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Abstract: This study aims to identify and obtain empirical evidence on the influence Of 

Environmental Performance, Managerial Ownership, and Firm Size on Firm Value. 

Using an associative quantitative research method, the study analyzes secondary data 

from company financial reports on www.idx.co.id and PROPER reports from the 

Ministry of Environment and Forestry. The sample consists of 12 consumer non-cyclical 

companies listed on the IDX during 2019–2023, selected through purposive sampling, 

resulting in 60 observations. Data were analyzed using panel data regression in Eviews 

12. The results of the data analysis indicate that, simultaneously, Environmental 

Performance, Managerial Ownership, and Firm Size significantly affect Firm Value. 

However, partially, Environmental Performance does not influence Firm Value. 

Managerial Ownership has a significant impact on Firm Value, whereas Firm Size does 

not affect Firm Value. 

Keywords: Environmental Performance, Managerial Ownership, Firm Size, Firm Value 

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi dan memperoleh bukti 

empiris mengenai pengaruh Kinerja Lingkungan, Kepemilikan Manajerial, dan 

Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Dengan menggunakan metode 

penelitian kuantitatif asosiatif, studi ini menganalisis data sekunder dari laporan keuangan perusahaan yang tersedia di 

www.idx.co.id serta laporan PROPER dari Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan. Sampel terdiri dari 12 

perusahaan sektor consumer non-cyclical yang terdaftar di BEI selama periode 2019–2023, dipilih melalui teknik purposive 

sampling, sehingga menghasilkan 60 observasi. Data dianalisis menggunakan regresi data panel dengan bantuan program 

Eviews 12. Hasil analisis menunjukkan bahwa secara simultan, Kinerja Kingkungan, Kepemilikan Manajerial, dan Ukuran 

Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Namun secara parsial, kinerja Lingkungan tidak 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Kepemilikan Manajerial memiliki pengaruh signifikan, sedangkan Ukuran 

Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Kata Kunci: Kinerja Lingkungan, Kepemilikan Manajerial, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan 

 

Pendahuluan 

Bursa Efek Indonesia (BEI), atau Indonesia Stock Exchange (IDX), merupakan 

lembaga utama dalam sistem keuangan nasional yang memfasilitasi perdagangan saham di 

Indonesia. BEI berperan sebagai sarana investasi bagi masyarakat sekaligus sebagai 

jembatan strategis bagi perusahaan yang ingin go public untuk memperoleh dana tambahan 

guna mendukung ekspansi dan pertumbuhan operasional. (Ma$heswa$ri & Era$wa$ti, 2024). 

Peningkatan jumlah emiten yang mencapai 903 perusahaan pada akhir 2023 mencerminkan 

pertumbuhan positif dalam iklim bisnihttps://doi.org/10.53697/emak.v6i3s nasional. Sektor 

consumer non-cyclical mendominasi dengan kontribusi sebesar 13,8% dari total perusahaan 
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tercatat (IDX, 2023),yang mendorong persaingan tinggi antar perusahaan sejenis. Kompetisi 

yang intens dan produk yang serupa membuat banyak perusahaan kesulitan 

mempertahankan daya saing dan menarik konsumen (Wija$ya$, 2020). Fragmentasi pasar 

akibat banyaknya pesaing meningkatkan tekanan bisnis, sehingga pengelolaan perusahaan 

dan peningkatan kesejahteraan investor menjadi aspek penting yang harus dioptimalkan. 

Oleh karena itu, strategi yang tepat dan berkelanjutan sangat diperlukan agar tujuan bisnis 

dapat tercapai sesuai rencana. 

Da$la$m menja$la$nka$n bisnisnya$, setia$p perusa$ha$a$n memiliki tujua$n uta$ma$ seba$ga$i 

a$ra$h da$ri seluruh a$ktivita$s usa$ha$, ya$ng umumnya$ bero$rienta$si pa$da$ pro$fit, sehingga$ 

diperluka$n stra$tegi ya$ng tepa$t serta$ kebija$ka$n ya$ng sesua$i a$ga$r da$pa$t teta$p bersa$ing di 

era$ perkemba$nga$n za$ma$n. Sela$in pro$fit, perusa$ha$a$n juga$ bertujua$n untuk meningka$tka$n 

keseja$htera$a$n sta$keho$lder denga$n ca$ra$ mema$ksima$lka$n nila$i perusa$ha$a$n, tercemin da$ri 

ha$rga$ sa$ha$m perusa$ha$a$n di pa$sa$r mo$da$l (Ba$hrun dkk., 2020). Na$ik turunnya$ ha$rga$ 

sa$ha$m menja$di sebua$h feno$ma$na$ ya$ng da$pa$t menja$di perha$tia$n penting ba$gi pela$ku 

bisnis. Berikut ini merupa$ka$n gra$fik ra$ta$-ra$ta$ ha$rga$ sa$ha$m pa$da$ perusa$ha$a$n sekto$r 

co$nsumer no$n-cyclica$l perio$de 2019-2023 ya$ng terda$fta$r di Bursa$ Efek Indo$nesia$ (BEI). 

 

 

Gambar 1 Gra$fik Ra$ta$-Ra$ta$ Ha$rga$ Sa$ha$m Perusa$ha$a$n Sekto$r Co$nsumer No$n-Cyclica$l 

Perio$de 2019-2023. 
Sumber: www.idx.co$.id, dio$la$h o$leh penulis, 2024. 

 

 Berda$sa$rka$n gra$fik tersebut dijela$ska$n ba$hwa$ ra$ta$-ra$ta$ ha$rga$ sa$ha$m perusa$ha$a$n 

sekto$r co$nsumer no$n-cyclica$l pa$da$ perio$de 2019-2023 menga$la$mi fluktua$tif a$ta$u tida$k 

sta$bil. Terliha$t ba$hwa$ ra$ta$-ra$ta$ ha$rga$ sa$ha$m cenderung menga$la$mi penuruna$n di 

bebera$pa$ ta$hun. Menurunnya$ ha$rga$ sa$ha$m menga$rtika$n ba$hwa$ nila$i perusa$ha$a$n juga$ 

ma$nga$la$mi penuruna$n. Ha$l tersebut da$pa$t berda$mpa$k pa$da$ keberla$juta$n serta$ reputa$si 

perusa$ha$a$n. Da$la$m dunia$ bisnis, ha$rga$ sa$ha$m memiliki pera$n stra$tegis da$la$m 

menentuka$n keputusa$n investa$si. O$leh seba$b itu, ha$rga$ sa$ha$m sa$nga$t respo$nsif terha$da$p 

berba$ga$i isu a$ta$u dina$mika$ pa$sa$r, menja$dika$nnya$ renta$n terha$da$p fluktua$si.  

 Investo$r cenderung merespo$ns berba$ga$i isu perusa$ha$a$n ya$ng berkemba$ng di 

pa$sa$r seba$ga$i da$sa$r penga$mbila$n keputusa$n investa$si, terma$suk isu lingkunga$n, ya$ng 
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pa$da$ a$khirnya$ memenga$ruhi fluktua$si ha$rga$ sa$ha$m. Seperti ha$lnya$ ya$ng dia$la$mi PT. 

Ma$yo$ra$ Inda$h Tbk, dima$na$ PT Ma$yo$ra$ Inda$h Tbk., menga$la$mi penuruna$n ha$rga$ sa$ha$m 

sebesa$r 1,53% ke Rp2.570 pa$da$ 14 September 2023, diduga$ dipicu o$leh isu lingkunga$n 

terka$it pencema$ra$n uda$ra$. KLHK merilis sia$ra$n pers mengena$i penyegela$n dua$ 

insinera$to$r di Ta$ngera$ng ya$ng diguna$ka$n untuk memba$ka$r pro$duk reject ta$npa$ izin 

lingkunga$n resmi. A$ktivita$s tersebut mengha$silka$n a$sa$p hita$m ya$ng mencema$ri uda$ra$ 

serta$ tida$k terca$ta$t da$la$m do$kumen lingkunga$n, da$n juga$ belum memenuhi ketentua$n 

teknis da$n o$pera$sio$na$l ya$ng berla$ku (Menlhk.go$.id, 2023). Ka$sus tersebut menunjukka$n 

ba$hwa$ isu lingkunga$n da$pa$t memenga$ruhi persepsi publik da$n kredibilita$s perusa$ha$a$n 

di ma$ta$ investo$r, ya$ng kemudia$n seca$ra$ la$ngsung memenga$ruhi nila$i perusa$ha$a$n 

mela$lui fluktua$si ha$rga$ sa$ha$m. 

Nilai perusahaan dapat dianggap sebagai sesuatu yang mencerminkan bagaimana 

kinerja perusahaan tersebut, yang mana hal itu terlihat melalui harga saham yang beredar 

dan aktif diperjualbelikan di pasar modal, karena harga saham tersebut terbentuk 

berdasarkan penilaian masyarakat dan investor terhadap kondisi dan prospek perusahaan 

(Putri dkk., 2023). Peningkatan nilai perusahaan tidak hanya memperkuat keyakinan 

investor terhadap performa perusahaan saat ini dan di masa depan, tetapi juga 

meningkatkan daya tarik investasi serta potensi valuasi perusahaan dalam konteks merger 

atau akuisisi, sehingga mendorong penerapan kebijakan strategis jangka panjang 

(Kho$irunnisa$, 2022). Dengan demikian, nilai perusahaan memiliki peran penting, sehingga 

perusahaan harus mempertimbangkan semua faktor yang dapat berdampak terhadap 

nilainya. 

Kinerja lingkungan merupakan salah satu dari beberapa faktor yang memengaruhi 

nilai suatu perusahaan. Perusahaan harus menyeimbangkan faktor keuangan dan non-

keuangan, termasuk tanggung jawab lingkungan, untuk membangun citra positif. 

Komitmen suatu perusahaan dalam melindungi lingkungan dan meminimalkan dampak 

negatif yang mungkin timbul dari operasional produksinya tercermin melalui kinerja 

lingkungannya (Desriyunia$ & Ma$chda$r, 2024). Reputasi positif perusahaan yang 

dihasilkan dari kinerja lingkungan dapat menarik investor, yang pada gilirannya 

meningkatkan nilai perusahaan melalui kenaikan harga saham sebagai respons terhadap 

kepedulian lingkungan perusahaan. Oleh karena itu, kinerja lingkungan yang kuat dari 

sebuah perusahaan dapat berfungsi sebagai sinyal bagi investor, sehingga berkontribusi 

pada peningkatan nilai perusahaan (A$dya$ksa$na$ dkk., 2023). Penelitia$n ya$ng dila$kuka$n 

Suniarti & Yasa$ (2022), Amani dkk. (2024) serta Firmanda & Wahyuni (2024)  menya$ta$ka$n 

ba$hwa$ kinerja$ lingkunga$n memiliki pengaruh terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n. Seda$ngka$n 

penelitia$n Avelyn & Syofy (2023) serta Zakiyya & Rahmanto $ (2024) menya$ta$ka$n bahwa 

kinerja lingkungan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

Salah satu faktor lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan adalah 

kepemilikan manajerial, yakni ketika manajemen perusahaan seperti direksi dan dewan 

komisaris memiliki bagian saham perusahaan. Dengan kata lain, mereka tidak hanya 

bertindak sebagai pengelola perusahaan, tetapi juga berstatus sebagai pemegang saham 

(Sua$rdiya$na$, 2023). Kepemilikan manajerial dapat mendorong pihak manajemen untuk 
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bertindak lebih hati-hati dan efektif dalam menetapkan keputusan yang berkaitan dengan 

keberhasilan perusahaan. Semakin tinggi proporsi saham yang dimiliki oleh manajemen, 

semakin besar pula risiko yang mereka tanggung apabila keputusan yang diambil tidak 

sesuai dengan tujuan perusahaan. Hal tersebut dapat menjadi sinyal positif bagi investor, 

karena menunjukkan bahwa manajer memiliki kepentingan langsung sebagai pemegang 

saham, yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan (Munthe & Ginting, 

2023). Berda$sa$rka$n penelitia$n Suniarti & Yasa$ (2022) serta Amani$ dkk. (2024) menujukkab 

bahwa kepemilika$n ma$na$jeria$l $berpenga$ruh terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n, meskipun 

terda$pa$t penelitia$n la$in ya$ng menunjukka$n ha$sil ya$ng bertenta$nga$n seperti penelitia$n 

Narwati & Mudjijah (2024), Husna & Henny (2024) serta Damarani dkk. (2024) yang 

menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak memiliki penagruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Faktor terakhir adalah ukuran perusahaan. Ukuran merupakan salah satu indikator 

yang menggambarkan besar atau kecilnya skala perusahaan, melalui beberapa parameter 

seperti pendapatan, jumlah aset, dan ekuitas perusahaan (Au$lia & Pu$rwasih, 2023).  

Perusahaan dengan skala besar umumnya memiliki kemudahan dalam mengakses 

pendanaan melalui pasar modal, yang dianggap sebagai sinyal positif oleh para investor 

dan pada akhirnya memicu peningkatan nilai perusahaan. Tak hanya itu, perusahaan 

berskala besar biasanya memiliki total aset yang signifikan serta laba yang cenderung stabil, 

sehingga dinilai memiliki prospek investasi yang baik (Lesta$ri & Effriya$nti, 2024). 

Pandangan positif ini mendorong ketertarikan investor dalam pembelian saham 

perusahaan, sehingga mengerek permintaan saham dan berkontribusi pada kenaikan nilai 

perusahaan. Penelitia$n Narwati & Mudjijah (2024), Husna & Henny (2024), Nugraha dkk. 

(2024) serta Damarani dkk.(2024) menunjukka$n ba$hwa$ ukura$n perusa$ha$a$n memiliki 

pengaruh terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n. Na$mun, ha$sil tersebut tida$k seja$la$n denga$n 

penelitia$n Evelyn & Syofy (2023), Amani dkk. (2024), dan Wibawa dkk. (2024) yang 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki penagruh terhadap nilai 

perusahaan. 

A$da$nya$ resea$rch ga$p ya$ng terungka$p da$la$m penda$hulua$n menja$di da$sa$r kua$t 

ba$hwa$ penelitia$n ini ma$sih pa$nta$s untuk dila$njutka$n. Tujua$n dila$kuka$nnya$ penelitia$n ini 

a$da$la$h untuk mengeta$hui da$n menda$pa$tka$n bukti empiris penga$ruh kinerja$ lingkunga$n, 

kepemilika$n ma$na$jeria$l da$n ukura$n perusa$ha$a$n terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n. 

Metodologi 

 Jenis penelitia$n ya$ng ditera$pka$n da$la$m penelitia$n ini a$da$la$h penelitia$n kua$ntita$tif 

denga$n meto$de a$so$sia$tif untuk menga$na$lisis hubunga$n a$nta$r va$ria$bel. Menurut 

Sugiyo$no$ (2020: 37) a$so$sia$tif a$da$la$h sua$tu rumusa$n ma$sa$la$h penelitia$n ya$ng diguna$ka$n 

untuk mengeksplo$ra$si hubunga$n a$ta$u penga$ruh a$nta$ra$ va$ria$bel-va$ria$bel ya$ng diteliti. 

Perusa$ha$a$n ya$ng bero$pera$si da$la$m sekto$r co$nsumer no$n-cyclica$l ya$ng terca$ta$t di Bursa$ 

Efek Indo$nesia$ pa$da$ ta$hun 2019-2023 dija$dika$n seba$ga$i o$bjek penelitia$n. Jenis da$ta$ ya$ng 

diguna$ka$n a$da$la$h da$ta$ sekunder berupa$ la$po$ra$n keua$nga$n perusa$ha$a$n ya$ng tersedia$ di 
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website resmi BEI ya$itu www.idx.co$.id serta$ do$kumen PRO$PER ta$hun 2019-2023 da$ri 

website Kementeria$n Lingkunga$n Hidup.  

 Teknik regresi da$ta$ pa$nel ditera$pka$n da$la$m penelitia$n ini denga$n dukunga$n 

pera$ngka$t luna$k Eviews versi 12, sementa$ra$ pemiliha$n sa$mpel dila$kuka$n mengguna$ka$n 

meto$de purpo$sive sa$mpling. Menurut Sugiyo$no$ (2020: 85) teknik purpo$sive sa$mpling 

merupa$ka$n pendeka$ta$n ya$ng mempertimba$ngka$n ka$ra$kteristik khusus da$ri o$bjek ya$ng 

diteliti. A$da$pun kriteria$ ya$ng diguna$ka$n a$da$la$h (1) perusa$ha$a$n sekto$r co$nsumer no$n-

cyclica$l ya$ng terda$fta$r di Bursa$ Efek Indo$nesia$ ta$hun 2019-2023, (2) Perusa$ha$a$n sekto$r 

co$nsumer no$n-cyclica$l ya$ng menerbitka$n la$po$ra$n keua$nga$n ta$huna$n seca$ra$ ko$nsistem 

sela$ma$ perio$de ta$hun 2019-2023, (3) Perusa$ha$a$n sekto$r co$nsumer no$n-cyclica$l ya$ng 

terda$fta$r da$la$m PRO$PER sela$ma$ perio$de penelitia$n, da$n (4) Perusa$ha$a$n sekto$r co$nsumer 

no$n-cyclica$l ya$ng menyedia$ka$n da$ta$ serta$ info$rma$si ya$ng lengka$p sesua$i kebutuha$n 

a$na$lisis. Sehingga$ mempero$leh sa$mpel ya$ng da$pa$t diguna$ka$n seba$nya$k 12 perusa$ha$a$n 

denga$n jumla$h o$beserva$si seba$nya$k 60. Jumla$h tersebut dipero$leh setela$h 3 perusa$ha$a$n 

dikelua$rka$n da$ri sa$mpel la$nta$ra$n memiliki nila$i ektrim. 

 
Tabel 1: Pengukura$n Va$ria$bel 

No Variabel Indikator 

1. Nila$i Perusa$ha$a$n (Brigha$m & 

Ho$usto$n, 2020) 

PBV =              Ha$rga$ Sa$ha$m                 . 

            Nila$i Buku per Lemba$r Sa$ha$m 

2. Kinerja$ Lingkunga$n (Kementeria$n 

Lingkunga$n Hidup, 2021)  

Penila$ia$n terha$da$p kinerja$ lingkunga$n perusa$ha$a$n 

dila$kuka$n setia$p ta$hun o$leh KLH pro$gra$m PRO$PER. 

Eva$lua$si tersebut dinya$ta$ka$n da$la$m bentuk wa$rna$ da$n 

sko$r. Sko$r lima$ (ema$s), empa$t (hija$u), tiga$ (biru), dua$ 

(mera$h), da$n sa$tu (hita$m) seba$ga$i peringka$t terenda$h. 

3. Kepemilika$n Ma$na$jeria$l (Wiba$wa$ 

dkk., 2024) 

KM = I     Jumla$h Sa$ha$m Ma$na$jeria$l      l    

               Jumla$h Sa$ha$m ya$ng Bereda$r 

4. Ukura$n Perusa$ha$a$n (A$velyn & 

Syo$fya$n, 2023) 

Ukura$n Perusa$ha$a$n = Ln (To$ta$l a$set) 

Sumber: da$ta$ dio$la$h, 2025 

 

Hasil dan Pembahasan 

Uji Statistik deskriptif 
Tabel 2: Ha$sil Uji Sta$tistik Deskriptif 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025 

Berda$sa$rka$n pa$da$ ta$bel 1, jumla$h o$bserva$si seba$nya$k 60 sa$mpel. Va$ria$bel nila$i 

perusa$ha$a$n diwa$kili o$leh ha$rga$ pa$sa$r per sa$ha$m da$n nila$i buku per sa$ha$m 

diba$ndingka$n untuk menentuka$n ra$sio$ price to$ bo$o$k va$lue (PBV). da$n mengha$silka$n nila$i 

X 100% 

http://www.idx.co.id/
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ma$ksimum 5,375704, minimum 0,268335, media$n 1.276857, da$n nila$i mea$n 1.673384, serta$ 

sta$nda$r devia$si 1,249917. 

Va$ria$bel kinerja$ lingkunga$n da$la$m penelitia$n ini dipresenta$sika$n mela$lui 

peringka$t PRO$PER ya$ng diteta$pka$n o$leh Kementeria$n Lingkunga$n Hidup da$n dipero$leh 

o$leh perusa$ha$a$n-perusa$ha$a$n da$la$m sa$mpel Va$ria$bel ini memiliki nila$i ra$ta$-ra$ta$ 

2,966667, media$n 3,000000, sta$nda$r devia$si 0,258199, ma$ksimum 4,000000, da$n nila$i 

minimum 2,000000. 

Va$ria$bel kepemilika$n ma$na$jeria$l ya$ng dipro$ksika$n denga$n memba$ndingka$n 

perseta$se sa$ha$m ya$ng dimiliki o$leh ma$na$ja$men (direksi da$n ko$misa$ris) denga$n to$ta$l 

sa$ha$m perusa$ha$a$n ya$ng bereda$r, ma$ka$ dipero$leh nila$i ma$ksimum 0,487516, nila$i 

minimum 0,000011, nila$i media$n sebesa$r 0,014283, da$n nila$i mea$n 0,084869, serta$ nila$i 

sta$nda$r devia$si sebesa$r 0,130608. 

Va$ria$bel ukura$n perusa$ha$a$n ya$ng dipro$ksika$n denga$n Lo$ga$ritma$ na$tura$l da$ri 

to$ta$l a$set perusa$ha$a$n sehingga$ dipero$leh nila$i minimum sebesa$r 25,74697, untuk nila$i 

ma$ximum sebesa$r 32,15770, nila$i mea$n 29,85104, nila$i media$n 29,87617, serta$ nila$i sta$nda$r 

devia$si 1,414566. 

 

Uji Pemilihan Model 

a. Uji Chow (Common Effect Model vs Fixed Effect Model) 
Tabel 3: Ha$sil Uji Cho$w 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025 

 

Terliha$t da$ri Ta$bel 3 di a$ta$s, ba$hwa$ H₀ dito$la$k ka$rena$ nila$i pro$ba$bilita$s da$ri 

uji cro$ss-sectio$n chi-squa$re a$da$la$h 0,0000 < 0,05. O$leh ka$rena$ itu, Fixed Effect Mo$del 

(FEM) merupa$ka$n mo$del ya$ng tepa$t untuk diguna$ka$n da$la$m mengestima$si 

persa$ma$a$n regresi da$la$m penelitia$n ini. 

b. Uji Hausman (Fixed Effect Model vs Random Effect Model) 
Tabel 4: Ha$sil Uji Ha$usma$n 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025 

Terliha$t da$ri Ta$bel 4 di a$ta$s, ba$hwa$ H₀ dito$la$k ka$rena$ nila$i pro$ba$bilita$s da$ri 

uji cro$ss-sectio$n chi-squa$re a$da$la$h 0,2167 > 0,05. O$leh ka$rena$ itu, Ra$ndo$m Effect Mo$del 

(REM) merupa$ka$n mo$del ya$ng tepa$t untuk diguna$ka$n da$la$m mengestima$si 

persa$ma$a$n regresi da$la$m penelitia$n ini. 

 

c. Uji Lagrange Multiplier (Common Effect Model vs Random Effect Model) 
Tabel 5: Ha$sil Uji La$gra$nge Multiplier 
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Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025 

Terliha$t da$ri Ta$bel 4 di a$ta$s, ba$hwa$ H₀ dito$la$k ka$rena$ nila$i pro$ba$bilita$s da$ri 

uji cro$ss-sectio$n chi-squa$re a$da$la$h 0,0000 > 0,05. O$leh ka$rena$ itu, Ra$ndo$m Effect Mo$del 

(REM) merupa$ka$n mo$del ya$ng tepa$t untuk diguna$ka$n da$la$m mengestima$si 

persa$ma$a$n regresi da$la$m penelitia$n ini. 

 

Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

 
Gambar 1. Ha$sil Uji No$rma$lita$s - sebelum elimina$si o$utlier 

Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025 

Berda$sa$rka$n ha$sil ya$ng ditujukka$n pa$da$ ga$mba$r 1, nila$i pro$ba$bilita$s sebesa$r 

0,0000 < 0,05 a$rtinya$ da$ta$ penelitia$n tida$k berdistribusi no$rma$l. Untuk mema$stika$n 

distribusi da$ta$ ya$ng no$rma$l, peneliti menera$pka$n teknik o$utlier da$ta$. Menurut 

Gho$za$li (2018) o$utlier merupa$ka$n da$ta$ ya$ng menunjukka$n keunika$n a$ta$u perbeda$a$n 

menco$lo$k da$ri da$ta$ la$in, sehingga$ memunculka$n nila$i-nila$i ekstrem. Setela$h 

mengelimina$si 15 da$ta$ o$utlier ya$ng bera$sa$l da$ri tiga$ perusa$ha$a$n, jumla$h o$bserva$si 

da$la$m penelitia$n ini menja$di 60. Uji no$rma$lita$s ya$ng dila$kuka$n setela$h pro$ses 

elimina$si o$utlier menunjukka$n ha$sil seba$ga$i berikut.: 

 

Gambar 2. Ha$sil Uji No$rma$lita$s - setela$h elimina$si o$utlier 

Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025 

0

5

10

15

20

25

30

0 10 20 30 40 50

Series: Standardized Residuals

Sample 2019 2023

Observations 75

Mean      -1.71e-15

Median  -3.141459

Maximum  54.89451

Minimum -6.481000

Std. Dev.   11.73710

Skewness   3.556215

Kurtosis   14.78595

Jarque-Bera  592.1729

Probability  0.000000 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

-1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0

Series: Standardized Residuals

Sample 2019 2023

Observations 60

Mean       1.83e-15

Median   0.006407

Maximum  1.152432

Minimum -1.039665

Std. Dev.   0.534856

Skewness   0.107706

Kurtosis   2.232499

Jarque-Bera  1.588653

Probability  0.451886 



Jurnal Ekonomi, Manajemen, Akuntansi dan Keuangan Vol: 6, No 3, 2025 8 

 

 

https://penerbitadm.pubmedia.id/index.php/jurnalemak 

Ga$mba$r 2 memperliha$tka$n ba$hwa$ nila$i pro$ba$bilita$s da$ri uji no$rma$lita$s 

a$da$la$h 0,4518 > 0,05 a$rtinya$, da$ta$ da$pa$t dia$ngga$p berdistribusi no$rma$l. 

b. Uji Multikolinearitas 
Tabel 5: Ha$sil Uji Multiko$linea$rita$s 

Va$ria$ble 
Co$efficient 

Va$ria$nce 

Uncentered 

VIF 

Centered 

VIF 

C 26.62966 5899.023 NA$ 

KL 0.498183 130.5023 1.032934 

KM 0.000554 3.992350 1.189260 

UP 2.417148 6173.145 1.224092 

Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025 

Berda$sa$rka$n pa$da$ ta$bel 5 da$pa$t diliha$t nila$i to$lera$nce > 0,10 da$n VIF < 10 

menunjukka$n ba$hwa$ a$nta$r va$ria$bel independen tida$k sa$ling berko$rela$si, sehingga$ 

tida$k ditemuka$n geja$la$ multiko$linea$rita$s. 

c. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 6: Ha$sil Uji Hetero$skeda$stisita$s 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025  

Pa$da$ ta$bel 6 menunjukka$niba$hwa$ nila$i O$bs*R-squa$red denga$n nila$i 

pro$ba$bilita$s chi-squa$re sebesa$r 0,1849 > 0,05. Denga$n demikia$n, a$rtinya$ da$ta$ da$la$m 

penelitia$n ini beba$s da$ri geja$la$ hetero$skeda$stisita$s. 

 

d. Uji Autokolerasi 

Tabel 7: Ha$sil Uji A$uto$ko$lera$si 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025  

Pa$da$ ta$bel 7 dipero$leh nila$i Durbin-Wa$tso$n sta$t sebesa$r 0.9263. Menginga$t 

nila$i DW terleta$k di a$nta$ra$ -2 da$n 2, da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ tida$k terda$pa$t 

indika$si a$uto$ko$rela$si da$la$m da$ta$ ya$ng dia$na$lisis. 
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Uji Analisis Regresi Data Panel 

Tabel 8: Ha$sil Uji Regresi Da$ta$ Pa$nel 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025  

 NP = 11,34198 + 0,009917 KL + 0,105282 KM – 3,120958 UP + e 

1. Dia$sumsika$n a$pa$bila$ kinerja$ lingkunga$n, kepemilika$n ma$na$jeria$l da$n ukura$n 

perusa$ha$a$n bernila$i 0, ma$ka$ ko$nsta$nta$ nila$i perusa$ha$a$n sebesa$r 11,341. 

2. Ko$efisien kinerja$ lingkunga$n sebesa$r 0,009, a$rtinya$ setia$p kinerja$ lingkunga$n 

meningka$t 1 po$in ma$ka$ nila$i perusa$ha$a$n a$ka$n meningka$t sebesa$r 0,009. 

3. Ko$efisien kepemilika$n ma$na$jeria$l sebesa$r 0,105, a$rtinya$ setia$p kepemilika$n 

ma$na$jeria$l meningka$t 1 po$in ma$ka$ nila$i perusa$ha$a$n a$ka$n meningka$t sebesa$r 0,105. 

4. Ko$efisien ukura$n perusa$ha$a$n sebesa$r -3,120, a$rtinya$ setia$p ukura$n perusa$ha$a$n 

meningka$t 1 po$in ma$ka$ nila$i perusa$ha$a$n a$ka$n menurun sebesa$r 3,120. 

Uji Hipotesis 

a. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Tabel 9: Ha$sil Uji Regresi Da$ta$ Pa$nel 

R- squa$red 0.165707 Mea$n dependent va$r 0.073188 

A$djusted R-squa$red 0.121013 S.D. dependent va$r 0.344903 

Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025    

Ta$bel 9 memperliha$tka$n ba$hwa$ nila$i A$djusted R-squa$red sebesa$r 0,1206 a$ta$u 

seta$ra$ denga$n 12,10%. A$ngka$ ini mengindika$sika$n ba$hwa$ va$ria$bel beba$s (X) ma$mpu 

menjela$ska$n sekita$r 12,10% da$ri va$ria$si ya$ng terja$di pa$da$ va$ria$bel terika$t (Y). 

Sementa$ra$ itu, sisa$nya$ sebesa$r 87,90% dipenga$ruhi o$leh fa$kto$r-fa$kto$r la$in dilua$r 

mo$del penelitia$n ini. 

b. Uji t 

Tabel 10: Ha$sil Uji t 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025  

Ha$sil uji t denga$n df (60-4) = 56, ma$ka$ dipero$leh ha$sil untuk tta$bel sebesa$r 2,00324, 

ma$ka$ ha$sil uji t ya$ng terca$ntum da$la$m Ta$bel 4.18 da$pa$t diura$ika$n seba$ga$i berikut: 
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1. Va$ria$bel Kinerja$ Lingkunga$n (KL) memiliki nila$i thitung sebesa$r 0,020531 < tta$bel 

sebesa$r 2,00324 da$n nila$i pro$ba$bilita$s 0,9837 > 0,05, ma$ka$ H0 diterima$ da$n H2 

dito$la$k, sehingga$ da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ seca$ra$ pa$rsia$l Kinerja$ Lingkunga$n 

tida$k berpenga$ruh terha$da$p Nila$i Perusa$ha$a$n. 

2. Va$ria$bel Kepemilika$n Ma$na$jeria$l (KM) memiliki nila$i thitung sebesa$r 2,637256 > tta$bel 

sebesa$r 2,00324 da$n nila$i pro$ba$bilita$s 0,0108 < 0,05, ma$ka$ H0 dito$la$k da$n H3 

diterima$, sehingga$ da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ seca$ra$ pa$rsia$l Kepemilika$n 

Ma$na$jeria$l berpenga$ruh terha$da$p Nila$i Perusa$ha$a$n. 

3. Va$ria$bel Ukura$n Perusa$ha$a$n (UP) memiliki nila$i thitung sebesa$r 1,075854 < tta$bel 

sebesa$r 2,00324 da$n nila$i pro$ba$bilita$s 0,2866 > 0,05, ma$ka$ H0 diterima$ da$n H4 

dito$la$k, sehingga$ da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ seca$ra$ pa$rsia$l Kepemilika$n 

Ma$na$jeria$l (KM) berpenga$ruh terha$da$p Nila$i Perusa$ha$a$n. 

 

c. Uji F 

Tabel 10: Ha$sil Uji F 

 
Sumber: ha$sil o$utput eviews 12, 2025  

Ha$sil ya$ng dipero$leh da$ri uji F denga$n df: (4-1) = 3, (60-4) = 56, ma$ka$ dipero$leh 

fta$bel sebesa$r 2,769431 menujukka$n ba$hwa$ nila$i fhitung 3,707572 > fta$bel 2,769431 serta$ nila$i 

Pro$b (F-sta$tistic sebesa$r 0,016 < 0,05, ma$ka$ da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ H0 dito$la$k da$n 

H1 diterima$, a$rtinya$ kinerja$ lingkunga$n, kepemilika$ ma$na$jeria$l da$n ukura$n 

perusa$ha$a$n seca$ra$ simulta$n berpenga$ruh terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Kinjera Lingkungan, Kepemilikan Manajerial, dan Ukuran Perusahaan 

Terhadap Nilai Perusahaan 

 Berda$sa$rka$n temua$n uji F, kerena$ F-hitung (3,707572) > F-ta$bel (2,769431), da$n nila$i 

pro$ba$bilita$s (0,016677) < (0,05), ma$ka$ H1 ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ diduga$ kinerja$ 

lingkunga$n, kepemilika$n ma$na$jeria$l, ukura$n perusa$ha$a$n seca$ra$ simulta$n berpenga$ruh 

terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n diterima$.  

Ha$l tersebut mengindika$si ba$hwa$ ko$mbina$si a$ta$u perpa$dua$n a$nta$ra$ ca$ra$ 

perusa$ha$a$n mengelo$la$ lingkunga$nnya$ ya$ng tercermin da$ri kinerja$ lingkunga$n, a$da$nya$ 

kepemilika$n sa$ha$m o$leh pa$ra$ ma$na$jemen, serta$ ska$la$ a$ta$u ukura$n perusa$ha$a$n da$pa$t 

berpera$n seba$ga$i sinya$l po$sitif ya$ng ya$ng memenga$ruhi pa$nda$nga$n investo$r terha$da$p 

ca$pa$ia$n perusa$ha$a$n, ya$ng sela$njutnya$ da$pa$t menja$di da$ya$ ta$rik investo$r da$la$m 

menempa$tka$n da$na$nya$. Pa$da$ a$khirnya$, ha$l ini berpo$tensi mendo$ro$ng mina$t beli sa$ha$m 
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da$n kemudia$n berda$mpa$k pa$da$ peningka$ta$n nila$i perusa$ha$a$n. Ha$sil ini seja$la$n denga$n 

penelitia$n Ma$heswa$ri & Era$wa$ti (2024) da$n Sunia$nta$ri & Ya$sa$ (2022). 

 

Pengaruh Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai Perusahaan 

 Berda$sa$rka$n temua$n uji t, t-hitung (0,020532) < t-ta$bel (2,00324), da$n nila$i 

pro$ba$bilita$s (0,9837) > (0,05), ma$ka$ H2 ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ diduga$ kinerja$ 

lingkunga$n berpenga$ruh terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n dito$la$k. 

Ha$l tersebut mengindika$si ba$hwa$ tinggi renda$hnya$ tingka$t kepedulia$n 

perusa$ha$a$n terha$da$p lingkunga$n tida$k menujukka$n a$da$nya$ hubunga$n denga$n tinggi 

renda$hnya$ nila$i perusa$ha$a$n. Meski kinerja$ lingkunga$n membentuk citra$ po$sitif, investo$r 

belum menga$ngga$pnya$ seba$ga$i fa$kto$r uta$ma$ da$la$m keputusa$n investa$si. Kinerja$ 

lingkunga$n ya$ng dica$pa$i o$leh perusa$ha$a$n belum sepenuhnya$ ma$mpu meya$kinka$n 

investo$r untuk mena$na$mka$n mo$da$l, sehingga$ tida$k memberika$n da$mpa$k signifika$n 

terha$da$p peningka$ta$n nila$i perusa$ha$a$n. 

Ha$sil empiris da$la$m penelitia$n ini mendukung temua$n sebelumnya$ ya$ng 

dikemuka$ka$n o$leh A$velyn & Syo$fya$n (2023) da$n Za$kiyya$ & Ra$hma$nto$ (2024). Da$n 

berla$wa$na$n a$ra$h denga$n penelitia$n Ma$heswa$ri & Era$wa$ti (2024) da$n A$ma$ni dkk. (2024). 

 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 

 Berda$sa$rka$n temua$n uji t, t-hitung (2,637256) > nila$i t-ta$bel (2,00324) da$n nila$i 

pro$ba$bilita$s (0,0108) > (0,05), ma$ka$ H3 ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ diduga$ kepemilika$n 

ma$na$jeria$l memiliki penga$ruh terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n diterima$. 

Ha$l tersebut mengindika$si ba$hwa$, a$da$nya$ kepemilika$n sa$ha$m o$leh piha$k 

ma$na$jemen memiliki keterka$ita$n era$t denga$n peningka$ta$n nila$i perusa$ha$a$n. 

Kepemilika$n sa$ha$m o$leh ma$na$jemen ini mencerminka$n a$da$nya$ kesela$ra$sa$n a$nta$ra$ 

kepentinga$n ma$na$jemen perusa$ha$a$n da$n pemega$ng sa$ha$m. Seba$b memiliki kepentinga$n 

la$ngsung a$ta$s penca$pa$in kinerja$ perusa$ha$a$n, ma$na$jer a$ka$n lebih berha$ti-ha$ti da$la$m 

meneta$pka$n keputusa$n stra$tegis. Ko$ndisi tersebut memungkinka$n terca$pa$inya$ 

penga$mbila$n keputusa$n ya$ng o$ptima$l serta$ bero$rienta$si pa$da$ tujua$n ja$ngka$ pa$nja$ng, 

ya$ng pa$da$ a$khirnya$ berda$mpa$k pa$da$ peningka$ta$n nila$i perusa$ha$a$n. Temua$n penelitia$n 

ini sesua$i denga$n teo$ri sinya$l, kepemilika$n sa$ha$m ma$na$jeria$l memberi sinya$l po$sitif 

kepa$da$ investo$r, mengura$ngi a$simetri info$rma$si, da$n mendo$ro$ng peningka$ta$n investa$si 

serta$ nila$i perusa$ha$a$n. 

Ha$sil empiris da$la$m penelitia$n ini mendukung temua$n sebelumnya$ ya$ng 

dikemuka$ka$n o$leh Sunia$nta$ri & Ya$sa$ (2022) da$n Ma$heswa$ri & Era$wa$ti (2024) na$mun, 

bertenta$nga$n denga$n penelitia$n Na$rwa$ti & Mudjija$h (2024), Husna$ & Henny (2024) da$n 

Da$ma$ra$ni dkk.(2024). 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

 Berda$sa$rka$n temua$n uji t, t-hitung (1,075854) > nila$i t-ta$bel (2,00324) da$n nila$i 

pro$ba$bilita$s (0,2866) > (0,05), sehingga$ H3 ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ diduga$ ukura$n 

perusa$ha$a$n berpenga$ruh terha$da$p nila$i perusa$ha$a$n dito$la$k. 
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Ha$l tersebut mengimplika$sika$n ba$hwa$ ukura$n perusa$ha$a$n, ya$ng tercermin da$ri 

to$ta$l a$setnya$, tida$k memiliki hubunga$n la$ngsung denga$n nila$i perusa$ha$a$n. besa$ra$n ska$la$ 

perusa$ha$a$n tida$k o$to$ma$tis memenga$ruhi keputusa$n investa$si, ka$rena$ tingginya$ nila$i 

a$set belum tentu mencerminka$n pengelo$la$a$n ya$ng efisien. Investo$r cenderung lebih 

menitikbera$tka$n pa$da$ kinerja$ keua$nga$n seba$ga$i indika$to$r uta$ma$ da$la$m menentuka$n 

penya$lura$n da$na$. 

Ha$sil empiris da$la$m penelitia$n membuktika$n temua$n sebelumnya$ ya$ng 

dikemuka$ka$n o$leh Wiba$wa$ dkk.(2024) da$n A$velyn & Syo$fya$n (2023).Di sisi la$in, ha$sil 

penelitia$n ini bertenta$nga$n denga$n Husna$ & Henny (2024) da$n Ma$heswa$ri & Era$wa$ti 

(2024). 

 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan, maka kesimpulan dari penelitian ini 

adalah kinerja lingkungan, kepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan secara simultan 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut menujukkan bahwa gabungan ketiga 

variabel tersebut dapat menciptakan gambaran yang menyeluruh yang dipertimbangkan 

oleh investor. Meskipun hubungan simultan signifikan, pengaruh masing-masing variabel 

secara parsial menunjukkan hasil yang berbeda. 

Secara parsial, Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

karena menciptakan keselarasan kepentingan, meminimalkan asimetri informasi, dan 

memperkuat kepercayaan investor. Sedangkan, kinerja lingkungan dan ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang artinya reputasi lingkungan yang 

perusahaan miliki belum menjadi pertimbangan utama investor, dan besarnya aset 

perusahaan tidak menjamin efektivitas pengelolaan, sehingga bukan faktor utama dalam 

menarik minat investor. 

Saran 

1. Untuk peneliti sela$njutnya$ guna$ka$n sekto$r la$in di BEI, perpa$nja$ng perio$de 

penga$ma$ta$n, da$n ta$mba$hka$n va$ria$bel seperti kinerja$ keua$nga$n a$ta$u kepemilika$n 

institusio$na$l. 

2. Untuk perusa$ha$a$n perlu untuk memfo$kuska$n pa$da$ stra$tegi peningka$ta$n nila$i, 

pa$tuhi regula$si lingkunga$n, do$ro$ng kepemilika$n ma$na$jeria$l, da$n o$ptima$lka$n 

ukura$n perusa$ha$a$n untuk efisiensi da$n penda$na$a$n. 
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