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 ABSTRAK 

 

Nama   :Febry Ade Yunika 

Program Studi  :Akuntansi 

Judul   :Analisis Pengaruh Corporate Social Responsibility 

Terhadap Kinerja Keuangan, Stabilitas Keuangan, dan Inklusi 

Keuangan Pada Perusahaan Subsektor Kelapa Sawit Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2024 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Corporate Social Responsibility 

(CSR) terhadap kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan pada 

perusahaan subsektor kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–

2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang 

diperoleh dari laporan tahunan, laporan keberlanjutan, dan laporan keuangan perusahaan. 

Sampel penelitian terdiri atas 17 perusahaan dengan 119 observasi. CSR diukur 

menggunakan indeks pengungkapan CSR, sedangkan kinerja keuangan diproksikan 

dengan Return on Assets (ROA), stabilitas keuangan dengan Debt to Equity Ratio (DER), 

dan inklusi keuangan dengan rasio plasma. Analisis data dilakukan menggunakan regresi 

data panel dengan Random Effect Model (REM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA, dengan koefisien sebesar 

0,439839 dan nilai probabilitas sebesar 0,0000. CSR berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap DER, dengan koefisien sebesar -6,628411 dan nilai probabilitas sebesar 0,0000. 

Sementara itu, CSR berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan terhadap rasio plasma, 

dengan koefisien sebesar -4,385814 dan nilai probabilitas sebesar 0,5709. Dengan 

demikian, CSR berpengaruh terhadap kinerja keuangan dan stabilitas keuangan, tetapi 

belum terbukti berpengaruh terhadap inklusi keuangan. 

 

Kata Kunci: Corporate Social Responsibility, Kinerja Keuangan, Stabilitas 

Keuangan, Inklusi Keuangan, Perusahaan Kelapa Sawit. 
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ABSTRACT 

 
Name    :Febry Ade Yunika 

Study Program   :Accounting 

Title  :Analysis of the Effect of Corporate Social Responsibility on 

Financial Performance, Financial Stability, and Financial 

Inclusion of Palm Oil Subsector Companies Listed on the 

Indonesia Stock Exchange for the 2018–2024 Period 

 

This study aims to analyze the effect of Corporate Social Responsibility (CSR) on 

financial performance, financial stability, and financial inclusion in palm oil subsector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2018–2024 period. This study 

uses a quantitative approach with secondary data obtained from annual reports, 

sustainability reports, and financial statements. The sample consists of 17 companies 

with 119 observations. CSR is measured using a CSR disclosure index, while financial 

performance is proxied by Return on Assets (ROA), financial stability by Debt to Equity 

Ratio (DER), and financial inclusion by the plasma ratio. Data analysis is conducted 

using panel data regression with the Random Effect Model (REM). The results show that 

CSR has a positive and significant effect on ROA, with a coefficient of 0.439839 and a 

probability value of 0.0000. CSR has a negative and significant effect on DER, with a 

coefficient of -6.628411 and a probability value of 0.0000. Meanwhile, CSR has a 

negative but insignificant effect on the plasma ratio, with a coefficient of -4.385814 and a 

probability value of 0.5709. Thus, CSR affects financial performance and financial 

stability, but its effect on financial inclusion has not been statistically proven. 

 

Keywords: Corporate Social Responsibility, Financial Performance, Financial 

Stability, Financial Inclusion, Palm Oil Companies. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Industri kelapa sawit merupakan salah satu sektor strategis yang 

memberikan kontribusi besar terhadap perekonomian Indonesia. Sebagai produsen 

minyak kelapa sawit terbesar di dunia, Indonesia menyumbang sekitar 59% dari 

total produksi global. Pada tahun 2024, nilai ekspor komoditas ini diperkirakan 

mencapai USD 27,76 miliar atau setara sekitar Rp440 triliun. Selain berperan 

sebagai penghasil devisa negara, industri kelapa sawit juga menciptakan lapangan 

kerja bagi lebih dari 16 juta tenaga kerja serta melibatkan sekitar 2,4 juta petani 

swadaya. Dengan luas areal perkebunan yang mencapai sekitar 16,83 juta hektare 

dan tersebar di berbagai wilayah Indonesia, sektor ini menjadi salah satu 

penggerak utama pembangunan ekonomi nasional, khususnya dalam mendukung 

pertumbuhan ekonomi daerah dan kawasan perdesaan. 

Di balik besarnya kontribusi ekonomi tersebut, industri kelapa sawit masih 

dihadapkan pada berbagai tantangan yang berkaitan dengan aspek sosial dan 

lingkungan. Pengembangan perkebunan kelapa sawit kerap dikaitkan dengan isu 

deforestasi, penurunan kualitas lingkungan, serta konflik antara perusahaan dan 

masyarakat di sekitar wilayah operasional. Sawit Watch mencatat masih terdapat 

ratusan kasus konflik yang melibatkan perusahaan perkebunan dan masyarakat 

adat di berbagai daerah. Selain tantangan domestik, perusahaan juga menghadapi 

tekanan dari pasar internasional yang semakin menuntut penerapan prinsip 

keberlanjutan. Salah satu bentuknya adalah pemberlakuan European Union 

Deforestation Regulation (EUDR) pada tahun 2024 yang mengharuskan 
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perusahaan memastikan bahwa produk yang dipasarkan berasal dari rantai pasok 

yang bebas dari aktivitas deforestasi. Kebijakan tersebut mendorong perusahaan 

untuk meningkatkan transparansi serta akuntabilitas dalam pengelolaan usahanya, 

meskipun di sisi lain berpotensi meningkatkan biaya operasional dan 

memengaruhi daya saing produk kelapa sawit Indonesia di pasar global. 

Berbagai tantangan yang dihadapi industri kelapa sawit menuntut 

perusahaan untuk menerapkan strategi bisnis yang tidak hanya berorientasi pada 

pencapaian keuntungan, tetapi juga memperhatikan aspek keberlanjutan. Salah 

satu strategi yang banyak diterapkan adalah Corporate Social Responsibility 

(CSR), yaitu bentuk tanggung jawab perusahaan dalam menyeimbangkan 

kepentingan ekonomi, sosial, dan lingkungan. Melalui pelaksanaan CSR, 

perusahaan diharapkan mampu menjaga keberlangsungan usahanya sekaligus 

membangun hubungan yang harmonis dengan masyarakat serta para pemangku 

kepentingan. Di Indonesia, pelaksanaan CSR telah memiliki dasar hukum yang 

jelas sebagaimana diatur dalam Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang 

Perseroan Terbatas dan Peraturan Pemerintah Nomor 47 Tahun 2012, khususnya 

bagi perusahaan yang menjalankan kegiatan usaha di bidang sumber daya alam. 

Dalam perspektif akuntansi dan keuangan, penerapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) diyakini memiliki keterkaitan dengan berbagai aspek kinerja 

perusahaan, termasuk kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi 

keuangan. Pelaksanaan CSR dapat memperkuat citra perusahaan di mata para 

pemangku kepentingan, meningkatkan kepercayaan investor, serta meminimalkan 
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risiko operasional yang berpotensi memengaruhi kondisi keuangan perusahaan. 

Kepercayaan tersebut juga dapat memberikan manfaat berupa kemudahan 

memperoleh sumber pendanaan dan peluang mendapatkan biaya modal yang lebih 

kompetitif. Selain itu, pelaksanaan program pemberdayaan masyarakat serta 

kemitraan dengan petani plasma menjadi salah satu bentuk kontribusi CSR dalam 

memperluas akses masyarakat terhadap layanan keuangan formal sehingga dapat 

mendukung peningkatan inklusi keuangan pada sektor perkebunan kelapa sawit. 

Hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan kinerja 

keuangan masih menjadi topik yang menghasilkan temuan penelitian yang 

beragam. Penelitian yang dilakukan oleh Khoesuma (2022) pada perusahaan 

subsektor kelapa sawit menunjukkan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan Return 

on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). Sebaliknya, Merliyana dan 

Anggraeni (2024) memperoleh hasil bahwa pengungkapan CSR tidak 

memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Perbedaan hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara CSR 

dan kinerja keuangan masih belum memberikan kesimpulan yang konsisten. 

Kondisi ini mengindikasikan adanya research gap yang masih terbuka untuk dikaji 

lebih lanjut, baik dari aspek periode penelitian, metode analisis, maupun 

karakteristik sampel yang digunakan. 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) pada perusahaan 

subsektor kelapa sawit tidak hanya mencerminkan kepatuhan terhadap tanggung 
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jawab sosial dan lingkungan, tetapi juga dipandang sebagai bagian dari strategi 

perusahaan dalam mendukung keberlanjutan usaha serta menjaga stabilitas 

keuangan. Dalam penelitian ini, stabilitas keuangan diartikan sebagai kemampuan 

emiten kelapa sawit untuk mempertahankan kondisi keuangan yang sehat dan 

kinerja yang konsisten meskipun menghadapi fluktuasi harga komoditas global 

maupun dinamika regulasi lingkungan yang semakin ketat. 

Penelitian yang dilakukan oleh Astari dan Wedayanti (2023) pada industri 

kelapa sawit di Provinsi Riau menunjukkan bahwa penerapan CSR memberikan 

kontribusi positif terhadap stabilitas serta kinerja keuangan perusahaan. Hasil 

penelitian tersebut mengungkapkan bahwa pengungkapan CSR yang dilakukan 

secara lebih komprehensif mampu meningkatkan nilai pasar (market value) 

sekaligus mendukung keberlanjutan (sustainability) perusahaan. Kondisi tersebut 

menunjukkan bahwa pelaksanaan CSR dapat memperkuat reputasi perusahaan 

sehingga lebih mampu menghadapi tekanan dari pasar maupun tuntutan para 

pemangku kepentingan. Reputasi yang baik tersebut pada akhirnya berkontribusi 

terhadap pengelolaan modal dan ekuitas yang lebih efektif, sehingga 

meningkatkan keyakinan investor terhadap keberlangsungan operasional 

perusahaan dalam jangka panjang. 

Meskipun industri kelapa sawit memberikan kontribusi yang besar 

terhadap perekonomian nasional, manfaat yang dihasilkan belum sepenuhnya 

dirasakan secara merata oleh masyarakat di sekitar wilayah perkebunan. Kondisi 

tersebut terlihat dari masih adanya kesenjangan antara perluasan areal perkebunan 
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dengan peningkatan kualitas hidup masyarakat. Penelitian Aritonang et al. 

menunjukkan bahwa ekspansi perkebunan kelapa sawit dalam beberapa tahun 

terakhir belum sepenuhnya diikuti oleh peningkatan kesejahteraan masyarakat 

secara merata. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa pertumbuhan industri 

kelapa sawit tidak selalu sejalan dengan meningkatnya akses masyarakat terhadap 

peluang ekonomi maupun layanan keuangan, terutama yang berkaitan dengan 

kemitraan usaha, akses pembiayaan, dan pemberdayaan ekonomi lokal. 

Dalam konteks tersebut, pengungkapan Corporate Social Responsibility 

(CSR) tidak lagi dipandang hanya sebagai penyampaian informasi mengenai 

kegiatan filantropi atau bantuan sosial. Pengungkapan CSR menjadi sarana bagi 

perusahaan untuk menunjukkan komitmennya terhadap pemberdayaan masyarakat 

dan peningkatan inklusi keuangan, khususnya melalui program kemitraan plasma. 

Melalui skema tersebut, masyarakat tidak hanya memperoleh akses terhadap lahan 

perkebunan, tetapi juga kesempatan memperoleh pembiayaan formal, 

pendampingan usaha, serta keterlibatan dalam rantai nilai perusahaan. Sejalan 

dengan temuan Yuwono et al., peningkatan literasi dan akses masyarakat terhadap 

layanan keuangan memberikan kontribusi positif terhadap peningkatan inklusi 

keuangan masyarakat tani. Oleh karena itu, pengungkapan program CSR yang 

terintegrasi dengan kemitraan plasma dan pemberdayaan ekonomi masyarakat 

menjadi aspek penting dalam mendukung perluasan inklusi keuangan pada 

subsektor kelapa sawit. 
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Meskipun berbagai penelitian telah mengkaji hubungan antara Corporate 

Social Responsibility (CSR) dan kinerja perusahaan, hasil yang diperoleh masih 

menunjukkan temuan yang belum konsisten. Khoesuma (2022) melaporkan 

bahwa CSR berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan yang diproksikan 

menggunakan Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). Sebaliknya, 

Merliyana dan Anggraeni (2024) menemukan bahwa pengungkapan CSR tidak 

memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Selain inkonsistensi tersebut, penelitian mengenai inklusi keuangan pada 

subsektor kelapa sawit juga masih memiliki beberapa keterbatasan. Penelitian 

Aritonang et al. (2025), misalnya, lebih menitikberatkan pada analisis 

kesejahteraan masyarakat secara makro, sedangkan Amru (2024) melakukan 

kajian secara kualitatif deskriptif yang berfokus pada satu perusahaan. Di sisi lain, 

sebagian besar penelitian terdahulu menggunakan indikator inklusi keuangan yang 

berorientasi pada sektor perbankan, seperti jumlah rekening atau kepemilikan 

ATM, sehingga kurang mencerminkan karakteristik sektor riil agribisnis. Padahal, 

pada industri kelapa sawit, inklusi keuangan berkembang melalui mekanisme 

kemitraan yang memungkinkan perusahaan berperan sebagai offtaker dalam 

mendukung akses petani swadaya terhadap pembiayaan formal. Berdasarkan 

kondisi tersebut, penelitian ini menawarkan pendekatan yang lebih kontekstual 

dengan menggunakan Rasio Lahan Plasma sebagai proksi inklusi keuangan. 

Selain itu, penelitian ini menganalisis pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan, 

stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan secara simultan pada perusahaan 
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subsektor kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 

2018–2024. 

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini diharapkan mampu 

memberikan bukti empiris mengenai pengaruh pengungkapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi 

keuangan pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2018–2024. Hasil penelitian ini diharapkan tidak hanya 

memperkaya kajian akademik mengenai CSR pada sektor agribisnis, tetapi juga 

memberikan masukan bagi perusahaan dan para pemangku kepentingan dalam 

merumuskan strategi keberlanjutan yang mampu menciptakan nilai ekonomi 

sekaligus meningkatkan kesejahteraan masyarakat melalui penguatan inklusi 

keuangan. 

1.2 Rumusan Masalah  

1. Apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan Return 

on Assets (ROA) pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024? 

2. Apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

berpengaruh terhadap stabilitas keuangan yang diproksikan dengan Debt 

to Equity Ratio (DER) pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024? 

3. Apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

berpengaruh terhadap inklusi keuangan yang diproksikan dengan Rasio 
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Lahan Plasma pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024? 

1.3 Tujuan Penelitian 

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan yang diproksikan 

dengan Return on Assets (ROA) pada perusahaan subsektor kelapa sawit 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. 

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap stabilitas keuangan yang diproksikan 

dengan Debt to Equity Ratio (DER) pada perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. 

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap inklusi keuangan yang diproksikan 

dengan Rasio Lahan Plasma pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan manfaat, antara lain: 

1.4.1 Manfaat Teoretis 

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap 

pengembangan literatur di bidang akuntansi keuangan dan tanggung jawab sosial 

perusahaan melalui pendekatan kuantitatif berbasis data panel. Penelitian ini juga 

diharapkan dapat memperkuat penerapan Stakeholder Theory dan Legitimacy 

Theory dalam menjelaskan bagaimana pengungkapan Corporate Social 
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Responsibility (CSR) berkaitan dengan kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan 

inklusi keuangan perusahaan. Selain itu, penelitian ini diharapkan dapat 

memperkaya kajian mengenai pengungkapan CSR berbasis Environmental, 

Social, and Governance (ESG) pada subsektor kelapa sawit di Indonesia dalam 

menghadapi tantangan keberlanjutan global. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan menjadi bahan 

pertimbangan bagi berbagai pihak, antara lain: 

1. Manajemen perusahaan subsektor kelapa sawit, sebagai masukan dalam 

merumuskan strategi pengungkapan Corporate Social Responsibility 

(CSR) yang mampu mendukung keberlanjutan perusahaan, memperkuat 

stabilitas keuangan, serta meningkatkan inklusi keuangan melalui 

optimalisasi program kemitraan plasma. 

2. Investor dan calon investor, sebagai salah satu bahan pertimbangan dalam 

mengevaluasi perusahaan subsektor kelapa sawit yang memiliki komitmen 

terhadap aspek sosial dan keberlanjutan sehingga dapat membantu 

pengambilan keputusan investasi. 

3. Regulator dan otoritas pasar modal, sebagai bahan masukan dalam 

penyusunan kebijakan mengenai pengungkapan laporan keberlanjutan 

(Sustainability Report) yang lebih terukur, khususnya pada perusahaan 

subsektor kelapa sawit. 
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4. Masyarakat dan petani plasma, sebagai tambahan informasi mengenai 

pentingnya transparansi perusahaan dalam pelaksanaan program kemitraan 

guna mendukung peningkatan akses ekonomi dan inklusi keuangan 

masyarakat.
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory) 

Stakeholder Theory yang dikemukakan oleh Freeman (1984) menjelaskan 

bahwa tanggung jawab perusahaan tidak hanya ditujukan kepada pemegang 

saham, tetapi juga kepada seluruh pihak yang dapat memengaruhi maupun 

dipengaruhi oleh aktivitas perusahaan. Freeman mendefinisikan stakeholder 

sebagai "kelompok atau individu yang dapat memengaruhi atau dipengaruhi oleh 

pencapaian tujuan organisasi," yang meliputi karyawan, pelanggan, pemasok, 

masyarakat lokal, pemerintah, investor, dan lingkungan. 

Pada subsektor kelapa sawit, teori ini memiliki relevansi yang tinggi 

karena aktivitas perusahaan melibatkan berbagai pemangku kepentingan dengan 

kepentingan yang berbeda. Bhinekawati (2017) menyatakan bahwa program CSR 

yang dijalankan secara efektif mampu membangun modal sosial yang mendukung 

tercapainya pembangunan berkelanjutan. Sejalan dengan itu, Dhamayanti (2021) 

menjelaskan bahwa pelaksanaan CSR merupakan upaya perusahaan dalam 

memenuhi harapan para pemangku kepentingan guna menjaga keberlangsungan 

usaha dalam jangka panjang. 

Dalam penelitian ini, Stakeholder Theory menjadi landasan untuk 

menjelaskan hubungan antara pengungkapan Corporate Social Responsibility 

(CSR) dengan variabel penelitian. Pengungkapan CSR diharapkan mampu 

meningkatkan kepercayaan investor sehingga mendukung kinerja keuangan yang 
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diproksikan dengan Return on Assets (ROA). Selain itu, hubungan yang baik 

dengan para pemangku kepentingan juga dapat memperkuat stabilitas keuangan 

yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER). Di sisi lain, pengungkapan 

aktivitas CSR melalui program kemitraan plasma menunjukkan komitmen 

perusahaan dalam memperluas akses ekonomi masyarakat sehingga mendukung 

peningkatan inklusi keuangan. Dengan demikian, keseimbangan kepentingan 

seluruh pemangku kepentingan menjadi faktor penting dalam mendukung 

keberlanjutan perusahaan. 

2.1.2 Teori Legitimasi (Legitimacy Theory) 

Legitimacy Theory menjelaskan bahwa perusahaan perlu menjalankan 

aktivitas usahanya sesuai dengan norma, nilai, dan harapan yang berlaku di 

masyarakat agar memperoleh serta mempertahankan legitimasi sosial. Suchman 

(1995) mendefinisikan legitimasi sebagai "persepsi atau asumsi umum bahwa 

tindakan suatu entitas adalah diinginkan, pantas, atau sesuai dalam sistem norma, 

nilai, kepercayaan, dan definisi yang dikonstruksi secara sosial." Oleh karena itu, 

legitimasi menjadi salah satu faktor yang mendukung keberlangsungan 

operasional perusahaan. 

Pada subsektor kelapa sawit, teori legitimasi memiliki peran yang penting 

mengingat tingginya perhatian masyarakat terhadap isu lingkungan dan sosial. 

Meutia (2022) menjelaskan bahwa perusahaan memanfaatkan pengungkapan CSR 

sebagai sarana untuk memperoleh legitimasi dari masyarakat maupun institusi. 

Selaras dengan temuan tersebut, Putri (2023) menyatakan bahwa transparansi 
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dalam pengungkapan tanggung jawab sosial mampu meningkatkan reputasi 

perusahaan sekaligus memperkuat kepercayaan publik. 

Dalam penelitian ini, Legitimacy Theory digunakan untuk menjelaskan 

hubungan antara pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) dengan 

kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan. Pengungkapan CSR 

yang dilakukan secara transparan diharapkan mampu mengurangi potensi konflik 

dengan masyarakat sehingga aktivitas operasional perusahaan dapat berjalan lebih 

efektif dan mendukung peningkatan kinerja keuangan. Selain itu, legitimasi yang 

diperoleh perusahaan dapat memperkuat kepercayaan investor dan pemangku 

kepentingan sehingga berkontribusi terhadap stabilitas keuangan. Bagi 

masyarakat, pengungkapan program kemitraan plasma menjadi bukti bahwa 

perusahaan memberikan manfaat ekonomi yang nyata melalui peningkatan akses 

terhadap peluang usaha dan layanan keuangan. 

2.1.3 Corporate Social Responsibility (CSR)  

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan konsep yang 

menempatkan perusahaan tidak hanya sebagai entitas yang berorientasi pada 

pencapaian keuntungan, tetapi juga sebagai organisasi yang memiliki tanggung 

jawab terhadap aspek sosial dan lingkungan. Carroll (1979) menjelaskan bahwa 

CSR merupakan komitmen berkelanjutan dunia usaha untuk bertindak secara etis, 

memberikan kontribusi terhadap pembangunan ekonomi, serta meningkatkan 

kualitas hidup karyawan, komunitas lokal, dan masyarakat secara luas. Oleh 

karena itu, penerapan CSR dipandang sebagai upaya untuk menyeimbangkan 
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kepentingan ekonomi perusahaan dengan tanggung jawab sosial dan lingkungan 

sehingga tercipta pembangunan yang berkelanjutan. 

Di Indonesia, pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) telah 

memiliki dasar hukum yang jelas melalui Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 

tentang Perseroan Terbatas. Pada Pasal 74 diatur bahwa perseroan yang 

menjalankan kegiatan usaha di bidang atau berkaitan dengan sumber daya alam 

wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan. Ketentuan tersebut 

menunjukkan bahwa pelaksanaan CSR tidak lagi dipandang semata sebagai 

aktivitas sukarela, melainkan telah menjadi bagian dari tanggung jawab 

perusahaan yang diamanatkan oleh peraturan perundang-undangan. 

Dalam penelitian akuntansi, Corporate Social Responsibility (CSR) 

umumnya diukur melalui tingkat pengungkapan informasi tanggung jawab sosial 

dan lingkungan yang disampaikan perusahaan kepada para stakeholder. Informasi 

tersebut biasanya disajikan dalam annual report maupun sustainability report 

sebagai bentuk transparansi dan akuntabilitas perusahaan atas dampak ekonomi, 

sosial, dan lingkungan dari kegiatan operasionalnya. Menurut Andayani (2021), 

pengungkapan CSR memberikan informasi yang relevan bagi para stakeholder 

untuk menilai komitmen perusahaan terhadap praktik bisnis yang bertanggung 

jawab dan keberlanjutan. Oleh karena itu, tingkat pengungkapan CSR banyak 

digunakan sebagai dasar pengukuran variabel CSR dalam penelitian akuntansi. 

Dalam praktiknya, pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

umumnya disajikan melalui annual report maupun sustainability report. 
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Penyusunan informasi tersebut banyak mengacu pada pedoman Global Reporting 

Initiative (GRI) yang menyediakan standar pengungkapan mengenai aspek 

ekonomi, lingkungan, dan sosial. Penerapan pedoman tersebut bertujuan untuk 

meningkatkan kualitas pelaporan keberlanjutan sehingga informasi yang 

disampaikan menjadi lebih lengkap, dapat diperbandingkan, dan bermanfaat bagi 

para pengguna laporan dalam proses pengambilan keputusan. 

Pada perusahaan subsektor kelapa sawit, pengungkapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) memiliki arti yang strategis karena kegiatan operasional 

perusahaan berkaitan langsung dengan pemanfaatan sumber daya alam serta 

berinteraksi secara intensif dengan masyarakat di sekitar wilayah perkebunan. 

Oleh sebab itu, transparansi dalam mengungkapkan informasi mengenai tanggung 

jawab sosial dan lingkungan menjadi salah satu bentuk akuntabilitas perusahaan 

kepada para stakeholder. Dalam penelitian ini, pengungkapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) diposisikan sebagai variabel independen yang diharapkan 

mampu menjelaskan pengaruhnya terhadap kinerja keuangan, stabilitas keuangan, 

dan inklusi keuangan pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. 

2.1.4 Kinerja Keuangan  

Kinerja keuangan merupakan gambaran mengenai kemampuan perusahaan 

dalam mengelola sumber daya ekonomi yang dimiliki untuk mencapai tujuan 

usaha selama periode tertentu. Penilaian terhadap kinerja keuangan dilakukan 

melalui analisis laporan keuangan sehingga dapat memberikan informasi 

mengenai kondisi profitabilitas, likuiditas, solvabilitas, maupun efisiensi 
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pengelolaan aset perusahaan. Menurut Madyan (2025), kinerja keuangan menjadi 

salah satu ukuran penting dalam menilai keberhasilan perusahaan berdasarkan 

informasi yang terdapat dalam laporan laba rugi, neraca, dan arus kas. Oleh 

karena itu, kinerja keuangan digunakan sebagai dasar untuk mengevaluasi 

efektivitas pengelolaan perusahaan serta mendukung proses pengambilan 

keputusan oleh berbagai pihak yang berkepentingan. 

2.1.4.1 Indikator Kinerja Keuangan 

 Penelitian ini menggunakan Return on Assets (ROA) sebagai indikator 

untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan. ROA menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba bersih melalui pemanfaatan seluruh aset 

yang dimiliki. Rasio ini dipilih karena mampu menggambarkan tingkat efisiensi 

perusahaan dalam mengelola aset untuk menghasilkan keuntungan. 

Pemilihan ROA disesuaikan dengan karakteristik perusahaan subsektor 

kelapa sawit yang memiliki aset dalam jumlah besar, seperti lahan perkebunan, 

tanaman menghasilkan, serta fasilitas pengolahan. Dengan demikian, ROA dinilai 

mampu memberikan gambaran mengenai efektivitas perusahaan dalam 

memanfaatkan aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi nilai 

ROA, semakin baik kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang 

dimiliki sehingga mencerminkan kinerja keuangan yang semakin baik. 

2.1.4.2 Mekanisme Dampak Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap 

Kinerja Keuangan 

 Secara teoretis, penerapan Corporate Social Responsibility (CSR) dapat 

memberikan kontribusi terhadap peningkatan kinerja keuangan perusahaan 
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melalui berbagai mekanisme. Pelaksanaan CSR yang baik mampu memperkuat 

hubungan perusahaan dengan para stakeholder, meningkatkan reputasi 

perusahaan, serta mendukung kelancaran aktivitas operasional. Adapun 

mekanisme tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut. 

1. Peningkatan akses pasar melalui pengungkapan praktik keberlanjutan yang 

mendukung kepercayaan pasar. 

2. Peningkatan efisiensi operasional melalui program kemitraan dan 

pengelolaan hubungan dengan pemangku kepentingan. 

3. Mitigasi risiko melalui pengurangan potensi konflik sosial, risiko regulasi, 

dan dampak reputasi. 

2.1.5 Stabilitas Keuangan 

Stabilitas keuangan merupakan kondisi yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam mempertahankan kelangsungan kegiatan operasional serta 

memenuhi kewajiban keuangannya secara berkesinambungan. Kondisi tersebut 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola struktur pendanaan 

secara efektif sehingga tetap mampu menghadapi berbagai perubahan lingkungan 

usaha maupun risiko ekonomi. Menurut Wulandari et al. (2024), stabilitas 

keuangan menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menjaga keseimbangan 

kondisi keuangan melalui pengelolaan aset, liabilitas, dan modal secara 

berkelanjutan sehingga aktivitas perusahaan dapat berlangsung dengan baik. 

Dalam penelitian ini, stabilitas keuangan dikaji dari sudut pandang struktur 

pendanaan perusahaan. Salah satu rasio yang banyak digunakan untuk 

menggambarkan kondisi tersebut adalah Debt to Equity Ratio (DER), yaitu rasio 

yang membandingkan total liabilitas dengan total ekuitas perusahaan. Penggunaan 
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DER memberikan gambaran mengenai tingkat leverage perusahaan serta 

kemampuan modal sendiri dalam mendukung pembiayaan kegiatan operasional. 

Dengan demikian, rasio ini dinilai sesuai untuk mengevaluasi stabilitas keuangan 

perusahaan, khususnya pada sektor yang memiliki kebutuhan pendanaan jangka 

panjang seperti subsektor kelapa sawit. 

2.1.5.1 Indikator Stabilitas Keuangan Sawit 

Penelitian ini menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) sebagai indikator 

untuk mengukur stabilitas keuangan perusahaan. DER merupakan rasio yang 

membandingkan total liabilitas dengan total ekuitas sehingga dapat 

menggambarkan tingkat leverage perusahaan. Rasio ini digunakan untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam menjaga keseimbangan struktur pendanaan antara 

modal sendiri dan utang. 

Pemilihan DER didasarkan pada karakteristik perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang membutuhkan pendanaan dalam jumlah besar untuk mendukung 

kegiatan operasional maupun investasi jangka panjang. Menurut Wulandari 

(2022), pengelolaan DER yang baik mencerminkan struktur permodalan yang 

lebih sehat sehingga dapat meningkatkan kepercayaan kreditor dan investor 

terhadap perusahaan. 

2.1.5.2 Mekanisme Corporate Social Responsibility CSR) dalam 

Meningkatkan Stabilitas Keuangan 

Secara teoretis, Corporate Social Responsibility (CSR) dapat berkontribusi 

terhadap terciptanya stabilitas keuangan perusahaan melalui peningkatan 

hubungan dengan para stakeholder, penguatan reputasi perusahaan, serta 

pengelolaan risiko yang lebih baik. Pelaksanaan CSR yang konsisten dapat 
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membantu perusahaan mengurangi potensi konflik sosial, meningkatkan 

kepercayaan masyarakat dan investor, serta mendukung keberlangsungan kegiatan 

operasional. Kondisi tersebut berpotensi menciptakan struktur pendanaan yang 

lebih sehat karena perusahaan dinilai memiliki tingkat risiko yang lebih rendah. 

Dalam konteks perusahaan subsektor kelapa sawit, pelaksanaan CSR 

melalui program kemitraan, pemberdayaan masyarakat, dan pengelolaan 

lingkungan diharapkan mampu memperkuat hubungan antara perusahaan dengan 

masyarakat sekitar. Hubungan yang harmonis tersebut dapat mendukung 

kelancaran operasional perusahaan sehingga secara tidak langsung membantu 

menjaga stabilitas keuangan, yang dalam penelitian ini diproksikan menggunakan 

Debt to Equity Ratio (DER). 

2.1.6 Inklusi Keuangan 

Inklusi keuangan merupakan kondisi yang menunjukkan tersedianya akses 

bagi seluruh lapisan masyarakat terhadap berbagai produk dan layanan keuangan 

formal yang mudah dijangkau, terjangkau, serta sesuai dengan kebutuhan. Konsep 

ini bertujuan untuk mendorong masyarakat agar dapat memanfaatkan layanan 

keuangan, seperti tabungan, pembiayaan, sistem pembayaran, maupun produk 

keuangan lainnya, sehingga mampu meningkatkan kesejahteraan ekonomi secara 

berkelanjutan. 

Dalam konteks subsektor kelapa sawit, inklusi keuangan tidak hanya 

dipahami sebagai kepemilikan atau penggunaan layanan keuangan formal, tetapi 

juga sebagai kesempatan masyarakat untuk berpartisipasi dalam kegiatan ekonomi 

yang didukung oleh perusahaan. Melalui pola kemitraan dengan petani plasma, 
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perusahaan dapat membuka akses terhadap pembiayaan, pendampingan usaha, 

serta peluang memperoleh manfaat ekonomi dari kegiatan perkebunan. Oleh 

karena itu, implementasi program kemitraan dipandang sebagai salah satu bentuk 

upaya yang dapat mendukung peningkatan inklusi keuangan masyarakat di sekitar 

wilayah operasional perusahaan. 

2.1.6.1 Indikator Inklusi Keuangan Sawit 

Penelitian ini menggunakan Rasio Lahan Plasma sebagai proksi untuk 

mengukur inklusi keuangan pada perusahaan subsektor kelapa sawit. Rasio 

tersebut menunjukkan perbandingan antara luas lahan plasma yang dikelola 

melalui pola kemitraan dengan luas lahan yang dikelola oleh perusahaan. 

Penggunaan Rasio Lahan Plasma didasarkan pada karakteristik industri kelapa 

sawit, di mana akses masyarakat terhadap kegiatan ekonomi formal umumnya 

diwujudkan melalui program kemitraan antara perusahaan dan petani plasma. 

Melalui kemitraan tersebut, masyarakat memperoleh kesempatan untuk 

mengakses pembiayaan, pendampingan usaha, serta kepastian pemasaran hasil 

produksi. Oleh karena itu, semakin besar proporsi lahan plasma yang dikelola 

melalui pola kemitraan, semakin besar pula peluang masyarakat untuk terlibat 

dalam aktivitas ekonomi formal yang mendukung terciptanya inklusi keuangan. 

2.1.6.2 Mekanisme Dampak Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap 

Inklusi Keuangan 

Secara teoretis, pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) dapat 

mendukung peningkatan inklusi keuangan melalui berbagai program yang 

berorientasi pada pemberdayaan masyarakat. Program CSR tidak hanya 
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diwujudkan dalam bentuk bantuan sosial, tetapi juga melalui kegiatan yang 

mendorong peningkatan kapasitas ekonomi masyarakat, seperti pengembangan 

kemitraan, pelatihan, pendampingan usaha, serta fasilitasi akses terhadap sumber 

pembiayaan. 

Dalam subsektor kelapa sawit, implementasi CSR yang terintegrasi dengan 

program kemitraan plasma berpotensi memperluas partisipasi masyarakat dalam 

kegiatan ekonomi formal. Hubungan yang terjalin antara perusahaan dan petani 

plasma memberikan peluang bagi masyarakat untuk memperoleh akses terhadap 

pembiayaan, peningkatan kapasitas usaha, serta kepastian pasar bagi hasil 

produksi. Dengan demikian, pelaksanaan CSR diharapkan dapat memberikan 

kontribusi terhadap peningkatan inklusi keuangan masyarakat yang dalam 

penelitian ini diproksikan menggunakan Rasio Lahan Plasma. 

2.1.7 Hubungan Antar Variabel 

2.1.7.1 Hubungan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Kinerja 

Keuangan pada Perusahaan Sawit 

Hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan kinerja 

keuangan dapat dijelaskan melalui Stakeholder Theory. Teori ini menyatakan 

bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang saham, 

tetapi juga kepada seluruh pemangku kepentingan yang memiliki kepentingan 

terhadap aktivitas perusahaan. Pelaksanaan CSR yang dilakukan secara konsisten 

dapat meningkatkan kepercayaan stakeholder, memperkuat hubungan dengan 

masyarakat, karyawan, pemerintah, maupun investor, sehingga mampu 

menciptakan kondisi operasional yang lebih kondusif. Dukungan dari para 
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stakeholder tersebut diharapkan dapat meningkatkan efisiensi operasional 

perusahaan dan berdampak pada peningkatan kinerja keuangan yang diukur 

menggunakan Return on Assets (ROA). 

Hubungan tersebut juga didukung oleh Legitimacy Theory yang 

menjelaskan bahwa perusahaan perlu memperoleh dan mempertahankan 

legitimasi dari masyarakat agar kegiatan operasionalnya dapat berlangsung secara 

berkelanjutan. Pengungkapan CSR menjadi salah satu bentuk akuntabilitas 

perusahaan dalam menunjukkan kepeduliannya terhadap aspek ekonomi, sosial, 

dan lingkungan. Ketika perusahaan memperoleh legitimasi dari masyarakat, 

potensi terjadinya konflik sosial maupun risiko reputasi dapat diminimalkan 

sehingga aktivitas operasional perusahaan dapat berjalan lebih efektif. Kondisi 

tersebut berpotensi memberikan dampak positif terhadap kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan aset yang dimiliki. 

Secara empiris, hubungan antara CSR dan kinerja keuangan masih 

menunjukkan hasil yang beragam. Khoesuma (2022) menemukan bahwa CSR 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diukur 

menggunakan ROA. Temuan tersebut menunjukkan bahwa pelaksanaan CSR 

dapat memberikan nilai tambah bagi perusahaan melalui peningkatan kepercayaan 

stakeholder dan penguatan reputasi perusahaan. Namun demikian, penelitian 

Merliyana dan Anggraeni (2024) menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan. Perbedaan hasil penelitian tersebut 

mengindikasikan bahwa pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan masih 
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dipengaruhi oleh karakteristik perusahaan, periode penelitian, maupun pendekatan 

pengukuran yang digunakan. 

Berdasarkan landasan teori dan hasil penelitian terdahulu, dapat dijelaskan 

bahwa pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) memiliki potensi 

untuk memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Semakin baik pelaksanaan dan 

pengungkapan CSR, semakin besar peluang perusahaan memperoleh dukungan 

dari para stakeholder serta mempertahankan legitimasi sosialnya. Kondisi tersebut 

diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap peningkatan kinerja keuangan 

perusahaan yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA).  

2.1.7.2 Hubungan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Stabilitas 

Keuangan Perusahaan Sawit 

 Hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan stabilitas 

keuangan dapat dijelaskan melalui Stakeholder Theory. Teori ini menjelaskan 

bahwa perusahaan yang mampu memenuhi harapan para stakeholder cenderung 

memperoleh tingkat kepercayaan yang lebih tinggi dari investor, kreditur, 

pemerintah, maupun masyarakat. Kepercayaan tersebut dapat mendukung 

kelancaran aktivitas operasional serta memperkuat akses perusahaan terhadap 

sumber pendanaan. Kondisi tersebut diharapkan mampu membantu perusahaan 

dalam menjaga keseimbangan struktur permodalan sehingga stabilitas keuangan 

perusahaan tetap terpelihara. 

Selain itu, Legitimacy Theory menjelaskan bahwa pelaksanaan dan 

pengungkapan CSR merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan dalam 
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memperoleh serta mempertahankan legitimasi dari masyarakat. Perusahaan yang 

memiliki legitimasi yang baik cenderung menghadapi risiko sosial dan reputasi 

yang lebih rendah sehingga dapat mengurangi potensi gangguan terhadap kegiatan 

operasional. Berkurangnya berbagai risiko tersebut diharapkan memberikan 

dampak positif terhadap kemampuan perusahaan dalam menjaga struktur modal 

yang sehat, yang dalam penelitian ini diproksikan menggunakan Debt to Equity 

Ratio (DER). 

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa hubungan antara CSR dan 

stabilitas keuangan masih memberikan temuan yang beragam. Astari dan 

Wedayanti (2023) menemukan bahwa pelaksanaan CSR memberikan kontribusi 

positif terhadap keberlanjutan perusahaan melalui peningkatan kepercayaan para 

stakeholder dan penguatan kinerja perusahaan. Di sisi lain, beberapa penelitian 

menunjukkan bahwa besarnya pengaruh CSR terhadap kondisi keuangan 

perusahaan dipengaruhi oleh karakteristik industri, kebijakan pendanaan, serta 

kondisi ekonomi yang dihadapi perusahaan. Perbedaan hasil tersebut 

menunjukkan bahwa hubungan antara CSR dan stabilitas keuangan masih 

memerlukan pengujian lebih lanjut, khususnya pada perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang memiliki karakteristik operasional dan struktur pendanaan yang 

berbeda dengan sektor lainnya. 

Berdasarkan landasan teori dan hasil penelitian terdahulu, pelaksanaan 

Corporate Social Responsibility (CSR) diduga memiliki hubungan dengan 

stabilitas keuangan perusahaan. Semakin baik pelaksanaan dan pengungkapan 
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CSR, semakin besar peluang perusahaan memperoleh kepercayaan dari para 

stakeholder serta mempertahankan legitimasi sosialnya. Kondisi tersebut 

diharapkan mampu mendukung terciptanya struktur pendanaan yang lebih sehat 

sehingga berpengaruh terhadap stabilitas keuangan perusahaan yang diproksikan 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). 

2.1.7.3 Hubungan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Inklusi 

Keuangan pada Perusahaan Sawit 

 Hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan inklusi 

keuangan dapat dijelaskan melalui Stakeholder Theory. Teori ini menyatakan 

bahwa perusahaan memiliki tanggung jawab untuk memperhatikan kepentingan 

seluruh stakeholder, termasuk masyarakat di sekitar wilayah operasional 

perusahaan. Melalui pelaksanaan CSR, perusahaan tidak hanya berupaya 

memenuhi tanggung jawab sosial, tetapi juga mendorong pemberdayaan 

masyarakat melalui berbagai program yang memberikan manfaat ekonomi. Dalam 

subsektor kelapa sawit, program kemitraan plasma merupakan salah satu bentuk 

pemberdayaan yang memberikan kesempatan kepada masyarakat untuk 

berpartisipasi dalam kegiatan ekonomi perusahaan serta memperoleh akses 

terhadap pembinaan, pendampingan usaha, dan peluang memperoleh pembiayaan. 

Selain itu, Legitimacy Theory menjelaskan bahwa perusahaan akan 

berupaya memperoleh dan mempertahankan legitimasi dari masyarakat melalui 

pelaksanaan kegiatan yang memberikan manfaat nyata bagi lingkungan sosial. 

Implementasi CSR yang berorientasi pada pemberdayaan masyarakat diharapkan 

mampu meningkatkan hubungan yang harmonis antara perusahaan dengan 
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masyarakat sekitar. Hubungan tersebut tidak hanya mendukung keberlangsungan 

operasional perusahaan, tetapi juga memberikan kesempatan yang lebih luas bagi 

masyarakat untuk terlibat dalam aktivitas ekonomi yang terhubung dengan sektor 

formal. 

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa CSR memiliki potensi 

untuk mendukung peningkatan inklusi keuangan melalui pemberdayaan ekonomi 

masyarakat dan penguatan program kemitraan. Meskipun demikian, penelitian 

mengenai pengaruh CSR terhadap inklusi keuangan pada perusahaan subsektor 

kelapa sawit masih relatif terbatas, terutama yang menggunakan data sekunder 

dari annual report dan sustainability report. Selain itu, indikator inklusi keuangan 

yang umum digunakan, seperti jumlah rekening, akses kredit, maupun 

penggunaan layanan keuangan formal, belum diungkapkan secara konsisten oleh 

perusahaan dalam laporan yang dipublikasikan. Oleh karena itu, penelitian ini 

menggunakan Rasio Lahan Plasma sebagai proksi inklusi keuangan yang 

disesuaikan dengan karakteristik subsektor kelapa sawit. Rasio tersebut dipilih 

karena dapat menggambarkan tingkat keterlibatan masyarakat dalam pola 

kemitraan perusahaan yang berpotensi mendukung akses terhadap kegiatan 

ekonomi dan pembiayaan formal. 

Berdasarkan landasan teori dan hasil penelitian terdahulu, pelaksanaan 

Corporate Social Responsibility (CSR) diduga memiliki hubungan dengan inklusi 

keuangan. Semakin baik pelaksanaan dan pengungkapan CSR, semakin besar 

peluang perusahaan untuk mendorong pemberdayaan masyarakat melalui program 
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kemitraan yang berkelanjutan. Kondisi tersebut diharapkan dapat meningkatkan 

keterlibatan masyarakat dalam aktivitas ekonomi perusahaan, yang dalam 

penelitian ini diproksikan menggunakan Rasio Lahan Plasma.  

2.2 Penelitian Terdahulu 

Kajian terhadap penelitian terdahulu dilakukan sebagai dasar untuk 

memahami perkembangan penelitian mengenai Corporate Social Responsibility 

(CSR), kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan. Penelaahan 

tersebut membantu mengidentifikasi temuan-temuan yang telah dihasilkan oleh 

peneliti sebelumnya, sekaligus menunjukkan aspek yang masih memerlukan 

pengembangan. Dengan demikian, penelitian yang dilakukan memiliki landasan 

empiris yang jelas serta mampu menunjukkan posisi dan kontribusinya dalam 

pengembangan ilmu pengetahuan. 

Dalam penelitian ini, berbagai artikel ilmiah yang memiliki keterkaitan 

dengan variabel penelitian dikaji secara sistematis. Penelitian-penelitian tersebut 

mencakup kajian mengenai pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan, stabilitas 

keuangan, maupun inklusi keuangan, baik pada perusahaan subsektor kelapa sawit 

maupun pada konteks penelitian lain yang masih relevan. Ringkasan penelitian 

terdahulu yang digunakan sebagai acuan dalam penelitian ini disajikan pada Tabel 

2.1. 
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Tabel 2.1 

Tabel Penelitian Terdahulu 

No Peneliti & 

Tahun 

Judul Penelitian Metode & Variabel Hasil Penelitian 

1 Khoesuma 

(2022) 

Pengaruh 

Pengungkapan CSR 

terhadap Kinerja 

Keuangan 

Perusahaan Kelapa 

Sawit  

Metode:  

Penelitian menggunakan 

pendekatan kuantitatif. 

Variabel: 

X = Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Y = Kinerja Keuangan 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

berpengaruh positif 

terhadap kinerja 

keuangan yang 

diukur menggunakan 

Return on Assets 

(ROA), Return on 

Equity (ROE), dan 

Net Profit Margin 

(NPM). 

2 Susilo et al. 

(2025) 

Financial 

Performance 

Determinants 

Moderated by 

Company Size: The 

Case of Palm Oil 

Plantation Sub-

Sector in Indonesia 

Metode:  

Pendekatan Kuantitatif 

(Regresi Data 

Panel/MRA). 

Variabel:  

X1 = Harga CPO 

X2 = Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

X3 = Debt to Equity Ratio 

(DER) 

X4 = ERMD 

Z = Firm Size 

Y = Return on Assets 

(ROA) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

berpengaruh positif 

terhadap Return on 

Assets (ROA), 

sedangkan Debt to 

Equity Ratio (DER) 

tidak menunjukkan 

pengaruh yang 

signifikan terhadap 

ROA. 

3 Merliyana 

&Anggraeni 

(2023)  

Pengaruh 

Pengungkapan 

Corporate Social 

Responsibility 

terhadap Kinerja 

Keuangan 

Perusahaan 

Perkebunan Kelapa 

Sawit 

Metode:  

Pendekatan kuantitatif 

dengan analisis regresi 

data panel menggunakan 

EViews 9. 

Variabel: 

X = Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Y1 = Return on Assets 

(ROA) 

Y2 = Return on Equity 

(ROE) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

pengungkapan 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

tidak memberikan 

pengaruh yang 

signifikan terhadap 

Return on Assets 

(ROA) maupun 

Return on Equity 

(ROE). 

4 Wedayanti  

et al. (2023) 

 

Corporate Social 

Responsibility and 

Sustainability of the 

Palm Oil Industry in 

Metode : 

Prndekatan Kuantitatif 

Variabel : 

X = Corporate Social 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 
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No Peneliti & 

Tahun 

Judul Penelitian Metode & Variabel Hasil Penelitian 

Riau: Financial and 

Market Performance 

Analysis 

Responsibility (CSR) 

Y1 = Kinerja Keuangan 

Y2 = Stabilitas Keuangan 

Y3 = Keberlanjutan 

Perusahaan 

berpengaruh positif 

terhadap kinerja 

keuangan dan 

stabilitas keuangan 

serta mendukung 

keberlanjutan 

perusahaan subsektor 

kelapa sawit. 

5 Nabilla et 

al. (2025) 

Core-Plasma 

Relations: A Case 

Study of Palm Oil 

Plantation at PT 

XYZ 

Metode:  

Pendekatan Mixed 

Method  

Variabel:  

X= Hubungan inti-plasma 

Y= Kualitas hubungan 

kemitraan inti-plasma 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

kemitraan inti-plasma 

belum sepenuhnya 

mencerminkan 

prinsip keadilan dan 

kesetaraan karena 

transparansi, 

komunikasi, dan 

mekanisme 

penyelesaian konflik 

masih perlu 

ditingkatkan. 

6 Asna et al. 

(2022) 

How Does 

Corporate Social 

Responsibility 

Enhance the 

Performance of Oil 

Palm Companies in 

Indonesia? 

Metode:  

Pendekatan kuantitatif. 

Variabel: 

X = Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Y = Kinerja Perusahaan 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

penerapan Corporate 

Social Responsibility 

(CSR) berkontribusi 

terhadap peningkatan 

kinerja perusahaan 

kelapa sawit di 

Indonesia 

7 Riswandi & 

Zulfikri 

(2024) 

Financial Inclusion, 

Ethical Investment, 

and Corporate 

Social 

Responsibility: A 

Comprehensive 

Analysis of Factors 

Affecting 

Sustainable Finance 

in Indonesian 

MSMEs  

 

Metode : 

Pendekatan Kuantitatif 

Variabel : 

X1 = Financial Inclusion 

X2 = Ethical Investment 

X3 = Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Y1 = Kinerja UMKM 

Y2 = Sustainable Finance 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

financial inclusion 

berpengaruh positif 

terhadap kinerja 

UMKM, sedangkan 

ethical investment 

dan Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

berkontribusi positif 

terhadap sustainable 

finance 

8 Riyadi & 

Alhazami 

(2025) 

Determinan Struktur 

Modal Perusahaan 

Kelapa Sawit di 

Bursa Efek 

Metode: Pendekatan 

kuantitatif dengan analisis 

regresi linier berganda 

dan uji asumsi klasik. 

Variabel: 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

profitabilitas (ROA) 

berpengaruh negatif 
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No Peneliti & 

Tahun 

Judul Penelitian Metode & Variabel Hasil Penelitian 

Indonesia X1 = Profitabilitas (ROA) 

X2 = Likuiditas (Current 

Ratio/CR) 

X3 = Ukuran Perusahaan 

(Ln Total Aset) 

Y = Struktur Modal (Debt 

to Equity Ratio/DER) 

terhadap Debt to 

Equity Ratio (DER), 

sedangkan likuiditas 

dan ukuran 

perusahaan tidak 

berpengaruh secara 

parsial. Namun, 

seluruh variabel 

independen secara 

simultan berpengaruh 

signifikan terhadap 

DER. 

9 Yuwono et 

al. (2017) 

Analisis Deskriptif 

atas Literasi 

Keuangan pada 

Kelompok Tani 

Metode : 

Pendekatan Kuantitatif  

Variabel : 

X= Literasi Keuangan  

Y= Inklusi Keuangan 

Kelompok Tani 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

literasi keuangan 

berpengaruh positif 

terhadap inklusi 

keuangan kelompok 

tani sehingga 

meningkatkan akses 

dan pemanfaatan 

layanan keuangan. 

10 Yuhendra& 

Zaputra 

(2024) 

 

Examining the 

Financial Returns of 

CSR in the Palm Oil 

Sector: Insights 

from a Systematic 

Literature Review 

Metode : 

Sistematik literatur review 

Fokus Kajian : 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) dan 

financial returns. 

Hasil kajian 

menunjukkan bahwa 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

memberikan 

kontribusi positif 

terhadap profitabilitas 

dan pengelolaan 

risiko keuangan 

sehingga mendukung 

keberlanjutan 

perusahaan kelapa 

sawit. 

  

 Berdasarkan hasil penelaahan terhadap penelitian terdahulu, terlihat bahwa 

Corporate Social Responsibility (CSR) telah menjadi salah satu topik yang 

banyak dikaji dalam penelitian akuntansi dan keberlanjutan perusahaan. Berbagai 

penelitian menunjukkan bahwa penerapan CSR berpotensi meningkatkan kinerja 

perusahaan melalui penguatan hubungan dengan pemangku kepentingan, 
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peningkatan reputasi, serta terciptanya efisiensi operasional. Meskipun demikian, 

sejumlah penelitian juga menemukan hasil yang berbeda sehingga menunjukkan 

bahwa hubungan antara CSR dan kinerja perusahaan masih memerlukan 

pembuktian empiris pada karakteristik industri tertentu. 

Temuan penelitian sebelumnya juga memperlihatkan bahwa 

pengungkapan CSR memiliki keterkaitan dengan stabilitas keuangan perusahaan 

melalui pengelolaan risiko, peningkatan kepercayaan investor, dan penguatan tata 

kelola perusahaan. Di sisi lain, beberapa penelitian mengenai kemitraan inti-

plasma dan inklusi keuangan menunjukkan bahwa keterlibatan masyarakat dalam 

kegiatan ekonomi mampu memperluas kesempatan memperoleh manfaat ekonomi 

serta mendorong peningkatan kesejahteraan masyarakat di sekitar wilayah 

operasional perusahaan. 

Walaupun demikian, penelitian terdahulu umumnya masih menguji 

pengaruh CSR terhadap masing-masing variabel dependen secara terpisah. Kajian 

yang menghubungkan CSR dengan kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan 

inklusi keuangan secara bersamaan pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia masih relatif terbatas. Selain itu, pengukuran 

inklusi keuangan pada penelitian sebelumnya lebih banyak menggunakan 

indikator akses terhadap layanan keuangan formal, sedangkan penelitian ini 

menggunakan rasio lahan plasma sebagai proksi yang disesuaikan dengan 

karakteristik industri kelapa sawit serta ketersediaan data yang diungkapkan 

perusahaan dalam annual report dan sustainability report. 
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Atas dasar kondisi tersebut, penelitian ini menguji pengaruh Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan yang diproksikan 

menggunakan Return on Assets (ROA), stabilitas keuangan yang diproksikan 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), serta inklusi keuangan yang 

diproksikan melalui rasio lahan plasma. Diharapkan hasil penelitian ini dapat 

memperkaya bukti empiris mengenai implementasi CSR pada perusahaan 

subsektor kelapa sawit di Indonesia serta memberikan kontribusi bagi 

pengembangan penelitian di bidang akuntansi dan keberlanjutan perusahaan. 

2.3 Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual merupakan gambaran mengenai hubungan 

antarvariabel yang menjadi dasar dalam penelitian ini. Penyusunannya mengacu 

pada landasan teori serta hasil penelitian terdahulu yang telah dibahas pada bagian 

sebelumnya. Dalam penelitian ini, Corporate Social Responsibility (CSR) 

diposisikan sebagai variabel independen yang diduga memengaruhi kinerja 

keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan pada perusahaan subsektor 

kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.. Kerangka konseptual 

tersebut disajikan pada Gambar 2.1 

 

 

 

 

 

  Gambar 2.1 Kerangka Konseptual 

1. Kinerja Keuangan 

2. Stabilitas Keuangan 

3. Inklusi Keuangan 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Variabel Dependen 

Variabel Independen 
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Corporate Social Responsibility (CSR) dalam penelitian ini diposisikan 

sebagai variabel independen (X) yang diduga memengaruhi kinerja keuangan, 

stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan sebagai variabel dependen. Kinerja 

keuangan diproksikan menggunakan Return on Assets (ROA), stabilitas keuangan 

diproksikan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), sedangkan inklusi 

keuangan diproksikan melalui rasio lahan plasma. Hubungan antarvariabel 

dianalisis menggunakan pendekatan regresi data panel untuk menguji pengaruh 

CSR terhadap masing-masing variabel dependen. 

Secara teoretis, penerapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

diharapkan mampu meningkatkan kepercayaan para pemangku kepentingan, 

memperkuat legitimasi perusahaan, serta menciptakan nilai ekonomi dan sosial 

yang berkelanjutan. Kondisi tersebut diperkirakan berkontribusi terhadap 

peningkatan kinerja keuangan, penguatan stabilitas keuangan, dan perluasan 

inklusi keuangan melalui kemitraan perusahaan dengan masyarakat. Atas dasar 

tersebut, penelitian ini menguji secara empiris pengaruh CSR terhadap ketiga 

variabel dependen tersebut.  

2.4 Hipotesis Penelitian 

Hipotesis merupakan dugaan yang disusun berdasarkan landasan teori, 

hasil penelitian terdahulu, dan kerangka konseptual sebagai dasar untuk diuji 

melalui analisis empiris. Dalam penelitian ini, hipotesis digunakan untuk menguji 

apakah Corporate Social Responsibility (CSR) memiliki pengaruh terhadap 

kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan pada perusahaan 

subsektor kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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Berdasarkan uraian teori, penelitian terdahulu, dan kerangka konseptual 

yang telah disusun, maka hipotesis penelitian dirumuskan sebagai berikut. 

1. H1 : Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan perusahaan subsektor kelapa sawit yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. 

2. H2 : Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh Negatif 

terhadap stabilitas keuangan perusahaan subsektor kelapa sawit 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. 

3. H3 : Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh 

Negatif terhadap inklusi keuangan perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian  

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian 

asosiatif. Pendekatan kuantitatif dipilih karena penelitian bertujuan menganalisis 

hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel 

independen dengan kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan 

sebagai variabel dependen melalui pengolahan data numerik menggunakan teknik 

analisis statistik. Pendekatan ini memungkinkan pengujian hipotesis secara 

objektif berdasarkan data empiris yang diperoleh dari laporan perusahaan. 

Analisis dalam penelitian ini menggunakan regresi data panel, yaitu 

metode yang mengombinasikan data lintas perusahaan (cross-section) dan data 

runtut waktu (time-series). Penggunaan regresi data panel dinilai sesuai dengan 

karakteristik penelitian karena mampu mengakomodasi perbedaan karakteristik 

antarperusahaan sekaligus menangkap perubahan kondisi perusahaan dari tahun 

ke tahun. Dengan demikian, model regresi data panel diharapkan dapat 

menghasilkan estimasi yang lebih efisien dalam menjelaskan pengaruh Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan 

inklusi keuangan pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang menjadi objek 

penelitian. 

3.2 Lokasi dan Waktu Penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan subsektor perkebunan kelapa 

sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengumpulan data dilakukan 
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melalui studi dokumentasi dengan memanfaatkan data sekunder yang diperoleh 

dari laporan tahunan (annual report), laporan keberlanjutan (sustainability 

report), serta laporan keuangan yang dipublikasikan melalui situs resmi Bursa 

Efek Indonesia, situs resmi masing-masing perusahaan, dan sumber pendukung 

lainnya yang relevan. 

Pelaksanaan penelitian, mulai dari pengumpulan data hingga proses 

pengolahan dan analisis data, dilaksanakan pada periode Mei sampai Juni 2026. 

Adapun periode observasi penelitian mencakup tahun 2018–2024. Pemilihan 

periode tersebut didasarkan pada pertimbangan untuk memperoleh gambaran 

perkembangan penerapan Corporate Social Responsibility (CSR), kinerja 

keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan perusahaan dalam beberapa 

tahun pengamatan sehingga hubungan antarvariabel dapat dianalisis secara lebih 

komprehensif. 

3.3 Populasi dan Sampel Penelitian 

3.3.1. Populasi 

Populasi merupakan keseluruhan objek yang memiliki karakteristik 

tertentu sesuai dengan tujuan penelitian. Dalam penelitian ini, populasi terdiri atas 

seluruh perusahaan subsektor perkebunan kelapa sawit yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode pengamatan 2018–2024. Pemilihan populasi 

tersebut didasarkan pada kesesuaian karakteristik perusahaan dengan variabel 

yang diteliti, yaitu Corporate Social Responsibility (CSR), kinerja keuangan, 

stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan. 
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Berdasarkan data perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, 

terdapat 28 perusahaan subsektor perkebunan kelapa sawit yang menjadi populasi 

penelitian. Daftar perusahaan tersebut disajikan pada Tabel 3.1. 

Tabel 3.1  

Daftar Populasi Perusahaan Kelapa Sawit Di Bei 

No Kode Nama Perusahaan Tahun 

Pencatatan 

Status 2024 

1 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk 1997 Aktif 

2 ANDI PT Andira Agro Tbk 2011 Aktif 

3 ANJT PT Austindo Nusantara Jaya Tbk 2013 Aktif 

4 BWPT PT Eagle High Plantations Tbk 2012 Aktif 

5 CBUT PT Citra Borneo Utama Tbk 2020 Aktif 

6 CSRA PT Cisadane Sawit Raya Tbk 2019 Aktif 

7 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk 2013 Aktif 

8 FAPA PT FAP Agri Tbk 2020 Aktif 

9 GOLL PT Golden Plantations Tbk 2012 Aktif 

10 GZCO PT Gozco Plantations Tbk 2008 Aktif 

11 JARR PT Jhonlin Agro Raya Tbk 2014 Aktif 

12 JAWA PT Jaya Agra Wattie Tbk 1992 Aktif 

13 LSIP PT PP London Sumatra Indonesia 

Tbk 

1996 Aktif 

14 MAGP PT Multi Agro Gemilang Plantation 

Tbk 

2011 Aktif 

15 MGRO PT Mahkota Group Tbk 2014 Aktif 

16 MKTR PT Methobi Karyatama Raya Tbk 2024 Aktif 

17 PALM PT Provident Investasi Bersama Tbk 2013 Aktif 

18 PGUN PT Pradiksi Gunatama Tbk 2013 Aktif 
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Sumber: www.idx.co.id (Oktober 2025) 

Subsektor perkebunan kelapa sawit menjadi objek dalam penelitian ini 

karena kontribusinya yang signifikan terhadap perekonomian Indonesia. Pada 

tahun 2024, sektor ini memberikan sumbangan sekitar 3,5% terhadap Produk 

Domestik Bruto (PDB), menyerap lebih dari 16 juta tenaga kerja, serta 

mencatatkan nilai ekspor sebesar USD 27,76 miliar. Di balik kontribusi ekonomi 

tersebut, industri kelapa sawit juga dihadapkan pada berbagai tuntutan 

keberlanjutan, termasuk isu deforestasi dan penerapan European Union 

Deforestation Regulation (EUDR) yang mulai diberlakukan pada tahun 2024. 

Perkembangan tersebut mendorong perusahaan untuk semakin memperkuat 

penerapan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai bagian dari upaya 

No Kode Nama Perusahaan Tahun 

Pencatatan 

Status 2024 

19 PNGO PT Pinago Utama Tbk 2015 Aktif 

20 PSGO PT Palma Serasih Tbk 2015 Aktif 

21 PTPS PT Pulau Subur Tbk 2023 Aktif 

22 SGRO PT Sampoerna Agro Tbk 2007 Aktif 

23 SIMP PT Salim Ivomas Pratama Tbk 1994 Aktif 

24 SMAR PT Sinar Mas Agro Resources and 

Technology Tbk 

1992 Aktif 

25 SSMS PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk 2013 Aktif 

26 TAPG PT Triputra Agro Persada Tbk 2017 Aktif 

27 TBLA PT Tunas Baru Lampung Tbk 1996 Aktif 

28 UNSP PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk 1993 Aktif 

http://www.idx.co.id/
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membangun kepercayaan para pemangku kepentingan, menjaga keberlangsungan 

usaha, serta meningkatkan daya saing perusahaan dalam jangka panjang. 

3.3.2 Sampel Penelitian 

Sampel penelitian ditentukan menggunakan teknik purposive sampling, yaitu 

metode pemilihan sampel berdasarkan karakteristik tertentu yang disesuaikan 

dengan kebutuhan penelitian. Teknik ini digunakan agar perusahaan yang menjadi 

sampel memiliki data yang memadai untuk mengukur seluruh variabel penelitian, 

sehingga proses analisis dapat dilakukan secara konsisten pada setiap periode 

pengamatan. Adapun kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel adalah 

sebagai berikut. 

1. Perusahaan subsektor perkebunan kelapa sawit yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) secara berturut-turut selama periode 2018–2024. 

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dan annual report secara 

lengkap selama periode penelitian. 

3. Perusahaan yang mengungkapkan informasi terkait Corporate Social 

Responsibility (CSR) dalam annual report dan/atau sustainability report 

selama periode penelitian. 

4. Perusahaan yang menyajikan data yang diperlukan untuk mengukur 

seluruh variabel penelitian, termasuk data luas lahan inti dan lahan plasma 

yang dapat digunakan untuk menghitung Rasio Plasma. 

Tabel 3.2 

Kriteria Pemilihan Sampel 

No Keterangan Jumlah 

1 
Perusahaan subsektor kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2018–2024 
28 

2 

Dikurangi: Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria penelitian 

karena tidak memiliki data lengkap yang diperlukan untuk 

mengukur seluruh variabel penelitian selama periode 2018–2024 

(11) 
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 Jumlah Sampel 17 

 Jumlah Tahun Penelitian 7 

 Total Observasi 119 

Sumber : Data Diolah (2026) 

Berdasarkan kriteria di atas, diperoleh 17 (tujuh belas) perusahaan yang 

memenuhi syarat sebagai sampel penelitian. Daftar lengkap sampel disajikan pada 

Tabel 3.3 berikut: 

Tabel 3.3  

Daftar Sampel Penelitian 

No Kode Nama Perusahaan 

1 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk 

2 SGRO PT Sampoerna Agro Tbk 

3 LSIP PT PP London Sumatra Indonesia Tbk 

4 SIMP PT Salim Ivomas Pratama Tbk 

5 SMAR PT Sinar Mas Agro Resources and 

Technology Tbk 

6 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk 

7 SSMS PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk 

8 ANJT PT Austindo Nusantara Jaya Tbk 

9 BWPT PT Eagle High Plantations Tbk 

10 TBLA PT Tunas Baru Lampung Tbk 

11 ANDI PT Andira Agro Tbk 

12 CSRA PT Cisadane Sawit Raya Tbk 

13 PSGO PT Palma Serasih Tbk 

14 TAPG PT Triputra Agro Persada Tbk 

15 GZCO PT Gozco Plantations Tbk 
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16 PNGO PT Pinago Utama Tbk 

17 PGUN PT Pradiksi Gunatama Tbk 

Sumber: www.idx.co.id, sustainability reports, dan laporan keuangan perusahaan 

(diolah, 2026) 

3.3.3 Jumlah Observasi 

Dengan menggunakan 17 perusahaan sebagai unit analisis dan 7 tahun 

pengamatan (2018–2024), maka total observasi dalam penelitian ini adalah: 

 

Total Observasi = 17 perusahaan × 7 tahun = 119 observasi 

3.4 Jenis dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari dokumen 

resmi perusahaan tanpa melalui pengumpulan data secara langsung di lapangan. 

Data yang dianalisis berbentuk data panel, yaitu gabungan antara data lintas 

perusahaan (cross-section) dan data runtut waktu (time series). Data cross-section 

berasal dari 17 perusahaan subsektor perkebunan kelapa sawit yang menjadi 

sampel penelitian, sedangkan data time series mencakup periode pengamatan 

tahun 2018–2024. Penggunaan data panel dipandang sesuai karena mampu 

menggambarkan perkembangan setiap perusahaan selama periode penelitian 

sekaligus memungkinkan analisis hubungan antara Corporate Social 

Responsibility (CSR), kinerja keuangan yang diproksikan dengan Return on 

Assets (ROA), stabilitas keuangan yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio 

(DER), serta inklusi keuangan yang diproksikan melalui rasio lahan plasma. 

Data penelitian diperoleh dari laporan tahunan (annual report), laporan 

keberlanjutan (sustainability report), dan laporan keuangan auditan yang 
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dipublikasikan melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia maupun situs resmi 

masing-masing perusahaan. Seluruh dokumen tersebut digunakan sebagai sumber 

utama untuk memperoleh informasi mengenai penerapan Corporate Social 

Responsibility (CSR), data keuangan perusahaan, serta data operasional yang 

berkaitan dengan luas lahan inti dan lahan plasma. Pemanfaatan dokumen resmi 

perusahaan diharapkan menghasilkan data yang dapat dipertanggungjawabkan 

karena telah dipublikasikan secara terbuka dan, untuk laporan keuangan, telah 

melalui proses audit sesuai ketentuan yang berlaku. 

3.4.1 Data Kuantitatif  

Data kuantitatif yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari 

laporan keuangan auditan, laporan tahunan (annual report), dan laporan 

keberlanjutan (sustainability report) perusahaan subsektor perkebunan kelapa 

sawit yang memenuhi kriteria sebagai sampel penelitian. Data tersebut berupa 

informasi numerik yang digunakan untuk menghitung variabel penelitian, 

meliputi Return on Assets (ROA) sebagai proksi kinerja keuangan, Debt to Equity 

Ratio (DER) sebagai proksi stabilitas keuangan, serta rasio lahan plasma sebagai 

proksi inklusi keuangan. Selain itu, penelitian ini juga menggunakan skor 

Corporate Social Responsibility (CSR) yang diperoleh melalui proses penilaian 

terhadap indikator CSR berdasarkan informasi yang disajikan dalam laporan 

perusahaan. Seluruh data tersebut dipilih karena sesuai dengan kebutuhan 

penelitian dalam menganalisis pengaruh CSR terhadap aspek keuangan dan 

inklusi keuangan pada perusahaan subsektor perkebunan kelapa sawit. 
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3.5 Teknik Pengumpulan Data  

Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan melalui teknik 

dokumentasi dan studi pustaka dengan memanfaatkan data sekunder yang berasal 

dari berbagai dokumen resmi perusahaan. Teknik dokumentasi digunakan untuk 

memperoleh data kuantitatif yang diperlukan dalam pengukuran seluruh variabel 

penelitian, sedangkan studi pustaka dilakukan untuk memperkuat landasan teori 

dan mendukung proses analisis hasil penelitian. 

Dokumen yang digunakan meliputi laporan keuangan auditan, laporan 

tahunan (annual report), dan laporan keberlanjutan (sustainability report) 

perusahaan selama periode 2018–2024. Seluruh dokumen tersebut diperoleh 

melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia maupun situs resmi masing-masing 

perusahaan. Informasi yang terkumpul digunakan untuk memperoleh data laba 

bersih, total aset, total utang, dan total ekuitas sebagai dasar perhitungan Return 

on Assets (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER). 

Selain data keuangan, penelitian ini juga mengumpulkan informasi 

mengenai luas lahan inti dan lahan plasma yang disajikan dalam laporan 

perusahaan. Data tersebut digunakan untuk menghitung rasio lahan plasma 

sebagai proksi inklusi keuangan. Pada tahap yang sama dilakukan pula penilaian 

terhadap Corporate Social Responsibility (CSR) berdasarkan indikator yang telah 

ditetapkan, sehingga diperoleh skor CSR untuk setiap perusahaan dan setiap tahun 

pengamatan. 
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Sebagai pelengkap, studi pustaka dilakukan dengan menelaah berbagai 

buku, artikel ilmiah, regulasi, serta hasil penelitian terdahulu yang berkaitan 

dengan Corporate Social Responsibility (CSR), kinerja keuangan, stabilitas 

keuangan, dan inklusi keuangan. Kajian pustaka tersebut juga mencakup regulasi 

mengenai keuangan berkelanjutan, termasuk POJK Nomor 51/POJK.03/2017, 

serta pedoman Global Reporting Initiative (GRI) sebagai acuan dalam memahami 

praktik pelaporan keberlanjutan perusahaan. Hasil telaah pustaka digunakan untuk 

memperkuat dasar teoritis dan mendukung interpretasi terhadap temuan 

penelitian. 

3.6 Definisi Operasional Variabel 

Definisi operasional variabel disusun untuk memberikan batasan yang 

jelas mengenai setiap variabel yang digunakan dalam penelitian sehingga konsep 

yang bersifat teoritis dapat diterjemahkan ke dalam bentuk yang dapat diukur 

secara empiris. Melalui definisi operasional, setiap variabel dijelaskan 

berdasarkan indikator, proksi, skala pengukuran, serta sumber data yang 

digunakan dalam proses analisis. 

Uraian mengenai definisi operasional masing-masing variabel penelitian 

disajikan pada Tabel 3.4. 

Tabel 3.4  

Definisi Operasional Variabel 

Variabel Definisi Operasional Indikator/Rumus Skala 

Corporate 

Social 

Responsibilit

Komitmen perusahaan te

rhadap 

tanggung jawab social m

 Rasio 
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y (CSR) elalui 

kegiatan ekonomi, sosia,

dan lingkungan. 

𝐶𝑆𝑅𝐼
∑ 𝑋1

𝑛
 

 

Kinerja 

Keuangan 

Tingkat efektivitas perus

ahaan 

dalam memperoleh laba 

dan mengelola aset. 

 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Rasio 

Stabilitas 

Keuangan 

Tingkat ketangguhan 

struktur modal 

perusahaan sawit dalam 

mengelola risiko 

pendanaan jangka 

panjang (solvabilitas) 

akibat fluktuasi bisnis. 

 

𝐷𝐸𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Rasio 

Inklusi 

Keuangan 

Tingkat keterlibatan dan 

akses ekonomi 

masyarakat mitra 

melalui penyediaan 

lahan perkebunan. 

 

 𝑃𝑙𝑎𝑠𝑚𝑎 =
𝐿𝑢𝑎𝑠 𝐼𝑛𝑡𝑖 𝑃𝑙𝑎𝑠𝑚𝑎

𝐿𝑢𝑎𝑠 𝐿𝑎ℎ𝑎𝑛 𝑇𝑒𝑟𝑡𝑎𝑛𝑎𝑚
 

Rasio 

Prosedur pengukuran variabel dilakukan berdasarkan indikator dan proksi 

yang telah ditetapkan untuk masing-masing variabel penelitian. Corporate Social 

Responsibility (CSR) diukur menggunakan metode content analysis melalui 

penelaahan terhadap laporan tahunan (annual report) dan laporan keberlanjutan 

(sustainability report) perusahaan. Penilaian dilakukan dengan memberikan skor 

1 pada setiap indikator CSR yang terdapat dalam laporan perusahaan dan skor 0 

apabila indikator tersebut tidak disajikan. Selanjutnya, jumlah skor yang diperoleh 

dibandingkan dengan jumlah seluruh indikator sehingga menghasilkan indeks 

CSR dalam bentuk rasio. 

Kinerja keuangan diproksikan menggunakan Return on Assets (ROA), 

yang dihitung dari perbandingan antara laba bersih setelah pajak dan total aset 

perusahaan. Proksi ini digunakan untuk menggambarkan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan aset yang dimiliki. Stabilitas 



47 

 

 

 

keuangan diproksikan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yaitu 

perbandingan antara total liabilitas dan total ekuitas. Rasio tersebut digunakan 

untuk menggambarkan struktur permodalan perusahaan sekaligus tingkat 

ketergantungan perusahaan terhadap pendanaan yang berasal dari utang. 

Inklusi keuangan diproksikan melalui rasio lahan plasma, yaitu 

perbandingan antara luas lahan plasma dan total luas lahan perusahaan. 

Penggunaan proksi ini didasarkan pada karakteristik industri kelapa sawit, di 

mana kemitraan plasma menjadi salah satu bentuk keterlibatan masyarakat dalam 

aktivitas ekonomi perusahaan serta memberikan akses yang lebih luas terhadap 

kegiatan ekonomi formal. 

Seluruh variabel dalam penelitian ini diukur menggunakan skala rasio 

sehingga dapat diolah melalui analisis statistik untuk menguji hubungan 

antarvariabel sesuai dengan model penelitian yang telah ditetapkan. 

3.7 Teknik Analisis Data 

 Teknik analisis data dalam penelitian ini dilakukan untuk menguji 

pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan, 

stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan pada perusahaan subsektor perkebunan 

kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018–2024. 

Analisis menggunakan pendekatan kuantitatif dengan memanfaatkan data panel 

yang merupakan kombinasi antara data lintas perusahaan (cross-section) dan data 

runtut waktu (time series). Pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat 

lunak EViews 14 karena sesuai untuk mengestimasi model regresi data panel serta 

melakukan pengujian statistik yang diperlukan. 
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Tahapan analisis diawali dengan penyajian statistik deskriptif untuk 

memberikan gambaran mengenai karakteristik setiap variabel penelitian. 

Selanjutnya dilakukan pemilihan model regresi data panel melalui Uji Chow, Uji 

Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier (LM) guna menentukan model estimasi 

yang paling sesuai. Setelah model terbaik diperoleh, dilakukan pengujian asumsi 

yang disesuaikan dengan metode estimasi yang digunakan. Tahap berikutnya 

adalah estimasi regresi data panel untuk menguji hubungan antara variabel 

independen dan variabel dependen. Seluruh hasil analisis kemudian 

diinterpretasikan sebagai dasar dalam pengujian hipotesis penelitian. 

3.7.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif digunakan sebagai tahap awal untuk 

menggambarkan karakteristik data yang digunakan dalam penelitian. Melalui 

analisis ini, setiap variabel penelitian dideskripsikan berdasarkan nilai minimum, 

nilai maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi. Informasi tersebut 

memberikan gambaran mengenai sebaran data serta variasi masing-masing 

variabel selama periode pengamatan. 

Dalam penelitian ini, analisis statistik deskriptif diterapkan pada seluruh 

variabel yang meliputi Corporate Social Responsibility (CSR), Return on Assets 

(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), rasio lahan plasma sebagai proksi inklusi 

keuangan. Hasil analisis deskriptif digunakan untuk memberikan informasi awal 

mengenai karakteristik data sebelum dilakukan pengujian model regresi data 

panel.  
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3.7.2 Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Analisis regresi data panel memerlukan pemilihan model estimasi yang 

sesuai agar hasil pengujian menghasilkan estimasi yang tepat. Dalam penelitian 

ini, pemilihan model dilakukan karena data yang digunakan merupakan kombinasi 

antara data lintas perusahaan (cross-section) dan data runtut waktu (time series). 

Model yang dipertimbangkan meliputi Common Effect Model (CEM), Fixed 

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

Penentuan model terbaik dilakukan secara bertahap melalui Uji Chow, Uji 

Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier (LM). Setiap pengujian memiliki fungsi 

yang berbeda dalam menentukan model yang paling sesuai dengan karakteristik 

data penelitian. Model yang terpilih selanjutnya digunakan sebagai dasar dalam 

proses estimasi regresi data panel. 

3.7.2.1 Uji Chow 

Uji Chow digunakan sebagai tahap awal dalam pemilihan model regresi 

data panel untuk menentukan model yang lebih sesuai antara Common Effect 

Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM). Pengujian ini dilakukan dengan 

membandingkan nilai probabilitas (probability) pada statistik Cross-section F atau 

Cross-section Chi-square. 

Dasar pengambilan keputusan didasarkan pada tingkat signifikansi sebesar 

5% (0,05). Apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05, maka model Fixed 

Effect Model (FEM) dipilih karena mampu memberikan estimasi yang lebih baik 

dibandingkan Common Effect Model (CEM). Sebaliknya, apabila nilai 

probabilitas lebih besar dari 0,05, maka Common Effect Model (CEM) dinilai 
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lebih sesuai untuk digunakan. Jika hasil Uji Chow menunjukkan bahwa Fixed 

Effect Model merupakan model yang terpilih, maka proses pemilihan model 

dilanjutkan dengan Uji Hausman. 

3.7.2.2 Uji Hausman 

Uji Hausman digunakan untuk menentukan model regresi data panel yang 

paling tepat antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). 

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui apakah perbedaan karakteristik 

antarperusahaan memiliki hubungan dengan variabel independen yang digunakan 

dalam model penelitian. 

Keputusan pemilihan model didasarkan pada nilai probabilitas Cross-

section Random. Apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05, maka Fixed 

Effect Model (FEM) dipilih sebagai model estimasi. Sebaliknya, apabila nilai 

probabilitas lebih besar dari 0,05, maka Random Effect Model (REM) dianggap 

lebih sesuai digunakan dalam analisis regresi data panel. 

3.7.2.3 Uji Lagrange Multiplier  

Uji Lagrange Multiplier (LM) digunakan untuk menentukan pilihan model 

antara Common Effect Model (CEM) dan Random Effect Model (REM). Pengujian 

ini dilakukan apabila hasil pemilihan model sebelumnya mengarah pada 

penggunaan Random Effect Model. 

Dasar pengambilan keputusan menggunakan nilai probabilitas Breusch–

Pagan. Apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05, maka Random Effect 

Model (REM) dipilih karena memberikan hasil estimasi yang lebih sesuai. 
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Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, maka Common Effect 

Model (CEM) tetap digunakan sebagai model regresi data panel dalam penelitian. 

3.7.3 Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik dilakukan untuk menilai apakah model regresi yang 

digunakan telah memenuhi asumsi-asumsi statistik sehingga hasil estimasi dapat 

diinterpretasikan secara tepat. Jenis pengujian yang dilakukan disesuaikan dengan 

model regresi data panel yang terpilih pada tahap sebelumnya. Apabila model 

yang digunakan adalah Common Effect Model (CEM) dengan pendekatan 

Ordinary Least Squares (OLS), maka pengujian asumsi klasik dilakukan secara 

lengkap. Namun, apabila model terbaik adalah Fixed Effect Model (FEM) atau 

Random Effect Model (REM) yang diestimasi menggunakan pendekatan 

Generalized Least Squares (GLS), maka pengujian asumsi klasik disesuaikan 

dengan karakteristik model tersebut. 

Dalam penelitian ini, uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji 

multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Hasil dari setiap 

pengujian digunakan sebagai dasar untuk menilai kelayakan model regresi 

sebelum dilakukan pengujian hipotesis. 

3.7.3.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah nilai residual pada 

model regresi memiliki distribusi yang mendekati distribusi normal. Dalam 

penelitian ini, pengujian dilakukan menggunakan statistik Jarque–Bera (J-B). 

Dasar pengambilan keputusan mengacu pada nilai probabilitas (probability). 

Apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, maka residual dinyatakan 
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berdistribusi normal. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05, 

maka residual tidak memenuhi asumsi normalitas. 

3.7.3.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya 

hubungan yang kuat antarvariabel independen dalam model regresi. Hubungan 

yang terlalu tinggi antarvariabel bebas dapat memengaruhi ketepatan estimasi 

koefisien regresi. Pengujian dilakukan dengan memperhatikan nilai Variance 

Inflation Factor (VIF) dan Tolerance. Model regresi dinilai tidak mengalami 

multikolinearitas apabila nilai VIF berada di bawah <0.80. 

3.7.3.3 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah varians 

residual pada model regresi bersifat konstan atau mengalami perbedaan 

antarobservasi. Keberadaan heteroskedastisitas dapat memengaruhi ketepatan 

estimasi koefisien regresi sehingga perlu diperhatikan dalam proses analisis. 

Dalam penelitian ini, pelaksanaan uji heteroskedastisitas disesuaikan 

dengan model regresi data panel yang terpilih. Apabila model yang digunakan 

adalah Common Effect Model (CEM), pengujian heteroskedastisitas dilakukan 

untuk memastikan terpenuhinya asumsi model. Namun, apabila model terbaik 

adalah Fixed Effect Model (FEM) atau Random Effect Model (REM) yang 

diestimasi menggunakan pendekatan Generalized Least Squares (GLS), pengujian 

heteroskedastisitas tidak menjadi persyaratan utama karena pendekatan GLS telah 

dirancang untuk mengurangi pengaruh heteroskedastisitas pada proses estimasi. 
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3.7.3.4 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan 

antara residual pada satu periode pengamatan dengan residual pada periode 

lainnya. Autokorelasi yang terjadi dalam model regresi dapat menyebabkan 

estimasi menjadi kurang efisien apabila tidak ditangani dengan tepat. 

Dalam penelitian ini, pengujian autokorelasi disesuaikan dengan model 

regresi data panel yang digunakan. Pada model yang diestimasi menggunakan 

Common Effect Model (CEM), uji autokorelasi dapat dilakukan untuk memastikan 

terpenuhinya asumsi model. Sementara itu, apabila model terbaik adalah Fixed 

Effect Model (FEM) atau Random Effect Model (REM), pengujian autokorelasi 

tidak menjadi syarat utama karena proses estimasi dengan pendekatan 

Generalized Least Squares (GLS) telah mempertimbangkan adanya korelasi 

dalam komponen galat (error). 

3.7.4 Analisis Regresi Data Panel 

Setelah model regresi data panel yang paling sesuai ditentukan melalui 

tahapan pemilihan model, selanjutnya dilakukan analisis regresi data panel untuk 

menguji hubungan antara variabel penelitian. Analisis ini bertujuan untuk 

mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel 

independen terhadap kinerja keuangan, stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan 

sebagai variabel dependen.  

Persamaan regresi data panel yang digunakan dalam penelitian ini secara umum 

adalah sebagai berikut: 



54 

 

 

 

 

𝑌𝑖𝑡 =  𝛼 +  𝛽1(𝐶𝑆𝑅)𝑖𝑡
+  𝜀𝑖𝑡   

Keterangan: 

𝑌         = variabel dependen (ROA, DER, Rasio Plasma) 

𝐶𝑆𝑅  = indeks tanggung jawab sosial perusahaan, berdasarkan GRI atau 

PJOK            

𝛼        = konstanta regresi 

𝛽1  = koefisien regresi 

𝑖 = Perusahaan ke 𝑖 

𝑡 = Tahun ke- 𝑡 

𝜀          = error term 

Analisis dilakukan untuk masing-masing model berikut: 

1. Model 1 (Kinerja Keuangan) ROA = α + β₁(CSR) + ε 

2. Model 2 (Stabilitas Keuangan) DER = α + β₁(CSR) + ε 

3. Model 3 (Inklusi Keuangan ) Rasio Plasma = α + β₁(CSR) + ε 

 

Hasil estimasi regresi digunakan untuk menginterpretasikan arah dan 

besarnya pengaruh variabel independen terhadap masing-masing variabel 

dependen. Nilai koefisien yang bertanda positif menunjukkan hubungan searah, 

sedangkan koefisien bertanda negatif menunjukkan hubungan yang berlawanan. 

Tingkat signifikansi setiap koefisien selanjutnya digunakan sebagai dasar dalam 

pengujian hipotesis penelitian.. 

3.7.5 Uji Hipotesis 

Pengujian hipotesis dilakukan untuk menilai apakah Corporate Social 

Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap kinerja keuangan, stabilitas keuangan, 
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dan inklusi keuangan pada perusahaan subsektor perkebunan kelapa sawit yang 

menjadi sampel penelitian. Pengujian ini didasarkan pada hasil estimasi regresi 

data panel yang telah diperoleh melalui model terbaik. Keputusan penerimaan 

atau penolakan hipotesis ditentukan berdasarkan hasil pengujian statistik yang 

meliputi uji parsial (t-test), uji simultan (F-test), dan koefisien determinasi 

(Adjusted R-Square). 

3.7.5.1 Uji t (Parsial) 

Uji parsial (t-test) digunakan untuk mengevaluasi pengaruh masing-

masing variabel independen terhadap variabel dependen secara individual. Pada 

penelitian ini, uji t bertujuan untuk mengetahui apakah pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 

Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Rasio Lahan Plasma. 

Pengambilan keputusan dilakukan berdasarkan nilai probabilitas (p-value). 

Apabila nilai probabilitas lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05, maka variabel 

independen dinyatakan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 

Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, maka variabel 

independen dinyatakan tidak memiliki pengaruh yang signifikan. 

3.7.5.2 Uji F (Simultan) 

Uji simultan (F-test) digunakan untuk mengetahui apakah variabel 

independen bersama variabel kontrol secara simultan mampu menjelaskan 

perubahan pada variabel dependen. Selain itu, uji ini juga digunakan untuk 

mengevaluasi kelayakan model regresi (goodness of fit) yang digunakan dalam 

penelitian. 



56 

 

 

 

Model regresi dinyatakan layak apabila nilai probabilitas uji F lebih kecil 

dari tingkat signifikansi 0,05. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih besar 

dari 0,05, maka model dinilai belum mampu menjelaskan hubungan antara 

variabel independen dan variabel dependen secara memadai. 

3.7.5.3 Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) 

Koefisien determinasi digunakan untuk menunjukkan sejauh mana 

kemampuan model regresi dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Dalam 

analisis data panel, interpretasi lebih difokuskan pada nilai Adjusted R-Square 

karena ukuran tersebut telah memperhitungkan jumlah variabel independen yang 

digunakan dalam model. 

Nilai Adjusted R-Square yang semakin tinggi menunjukkan bahwa model 

memiliki kemampuan yang lebih baik dalam menjelaskan variasi kinerja 

keuangan, stabilitas keuangan, maupun inklusi keuangan. Sebaliknya, nilai yang 

relatif rendah mengindikasikan bahwa masih terdapat faktor-faktor lain di luar 

model penelitian yang turut memengaruhi variabel dependen. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Hasil Analisis Data 

4.1.1 Analisis Statistik Deskriptif 

 Analisis statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan 

karakteristik data penelitian pada variabel CSR, ROA, DER, dan rasio plasma 

berdasarkan 119 observasi selama periode penelitian 2018–2024. 

Tabel 4.1  

Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
Statistik CSR ROA DER Rasio Plasma 

Mean 0,908953 0,033530 1,361093 21,62008 

Median 0,920000 0,033013 1,102028 23,17000 

Maximum 1,000000 0,218090 4,963755 44,17000 

Minimum 0,769231 -0,297494 0,102356 2,060000 

Std. Dev. 0,070141 0,066198 1,059862 10,35318 

Observations 119 119 119 119 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 

 Berdasarkan Tabel 4.1, variabel Corporate Social Responsibility (CSR) 

memiliki nilai rata-rata sebesar 0,908953 atau sekitar 90,90%. Artinya, secara 

rata-rata perusahaan yang menjadi sampel penelitian mengungkapkan sekitar 

90,90% dari keseluruhan indikator CSR yang digunakan dalam penelitian. Nilai 

minimum CSR sebesar 0,769231 atau sekitar 76,92%, sedangkan nilai maksimum 

sebesar 1,000000 atau 100%. Hal tersebut menunjukkan bahwa tingkat 

pengungkapan CSR pada perusahaan sampel berada pada rentang 76,92% sampai 

dengan 100%. Nilai standar deviasi sebesar 0,070141 menunjukkan bahwa 

penyebaran nilai CSR antarobservasi relatif kecil, sehingga tingkat pengungkapan 

CSR antarperusahaan dan periode pengamatan cenderung tidak memiliki 

perbedaan yang terlalu besar. 
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 Variabel Return on Assets (ROA) memiliki nilai rata-rata sebesar 

0,033530 atau sekitar 3,35%. Artinya, secara rata-rata perusahaan sampel mampu 

menghasilkan laba bersih sebesar 3,35% dari total aset yang dimilikinya. Dengan 

kata lain, setiap Rp100 aset yang dimiliki perusahaan secara rata-rata mampu 

menghasilkan laba bersih sekitar Rp3,35. Nilai minimum ROA sebesar -0,297494 

atau sekitar -29,75% menunjukkan bahwa terdapat observasi perusahaan yang 

mengalami kerugian dibandingkan dengan total aset yang dimilikinya. Sementara 

itu, nilai maksimum sebesar 0,218090 atau sekitar 21,81% menunjukkan bahwa 

terdapat observasi perusahaan yang mampu menghasilkan laba bersih sebesar 

21,81% dari total asetnya. Nilai standar deviasi sebesar 0,066198 atau sekitar 

6,62% menunjukkan adanya variasi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba berdasarkan aset yang dimiliki selama periode penelitian. 

 Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai rata-rata sebesar 

1,361093. Artinya, secara rata-rata setiap Rp1 ekuitas perusahaan digunakan 

untuk menanggung sekitar Rp1,36 kewajiban. Dengan demikian, secara rata-rata 

jumlah kewajiban perusahaan lebih besar dibandingkan dengan jumlah 

ekuitasnya. Nilai minimum DER sebesar 0,102356 menunjukkan bahwa terdapat 

observasi perusahaan yang memiliki tingkat kewajiban relatif rendah 

dibandingkan dengan ekuitasnya. Sebaliknya, nilai maksimum DER sebesar 

4,963755 menunjukkan bahwa terdapat observasi perusahaan dengan tingkat 

kewajiban yang jauh lebih tinggi dibandingkan dengan ekuitasnya. Nilai standar 

deviasi sebesar 1,059862 menunjukkan adanya variasi DER yang cukup besar 
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antarobservasi, sehingga tingkat penggunaan kewajiban dibandingkan dengan 

ekuitas berbeda antarperusahaan dan periode pengamatan. 

 Variabel rasio plasma memiliki nilai rata-rata sebesar 21,62008 atau 

sekitar 21,62%. Artinya, secara rata-rata proporsi lahan plasma pada perusahaan 

sampel mencapai sekitar 21,62% dari total lahan yang menjadi dasar perhitungan 

rasio plasma. Nilai minimum rasio plasma sebesar 2,060000 atau sekitar 2,06% 

menunjukkan bahwa terdapat observasi perusahaan dengan proporsi lahan plasma 

yang relatif rendah. Sementara itu, nilai maksimum sebesar 44,17000 atau sekitar 

44,17% menunjukkan bahwa terdapat observasi perusahaan dengan proporsi lahan 

plasma yang lebih tinggi. Nilai standar deviasi sebesar 10,35318 menunjukkan 

adanya variasi proporsi lahan plasma yang cukup besar antarperusahaan dan 

periode pengamatan. 

 Secara keseluruhan, hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa masing-

masing variabel penelitian memiliki karakteristik dan tingkat variasi yang 

berbeda. Variabel CSR memiliki nilai rata-rata sebesar 90,90% dengan 

penyebaran data yang relatif kecil. ROA memiliki rata-rata sebesar 3,35%, yang 

menunjukkan kemampuan rata-rata perusahaan dalam menghasilkan laba 

berdasarkan aset yang dimiliki. DER memiliki rata-rata sebesar 1,361093, yang 

menunjukkan bahwa secara rata-rata kewajiban perusahaan lebih besar 

dibandingkan dengan ekuitasnya. Sementara itu, rasio plasma memiliki rata-rata 

sebesar 21,62%, yang menunjukkan proporsi rata-rata lahan plasma dalam 

perusahaan sampel. Hasil statistik deskriptif tersebut selanjutnya menjadi dasar 

untuk melakukan pengujian asumsi klasik dan analisis regresi data panel. 
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4.1.2 Pemilihan Model Regresi Data Panel 

 Pemilihan model regresi data panel dilakukan untuk menentukan model 

estimasi yang paling sesuai digunakan dalam penelitian. Terdapat tiga alternatif 

model regresi data panel, yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect 

Model (FEM), dan Random Effect Model (REM). Penentuan model dilakukan 

melalui Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier (LM). Pengujian 

tersebut dilakukan pada masing-masing persamaan penelitian, yaitu pengaruh 

Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Kinerja Keuangan yang 

diproksikan dengan Return on Assets (ROA), Stabilitas Keuangan yang 

diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), dan Inklusi Keuangan yang 

diproksikan dengan Rasio Plasma. 

4.1.2.1 Hasil Uji Chow 

Uji Chow digunakan untuk menentukan model yang lebih tepat antara Common 

Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM). Dasar pengambilan 

keputusan dilakukan dengan melihat nilai probabilitas Cross-section F. Apabila 

nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, maka CEM lebih tepat digunakan. 

Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05, maka FEM lebih tepat 

digunakan. 

Tabel 4.2 

Hasil Uji Chow 
Persamaan Cross-section 

F 
Probabilitas Keputusan 

CSR → ROA 3,854548 0,0000 FEM 

CSR → DER 7,689183 0,0000 FEM 

CSR → Rasio 
Plasma 

83.929310 0,0000 FEM 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 
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 Berdasarkan Tabel 4.2, hasil Uji Chow pada persamaan CSR terhadap 

ROA menunjukkan nilai probabilitas Cross-section F sebesar 0,0000. Nilai 

tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05, sehingga H0 ditolak dan H1 

diterima. Dengan demikian, Fixed Effect Model (FEM) lebih tepat digunakan 

dibandingkan Common Effect Model (CEM). 

 Pada persamaan CSR terhadap DER, nilai probabilitas Cross-section F 

sebesar 0,0000. Nilai tersebut juga lebih kecil dari 0,05, sehingga H0 ditolak dan 

Fixed Effect Model (FEM) dipilih sebagai model yang lebih tepat dibandingkan 

Common Effect Model (CEM). 

 Selanjutnya, pada persamaan CSR terhadap Rasio Plasma, nilai 

probabilitas Cross-section F sebesar 0,0000. Karena nilai tersebut lebih kecil dari 

0,05, maka H0 ditolak dan Fixed Effect Model (FEM) lebih tepat digunakan 

dibandingkan Common Effect Model (CEM). 

 Dengan demikian, hasil Uji Chow menunjukkan bahwa ketiga persamaan 

penelitian lebih tepat menggunakan Fixed Effect Model (FEM) dibandingkan 

Common Effect Model (CEM). Selanjutnya, karena FEM terpilih pada ketiga 

persamaan, dilakukan Uji Hausman untuk menentukan model yang lebih tepat 

antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). 
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4.1.2.2 Hasil Uji Hausman 

 Uji Hausman digunakan untuk menentukan model yang lebih tepat antara 

Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). Dasar pengambilan 

keputusan dilakukan dengan melihat nilai probabilitas Cross-section Random. 

Apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, maka Random Effect Model 

(REM) dipilih. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05, maka 

Fixed Effect Model (FEM) dipilih. 

Tabel 4.3 

Hasil Uji Hausman 
Persamaan Chi-Square 

Statistic 
Probabilitas Keputusan 

CSR → ROA 0,273382 0,6011 REM 

CSR → DER 0,014168 0,9052 REM 

CSR → Rasio 
Plasma 

0,358061 0,5496 REM 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 

 Berdasarkan Tabel 4.3, hasil Uji Hausman pada persamaan CSR terhadap 

ROA menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,6011. Nilai tersebut lebih besar 

dari tingkat signifikansi 0,05, sehingga Random Effect Model (REM) lebih tepat 

digunakan dibandingkan Fixed Effect Model (FEM). 

 Pada persamaan CSR terhadap DER, nilai probabilitas Uji Hausman 

sebesar 0,9052. Nilai tersebut lebih besar dari 0,05, sehingga Random Effect 

Model (REM) dipilih sebagai model yang lebih tepat dibandingkan Fixed Effect 

Model (FEM). 

 Selanjutnya, pada persamaan CSR terhadap Rasio Plasma, diperoleh nilai 

probabilitas sebesar 0,5496. Karena nilai tersebut lebih besar dari 0,05, maka 
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Random Effect Model (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan Fixed Effect 

Model (FEM). 

 Dengan demikian, hasil Uji Hausman menunjukkan bahwa ketiga 

persamaan penelitian lebih tepat menggunakan Random Effect Model (REM). 

Selanjutnya, Uji Lagrange Multiplier (LM) dilakukan untuk membandingkan 

Common Effect Model (CEM) dengan Random Effect Model (REM) sebagai 

pengujian lanjutan dalam menentukan model regresi data panel yang digunakan. 

4.1.2.3 Hasil Uji Lagrange Multiplier 

 Uji Lagrange Multiplier (LM) dilakukan untuk menentukan model yang 

lebih tepat antara Common Effect Model (CEM) dan Random Effect Model 

(REM). Pengujian ini dilakukan setelah Uji Chow dan Uji Hausman untuk 

memastikan model regresi data panel yang paling sesuai digunakan dalam 

penelitian. Dasar pengambilan keputusan dalam Uji LM dilakukan dengan melihat 

nilai probabilitas Breusch-Pagan. Apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, 

maka Common Effect Model (CEM) dipilih. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas 

lebih kecil dari 0,05, maka Random Effect Model (REM) dipilih. 

 Hasil Uji Lagrange Multiplier untuk masing-masing persamaan penelitian 

disajikan pada Tabel 4.4 berikut. 

Tabel 4.4 

Hasil Uji Lagrange Multiplier 
Persamaan Breusch-Pagan 

Cross-section 
Probabilitas Model 

Terpilih 
CSR → ROA 26,61694 0,0000 REM 

CSR → DER 80,16495 0,0000 REM 

CSR → Rasio 
Plasma 

297,9372 0,0000 REM 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 
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 Berdasarkan Tabel 4.4, hasil Uji Lagrange Multiplier pada persamaan 

CSR terhadap ROA menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,0000. Nilai tersebut 

lebih kecil dari 0,05, sehingga Random Effect Model (REM) lebih tepat digunakan 

dibandingkan Common Effect Model (CEM). 

 Pada persamaan CSR terhadap DER, diperoleh nilai probabilitas sebesar 

0,0000. Nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, sehingga Random Effect Model (REM) 

dipilih sebagai model yang lebih tepat dibandingkan Common Effect Model 

(CEM). 

 Sementara itu, pada persamaan CSR terhadap Rasio Plasma, diperoleh 

nilai probabilitas sebesar 0,0000. Karena nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, maka 

Random Effect Model (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan Common Effect 

Model (CEM). 

 Dengan demikian, hasil Uji Lagrange Multiplier menunjukkan bahwa 

Random Effect Model (REM) merupakan model yang lebih tepat digunakan pada 

ketiga persamaan penelitian. 

4.1.3 Uji Asumsi Klasik 

4.1.3.1 Uji Normalitas 

 Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah residual dalam model 

regresi berdistribusi normal. Pengujian normalitas dalam penelitian ini dilakukan 

menggunakan Jarque-Bera melalui Histogram–Normality Test pada EViews. 

Dasar pengambilan keputusan menggunakan nilai probabilitas Jarque-Bera pada 

tingkat signifikansi 5 persen. Apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, maka 
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residual dinyatakan berdistribusi normal. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas 

lebih kecil dari 0,05, maka residual dinyatakan tidak berdistribusi normal. 

 Hasil uji normalitas residual untuk masing-masing model penelitian 

disajikan pada Tabel 4.5 berikut. 

Tabel 4.5 

Hasil Uji Normalitas 
Model Jarque-Bera Probabilitas Keterangan 
CSR → ROA 80,54176 0,000000 Tidak normal 

CSR → DER 110,3125 0,000000 Tidak normal 

CSR → Rasio 
Plasma 

1,124501 0,536599 Normal 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 

 Berdasarkan Tabel 4.5, residual pada model CSR terhadap ROA memiliki 

nilai Jarque-Bera sebesar 80,54176 dengan probabilitas sebesar 0,000000. Nilai 

probabilitas tersebut lebih kecil dari 0,05, sehingga residual pada model CSR 

terhadap ROA tidak berdistribusi normal. 

 Pada model CSR terhadap DER, nilai Jarque-Bera sebesar 110,3125 

dengan probabilitas sebesar 0,000000. Karena nilai probabilitas lebih kecil dari 

0,05, maka residual pada model CSR terhadap DER juga tidak berdistribusi 

normal. 

 Sementara itu, pada model CSR terhadap Rasio Plasma diperoleh nilai 

Jarque-Bera sebesar 1,124501 dengan probabilitas sebesar 0,536599. Nilai 

probabilitas tersebut lebih besar dari 0,05, sehingga residual pada model CSR 

terhadap Rasio Plasma dinyatakan berdistribusi normal. 
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 Dengan demikian, hasil uji normalitas menunjukkan bahwa residual pada 

model CSR terhadap ROA dan DER tidak berdistribusi normal, sedangkan 

residual pada model CSR terhadap Rasio Plasma berdistribusi normal. 

4.1.3.2 Uji Multikolinearitas 

 Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya 

hubungan linear yang tinggi antarvariabel independen dalam model regresi. 

Multikolinearitas dapat menyebabkan koefisien regresi menjadi tidak stabil 

sehingga memengaruhi ketepatan interpretasi hasil estimasi. 

 Dalam penelitian ini, variabel independen yang digunakan hanya satu, 

yaitu Corporate Social Responsibility (CSR). Oleh karena itu, tidak terdapat 

hubungan antarvariabel independen yang perlu diuji dalam model. Dengan 

demikian, model penelitian tidak mengalami permasalahan multikolinearitas. 

Tabel 4.6 

Hasil Uji Multikolinearitas 
Model Variabel 

Independen 
Jumlah Variabel 

Independen 
Kesimpulan 

CSR → 
ROA 

CSR 1 Tidak terdapat 

multikolinearitas 

CSR → 
DER 

CSR 1 Tidak terdapat 

multikolinearitas 

CSR → 
Rasio 
Plasma 

CSR 1 Tidak terdapat 

multikolinearitas 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026.  

 Berdasarkan Tabel 4.6, masing-masing persamaan penelitian hanya 

menggunakan satu variabel independen, yaitu CSR. Karena multikolinearitas 

merupakan permasalahan yang terjadi akibat adanya hubungan linear yang tinggi 



67 

 

 

 

antarvariabel independen, maka pada model dengan satu variabel independen 

tidak terdapat potensi multikolinearitas antarvariabel independen. 

 Dengan demikian, ketiga model penelitian dinyatakan tidak memiliki 

permasalahan multikolinearitas. 

4.1.4 Hasil Analisis Regresi Data Panel 

 Berdasarkan hasil pemilihan model regresi data panel melalui Uji Chow, 

Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier (LM), diperoleh bahwa Random Effect 

Model (REM) merupakan model yang paling sesuai untuk digunakan pada ketiga 

persamaan penelitian. Oleh karena itu, estimasi regresi data panel dalam 

penelitian ini dilakukan menggunakan pendekatan Random Effect Model (REM). 

 Penelitian ini menggunakan tiga persamaan regresi untuk menganalisis 

pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan yang 

diproksikan dengan Return on Assets (ROA), stabilitas keuangan yang 

diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), dan inklusi keuangan yang 

diproksikan dengan Rasio Plasma. Hasil estimasi ketiga model disajikan pada 

Tabel 4.7. 

Tabel 4.7 

Hasil Analisis Regresi Data Panel 
Variabel/Statistik Kinerja 

Keuangan 

Stabilitas 

Keuangan 

Inklusi 

Keuangan 

C -0,366250 7,386005 25,60658 

CSR 0,439839 -6,628411 -4,385814 

t-Statistic 4,292264 -4,238844 -0,568395 

Prob. CSR 0,0000 0,0000 0,5709 

R-squared 0,136778 0,134106 0,002277 

Adjusted R-squared 0,129400 0,126705 -0,005754 

F-statistic 18,53866 18,12048 0,324856 

Prob(F-statistic) 0,000035 0,000042 0,569797 

Durbin-Watson stat 1,099134 0,425389 1,261375 
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 Hasil estimasi tersebut selanjutnya dijelaskan untuk masing-masing 

model sebagai berikut. 

4.1.4.1 Hasil Analisis Model 1 (ROA) 

 Berdasarkan hasil estimasi Random Effect Model (REM), diperoleh 

persamaan regresi Model 1 sebagai berikut: 

ROA = -0,366250 + 0,439839 CSR + ε 

 Persamaan tersebut menunjukkan hubungan antara Corporate Social 

Responsibility (CSR) sebagai variabel independen dengan Return on Assets 

(ROA) sebagai variabel dependen. Makna dari persamaan tersebut dapat 

dijelaskan sebagai berikut. 

 Nilai konstanta sebesar -0,366250 menunjukkan bahwa apabila nilai CSR 

dianggap sebesar nol, maka nilai ROA yang diprediksikan oleh model adalah 

sebesar -0,366250, dengan asumsi faktor lain di luar model tidak mengalami 

perubahan. Konstanta tersebut merupakan nilai dasar ROA yang diprediksikan 

ketika variabel CSR tidak mengalami perubahan atau berada pada nilai nol. 

 Koefisien regresi CSR sebesar 0,439839 menunjukkan bahwa CSR 

memiliki arah hubungan positif terhadap ROA. Artinya, setiap peningkatan CSR 

sebesar satu satuan diperkirakan akan meningkatkan ROA sebesar 0,439839 

satuan, dengan asumsi faktor lain di luar model tetap. Dengan demikian, tanda 



69 

 

 

 

positif pada koefisien menunjukkan bahwa perubahan CSR dan ROA bergerak 

searah, yaitu peningkatan CSR diikuti oleh kecenderungan peningkatan ROA. 

 Dengan kata lain, hasil estimasi Model 1 menunjukkan bahwa semakin 

tinggi tingkat CSR yang dilakukan atau diungkapkan perusahaan, semakin tinggi 

pula ROA yang diprediksikan oleh model. Adapun apakah pengaruh positif 

tersebut signifikan secara statistik akan ditentukan berdasarkan hasil Uji Statistik t 

pada bagian 4.1.5.1. 

4.1.4.2 Hasil Analisis Model 2 (DER) 

 Berdasarkan hasil estimasi Random Effect Model (REM), diperoleh 

persamaan regresi Model 2 sebagai berikut: 

DER = 7,386005 - 6,628411 CSR + ε 

 Persamaan tersebut menunjukkan hubungan antara CSR sebagai variabel 

independen dengan Debt to Equity Ratio (DER) sebagai variabel dependen. 

Makna dari persamaan tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut. 

 Nilai konstanta sebesar 7,386005 menunjukkan bahwa apabila nilai CSR 

dianggap sebesar nol, maka nilai DER yang diprediksikan oleh model adalah 

sebesar 7,386005, dengan asumsi faktor lain di luar model tetap. Konstanta 

tersebut menunjukkan nilai dasar DER yang diprediksikan ketika variabel CSR 

berada pada nilai nol. 

 Koefisien regresi CSR sebesar -6,628411 menunjukkan bahwa CSR 

memiliki arah hubungan negatif terhadap DER. Artinya, setiap peningkatan CSR 
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sebesar satu satuan diperkirakan akan menurunkan DER sebesar 6,628411 satuan, 

dengan asumsi faktor lain di luar model tetap. 

 Tanda negatif pada koefisien menunjukkan bahwa CSR dan DER 

memiliki hubungan yang berlawanan arah. Dengan demikian, semakin tinggi 

tingkat CSR, semakin rendah DER yang diprediksikan oleh model. Dalam 

konteks DER yang merupakan perbandingan antara total liabilitas dan total 

ekuitas, arah negatif tersebut menunjukkan kecenderungan bahwa peningkatan 

CSR berkaitan dengan penurunan tingkat liabilitas relatif terhadap ekuitas. 

 Adapun apakah hubungan negatif tersebut signifikan secara statistik akan 

ditentukan berdasarkan hasil Uji Statistik t pada bagian 4.1.5.1. 

4.1.4.3 Hasil Analisis Model 3 (Rasio Plasma) 

 Berdasarkan hasil estimasi Random Effect Model (REM), diperoleh 

persamaan regresi Model 3 sebagai berikut: 

Rasio Plasma = 25,60658 - 4,385814 CSR + ε 

 Persamaan tersebut menunjukkan hubungan antara CSR sebagai variabel 

independen dengan Rasio Plasma sebagai variabel dependen. Makna dari 

persamaan tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut. 

 Nilai konstanta sebesar 25,60658 menunjukkan bahwa apabila nilai CSR 

dianggap sebesar nol, maka Rasio Plasma yang diprediksikan oleh model adalah 

sebesar 25,60658, dengan asumsi faktor lain di luar model tetap. 
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 Koefisien regresi CSR sebesar -4,385814 menunjukkan bahwa CSR 

memiliki arah hubungan negatif terhadap Rasio Plasma. Artinya, setiap 

peningkatan CSR sebesar satu satuan diperkirakan akan menurunkan Rasio 

Plasma sebesar 4,385814 satuan, dengan asumsi faktor lain di luar model tetap. 

 Tanda negatif pada koefisien menunjukkan bahwa CSR dan Rasio Plasma 

memiliki hubungan yang berlawanan arah. Dengan demikian, berdasarkan hasil 

estimasi model, peningkatan CSR cenderung diikuti oleh penurunan Rasio 

Plasma. 

 Namun, arah negatif tersebut belum dapat diartikan sebagai pengaruh 

yang signifikan secara statistik. Signifikansi hubungan antara CSR dan Rasio 

Plasma akan ditentukan berdasarkan hasil Uji Statistik t pada bagian 4.1.5.1. 

4.1.5 Hasil Analisis Uji Hipotesis 

4.1.5.1 Uji t (Pasial) 

 Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel Corporate Social 

Responsibility (CSR) secara parsial terhadap masing-masing variabel dependen, 

yaitu kinerja keuangan yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA), 

stabilitas keuangan yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), dan 

inklusi keuangan yang diproksikan dengan Rasio Plasma. Pengujian dilakukan 

pada tingkat signifikansi 5 persen atau α = 0,05. Dasar pengambilan keputusan 

dilakukan dengan melihat nilai probabilitas (Prob.). Apabila nilai probabilitas 

lebih kecil dari 0,05, maka CSR dinyatakan berpengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0,05, 

maka CSR dinyatakan tidak berpengaruh signifikan. 
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 Hasil Uji t untuk ketiga model penelitian disajikan pada Tabel 4.8 berikut. 

Tabel 4.8 

Hasil Uji t 
Model Variabel Koefisien t-

Statistic 
Prob. Arah 

Pengaruh 
Keputusan 

Model 1 (ROA) CSR 0,439839 4,292264 0,0000 Positif H1 didukung 

Model 2 (DER) CSR -6,628411 -4,238844 0,0000 Negatif H2 didukung 

Model 3 
(Rasio 
Plasma) 

CSR -4,385814 -0,568395 0,5709 Negatif H3 tidak 

didukung 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 

Berdasarkan Tabel 4.8, hasil pengujian hipotesis dapat dijelaskan sebagai berikut. 

 Hasil pengujian pada Model 1 menunjukkan bahwa CSR memiliki 

koefisien sebesar 0,439839 dengan nilai t-Statistic sebesar 4,292264 dan nilai 

probabilitas sebesar 0,0000. Nilai probabilitas tersebut lebih kecil dari tingkat 

signifikansi 0,05. Dengan demikian, CSR berpengaruh signifikan terhadap ROA. 

 Koefisien CSR yang bernilai positif menunjukkan bahwa pengaruh CSR 

terhadap ROA memiliki arah positif. Artinya, semakin tinggi tingkat CSR, 

semakin tinggi pula ROA perusahaan. Karena pengaruh tersebut positif dan 

signifikan secara statistik, maka hipotesis pertama (H1) yang menyatakan bahwa 

CSR berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan 

ROA dinyatakan didukung. 

 Hasil pengujian pada Model 2 menunjukkan bahwa CSR memiliki 

koefisien sebesar -6,628411 dengan nilai t-Statistic sebesar -4,238844 dan nilai 

probabilitas sebesar 0,0000. Nilai probabilitas tersebut lebih kecil dari tingkat 

signifikansi 0,05. Dengan demikian, CSR berpengaruh signifikan terhadap DER. 
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 Koefisien CSR yang bernilai negatif menunjukkan bahwa pengaruh CSR 

terhadap DER memiliki arah negatif. Artinya, semakin tinggi tingkat CSR, 

semakin rendah DER perusahaan. Karena pengaruh tersebut negatif dan signifikan 

secara statistik, maka hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa CSR 

berpengaruh negatif terhadap stabilitas keuangan yang diproksikan dengan DER 

dinyatakan didukung. 

 Hasil pengujian pada Model 3 menunjukkan bahwa CSR memiliki 

koefisien sebesar -4,385814 dengan nilai t-Statistic sebesar -0,568395 dan nilai 

probabilitas sebesar 0,5709. Nilai probabilitas tersebut lebih besar dari tingkat 

signifikansi 0,05. Dengan demikian, CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Rasio Plasma. 

 Meskipun koefisien CSR bernilai negatif, arah negatif tersebut tidak 

signifikan secara statistik. Artinya, berdasarkan hasil penelitian, belum terdapat 

bukti yang cukup untuk menyatakan bahwa perubahan CSR berpengaruh terhadap 

Rasio Plasma perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan 

bahwa CSR berpengaruh negatif terhadap inklusi keuangan yang diproksikan 

dengan Rasio Plasma dinyatakan tidak didukung. 

 Berdasarkan hasil Uji t, dapat disimpulkan bahwa CSR terbukti 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA serta berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap DER. Sementara itu, CSR memiliki arah pengaruh negatif 

terhadap Rasio Plasma, tetapi pengaruh tersebut tidak signifikan secara statistik. 

Dengan demikian, H1 dan H2 didukung, sedangkan H3 tidak didukung. 
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Hipotesis Hasil Pengujian Keputusan 

H1: CSR berpengaruh positif terhadap ROA Positif dan signifikan Didukung 

H2: CSR berpengaruh negatif terhadap DER Negatif dan signifikan Didukung 

H3: CSR berpengaruh negatif terhadap Rasio 

Plasma 

Negatif tetapi tidak 

signifikan 

Tidak 

didukung 

 

4.1.5.2 Uji F (Simultan) 

 Uji F digunakan untuk mengetahui apakah model regresi secara 

keseluruhan memiliki kemampuan yang signifikan dalam menjelaskan variabel 

dependen. Dalam penelitian ini, Uji F dilakukan pada tiga model, yaitu Model 1 

dengan ROA sebagai variabel dependen, Model 2 dengan DER sebagai variabel 

dependen, dan Model 3 dengan Rasio Plasma sebagai variabel dependen. 

Pengujian dilakukan pada tingkat signifikansi 5 persen atau α = 0,05. 

 Dasar pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat nilai probabilitas 

F-statistic. Apabila nilai probabilitas F-statistic lebih kecil dari 0,05, maka model 

regresi dinyatakan signifikan secara statistik. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas 

F-statistic lebih besar dari 0,05, maka model regresi dinyatakan tidak signifikan 

secara statistik. 

 Hasil Uji F pada ketiga model penelitian disajikan pada Tabel 4.9 berikut. 

Tabel 4.9 

Hasil Uji F 
Model F-statistic Prob(F-statistic) Keterangan 

Model 1 
(ROA) 

18,53866 0,000035 Signifikan 

Model 2 
(DER) 

18,12048 0,000042 Signifikan 

Model 3 
(Rasio 

Plasma) 

0,324856 0,569797 Tidak signifikan 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 

 Berdasarkan Tabel 4.9, hasil Uji F dapat dijelaskan sebagai berikut. 
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 Model 1 memperoleh nilai F-statistic sebesar 18,53866 dengan nilai 

Prob(F-statistic) sebesar 0,000035. Nilai probabilitas tersebut lebih kecil dari 

0,05. Dengan demikian, Model 1 dinyatakan signifikan secara statistik. 

 Hasil tersebut menunjukkan bahwa model regresi yang menggunakan 

CSR sebagai variabel independen memiliki kemampuan yang signifikan secara 

keseluruhan dalam menjelaskan variasi ROA pada perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang menjadi sampel penelitian. 

 Model 2 memperoleh nilai F-statistic sebesar 18,12048 dengan nilai 

Prob(F-statistic) sebesar 0,000042. Nilai probabilitas tersebut lebih kecil dari 

0,05. Dengan demikian, Model 2 dinyatakan signifikan secara statistik. 

 Hasil tersebut menunjukkan bahwa model regresi yang menggunakan 

CSR sebagai variabel independen memiliki kemampuan yang signifikan secara 

keseluruhan dalam menjelaskan variasi DER pada perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang menjadi sampel penelitian. 

 Model 3 memperoleh nilai F-statistic sebesar 0,324856 dengan nilai 

Prob(F-statistic) sebesar 0,569797. Nilai probabilitas tersebut lebih besar dari 

0,05. Dengan demikian, Model 3 dinyatakan tidak signifikan secara statistik. 

 Hasil tersebut menunjukkan bahwa model regresi yang menggunakan 

CSR sebagai variabel independen belum memiliki kemampuan yang signifikan 

secara keseluruhan dalam menjelaskan variasi Rasio Plasma pada perusahaan 

subsektor kelapa sawit yang menjadi sampel penelitian. 
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 Berdasarkan hasil Uji F, Model 1 (ROA) dan Model 2 (DER) dinyatakan 

signifikan secara statistik karena masing-masing memiliki nilai Prob(F-statistic) di 

bawah 0,05. Sementara itu, Model 3 (Rasio Plasma) tidak signifikan secara 

statistik karena memiliki nilai Prob(F-statistic) sebesar 0,569797, yang lebih besar 

dari 0,05. 

4.1.5.3 Koefisien Determinasi (R²) 

 Koefisien determinasi (R²) digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen 

dalam model penelitian. Nilai R² berada pada rentang 0 sampai dengan 1. 

Semakin besar nilai R², semakin besar proporsi variasi variabel dependen yang 

dapat dijelaskan oleh variabel independen dalam model. 

 Dalam penelitian ini, nilai R² digunakan untuk melihat kemampuan CSR 

dalam menjelaskan variasi ROA, DER, dan Rasio Plasma. Hasil koefisien 

determinasi dari ketiga model disajikan pada Tabel 4.10 berikut. 

Tabel 4.10 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 
Model R-squared Persentase Variasi yang 

Dijelaskan Faktor 
Lain 

ROA 0,136778 13,68% 86,32% 

DER 0,134106 13,41% 86,59% 

Rasio 
Plasma 

0,002277 0,23% 99,77% 

Sumber: Data diolah menggunakan EViews, 2026. 

 Berdasarkan Tabel 4.10, koefisien determinasi masing-masing model 

dapat dijelaskan sebagai berikut. 
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 Nilai R-squared Model 1 sebesar 0,136778. Nilai tersebut menunjukkan 

bahwa CSR mampu menjelaskan variasi ROA sebesar 13,68%. Sementara itu, 

sebesar 86,32% variasi ROA dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar variabel 

CSR yang tidak dimasukkan ke dalam model penelitian. 

 Dengan demikian, CSR memberikan kontribusi dalam menjelaskan 

perubahan ROA, meskipun masih terdapat faktor lain yang memiliki peran lebih 

besar dalam menjelaskan variasi kinerja keuangan perusahaan. 

 Nilai R-squared Model 2 sebesar 0,134106. Nilai tersebut menunjukkan 

bahwa CSR mampu menjelaskan variasi DER sebesar 13,41%. Sementara itu, 

sebesar 86,59% variasi DER dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar CSR yang 

tidak dimasukkan ke dalam model penelitian. 

 Hal tersebut menunjukkan bahwa CSR memiliki kemampuan dalam 

menjelaskan sebagian variasi stabilitas keuangan yang diproksikan dengan DER, 

tetapi sebagian besar variasi DER masih dijelaskan oleh faktor lain di luar model. 

 Nilai R-squared Model 3 sebesar 0,002277. Nilai tersebut menunjukkan 

bahwa CSR hanya mampu menjelaskan variasi Rasio Plasma sebesar 0,23%. 

Sementara itu, sebesar 99,77% variasi Rasio Plasma dijelaskan oleh faktor-faktor 

lain di luar CSR yang tidak dimasukkan ke dalam model penelitian. 

 Dengan demikian, kemampuan CSR dalam menjelaskan variasi Rasio 

Plasma dalam model penelitian ini sangat rendah. 
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 Secara keseluruhan, Model 1 memiliki nilai R² sebesar 13,68%, Model 2 

sebesar 13,41%, dan Model 3 sebesar 0,23%. Nilai tersebut menunjukkan bahwa 

kemampuan CSR dalam menjelaskan variasi ROA dan DER relatif lebih besar 

dibandingkan kemampuannya dalam menjelaskan variasi Rasio Plasma. Sebagian 

besar variasi pada ketiga variabel dependen masih dipengaruhi oleh faktor-faktor 

lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian. 

4.2 Pembahasan 

4.2.1 Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Kinerja 

Keuangan yang Diproksikan dengan Return on Assets (ROA) 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility 

(CSR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan yang 

diproksikan dengan Return on Assets (ROA) pada perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. Hasil estimasi 

Random Effect Model (REM) menunjukkan bahwa CSR memiliki koefisien 

sebesar 0,439839 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0000. Nilai probabilitas yang 

lebih kecil dari tingkat signifikansi 5 persen menunjukkan bahwa pengaruh CSR 

terhadap ROA signifikan secara statistik. Sementara itu, koefisien yang bernilai 

positif menunjukkan bahwa peningkatan CSR diikuti oleh peningkatan ROA. 

Dengan demikian, H1 yang menyatakan bahwa CSR berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan yang diproksikan dengan ROA didukung. 

Hasil tersebut menunjukkan bahwa pelaksanaan dan pengungkapan CSR 

pada perusahaan subsektor kelapa sawit tidak hanya berkaitan dengan pemenuhan 

tanggung jawab sosial dan lingkungan, tetapi juga dapat berkaitan dengan 
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kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya. 

Perusahaan kelapa sawit memiliki aktivitas usaha yang berhubungan langsung 

dengan sumber daya alam, masyarakat sekitar perkebunan, tenaga kerja, serta 

berbagai pihak yang terlibat dalam rantai pasok. Oleh karena itu, pelaksanaan 

CSR yang dilakukan secara konsisten dapat membantu perusahaan membangun 

hubungan yang lebih baik dengan para stakeholder. Hubungan yang baik tersebut 

dapat mendukung kelancaran kegiatan operasional perusahaan dan pada akhirnya 

berkontribusi terhadap kinerja keuangan. 

Dalam perspektif stakeholder theory, perusahaan tidak hanya berorientasi 

pada kepentingan pemegang saham, tetapi juga perlu memperhatikan kepentingan 

pihak-pihak yang dapat memengaruhi atau dipengaruhi oleh kegiatan perusahaan. 

Pada perusahaan kelapa sawit, stakeholder tersebut antara lain masyarakat sekitar 

perkebunan, pekerja, pemerintah, mitra usaha, pemasok, konsumen, dan investor. 

Pelaksanaan CSR yang memperhatikan kepentingan berbagai pihak tersebut dapat 

membantu perusahaan memperoleh penerimaan dan dukungan dari lingkungan 

operasionalnya. Kondisi tersebut penting bagi perusahaan kelapa sawit karena 

kegiatan perkebunan memiliki keterkaitan yang erat dengan aspek sosial dan 

lingkungan. 

Selain itu, hasil penelitian ini dapat dijelaskan melalui legitimacy theory. 

Pengungkapan CSR dapat menjadi sarana bagi perusahaan untuk menunjukkan 

bahwa kegiatan operasionalnya telah memperhatikan tuntutan sosial dan 

lingkungan yang berlaku. Bagi perusahaan subsektor kelapa sawit, hal tersebut 

menjadi semakin penting karena aktivitas perkebunan sering mendapatkan 
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perhatian terkait penggunaan lahan, lingkungan, tenaga kerja, serta hubungan 

dengan masyarakat sekitar. Dengan adanya pengungkapan dan pelaksanaan CSR 

yang baik, perusahaan dapat memperkuat legitimasi di mata masyarakat dan 

pihak-pihak berkepentingan. Legitimasi tersebut pada akhirnya dapat membantu 

menciptakan lingkungan operasional yang lebih kondusif. 

Hubungan positif antara CSR dan ROA juga dapat dikaitkan dengan 

efisiensi dan keberlanjutan kegiatan operasional perusahaan. Program CSR yang 

dilakukan secara tepat tidak selalu hanya berupa kegiatan sosial, tetapi dapat 

mencakup pengelolaan lingkungan, pemberdayaan masyarakat, peningkatan 

kesejahteraan pekerja, serta pengembangan hubungan dengan masyarakat sekitar. 

Dalam jangka panjang, kegiatan tersebut berpotensi mengurangi gangguan 

operasional, meningkatkan hubungan perusahaan dengan masyarakat, dan 

memperkuat reputasi perusahaan. Kondisi tersebut dapat memberikan manfaat 

ekonomi bagi perusahaan sehingga mendukung kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya. 

Temuan penelitian ini juga sejalan dengan penelitian terdahulu yang 

menunjukkan adanya hubungan positif antara CSR dan kinerja keuangan 

perusahaan. Khoesuma (2022) menunjukkan bahwa CSR memiliki hubungan 

dengan kinerja keuangan perusahaan, sedangkan Yuhendra dan Zaputra (2024) 

menemukan bahwa pengungkapan CSR dapat memberikan pengaruh terhadap 

kinerja keuangan. Hasil tersebut mendukung pandangan bahwa CSR dapat 

menjadi bagian dari strategi perusahaan yang tidak hanya berorientasi pada aspek 
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sosial dan lingkungan, tetapi juga dapat memberikan manfaat terhadap kinerja 

perusahaan. 

Namun, hasil penelitian ini tidak selalu sama dengan seluruh penelitian 

terdahulu. Merliyana dan Anggraeni (2024) menunjukkan hasil yang berbeda 

mengenai hubungan CSR dengan kinerja keuangan. Perbedaan hasil tersebut 

dapat disebabkan oleh perbedaan karakteristik perusahaan, sektor industri, periode 

penelitian, indikator CSR yang digunakan, serta proksi kinerja keuangan. 

Penelitian ini secara khusus menggunakan perusahaan subsektor kelapa sawit 

yang memiliki karakteristik berbeda dari perusahaan pada sektor lainnya, terutama 

karena kegiatan usahanya berkaitan erat dengan sumber daya alam, masyarakat 

sekitar perkebunan, dan tuntutan keberlanjutan. 

Dalam konteks perusahaan subsektor kelapa sawit periode 2018–2024, 

hasil positif dan signifikan tersebut menunjukkan bahwa CSR dapat menjadi salah 

satu aspek yang berkaitan dengan peningkatan kinerja keuangan perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki tingkat CSR lebih tinggi cenderung memiliki ROA 

yang lebih tinggi dalam model penelitian ini. Meskipun demikian, hasil koefisien 

determinasi menunjukkan bahwa nilai R-squared sebesar 0,136778 atau 13,68 

persen. Artinya, CSR mampu menjelaskan 13,68 persen variasi ROA, sedangkan 

86,32 persen lainnya dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar model penelitian. 

Dengan demikian, CSR merupakan salah satu faktor yang berhubungan dengan 

ROA, tetapi bukan satu-satunya faktor yang menentukan kinerja keuangan 

perusahaan. 
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Berdasarkan keseluruhan hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa CSR 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan yang diproksikan 

dengan ROA pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang terdaftar di BEI 

periode 2018–2024. Hasil ini mendukung H1 dan menunjukkan bahwa semakin 

baik tingkat CSR perusahaan, semakin tinggi kecenderungan kinerja keuangan 

yang diukur melalui ROA.  

4.2.2 Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Stabilitas 

Keuangan yang Diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) 

 Berdasarkan hasil pengujian menggunakan Random Effect Model (REM), 

variabel Corporate Social Responsibility (CSR) memiliki koefisien regresi sebesar 

-6,628411 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0000. Nilai probabilitas tersebut 

lebih kecil dari tingkat signifikansi 5 persen (0,05), sehingga CSR berpengaruh 

secara signifikan terhadap stabilitas keuangan yang diproksikan dengan Debt to 

Equity Ratio (DER). Koefisien regresi yang bernilai negatif menunjukkan bahwa 

CSR memiliki arah hubungan negatif terhadap DER. Dengan demikian, semakin 

tinggi tingkat pengungkapan CSR perusahaan, maka DER cenderung mengalami 

penurunan. 

Hasil tersebut menunjukkan bahwa peningkatan pengungkapan CSR pada 

perusahaan subsektor kelapa sawit tidak hanya berkaitan dengan tanggung jawab 

sosial dan lingkungan, tetapi juga dapat berhubungan dengan kondisi struktur 

pendanaan perusahaan. DER menggambarkan perbandingan antara total liabilitas 

dengan total ekuitas perusahaan. Nilai DER yang semakin rendah menunjukkan 

bahwa proporsi pendanaan perusahaan yang berasal dari liabilitas relatif lebih 
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rendah dibandingkan dengan ekuitas. Oleh karena itu, hubungan negatif antara 

CSR dan DER mengindikasikan bahwa perusahaan yang lebih aktif 

mengungkapkan CSR cenderung memiliki struktur pendanaan yang relatif lebih 

rendah tingkat ketergantungannya terhadap liabilitas. 

Dalam konteks perusahaan subsektor kelapa sawit, kondisi tersebut dapat 

berkaitan dengan karakteristik kegiatan usaha yang membutuhkan modal relatif 

besar dan memiliki siklus usaha jangka panjang. Perusahaan tidak hanya 

melakukan kegiatan produksi, tetapi juga membutuhkan pembiayaan untuk 

pengelolaan perkebunan, pemeliharaan tanaman, pengembangan lahan, serta 

pemenuhan tanggung jawab sosial dan lingkungan. Pelaksanaan CSR yang 

dilakukan secara berkelanjutan dapat menjadi bagian dari strategi perusahaan 

dalam menjaga hubungan dengan masyarakat, tenaga kerja, pemerintah, maupun 

pihak lainnya. Hubungan yang baik dengan para pemangku kepentingan dapat 

membantu perusahaan mengurangi potensi konflik sosial dan gangguan terhadap 

kegiatan operasional. 

Selain itu, perusahaan kelapa sawit yang menjalankan CSR secara 

konsisten dapat menunjukkan adanya komitmen terhadap pengelolaan usaha yang 

bertanggung jawab. Hal tersebut sejalan dengan prinsip keberlanjutan dalam 

industri kelapa sawit, termasuk perhatian terhadap aspek sosial, lingkungan, dan 

tata kelola. Pengelolaan CSR yang baik dapat mendukung kepercayaan para 

pemangku kepentingan terhadap perusahaan. Kepercayaan tersebut pada akhirnya 

dapat mendukung keberlangsungan kegiatan operasional dan pengelolaan sumber 

daya perusahaan secara lebih terencana. 
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Hasil penelitian ini juga dapat dijelaskan melalui Stakeholder Theory, 

yang memandang bahwa perusahaan memiliki tanggung jawab untuk 

memperhatikan kepentingan berbagai pihak yang berkaitan dengan aktivitas 

perusahaan. Ketika perusahaan mampu memenuhi kepentingan para pemangku 

kepentingan melalui pelaksanaan CSR, perusahaan dapat memperoleh dukungan 

yang lebih baik dari lingkungan eksternalnya. Dukungan tersebut dapat membantu 

perusahaan menjaga keberlangsungan kegiatan usaha dan mengelola sumber 

pendanaan secara lebih hati-hati. 

Selanjutnya, hasil penelitian ini juga berkaitan dengan Legitimacy Theory. 

Pengungkapan CSR dapat menjadi sarana bagi perusahaan untuk menunjukkan 

bahwa aktivitas operasionalnya telah memperhatikan norma, nilai, dan harapan 

masyarakat. Bagi perusahaan subsektor kelapa sawit, aspek legitimasi menjadi 

penting karena kegiatan perkebunan memiliki hubungan yang erat dengan 

masyarakat dan lingkungan sekitar. Upaya perusahaan dalam mempertahankan 

legitimasi melalui kegiatan sosial dan lingkungan dapat membantu mengurangi 

risiko sosial yang berpotensi mengganggu kegiatan operasional perusahaan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa CSR memiliki hubungan negatif 

dan signifikan terhadap DER. Dengan demikian, peningkatan pengungkapan CSR 

dalam penelitian ini diikuti oleh kecenderungan penurunan DER. Temuan tersebut 

mendukung hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa CSR berpengaruh 

negatif terhadap stabilitas keuangan yang diproksikan dengan DER. 
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4.2.3 Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Inklusi 

Keuangan yang Diproksikan dengan Rasio Plasma 

 Berdasarkan hasil pengujian menggunakan Random Effect Model (REM), 

variabel Corporate Social Responsibility (CSR) memiliki koefisien regresi sebesar 

-4,385814 dengan nilai probabilitas sebesar 0,5709. Nilai probabilitas tersebut 

lebih besar dari tingkat signifikansi 5 persen (0,05), sehingga CSR tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap inklusi keuangan yang diproksikan dengan 

rasio plasma. Meskipun koefisien regresi menunjukkan arah negatif, hubungan 

tersebut tidak cukup kuat secara statistik untuk membuktikan adanya pengaruh 

CSR terhadap rasio plasma. Dengan demikian, hipotesis ketiga (H3) yang 

menyatakan bahwa CSR berpengaruh negatif terhadap inklusi keuangan tidak 

didukung. 

 Hasil tersebut menunjukkan bahwa peningkatan pengungkapan CSR 

belum tentu diikuti dengan peningkatan maupun penurunan yang berarti pada 

rasio plasma perusahaan subsektor kelapa sawit. Rasio plasma dalam penelitian 

ini menggambarkan perbandingan antara luas lahan plasma dengan total luas 

lahan perusahaan. Semakin besar proporsi lahan plasma, semakin besar pula 

keterlibatan perusahaan dalam penyediaan atau pengelolaan lahan yang 

diperuntukkan bagi kegiatan perkebunan masyarakat melalui pola kemitraan. 

 Tidak signifikannya pengaruh CSR terhadap rasio plasma dapat terjadi 

karena pelaksanaan CSR dan program plasma merupakan dua aspek yang 

memiliki karakteristik berbeda. CSR mencakup berbagai bentuk tanggung jawab 

perusahaan terhadap aspek sosial dan lingkungan, sedangkan plasma lebih 
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berkaitan dengan pola kemitraan perusahaan dengan masyarakat dalam kegiatan 

perkebunan. Dengan demikian, tingginya pengungkapan CSR tidak secara 

langsung menunjukkan bahwa perusahaan memiliki proporsi lahan plasma yang 

lebih besar. 

 Dalam industri kelapa sawit, keberadaan program plasma juga dapat 

dipengaruhi oleh kondisi perusahaan, karakteristik perkebunan, ketersediaan 

lahan, pola kemitraan, serta kebijakan dan ketentuan yang berlaku. Oleh karena 

itu, perubahan luas lahan plasma tidak selalu terjadi bersamaan dengan perubahan 

tingkat pengungkapan CSR perusahaan. Perusahaan dapat meningkatkan 

pengungkapan dan pelaksanaan kegiatan sosial maupun lingkungan tanpa 

melakukan perubahan yang besar terhadap proporsi lahan plasma yang dimiliki 

atau dikelolanya. 

 Selain itu, program plasma merupakan bentuk hubungan kemitraan yang 

cenderung bersifat jangka panjang. Perubahan luas lahan plasma tidak dapat 

dilakukan secara langsung hanya karena perusahaan meningkatkan kegiatan CSR 

pada suatu periode. Pembentukan maupun pengembangan plasma membutuhkan 

proses yang berkaitan dengan penyediaan lahan, pengelolaan perkebunan, 

hubungan kemitraan dengan masyarakat, serta keberlanjutan kegiatan produksi. 

Kondisi tersebut dapat menyebabkan hubungan antara CSR dan rasio plasma tidak 

terlihat secara langsung dalam periode penelitian. 

 Hasil penelitian ini dapat dikaitkan dengan Stakeholder Theory, yang 

menjelaskan bahwa perusahaan perlu memperhatikan kepentingan berbagai pihak 
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yang berkaitan dengan kegiatan perusahaan. Pelaksanaan CSR merupakan salah 

satu bentuk perusahaan dalam memenuhi kepentingan pemangku kepentingan, 

termasuk masyarakat di sekitar wilayah operasional. Namun, pemenuhan 

kepentingan masyarakat tidak selalu diwujudkan melalui peningkatan luas lahan 

plasma. Perusahaan dapat melaksanakan tanggung jawab sosial melalui berbagai 

program lain, seperti pemberdayaan masyarakat, pendidikan, kesehatan, 

pembangunan infrastruktur, dan kegiatan sosial maupun lingkungan. 

 Hasil tersebut juga dapat dijelaskan melalui Legitimacy Theory. 

Pengungkapan CSR dapat digunakan perusahaan untuk menunjukkan kesesuaian 

aktivitas perusahaan dengan harapan dan nilai yang berlaku di masyarakat. 

Namun, upaya memperoleh dan mempertahankan legitimasi tidak hanya 

bergantung pada besarnya rasio plasma. Perusahaan dapat memperoleh legitimasi 

melalui berbagai kegiatan sosial dan lingkungan lainnya. Oleh sebab itu, tingkat 

pengungkapan CSR yang tinggi belum dapat menjadi indikator bahwa perusahaan 

mempunyai proporsi lahan plasma yang lebih besar. 

 Dengan demikian, hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR memiliki 

koefisien negatif sebesar -4,385814 terhadap rasio plasma, tetapi pengaruh 

tersebut tidak signifikan dengan nilai probabilitas 0,5709. Artinya, secara statistik 

belum terdapat bukti yang cukup bahwa peningkatan CSR berpengaruh terhadap 

inklusi keuangan yang diproksikan dengan rasio plasma pada perusahaan 

subsektor kelapa sawit yang terdaftar di BEI periode 2018–2024. Oleh karena itu, 

H3 yang menyatakan bahwa CSR berpengaruh negatif terhadap inklusi keuangan 

tidak didukung. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil analisis regresi data panel mengenai pengaruh 

Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan, stabilitas 

keuangan, dan inklusi keuangan pada perusahaan subsektor kelapa sawit yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024, diperoleh beberapa 

kesimpulan sebagai berikut. 

 Pertama, Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja keuangan yang diproksikan menggunakan Return on 

Assets (ROA). Hasil pengujian menunjukkan bahwa CSR memiliki koefisien 

regresi sebesar 0,439839 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0000. Koefisien yang 

bernilai positif menunjukkan bahwa peningkatan CSR diikuti oleh peningkatan 

ROA, sedangkan nilai probabilitas yang lebih kecil dari 0,05 menunjukkan bahwa 

pengaruh tersebut signifikan secara statistik. Dengan demikian, semakin tinggi 

tingkat CSR perusahaan, semakin baik kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba melalui aset yang dimiliki. Oleh karena itu, hipotesis pertama 

(H1) yang menyatakan bahwa CSR berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 

didukung. 

 Kedua, Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap stabilitas keuangan yang diproksikan menggunakan Debt to 

Equity Ratio (DER). Hasil pengujian menunjukkan bahwa CSR memiliki 

koefisien regresi sebesar -6,628411 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0000. 
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Koefisien negatif menunjukkan bahwa peningkatan CSR diikuti oleh penurunan 

DER. Hal tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan dengan tingkat CSR yang 

lebih tinggi cenderung memiliki tingkat ketergantungan terhadap liabilitas yang 

lebih rendah dibandingkan dengan ekuitasnya. Dengan demikian, hipotesis kedua 

(H2) yang menyatakan bahwa CSR berpengaruh negatif terhadap stabilitas 

keuangan didukung. 

 Ketiga, Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh 

signifikan terhadap inklusi keuangan yang diproksikan menggunakan Rasio 

Plasma. Hasil pengujian menunjukkan bahwa CSR memiliki koefisien regresi 

sebesar -4,385814 dengan nilai probabilitas sebesar 0,5709. Koefisien negatif 

menunjukkan adanya arah hubungan negatif antara CSR dan Rasio Plasma, tetapi 

nilai probabilitas yang lebih besar dari 0,05 menunjukkan bahwa pengaruh 

tersebut tidak signifikan secara statistik. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 

tingkat CSR belum mampu menjelaskan perubahan Rasio Plasma pada 

perusahaan subsektor kelapa sawit selama periode penelitian. Rasio Plasma lebih 

berkaitan dengan kebijakan pengembangan perkebunan, pola kemitraan dengan 

masyarakat, ketersediaan lahan, serta keputusan perusahaan dalam menjalankan 

program plasma. Oleh karena itu, hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan bahwa 

CSR berpengaruh negatif terhadap inklusi keuangan tidak didukung. 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

 Penelitian ini telah dilaksanakan sesuai dengan prosedur penelitian yang 

telah dirancang. Meskipun demikian, masih terdapat beberapa keterbatasan yang 

perlu diperhatikan dalam menginterpretasikan hasil penelitian. 
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Pertama, penelitian ini hanya menggunakan perusahaan subsektor kelapa 

sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai objek penelitian. 

Karakteristik perusahaan subsektor kelapa sawit berbeda dengan sektor industri 

lainnya, sehingga hasil penelitian belum tentu dapat digeneralisasikan pada sektor 

industri lain. 

Kedua, periode penelitian hanya mencakup tahun 2018–2024. Dengan 

demikian, hasil penelitian menggambarkan kondisi perusahaan selama periode 

tersebut. Perubahan kondisi ekonomi, regulasi, kebijakan industri, maupun 

strategi perusahaan pada periode yang berbeda berpotensi menghasilkan temuan 

yang berbeda. 

Ketiga, penelitian ini hanya menggunakan Corporate Social Responsibility 

(CSR) sebagai variabel independen. Sementara itu, kinerja keuangan, stabilitas 

keuangan, dan inklusi keuangan perusahaan dapat dipengaruhi oleh berbagai 

faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian, seperti likuiditas, 

struktur kepemilikan, tata kelola perusahaan, ukuran perusahaan, kebijakan 

pendanaan, kondisi operasional, serta kondisi makroekonomi. Tidak 

dimasukkannya faktor-faktor tersebut menyebabkan kemampuan model dalam 

menjelaskan variasi masing-masing variabel dependen masih terbatas. 

Keempat, pengukuran inklusi keuangan dalam penelitian ini menggunakan 

Rasio Plasma sebagai proksi. Rasio tersebut menggambarkan keterlibatan 

perusahaan dalam pola kemitraan perkebunan melalui proporsi lahan plasma, 

tetapi belum mencakup seluruh aspek inklusi keuangan. Oleh karena itu, 
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interpretasi hasil penelitian mengenai inklusi keuangan perlu mempertimbangkan 

karakteristik khusus industri kelapa sawit serta keterbatasan Rasio Plasma sebagai 

proksi inklusi keuangan. 

Kelima, penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersumber dari 

laporan perusahaan. Pengukuran CSR dilakukan berdasarkan informasi yang 

tersedia dan diungkapkan oleh perusahaan dalam laporan tahunan dan laporan 

keberlanjutan. Dengan demikian, hasil pengukuran CSR bergantung pada 

kelengkapan dan konsistensi pengungkapan informasi yang tersedia pada masing-

masing perusahaan dan periode penelitian. 

5.3 Saran  

 Berdasarkan hasil penelitian yang telah diperoleh, beberapa saran yang 

dapat diberikan adalah sebagai berikut. 

1. Bagi Perusahaan 

 Perusahaan subsektor kelapa sawit diharapkan terus meningkatkan 

kualitas pelaksanaan dan pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

secara konsisten dan transparan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan serta berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap DER. Oleh karena itu, perusahaan dapat 

menjadikan pelaksanaan CSR sebagai bagian dari strategi bisnis yang mendukung 

keberlanjutan usaha, meningkatkan hubungan dengan para pemangku 

kepentingan, menjaga keberlangsungan operasional, serta mendukung 

pengelolaan struktur pendanaan yang lebih baik. 
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 Selain itu, perusahaan diharapkan tidak hanya meningkatkan kualitas 

pengungkapan CSR, tetapi juga memperkuat program yang berkaitan langsung 

dengan masyarakat sekitar, termasuk program kemitraan dan plasma. Hal tersebut 

penting karena hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR belum memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap Rasio Plasma. Dengan demikian, pelaksanaan 

CSR dan program kemitraan dengan masyarakat perlu dikelola secara lebih 

terarah sesuai dengan kebutuhan masyarakat dan karakteristik kegiatan 

perkebunan kelapa sawit. 

2. Bagi Investor  

 Investor dapat mempertimbangkan informasi mengenai pengungkapan 

Corporate Social Responsibility sebagai salah satu aspek dalam proses 

pengambilan keputusan investasi, khususnya dalam menilai kinerja dan 

keberlanjutan perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap ROA serta pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap DER. Hal tersebut menunjukkan bahwa informasi CSR dapat 

menjadi salah satu informasi tambahan dalam menilai kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dan mengelola struktur pendanaannya. 

 Namun, investor tetap perlu mempertimbangkan informasi keuangan dan 

nonkeuangan lainnya karena CSR tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan 

terhadap Rasio Plasma. Dengan demikian, keputusan investasi sebaiknya tidak 

hanya didasarkan pada tingkat pengungkapan CSR, tetapi juga 

mempertimbangkan kondisi keuangan, strategi perusahaan, tata kelola, risiko 

usaha, serta prospek industri kelapa sawit. 
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3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

 Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan penelitian, 

baik dari sisi sektor industri maupun periode pengamatan, sehingga dapat 

diperoleh hasil yang lebih komprehensif dan dapat dibandingkan pada 

karakteristik industri yang berbeda. 

 Selain itu, penelitian selanjutnya dapat menggunakan proksi lain dalam 

mengukur stabilitas keuangan dan inklusi keuangan. Khusus untuk inklusi 

keuangan, peneliti selanjutnya dapat mempertimbangkan indikator yang tidak 

hanya berfokus pada proporsi lahan plasma, tetapi juga aspek lain yang 

mencerminkan akses dan keterlibatan masyarakat dalam aktivitas ekonomi 

perusahaan. 

 Peneliti selanjutnya juga dapat menambahkan variabel independen lain 

yang secara teoritis dan empiris berpotensi memengaruhi kinerja keuangan, 

stabilitas keuangan, dan inklusi keuangan. Dengan demikian, model penelitian 

diharapkan dapat menjelaskan variasi variabel dependen secara lebih luas. 

 

. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran  1  

Daftar Sampel Penelitian 

No Kode Nama Perusahaan 

1 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk 

2 SGRO PT Sampoerna Agro Tbk 

3 LSIP PT PP London Sumatra Indonesia Tbk 

4 SIMP PT Salim Ivomas Pratama Tbk 

5 SMAR PT Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk 

6 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk 

7 SSMS PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk 

8 ANJT PT Austindo Nusantara Jaya Tbk 

9 BWPT PT Eagle High Plantations Tbk 

10 TBLA PT Tunas Baru Lampung Tbk 

11 ANDI PT Andira Agro Tbk 

12 CSRA PT Cisadane Sawit Raya Tbk 

13 PSGO PT Palma Serasih Tbk 

14 TAPG PT Triputra Agro Persada Tbk 

15 GZCO PT Gozco Plantations Tbk 

16 PNGO PT Pinago Utama Tbk 

17 PGUN PT Pradiksi Gunatama Tbk 
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Lampiran  2  

Daftar Indikator CSR 

No Kategori Indikator pengungkapan CSR Kode Skor 

A. Lingkungan      

     

1 Lingkungan Pengelolaan limbah. ENV1 1/0 

2 Lingkungan Pengurangan emisi GRK. ENV2 1/0 

3 Lingkungan Efisiensi energi. ENV3 1/0 

4 Lingkungan Pengelolaan air. ENV4 1/0 

5 Lingkungan Konservasi keanekaragaman 

hayati. 

ENV5 1/0 

6 Lingkungan Pencegahan kebakaran 

hutan/lahan. 

ENV6 1/0 

7 Lingkungan Rehabilitasi lahan. ENV7 1/0 

8 Lingkungan Pengelolaan gambut. ENV8 1/0 

     

B. Sosial      

     

9 Sosial Pendidikan. SOC1 1/0 

10 Sosial Kesehatan. SOC2 1/0 

11 Sosial Pemberdayaan masyarakat. SOC3 1/0 

12 Sosial Kemitraan petani plasma. SOC4 1/0 

13 Sosial Penyelesaian konflik lahan. SOC5 1/0 

14 Sosial Perlindungan masyarakat adat. SOC6 1/0 

15 Sosial Pengembangan UMKM. SOC7 1/0 

     

C. 

Ketenagakerjaan  

    

     

16 Ketenagakerjaan K3. LAB1 1/0 

17 Ketenagakerjaan Pelatihan SDM. LAB2 1/0 

18 Ketenagakerjaan Kesetaraan gender. LAB3 1/0 

19 Ketenagakerjaan Hak pekerja. LAB4 1/0 

20 Ketenagakerjaan Pengembangan karier. LAB5 1/0 

21 Ketenagakerjaan Kesejahteraan karyawan. LAB6 1/0 

     

D. Tata Kelola      

     

22 Tata Kelola Transparansi CSR. GOV1 1/0 

23 Tata Kelola Kepatuhan hukum. GOV2 1/0 

24 Tata Kelola Anti korupsi. GOV3 1/0 

25 Tata Kelola Mekanisme pengaduan. GOV4 1/0 

26 Tata Kelola Etika bisnis. GOV5 1/0 
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Lampiran 3 

Laporan Keuangan dan Sustainability Report 

 

Laporan Keuangan AALI 
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Annual Report dan Sustainability Report AALI 

  

A. Lingkungan 
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B. Sosial 
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C. Ketenagakerjaan 
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D. Tata Kelola 
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Laporan Keuangan SIMP 
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Annual Report dan Sustainability Report SIMP 

 
 

Pengungkapan CSR dan Luas lahan 

Plasma 

A. Lingkungan 
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B. Sosial 
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C. Ketenagakerjaan 
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D. Tata Kelola 
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Laporan Keuangan CSRA 
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Annual Report dan Sustainability Report CSRA 

 
 

Pengungkapan CSR dan Data Lahan 

Plasma 

A. Lingkungan 
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B. Sosial 
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Lampiran 4 

Pengungkapan CSR dan Rekapitulasi Nilai CSR 

 

AALI            

No Kategori Indikator pengungkapan CSR Kode Skor 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

A. Lingkungan             

1 Lingkungan Pengelolaan limbah. ENV1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

2 Lingkungan Pengurangan emisi GRK. ENV2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

3 Lingkungan Efisiensi energi. ENV3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

4 Lingkungan Pengelolaan air. ENV4 1/0 0 1 1 1 1 1 1 

5 
Lingkungan 

Konservasi keanekaragaman 

hayati. ENV5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

6 
Lingkungan 

Pencegahan kebakaran 

hutan/lahan. ENV6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

7 Lingkungan Rehabilitasi lahan. ENV7 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

8 Lingkungan Pengelolaan gambut. ENV8 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

            

B. Sosial             

9 Sosial Pendidikan. SOC1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

10 Sosial Kesehatan. SOC2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

11 Sosial Pemberdayaan masyarakat. SOC3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

12 Sosial Kemitraan petani plasma. SOC4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

13 Sosial Penyelesaian konflik lahan. SOC5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

14 Sosial Perlindungan masyarakat adat. SOC6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

15 Sosial Pengembangan UMKM. SOC7 1/0 1 1 1 1 1 1 1 
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C. Ketenagakerjaan             

16 Ketenagakerjaan K3. LAB1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

17 Ketenagakerjaan Pelatihan SDM. LAB2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

18 Ketenagakerjaan Kesetaraan gender. LAB3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

19 Ketenagakerjaan Hak pekerja. LAB4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

20 Ketenagakerjaan Pengembangan karier. LAB5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

21 Ketenagakerjaan Kesejahteraan karyawan. LAB6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 
 

           

D. Tata Kelola             

22 Tata Kelola Transparansi CSR. GOV1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

23 Tata Kelola Kepatuhan hukum. GOV2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

24 Tata Kelola Anti korupsi. GOV3 1/0 0 0 1 1 1 1 1 

25 Tata Kelola Mekanisme pengaduan. GOV4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

26 Tata Kelola Etika bisnis. GOV5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

     0.92 0.96 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 
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SIMP            

No Kategori Indikator pengungkapan CSR Kode Skor 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

A. Lingkungan             

1 Lingkungan Pengelolaan limbah. ENV1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

2 Lingkungan Pengurangan emisi GRK. ENV2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

3 Lingkungan Efisiensi energi. ENV3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

4 Lingkungan Pengelolaan air. ENV4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

5 
Lingkungan 

Konservasi keanekaragaman 

hayati. ENV5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

6 
Lingkungan 

Pencegahan kebakaran 

hutan/lahan. ENV6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

7 Lingkungan Rehabilitasi lahan. ENV7 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

8 Lingkungan Pengelolaan gambut. ENV8 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

            

B. Sosial             

9 Sosial Pendidikan. SOC1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

10 Sosial Kesehatan. SOC2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

11 Sosial Pemberdayaan masyarakat. SOC3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

12 Sosial Kemitraan petani plasma. SOC4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

13 Sosial Penyelesaian konflik lahan. SOC5 1/0 0 0 0 0 0 0 0 

14 Sosial Perlindungan masyarakat adat. SOC6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

15 Sosial Pengembangan UMKM. SOC7 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

            

C. Ketenagakerjaan             

16 Ketenagakerjaan K3. LAB1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

17 Ketenagakerjaan Pelatihan SDM. LAB2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

18 Ketenagakerjaan Kesetaraan gender. LAB3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 
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19 Ketenagakerjaan Hak pekerja. LAB4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

20 Ketenagakerjaan Pengembangan karier. LAB5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

21 Ketenagakerjaan Kesejahteraan karyawan. LAB6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 
 

           

D. Tata Kelola             

22 Tata Kelola Transparansi CSR. GOV1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

23 Tata Kelola Kepatuhan hukum. GOV2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

24 Tata Kelola Anti korupsi. GOV3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

25 Tata Kelola Mekanisme pengaduan. GOV4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

26 Tata Kelola Etika bisnis. GOV5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

     0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 
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CSRA            

No Kategori Indikator pengungkapan CSR Kode Skor 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

A. Lingkungan             
 

           

1 Lingkungan Pengelolaan limbah. ENV1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

2 Lingkungan Pengurangan emisi GRK. ENV2 1/0 0 0 1 1 1 1 1 

3 Lingkungan Efisiensi energi. ENV3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

4 Lingkungan Pengelolaan air. ENV4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

5 
Lingkungan 

Konservasi keanekaragaman 

hayati. ENV5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

6 
Lingkungan 

Pencegahan kebakaran 

hutan/lahan. ENV6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

7 Lingkungan Rehabilitasi lahan. ENV7 1/0 0 0 0 0 0 0 0 

8 Lingkungan Pengelolaan gambut. ENV8 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

            

B. Sosial             
 

           

9 Sosial Pendidikan. SOC1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

10 Sosial Kesehatan. SOC2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

11 Sosial Pemberdayaan masyarakat. SOC3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

12 Sosial Kemitraan petani plasma. SOC4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

13 Sosial Penyelesaian konflik lahan. SOC5 1/0 0 0 0 0 0 0 0 

14 Sosial Perlindungan masyarakat adat. SOC6 1/0 0 0 0 1 1 1 1 

15 Sosial Pengembangan UMKM. SOC7 1/0 0 0 0 1 1 1 1 

            

C. Ketenagakerjaan             
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16 Ketenagakerjaan K3. LAB1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

17 Ketenagakerjaan Pelatihan SDM. LAB2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

18 Ketenagakerjaan Kesetaraan gender. LAB3 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

19 Ketenagakerjaan Hak pekerja. LAB4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

20 Ketenagakerjaan Pengembangan karier. LAB5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

21 Ketenagakerjaan Kesejahteraan karyawan. LAB6 1/0 1 1 1 1 1 1 1 
 

           

D. Tata Kelola             
 

           

22 Tata Kelola Transparansi CSR. GOV1 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

23 Tata Kelola Kepatuhan hukum. GOV2 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

24 Tata Kelola Anti korupsi. GOV3 1/0 0 0 1 1 1 1 1 

25 Tata Kelola Mekanisme pengaduan. GOV4 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

26 Tata Kelola Etika bisnis. GOV5 1/0 1 1 1 1 1 1 1 

     0.85 0.85 0.92 0.92 0.92 0.92 0.92 
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Rekapitulasi Nilai CSR 

Kode 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

AALI 0.92 0.90 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

SGRO 0.81 0.81 0.85 0.85 0.85 0.85 0.88 

LSIP 0.92 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 

SIMP 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 

SMAR 0.92 0.92 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 

DSNG 0.96 0.96 0.96 1.00 1.00 1.00 1.00 

SSMS 0.81 0.85 0.81 0.92 0.92 0.92 0.92 

ANJT 0.92 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

BWPT 0.81 0.81 0.81 0.81 0.85 0.85 0.85 

TBLA 0.81 0.81 0.85 0.85 0.88 0.96 0.96 

ANDI 0.81 0.81 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 

CSRA 0.85 0.85 0.92 0.92 0.92 0.92 0.92 

PSGO 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 

TAPG 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

GZCO 0.81 0.81 0.81 0.81 0.81 0.81 0.81 

PNGO 0.81 0.81 0.88 0.88 0.88 0.88 0.88 

PGUN 0.77 0.77 0.88 0.92 0.92 0.92 0.92 
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Lampiran 5 

Data Penelitian 

Kode Tahun Laba Aset ROA Liabilitas Ekuitas DER 

Luas 

Lahan 

inti 

Luas Lahan 

Plasma 
Rasio 

AALI 2018 1,438,511 26,856,967 5.36% 7,382,445 18,989,629 0.39 285,025 66.556 23.35% 

AALI 2019 211,117 26,974,124 0.78% 7,995,597 18,978,527 0.42 286,877 69.549 24.24% 

AALI 2020 833,090 27,781,231 3.00% 8,533,437 18,752,493 0.46 287,604 72.229 25.11% 

AALI 2021 1,919,407 30,399,906 6.31% 9,228,733 20,619,192 0.45 286,727 72,229 25.19% 

AALI 2022 1,792,050 29,249,340 6.13% 7,006,119 21,684,037 0.32 287,044 72,229 25.16% 

AALI 2023 1,005,897 28,846,243 3.49% 6,280,237 22,016,045 0.29 285,387 72,229 25.31% 

AALI 2024 1,520,723 28,793,225 5.28% 5,591,163 22,016,045 0.25 284,831 72,229 25.36% 

SGRO 2018 55,529,255 9,018,884,952 0.62% 4,989,995,294 3,902,605,334 1.28 137,000 52,000 37.96% 

SGRO 2019 33,150,709 9,466,942,773 0.35% 5,314,224,520 3,964,020,369 1.34 136,000 52,000 38.24% 

SGRO 2020 201,421 9,744,680 2.07% 5,948,624 3,622,279 1.64 135,000 49,700 36.81% 

SGRO 2021 802,085 9,751,365 8.23% 5,154,666 4,452,769 1.16 134,000 49,700 37.09% 

SGRO 2022 1,049,826 10,243,238 10.25% 5,013,127 5,100,895 0.98 133,000 49,687 37.36% 

SGRO 2023 483,712 10,067,533 4.80% 4,555,126 5,230,443 0.87 132,000 50,039 37.91% 

SGRO 2024 748,560 10,702,351 6.99% 4,492,331 5,764,412 0.78 128,000 46,557 36.37% 

LSIP 2018 331,364 10,037,294 3.30% 1,705,175 8,328,225 0.20 150,688 34,784 23.08% 

LSIP 2019 253,905 10,225,322 2.48% 1,726,822 8,495,878 0.20 150,545 34,880 23.17% 

LSIP 2020 696,011 10,922,788 6.37% 1,636,456 9,284,231 0.18 150,932 34,879 23.11% 

LSIP 2021 991,238 11,851,182 8.36% 1,678,676 10,171,198 0.17 148,990 34,879 23.41% 

LSIP 2022 1,036,448 12,417,013 8.35% 1,481,306 10,935,562 0.14 146,304 35,064 23.97% 

LSIP 2023 761,995 12,514,203 6.09% 1,166,762 11,347,441 0.10 147,357 35,417 24.03% 

LSIP 2024 1,476,546 13,841,956 10.67% 1,285,202 12,556,186 0.10 147,145 35,779 24.32% 

SIMP 2018 -76,566 34,666,506 -0.22% 16,379,829 14,863,346 1.10 391,383 89,662 22.91% 
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SIMP 2019 -546,148 34,910,838 -1.56% 17,129,515 14,484,953 1.18 383,403 89,930 23.46% 

SIMP 2020 234,281 35,395,264 0.66% 16,905,391 14,932,789 1.13 393,474 90,325 22.96% 

SIMP 2021 990,401 35,964,101 2.75% 16,111,943 15,722,467 1.02 390,978 90,229 23.08% 

SIMP 2022 1,198,367 36,113,081 3.32% 14,945,799 16,832,316 0.89 385,045 90,551 23.08% 

SIMP 2023 736,417 35,012,351 2.10% 13,291,426 17,336,832 0.77 384,236 90,867 23.65% 

SIMP 2024 1,549,914 37,247,829 4.16% 13,260,394 18,724,382 0.71 380,172 91,523 24.07% 

SMAR 2018 597,324 29,310,310 2.04% 17,061,105 12,242,180 1.39 137,930 31,726 23.00% 

SMAR 2019 898,632 27,787,527 3.23% 16,854,470 10,926,179 1.54 137,723 31,678 23.00% 

SMAR 2020 1,538,742 35,026,171 4.39% 22,502,490 12,515,668 1.80 136,511 31,627 23.17% 

SMAR 2021 2,826,808 40,345,003 7.01% 25,927,174 14,407,128 1.80 137,108 31,535 23.00% 

SMAR 2022 5,500,519 42,600,814 12.91% 23,353,011 19,234,622 1.21 136,694 31,375 22.95% 

SMAR 2023 917,807 39,716,363 2.31% 20,644,500 19,071,863 1.08 135,176 30,860 22.83% 

SMAR 2024 1,278,269 45,333,131 2.82% 25,450,074 19,869,434 1.28 136,060 31,510 23.16% 

DSNG 2018 420,502 11,738,892 3.58% 8,079,930 3,571,189 2.26 108,300 24,000 22.16% 

DSNG 2019 179,940 11,620,821 1.55% 7,889,229 3,646,244 2.16 112,440 27,884 24.80% 

DSNG 2020 476,637 14,151,383 3.37% 7,920,634 6,121,741 1.29 112,600 28,000 24.87% 

DSNG 2021 727,153 13,712,160 5.30% 6,686,697 6,900,337 0.97 112,500 28,000 24.89% 

DSNG 2022 1,206,835 15,357,229 7.86% 7,197,089 8,034,426 0.90 117,800 28,300 24.02% 

DSNG 2023 839,809 16,178,278 5.19% 7,288,850 8,715,909 0.84 105,700 27,900 26.40% 

DSNG 2024 1,142,493 17,412,416 6.56% 7,515,101 9,723,485 0.77 104,000 27,900 26.83% 

SSMS 2018 86,203,451 11,296,112,298 0.76% 7,226,929,956 4,050,627,270 1.78 71,500 11,000 15.38% 

SSMS 2019 11,680,187 11,845,204,657 0.10% 7,776,637,385 4,049,556,432 1.92 69,236 22,862 33.02% 

SSMS 2020 576,634,024 12,775,930,059 4.51% 7,905,143,639 4,847,554,021 1.63 69,236 12,248 17.69% 

SSMS 2021 1,515,514,388 13,850,610,076 10.94% 7,743,102,311 6,074,990,645 1.27 80,148 11,448 14.28% 

SSMS 2022 1,837,375,968 11,136,909,800 16.50% 9,092,405,909 2,044,503,891 4.45 93,660 22,189 23.69% 

SSMS 2023 512,255,637 11,810,444,633 4.34% 9,820,482,573 1,989,962,060 4.94 81,405 22,346 27.45% 
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SSMS 2024 819,533,675 11,764,842,337 6.97% 8,873,484,995 2,891,357,342 3.07 81,604 22,347 27.38% 

ANJT 2018 -310,437 602,204,916 -0.05% 215,815,703 385,404,802 0.56 82,500 4,527 5.49% 

ANJT 2019 -4,196,839 625,708,104 -0.67% 237,000,043 387,919,262 0.61 92,098 4,528 4.92% 

ANJT 2020 2,347,918 636,143,812 0.37% 240,386,457 393,764,231 0.61 81,684 4,519 5.53% 

ANJT 2021 40,025,789 652,650,362 6.13% 219,374,097 430,618,943 0.51 91,596 4,588 5.01% 

ANJT 2022 21,721,276 602,590,474 3.60% 178,479,284 422,005,863 0.42 115,849 4,289 3.70% 

ANJT 2023 2,626,343 614,072,260 0.43% 188,746,577 423,896,250 0.45 103,751 5,005 4.82% 

ANJT 2024 9,648,361 573,204,269 1.68% 181,310,947 391,040,714 0.46 103,951 5,005 4.81% 

BWPT 2018 -449,800 16,163,267 -2.78% 10,364,476 5,691,919 1.82 58,862 26,000 44.17% 

BWPT 2019 -1,137,397 15,796,470 -7.20% 11,183,226 4,540,996 2.46 59,076 26,000 44.01% 

BWPT 2020 -1,081,101 15,050,968 -7.18% 11,573,313 3,487,665 3.32 59,273 26,000 43.86% 

BWPT 2021 -1,403,467 12,045,048 -11.65% 9,987,224 2,057,824 4.85 59,218 23,785 40.17% 

BWPT 2022 17,478 12,223,568 0.14% 10,173,925 2,049,643 4.96 57,987 22,512 38.82% 

BWPT 2023 177,025 10,183,510 1.74% 7,991,960 2,191,550 3.65 58,517 17,400 29.73% 

BWPT 2024 260,210 9,794,380 2.66% 7,342,291 2,452,089 2.99 58,362 13,893 23.80% 

TBLA 2018 757,740 16,339,916 4.64% 11,556,300 4,763,672 2.43 91,287 34,835 38.16% 

TBLA 2019 662,827 17,363,003 3.82% 12,000,079 5,353,316 2.24 92,131 34,835 37.81% 

TBLA 2020 678,029 19,431,293 3.49% 13,542,437 5,878,047 2.30 94,448 34,835 36.88% 

TBLA 2021 791,916 21,084,017 3.76% 14,591,663 6,484,328 2.25 96,687 34,835 36.03% 

TBLA 2022 800,689 23,673,644 3.38% 16,841,410 6,820,202 2.47 98,354 34,835 35.42% 

TBLA 2023 611,289 25,883,325 2.36% 17,680,467 8,190,569 2.16 99,354 34,835 35.06% 

TBLA 2024 700,019 27,763,549 2.52% 19,315,115 8,435,143 2.29 104,681 34,835 33.28% 

ANDI 2018 17,199,020,715 539,805,449,943 3.19% 293,688,681,908 246,116,768,943 1.19 44,962 2,512 5.59% 

ANDI 2019 12,492,217,169 487,338,794,012 2.56% 228,166,283,605 259,172,510,407 0.88 44,725 2,551 5.70% 

ANDI 2020 -10,170,233,789 479,224,284,289 -2.12% 228,540,995,073 250,683,289,216 0.91 50,175 4,723 9.41% 

ANDI 2021 -3,121,384,649 482,681,325,132 -0.65% 233,415,595,104 249,265,757,028 0.94 50,042 4,855 9.70% 
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ANDI 2022 -10,787,670,426 444,210,370,402 -2.43% 205,516,461,751 238,693,908,651 0.86 49,409 4,867 9.85% 

ANDI 2023 -55,959,237,094 378,135,050,642 -14.80% 195,395,707,177 182,739,343,465 1.07 48,516 5,030 10.37% 

ANDI 2024 -23,050,071,071 350,160,565,915 -6.58% 190,381,839,443 159,778,672,472 1.19 48,124 5,251 10.91% 

CSRA 2018 28,819,203,064 1,279,838,790,265 2.25% 841,726,367,366 438,112,422,899 1.92 16,963 350 2.06% 

CSRA 2019 29,160,679,173 1,368,558,336,490 2.13% 903,658,317,194 464,900,049,296 1.94 17,199 379 2.20% 

CSRA 2020 72,366,649,338 1,398,568,521,297 5.17% 826,287,051,831 572,281,469,446 1.44 17,462 450 2.58% 

CSRA 2021 259,650,288,797 1,753,240,850,009 14.81% 971,947,990,544 781,292,859,465 1.24 18,120 510 2.81% 

CSRA 2022 252,406,668,731 1,835,253,997,038 13.75% 872,142,115,999 963,111,881,039 0.91 18,868 756 4.01% 

CSRA 2023 146,138,989,067 1,842,857,630,843 7.93% 727,686,075,761 1,115,171,555,082 0.65 20,440 788 3.86% 

CSRA 2024 214,854,888,133 2,251,264,513,082 9.54% 952,719,259,734 1,298,545,253,348 0.73 20,935 868 4.15% 

PSGO 2018 -176,438,855,210 3,357,068,735,530 -5.26% 2,757,063,950,240 600,004,785,290 4.60 32,450 8,150 25.12% 

PSGO 2019 -160,987,771,716 3,255,607,109,573 -4.94% 2,078,486,201,260 1,177,120,908,313 1.77 34,010 5,890 17.32% 

PSGO 2020 26,500,848,572 3,401,723,398,441 0.78% 2,191,495,435,706 1,210,227,962,735 1.81 34,100 9,420 27.62% 

PSGO 2021 213,841,990,546 3,731,907,652,769 5.73% 2,307,095,621,382 1,424,812,031,387 1.62 36,003 10,021 27.83% 

PSGO 2022 257,682,090,851 4,140,857,067,187 6.22% 2,454,764,947,737 1,686,092,119,450 1.46 35,900 9,100 25.35% 

PSGO 2023 549,244,004,886 4,181,183,763,101 13.14% 1,944,063,067,826 2,237,120,695,275 0.87 35,860 8,950 24.96% 

PSGO 2024 350,647,474,271 3,950,324,909,015 8.88% 1,509,614,343,486 2,440,710,565,529 0.62 36,237 9,117 25.16% 

TAPG 2018 200,636 13,154,169 1.53% 7,591,070 5,563,009 1.36 149,300 23,900 16.01% 

TAPG 2019 187,520 12,265,776 1.53% 6,514,873 5,750,903 1.13 154,300 26,900 17.43% 

TAPG 2020 932,735 12,323,970 7.57% 5,667,688 6,656,282 0.85 158,900 26,800 16.87% 

TAPG 2021 1,198,749 12,446,326 9.63% 4,650,315 7,796,011 0.60 160,700 27,200 16.93% 

TAPG 2022 3,088,745 14,526,124 21.26% 4,223,380 10,412,744 0.41 164,300 28,100 17.10% 

TAPG 2023 1,661,258 13,867,387 11.98% 2,527,847 11,339,540 0.22 165,400 28,500 17.23% 

TAPG 2024 3,120,276 14,307,265 21.81% 3,030,836 11,276,429 0.27 168,650 29,150 17.28% 

GZCO 2018 -345,462 2,910,873 -11.87% 1,840,800 1,070,737 1.72 27,504 3,404 12.38% 

GZCO 2019 -579,053 1,946,438 -29.75% 1,125,636 820,802 1.37 12,782 1,580 12.36% 
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GZCO 2020 -181,616 2,143,393 -8.47% 1,118,712 1,024,681 1.09 12,845 1,495 11.64% 

GZCO 2021 13,547 2,034,452 0.67% 958,764 1,075,688 0.89 12,915 1,505 11.65% 

GZCO 2022 75,634 2,045,406 3.70% 892,864 1,152,542 0.77 12,917 991 7.67% 

GZCO 2023 2,141 2,118,200 0.10% 949,928 1,168,272 0.81 13,114 1,894 14.44% 

GZCO 2024 60,542 2,321,244 2.61% 1,089,263 1,231,981 0.88 15,596 1,893 12.14% 

PNGO 2018 36,881,159,084 1,425,310,935,150 2.59% 943,819,965,005 481,490,988,095 1.96 15,230 2,890 18.98% 

PNGO 2019 21,504,888,161 1,461,738,326,816 1.47% 1,013,347,129,591 488,391,197,225 2.07 15,575 3,015 19.36% 

PNGO 2020 81,072,786,845 1,432,341,134,265 5.66% 905,650,725,822 526,690,381,443 1.72 16,231 3,220 19.84% 

PNGO 2021 187,705,851,383 1,498,624,511,203 12.53% 863,528,523,500 635,095,987,703 1.36 16,470 3,220 19.55% 

PNGO 2022 173,391,571,265 1,550,623,971,085 11.18% 842,074,572,429 708,549,398,656 1.19 17,102 3,220 18.83% 

PNGO 2023 191,664,263,794 1,489,149,097,101 12.87% 692,307,357,059 796,841,740,042 0.87 17,987 3,220 17.90% 

PNGO 2024 220,332,580,518 1,763,677,465,138 12.49% 797,870,353,932 965,807,111,206 0.83 19,137 3,497 18.27% 

PGUN 2018 -59,152,025,248 1,371,814,249,715 -4.31% 314,577,877,874 67,236,371,841 4.68 16,270 4,150 25.51% 

PGUN 2019 -21,744,866,254 1,939,464,535,024 -1.12% 1,193,651,679,019 745,812,856,005 1.60 16,600 4,150 25.00% 

PGUN 2020 -101,476,295,049 1,817,499,225,034 -5.58% 1,075,691,771,340 741,807,225,034 1.45 17,013 4,213 24.76% 

PGUN 2021 31,335,528,055 2,289,344,438,542 1.37% 1,027,450,179,859 1,261,894,258,683 0.81 17,066 4,213 24.69% 

PGUN 2022 172,151,655,670 2,347,517,612,881 7.33% 918,351,509,165 1,429,166,103,716 0.64 17,123 4,213 24.60% 

PGUN 2023 108,056,587,588 2,591,476,467,270 4.17% 965,401,621,500 1,626,074,845,770 0.59 17,333 4,213 24.31% 

PGUN 2024 79,181,162,728 2,639,198,599,962 3.00% 846,246,848,867 1,792,951,751,095 0.47 17,500 4,250 24.29% 
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