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Abstract—This study aims to examine and provide 

empirical evidence regarding the effect of good corporate 

governance and environmental performance on stock returns in  

companies listed on the Jakarta Islamic Index for the 2015-2019 

period. This research is motivated by the fact that Good 

Corporate Governance and environmental performance have a 
significant effect on increasing stock returns. The purpose of 

this study was to determine how much influence Good 

Corporate Governance and environmental performance have 

on stock returns in companies listed on the Jakarta Islamic 

Index. The research method used is the empirical method with 
a descriptive and verification approach, because there are 

variables that will be explained and analyzed how much 

influence these variables have. Data collection is done through 

the company's annual report statements obtained from the 

Jakarta Islamic Index. Statistical data analysis using panel data 
regression analysis, analysis of the coefficient of determination 

and hypothesis testing. The results show that Good Corporate 

Governance and environmental performance have a significant 

effect on stock returns. The magnitude of the influence of Good 

Corporate Governance and environmental performance on 
stock returns is 36.2%. 

Keywords—Good Corporate Governance, environmental 

performance, and stock returns. 

Abstrak—Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan 

memberikan bukti empiris mengenai Pengaruh Good 

Corporate Governance dan Kinerja Lingkungan Terhadap 
return saham pada Perusahaan yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index periode 2015-2019. Penelitian ini 

dilatarbelakangi oleh kenyataan bahwa Good Corporate 

Governance dan kinerja lingkungan berpengaruh signifikan 

terhadap peningkatan return saham. Tujuan penelitian ini 
adalah untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Good 

Corporate Governance dan kinerja lingkungan terhadap 

return saham pada Perusahaan yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index. Metode penelitian yang digunakan adalah 

metode empiris dengan pendekatan deskriptif dan verifikatif, 
karena ada variabel yang akan dijelaskan dan dianalisa 

seberapa besar pengaruh dari variabel tersebut. 

Pengumpulan data dilakukan melalui laporan tahunan 

perusahaan yang diperoleh dari Jakarta Islamic Index. 

Analisa data statistic menggunakan analisis regresi data 
panel, analisis koefisien determinasi dan uji hipotesis. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa Good Corporate Governance 

dan kinerja lingkungan berpengaruh signifikan terhadap 

return saham. Besarnya pengaruh Good Corporate 

Governance dan kinerja lingkungan Terhadap return saham 

adalah sebesar 36,2%. 

Kata Kunci—Good Corporate Governance, kinerja 

lingkungan, dan return saham. 

I.  PENDAHULUAN 

Pertumbuhan perekonomian pada era globalisasi 

terbilang berkembang cukup pesat, terutama dalam dunia 

bisnis. Keberhasilan perekonomian suatu Negara dapat 

diukur salah satunya dengan cara melihat pertumbuhan 

industri sekuritas serta pertumbuhan pasar modalnya. Pasar 

modal merupakan penghubung antara investor dan 

perusahaan melalui perdagangan instrument jangka 

panjang salah satunya adalah saham. Dengan membeli 

serta memiliki saham, maka ada beberapa keuntungan 

yang akan diperoleh oleh investor yaitu memperoleh 

capital gain (selisih antara harga beli dan harga jual), 

memperoleh deviden (pembag ian keuntungan yang 

dihasilkan perusahaan), dan memiliki hak suara bagi 

pemegang saham biasa (Fahmi, 2012). 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menyatakan bahwa 

Indonesia masih tertinggal dibandingkan Negara -negara 

dikawasan ASEAN dalam menerapkan GCG. Contoh 

kasus yang menandakan masih buruknya penerapan GCG 

di Indonesia yaitu adanya kasus 14 proyek fiktif oleh PT. 

Waskita Karya pada tahun 2009-2015. Dilansir oleh CNN 

Indonesia (26 April 2021) Majelis hakim Pengadilan 

Tindak Pidana Korupsi Jakarta Pusat memvonis lima 

mantan pejabat PT. Waskita Karya (Persero) bersalah 

melakukan tindak pidana korupsi atas pembuatan 41 

kontrak pekerjaan fiktif. Hakim menyatakan perbuatan 

yang dilakukan oleh lima  terdakwa telah menyebabkan 

kerugian Negara sebesar Rp. 202 miliar atas pembuatan 41 

kontrak pekerjaan fiktif dalam 14 proyek fiktif ini.  

Buruknya kinerja keuangan serta adanya kecurangan 

yang terjadi dalam suatu perusahaan dapat tertutupi dari 

pandangan pemilik, investor, serta stakeholder dengan cara 

memanipulasi laporan keuangan melalui celah prosedur 

akuntansi yang dapat disebut dengan praktik akuntansi 

kreatif. Dengan adanya kasus-kasus diatas menandakan 

bahwa masih buruknya tata kelola perusahaan di Indonesia  

yang mengakibatkan kebangkrutan pada perusahaan. 

Meningkatkan pengawasan atas kinerja perusahaan 
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merupakan hal yang sangat penting agar dapat 

meningkatkan nilai bagi pihak yang berkepentingan dalam 

suatu perusahaan.  

Tanggung jawab perusahaan tidak hanya kepada pa ra 

investor dan kreditor, perusahaan juga harus 

bertanggungjawab akan lingkungan sekitar perusahaan 

yang bisa saja karena adanya aktivitas dari perusahaan 

membuat kondisi lingkungan sekitar menjadi buruk serta 

membuat semakin menipisnya sumber daya alam sekitar 

perusahaan. Pada tahun 2002 Kementrian Lingkungan 

Hidup (KLH) membuat program untuk mengukur upaya 

pertanggungjawaban perusahaan dalam mengendalikan 

pencemaran maupun kerusakan lingkungan hidup dan 

upaya pengelolaan limbah bahan yang berbahaya dan 

beracun yaitu PROPER (Program Penilaian Peringkat 

Kerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup). 

Dilansir oleh tirto.id pada 23 Mei 2016 mengenai 

penolakan seluruh aktifitas pertambangan PT Antam oleh 

Wahana Lingkungan Hidup (Walhi) Jambi di Kabupaten 

Sarolangun, Jambi karena dinilai telah mencemari 5 sungai 

besar serta 95 anak sungai di wilayah setempat. Menurut 

Walhi aktifitas PT Antam yang menggunakan bahan kimia  

berdampak pada berbagai jenis ikan di sepanjang aliran 

sungai. Selain itu, pembuatan jalan yang memotong 15 

anak sungai pun mempengaruhi pengurangan debit air 

sungai Batang Tangkui yang digunakan oleh masyarakat di 

11 desa. Selain kerusakan lingkungan yang berdampak 

pada aliran sungai, Walhi juga menyebut lahan pertanian 

di dua Kabupaten Merangin dan Sarolangun dipastikan 

akan rusak akibat aktifitas PT Antam. 

Penelitian dalam bidang pasar modal telah banyak 

dilakukan termasuk mengenai faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi return saham. Berdasarkan penelitian ya ng 

ada terdapat perbedaan mengenai pemilihan variabel serta 

menghasilkan kesimpulan yang berbeda, sehingga masih 

diperlukan penelitian lebih lanjut mengenai bagaimana 

pengaruh good corporate governance dan kinerja 

lingkungan terhadap return saham.  

Dari latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka 

dirumuskan beberapa permasalahan yang akan dijadikan 

batasan dalam penelitian ini. Rumusan masalah tersebut 

adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana perkembangan Good Corporate 

Governance pada perusahaan yang terdaftar 

dalam Jakarta Islamic Index periode 2015-

2019 ? 

2. Bagaimana perkembangan Kinerja Lingkunga n  

pada perusahaan yang terdaftar pada Jakarta 

Islamic Index periode 2015-2019 ? 

3. Sejauh mana pengaruh dari Good Corporate 

Governance dan Kinerja Lingkungan secara 

parsial dan simultan terhadap Return Saham 

perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta 

Islamic Index periode 2015-2019 ? 

 

 

II. METODOLOGI 

Metode dalam penelitian ini ialah metode Deskriptif 

dan Verifikatif dengan pendekatan Kuantitatif. Jenis 

penelitian menggunakan data sekunder. Populasi dalam 

penelitian ini terdapat 30 perusahaan yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index. Teknik sampling yang digunakan 

ialah purposive sampling kemudian menghasilkan 9 

sample perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index . 

Jumlah tahun penelitian ialah 5 tahun, sehingga 

menghasilkan total 45 data penelitian. Teknik statistic 

yang digunakan ialah analisis regresi data panel. Variabel 

dalam penelitian ini yaitu Good corporate governance 

(GCG) dan Kinerja lingkungan sebagai variabel 

independen dengan Return saham sebagai variabel 

dependen, yang dapat diuraikan sebagai berikut:  

A. Good corporate governance (GCG) 

Menurut KNKG (2006) merupakan seperangkat aturan 

yang mengendalikan, mengelola serta mengawasi ikatan 

antara para pengelola perusahaandengan pemangku 

kepentingan disuatu-perusahaan agar dapat meningka tkan  

nilai perusahaan. 

Didalam GCG terdapat lima elemen prinsip yang harus 

diimplementasikan oleh perusahaan, Komite Nasional 

Kebijakan Governance (2006) menjelaskan lima elemen 

tersebut adalah sebagai berikut: 

1. Transparency (Keterbukaan/Transparansi) 

Transparansi diartikan sebagai adanya -pengungkapan-

informasi mengenai hal penting yang berkaitan dengan 

perusahaan yang diungkapkan secara jelas, akurat dan 

tepat, dapat diakses dan dipahami dengan mudah, serta 

mampu dipertanggung jawabkan oleh perusahaan. 

2. Accountability (Akuntabilitas) 

Dalam prinsip akuntabilitas, perusahaan dituntut agar 

dapat mempertanggungjawabkan hasil kinerjanya secara 

transparan dan wajar. 

3. Responsibility (Responsibilitas) 

Responsibilitas merupakan kesesuaian pengelolaan 

perusahaan atas peraturan perundang-undangan serta 

prinsip-prinsip didalam perusahaan yang baik. 

4. Independency (Independensi) 

Independensi yakni keadaan dimana perusahaan dapat  

berjalan dengan profesional tanpa adanya konflik 

kepentingan serta intervensi dari berbagai pihak manapun. 

5. Fairness (Kesetaraan) 

Keserataan atau fairness diartikan sebagai keadaan 

dimana kerangka Good Corporate Governance 

memastikan bahwa semua pemegang saham -termasuk-

pemegang-saham-asing dan pemegang-saham-minoritas 

sekalipun perlu menerima perlakuan yang setara dan adil.  

B. Kinerja Lingkungan 

Menurut Widhiastuti et al. (2017) Kinerja lingkungan 

ialah hubungan antara perusahaan dengan lingkungan 

perihal imbas lingkungan yang berasal dari sumber daya 

yang digunakan, imbas dari aktivitas organisasi, 
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keterkaitan lingkungan terkait produk serta jasa, serta 

perbaikan pengoperasian produk dan menaati peraturan 

lingkungan kerja. 

C. Return Saham 

Alasan yang paling utama mengapa seseorang 

menginvestasikan hartanya adalah untuk memperoleh 

keuntungan. Return merupakan imbalan dari investasi, 

imbalan tersebut berupa return realisasi maupun retun 

ekspektasi (Jogiyanto, 2017). 

Sedangkan menurut Fahmi (2013) return saham 

merupakan keuntungan investasi di kemudian hari yang 

diharapakan oleh pemegang saham terhadap sejumlah dana 

yang telah ditempatkannya. Harapan dapat digambarkan 

sebagai sesuatu yang mungkin saja terjadi diluar 

ekspektasi yang diharapkan.  

Menurut Brigham dan Houston (2006) dalam 

Vicki(2012) rumus untuk menghitung return saham adalah 

R = 
𝑃𝑡−𝑃𝑡−1

𝑃𝑡−1
 

Keterangan 

Pt= Price, yaitu harga untuk periode t (saat ini) 

Pt-1= Price, yaitu harga untuk periode sebelumnya  

III. PEMBAHASAN DAN DISKUSI 

A. Hasil Good Corporate Governance (Kepemilikan 

Manajerial) 

 

B. Hasil Good Corporate Governance (Kepemilikan 

Instusional) 

 

C. Hasil Good Corporate Governance (Dewan Komisaris 

Independen) 

 

D. Hasil Good Corporate Governance (Dewan Direksi) 

 

E. Hasil Good Corporate Governance (Komite Audit) 

 

F. Hasil Kinerja Lingkungan 
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Berdasarkan hasil deskriptif pada tabel diatas terjadi 

penurunan dan peningkatan pada Manajemen Perusa ha an  

pada setiap perusahaan. Pada kepemilikan manajerial 

cenderung menurun dengan rata-rata 14,36 menjadi 7,42. 

Pada kepemilikan institiosional cenderung meningkat 

dengan rata -rata 85,53 menjadi 92,48. Pada dewan 

komisaris independen cenderung menurun dengan rata -rata 

41,27 menjadi 38,36. Pada dewan direksi cenderung 

meningkat dengan rata-rata 7,44 menjadi 8,56. Pada 

komite audit cenderung menurun. Pada kinerja lingkungan 

cenderung meningkat dengan rata -rata 3,22 menjadi 3,44.  

G. Uji Regresi Data Panel 

 

Berdasarkan pada tabel data panel diatas dapat dita rik  

kesimpulan bahwa: 

1. Nilai konstanta -12526,38 menunjukkan 

besarnya rata -rata Return saham jika Good 

Corporate Governance dan Kinerja Lingkungan 

bernilai 0 (nol). 

2. Koefisien regresi untuk Good Corporate 

Governance yang diukur dengan manajemen 

perusahaan (X1) adalah sebesar 39,722 dan 

bertanda positif, artinya setiap terjadi 

peningkatan Good Corporate Governance dan 

variabel bebas lainnya diasumsikan konstan, 

maka diprediksi akan meningkatkan Return 

saham sebesar 39,722. 

3. Koefisien regresi untuk kinerja lingkungan yang 

diukur dengan PROPER (X2) adalah sebesar 

753,032 dan bertanda positif, artinya setiap 

terjadi peningkatan pada kinerja lingkungan dan 

variabel bebas lainnya diasumsikan konstan, 

maka diprediksi akan meningkatkan Return 

saham sebesar 3177.817. 

 

 

 

H. Uji F (Simultan) 

 

Pada tabel di atas, dapat dilihat nilai Fhitung yang 

diperoleh adalah sebesar 11,923 dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,000. Nilai Ftabel yang digunakan sebagai nilai 

kritis dalam uji simultan ini adalah sebesar 3,220 yang 

diperoleh dari tabel distribusi F dengan  5%, df1(k) = 

2serta df2 (n(45)-k(2)-1) = 42. Berdasarkan hasil pengujian, 

diketahui bahwa nilai Fhitung sebesar 11,923 jauh lebih 

besar daripada nilai Ftabel, maka dengan tingkat 

kepercayaan sebesar 95% dapat diputuskan untuk menolak 

Ho dan menerima Ha yang berarti Good Corporate 

Governancedan kinerja lingkungan berpengaruh signifikan 

terhadap Return saham. 

I. Uji t Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap 

Return saham 

 

Pada tabel 4.16 di atas, diketahui bahwa nilai thitung 

yang diperoleh adalah sebesar 2,502 lebih besar dari 2,018 

(ttabel) dilihat bahwa nilai thitung sebesar 2,502 berada 

didaerah penolakan Ho (thitung>tabel), sehingga keputusan 

pengujian hipotesis adalah menolak Ho dan menerima Ha , 

artinya secara parsial Good Corporate 

Governanceberpengaruh signifikan terhadap return saham. 

J. Uji t Pengaruh Kinerja lingkungan Terhadap Return 

saham 

 

Pada tabel 4.17 di atas, diketahui bahwa nilai -thitung 

yang diperoleh adalah sebesar 4,220 lebih besar dari 2,018 

(ttabel) dapat dilihat bahwa nilai thitung sebesar 4,220 berada 

didaerah penolakan Ho (thitung>ttabel), sehingga keputusan 

pengujian hipotesis adalah menolak Ho dan menerima Ha , 

artinya secara parsial kinerja lingkungan berpengaruh 

signifikan terhadap return saham. 

IV. KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang 

telah diuraikan pada bab sebelumnya, maka penulis 

mengambil beberapa kesimpulan sebagai berikut:  

Perkembangan Good Corporate Governance dengan 

indikator Kepemilikan Institusional dan Dewan Direksi 

pada perusahaan Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2015-

2019 cenderung meningkat yang berarti perusahaan telah 

memonitoring perusahaan dengan efektif. Sedangkan 

indikator Kepemilikan Manajerial, Komisaris Independen, 

dan Komite Audit cenderung menurun. 

Perkembangan Kinerja Lingkungan yang diukur 

menggunakan PROPER pada perusahaan Jakarta Islamic 

Index tahun 2015-2019 termasuk kedalam kategori Biru, 

karena hasil statistic menunjukkan bahwa nilai rata-rata 



Pengaruh Good Corporate Governance dan Kinerja Lingkungan...  |   467 

Manajemen 

peringkat PROPER sebesar 3,44 dimana nilai tersebut 

masuk kedalam kategori Biru dengan skor 3. Hal ini 

menunjukkan rata -rata perusahaan pada Jakarta Islamic 

Indexdapat mengelola lingkungan sekitar perusahaan 

dengan baik.  

Secara parsial Good Corporate Governance 

berpengaruh signifikan terhadap Return saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indextahun 

2015-2019. 

Secara parsial Kinerja lingkungan berpengaruh 

signifikan terhadap Return saham pada perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index(JII) tahun 2015-2019 

Secara simultan, Good Corporate Governance dan 

kinerja lingkungan berpengaruh signifikan terhadap Return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index (JII) tahun 2015-2019 dengan kontribusi pengaruh 

yang diberikan sebesar 36,2%, sedangkan sisanya sebesar 

63,8% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diuji dalam 

penelitian ini. 
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