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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Modal dan 
Kinerja Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023 
berdasarkan kriteria yang didapatkan sebanyak 9 perusahaan dan 45 jumlah sampel 
penelitian dengan metode purposive sampling yang dianalisis menggunakan Eviews versi 
12. Analisis yang dilakukan dalam penelitian ini adalah uji statistik deskriptif, pengujian
data panel, uji normalitas data dan uji hipotesis. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
berdasarkan uji parsial (uji t) Ukuran Perusahaan dan Struktur Modal berpengaruh positif
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan Kinerja Lingkungan tidak berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan. Secara bersama-sama (uji F) Ukuran Perusahaan, Struktur
Modal, dan Kinerja Lingkungan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Kata kunci : Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Kinerja Lingkungan, Nilai 
Perusahaan. 

ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of Firm Size, Capital Structure and Environmental 
Performance on Company’s Value in manufacturing companies listed on the Indonesia 
Stock Exchange 2019-2023 period. The population in this study are manufacturing 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange 2019-2023 period based on the criteria 
obtained as many as 9 companies and 45 research samples with purposive sampling 
method analyzed using Eviews version 12. The analysis carried out in this study is 
descriptive statistical test, panel data testing, data normality test and hypothesis testing. 
The results of this study indicate that based on a partial test (t test) Firm Size and Capital 
Structure have a significant positive effect on Company’s Value. Meanwhile Environmental 
Performance has no effect on Company’s Value. Taken together (test F) Firm Size, Capital 
Structure, and Environmental Performance have a significant effect on Company’s Value.  

Keyword : Firm Size, Capital Structure, Environmental Performance, Company’s Value. 
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1. PENDAHULUAN  
 
Persaingan dalam industri 

manufaktur yang semakin ketat setiap 
tahunnya memberikan dampak bagi 
perusahaan manufaktur untuk 
meningkatkan kinerjanya agar tetap dapat 
mempertahankan usahanya, terlebih 
untuk perusahaan yang telah go public. 
Langkah yang dapat dilakukan 
perusahaan untuk meningkatkan 
kinerjanya, yaitu dengan melakukan 
peningkatan keberlanjutan (continuous 
improvement) terhadap nilai yang dimiliki 
oleh perusahaan. Peningkatan nilai 
perusahaan dapat dilihat pada respon 
pasar yang tercermin melalui harga 
saham. Semakin tinggi harga suatu 
perusahaan, maka semakin tinggi pula 
nilai perusahaan. Salah satu alternatif 
pengukuran kinerja perusahaan yang 
dapat digunakan adalah dengan 
menggabungkan antara nilai buku dan 
nilai pasar ekuitas, yaitu melalui rasio 
Tobin’s Q. 

Ukuran perusahaan diduga mampu 
mempengaruhi nilai sebuah perusahaan. 
Secara umum, ukuran dapat dilihat 
sebagai perbandingan besar atau kecilnya 
suatu objek (Hery, 2017). Ukuran 
perusahaan dikatakan berdampak pada 
nilai perusahaan karena semakin besar 
ukuran atau skala perusahaan, maka 
semakin mudah untuk mendapatkan 
modal baik dari sumber internal maupun 
eksternal. 

Perusahaan dituntut untuk 
mencapai target perusahaan melalui 
penciptaan strategi dan inovasi yang baru. 
Namun disamping itu, untuk mencapai 
target pertumbuhan tersebut diperlukan 
dana atau modal yang tidak sedikit. 
Meningkatnya struktur modal akan 
berdampak pada peningkatan nilai 
perusahaan (Diaz & Sulfitri, 2024). 
Keputusan struktur modal (capital 
structure) meliputi pemilihan sumber 
pendanaan, baik yang berasal dari modal 
sendiri maupun modal asing dalam bentuk 
utang, dimana kedua sumber pendanaan 

tersebut merupakan dana eskternal yang 
diukur dengan rasio debt to equity ratio 
(DER) (Yulianti dkk., 2022). Keputusan 
pendanaan yang baik dapat dilihat dari 
struktur modal yang optimal (Novitasari 
& Krisnando, 2021). 

Namun, perusahaan akan 
menyadari bahwa apa yang diharapkan 
dari mereka dalam pekerjaan mereka tidak 
hanya memaksimalkan nilai dan kinerja 
perusahaan, tetapi juga 
mempertimbangkan dampak positif dan 
negatif terhadap lingkungan sekitar 
melalui kinerja lingkungan yang baik. 
Kinerja lingkungan mengacu pada 
pekerjaan yang dilakukan perusahaan 
untuk menciptakan lingkungan yang baik. 
Perusahaan akan mendapatkan citra atau 
reputasi berdasarkan cara mereka 
mengelola lingkungan sebagai bagian dari 
proses penilaian PROPER 

Berikut disajikan grafik 
perkembangan Nilai Perusahaan, Ukuran 
Perusahaan, Stuktur Modal, dan Kinerja 
Lingkungan pada perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2019 – 2023: 

 

 

Sumber : Hasil Output Olahan Excel, 
2024 
 

 Dari grafik, dapat dilihat bahwa 
ketiga variabel mengalami fluktuasi pada 
periode penelitian. Berdasarkan analisis 
trend, maka diperoleh kesimpulan bahwa 
nilai trend Nilai Perusahaan (TOBIN’S Q) 
bernilai negatif yaitu 0,020101, nilai trend 
Ukuran Perusahaan (SIZE) bernilai positif 
yaitu 0,0291018, nilai trend Debt to 
Equity Ratio (DER) bernilai negatif yaitu 
0,602205, nilai trend Kinerja Lingkungan 
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(PROPER) bernilai negatif yaitu 
0,0111111 selama periode 2019-2023. 

 
2. LANDASAN TEORI  
 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Yanti & Budiasih (2016) dalam 
Wirawati dkk., (2020), menyimpulkan 
bahwa teori sinyal menekankan 
perusahaan wajib mengungkapkan 
informasi kepada pihak eksternal untuk 
memperkecil asimetri informasi dan 
mengurangi ketidakpastian akan prospek 
perusahaan di masa depan. Teori sinyal 
diprediksi dapat diterima dengan baik 
oleh pasar, sehingga mempengaruhi nilai 
perusahaan yang ditunjukkan dalam harga 
pasar sahamnya. Ukuran perusahaan, 
struktur modal dan kinerja lingkungan 
yang baik dan mengutungkan untuk pihak 
internal dan eksternal dapat menjadi 
indikasi yang baik bagi investor dan calon 
investor, sehingga dapat meningkatkan 
nilai perusahaan. 

 
Teori Legitimasi (Legitimacy Theory) 

 Teori legistimasi telah digunakan 
secara luas sebagai landasan teori 
mengenai perilaku perusahaan terhadap 
lingkungan dan masyarakat. Teori 
legistimasi mengevaluasi setiap kegiatan 
perusahaan yang berkontribusi terhadap 
kerusakan lingkungan (Mousa & Hassan, 
2015). Teori legistimasi mengacu pada 
hubungan antara perusahaan dan 
masyarakat tempat perusahaan beroperasi 
atau ada “kontrak sosial” yang berarti ini 
adalah cara untuk menggambarkan 
seberapa besar ekspektasi masyarakat 
terhadap prosedur yang dijalankan oleh 
perusahaan selama beroperasi. 
Diungkapkan juga bahwa teori ini 
digunakan untuk meletakkan dasar 
tentang bagaimana dan mengapa 
perusahaan harus peduli terhadap kinerja 
lingkungan, serta tujuan pelaporannya. 
Inilah sebabnya mengapa perusahaan 
harus sadar lingkungan di manapun 
mereka beroperasi (Anjasari & Andriati, 
2016). 

Nilai Perusahaan 

 Nilai perusahaan adalah gagasan 
penting bagi investor karena 
memungkinkan pasar untuk mengevaluasi 
perusahaan secara keseluruhan. Nilai 
perusahaan juga dapat dipandang sebagai 
penilaian investor terhadap kemampuan 
perusahaan untuk mengelola sumber 
dayanya dengan baik. Meningkatnya nilai 
perusahaan merupakan pencapaian yang 
selaras dengan keinginan pemilik, karena 
dengan meningkatkan nilai perusahaan 
maka akan meningkatkan kesejahteraan 
perusahaan. 

Salah satu alat ukur yang digunakan 
investor untuk melihat nilai perusahaan 
adalah Tobin’s Q (Priambudi & Wijayati, 
2023). Tobin’s Q dihitung dengan 
membagi pasar saham perusahaan dengan 
nilai buku ekuitasnya (Ulfah & Abbas, 
2018). Perusahaan yang memiliki Tobin’s 
Q yang tinggi atau q > 1,00 
mengindikasikan peluang investasi yang 
lebih besar, potensi pertumbuhan yang 
kuat, dan manajemen yang baik atas aset 
yang dikelola. Rumus rationya ialah: 

 
 
Keterangan: 
Q = Nilai perusahaan 
EMV = Nilai pasar ekuitas  
(EMV diperoleh dari hasil perkalian 
harga saham penutupan pada akhir tahun 
(closing price) dengan jumlah saham 
yang beredar pada akhir tahun) 
EBV = Nilai buku dari total ekuitas 
(EBV diperoleh dari selisih total aset 
perusahaan dengan total kewajibannya) 
D = Nilai buku dari total hutang 
 
Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah suatu 
skala yang dapat digunakan untuk 
mengklasifikasikan besar kecilnya ukuran 
perusahaan. Semakin besar total aset dan 
penjualan, semakin besar ukuran 
perusahaan. Semakin besar aset, uang 
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yang diinvestasikan semakin banyak dan 
penjualan semakin banyak, begitu pula 
dengan perputaran modal yang dimiliki 
perusahaan juga semakin banyak. Oleh 
karena itu, ukuran perusahaan ialah 
ukuran atau jumlah aset yang dimiliki 
suatu perusahaan.  

Menurut Brigham & Houston 
(2018) dalam Indriaty dkk., (2024), 
menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
dapat diukur dengan penjualan bersih dan 
juga dapat tercermin dalam total aset pada 
neraca akhir tahun. Sehingga ukuran 
perusahaan dapat dihitung sebagai 
berikut: 

 

 
 

Struktur Modal 

Struktur modal merupakan masalah 
yang penting karena struktur modal 
mempunyai efek langsung terhadap posisi 
finansial perusahaan, terutama terhadap 
hutang, karena hutang yang sangat besar 
akan memberikan beban bunga yang 
tinggi pula kepada perusahaan (Rahayu & 
Utami, 2022). Struktur modal yang baik 
atau buruk memiliki dampak langsung 
pada kondisi keuangan perusahaan, 
misalnya kewajiban yang sangat besar 
membebani perusahaan. 

Rasio Debt to Equity Ratio (DER) 
digunakan untuk membandingkan hutang 
dan ekuitas, oleh karena itu rasio ini 
berguna untuk menentukan jumlah modal 
yang disediakan oleh pinjaman kepada 
pemilik perusahaan. Menurut Harahap 
(2015) DER diukur menggunakan rumus: 

 

 
 

Kinerja Lingkungan 

 Kinerja lingkungan adalah upaya 
perusahaan untuk menciptakan 
lingkungan yang baik. Menurut Hansen & 
Mowen (2015) kinerja lingkungan 
mencakup biaya yang berhubungan 

dengan pengurangan proses produksi 
yang berdampak terhadap lingkungan 
(internal) dan biaya yang berhubungan 
dengan perbaikan kerusakan akibat 
limbah yang ditimbulkan (ekternal). 
Pengelolaan lingkungan dapat 
mempengaruhi dan dapat menentukan 
kekuatan perusahaan dalam persaingan 
sehingga menarik minat stakeholder yang 
memiliki peran dalam meningkatkan nilai 
perusahaan (Ardila, 2017). Semakin 
banyak kerusakan lingkungan yang 
ditimbulkan oleh aktivitas bisnis 
perusahaan, maka semakin buruk pula 
kinerja lingkungan perusahaan tersebut 
(Diaz & Sulfitri, 2024). 

Keberhasilan kelestarian 
lingkungan dapat diukur melalui prestasi 
yang diperoleh perusahaan dalam 
menjalankan penataan sesuai PROPER. 
Program Penilaian Peringkat Kinerja 
Perusahaan (PROPER) adalah instrumen 
yang digunakan oleh Kementerian 
Lingkungan Hidup (KLH) untuk 
memeriksa dan menentukan peringkat 
kepatuhan perusahaan terhadap kinerja 
lingkungannya. Sistem peringkat kinerja 
PROPER mencakup 5 (lima) warna. Tiap-
tiap warna menunjukkan kinerja 
perusahaan. Penilaian kinerja lingkungan 
yang melalui PROPER ini dengan cara 
memberikan nilai atau skor dari peringkat 
yang diproksikan dengan angka 5 (lima) 
sampai angka 1 (satu). 

 
Kerangka Pemikiran 

 

 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
 
Hipotesis Penelitian 

H1: Ada pengaruh Ukuran Perusahaan 
terhadap Nilai Perusahaan. 
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H2: Ada pengaruh Struktur Modal 
terhadap Nilai Perusahaan. 
H3: Ada pengaruh Kinerja Lingkungan 
terhadap Nilai Perusahaan. 
H4: Ada Pengaruh Ukuran Perusahaan, 
Struktur Modal dan Kinerja Lingkungan 
terhadap Nilai Perusahaan. 
 
3. METODOLOGI   

 
Penelitian ini merupakan penelitian 

kausal komparatif (causal comparative 
research) yaitu tipe penelitian dengan 
karakteristik masalah berupa hubungan 
sebab akibat dua variabel atau lebih 
(Rahayu & Utami, 2020). Penelitian ini 
juga menggunakan bantuan software yaitu 
Eviews 12. Variabel bebas (independen) 
yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah Ukuran Perusahaan, Struktur 
Modal dan Kinerja Lingkungan 
sedangkan Nilai Perusahaan sebagai 
variabel terikat (dependen). Populasi 
dalam penelitian ini merupakan 164 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023 
dengan menggunakan teknik pengambilan 
sampel, yaitu purposive sampling.  

Berdasarkan kriteria sampel yang 
diambil dalam penelitian ini, yaitu 
perusahaan terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dan termasuk kategori 
perusahaan manufaktur, perusahaan 
manufaktur yang menyajikan laporan 
keuangan tahunan lengkap pada periode 
2019-2023, perusahaan manufaktur yang 
menerbitkan laporan keberlanjutan 
lengkap pada periode 2019-2023, dan 
perusahaan manufaktur yang memperoleh 
peringkat PROPER pada periode 2019-
2023 diperoleh 9 perusahaan yang sesuai 
dengan kriteria tersebut pada 5 tahun 
pengamatan dengan total sampel 
sebanyak 45. 

Sumber data dalam penelitian ini 
adalah data sekunder dimana teknik 
pengumpulan data menggunakan teknik 
dokumentasi yang diperoleh dari laporan 
keuangan tahunan dan laporan 
keberlanjutan dari masing-masing 

perusahaan yang diterbitkan secara 
berturut-turut selama periode penelitian 
yang dapat diakses pada laman resmi 
masing-masing perusahaan atau melalui 
laman resmi Bursa Efek Indonesia, yaitu 
www.idx.co.id. 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
   
Gambaran Objek Penelitian 

Perusahaan manufaktur memiliki 
banyak hubungan dengan stakeholder 
meliputi investor, kreditor, pemerintah, 
dan masyarakat sebagai konsumen. 
Perusahaan manufaktur terdiri dari tiga 
sub sektor, yaitu sektor industri dasar dan 
kimia, sektor aneka industri, dan sektor 
barang konsumsi. Berdasarkan kriteria 
yang digunakan diperoleh sebanyak 9 
perusahaan yang layak dijadikan sampel 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2019-2023. 
 
Tabel 1. Daftar Nama Perusahaan Sampel 

 

Sumber : Data Diolah Peneliti, 2024 
 
Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif adalah metode 
analisis untuk mendeskripsikan atau 
menjelaskan data dari masing-masing 
variabel yang menampilkan karakteristik 
dari sampel yang digunakan (Sulistiorini 
& Lestari, 2022). Analisis statistik 
deskriptif dalam penelitian ini merujuk 
pada nilai rata-rata (mean), nilai tengah 
(median), nilai terendah (minimum), nilai 
tertinggi (maximum) dan standar deviasi 
dari masing-masing variabel (Wulandari 
& Sari, 2022). 
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Tabel 2. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
 

Analisis Regresi Data Panel 

 Analisis regresi data panel 
dilakukan dengan 3 pendekatan model, 
yaitu Common Effect Model (CEM), 
Fixed Effect Model (FEM) dan Random 
Effect Model (REM). Model yang terpilih 
dalam uji chow, uji hausman dan uji 
lagrange multiplier adalah Fixed Effect 
Model (FEM). 
 
Tabel 3. Hasil Kesimpulan Model Regresi 
Data Panel 
 

 

Sumber : Data Diolah Peneliti, 2024 
 
Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas Data 

Tujuan uji ini guna memutuskan 
apakah data yang dipakai berdistribusi 
secara normal ataukah tidak. Pendekatan 
grafik histogram serta uji Jarque-Bera (JB 
Test) digunakan dalam pengujian ini. 
 

 

Gambar 2. Histogram Uji Normalitas 
 

Melihat histogram, nilai 
probabilitas 0.691752 > 0.05, sehingga 
data sudah berdistribusi normal. 
Sementara itu, uji statistik Jarque-Bera 
juga bisa diperoleh dengan melihat 
gambar diatas yaitu nilai Jarque-Bera 
sebesar 0.737054. Berdasarkan tabel chi-
square (x2tabel) dengan df = k-1 (4-1=3) 
maka nilai tabel chi-square diperoleh 
sebesar 7.81473 dengan derajat bebebasan 
0.05 (5%) sehingga nilai Jarque-Bera 
lebih kecil dari nilai pada tabel chi-square 
(0.737054 < 7.81473) sehingga dapat 
dikatakan bahwa data penelitian ini 
terdistribusi normal. 
 
Uji Multikolinearitas 

 Uji ini bertujuan guna 
menganalisis matriks korelasi dari 
variabel independen, apabila 
ditemukannya koefisien lebih dari 0.90 
(>0.90) diketahui terdapat permasalahan 
multikolinearitas. 
 
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
 

 Berdasarkan data tabel diatas, 
maka diketahui bahwa variabel 
independen yang meliputi Ukuran 
Perusahaan, Struktur Modal, serta Kinerja 
Lingkungan terbebas dari 
multikolinearitas dikarenakan memiliki 
nilai dibawah 0.90. Sehingga dapat ditarik 
kesimpulan bahwa variabel-variabel 
tersebut cocok untuk digunakan dalam 
penelitian ini. 
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Uji Heteroskedastisitas 

Tujuan uji ini guna menemukan 
apakah model di regresi terdapat 
ketidaksamaan varian dari residual antar 
pengamatan. Uji Glejser dipakai guna 
mengetahui uji ini, yaitu dengan 
meregresikan variabel bebas terhadap 
nilai absolute residunya (Resabs). 

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
Merujuk pada hasil, dapat ditarik 

kesimpulan bahwa H0 diterima karena 
hasil probabilitas tiap variabel 
independen > 0.05 dengan probabilitas 
Ukuran Perusahaan sebesar 0.7661, 
probabilitas Struktur Modal sebesar 
0.5242 dan probabilitas Kinerja 
Lingkungan sebesar 0.5420. 
 
Uji Autokorelasi 

Tujuan ini guna menilai terdapat 
ataupun tidak autokorelasi atau ada 
hubungan antar residual dalam antar 
pengamatan pada model regresi. 
Pengujian statistik dapat melalui uji 
Durbin-Watson (DW Test). 
 
Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
 

 Mengacu FEM yang dipakai, nilai 
Durbin-Watson (DW) dari persamaan 
regresi yang terbentuk sebesar 1.518633, 
sementara itu dapat mengetahui juga nilai 
tabel Durbin-Watson dengan jumlah 
pengamatan (n) = 45 dan variabel 
dependen (k) = 3, maka diperoleh nilai: 
dL = 1.3832 
dU = 1.6662 
4 – dL = 2.6168  
4 – dU = 2.3338 

Sehingga tata letak antara dW, dL, 
4 – dL, dan 4 – dU adalah 1.3832 (dL) < 
1.6662 (dU) < 1.518633 (dW) < 2.3338 (4 
– dU) < 2.6168 (4 – dL). Berdasarkan 
tabel kriteria uji autokorelasi maka 
kriteria yang sesuai adalah dU < dW < 4 – 
dU. Jadi, dapat disimpulkan bahwa tidak 
ada masalah autokorelasi. 

 
Uji Hipotesis 

Uji Amalisis Koefisien Korelasi 

Uji ini dipakai untuk menghitung 
kekuatan korelasi (hubungan) linier antara 
variabel. Sedangkan analisis koefisien 
korelasi berganda dipakai guna 
menganalisis seberapa erat hubungan 
antar variabel independen dengan variabel 
dependen secara menyeluruh (Supranto, 
2016). 
 
Tabel 7. Hasil Uji Analisis Koefisien 
Korelasi 

 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
 

Berdasarkan pada tabel Fixed 
Effect Model diatas dihasilkan koefisien 
korelasi (R-Squared) antara Ukuran 
Perusahaan, Struktur Modal, serta Kinerja 
Lingkungan dengan Nilai Perusahaan 
adalah sebesar 0.990926, maka nilai R 
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adalah √0.990926  = 0.995452 maka 
angka 0.995452 menunjukkan bahwa 
terjadi hubungan yang sangat kuat dan 
searah antara variabel independen (ukuran 
perusahaan, struktur modal dan kinerja 
lingkungan) dengan variabel dependen 
(nilai perusahaan). 
 
Uji Persamaan Regresi Linier 

Berganda 

Tujuan uji ini guna melakukan 
pengujian sejauh mana serta arah 
pengaruh variabel-variabel bebas dengan 
variabel terikat. 
 
Tabel 8. Hasil Uji Persamaan Regresi 
Linier Berganda 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
 

 Merujuk pada tabel FEM, maka 
persamaan regresi linier berganda yang 
terbentuk yaitu: 
TOBIN’S Q = -2.173388 + 0.074020 
(SIZE) + 0.268148 (DER) + 0.006452 
(PROPER) + 𝜀. Maka analisis dari 
persamaan tersebut yaitu: 
a. Nilai konstanta (C) sebesar -

2.173388 artinya variabel SIZE = 
DER = PROPER = 0. Maka nilai 
Nilai Perusahaan (TOBIN’S Q) = -
2.173388. 

b. Nilai koefisien regresi Ukuran 
Perusahaan (SIZE) adalah 0.074020 
artinya jika nilai Ukuran Perusahaan 
(SIZE) naik 1 satuan, maka Nilai 
Perusahaan (TOBIN’S Q) naik 
sebesar 0.074020 dengan asumsi 
variabel Struktur Modal (DER) dan 
Kinerja Lingkungan (PROPER) 

bernilai tetap atau sama (ceteris 
paribus). 

c. Nilai koefisien regresi Struktur Modal 
(DER) adalah 0.268148 artinya jika 
nilai Struktur Modal (DER) naik 1 
satuan, maka Nilai Perusahaan 
(TOBIN’S Q) akan mengalami 
kenaikan sebesar 0.268148 dengan 
asumsi variabel Ukuran Perusahaan 
(SIZE) dan Kinerja Lingkungan 
(PROPER) bernilai tetap atau sama 
(ceteris paribus). 

d. Nilai koefisien regresi Kinerja 
Lingkungan (PROPER) adalah 
0.006452 artinya jika nilai Kinerja 
Lingkungan (PROPER) naik 1 satuan, 
maka Nilai Perusahaan (TOBIN’S Q) 
akan mengalami kenaikan sebesar 
0.006452 dengan asumsi variabel 
Ukuran Perusahaan (SIZE) dan 
Struktur Modal (DER) bernilai tetap 
atau sama (ceteris paribus). 

 
Uji Koefisien Regresi Secara Parsial 

(Uji t) 

Uji t merupakan pengujian yang 
dipakai dalam menganalisis apakah 
variabel bebas dengan parsial 
memengaruhi variabel terikat. 
 
Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Regresi 
Secara Parsial (Uji t) 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
 

Merujuk pada hasil, terlihat tabel 
tstatistik yang terlampir pada lampiran 
dengan df = (n-k-1) = (45-3-1) = 41 dan 
nilai alpha sebesar 0.05 diperoleh nilai 
ttabel sebesar 2.01954. Berdasarkan tabel 
diatas, variabel Ukuran Perusahaan 
memiliki thitung sebesar 2.702652 dengan 
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probabilitas sebesar 0.0108. Variabel 
Struktur Modal memiliki thitung sebesar 
23.21485 dengan probabilitas sebesar 
0.0000. Variabel Kinerja Lingkungan 
memiliki thitung sebesar 1.044147 dengan 
probabilitas sebesar 0.3040.  

Berdasarkan data tersebut, maka 
bisa ditarik kesimpulan yaitu: 
a. Ukuran Perusahaan memiliki thitung > 

ttabel yaitu 2.702652 > 2.01954 dan 
probabilitas < 0.05 yaitu 0.0108 < 
0.05. Hal ini menyatakan bahwa 
Ukuran Perusahaan secara parsial 
berpengaruh positif signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan. 

b. Struktur Modal memiliki thitung > ttabel 

yaitu 23.21485 > 2.01954 dan 
probabilitas < 0.05 yaitu 0.0000 < 
0.05. Hal ini menyatakan bahwa 
Struktur Modal secara parsial 
berpengaruh positif signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan. 

c. Kinerja Lingkungan memiliki thitung < 
ttabel 1.044147 < 2.01954 dan 
probabilitas > 0.05 yaitu 0.3040 > 
0.05. Hal ini menyatakan bahwa 
Kinerja Lingkungan secara parsial 
tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan. 

 
Uji Koefisien Regresi Secara Bersama-

Sama (Uji F) 

Uji ini pada dasarnya menunjukkan 
apakah semua variabel bebas yang 
dimasukkan dalam model mempunyai 
pengaruh secara bersama-sama atau 
simultan terhadap variabel terikat 
(Rostanti & Effendi, 2019). 
 
Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Regresi 
Secara Bersama-Sama (Uji F) 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 

Berdasarkan hasil Fixed Effect 
Model di atas, pada tabel Fstatsitik terlampir 
pada lampiran dengan df1 = (i-1) = 9 – 1 = 
8 dan df2 = (n-(k-i)) = 45-(3+9) = 45-12 = 
33 dengan nilai signifikansi α = 0.5 (5%), 
diperoleh nilai Ftabel sebesar 2.23. Maka 
Fstatistik > Ftabel yaitu 327.6125 > 2.23 
dengan nilai probabilitas 0.000000 < 0.05 
sehingga bisa ditarik keputusan uji F 
bahwa H0 ditolak serta Ha diterima. Maka 
diperoleh kesimpulan variabel 
independen yaitu Ukuran Perusahaan, 
Struktur Modal dan Kinerja Lingkungan 
berpengaruh signifikan secara simultan 
(bersamaan) terhadap Nilai Perusahaan. 
 
Uji Koefisien Determinasi 

Uji ini bertujuan guna menghitung 
persentase (%) dari variabel-variabel 
independen yang mempengaruhi variabel 
dependennya. Nilai Adjusted R-Squared 
dipakai guna menghitung koefisien 
determinasi. 
 
Tabel 11. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 

 

Sumber : Hasil Output Eviews 12, 2024 
 

Berdasarkan tabel output Fixed 
Effecf Model di atas dapat diketahui 
bahwa nilai Adjusted R-Squared 
0.987901 artinya variabel Ukuran 
Perusahaan (X1), Struktur Modal (X2), dan 
Kinerja Lingkungan (X3) memiliki 
kontribusi sebesar 98,79% dalam 
menjelaskan Nilai Perusahaan, sedangkan 
sisanya yaitu sebesar 01,21% (100% – 
98,79%) merupakan kontribusi dari 
variabel-variabel lainnya yang tidak 
diteliti dalam penelitian ini seperti 
likuiditas, profitabilitas, kebijakan 
dividen, pertumbuhan perusahaan, 
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pengungkapan sustainability report, 
dewan direksi, leverage, pengungkapan 
lingkungan, kepemilikan institusional dan 
terkonsentrasi. 
 
5. KESIMPULAN 

 
Berdasarkan hasil penelitian dan 

analisis data yang dilakukan oleh peneliti 
tentang pengaruh Ukuran Perusahaan, 
Struktur Modal dan Kinerja Lingkungan 
terhadap Nilai Perusahaan pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023, 
maka dapat disimpulkan Ukuran 
Perusahaan dan Struktur Modal 
berpengaruh positif signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan. Sedangkan Kinerja 
Lingkungan tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan. Ukuran Perusahaan, 
Struktur Modal dan Kinerja Lingkungan 
secara bersama-sama berpengaruh 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 
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