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Abstrak 
Tujuan entitas bisnis ialah menghasilkan laba optimal, agar dapat memberikan value ke shareholder maupun 
kepada stakeholder serta menjaga kelangsungan operasional usahanya yang tergambarkan melalui kinerja 
keuangan. Namun, masih dijumpai beberapa perusahaan terindeks LQ45 memiliki kinerja yang kurang baik dan 
berportensi terjadi risiko terhadap kelangsungan usaha perushaaan. Tujuan dilakukan studi ini ialah  untuk 
menguji apakah terdampat dampak variabel bebas terhadap variabel terikat secara simultan maupun parsial. Objek 
pada studi ini adalah perusahaan terindeks LQ45 periode 2019-2022. Teknik sampling dengan purposive sampling 
dan diperoleh 13 perusahaan. Metode analisis data yang digunakan ialah analisis regresi data panel dengan 
software Eviews 12. Hasil studi ini membuktikan variabel bebas berdampak secara simultan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan. Sedangkan secara parsial mebuktikan bahwa variabel kepemilikan institusional memiliki 
dampak positif, variabel sertifikasi ISO 14001 dan kepemilikan asing memiliki dampak negatif terhadap kinerja 
keuangan perusahaan. Untuk kinerja lingkungan terbukti tidak berdampak parsial terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Disarankan bagi peneliti selanjutnya untuk dengan keterbatasan studi yang ada disarankan untuk 
menggali faktor lain yang berpotensi berdampak pada kinerja keuangan yang diproksikan dengan MVA. Selain 
itu, sebaiknya menambah jumlah sampel studi dengan menambahkan periode studi atau menambah sektor lain. 
Perusahaan disarankan untuk lebih cermat  dalam memperhatikan lingkungan dan sosial sekitar perusahaan, 
sehingga tidak hanya terfokus pada peningkatan laba perusahaan saja atau sekedar hanya melaksanakan sesuai 
standar kebijakan yang ada. 
 
Kata Kunci- Kinerja lingkungan, Sertifikasi ISO 14001, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Asing, Kinerja 
Keuangan Perusahaan. 

Abstract 
The goal of a business entity is to generate optimal profits, in order to provide value to shareholders and 
stakeholders and xmaintain the continuity of its business operations as reflected in financial performance. 
However, there are still several LQ45 indexed companies that have poor performance and xhave the xpotentialx to 
pose risks to the sustainability of xthex company's business. xThe purpose of this studyxisxto test whether the impact 
of the independentx variable on the bound variable is simultaneously or partially. The object of this study is LQ45 
indexed companies for the 2019-2022 periodx. The sampling technique was purposive sampling and obtained from 
13 companies. The data analysis method xused is panel data regression analysis with Eviews 12 software. The 
results of this study prove that the independent variable has a simultaneous impact on the company's financial 
performance. While it partially proves that the institutional ownership variable has a positive impact, the ISO 
14001 certification variable and foreign ownership have a negative impact on the company's financial 
performance. For environmental performance, it is proven that there is no partial impact on the company's 
financial performance. It is recommended for future researchers to explore other xfactors that xhave thexpotexntial 



 

 

to impact financial performance that are proxied with MVA. xIn addition, it is betterx to incxrease the xnumber of 
study samples by adding study periods or adding other sectors. Companies are advised to be more careful in 
paying attention to the environment and society xaround the compxany, xso that they are not xxonly focused xon 
increasing the company's profits or just implementing according to existing policy standards. 

Keywords- Environmental Performance, ISO 14001 Certification, Institutional Ownership, Foreign Ownership, 
Firm Financial Performance 

I. PENDAHULUAN  

Perusahaan yang menjadi bagian indeks LQ45 ialah entitas bisnis yang berorientasi pada menghasilkan laba 
secara optimal agar dapat memberikan nilai tambah perusahan pada pada pasar saham serta menjaga kelangsungan 
dari usahanya. Namun pada kenyataanya, kondisi kinerja keuangan yang tidak dapat selalu konsisten 
memperlihatkan peningkatan setiap periodenya. Oleh karena itu,banyak entitas bisnis yang mulai mengutamakan 
peforma kinerja keuangannya agar dapat meningkatkan daya saingnya untuk memperlihatkan kinerja keuangan 
yang paling baik. Kinerja keuangan ialah alat ukur keuangan yang digunakan sebagai landasan sebuah perusahaan 
dalam perencanaan di masa depan serta untuk menilai kontribusi dalam mencapai tujuan perusahaan (Wildan et 
al., 2023). Kinerja keuangan dapat dijadikan sebagai indikator kondisi perusahaan dan capaian perusahaan, karena 
memberikan cerminan terhadap tingkat kesehatan perusahaan dan indikator sejauh mana kemampuan perusahaan 
dalam mengelola sumber dayanya terhadap perubahan yang terjadi pada lingkungan bisnis (Zulkarnain & 
Kusuma, 2019). Hal demikian sudah pasti harus menjadi kepedulian entitas bisnis untuk menjaga 
keberlangsungan suatu usaha. Mengukur dan menilai konsisi kinerja keuangan memiliki berbagai pengukuran dan 
aspek, salah satunya dari aspek kinerja pasar perusahaan dengan menggunakan Market Value Added (MVA). 
Pengukuran ini mendasari seberapa kemampuan perusahaan dalam memaksimalkan keuntungannya dan 
memaksimumkan selisish nilai pasar ekuitas dengan ekuitas (modal sendiri) yang disalurkan oleh pemegang 
saham (Argeswara, 2020). 

Perusahaan yang konsisten tergabung dalam indeks LQ45 pada periode 2019-2022 mengalami penurunan 
setiap tahunnya. Dominasi penuruan pada periode 2019-2022 dengan penurunan tertinggi pada tahun 2021-2022 
sejumlah 24.994097.584.924. Hal ini dapat terjadi karena pandemi covid 19 yang melanda pada 2 tahun tersebut 
sehingga memberikan dampak terhadap kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber dayanya dan 
meningkatkan nilai tambah terhadap modal yang diinverstasikan oleh para investor. Pada seharusnya perusahaan 
yang tergabung pada indeks LQ45 memiliki kemampuan dalam meningkatkan nilai tambah pasarnya yang 
mencerminkan kondisi kinerja keuangan perusahaan, dibandingkan dengan perusahaan non indeks LQ45. Namun, 
pada kenyataanya perusahaan yang konsisten terindeks LQ45 belum mampu menaikan kembali nilai MVA yang 
lebih baik pada 2021 dibandingkan penurunan yang terjadi pada tahun sebelumnya. 

Menurut Khairiyani et al. (2019) menjelaskan bahwa kinerja lingkungan memiliki berdampak positif terhadap 
kinerja keuangan. Karena entitas bisnis yang dapat melaksanakan operasionalnya tanpa merusak lingkungan akan 
memberikan nilai lebih pada hasil produksinya, sehingga akan meningkatkan nilai tambah dan daya jual yang 
lebih besar, serta berpotensi meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hal ini tidak selaras dengan studi yang 
dilakukan oleh Bellamy et al. (2023) membuktikan tidak adanya dampak kinerja lingkungan terhadap kinerja 
keuangan, karena entitas bisni yang concern pada lingkungannya tidak menjamin menghasilkan kinerja keuangan 
yang baik. 

Selain itu faktor sertifikasi ISO 14001 yang dimiliki oleh perusahaan sebagai pedoman standar internasional 
mengenai manajemen lingkungan. Adanya xdampak positif terhadap kinerja keuangan seperti yang temuan Fitriaty 
et al. (2021), karena perusahaan yang bersertfikasi serta menerapkan sesuai standar ISO 14001 dianggap tidak 
hanya berorientasi pada laba saja. Namun, perusahaan juga sadar pada aspek lingkungan sekitar sehingga akan 
memberikan reputasi baik dimata para investor yang akan mempengaruhi harga saham tersebut, pada akhirnya 
akan memberikan dampak terhadap peningkatan laba yang mencerminkan peningkatan peforma kinerja keuangan 
perusahaan. Hal ini tidak selaras dengan studi Aprilasani et al. (2017) yang tidak terbukti adanya dampak 
penerapan sertifikasi ISO 14001 terhadap kinerja keuangan suatu perusahaan. 

Kepemilikan insititusional berdampak terhadap kinerja keuangan, seperti temuan oleh Wildan et al. (2023). 
Kepemilikan institusional dapat dikatakan sebagai kepemilikan pengendali karena memiliki kuasa terbsesar. Jika 
para pemilik institusi mendukung dalam kemajuan perusahaan, maka memberikan dampak posistif pada 
perusahaan serta mendorong perusahaan dalam meningkatkatkan kinerja keuangannya. Hal ini tidak selaras 
dengan temuan oleh Halim & Suhartono (2021) yang membuktikan kepemilikan institusional terdapat dampak 



 

 

negatif terhadap kinerja keuangan. Jika pemilik institusi berkerja sama dengan manajemen perusahaan dan 
memberikan hak suaranya untuk mendukung kepentingan manajemen yang belum tentu selaras dengan tujuan 
perusahaan. Hal ini dapat menganggu dan menghambat dalam mencapai kinerja keuangan yang baik. 

Kepemilikan asing dapat berdampak terhadap kinerja keuangan seperti temuan Djuitaningsih & Ristiawati 
(2015) yang membuktikan adanya dampak positif dengan adanya kepemilikan asing terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Karena hadirnya pemilik asing yang banyak akan memberikan dorongan perusahaan untuk lebih 
fokus dan eifsien dalam mengelola serta menjalankan aktivitas operasional mereka. Namun, berbanding terbalik 
dengan temuan Zulkarnain & Kusuma (2019) yang tidak terbukti adanya dampak kepemilikan asing terhadap 
kinerja keuangan. Karena para pemilik asing mempunyai pengaruh yang kondisional sehingga pengaruhnya 
sangat bergantung pada porsi kepemilikan asing yang ada pada perusahaan tersebut. 

II. TINJAUAN LITERATUR 

A. Teori 
1. Agency Theory 

Dikemukan oleh Berle dan Mean (1931) dan dikembangkan oleh Jensen dan Meckling (1976). Teori ini 
menjabarkan mengenai interaksi antara principal dan agent, istilah ini ada pada saat adanya suatu pemisahan 
peran antar kedua belah pihak. Ada pihak principal yang memiliki peran sebagai penyandang dana dan pihak 
agent sebagai yang diutus untuk mengelola dan mengendalikan dana tersebut(Zulkarnain & Kusuma, 2019). Teori 
ini memberikan penjelasan mengenai potensi konflik kepentingan yang akan muncul antar berbagai pihak dengan 
pihak berkepentingan lainnya. Terjadinya konflik tersebut memungkinkan pihak agent melakukan tindakan yang 
tidak sinkron dengan kepentingan serta tujuan pihak principal sehingga menimbulkan biaya keagenan dan hal ini 
juga akan memberikan kerugian oleh pihak principal. Selain itu, teori ini juga memberikan penjelasan mengenai 
masalah asimeteri yang juga akan memberikan kerugian kepada pihak principal. Hal ini akan memberikan celah 
untuk pihak agent melakukan manajemen laba untuk tujuan pribadi. 

 
2. Teori Legitimasi 

Teori ini ialah sebuah teori yang memusatkan pada Hubungan perusahaan dengan para pemangku kepentingan 
Perusahaan sangat bergantung pada pengakuan dari para pemanku kepentingan yang akan mempengaruhi suatu 
keberlangsungan usahanya. Teori legitimasi menjelaskan tanggung jawab sosial yang harus diungkapkan sebagai 
upaya perusahaan dalam mendapatkan legitimasi atas kinerja sosialnya, hal ini akan memberikan kekuatan 
finansial pada perusahaan untuk waktu yang panjang(Afni et al., 2018). Selain itu, teori ini juga menjelaskan 
bahwa secara berkelanjutan entitas bisnis mencari cara agar memberikan jaminan pada aktivitas operasional 
apakah masih Dalam parameter dan norma yang ditentukan 

 
 

3. Kinerja Keuangan Perusahaan 
Ialah suatu gambaran keadaan suatu finansial entitas bisnis yang dianalisis menggunakan perangkat analisis 

finansial, sehingga akan menentukan apakah kondisi finansial suatu perusahaan dalam keadaan baik atau tidak 
serta mencerminkan prestasi perusahaan selama satu periode (Faisal et al., 2017). Pada studi ini, pengukuran 
kinerja keuangan menggunakan market value added (mva) atau nilai tambah pasar. Menurut Argeswara (2020) 
mva ialah suatu kenaikan nilai pasar perusahaan dengan cara pemaksimalan selisih nilai pasar dengan jumlah 
yang ditanamkan oleh penyandang dana perusahaan. Berdasarkan studi Agustin et al. (2021), mva dapat diukur : 
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4. Kinerja lingkungan 

Ialah upaya suatu perusahaan dan perlu diperlihatkan kepada pemangku kepentingan khususnya masyarakat, 
hal ini sebagai tannda kepedulian dan tanggung jawab perusahaan pada prospek lingkungan (Ermaya & Mashuri, 
2020). Pengukuran kinerja lingkungan yang digunakan ialah pemeringkatan PROPER yaitu program dari 
kementrian lingkungan hidup sebagai alat penggukuran. Program ini  berguna untuk memberikan dorongan pada 
perusahaan agar lebih mentaati kebijakan dalam pengelolaan lingkungan sekitar gun meningkatkan kinerja 
perusahaan pada aspek penliaian sistem manajemen lingkungan (Suandi & Ruchjana, 2021). Dalam penilaian 
kinerja lingkungan perusahaan dalam PROPER, terdapat lima klasifikasi peringkat warna yang dapat diuraikan 
sebagai berikut : 



 

 

 
5. Sertifikasi ISO 14001 

Ialah sertifikasi internasional sistem manajemen lingkungan, perusahaan akan mengikuti 5 komponen utama 
yang harus diterapkan seperti komponen kebijakan lingkungan, perencanaan, implementasi dan operasi, 
pemeriksaan dan tindakan perbaikan, reviu dan peningkatan(Hazudin et al., 2015). ISO 14001  ialah instrumen 
pengelolaan lingkungan yang bersifat tidak wajib dan dalam rangka mencapai tujuan yang berkelanjutan untuk 
pengeloaan,tindakan perbaikan, dan mengendalikan dampak lingkungan (Ermaya & Mashuri, 2020). Mengacu 
pada studi Rahmawati & Budiwati (2018), pengukuran yang digunakan dalam xsertifikasi ISO 14001 
menggunakan variabel dummy. Kategori dummy terbagi menjadi: (a) perusahaan yang telah memperoleh 
sertifikasi ISO 14001 diberikan nilai 1, dan (b) perusahaan yang tidak mengantongi sertifikasi ISO 14001 
diberikan nilai 0. 

 
6. Kepemilikan Institusional 

Ialah tingkat saham dari pihak institusi seperti para pemegang saham perusahaan pemerintah, instiusi 
keuangan, institusi berbadan hukum, xinstitusi luar negeri, dana perwalian, dan institusi lainnya (Holly & Lukman, 
2021). Hadirnya pihak ini dengan porsi besar akan memberikan dorongan kepada pemiliki instusi melakukan 
pengawasan yang efektif terhadap kinerja manajemen, karena mmpresentasikan kekuasaan yang mampu 
mendukung atau menentang kinerja manajemen (Wildan et al., 2023). Berdasarkan studi oleh Wildan et al. (2023), 
variabel ini dapat diukur dengan: 
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7. Kepemilikan Asing 

Ialah tingkat dari saham pada perusahaan yang dimiliki perorangan, badan hukum, dan pemerintah  dari luar 
negeri atau bukan dari Indonesia (Zulkarnain & Kusuma, 2019).Hadirnya para pemilik asing pada perusahaan 
Akan menghadirkan strategi, perspektif, dan gagasan baru dari luar negeri yang dapat mengakomodasi keperluan 
perusahaan dalam peningkatan peforma kinerja keuangan. Mengacu pada studi Zulkarnain & Kusuma (2019), 
variabel ini dapat diukur dengan : 
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B. Kerangka Pemikiran 
1. Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan 

Kinerja lingkungan ialah suatu konsep yang berlandaskan pada besarnya jumlah kerusakan yang dihasilkan 
dari aktivitas operasional bisnis (Putri et al., 2019). Pengukuran kinerja lingkungan berdasarkan pemeringkatan 
PROPER yaitu program dari kementrian lingkungan hidup sebagai alat penggukuran. Berdasarkan studi terdahulu 
diteliti oleh Evita & Syafruddin (2019) membuktikan bahwa adanya dampak positif kinerja lingkungan terhadap 
kinerja keuangan.. Selain itu, Ermaya & Mashuri (2020) membuktikan juga adanya dampak positif kinerja 
lingkungan terhadap kinerja keuangan perusahaan karena dapat menjadi faktor yang menciptakan citra positif 
perusahaan. Sehingga, akan menarik minat masyarakat dalam membeli komoditas yang dihasilkan dan akan 
meningkatkan peforma kinerja keuangan perusahaan. 

H1 :Kinerja lingkungan memiliki pengaruh positifx terhadap kinerja keuangan perusahaan 
 

2. Pengaruh Sertifikasi ISO 14001 terhadap Kinerja Keuangan 



 

 

Sertfikasi ISO 14001 ialah standar internasional yang berhubungan dengan sistem manajemen lingkungan 
yang menunjang entitas bisnis dalam mengenali serta mengedepankan risiko lingkungan yang sebagai bagian dari 
praktik bisnis (Evita & Syafruddin, 2019). Berdasarkan studi Fitriaty et al. (2021) membuktikan bahwa adanya 
dampak positif dari ISOX 14001 terhadap kinerja keuangan perusahaan sebab penerapan ISO 14001 pada 
perusahaan dapat memperoleh reputasi yang baik. Sehingga, reputasi inilah yang akan meningkatkan keinginan  
calon investor untuk menanamkan modal dan akan menaikkan harga saham yang mempengaruhi kondisi kinerja 
keuangan perusahaan. Hal ini selaras dengan studi Hasanah et al. (2022) bahwa implementasi ISO 14001 
berdampak positif pada kinerja keuangan perusahaan, karena dengan menciptakan reputasi positif dan 
mengembangkan sistem yang optimal untuk berkelanjutan. Hal ini akan menyokong dalam peningkatan 
pendapatan perusahaan dan menyusutkan biaya yang muncul. 

 
H2 :Sertifikasi ISO 14001 berdampak positifx terhadap kinerja keuangan perusahaan 
 

3. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja Keuangan 
Kepemilikan institusional ialah struktur kepemilkan yang dimiliki oleh para institusi lain yaitu kepemilikan 

oleh perusahaan dan lembaga lain. Kepemilikan ini berisikan kepemilikan oleh pihak yang berbentuk institusi 
seperti pemerintah, swasta, domestik maupun asing. Studi Wildan et al (2023) dan Holly & Lukman (2021) 
membuktikan adanya dampak positif kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan perusahaan. Karena 
pihak ini yang menjadi pemilik kuasa terbesar pada perusahaan dan memiliki peran dalam fungsi pengawasan 
akan mengakomodasi perusahaan dalam mencapai tujuannya. 

 
H3 :Kepemilikan Institusional berdampak positifx terhadap kinerja keuangan perusahaan 
 

4. Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Kinerja Keuangan 
Kepemilikan asing ialah sebuah struktur kepemilikan yang dimiliki oleh individu, badan hukum, pemerindah 

serta bagiannya yang berada di luar negara tersebut atau porsi outstanding share dari investor asing. Kepemilikan 
asing dengan presentase yang besar pada perusahaan dapat berdampak positif pada kinerja keuangan perusahaan 
(R. Sari, 2020). Karena perusahaan yang porsi kepemilikan asing besar akan fokus dan disiplin pada pelaksanaan 
kegiatan operasionalnya sehingga dapat menghasilkan kinerja keuangan yang baik. Hal ini juga selaras dengan 
studi Catrina et al. (2021) yang membuktikan adanya dampak positif hadirnya kepemilikan asing pada perusahaan 
dalam peningkatan kinerja keuangannya. 

 
H4 :Kepemilikan Asing berdampak positifx terhadap kinerja keuangan perusahaan 
 

 

 
 



 

 

III. METODOLOGI PENELITIAN 

Penelitian ialah suatu proses dalam menemukan solusi untuk suatu masalah setelah dilakukannya studi dan 
menganalisis secara menyeluruh terhadap faktor-faktor situasional (Sekaran & Bougie, 2016).  Variabel bebas 
pada penelitian ini adalah kinerja lingkungan,sertifikasi ISO 14001, kepemilikan institusional, dan kepemilikan 
asing. Variabel bebas adalah kinerja keuangan yang diproksikan menggunakan Market Value Added (MVA). 
Populasi mencakup 45 perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di BEI pada periode 2019-2022. Sampel 
sejumlah 13 perusahaan dengan 52 data observasi yang teknik penumpulan sampel menggunakan purposive 
sampling. Analisis regresi data panel ditrapkan sebagai metode analisis dengan software Eviews 12 dan  
persamaan dari analisis regresi data panel : 

 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Analisis Statistik Deskriptif 

Pada studi ini terdiri variabel terikat dan bebas dengan 3 skala ukur yang berbeda yaitu : (a) Variabel berskala 
rasio, yaitu kinerja keuangan, kepemilikan insitusional, dan kepemilikan asing; (b) Variabel berskala oridinal 
yaitu kinerja lingkungan; (c) Variabel berksala nominal yaitu sertifikasi ISO 14001. Data yang digunakan dan 
diperoleh meliputi SK menteri lingkungan hidup dan kehutanan serta laporan tahunan perusahaan terindeks LQ45 
yang terdaftar di BEI pada periode 2019-2022.  

1. Analisis Statistik Deskriptif Variabel Berskala Rasio 

     Tabel 4.1 Analisis Deskriptif Variabel Kepemilikan Institusional, 
 Kepemilikan Asing, dan Kinerja Keuangan 

 
Sumber: Data diolah dari laporan tahunan  (2024) 

Tabel 4.1 menyajikan bahwa variabel kepemilikan institusional dan kepemilikan asing memiliki data 
homogen, karena rata-rata (mean) > nilai standar deviasi. Sementara itu, rata rata (mean) < standar deviasi untuk 
variabel kinerja keuangan sehingga menunjukkan bahwa data tersebut tidak homogen d 

2. Analisis Statistik Deskriptif Variabel Berskala Ordinal 



 

 

       Tabel 4.2 Analisis Deskriptif Variabel Kinerja Lingkungan 

 
Sumber: Data diolah dari laporan tahunan  (2024) 

Tabel 4.2 menyajikan bahwa perusahaan konsisten terindeks di LQ45 dan konsisten mengikuti PROPER 
selama periode penelitian didominasi dengan kategori “hijau” sejumlah  30 atau 58% data observasi, artinya 
mayoritas perusahaan terindeks LQ45 kinerja lingkungannya berada di kategori “hijau” yang menunjukkan bahwa 
telah memiliki kesadaran dalam mengelola lingkungan. Kinerja lingkungan perusahaan terindeks LQ45 
cenderung pada kategori biru hingga emas. 

3. Analisis Statistik Deskriptif Variabel Berskala Nominal 

Tabel 4.3 Analisis Deskriptif Variabel Sertfikasi ISO 14001 

 
Sumber: Data diolah dari laporan tahunan  (2024) 

Tabel 4.3 menyajikan bahwa mayoritas perusahaan telah memiliki sertifikasi ISO 14001. Artinya, sebanyak 
48 atau 92% data observasi perusahaan yang konsisten termasuk dalam indeks LQ45 telah menerapkan sistem 
manajemen lingkungan dan memiliki komitmen pengelolaan lingkungan yang bertanggung jawab serta 
berkelanjutan sesuai dengan standar ISO 14001. 

B. Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 

 
Gambar 4.1 Hasil Uji Normalitas 
Sumber: Output Eviews 12 (2024) 

Gambar 4.1 menyajikan hasil uji normalitas dengan probabilitas sejumlah 0,524448 lebih besar dari nilai 
signifikansi 0,05, artinya distribusi data telah normal. 

2. Uji Multikolineritas 



 

 

Tabel 4.4 Hasil Uji Multikolineritas 

 
Sumber: Output Eviews 12 (2024) 

Tabel 4.2 menyajikan hasil VIF < 10 dan dapat diindikasikan bahwa tidak terjadinya multikolineritas.. 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 4.5 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 
Sumber: Output Eviews 12 (2024) 

Tabel 4.5 menyajikan hasil uji heteroskedastisitas dengan nilai Prob.Chi Square sejumlah 0,8568 > 0,05. Hasil 
tersebut menandakan bahwa model regresi tersebut tidak mengalami heteroskedastisitas. 

C. Analisis Regresi Data Panel 
Selanjutnya, dilakukanlah pengujian model untuk menentukan model yang sesuai pada penilitian ini. Setelah 

dilakukannya uji chow, uji hausman, dan uji langrange multiplier. Ditemukan bahwa model yang sesuai ialah 
random effect model, dengan persamaan regresi: 

KJ = 75920,86 – 1038,48KL – 57498,22ISO + 8738,197KI – 2592,072KA 

 

D. Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 4.6 Koefisien Determinasi dan Hasil Uji Simultan (Uji F) 

 
Sumber: Output Eviews 12 (2024) 

Tabel 4.6 menyajikan perolehan  adjusted R-squared sejumlah 0,396104 yang menandakan variabel bebas 
dapat menjelaskan kinerja keuangan sejumlah 39,6 %, sedangkan sisanya 60,4% dijelaskan oleh selain variabel 
pada studi ini. 

E. Uji Simultan (Uji F) 



 

 

Uji F dilakukan dengan maksud untuk menyajikan apakah keseluruhan variabel bebas yang digunakan 
berdampak secara simultan terhadap satu variabel terikat (Ghozali, 2018). Pada tabel 4.6 menyajikan hasil uji 
simultan dengan Prob(F-statistic) sejumlah 0,001265 < 0,05. Artinya variabel bebas secara simultan berdampak 
terhadap kinerja keuangan. 

F. Uji Parsial (Uji T) 

Tabel 4.7 Hasil Uji Parsial (Uji T) 

 
Sumber: Output Eviews 12 (2024) 

 
Tabel 4.7 menyajikan hasil uji parsial yang ditemukan. Dengan asumsi, jika  nilai prob. < 0,05 maka 

menandakan variabel bebas tersebut berdampak terhadap variabel terikat. Dan jika nilai prob. > 0,05 maka 
menandakan variabel bebas  tersebut tidak berdampak terhadap variabel terikat. 

 

G. Pembahasan Hasil Penelitian 

1. Pengaruh Kinerja Lingkungan Terhadap Kinerja Keuangan 

Tabel 4.7 menyajikan bahwa nilai koefisien regresi sejumlah -3484,104 dengan nilai probabilitas sejumlah 
0,5141 > 0,05, artinya kinerja keuangan tidak berdampak terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan 
MVA, hasil tersebut tidak sinkron dengan hipotesis. Hal ini mengambarkan bahwa sebaik apapun upaya 
perusahaan dalam meningkatkan kinerja lingkungan tidak akan memberi dampak terhadap peningkatan maupun 
penurunan kinerja keuangan, sehingga peringkat kinerja lingkungan yang dicapai perusahaan tidak cukup untuk 
menjadikan aspek tersebut berdampak pada pertimbangan para investor. Hasil studi selaras dengan studi  Putra 
(2018) yang membuktikan bahwa tidak berdampaknya kinerja lingkungan terhadap kinerja keuangan. Kondisi ini 
disebabkan kesadaran para pemangku kepentingan khususnya masyrakat Indonesia yang masih tergolong rendah 
mengenai pelestarian lingkungan. jika berdasarkan prespektif perusahaan yang melakukan alokasi dana untuk 
pengelolaan lingkungan ini akan memberikan beban atau biaya tambahan untuk perusahaan, sehingga dapat 
menurunkan laba dari perusahaan tersebut yang akan menjadi pertimbangan untuk para investor. Selain itu, para 
pelaku pasar belum memperlihatkan adanya respons terhadap informasi evaluasi kinerja lingkungan tersebut serta 
kurangnya perhatian investor terhadap yang dilakukan perusahaan terhadap lingkungannya (Yusra et al., 2020). 

2. Pengaruh Sertifikasi ISO 14001 Terhadap Kinerja Keuangan 

Tabel 4.7 menyajikan bahwa nilai koefisien regresi sejumlah -57498,22  dengan nilai probabilitas sejumlah 
0,0004 < 0,05. Artinya sertifikasi ISO 14001 secara parsial berdampak negatif kinerja keuangan perusahaan, hasil 
tersebut tidak sinkron dengan hipotesis dan studi Hasanah et al. (2022). Studi tersebut membuktikan bahwa jika 
menerapkan ISO 14001 akan memberikan reputasi dan pengembangan sistem yang baik sehingga mengurangi 
biaya yang dibebankan dan meningkatkan pendapatan perusahaan. Namun, berdasarkan hasil studi menenumkan 
dalam penerapan sertifikasi ISO 14001 memberikan efek negatif terhadap kinerja keuangan. Karena dalam 
penerapannya akan menimbulkan biaya yang besar dan efek yang dirasakan membutuhkan penerapan dalam 
waktu yang panjang, sehingga membutuhkan kondisi kinerja keuangan yang baik dan konsisten serta 
berpengalaman(Maharantika & Fuad, 2022). Oleh sebab itu, penerapan ISO 14001 dapat berdampak rendahnya 
kinerja keuangan yang akan dihasilkan yang disebabkan tinggingnya biaya yang dibutuhkan untuk pengelolaan 
lingkungan. 

3. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja Keuangan 

Tabel 4.7 menyajikan bahwa nilai koefisien regresi sejumlah 8738,197 dengan nilai probabilitas sejumlah 
0,0117 < 0,05. Artinya variabel kepemilikan institusional secara parsial memiliki dampak positif terhadap kinerja 



 

 

keuangan perusahaan, hasil tersebut sinkron dengan hipotesis. Hasil studi sinkron dengan studi Wildan et al. 
(2023) yang membuktikan adanya dampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Karena dampak dari 
fungsi pengendali para pemilik institusional yang signifikan serta efektif dalam melaksanakan pengawasan pada 
kinerja manajemen. Selain itu, dengan peran dan kuasa yang dimiliki oleh pihak institusi dalam mempengaruhi 
pengambilan keputusan manajer, pihak ini dapat memiliki dampak signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. 

4. Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap Kinerja Keuangan 

Tabel 4.7 menyajikan bahwa nilai koefisien regresi sejumlah -2592,072 dengan nilai probabilitas sejumlah 
0,0230 < 0,05. Artinya variabel kepemilikan asing secara parsial  memiliki dampak negatif terhadap kinerja 
keuangan perusahaan, hasil tersebut tidak sinkron dengan hipotesis. Hasil studi menunjukkan bahwa jika semakin 
besarnya porsi kepemilikan asing pada suatu perusahaan, maka akan merendahkan kondisi kinerja keuangan 
perusahaan. Hal ini berbanding terbalik dengan studi Sari (2020) yang mengemukan bahwa porsi kepemilikan 
asing yang besar akan memberikan fokus dan disiplim pada aktivitas operasional perusahaan sehingga berefek 
pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Terdapat beberapa xfaktor kemungkinan yang menjadi penyebab 
kepemilikan asing berdampak negatif terhadap kinerja keuangan seperti perbedaan jarak antar principal dan agent, 
perbedaan bahasa, budaya, regulasi tata kelola perusahaan, serta pengawasan (Adi, 2017). Selain itu, dengan 
tingginya kepemilikan asing pada perusahaan dapat meningkatkan potensi timbulnya konflik kepentingan karena 
adanya perbedan prinsip sehingga kehendak yang akan dicapai perusahaan semakin sulit tercapai (Nitami, 2020). 

V. KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

sesuai hasil pengujian dan pembahasan, maka disimpulkan : 

1. Kinerja lingkungan, sertifikasi ISO 14001, kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing berdampak 
secara simultan terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2019-2022. 

2. Hasil pengujian secara parsial sebagai berikut : 
a. Kinerja lingkungan tidak ada daampak terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan indeks 

LQ45 yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022. 
b. Sertifikasi ISO 14001 memiliki dampak negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan 

indeks LQ45 yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022. 
c. Kepemilikan Institusional memiliki dampak positif terhadap kinerja keuangan perusahan pada 

perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022. 
d. Kepemilikan Asing memiliki dampak negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan 

indeks LQ45 yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022. 
 

3. Keterbatasan Studi : 
a. Hasil koefisien determinasi hanya senilai 0,396104. artinya variabel bebas hanya dapat menjelaskan 

variabel terikat sejumlah 39,6%.  
b. Keterbatasan jumlah sampel yang dimiliki 
c. Lingkup objek studi terbatas pada perusahaan terindeks LQ45 

 
B. Saran 

1. Bagi Peneliti Selanjutnya 
a. Berdasarkan keterbatasan hasil studi, sebaiknya mempertimbangkan variabel lain yang lebih linear atau 

menggunakan indikator yang tidak digunakan pada studi ini. 
b. Jumlah sampel pada objek studi ini tergolong  terbatas, sebaiknya untuk peneliti selanjutnya dapat 

menambahkan indeks lainnya atau terfokus pada satu sektor dan dapat menambahkan periode tahun. 

2. Bagi Perusahaan 



 

 

Perusahaan disarankan untuk lebih cermat  dalam memperhatikan lingkungan dan sosial sekitar perusahaan, 
sehingga tidak hanya terfokus pada peningkatan laba perusahaan saja atau sekedar hanya melaksanakan sesuai 
standar kebijakan yang ada. 

 
3. Bagi Investor 
 Para investor dianjurkan untuk memanfaatkan hasil studi ini sebagai salah satu acuan fundamental dalam 
pengambilan keputusan 
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