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ABSTRAK 

Corporate governance yang efektif dapat memberikan dampak dalam peningkatan kinerja serta memperoleh 

profitabilitas secara maksimal sedangkan. Green innovation mampu mendorong perkembangan ekonomi, 

lingkungan, dan masyarakat. Tujuan dari penelitian yaitu menganalisis pengaruh faktor-faktor corporate 

governance yang memengaruhi kinerja perusahaan dengan menggunakan green innovation sebagai mediasi. 

Faktor corporate governance yang diteliti terdiri dari board size, independent commissioners, dan ownership 

concentration. Penelitian ini menggunakan 113 perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama 2018 sampai dengan 2022 dengan menggunakan data sekunder. Metode analisis yang 

diterapkan yaitu regresi panel dan didukung oleh aplikasi Eviews. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel 

independent commissioners berpengaruh secara positif terhadap firm performance, akan tetapi variabel board size, 

ownership concentration, dan green innovation tidak memengaruhi firm performance. Selain itu, hasil pengujian 

mediasi menunjukkan bahwa green innovation tidak dapat memediasi hubungan board size, independent 

commissioners, dan ownership concentration dengan firm performance. 

Kata Kunci: Corporate Governance, Green Innovation, Perusahaan manufaktur 

ABSTRACT 

Effective corporate governance can have an impact on improving performance and obtaining maximum 

profitability while green innovation can encourage economic, environmental and community development.  This 

research aims to investigate the mediation role of green innovation in the association between corporate 

governance and company performance. Corporate governance aspects under scrutiny include board size, 

independent commissioners, and ownership concentration. The study uses data from 113 manufacturing sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2018 to 2022 using secondary data. The analysis 

method applied is panel regression supported by the Eviews application. The research findings indicate that the 

independent commissioners variable positively affects firm performance, whereas board size, ownership 

concentration, and green innovation do not affect firm performance. Additionally, the results of the mediation test 

show that green innovation cannot mediate the relationship between board size, independent commissioners, and 

ownership concentration with firm performance. 

Keywords: Corporate Governance, Green Innovation, Manufacturing companies 

PENDAHULUAN  

Lonjakan ekonomi merupakan salah satu elemen yang perlu diawasi oleh perusahaan 

dalam menerapkan langkah-langkah strategis. Langkah ini mampu meningkatkan perusahaan 

seperti mencerminkan kondisi sebuah perusahaan (Candy & Quinn, 2023). Perusahaan yang 

berkembang dengan pesat akan menimbulkan persaingan yang kian meningkat (Utami et al., 

2021). Dalam beberapa tahun sebelumnya, elemen kunci dalam pembuatan keputusan efektif 

yaitu menerapkan corporate governance (Alabdullah et al., 2022). Corporate governance 

mencerminkan sistem regulasi yang menjamin kelancaran operasional perusahaan (Febiyanti 

& Hersugondo, 2022).   

Tujuan lain dari corporate governance yaitu mampu melindungi para pemangku 

kepentingan serta investor dari pengambilan keputusan oleh manajemen perusahaan. 

Keputusan yang ditentukan oleh manajemen perusahaan tidak selalu menjamin bahwa 

keputusan tersebut merupakan keputusan yang tepat (Nizam et al., 2022). Ahmad et al. (2023) 
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menyatakan bahwa mekanisme corporate governance yang efektif dapat memberikan dampak 

dalam peningkatan kinerja serta memperoleh profitabilitas secara maksimal. Profitabilitas 

perusahan dapat dipengaruhi oleh corporate governance melalui pengukuran direksi, komisaris 

independen, dan konsentrasi kepemilikan. Itan dan Chelencia (2022) melakukan penelitian 

bahwa ukuran direksi, komisaris independen, dan konsentrasi kepemilikan memiliki hubungan 

secara signifikan terhadap kinerja perusahaan yaitu profitabilitas.  

Profitabilitas merupakan pengukuran dalam penggunaan sumber daya perusahaan untuk 

memperoleh pendapatan lebih besar dibanding pengeluaran pada perusahaan (Okudo et al., 

2023). Ghardallou dan Alessa (2022) menyatakan bahwa mengukur pendapatan dan 

pengeluaran perusahaan dapat diperoleh dengan menganalisis rasio profitabilitas pada laporan 

keuangan seperti return on assets (ROA). ROA mampu menjadi sebuah pengukuran yang 

efektif pada periode tertentu terhadap operasional dan kinerja perusahaan (Candy & Quinn, 

2023). Upaya dalam memperoleh kinerja perusahaan yang optimal, perusahaan wajib 

mengawasi dan menjaga kesetaraan antara rasio likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, dan 

aktivitas (Batrancea, 2021). Rasio-rasio tersebut dapat diterapkan pada seluruh perusahaan 

termasuk seluruh sektor perusahaan pada di Indonesia. 

Industri manufaktur memiliki peran signifikan dalam mendorong perkembangan negara 

berkembang di Indonesia karena sektor tersebut berkembang secara pesat (Azwina et al., 2023). 

Perkembangan secara pesat oleh industri manufaktur menyebabkan industri manufaktur 

mendominasi pembuatan limbah yang mampu memberikan risiko buruk (Ogiemwonyi et al., 

2023).  Dibandingkan sektor lain, sektor manufaktur memberi kontribusi cukup besar terhadap 

pemanasan global, kerusakan lingkungan, emisi air, dan emisi karbon (Shehzad et al., 2022). 

Isu-isu lingkungan tersebut menjadi pusat perhatian pemerintah, komunitas, serta penduduk di 

seluruh dunia. Sehingga perusahaan memiliki tanggung jawab dalam menyelesaikan 

permasalahan lingkungan (Novitasari & Agustia, 2023). Salah satu penerapan yang dapat 

dilakukan yaitu mendorong perusahaan untuk menerapkan green innovation dalam 

mengintegrasikan langkah-langkah hijau pada strategi perusahaan (Li et al., 2022). 

Green innovation mampu mendorong perkembangan ekonomi, lingkungan, dan 

masyarakat. Dibandingkan dengan inovasi teknologi konvesional yang memanfaatkan manfaat 

ekonomi, green innovation berfokus pada pengembangan ekonomi dengan seluruh masyarakat 

(Kang & Tarndhamrong, 2023). Green innovation mampu membantu perusahaan memasuki 

lingkungan bisnis yang kompetitif sebagai strategi keberlangsungan hidup bisnis dengan 

mengadopsi kebijakan yang efektif serta mampu memperoleh relevansi di antara pemangku 

kepentingan (Li et al., 2022). Hasil penelitian oleh Asni dan Agustia (2022) menunjukkan 

bahwa tata kelola yang efektif secara positif memengaruhi green innovation. Hal ini 

mengimplikasikan bahwa koordinasi yang optimal dalam keputusan green innovation dapat 

dicapai dengan ukuran dewan yang sesuai dan keberadaan komisaris independen yang 

proporsional. 

Dalam penelitian Novitasari dan Tarigan (2022) menyatakan bahwa semakin tinggi 

hubungan green innovation terhadap profitabilitas perusahaan akan menurunkan biaya produksi 

dan penggunaan sumber daya perusahaan dalam pengurangan konsumsi energi serta polusi. 

Berdasarkan teori dan fenomena yang telah dipaparkan, tujuan penelitian yang dilakukan yaitu 

meneliti bagaimana hubungan antara corporate governance terhadap kinerja perusahaan yaitu 

return on asset (ROA) yang dimediasi oleh green innovation. Untuk melengkapi penelitian ini 

digunakan sektor manufaktur yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai sampel. 
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TINJAUAN PUSTAKA 

Board Size dan Firm Performance 

Menurut teori ekonomi, dewan direksi memiliki peran penting terhadap corporate 

governance yang bertugas dalam pengendalian dan mengawasi manajemen perusahaan 

(Almashhadani & Almashhadani, 2022). Jumlah dewan direksi yang tinggi dianggap lebih 

menguntungkan karena memiliki keahlian dan pengalaman yang beragam dalam meningkatkan 

kinerja perusahaan (Khatib & Nour, 2021). Teori tersebut didukung oleh penelitian Hasan et al. 

(2023), di mana jumlah dewan direksi mampu menjadi pertimbangan dalam meningkatkan 

efektivitas kinerja perusahaan. Terdapat penelitian oleh Puni dan Anlesinya (2020); Khatib dan 

Nour (2021); Itan dan Chelencia (2022) yang mendukung bahwa kehadiran dewan direksi 

memiliki pengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan, penelitian oleh Rahman 

dan Hossain (2023) menyatakan hal berbeda, di mana penelitian ini menyatakan bahwa dewan 

direksi semakin banyak hanya memberi keuntungan pada perusahaan dalam jangka waktu 

singkat. Setelah itu terjadi penurunan efektivitas dan pengendalian dalam administrasi yang 

mengakibatkan kinerja perusahaan semakin menurun.  

H1: Board size berpengaruh signifikan positif terhadap firm performance. 

Independent Commissioners dan Firm Performance 

Komisaris independen merupakan anggota dewan komisaris yang tidak terkait terhadap 

dewan direksi, anggota dewan komisaris lainnya, dan pemegang saham (Ellyana, 2023). 

Anggota komisaris independen mampu meningkatkan kinerja perusahaan dalam mengawasi 

kebijakan manajemen (Junus et al., 2022). Hal tersebut selaras dengan penelitian Hindasah et 

al. (2021) yang mengungkapkan bahwa peran komisaris independen berpengaruh positif 

terhadap kinerja perusahaan dikarenakan mampu mencegah kesalahan dalam pengelolaan 

keuangan. Semakin banyak jumlah anggota komisaris independen maka fungsi pengawasan 

lebih objektif terhadap manajemen perusahaan (Irmalia & Prasetyo, 2020; Itan & Chelencia, 

2022). Akan tetapi, hal tersebut berbeda dengan penelitian Yunbosha dan As’ari (2023); 

Budiman dan Krisnawati (2021) yang menyatakan komisaris independen tidak berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan. 

H2: Independent commissioners berpengaruh signifikan positif terhadap firm performance. 

Ownership Concentration dan Firm Performance 

Persentase kepemilikan yang dimiliki oleh pemegang saham di sebuah perusahaan dapat 

memengaruhi operasi serta kebijakan perusahaan secara langsung maupun tidak langsung 

(Hyarat et al., 2023). Pemegang saham tersebut dikenal sebagai konsentrasi kepemilikan dan 

memiliki keterlibatan secara aktif dalam manajemen perusahaan dalam upaya meminimalkan 

biaya (Singh & Rastogi, 2023). Waris dan Din (2023) menyatakan bahwa konsentrasi 

kepemilikan yang tinggi mampu menghasilkan pengaruh positif dalam kinerja perusahaan. Hal 

tersebut selaras dengan penelitian Nizam et al. (2022) yang menunjukkan adanya pengaruh 

positif konsentrasi kepemilikan terhadap kinerja perusahaan. Sehingga, konsentrasi 

kepemilikan mampu meningkatkan tingkat pengawasan dan memaksimalkan kinerja 

perusahaan (Sahrul & Novita, 2020; Javeed et al., 2021). Namun, penelitian yang dilakukan 

oleh Nashier dan Gupta (2020); Al-Ahdal et al. (2023) mengemukakan konsentrasi kepemilikan 

tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hal tersebut disebabkan pemantauan 

kepemilikan konsentrasi hanya berjalan dengan baik dalam waktu singkat, seiring waktu 

berjalan terjadi efek negatif yang disebabkan kurang partisipasi pemegang saham. 

H3: Ownership concentration berpengaruh signifikan positif terhadap firm performance. 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/


Equilibrium Volume 13. No. 2. Tahun 2024                                                                     eISSN 2684-9313 

Hal 292-305                     pISSN 2088-7485 

 

 
This work is licensed under a Creative Commons Attribution-ShareAlike 4.0 International License.  

Copyright © 2024 Candy, dkk 

295 

Green Innovation dan Firm Performance 

Perusahaan yang memprioritaskan green innovation dapat memperoleh peluang lebih 

baik dalam memenuhi permintaan pelanggan serta mengurangi dampak negatif terhadap 

lingkungan (Jayaraman et al., 2023). Green innovation diadopsi sebagai pencegahan polusi 

lingkungan dan menghemat energi (Malik et al., 2023). Menurut Khalil dan Nimmanunta 

(2023), green innovation mampu meningkatkan proses operasional dan produksi yang lebih 

inovatif serta mengurangi biaya operasional. Ketika perusahaan memiliki rasa tanggung jawab 

terhadap lingkungan, perusahaan tersebut memiliki peluang dalam meningkatkan penjualan 

secara terbuka (Ramadhany et al., 2021). Hal tersebut searah dengan penelitian Ramadhany et 

al. (2021); Novitasari dan Tarigan, (2022); Ahmed et al. (2023); Novitasari dan Agustia, (2023) 

yang menyatakan bahwa green innovation berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. 

Berbeda dengan studi penelitian yang dijalankan oleh Duque-Grisales et al. (2020) yang 

mengemukakan green innovation tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

H4: Green innovation berpengaruh signifikan positif terhadap firm performance. 

Corporate Governance, Green Innovation, dan Firm Performance 

Teori pemangku kepentingan mengungkapkan bahwa perusahaan akan bertanggung 

jawab atas aktivitas yang dilaksanakan oleh perusahaan. Langkah ini dapat diimplementasikan 

melalui prinsip corporate governance. Corporate governance merupakan kebijakan yang 

mengelola bagaimana cara sebuah perusahaan menjalankan kegiatan operasional dengan tujuan 

memastikan bahwa interaksi antara perusahaan dan para pemegang saham berlangsung secara 

terbuka dan adil (Islam et al., 2024). Menurut Hindasah et al. (2021), penerapan corporate 

governance di Indonesia masih lemah, di mana penerapan corporate governance dibutuhkan 

dalam persaingan pada era globalisasi. Penelitian Itan dan Chelencia (2022) menyatakan bahwa 

corporate governance berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan dapat 

dipengaruhi dengan pengambilan keputusan yang efisien pada corporate governance, hal ini 

mampu memberikan keuntungan bagi perusahaan (Nagalingam et al., 2022). Selain itu, kinerja 

perusahaan dapat dipengaruhi melalui bantuan green innovation sebagai mediasi dalam 

memasuki lingkungan bisnis yang mengadopsi kebijakan efektif (Novitasari & Tarigan, 2022). 

Menurut Homayoun et al. (2023), perusahaan mampu memutuskan untuk mengarahkan sumber 

daya dalam penerapan green innovation. Green innovation dianggap sebagai perkembangan 

yang menguntungkan bagi perusahaan dalam mencapai tujuan jangka panjang (Huong et al., 

2021). Keberhasilan dalam menerapkan green innovation mampu meningkatkan posisi pasar, 

menarik pelanggan, dan memperoleh keunggulan dalam persaingan (Takalo et al., 2021). 

H5: Board size berpengaruh terhadap firm performance dimediasi oleh green innovation. 

H6: Independent commissioners berpengaruh terhadap firm performance dimediasi oleh green 

innovation. 

H7: Ownership concentration berpengaruh terhadap firm performance dimediasi oleh green 

innovation. 

METODE PENELITIAN 

Populasi pada penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Metode penelitian yang diterapkan yaitu pendekatan kuantitatif. Penelitian 

kuantitatif merupakan pemanfaatan metode statistik dalam mengembangkan dan mengukur 

hipotesis penelitian yang akan menghasilkan informasi objektif (Anam et al., 2023). Data yang 

diperoleh berupa laporan keuangan, laporan tahunan, dan laporan keberlanjutan perusahaan 
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selama periode 2018 sampai dengan 2022 yang didapatkan melalui situs resmi perusahaan atau 

situs Bursa Efek Indonesia (https://www.idx.co.id/id). 

Terdapat 231 perusahaan manufaktur yang terindeks dalam BEI, di mana terdapat 112 

perusahaan yang dijadikan sebagai objek penelitian. Kriteria tersebut didasarkan melalui teknik 

purposive sampling. Purposive sampling terdiri beberapa kriteria yaitu, 1) Perusahaan 

manufaktur yang terdaftar dalam BEI, 2) Perusahaan yang melakukan IPO setelah tahun 2017, 

3) Perusahaan memiliki laporan tahunan secara lengkap pada periode 2018 sampai dengan 2022, 

4) Mata uang dalam laporan keuangan berupa mata uang Rupiah, dan 5) Perusahaan memiliki 

laporan keberlanjutan. Terdapat sampel penelitian dan definisi pengukuran variabel sebagai 

berikut: 

Tabel 1.  Sampel Penelitian 

Deskripsi Jumlah  

Perusahaan manufaktur pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 231 perusahaan 

Perusahaan IPO dibawah 2018 (61 perusahaan) 

Perusahaan yang tidak memiliki laporan keuangan 2018-2022 secara lengkap  (20 perusahaan) 

Mata keuangan laporan perusahaan non-IDR (29 perusahaan) 

Perusahaan yang tidak memiliki sustainability report (9 perusahaan) 

Jumlah perusahaan yang memenuhi kriteria 112 perusahaan 

Jumlah sampel selama 5 tahun 560 sampel 

Tabel 2. Pengukuran Variabel 

No.  
Jenis 

Variabel 
Nama Variabel Pengukuran Sumber 

1. Dependen Return on Assets 
Laba bersih (Koji et al., 

2020) Total aset 

2. Independen 

Board Size Jumlah anggota dewan direksi dan komisaris 
(Ngatno et 

al., 2021) 

Independent 

Commissioners 
Komisaris independen 

(Sepriani & 

Candy, 

2022) Komisaris 

Ownership 

Concentration 
Proposi terbesar pemegang saham 

(Muchtar et 

al., 2023) 

3. Mediasi Green Innovation 

Penerapan teknologi terhadap proses produksi 

dalam mengurangi energi, air, dan limbah.                                                                          

(Asni & 

Agustia, 

2022) 

Menggunakan produk bahan ramah 

lingkungan.                                                                    

Pemakaian kemasan produk ramah lingkungan   

Komponen pemakaian terhadap proses 

produksi yang mampu didaur ulang 

4. Kontrol 

Firm Size Logaritma natural dari total aset  
(Boshnak et 

al., 2023) 

Leverage 
Total liabilitas (Boshnak et 

al., 2023) Total ekuitas 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Hasil yang diperoleh dari pengujian statistik deskriptif berdasarkan nilai-nilai variabel 

penelitian yaitu nilai rata-rata, standar deviasi, nilai minimun, serta nilai maksimun. 

Tabel 3. Statistik Deskriptif 

Variable Min Max Mean Standard Deviasion 

ROA -1,04983 0,72815 0,04795 0,11516 
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IC 0,16666 0,83333 0,41098 0,09721 

OC 0,1647 0,9831 0,59743 0,19148 

BS 4 21 9,09285 3,48088 

GI 0 1 0,66964 0,32421 

SIZE  

(Dalam Miliaran Rupiah) 
0,90106 413297 13004,7 40331,5 

LEV 0,06113 4,29126 0,47361 0,35042 

Perusahaan manufaktur rata-rata memiliki kemampuan untuk mendapatkan tingkat 

pengembalian aset sebesar 0,04795 atau 4,795%. Pada tahun 2020, PT Tirta Mahakam 

Resources Tbk (TIRT) mengalami kerugian, hal ini terlihat pada nilai minimum yang diperoleh 

sebesar -1,04983. Kerugian tersebut terjadi dikarenakan pandemi Covid-19 yang menyebabkan 

penurunan pendapatan. Jika pendapatan perusahaan menurun secara signifikan akan 

mengakibatkan penurunan dalam perhintungan ROA perusahaan. Sedangkan, PT Sekar Laut 

Tbk (SKLT) merupakan perusahaan manufaktur yang menonjol dalam mencapai keuntugan 

dari aset yang dimiliki, hal tersebut dapat dilihat melalui nilai maksimum yang diperoleh 

sebesar 0,72815. 

Rata-rata proporsi independent commissioners sebesar 0,41098 yang mengindikasikan 

bahwa mayoritas anggota dewan direksi di perusahaan manufaktur adalah komisaris 

independen yang tidak memiliki keterkaitan signifikan dengan perusahaan. Perusahaan dengan 

komisaris independen terendah adalah PT Solusi Bangun Indonesia Tbk, dengan nilai minimum 

yang diperoleh sebesar 0,16666. Sementara itu, PT Unilever Indonesia merupakan perusahaan 

yang menonjol karena memiliki komisaris independen tertinggi yang diperoleh sebesar 0,83333. 

Dalam variabel ownership concentration, nilai rata-rata yang diperoleh adalah 0,59743, 

ini menandakan bahwa mayoritas perusahaan diwakilkan oleh pemegang saham terbesar dalam 

pengambilan keputusan dan strategi perusahaan. Nilai konsentrasi kepemilikan tertinggi yaitu 

0,1647, yang menandakan perusahaan tersebut dipengaruhi signifikan oleh pemegang saham 

tertinggi. Nilai minimum yang diperoleh sebesar 0,9831, hal ini mengindikasikan adanya 

variasi signifikan pada keputusan dikarenakan terdapat proporsi pemegang saham yang berbeda. 

Rata-rata anggota dewan direksi adalah 9,09285, menunjukkan bahwa secara umum, 

perusahaan manufaktur memiliki dewan direksi dengan sekitar sembilan hingga sepuluh 

anggota. PT Anugerah Kagum Karya Utama Tbk (AKKU) adalah salah satu perusahaan yang 

memiliki dewan direksi paling kecil, di mana hanya terdiri dari 4 anggota. Di sisi lain, PT Astra 

Motor memiliki dewan direksi yang lebih besar, dengan total 8 anggota mengindikasikan bahwa 

perusahaan ini memiliki struktur dewan direksi yang lebih besar dan kompleks. 

Penerapan green innovation di perusahaan manufaktur tergolong tinggi, tercemin dari 

rata-rata sebesar 0,66965. Dengan nilai tertinggi yang diperoleh sebesar 1 menandakan 

mayoritas perusahaan telah menerapkan praktik inovatif yang ramah lingkungan dalam 

operasional bisnis. Meskipun demikian, terdapat beberapa perusahaan sama sekali tidak 

menerapkan green innovation dalam kegiatan operasional, yang ditunjukkan oleh nilai terendah 

yakni 0. 

Tabel 4. Uji Chow 

Variabel Dependen: Firm Performance (ROA) 

Variabel Independen: Green Innovation 

Effect Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 5,011657 (111,445) 0,0000 

Cross-section Chi-square 454,145473 111 0,0000 
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Variabel Dependen: Firm Performance (ROA) 

Variabel Independen: Corporate Governance (Board Size, Independent Commissioners, dan 

Ownership Concentration) 

Effect Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 7,827506 (30,63) 0,0000 

Cross-section Chi-square 155,337194 30 0,0000 

     

Uji Chow merupakan suatu proses untuk membandingkan model antara Common Effect 

Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM). Dari hasil uji yang tercantum pada Tabel 4, 

disimpulkan bahwa Fixed Effect Model (FEM) merupakan model yang terbaik karena nilai 

probabilitas P-Value cross-section F <0,05. Setelah memilih FEM sebagai model terbaik, 

langkah berikutnya yaitu melakukan uji hausman. Uji tersebut akan membandingkan Fixed 

Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). 

Tabel 5. Uji Hausman 

Variabel Dependen: Firm Performance (ROA) 

Variabel Independen: Green Innovation 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 22,988865 3 0,0000 

Variabel Dependen: Firm Performance (ROA) 

Variabel Independen: Corporate Governance (Board Size, Independent Commissioners, dan 

Ownership Concentration) 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 25,169030 5 0,0001 

Dalam uji Hausman, jika probabilitas yang diperoleh dari cross-section random >0,05 

maka Random Effect Model (REM) merupakan model yang sesuai. Namun, dalam pengujian 

hubungan antara green innovation dan corporate governance terhadap firm performance, Fixed 

Effect Model (FEM) terbukti menjadi model terbaik karena nilai probabilitas yang diperoleh 

dari cross-section random <0,05. 

Tabel 7. Uji F 

Variabel Independen: Green Innovation 
Variabel Dependen Prob(F-statistic) 

Firm Performance (ROA) 0,000000 

Variabel Independen: Corporate Governance (Board Size, Independent Commissioners, dan 

Ownership Concentration) 
Variabel Dependen Prob(F-statistic) 

Firm Performance (ROA) 0,000000 

Uji F merupakan metode dalam mengukur tingkat signifikan variabel independen 

memengaruhi variabel dependen pada suatu model regresi. Jika nilai F yang diperoleh >0,05 

menandakan variabel independen tidak memiliki signifikan terhadap variabel dependen. 

Sebaliknya, jika nilai F <0,05, berarti variabel independen memiliki hubungan yang signifikan 

dengan variabel dependen. Hal ini terlihat pada hubungan antara corporate governance dan 

green innovation terhadap kinerja perusahaan. 
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Tabel 8. Uji t 

Variabel Dependen: Firm performance (ROA) 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. Kesimpulan 

GI 0,038681 0,050127 0,771656 0,4407 Tidak Signifikan 

SIZE 0,007591 0,019846 0,382474 0,7023 Tidak Signifikan 

LEV 0,028844 0,018111 1,592616 0,1120 Tidak Signifikan 

C -0,208587 0,569653 -0,366164 0,7144  

Variabel Dependen: Firm performance (ROA) 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. Kesimpulan 

BS -0,003566 0,003851 -0,925935 0,3550 Tidak Signifikan 

IC 0,131937 0,066495 1,984156 0,0479 Signifikan Positif 

OC -0,096318 0,101796 -0,946192 0,3446 Tidak Signifikan 

SIZE 0,002652 0,020128 0,131755 0,8952 Tidak Signifikan 

LEV 0,023645 0,018258 1,295088 0,1960 Tidak Signifikan 

C -0,003312 0,581881 -0,005692 0,9955  

Tidak signifikannya green innovation terhadap firm performance dilihat pada nilai 

probabilitas yang lebih besar dari 0,05, yaitu sebesar 0,4407. Hal ini dapat disebabkan 

kurangnya prioritas yang diberikan perusahaan manufaktur dalam penerapan green innovation. 

Ini menciptakan kesenjangan antara sumber daya yang tersedia dan kemampuan untuk 

menerapkan green innovation secara efektif. Selain itu, faktor lain yang menyebabkan 

perusahaan tidak mengadopsi green innovation yaitu estimasi biaya yang tinggi seperti 

pengeluaran pada biaya riset dan pengembangan, serta permintaan pasar yang rendah terhadap 

produk ramah lingkungan. Hasil penelitian tersebut sejalan dengan penelitian Duque-Grisales 

et al. (2020); Mahsina & Agustia (2023). 

Independent commissioners berpengaruh signifikan positif terhadap firm performance, di 

mana nilai probabilitas yang diperoleh kurang dari 0,05, yaitu 0,0479 dan nilai koefisien sebesar 

0,131937. Memiliki komisaris independen di perusahaan mampu mengawasi para manajer 

sehingga mampu meningkatkan kinerja perusahaan (Zakaria et al., 2022). Semakin besar 

komisaris independen, maka semakin besar juga pengaruhnya untuk mengurangi konflik 

kepentingan yang terjadi di dalam perusahaan seperti pengambilan keputusan kinerja dan 

pengelolaan keuangan perusahaan. Hal ini dikarenakan komisaris independen tidak memiliki 

keterikatan pada perusahaan, sehingga komisaris independen mampu memberikan pandangan 

objektif terhadap berbagai keputusan perusahaan. Hasil penelitian ini selaras dengan penelitian 

Zulfikar et al. (2020); Irmalia dan Prasetyo (2020); Hindasah et al. (2021); Pratiwi et al. (2023); 

Lukito et al. (2024). Sementara itu, board size tidak berpengaruh signifikan terhadap firm 

performance hal ini sejalan dengan penelitian Masum dan Khan (2019); Palupi et al. (2023). 

Variabel ownership concentration tidak berpengaruh signifikan terhadap firm performance 

Junior et al. (2020); Al-Ahdal et al. (2023). 

Tabel 9. Uji Koefisien Determinasi 

Variabel Independen: Green Innovation 
Variabel Dependen Adjusted R-Square 

Firm Performance (ROA) 0,587452 

Variabel Independen: Corporate Governance (Board Size, Independent Commissioners, dan 

Ownership Concentration) 
Variabel Dependen Adjusted R-Square 

Firm Performance (ROA) 0,593299 
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Hasil uji koefisien determinasi mengindikasikan seberapa besar variabel independen 

dapat menjelaskan variabel dependen. Tabel 9 menunjukkan nilai adjusted r-square green 

innovation sebesar 0,587452. Hal ini menandakan bahwa variabel green innovation dapat 

menjelaskan variabel firm performance sebesar 58,74%, sementara itu 41,26% lainnya 

dijelaskan oleh faktor di luar penelitian ini. Nilai adjusted r-square corporate governance 

sebesar 0,593299 yang menunjukkan variabel board size, independent commissioners, dan 

ownership concentration dapat menjelaskan variabel firm performance sebesar 59,32% dan 

40,68% lainnya dijelaskan oleh faktor di luar penelitian ini.  

Tabel 10. Uji Mediasi 

Variabel Dependen: Firm Performance (ROA) 
Variabel t-statistic P-Value Kesimpulan 

BS 0,65170267 0,514593 Tidak Memediasi 

IC 0,74364251 0,45709278 Tidak Memediasi 

OC 0,08520442 0,93209888 Tidak Memediasi 

Hasil uji mediasi antara variabel dependen dan independen ditunjukkan pada Tabel 10. 

Dalam uji mediasi jika P-Value <0,05 menunjukkan variabel tersebut memiliki kemampuan 

untuk memediasi hubungan antara dua variabel. Sebaliknya, hasil P-Value yang >0,05 

menunjukkan variabel tersebut tidak memediasi variabel dependen dan independen. 

Berdasarkan nilai P-Value yang diperoleh pada Tabel 10 yaitu 0,514593, 0,45709278, dan 

0,93209888, di mana hasil ini menunjukkan bahwa green innovation tidak memediasi 

hubungan antara corporate governance dan firm performance. 

Pembahasan  

Berdasarkan hasil penelitian ditemukan bahwa green innovation tidak memiliki dampak 

yang signifikan terhadap firm performance. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan 

manufaktur di Indonesia masih belum mengadopsi green innovation secara luas dalam kegiatan 

operasional beberapa faktor yang dapat menjelaskan mengapa adopsi green innovation masih 

rendah di antaranya adalah kurangnya prioritas yang diberikan oleh perusahaan terhadap solusi 

ramah lingkungan, kesenjangan dalam sumber daya manusia yang memiliki keterampilan dan 

sumber daya keuangan untuk melakukan riset green innovation, biaya yang tinggi, dan 

rendahnya permintaan pasar terhadap produk ramah lingkungan.  

Pengaruh corporate governance terhadap firm performance menunjukkan bahwa terdapat 

beberapa variabel yang tidak memiliki dampak signifikan seperti, variabel board size dan 

ownership concentration. Namun, peran independent commissioners mampu memengaruhi 

firm performance secara signifikan. Semakin tinggi jumlah komisaris independen, semakin 

besar kemampuan komisaris independen memberikan perspektif objektif untuk meningkatkan 

corporate governance serta mengawasi dalam pengambilan keputusan yang tepat. Hasil 

mediasi menunjukkan bahwa green innovation tidak memediasi hubungan antara corporate 

governance dengan firm performance. 

Limitasi penelitian ini terletak pada keterbatasan pengukuran green innovation, yang 

hanya mencakup empat aspek. Oleh karena itu, pengukuran green innovation dalam penelitian 

ini tidak mencakup seluruh variasi yang mungkin ada di perusahaan manufaktur. Selain itu, 

cakupan subjek penelitian yang luas mengarah pada kemungkinan adanya bias dalam hasil 

pengujian dan keterbatasan sumber penelitian yang sesuai dengan temuan studi ini.  
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PENUTUP 

Simpulan dan Saran 

Berdasarkan hasil penelitian disimpulkan bahwa green innovation tidak memiliki dampak 

yang signifikan terhadap firm performance. Selain itu pengaruh corporate governance terhadap 

firm performance menunjukkan bahwa terdapat beberapa variabel yang tidak memiliki dampak 

signifikan seperti, variabel board size dan ownership concentration. Namun, peran independent 

commissioners mampu memengaruhi firm performance secara signifikan. 

Saran bagi peneliti selanjutnya yakni dapat melakukan penelitian dengan menggunakan 

metode pengukuran green innovation yang lainnya, di mana mampu menggambarkan secara 

menyeluruh penerapan inovasi ramah lingkungan dalam perusahaan manufaktur. 
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