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viii
Politeknik Negeri Jakarta



eyieyer uabap Niuyaiijod uizi eduey

Sy
0
o
=
Q
e
=
T
Q
=
=
Q.
o
~
3
[}
-
o
A0
=
Q
=
=
[}
T
[}
=}
=
=
Q
o
=
<
Q
=
Q
s
o
N—
[
-
el
ol
=
(1)
=
=
~
2
[
Q
[}
=
-
o
=
Q
=
-
Q

N
Qoo
= oiF
9 3
= Q
SEE
253
285
gy
E;
3 <
c o
[ —
: g
= =~
~
Sa 3
s T
o
3 3
m '-.t
=
3 3¢
T 85
= ©
o
s 53
2 o
S 288
< b
o 9 3
o
9 @ P
Q —
o o
3 =
o o
4 E
c °
w I
0 S
c £
T
= >
3273
- -
< <
o o
e =
53
= =
227
3. b
o =
- =
m —
3 £
T =
s 3
=
g 8
o
~ =
Z <
5 B
° -
c s
3 @
Q
=
~
-
=
=
o
3
c
o
=
Ay
Q
c
o
>
e
Q
-~
c
3
Q
o
o
E

Analisis Komprehensif Pengaruh ESG Risk Rating dan Leverage Terhadap Firm Value Serta
Implikasinya Pada IDXESGL

Muhammad Dzikri Alfajri

Sarjana Terapan Manajemen Keuangan
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ABSTRAK

Transformasi industri berkembang dan berubah dengan cepat, termasuk di bidang investasi pasar
modal. Perusahaan saat ini_tidak hanya diharapkan untuk mencapai keuntungan finansial, tetapi
juga untuk berkontribusispada keberlanjutan, termasuk.dalam mengelola risiko lingkungan, sosial,
dan tata kelola (ESG). Penelitian ini bertujuan untuk menginvestigasi pengaruh ESG Risk Rating
dan Leverage, yang diukur dengan.Debt to. Equity Ratio (DER), terhadap nilai perusahaan yang
diproksikan dengan Tobin’s Q, serta implikasinya terhadap indeks IDXESGL di Bursa Efek
Indonesia. Metode analisis yang ‘diterapkan adalah regresi data panel menggunakan perangkat
lunak EViews 12 Student Lite. Sampel penelitian dipilih secara purposive dengan 48 observasi
dari 24 perusahaan, yang diamati selama dua tahun dari 2022 hingga 2023. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa selama periode tersebut, ESG Risk Rating dan' Leverage tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di IDXESGL.

Kata Kunci: ESG Risk Rating, Leverage, Firm Value, Tobin’s Q; IDXESGL.
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The Comprehensive Analysis about Effect of ESG) Risk Rating and Leverage on Firm Value
and the implications of IDXESGL

Muhammad Dzikri Alfajri

Financial Management Bachelor of Applied Science

ABSTRACT

The rapid evolution of industries, particularly in investment within the capital,markets, has
necessitated that companies‘not only pursue profitability but also contribute to sustainability,
notably through effective' management of Environmental, Social, and Governance (ESG).risks.
This research aims tosinvestigate the influence of ESG Risk Rating and Leverage, approximated:by
the Debt to Equity'Ratio (DER), on«Firm Value as proxied by Tobin’s O, and its implications for
the IDXESGL .index on the Indonesia Stock Exchange. The analytical approach employs panel
data regression using EViews 12 Student Lite software. The sample selection ‘method utilized
purposive sampling, resulting in 48 observations from 24 companies monitored aver the 2022-
2023 period. The findings suggest that during this period, neither ESG Risk Rating nor Leverage
exerted a significant influence on the valuation of firms listed on the IDXESGL.

Keyword : ESG Risk Rating, Leverage, Firm Value, Tobin’s O, IDXESGL.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Republik Indonesia berhasil memainkan peran sebagai Presidensi dan
juga menjadi tuan rumah pada ajang.Konferensi Tingkat Tinggi (KTT) G20
yang diselenggarakan di Bali pada 15-16 November.2022. Selama acara
tersebut diselenggarakan, telah tercapai beberapa kesepakatan.internasional
mengenai dampak lingkungan yang mampu memberikan pengaruh signifikan
secara global (Kominfo, .2022). Kesepakatan tersebut mendorong negara-
negara.anggota G20 untuk meningkatkan efektivitas dalam mengurangi emisi
dan menetapkan target Net Zero Emission. Secara makro, kesepakatan ini
menguatkan komitmen pemimpin G20 dalam menyelaraskan langkah-langkah
penanganan perubahan iklim.dengan target: pemanasan ‘global maksimum
sebesar 1,5°C. Langkah ini juga diaglomerasikan dalam dokumen Enhanced
Nationally Determined Contribution (ENDC) tahun 2022, di mana Indonesia
mengonfirmasi komitmennya untuk menanggulangi_perubahan iklim dengan
meningkatkan target Net Zero Emission hingga mencapai 31,89% secara
mandiri (unconditional) pada_tahun 2030, atau bahkan mencapai 43,2%
dengan bantuan dukungan internasional (conditional) (Kemenkeu, 2023).
Kemudian secara mikro, perusahaan di Indonesia memiliki kesempatan untuk
mendukung. visi ‘pemerintah. melalui  keterlibatan dalam pengungkapan
Environment, Social, and Governance. (ESG). Hal "ini bertujuan untuk
memberikan. ‘gambaran menyeluruh  tentang kinerja perusahaan serta
dampaknya terhadap lingkungan, masyarakat, dan tata kelola perusahaan.

Sebagianperusahaan telah mulai- mengungkapkan informasi-terkait
dampak lingkungan yang mereka timbulkan. Tindakan ini membantu
mengurangi kesenjangan informasi antara manajemen perusahaan dan para
pemangku kepentingan, terutama investor (Sawitri & Setiawan, 2019).
Meskipun demikian, masih banyak perusahaan yang terlalu fokus pada
pencapaian keuntungan semata, tanpa memperhatikan dampak negatif yang

ditimbulkan oleh operasional mereka. Oleh karena itu, perlunya kesadaran dan
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komitmen dari perusahaan untuk memprioritaskan keberlanjutan dan tanggung
jawab sosial dalam setiap aspek bisnisnya menjadi semakin penting di era
industri saat ini (Hartzmark & Sussman, 2014)

Berbagai pandangan mengenai masalah lingkungan kerap muncul di
Indonesia, terutama terkait perilaku pembuangan limbah yang merusak alam
(Gunawan, 2018). Dampaknya pada.persepsi masyarakat, sikap investor, serta
dinamika perdagangan saham.bisa sangat merugikan. (Hasanah, 2016).
Contohnya, insiden hukum terhadap izin lingkungan PT Semen Indonesia Tbk
yang dituduh merusak ekosistem dan merugikan penduduk sekitar dengan
pembuangan Jdimbahnya. #/Akibatnya, pada bulan"Mei 2021 harga saham
perusahaan ini merosot drastis. Saham yang dibuka pada level 10.300 turun
tajam-hingga mencapai 9.700, menandakan penurunan sebesar 600 poin atau
5,83 persen. Penurunan harga saham ini menjadi cerminan buruk bagi kondisi
perusahaan. Kehilangan kepercayaan masyarakat dan investor bisa
menghancurkan reputasi perusahaan secara keseluruhan, merusak peluang
pertumbuhan dan bahkan mengancam kelangsungan operasional (Supriyatna,
2016). Penurunan harga saham juga terjadi pada PT Freeport Indonesia karena
dampak dari kebijakan pengelolaan lingkungan yang.tidak memadai, yakni
dengan membuang limbahnya ke laut. Akibatnya, terjadi gejolak signifikan
pada ekosistem laut. Saham perusahaan tersebut.mengalami.penurunan dari
US$18,81 menjadi US$16,08, mencatat penurunan sebesar 14,51 persen pada
tahun 2018 (Gunawan, 2018).

Dalam konteks ini, perlu” ditekankan bahwa keberlanjutan perusahaan
secara langsung berhubungan dengan peningkatan nilai sahamnya, yang
menunjukkan *. komitmen perusahaan dalam mengungkapkan _kinerja
lingkungannya (Sawitri.& Setiawan, 2019)."Maka, menjadi sebuah-tantangan
serta kewajiban tersendiri bagi korporasi untuk menetapkan dengan cermat
strategi yang memicu respons positif dari masyarakat serta para pemegang
saham. Hal ini dilakukan guna menjaga stabilitas nilai perusahaan, yang pada
gilirannya akan mempertahankan serta membangun public trust (Suhadak et
al., 2019).
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Laporan mengenai ESG perusahaan menyajikan evaluasi kinerja
organisasi terhadap upaya pembangunan berkelanjutan. Aspek yang
dilaporkan mencakup pengelolaan sumber daya perusahaan, pemanfaatan
sumber daya alam, perlindungan hak asasi manusia, serta tingkat transparansi
dan kejujuran dalam operasional mereka. Selain itu, juga diperinci bagaimana
perusahaan tersebut mengalokasikan _investasi “dalam mengembangkan
hubungan dengan masyarakat. Pemegang saham sering melihat laporan ESG
karena berkaitan dengan kekuatan perusahaan, manajemen.. risiko dan
efektivitas yang.dinyatakan dalam bentuk scoring (Eccles & Youmans, 2015).

Lembaga-lembaga<pemeringkat global seperti Standard & Poor’s,
Bloomberg, dan Fitch' telah melaksanakan evaluasi terhadap Kkinerja
perusahaan dalam bidang Environment Social and Governance (ESG). Di
samping itu, berbagai bursa saham di seluruh dunia jJuga telah
mengembangkan indeks sahamyang menilai praktik ESG yang baik, termasuk
di antaranya Bursa Efek Amerika (NYSE), Bursa Efek Singapura (SGX), dan
Bursa Efek Indonesia (IDX). Salah satu indeks kinerja ESG.yang digunakan di
Indonesia adalah IDXESGL yang merupakan kerjasama antara Sustainalytics
dan Bursa Efek Indonesia.

Komponen utama.. dari. IDXESGL. adalah ESG Risk Rating yang
menerapkan pendekatan multidimensional dengan menyatukan konsep
manajerial serta risk exposure.. Tahap pertama ESG Risk Rating menilai
seberapa besar perusahaan terekspos terhadap risiko ESG material yang
khusus untuk. industrinya, lalu “mengevaluasi seberapa efektif manajemen
perusahaan dalam ‘menangani risiko tersebut. Paparan perusahaan mengacu
pada kerentanan' perusahaan terhadap risiko ESG. Semakin rendah_tingkat
paparan perusahaan-berarti _risiko ESG dapat diabaikan, sementara-semakin
tinggi paparan menunjukkan bahwa risiko tersebut dapat berdampak

signifikan terhadap nilai perusahaan. (Fachrezi et al., 2024).
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Gambar 1. 1 Komponen Penyusun ESG Risk Rating
Sumber: Fachrezi et al. (2024)
ESG Risk Rating memiliki tiga..komponen dasar, yaitu ESG

Idiosinkratik  (exposure), Isu-isu -material terkait ~\ESG (Materiality
Framework), dan tata kelola perusahaan (Governance). Ketiga komponen ini
dapat diibaratkan sebagai tiga blok bangunan yang tersusun menjadi satu.
Blok penyusun pertama adalah tata kelola perusahaan (Fachrezi‘et al., 2024).
Pengelolaan perusahaan adalah unsur dasar yang membentuk ESG Risk
Rating. Kepercayaan bahwa pengelolaan yang buruk dapat menimbulkan
risiko material bagi perusahaan menjadikan aspek:-ini sangat penting. Risiko
dari pengelolaan yang tidak baik menyumbang sekitar 20% dari total skor
ESG Risk. Elemen kedua adalah isu-isu material terkait ESG, yang menjadi
inti metode penelitian.Sustainalytics. Isu-isu ini berpotensi_mempengaruhi
nilai ekonomi perusahaan dan-biasanya.berfokus pada.satu-ataubeberapa topik
yang memerlukan perhatian khusus dari manajemen. Contoh topik tersebut
meliputi perekrutan dan pengembangan karyawan, serta kesehatan dan
keselamatan kerja. Elemen ketiga adalah isu Idiosyncratic ESG, yaitu masalah
tak terduga yang bisa muncul pada perusahaan di berbagai sektor. Berbeda
dengan isu material yang bersifat umum, masalah idiosinkratik hanya relevan

untuk perusahaan tertentu saja, bukan untuk seluruh sub-industri terkait.
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Nilai perusahaan (Firm Value) bersifat jangka Panjang, karena itu
diperlukan dukungan analisis rasio Leverage mencakup berbagai matriks
keuangan yang menggambarkan sejauh mana entitas bisnis memanfaatkan
utang dalam perbandingan dengan elemen lain dalam laporan posisi keuangan
(Purwitasari et al., 2023). Pemanfaatan Leverage dapat digunakan dalam
mengukur risk & return dalam sebuah emiten: Dilain_ sisi, manajemen utang
yang efisien sangat penting” karena pemanfaatan utang. yang tepat dapat
berkontribusi positif.dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan. (Budi,
2022).

Tingkat Leveragesbisa diukur menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER)/dan Debt to Asset Ratio (DAR). Rasio-rasio Ini mengindikasikan cara
perusahaan membiayai aset dan operasinya, baik melalui penggunaan utang
maupun ekuitas.(Wydyanto, 2022). Rasio Leverage menunjukkan sejauh mana
suatu perusahaan menggunakan-dana pinjaman. Rasio ini mempertimbangkan
total utang yang meliputi utang jangka pendek; utang. jangka panjang, serta
kewajiban pembayaran tetap lainnya seperti sewa modal: (Afifa & Saleh,
2022).

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan.salah satu instrumen evaluasi
Leverage yang menilai kapasitas perusahaan dalam membayar utang dengan
menggunakan modal sendiri (Dharmastuti; 2014). DER adalah perbandingan
persentase antara kewajiban yang diterima dari pemberi pinjaman dan dana
yang disediakan oleh pemegang saham. Semakin tinggi rasio ini, semakin
kecil proporsi dana perusahaan.yang berasal dari pemegang saham (Ramadita
& Suzan, 2019). DER mencerminkan keseimbangan antara modal dan utang
yang dimiliki perusahaan. Rasio ini bertujuan untuk mengetahui seberapa
besar kontribusi dari-perusahaan dan pemberi pinjaman (Fitriana-& Susan,
2018).

Penelitian yang dilakukan oleh Sugiarto et al. (2024) menunjukkan
bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berdampak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Lebih lanjut, Penelitian yang dilakukan oleh Suretno et al. (2022)
menunjukan bahwa Variabel ESG memiliki pengaruh terhadap nilai

perusahaan. Akan tetapi, penelitian yang dilakukan oleh Purwitasari et al.
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(2023) menyatakan bahwa ESG Risk Rating tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, kemudian penelitian yang
dilakukan oleh Yonathan et al. (2024) yang menunjukkan bahwa ESG
memiliki hubungan erat dengan Kkinerja ekonomi perusahaan dan nilai
organisasi, serta ESG juga dinilai memiliki korelasi negatif dengan kinerja
ekonomi keseluruhan perusahaan dan-nilaiperusahaan.

Menyadari pentingnya .ESG, beberapa penelitian “terdahulu telah
menguji pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan, akan tetapi penting juga
menggunakan aspek ESG Risk Rating sebagai variabel tidak terikat. untuk
mengukur .sejauh mana pengaruh tingkat risiko terhadap nilai perusahaan
(Purwitasart et al., 2023). Penelitian terdahulu masih belum menunjukan hasil
yang konklusif serta belum ada yang menggunakan objek penelitian Indeks
IDXESGL. Sebagal upaya untuk memahami lebih lanjut tentang faktor-faktor
yang memengaruhi nilai -~ perusahaan, penelitian ini secara = khusus
mengevaluasi dampak yang ditimbulkan oleh tingkat risiko ESG serta
Leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan yang
terdaftar dalam indeks IDXESGL untuk periode 2022-2023. Dengan memilih
indeks IDXESGL sebagai objek penelitian, diharapkan bahwa temuan-temuan
dari studi ini dapat memberikan wawasan. yang lebih luas dan mendalam
mengenai sejauh mana .praktik-praktik ESG. diterapkan -oleh. perusahaan-
perusahaan yang terdaftar dalam indeks tersebut selama kurun waktu 2022
hingga 2023. Dalam penelitian ini juga dianalisis implikasi hasil penelitian
terhadap sektor-sektor yang menjadi konstituen IDXESGL. Berdasarkan latar
belakang dan permasalahan yang telah diuraikan dalam penelitian ini, penulis
bermaksud untuk mengkaji lebih lanjut mengenai “Analisis Komprehensif
Pengaruh ESG Risk«Rating dan Leverage Terhadap Firm. \alue Serta
Implikasinya Pada IDXESGL”

Rumusan Masalah Penelitian

Saat ini telah terjadi transformasi industri di seluruh dunia termasuk

Indonesia. Perusahaan tidak hanya berfokus pada pengelolaan sumber daya yang

optimal untuk mencapai keuntungan semata, tetapi juga dituntut untuk fokus
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terhadap pengelolaan Environment, Social, and Governance (ESG). Akan tetapi,
problematika yang terjadi saat ini, masih banyak perusahaan terbuka yang lalai
dalam proses pengelolaan ESG-nya, terlihat dari masih banyaknya kasus
pencemaran lingkungan akibat operasional bisnis. Hal ini dapat diketahui secara
efektif dan efisien melalui informasi audit mengenai ESG, salah satunya ESG Risk
Rating yang mengukur penilaian risiko~ESG.setiap._perusahaan. Leverage juga
memiliki implikasi secara langsung karena seluruh pendanaan-jangka panjang
perusahaan harus berpegang teguh pada pedoman ESG (Nugroho et al., 2023).
Dengan memastikan dampak langsung ESG Risk Rating dan Leverage terhadap
Firm Value, maka dari itu dapat membantu investor dalam membuat keputusan

investasi jangka panjang.

1.3.  Pertanyaan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan, peneliti merumuskan
masalah sebagai berikut:
1. Apakah ESG Risk Rating berpengaruh terhadap Firm Value pada Indeks
IDXESGL?
2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap. Firm .Value pada Indeks
IDXESGL?
3. Apakah ESG Risk Rating dan Leverage secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap Firm Value pada Indeks IDXESGL?
4. Apakah terdapat implikasi, dampak dan pengaruh ESG Risk Rating dan
Leverage terhadap Firm.Value pada perusahaan. sektor yang menjadi
konstituen IDXESGL yaitu sektor Syariah, Perbankan, Pertambangan, dan

Food & Beverages?

1.4. Tujuan Penelitian
Berdasarkan beberapa pertanyaan penelitian tersebut, maka susunan tujuan
penelitian sebagai berikut ini:
1. Menemukan bukti empiris pengaruh ESG Risk Rating terhadap Firm Value
pada IDXESGL.

Politeknik Negeri Jakarta
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2. Menemukan bukti empiris pengaruh Leverage terhadap Firm Value pada
IDXESGL.

3. Menemukan bukti secara empiris ESG Risk Rating dan Leverage secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap Firm Value pada IDXESGL

4. Menganalisis implikasi, dampak dan pengaruh ESG Risk Rating dan
Leverage terhadap Firm Value.pada perusahaan_ sektor yang menjadi
konstituen IDXESGL yaitu sektor Syariah, Perbankan; Pertambangan, dan

Food & Beverages?

1.5. Manfaat Penelitian

Kontribusi dan manfaat yang diharapkan dalam penelitian ini dapat

dijabarkan sebagai berikut:

1. Manfaat Teoritis

Hasil dari penelitian ini harapannya dapat berperan  kontribusi dalam
pengembangan pengetahuan terkait korelasi antara ESG Risk Rating dan
Leverage terhadap Firm Value, khususnya dalam konteks strategi
implementasi yang efektif. Ini menjadi salah satu langkah untuk:meningkatkan
pemahaman mengenal dampak positif adanya ESG. Kelebihan penelitian ini
adalah pada objek yang .digunakan merupakan emiten yang terbaru yang
masuk ke dalam daftar IDXESGL,. komponen.tingkat risiko yang menjadi
kriteria emiten untuk bisa,masuk pada IDXESGL akan menambah objektifitas

penelitian ini.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Akademisi
Penelitian " ini.__diharapkan dapat menjadi sumber rujukan _untuk
pengembangan-dan-pembaruan pengetahuan dalam Manajemen.Keuangan,
terutama terkait ESG Risk Rating dan Leverage

b. Bagi Perusahaan
Memberikan informasi dan masukan kepada perusahaan untuk dapat
mengoptimalkan pengelolaan ESG dan Leverage perusahaannya.

c. Bagi Investor

Politeknik Negeri Jakarta
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Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi sebagai
bahan pertimbangan investor dalam melihat potensi pada emiten tertentu
yang memilik riwayat baik terhadap pengelolaan Environment, Social and
Governance (ESG).

Sistematika Penulisan Skripsi

Penulisan skripsi ini disusun dengan sistematika sebagai berikut:

BAB | PENDAHULUAN

Bab ini mencakup-latar belakang masalah, perumusan masalah, pertanyaan
penelitian, .tujuan penelitian, manfaat, penelitian, serta sistematika

penulisan skripsi.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Bagian ini terdiri dari beberapa subbagian yang menyajikan landasan teori
mencakup stakeholder theory, Capital Structure Theory, ESG Risk Rating,
Leverage, Firm Value, IDXESGL dan _membahas penelitian terdahulu,

kerangka penelitian, serta hipotesis yang diajukan.

BAB Il METODE PENELITIAN

Bab ini memuat jenis penelitian, metode pengambilan sampel, jenis dan
sumber data penelitian, metode pengumpulan data penelitian, dan metode
analisis data.

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN.PEMBAHASAN

Bab ini berisi hasil penelitian, pembahasan dan implikasi hasil penelitian.
Hasil penelitian yang dibahas mencakup hasil seleksi sampel penelitian,
hasil analisis data, analisis.regresi data panel dan.uji hipotesis. Kemudian
pembahasan mencakup pengaruh ESG Risk Rating terhadap Firm Value,
pengaruh Leverage terhadap Firm Value serta pengaruh ESG Risk Rating
dan Leverage bersama-sama terhadap Firm Value. Selain itu, juga-dibahas
implikasi hasil penelitian pada sektor yang menjadi konstituen IDXESGL.

BAB V PENUTUP

Bab ini merupakan penjelasan kesimpulan dari penelitian yang dilakukan

dan juga saran-saran yang direkomendasikan dari peneliti kepada pihak

tertentu untuk penelitian yang akan dilakukan selanjutnya

Politeknik Negeri Jakarta
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BAB V
PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Hasil dari penelitian ini mengenai pengaruh ESG Risk Rating dan Leverage
terhadap Firm Value. Objek pada penelitian ini-adalah perusahaan yang menjadi
konstituen IDXESGL periode 2022 -+2023, pada akhirnya memperoleh beberapa
kesimpulan dengan uraian sebagai berikut :

1. ESG Risk Rating berpengaruh terhadap Firm Value perusahaan yang

terdaftar di' IDXESGL selama 2022-2023 yang diproksikan dengan Tebin’s
Q. Hal ini sejalan dengan Stakeholder Theory yang mengusulkan bahwa
manajemen risiko ESG dapat meningkatkan nilai perusahaan, hasil ini
menunjukkan konsistensi dengan teori tersebut. Beberapa faktor, seperti
pemahaman pasar yang matang, dalam implementasi dan pelaporan ESG.
Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa Leverage yang diwakili oleh
Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Temuan ini tidak sejalan dengan Teori Struktur Modal,
Khususnya Modigliani-Miller Theorem, yang dalam® kondisi pasar
sempurna menyatakan bahwa struktur modal tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Ketidaksesuaian ini dapat dijelaskan oleh kompleksitas pasar
nyata, di mana faktor-faktor seperti pajak, biaya kebangkrutan, dan
persepsi risiko oleh investor memiliki pengaruh yang signifikan. Stabilitas
keuangan perusahaan dan karakteristik industri juga turut berperan dalam
mereduksi pengaruh Leverage terhadap nilai perusahaan.

ESG Risk "Rating dan Leverage secara bersama-sama juga tidak
menunjukkan “pengaruh. signifikan terhadap nilai_perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa kombinasi=pengelolaan-risiko ESG dan struktur
modal tidak cukup untuk mempengaruhi nilai perusahaan di pasar modal
Indonesia dalam jangka pendek. Hasil ini mencerminkan kebutuhan untuk
mempertimbangkan  faktor-faktor lain  seperti inovasi, efisiensi
operasional, dan strategi pertumbuhan dalam upaya meningkatkan nilai

perusahaan.
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4. Hasil implikasi penelitian ini secara komprehensif pada sektor perbankan
yang diwakili olen BBCA dan BBNI, sektor energi yang diwakili oleh
AKRA, sektor barang konsumsi primer yang diwakili oleh UNVR, dan
sektor syariah yang diwakili oleh ACES dan SIDO, menunjukkan bahwa
perusahaan dengan ESG Risk Rating yang baik cenderung memiliki nilai
perusahaan yang lebih tinggi dan reputasi.yang-kuat. Meskipun memiliki
rasio DER tinggi atausrendah tergantung sektor, manajemen risiko ESG
yang efektif dan struktur modal yang sehat tetap menjadi faktor penting
dalam meningkatkan nilai perusahaan. Integrasi praktik ESG. dalam
strategi -bisnis terbukti penting untuk mencapai keberhasilan jangka
panjang dan memberikan nilai tambah bagi semua pemangku kepentingan,
terutama dalam sektor perbankan, energi, barang konsumen primer, dan

syariah.

5.2. Saran

Pada pembahasan penelitian, _telah ditemukan adanya beberapa
keterbatasan yang dapat berpotensi memengaruhi final result dari penelitian,
terutama terkait dengan sumber data yang digunakan dan proses pengambilan data
yang dilakukan. Sebagai respons terhadap keterbatasan ini, berbagai saran telah
diajukan untuk memperbarui pendekatan yang- digunakan serta memberikan
masukan kepada para pemangku kepentingan.terkait topik penelitian ini.

1. Penelitian berikutnya bisa menggunakan sample sektor-sektor lain yang
terdaftar di BEI untuk menginvestigasi bagaimana ESG Risk Rating dan
Leverage mempengaruhi Nilai Perusahaan pada aspek yang sedang diteliti.

2. Studi berikutnya disarankan untuk memperluas periode penelitian menjadi
lebih dari dua tahun. Penelitian dengan jangka waktu-yang lebih panjang
dapat menghasilkan temuan yang“lebih~akurat dalam mengevaluasi
dampak ESG Risk Rating dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan.

3. Penelitian berikutnya dapat memanfaatkan indikator-indikator alternatif
Firm Value seperti Price to Book Value, Price to Earning ratio, dan Price
to Sales Ratio untuk memperoleh hasil yang lebih akurat.

4. Berpengaruhnya ESG Risk Rating terhadap Firm Value pada perusahaan
konstituen IDXESGL diharapkan menjadi pelajaran bahwa pentingnya
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mengevaluasi dan memahami korelasi antara praktik ESG dengan kinerja
keuangan secara holistik. Hal ini menunjukkan bahwa sementara praktik
ESG dapat memberikan manfaat jangka panjang dalam hal reputasi,
kepercayaan, dan mitigasi risiko, dampaknya terhadap nilai pasar
perusahaan mungkin tidak selalu langsung atau langsung terlihat dalam
periode yang pendek. Oleh karena.itu, perusahaan harus memperhatikan
dengan cermat implementasi dan pelaporan praktik. ESG mereka, serta
melihat lebih jauh dari nilai pasar tunggal untuk memahami_nilai jangka
panjang yang dihasilkan oleh komitmen terhadap praktik berkelanjutan.
Kesadaran akan kompleksitas hubungan antara ESG dan nilai perusahaan
dapat membantu perusahaan mengembangkan strategi yang. lebih efektif
dalam mengintegrasikan faktor-faktor 'ESG ke dalam pengambilan
keputusan bisnis mereka, untuk mencapal tujuan jangka panjang dan
berkelanjutan.

Tidak ditemukannya pengaruh Leverage terhadap Firm Value menyoroti
bahwa teori struktur modal Klasik tidak selalu dapat diterapkan secara
langsung dalam konteks pasar modal. Indonesia. Faktor-faktor seperti
stabilitas keuangan, siklus industri, dan.persepsi Investor dapat
memoderasi hubungan antara DER dan nilai perusahaan. Tni menunjukkan
bahwa manajemen harus mengadopsi pendekatan yang lebih kontekstual
dalam pengambilan = keputusan ««terkait ~ struktur modal dengan

mempertimbangkan faktor eksternal dan.internal lainnya.
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1 6 Nov 2007 _
Tbk (ACES) tangga, perbaikan
rumah, dan-gayahidup.
Distribusi bahan bakar
PT AKR Corporindo Thk minyak dan kimia
2 3 Oct 1994 ]
(AKRA) dasar, serta penyediaan
logistik.
PT Adi Sarana Armada Tbk Penyewaan kendaraan
3 12 Nov 2012 |
(ASSA) dan layanan logistik.
Menyediakan berbagai
: layanan perbankan
PT Bank Central Asia Tbk o
4 31 May 2000 | termasuk pinjaman,
(BBCA) :
simpanan, dan
Investasi.
Menyediakan layanan
PT Bank Negara Indonesia perbankan komersial,
5 25Nov 1996 | :
(Persero) Thk (BBNI) investasi, dan
perbankan ritel.
_ Fokus pada layanan
PT Bank Rakyat Indonesia _ ]
6 10 Nov 2003 | perbankan.mikro, ritel,
(Persero) Thk(BBRI)
danUKM.
Menyediakan
PT BFI Finance Indonesia pembiayaan kendaraan,
7 16 May 1990
Tbk (BFIN) alat berat, dan
pembiayaan konsumen.
PT Bank Mandiri (Persero) Menawarkan layanan
8 14 Jul 2003 )
Tbhk (BMRI) perbankan ritel,
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korporasi, dan

investasi.
PT Barito Pacific Thk Produksi petrokimia
9 1 Oct 1993 )
(BRPT) dan energi
) ) Pengembangan
PT Bumi Serpong Damai
10 6 Jun 2008 perumahan dan

Tbk (BSDE) _
komersial.

. Pengembangan.properti

PT Ciputra Development

11 28 Mar 1994 | perumahan dan

Tbk (CTRA) _
komersial.
Penyiaran televisi,

PT Elang Mahkota A

12 _ 12 Jan 2010 konten digital, dan

Teknologi Thk(EMTK) ]
teknologi.

) Distribusi dan ritel

PT Erajaya Swasembada _

13 14 Dec 2011 perangkat elektronik

Tbk (ERAA) B
dan telekomunikasi.

PT Jasa Marga (Persero) Pembangunan dan

14 12 Nov 2007 -

Tbk (JSMR) pengoperasian jalan tol.
Mengoperasikan
jaringan ritel yan

PT Mitra Adiperkasa Tbk J g N

15 10 Nov 2004 | menjual produk

(MAPI) ;
fashion, olahraga, dan
makanan & minuman.

PT Mitra Keluarga Mengoperasikan

16 24 Mar 2015 o i

Karyasehat Thk (MIKA) jaringan.rumah sakit

PT Media Nusantara Citra Penyiaran televisi dan

17 22 Jun 2007 _ _

Thk (MNCN) produksi konten media.
Pengembangan properti

PT Pakuwon Jati Tbk : ) Jan prop

18 9 Oct 1989 komersial dan

(PWON) o
residensial.

PT Surya Citra Media Tbk Penyiaran televisi dan

19 16 Jul 2002

(SCMA)

produksi konten.

Politeknik Negeri Jakarta




VLEVAVF
CERELY
HINY¥ILNOd

eyeyer aba Yiuya3ijod uizi eduey

undede y}njuaq wejep 1ul sijn} eA1e) ynin|as neje ueibeqas yelueqiadwasw uep ueywnwnbusw bueie|iq 'z
ejieyjer 13BN Yiuwyalijod iefem Huehk uebunuaday) ueyibniaw yepn uediynbuad °q

N\ ©

=) | & _ N

Z % PT Industri Jamu dan Produksi jamu, obat

S _Q 20 | Farmasi Sido Muncul Tbk 10 Oct 2013 herbal, dan suplemen

» g :’:: Y (SIDO) kesehatan.

el
éé T g. Menyediakan

S92 o =
g3 - : PT Tower Bersama infrastruktur untuk
= o 21 26.0ct 2010

3c = Infrastructure Thk (TBIG) operator
< - )

§§ 3 telekomunikasi.

-0 =

f;@ ~ < Menyediakan layanan
25 =2 PT Telkom Indonesia e,

e B |22 14 Nov'1995 | telekomunikasi dan
= ) (Persero) Thk (TLKM) . )
S v = jaringan internet

= = ]
B g - Menyediakan dan
az ) PT Sarana Menara ]

2o - 23 8 Mar 2010 mengoperasikan

85 o Nusantara Thk (TOWR) L
52 menara telekomunikasi.
o=

%g Produksi dan distribusi
58 produk kebutuhan
TT

33 PT Unilever Indonesia Thk sehari-hari seperti

z8 24 11 Jan 1982 :

52 (UNVR) makanan, minuman,
=3
é g dan produk perawatan
35 tubuh,

Sao
T35 Sumber : idnfinancials.com — saham IDXESGL

23
gg Lampiran 2 ESG Risk Rating

o
55 _ _ _ ESG Risk
T Emiten Ticker Periode :

33 Rating
w5

= : 2022 16,89
= PT Ace Hardware Indonesia. Tbk ACES

2 2023 18,95

)

g _ 2022 25,61

= PT AKR Corporindo Thk AKRA
g— 2023 26,77

: _ 2022 21,00

s PT Adi Sarana Armada Tbk ASSA

g 2023 19,24
?_. PT Bank Central Asia Thk BBCA 2022 25,86

()

£
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2023 25,79
PT Bank Negara Indonesia (Persero) BENI 2022 25,46
Thk 2023 25,70
PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) BERI 2022 20,94
Thk 2023 18,84
2022 27,75

PT BFI Finance Indonesia Thk BFIN
2023 25,02
y 2022 29,28

PT Bank Mandiri(Persero) Tbk BMRI
2023 28,18
2022 27,23

PT Barito Pacific Thk BRPT
2023 26,24
_ ) 2022 17,51

PT Bumi Serpong Damai Thk BSDE
2023 15,09
) 2022 20,23

PT Ciputra Development Thk CTRA
2023 18,87
: 2022 17,60

PT Elang Mahkota Teknologi Tbk EMTK
2023 14,90
) 2022 11,31

PT Erajaya Swasembada Thk ERAA
2023 12,67
2022 15,15

PT Jasa Marga (Persero) Thk JSMR
2023 15,15
" 2022 21,99

PT Mitra Adiperkasa Tbk MAPI
2023 20,31
_ 2022 26,11

PT Mitra Keluarga-Karyasehat Thk MIKA
2023 25,70
2022 17,95

PT Media Nusantara Citra Thk MNCN
2023 17,70
2022 21,03

PT Pakuwon Jati Thk PWON
2023 20,41
2022 16,10

PT Surya Citra Media Tbk SCMA
2023 15,35
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PT Industri Jamu dan Farmasi Sido

POLITEKNIK

NEGERI
JAKARTA

Y

Muncul Tbk
w.idx.co.id/id/data-pasar/data-sa

PT Tower Bersama Infrastructure Thk
PT Sarana Men

Hak Cipta:
1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian , penulisan karya ilmiah, penulisan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar Politeknik Negeri Jakarta

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin Politeknik Negeri Jakarta
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Lampiran 3 Perhitungan Debt to Equity Ratio (DER)

Rumus : Total Liability / Total Equity = Debt to Equty Ratio

Contoh: Rp.1.315.265.981.438 / Rp.5.933.988.630.611 = 0,22 (ACES 2022)

Ticker ‘ Period ‘

Perhitungan Debt to Equity Ratio

Total Liability

Total Equity

2022 | Rp 1.315.265.981:438 | Rp- 0,22
ACES 2023 | Rp 1566.871.579.663 | Rp 6.186.397.789.088 | 0,25
2022 | Rp 14.032.797.261.000 | Rp 13.154.810,775.000 | 1,07
ARRA 2023 | Rp 16.211.665.604.000 | Rp 14.042.957.513.000 |, 1,15
2022" | Rp 4797.579.648.309 | Rp 2.470.857.262.414 | .1,94
ASSA 2023 | Rp 4.733.321.354.845 | Rp 2.602,476.281.227 | 1,82
2022 | Rp  1.087.109.644.000.000 | Rp = 221.181.655.000.000 | 4,92
'/ 2023 | Rp  1.157.675.545.000.000 | Rp | 242.537.593.000.000 | 4,77
2022 | Rp 889.639.206.000.000 | Rp  140.197.662.000.000 | 6,35
1% 2023 | Rp 931.931:466.000.000 | Rp .~ 154.732.520.000.000 | 6,02
ik 2022 | Rp  1.562.243.693.000000 | Rp  303.395.317.000.000 | 5,15
2023 | Rp  1.648.534.888.000.000 | Rp - 316.472.142.000.000 | 521
2022 | Rp 13.173.725.000.000 | Rp 8.755.909.000.000 | 1,50
i \ 2023 | Rp 14.491.639.000.000 | Rp 9.499,796.000.000 | 1,53
. 2022 | Rp  1.544.096.631.000.000 | Rp  252.245.455.000.000 | 6,12
2023 | Rp  1.660.442.815.000.000 | Rp = « 287.494.962,000.000 | 5,78
SrpT 2022 | Rp 86.935.121.967.000 | Rp 58.549.161.707.000 | 1,48
2023 | Rp 93.077.758.592.000 | Rp 63.380.497.464.000 | 1,47
BSDE 2022 | Rp 26.953.967.352.972 | Rp 38.045.436.127.815 | 0,71
2023 | Rp 25.626.062282.715 | Rp 41.201.586.203.678 | 0,62
2022 | Rp 20.989.450.000.000 | Rp 20.912.932.000.000 | 1,00
CTRA 2023" [ Rp 21.490.499.000.000 | Rp 22.624.716.000.000 | 0,95
2022 |.Rp 4572.436.934.000 | Rp 39.896.588.483:000° | 0,11
EMTK 2023 | Rp 4,519.490.077.000 | Rp 38.371.760:453.000 | 0,12
2022 | Rp 9.855.354.942.000 | Rp 7.202.862.872.000 | 1,37
ERAA 2023 | Rp 12.316.678.087.000 | Rp 8.130.773.615.000 | 1,51
2022 | Rp 65.517.793.000.000 | Rp 25.621.389.000.000 | 2,56
JSMR 2023 | Rp 90.400.783.000.000 | Rp 38.911.206.000.000 | 2,32
2022 | Rp 11.240.426.000.000 | Rp 9.727.620.000.000 | 1,16
MAP! 2023 | Rp 15.105.159.000.000 | Rp 12.411.700.000.000 | 1,22
MIKA | 2022 | Rp 786.206.470.975 | Rp 6.131.884.486.218 | 0,13
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Q)

5; 2023 | Rp 741.059.280.418 | Rp 6.599.783.247.273 | 0,11
a) 2022 | Rp 2.512.819.000.000 | Rp 19.908.740.000.000 | 0,13

- o | MNCN
y oo 2023 | Rp 1.844.417.000.000 | Rp 20.921.146.000.000 | 0,09
2.8 [ o0 22 [Re 9.883.903.905.000 | Rp 20.718.276.011.000 | 0,48
ol - 2023 | Rp 9.915.452.617.000 | Rp 22.795.334.366.000 | 0,43
D | coya | 22 [ R 2.249.801.234.000_.{..Rp 8.709.295.893.000 | 0,26
= 2023 | Rp 2.569.934:269.000" | "Rp 8.482.571.905.000 | 0,30
% spo | 2022 | Re 575,967.000.000 | Rp 3:505:475.000.000 | 0,16
= 2023 | Rp 504.765.000.000 | Rp 3.385.941,000,000 | 0,15
= mig | 02 | R 32.219.585.000.000 | Rp 10.920.383.000.000 | 2,95
= 2023 | Rp 34,605.439.000.000" | Rp 12.361.027.000.000 |, 2,80
; Lk 202 | R 125.930.000.000.000 | Rp  149.262,000.000.000 | 0,84
= 2023 | Rp 130.480.000.000.000 | Rp = 156.562.000.000.000 | 0,83
= | e 202 [ R 51.192.802.000,000 | ‘Rp 14.432.334.000.000 | 3,55
2023 | Rp 51.907.282.000.000 | Rp 16.511.664.000.000 | 3,14
MR 14.320.858.000.000 | Rp 3.997.256.000.000 | 3,58
2023 | Rp 13.282.848.000.000 | Rp 3.381.238.000.000 | 3,93

: 1aquins uepngakuaw uep ueywnjuesuaw eduey jui sijn} eAiey yninjas neje ueibeqas diynbuaw Huese|iq ‘|

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan 2022-2023, data diolah

https://www.idx.co.id/id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ diakses
pada 10 Juni-2024
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Lampiran 4 Perhitungan Tobin’s Q

Rumus : (Market Capt + Total Liability) / Total Assets = Tobin’s Q

eyieyer Labap yiuyaljod uizi eduey

o
Y
r
N
N I T
=C i FER ; Contoh: (Rp.8.506.000.000.000 + Rp.1.315.265.981.438) / Rp.7.249.254.612.049
DT e
22838 = =1355(ACES2022)
S5332 E
- T Li H ©9
g .g B g o Perhitungan Tobin’s Q
Q 3 i g . . Market Cap Total Liability Total Assets Tobin’s
5 =35 —ll Ticker Periode
= ;,_EE % (IDR) 0 (IDR) . 7(IDR) Q
;— 33% = ACES 2022 8.506.000:000.000 1.315.265.981.438 7.249.254.612.049 1,355
Q9 m co —L
g_ é ;g ; 2023 12.348.000.000.000 1.566.871.579.663 7.753.269.368.751 1,795
2 o
§ AT 7 : 8 AKRA 2022 28:103.000.000.000 14.032.797.261.000 27.187.608.036.000 1,550
3 -
g % Se -"; 2023 29.608.000.000:000 16.211.665.604.000 30.254.623.117.000 1,514
Q wn b
B w3 % — ASSA 2022 2.764.000.000.000 4.797.579.648.309 7.268.436.910.723 1,040
= 37T Q
S =8 £ F3 2023 2.916.000.000.000 4.733.321.354.845 7.335.797.636.072 1,043
s3a” ()
E_ 3 ;‘l:r-g = w4 2022 | 1.043.462.000.000.000 | 1.087.109.644.000.000 | 1.314.731.674.000.000 1,621
Q
o § 5? 2023 | 1.147.198.000.000.000 | 1.157.675.545.000.000 | 1.408.107.010.000.000 1,637
o
= “s: E;— LR 2022 170.314.000.000.000 889.639.206.000.000 | 1.029.836.868.000.000 1,029
o D o
E %’ =3 2023 198.468.000.000:000 931.931:466.000.000 | 1.086.663.986.000.000 1,040
Q = 0 =~
g o g B 2022 741.214.000.000.000 | 1.562.243.693:000.000 | 1.865.639:010.000.000 1,235
=TT
5 &5 ; 2023 858.999.000.000.000 | 1.648.534.888.000.000 | 1.965.007.030.000.000 1,276
2 x2
E ; gg AR 2022 16.845.000.000.000 13.173.725.000.000 21.929.634.000.000 1,369
= n
z = %g 2023 19.240.000.000.000 14.491.639.000.000 23.991.435.000.000 1,406
(5 il
E s § amrl 2022 | 458.535.000.000.000 | 1.544.096.631.000.000 | 1.992.544.687.000.000 1,005
E ; §§ 2023 559.020.000.000.000 | 1.660.442.815.000.000 | 2.174.219.449.000.000 1,021
= T
;- ,% -‘: & BRPT 2022 70.779.000.000.000 86.935.121.967.000 145.484.283.674.000 1,084
=.89T>
g— § 3 2023 124.684.000.000.000 93.077.753.592.000 156.467.251.056.000 1,392
= £
g 73 2022 19.478.000.000.000 26.953.967.352.972 64.999.403.480.787 0,714
3 5% BSDE
8 52 2023 22.865.000.000.000 25.626.062.282.715 66.827.648.486.393 0,726
S =TS
§ s n: CTRA 2022 17.447.000.000.000 20.989.450.000.000 41.902.382.000.000 0,917
=
S - 2 2023 21.687.000.000.000 21.490.499.000.000 44.115.215.000.000 0,979
Q [}
i i g— EMTK 2022 63.079.000.000.000 4.572.436.934.000 44.469.025.417.000 1,521
= =
§ - 2023 36.133.000.000:000 4.519.490.077.000 42.891.250.530.000 0,948
g 2022 6.252.000.000.000 9.855.354.942.000 17.058.217.814.000 0,944
= ERAA
; 2023 6.795.000.000.000 12.316.678.087.000 20.447.451.702.000 0,935
o
= JSMR 2022 21.628.000.000.000 65.517.793.000.000 91.139.182.000.000 0,956
‘2‘ 2023 35.346.000.000.000 90.400.783.000.000 129.311.989.000.000 0,972
c
5 MAPI 2022 23.987.000.000.000 11.240.426.000.000 20.968.046.000.000 1,680
w
§ 2023 229.714.000.000.000 15.105.159.000.000 27.516.859.000.000 8,897
c
3 MIKA 2022 45.446.000.000.000 786.206.470.975 6.918.090.957.193 6,683
Q
x'_l 2023 40.602.000.000.000 741.059.280.418 7.340.842.527.691 5,632
()
z MNCN 2022 11.137.000.000.000 2.512.819.000.000 22.421.559.000.000 0,609
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2023 5.809.000.000.000 1.844.417.000.000 22.765.563.000.000 0,336

2022 21.961.000.000.000 9.883.903.905.000 30.602.179.916.000 1,041

PWON 2023 21.864.000.000.000 9.915.452.617.000 32.710.786.983.000 0,972
2022 15.238.000.000.000 2.249.801.234.000 10.959.097.127.000 1,596

SCMA 2023 12.575.000.000.000 2.569.934.269.000 11.052.506.174.000 1,370
2022 22.650.000.000.000 575.967.000.000 4.081.442.000.000 5,691

SI1bo 2023 15.750.000.000.000 504.765.000.000 3.890.706.000.000 4,178
2022 52.111.000.000.000 32.219.585.000.000 43.139.968.000.000 1,955

Tele 2023 47.353.000.000.000 34.605.439.000.000 46.966.466.000.000 1,745
2022 371.488.000.000.000 125.930.000.000.000 275.192.000.000.000 1,808

T 2023 391.296.000.000.000 130.480.000.000.000 287.042.000.000.000 1,818
2022 56.116.000.000:000 51.192.802.000.000 65.625.136.000.000 1,635

TOWR 2023 50.504.000.000.000 51.907.282.000.000 68.418.946.000.000 1,497
2022 179.305.000.000.000 14.320.858.000.000 18.318.114.000.000 | 10,570

UNV3 2023 134.670.000.000.000 13.282.848.000.000 16.664.086.000.000 8,879

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan 2022-2023, data diolah
https://www.idx.co.id/id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ diakses
pada 10 Juni 2024

Lampiran 5 Uji Chow Periode 2022-2023

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 7.438589 (23,22) 0.0000
Cross-section Chi-square 104.260862 23 0.0000

Sumber: Eviews 12, data diolah

Lampiran 6 Uji Hausman 2022-2023

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary

Chi-Sq. Statistic

Chi-Sq. d.f.

Prob.

Cross-section random

0.718271

2

0.6983

Sumber: Eviews 12, data diolah
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Lampiran 7 Uji Lagrange Multiplier Periode 2022-2023

eyieyer Labap yiuyaljod uizi eduey

Sumber: Eviews 12, data diolah

Lampiran 8 Random Effect Model Periode 2022-2023

XL
o
x
0
M =L T lLagrange Multiplier Tests for Random Effects
OosP% 8
Sl e 3 Null hypotheses: No effects
§ § § -§_’ =. [JAlternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
5§ 3y = (all others) alternatives
T [}
2332 & _
5 =35 = Test Hypothesis
E23% — Cross-section Time Both
m
53ZE =
35 %. ; Breusch-Pagan 13.98018 1.019826 15.00001
§ 3 ~ 3 (0.0002) (0.3126) (0.0001)
5 25
RAoE 12
3288 2 |Honda 3.739008  -1.009865  1.929796 I
F23; 2 (0.0001) (0.8437) (0.0268)
=
38 S |
= < =3 'Y King-Wu 3.739008 -1.009865 -0.225380
23z (0.0001) (0.8437) (0.5892)
Qs 3F
5§ =2 Standardized Honda 4029976  -0.715120  -2.056428
g g _% (0.0000) (0.7627) (0.9801)
©w o~ o
oo
E ’gr g Standardized King-Wu 4.029976 -0.715120 -2.327729
=5 % § (0.0000) (0.7627) (0.9900)
§4i:
;, :.L % Gourieroux, et al. -- -- 13.98018
=X g_ (0.0003)
55358
T —
3 <
T =
z 5
£ 3
g 2%
g 5 Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. '
= -
s - C 2.142042 1.607657 1.332400 0.1894
X1 0.001576 0.078824 0.019992 0.9841
X2 -0.029935 0.195818 -0.152871 0.8792

Sumber: Eviews 12, data diolah
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Lampiran 9 Uji Parsial Periode 2022-2023

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 06/11/24 Time: 09:37

Sample: 2022 2023

Periods included: 2

Cross-sections included: 24

Total panel (balanced) observations: 48

Swamy and Arora estimator of component variances
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.083477 0.973247 2.140747 0.0377
X1 0.456449 0.236407 1.930777 0.0598
X2 -0.190900 0.276870 -0.689492 0.4941
— #

Sumber: Eviews 12, data diolah

Lampiran 10 Uji F dan Koefisien Determinasi Periode 2022-2023

Weighted Statistics

R-squared 0.085284 Mean dependent var 1.922115
Adjusted R-squared 0.044630 S.D.dependentvar 2.481845
S.E. of regression 2.425831 Sum squared resid 264.8094
F-statistic 2.097803 Durbin-Watson stat 1.953856
Prob(F-statistic) 0.134567
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