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ABSTRACT

The purpose of this study was to analyze the effect of environmental performance, Corporate
Social Responsibility, earnings quality and managerial ownership on the value of
manufacturing companies. The sample used.in this study is a manufacturing company listed on
the Indonesia Stock Exchange (BEI) 2017-2019. The data analysis technique used in this study
is multiple linear regression analysis using SPSS 22. The results of this study indicate that
environmental performance and Corporate Social Responsibility have an effect on firm value,
while earnings quality and managerial ownership have no effect on firm value.
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PENDAHULUAN

Setiap industri . umumnya memiliki
tujuan yang sama yaitu mencapai nilai
perusahaan secara ~maksimal. Nilai
perusahaan didefinisikan sebagai penilaian
dari seseorang yang menanamkan modal
saham atas perusahaan ituyang berkaitan
pada nilai saham dan diasumsikan bahwa
apabila nilai saham suatu entitas itu besar
maka nilai perusahaan tersebut juga besar
(Zabetha et al., 2018). Menurut Zabetha et
al. (2018) mengatakan bahwa investor
dalam  mengambil  keputusan  untuk
berinvestasi di suatu perusahaan akan
menjadikan nilai perusahaan sebagai acuan
mereka  untuk  mengukur  tingkat
kemakmuran serta keberhasilan perusahaan
tersebut. Perusahaan akan menggunakan
situasi ini untuk mengandalkan segala cara
agar dapat mempertahankan kelebihan
yang dimiliki dari bisnis mereka dan

mencapai  nilai
maksimal.
Berdasarkan fenomena selama beberapa
tahun terakhir menjelaskan bahwa  nilai
perusahaan khususnya perusahaan
manufaktur mengalami penurunan pada
beberapa sektor. Menurut Data Badan Pusat
Statistik mencatat bahwa pertumbuhan
industri  pengolahan terus mengalami
perlambatan ekonomi selama dua tahun
terakhir. Pada tahun 2019, perusahaan
manufaktur hanya memperoleh
pertumbuhan produksi sekitar 3,8% turun
dibandingkan tahun 2018 yang mencapai
4,62 %. Adanya penurunan disebabkan
lemahnya  Kkinerja  beberapa  sektor
manufaktur antara lain industry peralatan
listrik turun 17,08%, industry logam dasar
turun 15,41% dan industry alat angkut
lainnya turun menjadi 3,89%. Menurut
Suhariyanto (2019) mengatakan bahwa
lemahnya kinerja ini dikarenakan adanya

perusahaan Secara
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penurunan permintaan konsumen baik lokal
maupun domestik. Hal ini didukung juga
tingkat ekspor Indonesia yang
menurun,masyarakat ~ Indonesia  lebih
menyukai berbisnis barang mentah yang
minim nilai tambah dibandingkan harus
mengolahnya dahulu menjadi produk jadi.
Di sisi lain, ada beberapa sub sektor
manufaktur besar yang mencatat adanya
pertumbuhan antara lain__industry
percetakan dan reproduksi-media rekaman
yang mengalami pertumbuhan sebesar
19,58%, industry pakaian yang bertumbuh
sekitar 18,51%, diikuti industry minuman
17,11%, industry furniture 6,63%, dan
industry - pengolahan lainnya . . 6,42%.
Terjadinya pertumbuhan pada industri ini
disebabkan oleh pesta demokrasi Indonesia
yaitu pemilihan umum presiden dan wakil
presiden serta calon legislatif yang jatuh
pada bulan April 2019 yang mengakibatkan
permintaan percetakan brosur dan spanduk
semakin meningkat
(www.cnbcindonesia.com,2019).

Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh
beberapa faktor baik internal ‘maupun
eksternal yang ada di perusahaan.
Berdasarkan penelitian terdahulu faktor
yang  berpengaruh ~ terhadap  nilai
perusahaan antara lain: Kinerja lingkungan,
corporate social responsibility, kualitas
laba dan kepemilikan manajerial.

Kinerja lingkungan ialah suatu aktivitas
pengelolaan lingkungan yang dilakukan
perusahaan untuk mengelola, menjaga, dan
memperbaiki  kelestarian  lingkungan
sekitar (Mardiana & Wauryani, 2019).
Berdasarkan hasil penelitian Mardiana &
Wuryani  (2019)  kinerja. lingkungan
mempengaruhi secara positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini juga
didukung oleh Yadav et al (2016) yang
menyatakan bahwa Kkinerja lingkungan
berpengaruh  positif  terhadap  nilai
perusahaan. Namun, berbeda dari hasil
temuan Anggraeni (2015) yang
menjelaskan bahwa kinerja lingkungan
tidak  berpengaruh  terhadap  nilai
perusahaan.

Faktor berikutnya yang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan adalah Corporate
Social responsibility. Corporate social
responsibility  (CSR) jalah  suatu
tanggungjawab perusahaan  yang
harapannya dapat membenahi ketimpangan
sosial dan kerusakan lingkungan yang
diakibatkan dari aktivitas operasional
perusahaan. Apabilatanggung jawab sosial
ini semakin banyak diungkapkan oleh
pihak perusahaan terhadap sosial dan
lingkungan,maka kepercayaan masyarakat
terhadap perusahaan menjadi meningkat
(Siregar & Safitri, 2019). Berdasarkan hasil
penelitian dari Putri & Suprasto (2016) dan
Chang et al (2019) yang menjelaskan
bahwa tanggung jawab sosial perusahaan
memiliki pengaruh positif pada nilai
perusahaan. ~ Berbeda dengan  hasil
penelitian oleh -~ Tarek (2019) yang
membuktikan = bahwa CSR  tidak
berpengaruh signifikan . terhadap nilai
perusahaan.

Nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi
oleh kualitas laba. Kualitas laba (earning
quality) adalah salah satu informasi penting
yang dapat dikonsumsi oleh publik dan
menjadi acuan investor untuk menilai
perusahaan.  Kualitas' laba  menjadi
gambaran investor mengenai kemampuan
laba diperusahaan tersebut serta kegunaan
laba yang dilaporkan untuk memprediksi
laba di masa depan (Bellovary et al., 2005).
Berdasarkan hasil penelitian dari Dewi &
Devie (2017) yang menunjukkan bahwa
terdapat pengaruh postif antara kualitas
laba dengan nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini juga didukung dari Utomo &
Dianawati (2017) yang juga menunujukkan
bahwa kualitas laba berpengaruh terhadap
nilai perusahaan baik sebagai variabel
mediasi maupun secara langsung. Berbeda
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Lusi & Mustikowati (2019), dan Saputro &
Hermanto (2018) yang menjelaskan bahwa
kualitas laba tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Faktor lain yang berpengaruh terhadap
nilai perusahaan adalah kepemilikan
manajerial. Kepemilikan manajerial ialah



jumlah kepemilikan saham yang dimiliki
pihak manajemen dimana pihak tersebut
secara aktif Dberpatisipasi dalam proses
pengambilan keputusan yang diperoleh
(Lusi & Mustikowati, 2019). Berdasarkan
hasil peneltian dari Putri & Suprasto (2016)
yang menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial memiliki pengaruh  positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian
ini juga didukung oleh Lusi & Mustikowati
(2019) yang  menjelaskan  bahwa
kepemilikan  manajerial  berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan
hasil penelitian dari Saputro & Hermanto
(2018) yang  mengatakan  bahwa
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan  fenomena dan research
gap yang telah dijelaskan diatas maka
penelitian ini penting untuk dilakukan
karena “untuk memberikan gambaran
mengenai- kondisi atau keadaan suatu
perusahaan kepada  investor = dalam
mengambil keputusan. Kondisi ini dapat
dilihat dari berbagai faktor yang
mempengaruhi yaitu Kkinerja lingkungan,
corporate social responsibility, kualitas
laba, dan kepemilikan manajerial terhadap
nilai perusahaan manufaktur. Selain itu
juga, adanya hasil penelitian yang tidak
konsisten yang terdapat pada penelitian
sebelumnya - yang memotivasi peneliti
untuk melakukan pengujian kembali
mengenai nilai perusahaan.

RERANGKA TEORITIS YANG
DIPAKAI DAN HIPOTESIS

TEORI STAKEHOLDER

Teori stakeholder adalah teori  yang
menjelaskan individu atau sekumpulan
orang yang dapat dipengaruhi atau
mempengaruhi organisasi sebagai dampak
dari kegiatan yang dilakukan (Freeman,
1984). Menurut Chariri & Ghozali (2007)
berpendapat bahwa teori stakeholder ialah
usaha-usaha yang dilakukan oleh pihak
entitas yang tujuannya untuk mengatur para
pemangku kepentingan di perusahaan
tersebut. Para pemangku kepentingan ialah

semua pihak yang memiliki keterkaitan
hubungan antara perusahaan dengan
masyarakat yang meliputi  supplier,
customer, pihak pemerintah, masyarakat,
penanam modal, karyawan, kelompok
politik, dan asosiasi  perdagangan.
Keberlangsungan hidup perusahaan akan
bergantung pada dukungan dari para
pemangku kepentingan, sehingga upaya
yang dilakukan perusahaan adalah tetap
menjaga hubungan yang baik terhadap para
stakeholder. Dengan adanya pengelolaan
kinerja = lingkungan, corporate social
responsibility, - kualitas  laba, serta
kepemilikan ‘manajerial yang baik akan
mendorong para stakeholder untuk terus
memberikan dukunganya secara maksimal
terhadap perusahaan. Adanya dukungan
dari  para stakeholder - ini  akan
meningkatkan~ semakin besar  nilai
perusahaan tersebut (Chariri & Ghozali,
2007).

TEORI KEAGENAN

Teori keagenan menjelaskan
adanya hubungan keagenan yang muncul
karena suatu kontrak yang ditetapkan antar
principal yang menggunakan agent untuk
melaksanakan jasa = yang  menjadi
kepentingan principal (Jensen & Meckling,
1976). Para principal adalah pemegang
saham atau investor dan agent adalah
manajemen yang mengelola perusahaan.
Fokus dalam teori keagenan ini adanya
pemisahan tugas  antara kepemilikan
dipihak  pemegang  saham  dengan
pengendalian dipihak manajemen. Masalah
agensi antara pihak principal (pemegang
saham) dan agent (manajemen) terjadi
karena-informasi yang asimetris. Informasi
asimetris yakni kondisi dimana informasi
yang ditujukan kepada pihak principal
berbeda dengan kepada agent. Pihak
principal dalam hal ini diuntungkan
daripada pihak agent karena mereka lebih
mengetahui informasi internal dan prospek
perusahaan di masa depan. Terjadinya
informasi  asimetris ini mengakibatkan
principal akan kesusahan dalam menilai
Kinerja agent sehingga akan membuat



manajemen bertindak oportunistik yaitu
mementingkan  diri  sendiri  daripada
kepentingan orang lain.

NILAI PERUSAHAAN

Nilai perusahaan adalah kondisi yang
telah dicapai oleh suatu entitas sebagai
bentuk dari kepercayaan masyarakat
terhadap perusahaan setelah melalui suatu
proses kegiatan selama beberapa tahun
yaitu semenjak perusahaan tersebut
didirikan sampai sekarang ini (Noerirawan,
2012). Nilai perusahaan juga didefinsikan
sebagai pandangan _investor terhadap
perusahaan yang berkaitan dengan harga
saham perusahaan (Sujoko & Soebiantoro,
2007). ~ Harga = saham . perusahaan
menggambarkan -~ Kinerja = perusahaan
tersebut, Apabila harga saham perusahaan
itu tinggi- maka nilai perusahaan itu_baik.
Perusahaan tentunya menginginkan harga
saham yang akan dijual memperoleh harga
tinggi. Nilai jual harga saham tinggi akan
diminati investor,karena permintaan saham
yang meningkat = menyebabkan nilai
perusahaan meningkat. Hal ini sesuai
dengan tujuan perusahaan dalam jangka
panjang Yyaitu memaksimalkan  nilai
perusahaan.  Semakin  tinggi  nilai
perusahaan tersebut maka dapat dikatakan
bahwa semakin sejahtera pula para
pemiliknya (Gunawan & Utami, 2008).

KINERJA LINGKUNGAN

Kinerja lingkungan adalah
kemampuan yang  dilakukan - suatu
perusahaan untuk menjadikan lingkungan
perusahaan tersebut lebih asri dan ramah
lingkungan (Suratno et al., 2006). Menurut
Purwanto (2004) berpendapat - bahwa
kinerja lingkungan ialah salah satu usaha
yang dilakukan  perusahaan  untuk
memajukan perusahaan tersebut.
Pengukuran kinerja lingkungan dapat
melalui  sebuah  sistem  manajemen
lingkungan berdasarkan dengan kebijakan
lingkungan,sasaran lingkungan serta target
lingkungan. Menurut  Sturm  (1997)
berpandangan bahwa sistem manajemen
lingkungan ini memiliki standar yang

menggambarkan sebuah sistem yang
diperlukan perusahaan untuk membantu
perusahaan tersebut dalam meraih kinerja
lingkungan yang baik. Jenis indikator yang
baik untuk kinerja lingkungan terbagi
menjadi dua Kkategori yaitu: indicator
lagging merupakan ukuran Kinerja end
process yang berfungsi untuk mengukur
output hasil proses. Contohnya: seberapa
banyaknya jumlah  limbah yang
dikeluarkan. “Adapun indicator leading
adalah ukuran Kinerja in process atau
selama proses. itu terjadi yang tujuannya
mengukur faktor-faktor apa saja yang dapat
mendorong perubahan Dbagi  kinerja
lingkungan perusahaan tersebut.

CORPORATE
RESPONSIBILITY

Menurut Siregar & Safitri (2019)
Corporate Social Responsibility adalah
suatu tanggungjawab  perusahaan yang
harapannya dapat membenahi ketimpangan
sosial dan kerusakan lingkungan yang
diakibatkan dari aktivitas operasional
perusahaan. Apabila tanggung jawab sosial
ini semakin banyak diungkapkan oleh
pihak perusahaan terhadap sosial dan
lingkungan,maka kepercayaan masyarakat
terhadap perusahaan menjadi meningkat.
Menurut Widenta (2011) menjelaskan
bahwa CSR ialah sebuah pendekatan yang
dilakukan  oleh  perusahaan untuk
menggabungkan kepedulian sosial terhadap
operasi bisnis mereka dan para pemangku
kepentingan (stakeholders) yang
berdasarkan  prinsip kesukarelaan dan
kemitraan.

SOCIAL

KUALITAS LABA

Kualitas laba yakni gambaran investor
mengenai kemampuan laba diperusahaan
tersebut serta kegunaan laba yang
dilaporkan untuk memprediksi laba di masa
depan (Bellovary et al., 2005). Kualitas
laba dapat dikatakan sebagai suatu
penunjuk untuk kemampuan perusahaan
dalam membayar deviden dimasa yang
akan datang  (Bellovary et al,
2005).Kualitas laba perusahaan dapat



diragukan, jika laba tersebut tidak
memberikan informasi yang sebenarnya
mengenai kondisi ekonomis perusahaan
maka, para investor dan kreditor dapat
keliru dalam mengambil sebuah keputusan
(Dewi & Devie, 2017). Kualitas laba dalam
laporan keuangan dapat menjadi sumber
pengetahuan dan informasi yang dapat
digunakan investor sebagai indicator untuk
menilai posisi keuangan dan - kinerja
perusahaan itu (Ujiyantho & Bambang,
2007). Pengguna laporan keuangan atau
para investor dapat dengan mudah
menggunakan informasi laba yang terdapat
dilaporan keuangan = dalam membuat
keputusan untuk . menanamkan . modal
saham nya atau tidak terhadap perusahaan
tersebut.

KEPEMILIKAN MANAJERIAL
Kepemilikan manajerial ialah jumlah
kepemilikan saham yang dimiliki pihak
manajemen dimana pihak tersebut secara
aktif = berpatisipasi dalam proses
pengambilan keputusan yang  diperoleh
(Lusi & Mustikowati, 2019). Kepemilikan
manajerial berfungsi sebagai kesamaan
antara kepentingan  pemegang Ssaham
dengan manajer,karena dengan adanya
kepemilkan saham manajerial maka secara
langsung manajer  dapat merasakan
kegunaan- dari  keputusan yang telah
diambil dan dapat bertanggung - jawab
apabila terjadi kerugian. Tanggung jawab
tersebut dapat  dianggap  sebagai
konsekuensi dari sebuah pengambilan
kepeutusan yang tidak tepat dari manajer.
Apabila semakin besar perbandingan
kepemilikan manajemen pada suatu entitas
maka akan dapat menggabungkan antara
kepentingan manajer dengan kepentingan
pemegang saham. Manajer tidak dianggap
hanya sebagai pihak eksternal yang digaji
demi kepentingan perusahaan namun juga
dianggap sebagai pemegang saham
tersebut. Manajer baik Direksi ataupun
Komisaris yang presentase kepemilikan
sahamnya semakin besar biasanya akan
lebih peduli terhadap peningkatan kinerja
perusahaan karena manajer memiliki

tanggung jawab untuk dapat memenubhi
keinginan dari investor yang tidak lain
adalah dirinya sendiri.Pihak manajerial
akan lebih berahti-hati dalam mengambil
sebuah keputusan karena secara langsung
keputusan akan berdampak kepada dirinya
sendiri dan apabila keputusan yang diambil
salah maka manajerial akan menanggung
kerugian juga.

PENGARUH KINERJA
LINGKUNGAN TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN

Kinerja = lingkungan  ialah  suatu
aktivitas pengelolaan lingkungan yang
dilakukan perusahaan untuk mengelola,
menjaga, dan_memperbaiki kelestarian
lingkungan sekitar (Mardiana & Wuryani,
2019). Perusahaan yang  melakukan
kegiatan pengelolaan lingkungan secara
maksimal Dbiasanya akan - melaporkan
kinerjanya kepada pihak stakeholder.
Perusahaan ingin menunjukkan kepada
pihak stakeholder bahwa  kinerja
lingkungan dalam perusahaan itu baik,
karena pihak stakeholder berperan penting
dalam menentukan gambaran perusahaan.
Kepedulian perusahaan dalam bidang
lingkungan  dapat memberikan nilai
perusahaan. Jika suatu perusahaan tersebut
ingin nilai perusahaan meningkat maka,
perusahaan harus dapat meningkatkan
kinerja lingkungannya. Para investor akan
lebih condong kepada perusahaan yang
memiliki gambaran perusahaan yang baik,
karena hal ini berdampak pada tingginya
loyalitas konsumen terhadap produk
perusahaan. Perusahaan dengan tingkat
Kinerja  lingkungan ~ yang baik akan
menghasilkan citra perusahaan yang baik
pula dimata masyarakat maupun investor
dan akan berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan (Sheryn UY & Hendrawati,
2020). Berdasarkan teori stakeholder
menjelaskan bahwa suatu perusahaan
memerlukan  dukungan  dari  para
stakeholder ~ yang  tujuannya  agar
keberlanjutan perusahaan tersebut dapat
terjamin. Salah satu cara perusahaan untuk
mendapat dukungan dari para stakeholder



adalah dengan melakukan pengelolaan
lingkungan  perusahaan.  Pengelolaan
lingkungan perusahaan secara efektif
berguna untuk mengurangi dampak buruk
bagi lingkungan dan menaikkan nilai
tambah perusahaan dimata  para
stakeholder. Perusahaan yang secara
konsisten dapat menerapkan kinerja
lingkungan yang baik dapat memberikan
dampak positif terhadap besarnya harga
saham serta menciptakan nilai perusahaan
yang semakin naik.

Hipotesis  1:  Kinerja - " Lingkungan
Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan

PENGARUH CORPORATE SOCIAL
RESPONSIBILITY TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN

Corporate social -~ responsibility
(CSR) ialah suatu tanggungjawab
perusahaan  yang - harapannya - dapat
membenahi - ketimpangan sosial  dan
kerusakan lingkungan yang diakibatkan
dari aktivitas = operasional perusahaan.
Corporate  social ~ responsibility ini
melibatkan beberapa tanggung jawab
kemitraan  antara ~ para  pemangku
kepentingan yaitu terdiri dari pemerintah,
pegawai, pelanggan, dan masyarakat
sekitar lingkungan perusahaan. Apabila
tanggung jawab sosial ini semakin banyak
diungkapkan oleh pihak perusahaan
terhadap sosial dan lingkungan,  maka
kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan menjadi meningkat (Siregar &
Safitri, 2019).  Berdasarkan - teori
Stakeholder yang mengungkapkan bahwa
perusahaan berdiri bukan hanya untuk
kepentingan pribadi melainkan juga harus
bermanfaat bagi para stakeholder. Adanya
dukungan dari para stakeholder inilah yang
akan mempengaruhi keberadaan suatu
perusahaan tersebut. Tingginya nilai
perusahaan akan menciptakan keberadaan
perusahaan lebih diminati oleh para
stakeholder. Apabila suatu perusahaan
tersebut memaksimalkan manfaat yang
diberikan dari stakeholder maka akan
muncul rasa kepuasan stakeholder sehingga
akan meningkatkan nilai perusahaan.

Untuk itu semakin tinggi pengungkapan
tanggung jawab sosial perusahaan maka
akan semakin tinggi juga nilai perusahaan.
Hipotesis 2 : Corporate Social
Responsibility Berpengaruh Terhadap Nilai
Perusahaan

PENGARUH KUALITAS LABA
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
Kualitas laba (earning quality) adalah
salah satu informasi penting yang dapat
dikonsumsi oleh publik dan menjadi acuan
investor ~ untuk menilai perusahaan.
Kualitas laba menjadi gambaran investor
mengenai kemampuan laba diperusahaan
tersebut- serta “kegunaan laba yang
dilaporkan untuk memprediksi laba di masa
depan (Bellovary et al., 2005). Hubungan
kualitas laba .dengan nilai perusahaan
adalah semakin tinggi hubungan antara laba
akuntansi dengan arus kas maka makin
tinggi~ kualitas laba  yang  dimiliki
perusahaan. Hal tersebut terjadi karena
makin banyak transaksi pendapatan dan
biaya yang bukan merupakan akrual maka
makin obyektif pengakuan pendapatan dan
biaya dalam laporan Laba rugi. Kualitas
laba yang tinggi akan membuat nilai
perusahaan juga tinggi dimata investor.
Investor akan lebih tertarik menanamkan
sahamnya dengan perusahaan yang
memiliki kualitas laba yang tinggi. Apabila
kualitas laba perusahaan tersebut rendah
maka akan dapat membuat kesalahan dalam
pengambilan keputusan para pemakainya
seperti investor dan kreditor sehingga akan
mempengaruhi berkurangnya nilai
perusahaan (Widjaja & EI Maghviroh,
2011). Menurut teori keagenan, rendahnya
kualitas laba dapat terjadi akibat adanya
konflik keagenan yang mana konflik
keagenan ini terjadi karena  sifat
oportunistik dari pihak manajemen yang
mengakibatkan kualitas laba menjadi
rendah. Rendahnya kualitas laba akan dapat
kesalahan pembuatan keputusan kepada
investor maupun kreditor sehingga nilai
perusahaan jadi berkurang.
Hipotesis 3 : Kualitas Laba Berpengaruh
Terhadap Nilai Perusahaan



Kinerja lingkungan (x1)

Corporate Social

Nilai Perusahaan (y)

Responsibility(xz)

Kualitas Laba (xs)

Kepemilikan Manajerial
(X4)

PENGARUH KEPEMILIKAN
MANAJERIAL TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN

Kepemilikan manajerial ialah jumlah
kepemilikan saham yang dimiliki pihak
manajemen dimana pihak tersebut secara
aktif  berpatisipasi dalam proses
pengambilan keputusan yang diperoleh
(Lusi & Mustikowati, 2019). Menurut teori
keagenan, kepemilikan saham manajerial
dapat menjadi salah satu solusi perusahaan
untuk meminimalkan kemungkinan terjadi
perilaku oportunistik. menjadi " rendah.
Manajer yang berupaya untuk
meningkatkan  kepemilikan  sahamnya
diharapkan untuk bertindak sesuai dengan
pemegang  kepentingan.  Kepemilikan
saham manajerial yang semakin besar
diharapkan  dapat meningkatkan nilai
perusahaan karena dengan bertambahnya
kepemilikan saham dari pihak manajerial
maka kendali aktivitas manajemen akan
meningkat. Hal ini akan = memotivasi
manajer untuk semakin . meningkatkan
kinerjanya ~ sehingga  mengakibatkan
dampak baik kepada nilai perusahaan
(Humairoh, 2018).

Hipotesis 4 Kepemilikan Manajerial
Terhadap Nilai Perusahaan

METODE PENELITIAN
Klasifikasi Sampel

Dalam peneltian ini,populasi  yang
diambil ialah perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2017-2019. Teknik pengambilan sampel

Gambar 1
Skema Kerangka Pemikiran

dalam © penelitian  ini  menggunakan
purposive sampling  vyaitu  teknik
pengambilan sampel dalam penelitian ini:

1. Perusahaan — yang terdaftar  pada
peringkat PROPER tahun 2017-2019

2. Perusahaan yang memberikan informasi
tentang corporate social responsibility
(tanggung jawab sosial = perusahaan)
pada laporan tahunan 2017-2019

3. Perusahaan yang menyajikan laporan
keuangan dalam satuan Rupiah

Data penelitian

Sumber data yang digunakan dalam
penelitian ini- adalah data sekunder yang
berasal dari laporan keuangan dan laporan
tahunan perusahaan manufaktur di BEI
2017-2019 serta surat keputusan mentri
lingkungan hidup dan kehutanan mengenai
hasil . penilaian ~ peringkat Kinerja
perusahaan dalam pengelolaan lingkungan
hidup. Laporan keuangan yang digunakan
dalam penelitian ini adalah laporan
perubahan  ekuitas, laporan  posisi
keuangan, laporan arus kas operasi dan
laporan laba rugi sedangkan untuk laporan
tahunan yang digunakan yaitu catatan atas
laporan keuangan (CALK) dan pada bagian
tanggung jawab sosial perusahaan. Teknik
pengumpulan data dalam penelitan ini
adalah teknik basis data yang didapatkan
dari situs resmi PT. Bursa efek Indonesia
(BEIl) di www.idx.co.id dan website
Kementrian ~ Lingkungan Hidup dan
Kehutanan www.menlhk.go.id



http://www.idx.co.id/
http://www.menlhk.go.id/

Variabel Penelitian

Variabel penelitian yang digunakan
dalam penelitian ini meliputi variabel
dependen vyaitu nilai perusahaan dan
variabel independen terdiri dari kinerja
lingkungan, Corporate social
responsibility dan kualitas laba.

Definisi Operasional Variabel
Nilai Perusahaan

Indikator yang digunakan untuk
mengukur  nilai perusahaan = yaitu
menggunakan rasio Price Book Value (
PBV). Rasio PBV mengarah kepada nilai
harga saham yang diperjualbelikan bersifat
overvalued atau undervalued pada nilai
buku = saham_perusahaan - tersebut
(Fakhruddin & Hadianto, 2001). Rasio ini
mendeskripsikan seberapa banyak pasar
menghargai - nilai buku  saham disuatu
perusahaan tersebut. Perusahaan akan
mendapat kepercayaaan dari masyarakat
apabila nilai dari rasio ini ‘semakin
meningkat,maka prospek perusahaan akan
dapat dikatakan baik dan terpecaya. Berikut
ini rumus perhitungan Rasio PBV menurut
(Fakhruddin & Hadianto, 2001).

Market Price per Share

PBV -

Book Value per Share

Kinerja Lingkungan

Indikator yang digunakan untuk
menghitung kinerja lingkungan - adalah
diukur dengan menggunakan - prestasi
perusahaan yang  mengikuti program
PROPER yang merupakan salah satu upaya
yang dilakukan kementrian lingkungan
hidup (KLH) untuk mendorong penataan
perusahaan dalam pengelolaan lingkungan
hidup melalui instrument informasi
(Suratno et al., 2006).Pengukuran kinerja
lingkungan diproksikan dengan
menggunakan skor yaitu:

Tabel 1
PENENTUAN PERINGKAT PROPER

No. | Warna Keterangan Skor
1. Emas sangat sangat baik 5
2. Hijau sangat baik 4
3. Biru Baik 3
4. Merah Buruk 2
5. Hitam sangat buruk 1

(sumber www.menhlk.go.id )

Corporate Social Responsibility

Pengungkapan = Corporate social
responsibility dapat diukur menggunakan
Global Reporting Initiative version 4 ( GRI
G4) yang berjumlah 91 item. Standar
Global Reporting Initiative dibagi menjadi
tiga kategori yaitu: kinerja ekonomi,kinerja
lingkungan hidup,dan kinerja sosial yang
terdiri dari. indikator kinerja tenaga
kerja,hak asasi manusia,sosial
kemasyarakatan dan produk Apabila item
ini diungkapkan dalam annual report maka
akan diberi score 1 dan apabila tidak
diungkapkan dalam annual report maka
akan diberi score 0 selanjutnya skor dari
setiap item dijumlahkan untuk memperoleh
keseluruhan setiap perusahaan (Putri &
Suprasto, 2016).

Kualitas Laba

Pengukuran kualitas laba menurut
Darsono - &  Ashari - (2005: 73)
menggunakan  rasio Quality of Income.
Rasio ini- menunjukkan varians antara arus
kas dengan laba bersih,semakin tinggi
angka rasio maka semakin tinggi kualitas
laba perusahaan tersebut karena makin
banyak transaksi pendapatan dan biaya
yang termasuk transaksi arus kas maka
makin obyektif pengakuan pendapatan dan
biaya dalam laporan laba rugi sehingga
kualitas laba dapat direalisasikan kedalam
kas. Rumus yang digunakan untuk
menghitung kualitas laba menurut Darsono
& Ashari (2005 :73) yaitu:

Cash Flow from Operating Activities
EARNING QUALITY =

Earning Before nterest and Tax


http://www.menhlk.go.id/

Kepemilikan Manajerial

Pengukuran Kepemilikan manajerial
menurut Saputro & Hermanto (2018) dapat
diukur dengan perbandingan saham yang
dimiliki oleh manajer pada akhir tahun
dengan total keseluruhan saham dan
dinyatakan dalam bentuk persen .

AN = Jumlah saham yang dimiliki manajemen Y100
N Total Keseluruhan Saham

Teknik Analisis Data

Teknik ~ analisis  data ~ yang
digunakan ~dalam penelitian ini adalah
teknik analisis data regresi linier berganda
dengan bantuan program aplikasi SPSS 22.
Tahapan yang dilakukan adalah melakukan
analisis statistik deskritif, uji asumsi klasik
dan pengujian hipotesis.
Adapun rumus untuk perhitungan regresi
linier berganda ini sebagai berikut:

[ Y=a+ b: X1+ bXe + b:Xs + b Xa+ € ]

HASIL PENELITIAN
PEMBAHASAN

DAN

Uji Deskritif

Analisis statistik deskritif adalah
teknik deskriptif yang menginformasikan
mengenai data yang dimiliki merupakan
gambaran atau deskripsi suatu data
sehingga  hasil  deskripsi ini  dapat
menjelaskan  kondisi  atau  keadaan
perusahaan manufaktur pada tahun 2017-
2019. Hasil = ini  dapat memberikan
gambaran berupa nilai rata-rata (mean),
standar deviasi, maksimum, minimum dan
juga frekuensi data.

Berdasarkan tabel 2 di bawah ini
menjelaskan bahwa jumlah sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah 121
sampel. Kinerja lingkungan dengan nilai
minimum 2 dan nilai maksimum 4 Dari
total pengamatan sebanyak 121 sampel
terdapat 15 sampel atau 12,4% sampel
perusahaan yang berada diperingkat merah
yang berarti bahwa kinerja lingkungan pada

Keterangan : perusah_aan tersebut  dinilai  buruk.
A Y1 Kemudian sebanyak 95 sampel atau 78,5%
Y = Nilai Perusahaan | h berada ditinakat
a = Koefisien Konstanta ls)qmpe pert:;a a%n hyangl;(_ era ﬁ |k|ng a
b1,b2,bs,b4 = Kaoefisien Regresi Iru yang artinya banwa Kinerja fingkungan
_ Al dalam perusahan tersebut sudah baik.
Xi = Kinerja lingkungan .
X, - CSR Selain itu, terdapat 11 peru§a}h§1an_ atau
N : 9,1% perusahaan yang memiliki kinerja
X3 = Kualitas laba linak t baik vaitu d
Xa = Kepemilikan manajerial INgKungan yang sangat baik yaitu dengan
o .\ 4, menda_patkan peringkat hljau_. Dari
pemeringkatan tersebut dapat menjelaskan
Tabel 2
Hasil Analisis Statistik Deskritif
N Minimum | Maximum | Mean | Std.Deviation
Kinerja 121 2 4 2.97 464
Lingkungan
CSR 121 .030 570 19769 115034
Kualitas Laba 121 -15.85764 | 36.38898 | 1.22916 | 4.45064
Kepemilikan 121 .00000 91.52377 | 8.06080 | 21.56203
Manajerial
Nilai 121 - 15677 | 5.10673 | 1.65994 | 1.35577
Perusahaan




bahwa tingkat PROPER rendah yaitu
peringkat merah dengan skor 2 cenderung
memiliki nilai PBV di bawah rata-rata
begitu juga sebaliknya perusahaan yang
memiliki tingkat PROPER tinggi yaitu
peringkat hijau dengan skor 4 memiliki
nilai PBV diatas rata-rata. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat
PROPER yang dimiliki perusahaan tersebut
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan
yang dimiliki.

Corporate Social Responsibility
dengan nilai minimum 0,030 dan nilai
maksimum 0,570. Nilai rata-rata CSR
adalah sebesar 0,19769. Terdapat 6
kategori dalam pengungkapan item CSR
yaitu - kategori  ekonomi, - kategori
lingkungan, - kategori .~ sosial  praktek
ketenagakerjaan dan kenyamanan bekerja,
kategori sosial Hak ~Asasi Manusia,
ketegori sosial masyarakat dan kategori
tanggung jawab produk.Dari kategori
tersebut  berdasarkan hasil penelitian
menunjukkan bahwa kategori yang paling
banyak diungkapkan perusahaan adalah
kategori lingkungan yang berarti bahwa
perusahaan sangat memperdulikan
lingkungan  sekitar perusahaan  baik
pengelolaan limbah dsbh. Kemudian, untuk
kategori yang paling sedikit diungkapkan
adalah kategori sosial hak asasi manusia
yang artinya bahwa perusahaan masih
kurang peduli atau memperhatikan HAM
dari pekerja atau karyawan yang bekerja
pada perusahaan tersebut. Dengan adanya
tanggung jawab sosial perusahaan atau
CSR ini maka, semakin banyak item CSR
yang diungkapkan akan semakin tinggi
pula nilai perusahaan tersebut.

Kualitas laba dengan nilai minimum
sebesar -15.85764 dan nilai maksimum sebesar
36.38898. Nilai minimum yang negatif
mengindikasikan ~ bahwa  perusahaan
tersebut melaporkan secara jujur mengenai
kondisi perusahaan yang mana perusahaan
tersebut pada tahun 2019 mengalami
kerugian sehingga berdampak pada kualitas
laba yang bernilai negatif. Nilai maksimum
pada variabel ini sebesar 36,3889 berarti
bahwa perusahaan tersebut memiliki
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kualitas laba yang positif dan dapat
memberikan informasi kepada investor
bahwa  perusahaan  mampu  dalam
membayar atau membagikan deviden
dimasa depan.

Kepemilikan Manajerial dengan
nilai  minimum sebesar 0,0000 yang
dimiliki oleh beberapa perusahaan yaitu
sebanyak 69 perusahaan, salah satunya
perusahaan PT Mustika Ratu Thk tahun
2017 hingga 2019. Hal ini menjelaskan
bahwa PT Mustika Ratu Tbk tidak memiliki
kepemilikan saham manajerial yang artinya
bahwa jumlah kepemilikan saham yang
dimiliki pihak manajamen baik direksi atau
manajer. tidak ada sehingga perbandingan
saham manajerial pada akhir tahun dengan
total keseluruhan saham dinyatakan nol.
Kemudian nilai maksimum pada variabel
kepemilikan manajerial ini sebesar 91,5237
yang dimiliki ~oleh PT Akasha Wira
International Tbk tahun 2017.Hal ini
menunjukkan bahwa kepemilikan saham
oleh pihak manajemen sangatlah tinggi
sehingga dalam hal ini pithak manajemen
dalam perusahaan tersebut secara aktif
berpartisipasi dalam proses pengambilan
keputusan.

Nilai  Perusahaan dengan nilai
minimum -.15677 dan nilai maksimum
sebesar 5.10673. Nilai minimum yang
memiliki jumlah ekuitas yang negatif
artinya perusahaan pada tahun tersebut
mengalami kerugian bersih dan nilai utang
yang lebih  besar daripada nilai aset
sehingga perbandingan antara nilai pasar
saham dengan nilai buku perusahaan akan
menghasilkan nilai PBV dibawah 0 dan
bersifat negative. Nilai maksimum sebesar
5,1067 menggambarkan bahwa perusahaan
tersebut memiliki nilai pasar saham yang
lebih besar daripada nilai buku sehingga
nilai PBV yang dihasilkan diatas 1 yang
berarti bahwa prospek perusahaan tersebut

sangat bagus baik dalam pembagian
deviden dan nilai perusahaannya bagi
investor.



Tabel 3
HASIL UJI HIPOTESIS

Unstandardized | Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta T Sig. Tolerance VIF
(Constant) - -
2125 | T4 2975 | 0%
Kinerja 1147 | 249 393 | 4.614 | .000 914 | 1.004
Lingkungan
CSR 2.105 | 1.015 179 | 2,074 | .040 895 | 1.118
Kualitas -
Laba -.031 .025 -.102 1947 215 982 | 1.019
Kepemilikan 1. 405 | g5 005 | .062 | .950 960 | 1.042
Manajerial

Berdasarkan tabel 3 menjelaskan bahwa Uji
hipotesis kKkinerja lingkungan .Hipotesis
pertama dilakukan untuk pengaruh menguji
kinerja - lingkungan ~ terhadap - nilai
perusahaan. Pada tabel 3 menunjukkan
bahwa hasil uji t sebesar 4,614 denga nilai
signifikan 0,000 < 0,05 yang artinya Kinerja
lingkungan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan yang mana H: diterima dan Ho
ditolak

Uji  hipotesis  Corporate  Social
Responsibility ( CSR ). Hipotesis kedua
dilakukan  untuk  pengaruh  menguji
Corporate Social Responsibility (CSR)
terhadap nilai perusahaan. Pada tabel 3
menunjukkan bahwa hasil uji t sebesar
2,074 denga nilai signifikan 0,040 < 0,05
yang artinya Corporate Social
Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap
nilai perusahaan yang mana H: diterima
dan Ho ditolak

Uji hipotesis Kualitas laba Hipotesis
ketiga dilakukan untuk pengaruh-menguiji
kualitas laba terhadap nilai perusahaan.
Pada tabel 3 menunjukkan bahwa hasil uji
t sebesar -1,247 denga nilai signifikan
0,215 > 0,05 yang artinya kualitas laba
tidak berpengaruh  terhadap nilai
perusahaan yang mana Hs ditolak dan Ho
diterima

Uji hipotesis Kepemilikan manajerial
Hipotesis keempat dilakukan  untuk
pengaruh menguji kepemilikan manajerial
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terhadap nilai perusahaan. Pada tabel 3
menunjukkan bahwa hasil uji t sebesar
0,062 denga nilai signifikan 0,950 > 0,05
yang artinya kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan
yang mana Ha ditolak dan Ho diterima.

Pembahasan

Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap
nilai perusahaan

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 3
diketahui  bahwa - kinerja lingkungan
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Nilai t sebesar 4.614 dengan
nilai signifikansi 0.000 < 0.05 sehingga H:
diterima dan Ho ditolak. Hal ini
menjelaskan - bahwa kinerja lingkungan
dapat -mempengaruhi nilai perusahaan.
Semakin baik tingkat kinerja lingkungan
pada suatu perusahaan maka citra
perusahaan akan dilihat baik  dimata
masyarakat maupun investor sehingga akan
berdampak ~ pada peningkatan nilai
perusahaan. Perusahaan yang memiliki
tingkat PROPER rendah vyaitu peringkat
merah dengan skor 2 cenderung memiliki
nilai PBV di bawah rata-rata begitu jua
sebaliknya perusahaan yang memiliki
tingkat PROPER tinggi yaitu peringkat
hijau dengan skor 4 memiliki nilai PBV
diatas rata-rata. Hal ini menunjukkan
bahwa semakin tinggi tingkat PROPER



yang dimiliki perusahaan tersebut maka
semakin tinggi pula nilai perusahaan yang
dimiliki.

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil
penelitian olen Mardiana & Wuryani
(2019) yang mengatakan bahwa kinerja
lingkungan mempengaruhi secara positif
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga
didukung oleh Yadav et al. (2016) yang
menyatakan bahwa kinerja - lingkungan
berpengaruh  positif . terhadap  nilai
perusahaan.

Pengaruh Corporate Social Responsibility
terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 3
diketahui  bahwa Corporate - Social
Responsibility  berpengaruh - signifikan
terhadap nilai perusahaan. Nilai t sebesar
2.074 dengan nilai signifikansi 0.040 < 0.05
sehingga H» diterima dan Ho ditolak. Hal ini
menjelaskan bahwa Corporate = Social
Responsibility dapat mempengaruhi nilai

perusahaan.  Semakin  banyak = item
Corporate Social Responsibility
diungkapkan dalam laporan  tahunan

perusahaan maka rasio Corporate Social
responsibility akan semakin besar sehingga
rasio CSR yang tinggi dapat meningkatkan
kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan dan akan berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan. Berdasarkan
teori stakeholder bahwa perusahaan berdiri
bukan hanya untuk kepentingan pribadi
tetapi untuk para stakeholder. Adanya
dukungan = para  stakeholder - akan
mempengaruhi keberadaan suatu
perusahaan tersebut. Salah satu cara yang
digunakan perusahaan adalah dengan
memaksimalkan atau memberikan manfaat

bagi stakeholder baik dalam  bidang
ekonomi, lingkungan, ketenagakerjaan,
Hak Asasi Manusia, masyarakat dan

produk yang dihasilkan. Dengan adanya
tanggung jawab sosial perusahaan atau
CSR ini maka, semakin banyak item CSR
yang diungkapkan akan semakin tinggi
pula nilai perusahaan tersebut. Artinya
bahwa gambaran perusahaan atau citra
perusahaan itu memiliki nilai tambah
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dimata masyarakat baik didalam maupun
diluar perusahaan. Hasil penelitian ini
sesuai dengan hasil penelitan dari Putri &
Suprasto (2016), dan Chang et al (2019)
menjelaskan bahwa tanggung jawab sosial
perusahaan memiliki pengaruh pada nilai
perusahaan. Semakin tinggi pengungkapan
tanggung jawab sosial perusahaan maka
akan semakin tinggi juga nilai perusahaan.

Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai
perusahaan

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 3
diketahui bahwa Kualitas laba  tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Nilai  t sebesar -1.247 dengan nilai
signifikansi 0.215 > 0.05 sehingga Hs
ditolak ~ dan Ho diterima. Hal ini
menjelaskan bahwa kualitas laba tidak
dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Tinggi rendahnya nilai perusahaan tidak
dapat  dilihat dari apakah -perusahaan
tersebut memiliki kualitas laba yang tinggi
atau rendah. kualitas laba yang-mengalami
penurunan dari tahun 2017 hingga 2019
tidak  dapat  mempengaruhi  nilai
perusahaan. Nilai  perusahaan justru
mengalami kenaikan ditiap tahunnya hal ini
mengindikasikan bahwa besar kecilnya
kualitas  laba ~ yang diperolen dari
perbandingan antara jumlah arus Kkas
operasi dengan laba sebelum bunga dan
pajak . tidak menentukan tinggi  atau
rendahnya nilai perusahaan. Apabila dalam
tahun tertentu perusahaan memiliki kualitas
laba yang rendah atau bernilai negative
maka dapat dikatakan perusahaan tersebut
sedang mengalami kerugian. Namun,
perusahaan yang jujur mengungkapkan
kondisi -~ perusahaan  yang  sedang
mengalami kerugian ini bukan berarti
memiliki kualitas laba yang jelek atau tidak
baik hanya saja dalam tahun tersebut
perusahaan sedang mengalami kerugian.
Perusahaan yang mengungkapkan kondisi
perusahaan  tersebut pastinya akan
memperbaiki kinerjanya ditahun kedepan.
Hasil penelitian ini sama dengan yang
dilakukan oleh Lusi & Mustikowati (2019),
dan Saputro & Hermanto (2018) yang



menjelaskan bahwa kualitas laba tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berbeda dengan hasil penelitian dari Dewi
& Devie (2017) yang menunjukkan bahwa
terdapat pengaruh positif antara kualitas
laba dengan nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini juga didukung dari Utomo &
Dianawati (2017) yang juga menunujukkan
bahwa kualitas laba berpengaruh terhadap
nilai perusahaan baik sebagai variabel
mediasi maupun secara langsung.

Pengaruh  Kepemilikan
Terhadap Nilai perusahaan

Manajerial

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 3
diketahui bahwa Kualitas laba - tidak
berpengaruh terhadap nilai ~perusahaan.
Nilai ~t sebesar  0.062 dengan nilai
signifikansi 0.950 > 0.05 sehingga Ha
ditolak dan Ho diterima. Hal ini
menjelaskan bahwa kepemilikan
manajerial tidak dapat mempengaruhi nilai
perusahaan. Tinggi - rendahnya - nilai
perusahaan tidak dapat dilihat dari apakah
perusahaan tersebut memiliki kepemilikan
saham manajerial atau tidak. Semakin turun
nilai rata-rata. kepemilikan ~manajerial
setiap tahunnya tidak mempengaruhi
kenaikan nilai - perusahaan . Nilai
perusahaan  cenderung ~ stabil  dan
mengalami kenaikan ditiap tahunnya. Hal
ini menunjukkan bahwa besar kecilnya
jumlah kepemilikan saham yang dimiliki
oleh ‘pihak ‘manajemen tidak mampu
mempengaruhi  naik turunnya nilai
perusahaan. Berdasarkan analisis statistik
deskritif menjelaskan bahwa terdapat 69
sampel perusahaan yang memiliki nilai
minimum 0,00 artinya bahwa dari 121
sampel perusahaan sebagian perusahaan
tersebut tidak memiliki saham manajerial
sama sekali. Perusahaan yang tidak
memiliki saham kepemilikan manajerial ini
menggambarkan ~ bahwa  perusahaan
tersebut tidak berfokus pada presentase
saham manajemen dalam meningkatkan
nilai  perusahaan.  Walaupun  pihak
manajemen tersebut memiliki presentase
kepemilikan saham yang kecil ataupun
tidak memiliki saham sama sekali , pihak
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manajemen akan tetap memperhatikan
Kinerja perusahaan dan akan bertanggung
jawab pada setiap tugas dan jabatan yang
mereka terima. Pihak manajemen baik
direktur maupun komisaris perusahaan
akan terus berusaha menjaga dan
mempertahankan nama baik perusahaan
atau image perusahaan dimata para
stakeholder  tanpa  memiliki ~ saham
perusahaan sekalipun. Hasil penelitian ini
sesuai dengan - penelitian dari Saputro &
Hermanto (2018) yang mengatakan bahwa
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
signifikan = terhadap nilai perusahaan
berbeda dengan hasil peneltian dari Putri &
Suprasto (2016) dan Lusi & Mustikowati
(2019) - yang  menyatakan  bahwa
kepemilikan manajerial memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN,KETERBATASAN
DAN SARAN

Penelitian ini memiliki tujuan untuk

membuktikan pengaruh kinerja
lingkungan, Corporate social
Responsibility, = Kualitas laba  dan

kepemilikan manajerial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
2017-2019. Berdasarkan hasil uji statistik
yang telah  dilakukan ~maka dapat
dibuktikan dengan hasil pengujian hipotesis
sebagai berikut:

1. Kinerja - lingkungan  berpengaruh
terhadap nilai - perusahaan, karena
perusahaan - yang memiliki tingkat
PROPER yang tinggi akan menaikkan
nilai  perusahaan  baik  dimata
masyarakat ataupun investor.

2. Corporate  Social  Responsibility
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Perusahaan yang mengungkapkan item
CSR vyang semakin banyak akan
dinilai memiliki tanggung jawab sosial
yang baik dimata masyarakat ataupun

investor. Perusahaan yang banyak
mengungkapkan CSR artinya
perusahaan tersebut memiliki

perhatian baik dalam bidang ekonomi,



lingkungan, social masyarakat, hak
asasi manusia ataupun produk yang
mereka tawarkan.

3. Kualitas laba tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, karena
perusahaan yang mengalami kerugian
ataupun keuntungan tidak menjamin
bahwa perusahaan tersebut memiliki
kualitas laba yang baik atau buruk
sehingga kenaikan ataupun penurunan
nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh
kualitas laba melainkan dari faktor
lain.

4. Kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan
, karena ada atau tidak adanya
kepemilikan saham yang dimiliki
direktur atau komisaris - tidak dapat
mempengaruhi naik turunnya nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa = besar  kecilnya jumlah
kepemilikan saham yang dimiliki oleh
pihak = manajemen tidak =~ mampu
mempengaruhi  naik turunnya nilai
perusahaan.

Berdasarkan pada penelitian yang telah
dilakukan masih jauh dari kata sempurna
sehingga penelitian ini. masih banyak
kekurangan dan masih banyak kendala
dalam penelitian ini.. Adapun kendala-
kendala yang dihadapi pada penelitian ini
adalah data yang diujikan  berdistribusi
tidak normal, mengalami autokorelasi, dan
sebagian variabel tidak terbebas dari
heteroskedastisitas.

Terdapat beberapa keterbatasan dalam
penelitian ini , maka diharapkan untuk
penelitian selanjutnya agar nilai-R square
(R®) vyang relative kecil sehingga
diharapkan untuk penelitian selanjutnya
menambah variabel independen selain
kinerja lingkungan, corporate social
responsibility, kualitas laba  dan
kepemilikan  manajerial yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan, seperti
kepemilikan institusional, dewan komisaris
dependen, dewan direksi, sustainability
report, enterprise risk management,

profitabilitas, kebijakan deviden, keputusan
investasi dll. Untuk penelitian selanjutnya
diharapkan  objek  penelitian  yang
digunakan diambil dari sektor selain
manufaktur sehingga hasil penelitian tidak
hanya dilihat pada satu bidang sektor saja
melainkan juga dari sektor lain.
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