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BAB I  

PENDAHULUAN  

1.1 Latar Belakang 

Perusahaan yang memilih untuk go public merupakan salah satu 

cara yang efisien dalam memperoleh sumber dana, hal ini membuat suatu 

perusahaan perlu menyajikan laporan keuangan guna menyediakan informasi bagi 

para calon investor. Dari informasi yang disediakan oleh laporan keuangan tersebut, 

para investor dapat melakukan analisis untuk pengambilan keputusan investasi, 

karena angka-angka pada laporan keuangan mampu mencerminkan kinerja suatu 

perusahaan. Oleh sebab itu, laporan keuangan digunakan sebagai sumber informasi 

yang dibutuhkan oleh investor sebagai salah satu dasar pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan investasi di pasar modal. Investor dapat mengetahui 

informasi tentang nilai perusahaan yang tercermin dari nilai saham yang 

diperdagangkan. Informasi tersebut dapat dilihat pada laporan keuangan. Pada 

pasar modal yang efisien, harga saham mencerminkan semua informasi yang 

relevan dari suatu perusahaan dan pasar akan bereaksi apabila terdapat informasi 

baru. (Sari, 2015) 

Menurut Rinnaya et al.(2016) nilai perusahaan merupakan kondisi 

tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai sebagai gambaran dari 

kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses 

kegiatan selama beberapa tahun, yaitu mulai dari perusahaan tersebut didirikan 

sampai dengan saat ini. 

Meningkatnya nilai perusahaan adalah sebuah prestasi yang selaras 
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BAB II  

TINJAUAN PUSTAKA  

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Nilai Perusahaan 

Tujuan utama perusahaan adalah memaksimalkan keuntungan atau kekayaan, 

terutama bagi para pemegang sahamnya, terwujud berupa upaya peningkatan atau 

memaksimalkan nilai pasar atas harga saham perusahaan yang bersangkutan. Tujuan 

ini bersifat garis besar, karena pada praktiknya tujuan itu senantiasa dipengaruhi oleh 

keputusan-keputusan dibidang keuangan (Tika, 2012) . 

Nilai merupakan sesuatu yang diinginkan apabila nilai bersifat positif 

dalam arti menguntungkan atau menyenangkan dan memudahkan pihak yang 

memperolehnya untuk memenuhi kepentingan-kepentingannya yang berkaitan 

dengan nilai tersebut. Sebaliknya, nilai merupakan sesuatu yang tidak diinginkan 

apabila nilai tersebut bersifat negatif dalam arti merugikan atau menyulitkan 

pihak yang memperolehnya untuk mempengaruhi kepentingan pihak tersebut 

sehingga nilai tersebut dijauhi (Tika, 2012).  

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang 

sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan yang dibentuk melalui 

indikator pasar saham, sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. 

Pengeluaran investasi memberikan sinyal positif dari investasi kepada manajer 

tentang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga 

meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan. Harga saham 

yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi ( Brealey, Myers, & Marcus, 
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2007). Beberapa indikator yang dapat digunakan untuk mengukur nilai 

perusahaan antara lain:  

1.  Price Earning Ratio  

Price earning ratio menunjukkan berapa banyak jumlah uang yang rela 

dikeluarkan oleh para investor untuk membayar setiap dolar laba yang 

dilaporkan (Brigham & Houston, 2006). Kegunaan price earning ratio adalah 

untuk melihat bagaimana pasar menghargai kinerja perusahaan yang 

dicerminkan oleh earning per share nya. Price earning ratio menunjukkan 

hubungan antara pasar saham biasa dengan earning per share.  

2.  �7�R�E�L�Q�¶�V���4  

�7�R�E�L�Q�¶�V���4 ditemukan oleh seorang pemenang hadiah nobel dari Amerika Serikat 

yaitu James Tobin. �7�R�E�L�Q�¶�V�� �4 adalah nilai pasar dari asset perusahaan dengan 

biaya penggantinya: Menurut konsepnya, rasio Q lebih unggul daripada rasio nilai 

pasar terhadap nilai buku karena rasio ini fokus pada berapa nilai perusahaan saat 

ini secara relatif terhadap berapa biaya yang dibutuhkan untuk menggantinya saat 

ini. Dalam praktiknya, rasio Q sulit untuk dihitung dengan akurat karena 

memperkirakan biaya penggantian atas aset sebuah perusahaan bukanlah suatu 

pekerjaan yang mudah (Margaretha, 2014).   

3.  Price to Book Value 

Komponen penting lain yang harus diperhatikan dalam analisis kondisi 

perusahaan adalah Price to Book Value (PBV) yang merupakan salah satu variabel 

yang dipertimbangkan seorang investor dalam menentukan saham mana yang 

akan dibeli. Untuk perusahaan-perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya 





manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan. Sedangkan 

menurut Wahidahwati (2002), mendefinisikan kepemilikan manajerial sebagai 

tingkat kepemilikan saham pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam 

pengambilan keputusan, misalnya direktur, manajemen dan komisaris. Dengan 

adanya kepemilikan manajemen dalam sebuah perusahaan akan menghasilkan 

dugaan yang menarik bahwa nilai perusahaan dapat meningkat diakibatkan 

kepemilikan manajemen yang meningkat. 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan indikator dari Kepemilikan 

Managerial adalah dengan membandingkan kepemilikan saham manajer, dewan 

direksi dan komisaris dengan total keseluruhan saham perusahaan yang beredar. 

Dengan rumus : 

�-�/ 
L
�-�A�L�A�I�E�H�E�G�=�J���O�=�D�=�I���=�P�=�O���I�=�J�=�F�A�N�á�@�E�N�A�G�O�E�á�@�=�J���G�K�I�E�O�E�K�J�A�N

�,�Q�I�H�=�D���O�=�D�=�I���U�=�J�C���>�A�N�A�@�=�N
 

2.1.3 Struktur Modal  

Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan adalah modal asing 

dengan modal sendiri. Modal asing dalam hal ini adalah hutang jangka panjang 

dan maupun jangka pendek. Sedangkan modal sendiri terdiri atas laba ditahan dan 

penyertaan kepemilikan perusahaan. Struktur modal yang optimal adalah struktur 

modal yang mengoptimalkan keseimbangan antara risiko dan pengembalian 

sehingga memaksimumkan harga saham. Untuk itu, dalam penempatan struktur 

modal suatu perusahaan perlu mempertimbangkan faktor-faktor yang 

mempengaruhinya. 

Menurut Brigham & Houston (2006) faktor-faktor yang mempengaruhi 
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keputusan struktur modal adalah :  

1. Stabilitas perusahaan 

2. Struktur aser 

3. Leverage operasi 

4. Tingkat pertumbuhan 

5. Profitabilitas 

6. Pajak 

7. Kendali 

8. Sikap manajemen 

9. Sikap pemberi pinjaman 

10. Kondisi pasar 

11. Kondisi internal perusahaan 

12. Stabilitas keuangan 

rasio struktur modal terdiri dari : 

1. Rasio total hutang terhadap total aktiva 

Menurut Syahyunan (2013), Untuk mengukur jumlah asset perusahaan yang 

dibiayai oleh utang atau modal yang berasal dari kreditur. Rumusnya :  

�&�#�4
L��
�6�K�P�=�H���H�E�=�>�E�H�E�P�E�A�O

�6�K�P�=�H���#�O�O�A�P
 

2. Rasio total hutang terhadap modal 

Menurut Syahyunan (2013), perbandingan utang dan ekuitas dalam pendanaan 

perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal sendiri perusahaan untuk 

memenuhi seluruh kewajibannya. 

UNIVERSITAS SUMATERA UTARA



�&�'�4 
L��
�6�K�P�=�H���H�E�=�>�E�H�E�P�E�A�O

�6�K�P�=�H���'�M�Q�E�P�U
 

Teori struktur modal dapat dijabarkan sebagai berikut:  

1. Pendekatan ketidakrelevanan hutang (Modigliani dan Miller, 1958)   

Modigliani dan Miller pertama kali mengeluarkan teori tentang struktur modal 

pada tahun 1958. Modigliani dan Miller (1958) memperkenalkan teori struktur 

modal dengan beberapa asumsi sebagai berikut:  

a.  Nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh struktur modal. Nilai perusahaan 

leverage dan unleverage bernilai sama.  

b.  Semua investor memiliki expected return yang sama untuk perusahaan 

yang berbeda tetapi di kelas yang sama.  

c.  Saham dan obligasi perusahaan diperdagangkan di pasar sempurna atau 

strong capital market.  

2. Pendekatan Modigliani dan Miller dengan pajak (1963) 

 Teori ini dikemukakan oleh Modigliani dan Miller pada tahun 1963 

 di dalam jurnalnya yang berjudul Corporate income taxes and the cost of 

 capital: a correction. Nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh 

 expected return setelah pajak tetapi juga tax rate dan leverage 

 (Modigliani dan Miller, 1963). Teori ini memasukan pajak perorangan 

 dan pajak perusahaan sebagai penghemat pajak atau tax shield. Teori ini 

 menyatakan bahwa biaya bunga bermanfaat sebagai pengurang pajak. 

 Perusahaan yang meningkat jumlah hutang di dalam struktur modal akan 

 meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dapat meningkatkan nilai 

 perusahaan secara maksimal dengan menggunakan 100 persen pendanaannya 
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 Penelitian oleh (Ghaffarzadegan & Rahmandad, 2020) yang berjudul 

Simulation-based Estimation of the Spread of COVID-19 in Iran  membahas 

mengenai estimasi penyebaran COVID-19 dengan mengembangkan model 

dinamis epidemi berdasarkan kerangka yang dibangun dengan metode SEIR 

(Susceptible, Exposed, Infeceted, dan Recovered) dengan melihat perubahan 

tingkat kontak rata-rata per orang seiring lebih banyaknya kematian yang 

dilaporkan di Iran. Kemudian dilihat perbedaan kasus yang dilaporkan dan kasus 

nyata dengan memasukkan formulasi dan bagaimana kompartemen tersebut 

berubah sebagai respons terhadap perkembangan epidemi. Berikut merupakan 

gambaran representasi dari model yang dibangun dalam penelitian ini. 

 
Sumber: Ghaffarzadegan & Rahmandad. Simulation-based Estimation of the Spread of COVID- 19 

 in Iran. 2020. 

Gambar 3.4. Representasi Model yang Disederhanakan 

  

 Penelitian oleh (Peng et al., 2020) yang berjudul Epidemic analysis of 

COVID-19 in China by dynamical modeling membahas usulan model SEIR secara 

umum untuk menganalisis epidemi COVID-19 yang pertama kali dilaporkan di 

Wuhan pada Desember lalu. Model ini memasukkan dampak intrinsik dari kasus 
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 Penelitian oleh (Pornphol & Chittayasothorn, 2020) yang berjudul System 

Dynamics Model of COVID-19 Pandemic Situation: The Case of Phuket Thailand 

membahas penggunaan Model Simulasi Dinamika Sistem untuk mensimulasikan 

infeksi dan pemulihan penyakit COVID-19 pada populasi dalam suatu wilayah 

administrasi. Model Susceptible, Infectious, Recovered (SIR) digunakan dalam 

pemodelan System Dynamic. Daerah studi kasus adalah Phuket, Thailand, yang 

merupakan tujuan wisata populer. Tingkat kontak antar orang yang terinfeksi dan 

orang lain di Phuket ditemukan relatif lebih tinggi daripada kota lain yang bukan 

tujuan wisata. Berikut merupakan gambaran Causal Loop dan Perancangan Model 

Sistem Dinamis pada Software AnyLogic berdasarkan penelitian ini. 

 
Sumber: Pornphol & Chittayasothorn.  System Dynamics Model of COVID-19 Pandemic Situation: 

 The Case of Phuket Thailand. 2020. 

Gambar 3.8. Rancangan Causal Loop dengan Metode SIR 

 

 
Sumber: Pornphol & Chittayasothorn.  System Dynamics Model of COVID-19 Pandemic Situation: 

 The Case of Phuket Thailand. 2020. 

Gambar 3.9. Rancangan Model Sistem Dinamis SIR pada Software AnyLogic 
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 Penelitian oleh (Nikulin et al., 2020) yang berjudul Using Dynamic 

Models and Empirical Covid-19 Data to Showcase Effective Pandemic Prevention 

Measures meneliti dan mengumpulkan informasi tentang perkembangan pandemi 

dan berfokus pada pemodelan proyeksi penyebaran penyakit untuk menunjukkan 

pentingnya protokol respon tertentu seperti pedoman karantina yang mengurangi 

penyebaran virus. Software pemodelan AnyLogic digunakan sebagai alat untuk 

membuat model dinamis yang menampilkan korelasi dampak protokol yang dapat 

memberikan panduan untuk menangani pandemi di masa mendatang. Model yang 

dikembangkan pada software AnyLogic antara lain Model SEQJIR (Susceptible, 

Exposed, Quarantined, Infectious, Isolated, Recovered), Model HIRD (Healthy, 

Infecred, Recovered, Dead), dan Model SEIR (Susceptible, Exposed, Infected, 

Recovered). Berikut merupakan gambaran rancangan ketiga model diatas pada 

penelitian ini yang dibangun dengan menggunakan Software AnyLogic. 

 
Sumber: Nikulin et al. Using Dynamic Models and Empirical Covid-19 Data to Showcase 

 Effective Pandemic Prevention. 2020. 

Gambar 3.10. Perancangan Model SEQJIR yang Menunjukkan Jumlah 

Koefisien dan Enam Kompartemen Pemodelan 
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BAB III  

METODE PENELITIAN  

3.1  Jenis Penelitian 

 Pada penelitian ini, peneliti menggunakan desain asosiatif kausal, yaitu 

penelitian yang bertujuan untuk menganalisis hubungan antara satu variable dengan 

variable lainnya, dan bagaimana suatu variable mempengaruhi variable lainnya 

(Sugiyono, 2005) . Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh variable-

variabel penelitian antara lain Managerial Ownership, Capital Structure, dan 

Corporate Social Responsibility terhadap Firm Value. 

3.2 Tempat dan Waktu Penelitian 

 Penelitian ini dilakukan pada seluruh perusahaan Infrastruktur yang 

menerbitkan laporan tahunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2014-2018. Waktu penelitian ini direncanakan mulai dari bulan Mei 2019 �± 

Agustus  2019.  

3.3  Batasan Operasional 

 Atas pertimbangan efisiensi, minat, keterbatasan waktu, dan tenaga, serta 

pengetahuan penulis, maka penulis melakukan beberapa batasan konsep terhadap 

penelitian ini, antara lain : 

1.  Penelitian ini hanya selama 5 tahun yaitu dari tahun 2014-2018 

2.  Penelitian dilakukan hanya terbatas pada perusahaan Infrastruktur yang   

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

3.  Variabel-variabel yang dilibatkan dalam penelitian ini adalah Managerial  
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Ownership, Capital Structure, dan Corporate Social Responsibility sebagai 

variable independen dan Firm Value sebagai variable dependen.  

3.4 Operasionalisasi Variabel dan Skala Pengukuran Variabel 

 Definisi operasional variable menjelaskan karakteristik dari objek ke dalam 

elemen-elemen yang dapat diobservasi yang menyebabkan konsep dapat di ukur 

dan dioperasionalkan dalam riset. 

 Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Firm value. Variabel 

Independen yang digunakan adalah Managerial Ownership, Capital Structure, dan 

Corporate Social Responsibility. 

1.  Firm Value  

Rasio yang digunakan dalam mengukur nilai perusahaan adalah Price to Book 

Value (PBV). PBV merupakan perbandingan antara harga per lembar saham 

dengan nilai buku ekuitas per lembar saham. Harga per lembar saham yang 

digunakan adalah harga penutupan saham (Closing Price) untuk setiap periode 

yang diteliti dan nilai buku ekuitas per lembar saham (Book Value per Share) 

dihitung berdasarkan nilai ekuitas dibagi dengan jumlah saham beredar yang 

tercatat di laporan keuangan perusahaan. 

Price to Book Value = 
�Æ�Ô�å�Þ�Ø�ç���É�å�Ü�Ö�Ø���ã�Ø�å���Ì�Û�Ô�å�Ø

�»�â�â�Þ���Ï�Ô�ß�è�Ø���É�Ø�å���Ì�Û�Ô�å�Ø
 

2.  Managerial Ownership  

Kepemilikan manajemen merupakan persentase kepemilikan saham yang 

dimiliki oleh direksi, manajer dan dewan komisaris. Kepemilikan manajemen 

dalam penelitian ini dihitung dengan saham yang dimiliki oleh manajer,direksi, 
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Responsibility dan Firm Value. 

3.8.2  Regresi Linier Berganda Data Panel 

 Data panel merupakan gabungan dari data cross section dan data time series, 

maka Model analisis data panel dalam penelitian ini dapat dituliskan sebagai 

berikut: 

�;�Ü�ç
L ���Ù
E���Ú�s�: �s�Ü�ç
E���Ú�t�: �t�Ü�ç
E�$�u�: �u�Ü�ç
E���Ý�Ü�ç 

Dimana :  

�;�Ü�ç = Variabel Firm Value dari perusahaan i pada waktu t 

�Ù = Konstanta  

�Ú = koefisien regresi masing-masing variable 

�: �5�Ü�ç = Managerial Ownership dari perusahaan i pada waktu t 

�: �6�Ü�ç = Capital Structure dari perusahaan i pada waktu t 

�: �7�Ü�ç = Corporate Social Responsibility dari perusahaan i pada waktu t 

�Ý�Ü�ç = Residual  dari perusahaan i pada waktu t 

�P = waktu  

�E = perusahaan  

 Menurut Basuki &  Prastowo (2017 ), Terdapat tiga model estimasi yang 

dapat digunakan untuk melakukan regresi data panel. Ketiga model tersebut 

adalah Common Effect Model, Fixed Effect, dan Random Effect Model. Menurut 

Basuki & Prastowo (2017 ) tiga model tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut 

ini : 

1. Model Efek Umum ( Common Effect Model) 

Common Effect Model merupakan pendekatan model data panel yang paling 
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distribusi normal. Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid 

untuk jumlah sampel kecil.  

Analisis statistik yang dapat dilihat Jarque-Bera Test (J-B Test). Hipotesis 

yang digunakan dalam uji Jarque-Bera Test (J-B Test) adalah. 

H0: data residual berdistribusi normal 

H1: data residual tidak berdistribusi normal 

Dasar pengambilan keputusan pada uji normalitas Jarque-Bera Test (J-B 

Test) adalah sebagai berikut : 

1. Jika nilai signifikannya (nilai probabilitas) 
R 0,05 maka H0 diterima, yang 

berarti data berdistribusi normal. 

2. Jika nilai signifikannya (nilai probabilitas) < 0,05 maka H0 ditolak, yang berarti 

data tidak berdistribusi normal. 

3.9.2 Uji Multikolonieritas  

Menurut Ghozali (2016), Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji 

apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen 

(variabel bebas). Uji ini dapat dilihat dari nilai tolerance dan lawannya, variance 

inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel 

independen manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Dalam 

pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi variabel dependen 

(terikat) dan diregres terhadap variabel lainnya. Tolerance mengukur variabilitas 

variabel independen yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel 

independen lainnya. Jadi, nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIP 

tinggi (karena VIF = 1/Tolerance). Jadi dasar pengambilan keputusannya dapat 
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4.3.3  Random Effect Model 

Pada prinsipnya model random effect berbeda dengan common effect dan 

fixed effect, terutama model ini tidak menggunakan prinsip ordinary least square 

melainkan menggunakan prinsip maximum likelihood atau general least square. 

Tabel 4.4 
 Random Effect Model 

Dependent Variable: Y   
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 07/08/19   Time: 14:17   
Sample: 2014 2018   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 30   
Total panel (balanced) observations: 150  
Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1.375670 1.013194 1.357755 0.1766 

X1 0.252160 0.522898 0.482236 0.6304 
X2 0.425696 0.075971 5.603369 0.0000 
X3 -0.484159 1.502946 -0.322140 0.7478 

     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 1.992872 0.6187 

Idiosyncratic random 1.564347 0.3813 
     
      Weighted Statistics   

     
     R-squared 0.170099     Mean dependent var 0.630866 

Adjusted R-squared 0.153046     S.D. dependent var 1.761345 
S.E. of regression 1.620967     Sum squared resid 383.6201 
F-statistic 9.974868     Durbin-Watson stat 1.509466 
Prob(F-statistic) 0.000005    

      Sumber : Lampiran 6 

4.4  Pemilihan Model Regresi Linier Data Panel 

4.4.1  Uji Chow 

 Uji chow berfungsi untuk menentukan model apakah common effect atau 

fixed effect yang paling tepat digunakan dalam data panel. 



4.5 Uji Asumsi Klasik  

Tabel 4.7 
Fixed Effect Model 

Dependent Variable: Y   
Method: Panel EGLS (Cross-section weights)  
Date: 07/09/19   Time: 19:20   
Sample: 2014 2018   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 30   
Total panel (balanced) observations: 150  
Linear estimation after one-step weighting matrix 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     X1 3.540346 1.612005 2.196238 0.0300 

X2 0.237423 0.035997 6.595698 0.0000 
X3 -0.816194 0.290806 -2.806665 0.0059 
C 0.549427 0.693074 0.792740 0.4295 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.891196     Mean dependent var 3.881096 

Adjusted R-squared 0.861438     S.D. dependent var 3.231644 
S.E. of regression 1.466342     Sum squared resid 251.5685 
F-statistic 29.94777     Durbin-Watson stat 1.821371 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.811255     Mean dependent var 1.904600 

Sum squared resid 289.8938     Durbin-Watson stat 1.958299 
     
     Sumber: Lampiran 9 

 Berdasarkan Tabel 4.7 Model estimasi yang terpilih adalah Fixed Effect 

Model, dan Tabel 4.7 model estimasi Fixed Effect diubah dengan bersifat General 

Least Square. Menurut Gujarati (2005), apabila model estimasi sudah bersifat 

General Least Square, maka tidak dibutuhkan uji asumsi klasik Normalitas, 

Heteroskedastisitas, Multikolinearitas, dan Autokorelasi. Karena sifat dari model 

estimasi General Least Square sudah memenuhi syarat uji asumsi klasik.  
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4.6  Uji Hipotesis 

4.6.1  Uji Parsial (Uji statistic t)  

 Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah variable independen yaitu 

Managerial Ownership, Capital Structure, dan Corporate Social Responsibility 

secara langsung mempengaruhi variable dependen secara signifikan atau tidak. Uji 

t dilakukan menggunakan model Fixed Effect Model sebagaimana 

direkomendasikan pada uji Hausman. 

Tabel 4.8 
Uji t  

Dependent Variable: Y   
Method: Panel EGLS (Cross-section weights)  
Date: 07/09/19   Time: 19:20   
Sample: 2014 2018   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 30   
Total panel (balanced) observations: 150  
Linear estimation after one-step weighting matrix 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     X1 3.540346 1.612005 2.196238 0.0300 

X2 0.237423 0.035997 6.595698 0.0000 
X3 -0.816194 0.290806 -2.806665 0.0059 
C 0.549427 0.693074 0.792740 0.4295 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.891196     Mean dependent var 3.881096 

Adjusted R-squared 0.861438     S.D. dependent var 3.231644 
 
S.E. of regression 1.466342     Sum squared resid 251.5685 
F-statistic 29.94777     Durbin-Watson stat 1.821371 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.811255     Mean dependent var 1.904600 

Sum squared resid 289.8938     Durbin-Watson stat 1.958299 
     

Sumber : Lampiran 9  
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berbeda selain dari perusahaan Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dan penelitian selanjutnya juga diharapkan 

dapat melakukan penelitian dengan menggunakan data time series yang lebih 

panjang periode waktunya, sehingga hasilnya diharapkan semakin akurat. 

2.  Bagi Perusahaan 

 Diharapkan seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

mempublish atau menginformasikan setiap anggaran yang mereka keluarkan 

tiap sektornya seperti sektor lingkungan, pendidikan, ekonomi, energy, dll 

versi Global Reporting Index. Sehingga dapat memudahkan investor untuk 

mengetahui sejauh mana kegiatan yang mereka lakukan pada masyarakat 

sehingga nilai perusahaan pun meningkat dimata investor. 
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DAFTAR LAMPIRAN  

LAMPIRAN 1 
HASIL PERHITUNGAN TIAP VARIABEL 

KODE TAHUN X3 CSR X2 SR X1 KM Y NP 

BIRD 2014 0.66 0.99 0.0023 1.21 

BIRD 2015 0.66 0.65 0.0023      4.1 

BIRD 2016 0.66 0.57 0.0023 1.66 

BIRD 2017       0.5 0.32 0.0035       1.8 

BIRD 2018 0.66 0.46   0.0035       1.4 

TRAM 2014 0.33 1.72   0.38 1.43 

TRAM 2015 0.33 6.11   0.38 1.22 

TRAM 2016 0.33 16.75   0.62 6.69 

TRAM 2017 0.33 1.13   0.62 0.66 

TRAM 2018 0.33 0.57   0.62       1.5 

BBRM 2014       0.5 0.69 0.0034 0.23 

BBRM 2015       0.5 1.03 0.0034 0.26 

BBRM 2016       0.5 1.03 0.0045 0.29 

BBRM 2017       0.5 2.12 0.0045       0.3 

BBRM 2018 0.66 2.56 0.0045 0.71 

BLTA 2014 0.66 -1.59 0.00038       4.2 

BLTA 2015 0.66 1.75 0.00038 4.46 

BLTA 2016 0.66 1.11 0.00032 10.45 

BLTA 2017 0.66 1.68 0.00032 6.68 

BLTA 2018 0.83 1.45 0.00032 10.19 

APOL 2014 0.66 -1.45 0.0032      -0.1 

APOL 2015 0.66 




































































































