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ABSTRACT 

This study aims to determine the influence of green investment, good corporate governance, and company 

size on the rate of return on assets in companies listed in the SRI-KEHATI index. The study used a 

quantitative research method with descriptive statistics and an associative approach using Eviews 13. The 

population in this study was 43 companies with a sample of 14 companies registered in the SRI-KEHATI 

index from 2019 to 2023 with purposive sampling techniques, types, and data sources using time series and 

cross-section (panel data). The test results show that good corporate governance which is proxies of 

institutional ownership and independent commissioners has a positive effect, and the size of the company 

has a positive impact on the return on assets of companies listed in the SRI-KEHATI index. In contrast, 

green investment which uses PROPER measurement, good corporate governance which is proxies by 

managerial ownership and the audit committee has no impact on return on assets. This research hopes to 

contribute ideas to SRI-KEHATI Index Companies regarding return on assets, green investment, good 

corporate governance, and company size. It can also be a reference in decision-making actions for 

company owners, managers, and investors. 

Keywords: Green Investment, Good Corporate Governance, Company Size, Return On Asset (ROA) 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh faktor green investment, good corporate governance, 

dan ukuran perusahaan terhadap tingkat return on asset pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks SRI-

KEHATI. Penelitian menggunakan metode penelitian kuantitatif dengan statistik deskriptif dan pendekatan 

asosiatif menggunakan Eviews 13, serta populasi pada penelitian ini sebanyak 43 perusahaan dengan jumlah 

sampel sebanyak 14 perusahaan yang terdaftar dalam indeks SRI-KEHATI periode tahun 2019 – 2023 

dengan Teknik purposive sampling, jenis dan sumber data menggunakan time series dan cross section (data 

panel). Hasil penelitian menunjukan bahwa good corporate governance yang diproksi kepemilikan 

institusional dan komisaris independent berpengaruh positif, ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap return on asset pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks SRI-KEHATI, sedangkan green 

investment yang menggunakan pengukuran PROPER, good corporate governance yang diproksi oleh 

kepemilikan manajerial dan komite audit tidak memberikan dampak terhadap return on asset. Penelitian 

ini diharapkan dapat memberikan sumbangan pemikiran bagi Perusahaan Indeks SRI-KEHATI mengenai 

return on asset, green investment, good corporate governance serta ukuran Perusahaan, serta dapat menjadi 

referensi dalam Tindakan pengambilan Keputusan bagi pemilik Perusahaan, manajer, maupun para investor. 

Kata Kunci: Green Investment, Good Corporate Governance, Ukuran Perusahaan, Return On Asset (ROA) 

 

PENDAHULUAN 

Di era global warming, perusahaan 

harus mulai menyadari akan pentingnya 

isu lingkungan dan membiasakan 

kegiatan operasional yang ramah akan 

lingkungan untuk menjaga dan 

mengurangi dampak yang ditimbulkan 

oleh penggunaan bahan bakar fosil 

seperti batu bara, minyak bumi, dan gas 

alam untuk keperluan energi, 

transportasi, serta kegiatan industrial 

yang berdampak pada peningkatan emisi 

gas rumah kaca. Tujuan umum suatu 

perusahaan adalah untuk mencapai 

keuntungan yang optimal dengan 

menerapkan investasi ramah lingkungan. 
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Dalam menjalankan usahanya, 

perusahaan berupaya untuk 

meningkatkan profitabilitas serta 

menjalankan operasional dengan baik 

(Ratnasari & Budiyanto, 2016). 

Salah satu tindakan pemerintah 

Indonesia dalam mengatasi berbagai 

masalahan lingkungan dan sosial adalah 

menerapkan konsep Environmental, 

Social, and Governance (ESG) dengan 

cara menerbitkan beberapa regulasi 

terkait dengan penerapan ESG. 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan 

Nomor 51/POJK.03/2017 tentang 

Keberlanjutan Keuangan bagi Lembaga 

Jasa Keuangan, Emiten, dan Perseroan 

Terbatas serta Peraturan Pemerintah 

Nomor 47 Tahun 2012 tentang 

Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan 

oleh Perseroan Terbatas mengatur 

perusahaan dalam melakukan tanggung 

jawab sosial dan lingkungan, khususnya 

terkait dengan sumber daya alam dan 

dampak lingkungan. (Yudhanto & 

Simamora, 2023). 

Bursa Efek Indonesia (BEI) pun 

menerbitkan indeks SRI-KEHATI yang 

merupakan indeks pengindikator 

pergerakan harga saham yang memiliki 

kinerja keberlanjutan dan memiliki 

kepedulian tentang lingkungan hidup 

(Dewi, 2014). Indeks SRI-KEHATI 

terdiri atas 25 saham perusahaan yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia 

dan akan diperiksa serta diperbaharui 

setiap tahunnya pada bulan Mei dan 

bulan November. 

Gambar 1.1 Grafik Kinerja Indeks 

SRI-KEHATI, LQ45, dan IHSG 

selama 7 Tahun dari 2016-2023 

Sumber : www.kehati.or.id 

Dapat dilihat pada gambar 1.1 

bahwa pada tahun 2016-2023, kinerja 

dari indeks SRI-KEHATI cenderung 

mengalami peningkatan bahkan dapat 

mengungguli indeks-indeks lain seperti 

LQ45 dan IHSG. Hal tersebut 

disebabkan karena perusahaan-

perusahaan yang terdaftar di indeks SRI-

KEHATI lebih berfokus pada penerapan 

kegiatan perusahaan yang ramah 

lingkungan. Tidak hanya mangacu 

kepada tingkat keuntungan yang akan 

diperoleh perusahaan, tetapi mulai 

menerapkan kegiatan operasional yang 

akan mengurangi bahkan mencegah 

terjadinya kerusakan lingkungan. 

Gambar 1.2 Rata-rata Return On 

Asset pada Perusahaan Indeks SRI-

KEHATI 2019-2021 

Sumber : www.idx.co.id 

Berdasarkan gambar 1.2, 

menunjukan bahwa rata-rata ROA pada 

tahun 2019 hingga 2023 cenderung 

mengalami fluktuasi. Pada tahun 2019 

dan 2020, ROA mengalami penurunan 

sebesar 0,7% yang disebabkan oleh 

peralihan kegiatan operasional 

perusahaan menjadi work from home 

selama pandemi Covid-19. Pada tahun 

2020 hingga 2022, ROA mengalami 

kenaikan yang signifikan sebesar 2,79%, 

dimana  perusahaan perlahan sudah 

mulai pulih kembali dari kasus pandemi 

Covid-19. Tetapi pada tahun 2023 

mengalami penurunan kembali sebesar 

1,76% yang dipicu oleh lonjakan harga 

komoditas yang mengharuskan 

perusahaan melakukan penyesuaian 

harga pokok produksinya. 

Tata kelola perusahaan yang baik 

juga dapat membantu meningkatkan 

profitabilitas perusahaan. 

http://www.kehati.or.id/
http://www.idx.co.id/
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Gambar 1.3 Score Good Corporate 

Governance Negara ACGA tahun 

2023 

Sumber : www.acga-asia.org 

Berdasarkan gambar 1.3, 

Indonesia menjadi peringkat terakhir 

yaitu 12 dengan score GCG sebesar 35,7 

pada tahun 2023, yang menunjukan 

bahwa masih kurangnya awareness pada 

perusahaan-perusahaan di Indonesia 

mengenai pentingnya tata kelola 

perusahaan, karena score Indonesia 

masih terlampau jauh dengan negara-

negara lain yang sudah menerapkan 

kebijakan tata kelola perusahaan secara 

maksimal. Hal tersebut dapat disebabkan 

oleh kurangnya efektivitas komite audit 

dalam mengawasi laporan keuangan, 

kurangnya keterbukaan informasi 

keuangan perusahaan, dan 

ketidakpatuhan terhadap regulasi dan 

undang-undang yang berlaku. 

Menurut Adityadarma & Ramli 

(2024), Seberapa besar atau kecilnya 

suatu perusahaan ditentukan oleh 

ukurannya, di mana perusahaan yang 

lebih besar memiliki kemudahan 

mendapatkan pinjaman atau modal 

karena reputasinya di mata investor dan 

masyarakat. Indikator ukuran 

perusahaan dapat ditentukan dari total 

asetnya, aset yang besar menunjukkan 

perusahaan dengan sumber daya besar 

dan membuat investasi lebih aman bagi 

investor, begitupun sebaliknya (Moh 

Rifai dkk, 2014). Perusahaan besar 

cenderung menghasilkan return on asset 

yang tinggi, serta biasanya lebih 

mendapat sorotan publik, sehingga 

cenderung melaporkan kondisi 

keuangannya dengan lebih lengkap, 

hati–hati dan transparan (Irmawati & 

Riduwan, 2020). 

Gambar 1.4 Rata-rata Green 

Investment, Kepemilikan Manajerial, 

kepemilikan Institusional, Komisaris 

Independen, komite Audit, Ukuran 

Perusahaan dan Return On  Asset 

pada Perusahaan Indeks SRI 

KEHATI 2019-2023 

Sumber : www.idx.co.id 

Gambar 1.4 menunjukan bahwa 

green investment pada tahun 2019 

hingga 2023 cenderung mengalami 

fluktuasi. Pada tahun 2022 dan 2023, 

green investment mengalami kenaikan 

sebesar 6,25% sedangkan ROA 

mengalami penurunan sebesar 1,76%. 

Terdapat perbedaan kondisi teoritis 

dengan kondisi faktual yang terjadi, 

dimana green investment 

memungkinkan perusahaan meraih laba 

tanpa merusak lingkungan, dan semakin 

tinggi nilai green investment, semakin 

besar dukungan masyarakat sehingga 

dapat meningkatkan return on asset yang 

diperoleh perusahaan. Pada tahun 2022 

hingga 2023, kepemilikan institusional 

mengalami kenaikan sebesar 0,36%, 

sedangkan ROA mengalami penurunan 

dengan persentase sebesar 1,76%. 

Secara teori, kepemilikan manajerial 

diyakini dapat meningkatkan return on 

asset, karena ketika manajer memiliki 

saham, mereka menjadi lebih 

berorientasi pada pengelolaan aset 

perusahaan secara efisien untuk 

menghasilkan keuntungan. Pada 2019 

hingga 2020, menunjukan bahwa 

Kepemilikan Institusional mengalami 

kenaikan sebesar 0,093%, sedangkan 

ROA mengalami penurunan sebesar 

http://www.acga-asia.org/
http://www.idx.co.id/
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0,7%, dimana semakin tinggi 

kepemilikan institusional, semakin kuat 

pengawasan terhadap manajemen 

perusahaan, yang dapat mendorong 

efisiensi operasional dan meningkatkan 

return on asset. Pada tahun yang sama 

pun Komisaris Independen mengalami 

kenaikan sebesar 0,05%. Secara teori, 

semakin efektif fungsi pengawasan 

komisaris independen, semakin baik 

return on asset yang diperoleh. Tahun 

2019 hingga 2020 pun Komite Audit 

mengalami kenaikan sebesar 0,14% 

sedangkan ROA mengalami penurunan.  

Secara teori, komite audit yang efektif 

dapat meningkatkan kepercayaan 

pemegang saham terhadap laporan 

keuangan serta meningkatkan efisiensi 

operasional yang berujung pada semakin 

tinggi ROA. Pada tahun Pada tahun 2019 

hingga 2020, ukuran perusahaan 

mengalami kenaikan dengan persentase 

0,32%, sedangkan ROA mengalami 

penurunan sebesar 0,7%. Ketika ukuran 

perusahaan semakin besar, maka dapat 

diyakini bahwa perusahaan dapat 

mendorong peningkatan return on asset 

perusahaan karena perusahaan besar 

mampu bersaing hingga tercapainya 

skala ekonomis. 

 

LANDASAN TEORI 

Return On Asset 

Dalam mengukur profitabilitas, 

dapat menggunakan Return On Asset 

yang dapat digunakan untuk menilai 

kemampuan perusahaan untuk 

mengasilkan keuntungan berdasarkan 

total aset yang dimiliknya (Paramita & 

Ali, 2023). Profitabilitas menunjukkan 

seberapa efektif perusahaan dapat 

menghasilkan laba dari sumber daya 

yang ada, seperti aset, ekuitas, dan 

pendapatan (Brigham & Ehrhardt, 2016).  

 

 

 

 

Green Investment 

Hubungan antara investasi hijau 

dan return on asset dijelaskan melalui 

legitimacy theory, yang berfokus pada 

pentingnya legitimasi bagi keberlanjutan 

operasional organisasi dalam lingkupan 

sosial (Dowling & Pfeffer, 1975). 

Dengan meningkatkan legitimasi 

melalui penerapan praktik green 

investment, perusahaan dapat 

memperbaiki reputasi yang dapat 

meningkatkan loyalitas pelanggan 

sehingga perusahaan mampu 

menghasilkan peningkatan penjualan 

dan pada akhirnya akan mempengaruhi 

kinerja keuangan melalui peningkatkan 

return on asset. Dengan demikian 

hipotesis yang bisa dibentuk adalah: 

H1 : Green Investment berpengaruh 

positif terhadap Return On Asset 

 

 

 

 

 

 

Good Corporate Governance 

Good corporate governance 

(GCG) dikenal sebagai suatu sistem 

pengendalian internal perusahaan yang 

berujuan untuk mencapai tujuan bisnis 

dan melindungi aset perusahaan serta 

meningkatkan nilai investasi pemegang 

saham dalam jangka panjang (Effendi & 

Muh, 2016). Prinsip GCG dapat diwakili 

dengan komisaris independen, 

kepemilikan manajemen, komite audit, 

dan kepemilikan institusional. 

Hubungan good corporate governance 

dengan profitabilitas dapat dijelaskan 

melalui beberapa teori seperti agency 

theory. Menurut Jensen & Meckling 

(1976), agency theory atau teori 

keagenan menjelaskan hubungan antara 

pemilik perusahaan (principal) dan 

manajer (agent) yang sering kali 

memiliki kepentingan berbeda. 

 

𝐑𝐎𝐀 =  
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉 𝑺𝒆𝒕𝒆𝒍𝒂𝒉 𝑷𝒂𝒋𝒂𝒌

 𝐀𝐬𝐞𝐭
 

Peringkat PROPER yaitu: 

- Emas = 5 

- Hijau = 4 

- Biru = 3 

- Merah = 2 

- Hitam = 1 
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Kepemilikan Manajerial 

Menurut Cristiawan & Tarigan 

(2007), kepemilikan manajerial 

merupakan keadaan di mana manajer 

memiliki saham dalam perusahaan 

tersebut. Hubungan kepemilikan 

manajerial dengan profitabilitas 

dijelaskan melalui teori keagenan yang 

didasarkan pada pandangan bahwa 

terdapat kemungkinan terjadinya konflik 

kepentingan antara pemilik perusahaan 

dengan manajer (Berķe-Berga dkk., 

2017).  

Dengan menerapkan kepemilikan 

manajerial, akan membantu mengurangi 

biaya agensi dan mendorong para 

manajer untuk dapat mengambil 

keputusan yang menguntungkan para 

stakeholder. Dengan memiliki saham 

perusahaan, manajer lebih cenderung 

untuk bertindak selaras dengan 

kepentingan perusahaan, yang dapat 

berkontribusi pada peningkatan kinerja 

keuangan. 

H2 : Kepemilikan Manajerial 

berpengaruh positif terhadap Return On 

Asset 

 

 

 

Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional 

merupakan kondisi dimana suatu 

lembaga atau institusi memiliki saham di 

sebuah perusahaan (Tarjo, 2008). 

Kepemilikan institusional memiliki 

peran penting dalam memantau kinerja 

perusahaan, karena kepemilikan yang 

dimiliki oleh pihak eksternal akan 

diawasi secara efektif. Teori keagenan 

juga dapat diterapkan untuk memahami 

hubungan pemegang saham institusional 

dengan profitabilitas. Kepemilikan 

institusional berperan penting dalam 

peningkatan profitabilitas perusahaan, 

terutama melalui fungsi pengawasan dan 

pemantauan yang dilakukan oleh 

investor institusional (Artha dkk., 2021). 

Keberadaan investor institusional dapat 

mengurangi biaya agensi karena 

menyelaraskan tujuan manajer dengan 

pemegang saham, serta mendorong 

perusahaan untuk mengambil langkah-

langkah yang lebih efisien dan dapat 

meningkatkan profitabilitas. 

H3 : Kepemilikan Institusional 

berpengaruh positif terhadap Return On 

Asset 

 

Komisaris Independen 

Dalam dewan komisaris, komisaris 

independen berfungsi sebagai badan 

pengawasan dan pemberi nasihat kepada 

direksi. (Effendi & Muh, 2016). 

Hubungan komisaris independen dengan 

profitabilitas dijelaskan melalui teori 

keagenan, yang berfokus pada hubungan 

antara pemilik perusahaan dan manajer 

dalam suatu organisasi (Lyani & 

Surjandari, 2023). Dengan independensi 

tersebut, memungkinkan untuk 

memberikan pengawasan yang lebih 

objektif, sehingga dapat mengurangi 

kemungkinan oportunisme manajerial 

dan konflik kepentingan. Pengawasan 

tersebut dapat meningkatkan efisiensi 

operasional, meminimalkan biaya agensi, 

dan berkontribusi pada hasil keuangan 

yang lebih baik bagi perusahaan. 

H4 : Komisaris Independen berpengaruh 

positif terhadap Return On Asset 

 

Komite Audit 

Menurut keterangan Bursa Efek 

Indonesia (BEI), komite audit 

merupakan komite independen yang 

dibentuk dan bertanggung jawab 

langsung kepada dewan komisaris. 

Komite audit bertugas untuk membantu 

dewan komisaris menjalankan tanggung 

jawab pengawasan terkait audit, 

manajemen risiko, dan kepatuhan 

𝐊𝐌 =  
 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐌𝐚𝐧𝐚𝐣𝐞𝐦𝐞𝐧

 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
 

𝐊𝐈 =  
 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐈𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥

 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
 

𝐏𝐃𝐊 =  
 𝐊𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬 𝐈𝐧𝐝𝐞𝐩𝐞𝐧𝐝𝐞𝐧

 𝐃𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐊𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬
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terhadap peraturan. Teori keagenan juga 

relevan dalam memahami hubungan 

komite audit dengan profitabilitas 

perusahaan yang berasal dari peran 

komite dalam mengawasi pelaporan 

keuangan dan pengendalian internal 

(Oroud, 2019). Dengan menjaga 

independensi-nya, melakukan 

pertemuan secara teratur, dan memiliki 

anggota dengan keahlian finansial, 

komite audit membantu mengurangi 

risiko, mencegah penipuan, dan 

memastikan kepatuhan terhadap regulasi, 

yang semuanya dapat mengarah pada 

kinerja keuangan yang lebih baik. 

H5 : Komite Audit berpengaruh positif 

terhadap Return On Asset 

 

Ukuran Perusahaan 

Ukuran Perusahaan (Size) yang 

merupakan suatu skala yang dapat 

mengkategorikan suatu perusahaan 

menjadi besar, sedang, atau kecil 

berdasarkan total aset, nilai pasar saham, 

dan jumlah penjualan. (Machfoedz, 

1994). Hubungan ukuran perusahaan 

dengan profitabilitas dijelaskan melalui 

teori diversifikasi yang menjelaskan 

bagaimana perusahaan dapat 

meningkatkan kinerja dan mengurangi 

risiko dengan memperluas 

operasionalnya ke berbagai bidang. 

Menurut Markowitz (1952), investor 

dapat mengurangi risiko investasi total 

dengan membangun portofolio yang 

terdiversifikasi. Perusahaan besar dapat 

lebih mudah melakukan diversifikasi ke 

berbagai bidang atau industri, serta 

mampu menekan biaya rata-rata per unit 

produk melalui peningkatan skala 

operasional yang dapat membantu 

mengurangi risiko dan meningkatkan 

profitabilitas. Dengan mendiversifikasi 

operasi bisnis mereka, perusahaan-

perusahaan ini lebih siap untuk 

menghadapi fluktuasi pasar dan dapat 

meningkatkan profitabilitas. 

H6 : Ukuran Perusahaan berpengaruh 

positif terhadap Return On Asset 

 
H7 : Green Investment, Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan Institusional, 

Komisaris Independen, Komite Audit 

dan Ukuran Perusahaan berpengaruh 

terhadap Return On Asset 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif dan pendekatan 

deskriptif serta analisis asosiatif. 

Menurut Sugiyono (2019) Metode 

deskriptif digunakan untuk 

mengidentifikasi keberadaan variabel 

mandiri, baik hanya pada satu variabel 

atau lebih, yang dikenal sebagai variabel 

independen atau variabel dependen. Hal 

tersebut dilakukan tanpa membuat 

perbandingan antara variabel itu sendiri 

dan menentukan bagaimana variabel 

tersebut berhubungan dengan variabel 

lainnya. Penelitian ini menganalisis 

perusahaan yang terdaftar dalam Indeks 

SRI-KEHATI selama periode 2019–

2023 dengan populasi sebanyak 43 

perusahaan. Teknik penentuan sampel 

menggunakan metode non-probability 

sampling yang merupakan metode 

pengambilan sampel yang tidak 

memberikan kesempatan atau peluang 

yang sama kepada setiap komponen 

populasi atau individu untuk dipilih 

sebagai sampel (Sugiyono, 2019). 

Sedangkan pendekatan yang digunakan 

pada penelitian ini menggunakan 

purposive sampling. Adapun kriteria 

yang digunakan dalam pengambilan 

sampel tersebut adalah perusahaan yang 

konsisten terdaftar dalam Indeks SRI-

KEHATI selama periode tahun 2019-

2023, perusahaan yang mempublikasi 

laporan keuangan dan laporan tahunan 

selama periode tahun 2019-2023, dan 

perusahaan yang sudah mendapatkan 

𝑭𝒊𝒓𝒎 𝑺𝒊𝒛𝒆 =  𝐥𝐧 𝐀𝐬𝐞𝐭 

𝐊𝐀 =   𝐊𝐨𝐦𝐢𝐭𝐞 𝐀𝐮𝐝𝐢𝐭 
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peringkat PROPER dari Kementrian 

Lingkungan Hidup selama periode tahun 

2019-2023. Berdasarkan kriteria tersebut, 

dapar diperoleh sampel penelitian 

sebanyak 14 Perusahaan yang terdaftar 

dalam Indeks SRI-KEHATI periode 

tahun 2019-2023. 

Penelitian ini menggunakan data 

panel karena terdiri dari beberapa objek 

dalam beberapa periode waktu. Menurut 

Winarto (2017), data panel merupakan 

jenis data yang menggabungkan time 

series dan cross-section. Data time series 

dalam penelitian ini adalah data 

PROPER, kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, komisaris 

independen, komite audit, ukuran 

perusahaan dan return on asset dari 

tahun 2019-2023, dan data cross section-

nya adalah 14 perusahaan yang terdaftar 

dalam indeks SRI-KEHATI. Sumber 

data yang digunakan adalah data 

sekunder yang merupakan data yang 

dikumpulkan oleh pihak lain untuk 

kepentingan mereka sendiri, juga dapat 

diperoleh dengan mengkompilasi data 

dari sumber data lain. (Sugiama, 2014). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

PENELITIAN 

Uji Asumsi Klasik 

Menurut Baltagi (2005), pada 

regresi data panel tidak menggunakan 

semua uji asumsi kklasik dan hanya 

menggunakan Uji Multikolinearitas serta 

Uji Heteroskedastisitas. Perlu atau 

tidaknya pengujian asumsi klasik 

tergantung pada hasil pemilihan model 

estimasi. Model estimasi yang terpilih 

pada penelitian ini adalah random effect 

model (REM), maka tidak perlu 

melakukan uji asumsi klasik (Gujarati, 

2003) . 

 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan 

untuk mengevaluasi apakah terdapat 

korelasi antara variabel independen 

dalam model regresi. Berdasarkan hasil 

uji multikolinearitas, semua variabel 

menghasilkan nilai matrik koefisien 

korelasi kurang dari 0.8 (nilai koefisien 

< 0.8), maka dapat dikatakan bahwa 

semua data yang digunakan terbebas dari 

masalah multikolinearitas. Sehingga 

dapat disimpulkan tidak adanya korelasi 

yang tinggi antar variabel independen. 

 

Model Data Panel 

Berdasarkan hasil uji chow, 

menunjukan bahwa nilai prob Cross-

section F senilai 0.0000 < 0.05, yang 

berarti model yang terpilih merupakan 

fixed effect model (FEM), dan perlu 

dilaksanakan Uji Hausman guna 

membandingkan antara random effect 

model (REM) dengan fixed effect model 

(FEM). Didapatkan hasil uji hausman 

yang menunjukan bahwa nilai prob 

Cross-section random sebesar 0.0513 > 

0.05, dimana model yang terpilih 

merupakan Random Effect Model (REM). 

Selanjutnya perlu melakukan Uji 

Lagrange Multiplier yang 

membandingkan model common effect 

model (CEM) dan random effect model 

(REM). Didapatkan hasil uji Lagrage 

Multiplier (LM) yang menghasilkan 

nilai prob Cross-section Breusch-Pagan 

sebesar 0.0000 < 0.05 menunjukan 

bahwa model yang terpilih merupakan 

Random Effect Model (REM). Sehingga 

setelah melakukan ketiga Uji Pemilihan 

Model, diketahui bahwa random effect 

model (REM) merupakan estimasi model 

data panel yang sesuai. 

 

Uji Statistik Deskriptif 

Analisis deskriptif merupakan 

metode yang digunakan untuk 

menjelaskan atau memaparkan data yang 

telah terkumpul secara faktual dan akurat 

sesuai dengan keadaan sebenarnya, 

tanpa bertujuan untuk membuat 

kesimpulan yang dapat digeneralisasi. 
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Berdasarkan hasil uji statistik 

deskriptif dapat dianalisis bahwa dalam 

variabel return on asset menghasilkan 

nilai rata-rata sebesar 11.044570 dengan 

standar deviasi sebesar 10.016390. 

Dalam variabel green investment 

menghasilkan nilai rata-rata 3.4 dengan 

standar deviasi sebesar 0.674665, 

variabel kepemilikan institusional 

menghasilkan nilai rata-rata sebesar 

57.781830 dengan standar deviasi 

sebesar 12.682010, variabel komisaris 

independen menghasilkan nilai rata-rata 

46.678560 dengan standar deviasi 

sebesar 18.234240, variabel komite audit 

menghasilkan nilai rata-rata 3.333333 

dengan standar deviasi sebesar 

0.5466759, dan variabel ukuran 

perusahaan menghasilkan nilai rata-rata 

sebesar 32.930300 dengan standar 

deviasi sebesar 2.412927. Hal tersebut 

menunjukan bahwa data bersifat 

homogen (tidak tersebar) karena nilai 

standar deviasi lebih kecil dibandingkan 

dengan nilai rata-rata. Sedangkan 

variabel kepemilikan manajerial 

menghasilakn nilai rata-rata sebesar 

0.011373 dengan standar deviasi sebesar 

0.018459. Hal tersebut menunjukan 

bahwa data bersifat heterogen (tersebar) 

karena nilai standar deviasi lebih besar 

dibandingkan dengan nilai rata-rata. 

 

Hasil Uji Statistik Parsial (Uji T) 

Uji parsial digunakan untuk 

mengetahui pengaruh masing-masing 

variabel independen terhadap variabel 

dependen (Ghozali, 2016).  

Tabel 4.1. Hasil Uji Statistik Parsial 

(Uji T) dan Uji Statistik Simultan (Uji 

F) 

 
Sumber : Hasil Pengolahan Data dengan 

Eviews 13, 2025 

Dilihat pada hasil pengujian diatas, 

maka dapat dianalisis sebagai berikut: 

1. Pengaruh Green Investment terhadap 

Return On Asset. 

 Diketahui nilai Koefisien senilai -

0.699201 dan P-Value dari green 

investment senilai 0.4813 dimana 

lebih besar dari nilai sig. 0.05, oleh 

karena itu Green Investment tidak 

memberikan pengaruh terhadap 

Return On Asset. 

2. Pengaruh Kepemilikan Manajerial 

terhadap Return On Asset. 

 Diketahui nilai Koefisien senilai 

63.01757 dan P-Value dari 

kepemilikan manajerial senilai 

0.1052 dimana lebih besar dari nilai 

sig. 0.05, oleh karena itu Kepemilikan 

Manajerial tidak memberikan 

pengaruh terhadap Return On Asset. 

3. Pengaruh Kepemilikan Institusional 

terhadap Return On Asset. 

 Diketahui nilai Koefisien senilai 

0.768550 dan P-Value dari 

kepemilikan institusional senilai 

0.0000 dimana kurang dari nilai sig. 

0.05, oleh karena itu Kepemilikan 

Institusional memberikan pengaruh 

positif terhadap Return On Asset. 

4. Pengaruh Komisaris Independen 

terhadap Return On Asset. 

Diketahui nilai Koefisien senilai 

0.132264 dan P-Value dari komisaris 

independen senilai 0.0199 dimana 

kurang dari nilai sig. 0.05, oleh 

karena itu Komisaris Independen 

memberikan pengaruh positif 

terhadap Return On Asset. 

5. Pengaruh Komite Audit terhadap 

Return On Asset. 

Diketahui nilai Koefisien senilai 

0.264948 dan P-Value dari 

kepemilikan manajerial senilai 

0.8058 dimana lebih besar dari nilai 

sig. 0.05, oleh karena itu Komite 

Audit tidak memberikan pengaruh 

terhadap Return On Asset. 

Total panel (balanced) observations: 30 

  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -63.0558 10.6817 -5.9032 0.0000 

PROPER -0.6992 0.9768 -0.7158 0.4813 

KM 63.0176 37.360 1.6868 0.1052 

KI 0.76855 0.0998 7.7017 0.0000 

KOMINDP 0.13226 0.0554 2.3890 0.0199 

KA 0.26495 1.0655 0.2487 0.8058 

UP 0.85960 0.2504 3.4332 0.0023 

     
     R-squared 0.93518 

Adjusted R-squared 0.91827 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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6. Pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Return On Asset. 

 Diketahui nilai Koefisien senilai 

0.859601 dan P-Value dari komisaris 

independen senilai 0.0023 dimana 

kurang dari nilai sig. 0.05, oleh karena 

itu Ukuran Perusahaan memberikan 

pengaruh positif terhadap Return On 

Asset. 

Dari hasil pengolahan uji statistik 

parsial yang telah diolah diperoleh 

simpulan variabel kepemilikan 

institusional, komisaris independen dan 

ukuran perusahaan secara parsial 

memberikan dampak terhadap ROA 

pada perusahaan yang terdaftar dalam 

indeks SRI-KEHATI. Lalu untuk 

variabel green investment, kepemilikan 

manajerial dan komite audit tidak 

memberikan dampak terhadap ROA 

pada perusahaan yang terdaftar dalam 

indeks SRI-KEHATI. 

 

Hasil Uji Statistik Simultan (Uji F) 

Uji pengaruh simultan (uji f) 

digunakan untuk mengetahui apakah 

variabel dependen secara bersama-sama 

atau simultan mempengaruhi variabel 

dependen (Ghozali, 2016). Dilihat pada 

hasil uji statistik simultan bahwa nilai 

probabilitas F-statistic senilai 0.000000 

< 0.05. Oleh karena itu dapat diartikan 

bahwa Green Investment, Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan institusional, 

Komisaris Independen, Komite Audit, 

dan Ukuran Perusahaan secara simultan 

memberikan dampak terhadap Return 

On Asset (ROA)  pada perusahaan yang 

terdaftar dalam indeks SRI-KEHATI. 

 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi (R²) 

digunakan untuk mengukur sejauh mana 

model dapat menjelaskan variasi pada 

variabel dependen. Dapat dilihat pada 

tabel 4.1, didapatkan nilai Adjusted R-

squared sebesar 0.935181 atau 

93,5181%. Nilai tersebut menunjukan 

bahwa variabel dependen yaitu Return 

On Asset (ROA) dapat dijelaskan oleh 

variabel independen yang terdiri atas 

Green Investment, Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan Institusional, 

Komisaris Independen, Komite Audit, 

dan Ukuran Perusahaan sebesar 

93,5181%. Sementara sisanya sebesar 

6,4819% dipengaruhi oleh variabel lain 

yang tidak digunakan dalam penelitian 

ini. Nilai 𝑅2 pada penelitian ini termasuk 

ke dalam kriteria nilai yang besar atau 

mendekati satu, yang berarti kemampuan 

variabel independen dalam menjelaskan 

variabel dependen sangat besar.  

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Green Investment Terhadap 

Return On Asset 

Dapat dilihat bahwa Green 

Investment tidak memberikan pengaruh 

terhadap ROA. Penolakan ini didasari 

oleh fakta bahwa sebagian besar 

perusahaan yang menjadi sampel 

penelitian masih melakukan pengelolaan 

lingkungan hanya sebatas memenuhi 

persyaratan yang berlaku. Kondisi ini 

mungkin terjadi karena banyak 

perusahaan lebih berfokus untuk 

menjaga reputasi mereka, yang 

tercermin dari peringkat PROPER 

mayoritas berada pada kategori hijau dan 

biru. Selain itu, banyak investor 

cenderung lebih memperhatikan kondisi 

perusahaan di pasar terutama terkait 

kemampuan menghasilkan keuntungan 

dibandingkan memperhatikan aspek 

lingkungan. Akibatnya, return on asset 

tidak dapat dipengaruhi oleh green 

investment. 

Penelitian ini selaras dengan studi 

sebelumnya oleh oleh Candy & Novia 

(2023), bahwa green investment tidak 

dapat mempengaruhi ROA. 
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Pengaruh Kepemilikan Manajerial 

Terhadap Return On Asset 

Hasil temuan menunjukan bahwa 

Kepemilikan Manajerial tidak 

memberikan pengaruh terhadap ROA. 

Temuan tersebut membuktikan bahwa 

rendahnya kepemilikan saham oleh 

manajemen dapat menyebabkan 

kurangnya rasa kepemilikan dan 

motivasi untuk meningkatkan 

profitabilitas perusahaan, karena 

manajemen tidak sepenuhnya merasakan 

manfaat dari hasil kinerja perusahaan. 

Selain itu, rendahnya kepemilikan saham 

oleh manajemen juga dapat 

mencerminkan rendahnya kualitas 

manajemen, yang berdampak pada 

return on asset secara keseluruhan. 

Penelitian ini selaras dengan studi 

sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh 

Wahyudi (2024) yang menyatakan 

bahwa Kepemilikan Manajerial tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap ROA. 

 

Pengaruh Kepemilikan Institusional 

Terhadap Return On Asset 

Dapat dilihat bahwa Kepemilikan 

Institusional memberikan pengaruh 

positif signifikan terhadap ROA. Hasil 

tersebut membuktikan bahwa banyak 

atau sedikitnya jumlah saham yang 

dimiliki oleh pihak institusional dapat 

memengaruhi profitabilitas. Hal ini 

disebabkan oleh kemampuan pihak 

institusional untuk melakukan 

pengawasan yang lebih efektif, sehingga 

dapat mencegah terjadinya kecurangan 

yang mungkin dilakukan oleh 

manajemen perusahaan. 

Penelitian ini selaras dengan studi 

sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh 

Dharma & Andriyanty (2022) 

menyatakan bahwa kepemilikan 

institusional berpengaruh positif 

signifikat terhadap return on asset, 

temuan tersebut sejalan dengan Ali 

(2019), Hartati (2020), Solikhah & 

Suryandani (2022) dan Saputri dkk. 

(2019). 

 

Pengaruh Komisaris Independen 

Terhadap Return On Asset 

Hasil menunjukan bahwa 

Komisaris Independen memberikan 

pengaruh positif signifikan terhadap 

ROA. Hasil tersebut membuktikan jika 

jumlah dewan komisaris independen 

yang ada dalam suatu perusahaan 

berkorelasi positif dengan seberapa 

efektif mereka melakukan tugas 

pengawasan dan manajemen risiko. Hal 

ini juga meningkatkan kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba, 

yang tercermin dari kenaikan nilai ROA. 

Penelitian ini selaras dengan studi 

sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh 

Solikhah & Suryandani (2022) dan 

temuan Deniza dkk. (2023). 

 

Pengaruh Komite Audit Terhadap 

Return On Asset 

Hasil menunjukan bahwa Komite 

Audit tidak memberikan pengaruh 

terhadap ROA. Penolakan tersebut 

membuktikan jika jumlah komite audit 

yang besar tidak selalu memastikan 

efektivitas pengawasan terhadap 

profitabilitas. Keberadaan komite audit 

dalam perusahaan sering kali hanya 

dipenuhi sebagai syarat wajib, yakni 

minimal terdiri dari tiga orang. 

Penelitian ini sejalan dengan studi 

yang dilakukan oleh temuan Sari dkk. 

(2020) yang menyatakan bahwa 

keberadaan komite audit akan 

mempengaruhi perubahan return on 

asset, dan sejalan dengan temuan 

Wahyudi (2024). 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan 

Terhadap Return On Asset 

Hasil temuan menunjukan bahwa 

Ukuran Perusahaan memberikan 

pengaruh positif signifikan terhadap 

ROA. Hasil tersebut membuktikan jika 
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bahwa perusahaan dengan ukuran besar 

dapat dilihat dari jumlah aset yang 

dimilikinya, semakin besar aset yang 

dimiliki, semakin besar pula dana yang 

tersedia untuk mendukung kelancaran 

aktivitas bisnis melalui investasi. 

Dengan demikian, perusahaan yang 

berukuran lebih besar diharapkan 

memiliki peluang lebih besar untuk 

menghasilkan laba yang signifikan, yang 

pada akhirnya dapat meningkatkan 

return perusahaan maupun investasi 

serta memengaruhi profitabilitasnya. 

Penelitian ini selaras dengan studi 

sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh 

Miswanto dkk. (2017) yang menyatakan 

bahwa ukuran perusahaan yang diproksi 

firm size berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap ROA, begitu pula 

dengan temuan Lontoh dkk. (2019). 

 

Pengaruh Green Investment, 

Kepemilikan Manajerial, 

Kepemilikan Institusional, Komisaris 

Independen, Komite Audit, dan 

Ukuran Perusahaan secara simultan 

Terhadap Return On Asset 

Hasil menunjukan bahwa Green 

Investment, Kepemilikan Manajerial, 

Kepemilikan Institusional, Komisaris 

Independen, Komite Audit, dan Ukuran 

Perusahaan secara simultan memberikan 

pengaruh signifikan terhadap ROA. 

 

PENUTUP 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Hasil pengujian pada perusahaan 

yang terdaftar dalam indeks SRI-

KEHATI periode 2019 - 2023 dapat 

disimpulkan bahwa Good Corporate 

Governance yang diproksi Kepemilikan 

Institusional dan Komisaris Independen 

dapat memberikan dampak positif 

terhadap ROA, dan Ukuran Perusahaan 

dapat memberikan dampak positif 

terhadap Return On Asset. Hal tersebut 

menunjukan semakin tinggi proporsi 

kepemilikan institusional dan komisaris 

independen serta ukuran perusahaan, 

maka semakin tinggi tingkat keuntungan 

yang diperoleh perusahaan yang 

tergambar pada return on asset. 

Sementara itu, Green Investment yang 

menggunakan pengukuran PROPER, 

Good Corporate Governance yang 

menggunakan indikator Kepemilikan 

Manajerial dan Komite Audit tidak 

memberikan pengaruh terhadap ROA. 

Dari hasil penelitian ini, 

diharapkan dapat mempertimbangkan 

beberapa faktor yang mempengaruhi 

return on asset seperti green investment, 

good corporate governance serta ukuran 

perusahaan. Selain itu tetap 

mempertahankan dan memperhatikan 

rasio-rasio lain yang dapat 

memaksimalkan operasional perusahaan 

dan berdampak pada peningkatan 

profitabilitas. Penelitian ini masih 

mempunyai banyak keterbatasan, 

diharapkan bagi peneliti selanjutnya 

dapat memperbaiki serta meningkatkan 

beberapa variabel independen yang 

belum dipergunakan sehingga bisa 

mempengaruhi pada return on asset. 

Selain itu pun harus lebih memperluas 

populasi dan sampel penelitian dengan 

melakukan penelitian pada indeks-

indeks lainnya di luar indeks SRI-

KEHATI, serta menambahkan periode 

penelitian untuk mendapat hasil yang 

lebih akurat dan signifikan.  
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