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Abstract. Financial performance is important for assessing the ability of palm oil plantation companies to manage 

assets, corporate governance, and financing decisions. This study examines the effect of independent 

commissioners, board of directors, audit committee meeting frequency, and Leverage on the financial performance 

of palm oil plantation companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2022–2025, with firm size as a 

control variable. This quantitative study uses secondary data from annual reports and financial statements. 

Purposive sampling resulted in 22 companies and 88 balanced-panel observations. Financial performance is 

measured by Return on Assets (ROA), while panel-data regression is estimated using EViews. The Fixed Effect 

Model is selected based on model selection tests, with robust standard errors applied to the final estimation. The 

results indicate that independent commissioners, board of directors, and audit committee meeting frequency do 

not significantly affect ROA. Leverage has a negative and significant effect on ROA, while firm size has a positive 

and significant effect. The model is jointly significant, with an Adjusted R-squared of 76.61%. These findings 

indicate that financing structure and firm scale are important factors associated with financial performance, 

whereas the quantitative corporate governance mechanisms examined do not show a significant relationship with 

ROA. 

 

Keywords: Board of Directors; Independent Commissioner; Leverage; Return on Assets; The Frequency of Audit 

Committee Meetings. 

 

Abstrak. Kinerja keuangan penting untuk menilai kemampuan perusahaan perkebunan kelapa sawit dalam 

mengelola aset, tata kelola, dan keputusan pendanaan. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh komisaris 

independen, dewan direksi, frekuensi rapat komite audit, dan Leverage terhadap kinerja keuangan perusahaan 

perkebunan kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2025, dengan ukuran perusahaan 

sebagai variabel kontrol. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder dari laporan 

tahunan dan laporan keuangan. Pemilihan sampel menggunakan purposive sampling dan menghasilkan 22 

perusahaan dengan 88 observasi balanced panel. Kinerja keuangan diproksikan dengan Return on Assets (ROA) 

dan dianalisis menggunakan regresi data panel dengan EViews. Fixed Effect Model dipilih berdasarkan pengujian 

model, dengan standard error robust pada estimasi akhir. Hasil menunjukkan bahwa komisaris independen, dewan 

direksi, dan frekuensi rapat komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Leverage berpengaruh 

negatif dan signifikan, sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan. Model signifikan secara 

simultan dengan Adjusted R-squared sebesar 76,61%. Temuan ini menunjukkan bahwa struktur pendanaan dan 

skala perusahaan memiliki keterkaitan penting dengan kinerja keuangan. 

 

Kata kunci: Dewan Direksi; Frekuensi Rapat Komite Audit; Komisaris Independen; Leverage; Return on Assets. 

 

1. LATAR BELAKANG 

Perusahaan perkebunan kelapa sawit menghadapi karakteristik operasional yang relatif 

kompleks karena kegiatan usahanya memerlukan investasi dan aset produktif dalam jumlah 

besar serta berlangsung dalam jangka panjang. Pengelolaan perkebunan, pemeliharaan 

tanaman, pengolahan hasil, dan aktivitas pendukung produksi membutuhkan sumber daya yang 

tidak sedikit. Di sisi lain, penerimaan perusahaan juga dipengaruhi oleh kondisi pasar dan 

perubahan harga komoditas. Asikin et al (2023) menemukan jika struktur modal dan harga 

komoditas merupakan faktor yang berkaitan dengan kinerja keuangan perusahaan perkebunan 

kelapa sawit. Elfian et al (2023) juga menunjukkan bahwa kondisi harga CPO dan kebutuhan 
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modal merupakan faktor yang perlu diperhatikan dalam memahami kinerja perusahaan kelapa 

sawit.  

Karakteristik tersebut menjadikan kemampuan perusahaan dalam mengelola aset 

menjadi salah satu pertimbangan utama dalam menilai kondisi kinerja keuangan. Kinerja 

keuangan menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan dan mengelola 

sumber daya yang tersedia guna menghasilkan keuntungan. Salah satu ukuran yang dapat 

digunakan adalah Return on Assets (ROA), yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba berdasarkan aset yang digunakan dalam kegiatan operasional (Kasmir, 

2019). ROA relevan digunakan pada perusahaan perkebunan kelapa sawit karena kegiatan 

usaha sektor ini sangat bergantung pada pemanfaatan aset dalam menunjang proses produksi. 

Informasi mengenai rasio profitabilitas juga dapat membantu memberikan gambaran mengenai 

perubahan kondisi dan kinerja perusahaan antarperiode (Kurniawan & Damayanti, 2022). 

Selain kemampuan mengelola aset, kinerja keuangan juga berkaitan dengan bagaimana 

perusahaan diarahkan dan diawasi. Pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan 

menciptakan hubungan antara pemegang saham sebagai principal dan manajemen sebagai 

agent. Perbedaan kepentingan di antara kedua pihak dapat menimbulkan konflik keagenan 

karena manajemen memiliki kewenangan yang lebih besar dalam pengelolaan perusahaan 

(Jensen & Meckling, 1976). Kondisi tersebut menimbulkan kebutuhan terhadap mekanisme 

pengawasan yang dapat membatasi tindakan manajerial yang tidak sepenuhnya sejalan dengan 

kepentingan pemegang saham (Fama & Jensen, 1983). 

Pada perusahaan publik, mekanisme pengawasan tersebut antara lain diwujudkan 

melalui komisaris independen, dewan direksi, dan komite audit. Komisaris independen 

berperan dalam menjalankan fungsi pengawasan secara objektif, dewan direksi bertanggung 

jawab atas pengelolaan dan pengambilan keputusan perusahaan, Sementara itu, komite audit 

berperan dalam mendukung fungsi pengawasan, khususnya terkait pelaporan keuangan dan 

pengendalian internal. Keberadaan dewan komisaris dan direksi pada emiten atau perusahaan 

publik diatur dalam POJK Nomor 33/POJK.04/2014, sedangkan komite audit diatur dalam 

POJK Nomor 55/POJK.04/2015. Pemilihan mekanisme tersebut sejalan dengan Pitaloka & 

Hartono (2024) Pemilihan mekanisme tersebut sejalan dengan. Saputri et al (2023) juga 

menempatkan Good Corporate Governance dan Leverage sebagai faktor yang relevan dalam 

menjelaskan kinerja keuangan perusahaan. 

Di samping mekanisme tata kelola, keputusan mengenai sumber pendanaan merupakan 

bagian penting dari pengelolaan perusahaan perkebunan. Kebutuhan investasi dan aset yang 

relatif besar dapat mendorong perusahaan memanfaatkan pendanaan eksternal, termasuk utang. 
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Penggunaan utang dapat membantu memenuhi kebutuhan dana untuk kegiatan operasional 

maupun investasi, tetapi pada saat yang sama meningkatkan kewajiban dan beban keuangan 

yang harus ditanggung perusahaan. Trade-off theory menjelaskan bahwa keputusan 

penggunaan utang perlu mempertimbangkan manfaat pendanaan dengan biaya serta risiko 

keuangan yang menyertainya. (Kraus & Litzenberger, 1973). Dengan demikian, penggunaan 

utang yang tidak diimbangi dengan kemampuan menghasilkan pengembalian yang memadai 

dapat memberikan tekanan terhadap profitabilitas. 

Bukti empiris mengenai hubungan antara mekanisme tata kelola, Leverage, ukuran 

perusahaan, dan kinerja keuangan masih memperlihatkan temuan yang belum konsisten. 

Pitaloka & Hartono (2024) menemukan bahwa board size, Leverage, dan firm size berpengaruh 

negatif terhadap ROA, sedangkan board independence dan audit committee tidak menunjukkan 

pengaruh signifikan. Oktafia et al (2025) memperoleh hasil yang berbeda dengan menemukan 

bahwa ukuran dewan direksi berpengaruh positif dan Leverage berpengaruh negatif terhadap 

kinerja perusahaan, sementara komisaris independen, rapat komite audit, dan ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh signifikan. Nurhidayanti et al (2023) juga menemukan hasil 

penelitian yang menunjukkan adanya perbedaan pengaruh antar mekanisme tata kelola, dengan 

ukuran dewan direksi berpengaruh positif signifikan, komisaris independen berpengaruh 

negatif signifikan, sementara komite audit tidak menunjukkan pengaruh terhadap kinerja 

keuangan. Variasi hasil tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara mekanisme tata kelola, 

keputusan pendanaan, dan kinerja keuangan belum membentuk pola yang seragam. 

Perbedaan temuan tersebut menjadi semakin relevan ketika diterapkan pada perusahaan 

perkebunan kelapa sawit. Penelitian terdahulu yang menjadi rujukan masih banyak 

menggunakan objek pertambangan, perbankan, perusahaan barang konsumsi, serta perusahaan 

yang tergabung dalam indeks tertentu. Karakteristik perusahaan perkebunan kelapa sawit 

berbeda karena kegiatan usahanya ditopang oleh aset produktif dalam skala relatif besar, 

membutuhkan pendanaan yang tidak sedikit, dan menghadapi perubahan harga komoditas 

sebagai salah satu faktor eksternal. Oleh karena itu, hubungan antara mekanisme tata kelola, 

Leverage, dan kinerja keuangan pada sektor tersebut masih perlu dikaji secara lebih spesifik. 

Asikin et al (2023) menunjukkan bahwa struktur modal dan harga komoditas berkaitan dengan 

kinerja perusahaan perkebunan kelapa sawit, yang memperlihatkan pentingnya 

mempertimbangkan karakteristik sektor ketika menganalisis kinerja perusahaan. 

Penelitian ini dikembangkan dengan merujuk pada salah satu penelitian utama, yaitu 

Oktafia et al (2025) yang menganalisis Good Corporate Governance, Leverage, dan firm size 

terhadap kinerja keuangan perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45. Meskipun 
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memberikan bukti empiris mengenai hubungan antarvariabel tersebut, objek penelitian yang 

mencakup berbagai sektor belum secara khusus menggambarkan kondisi perusahaan 

perkebunan kelapa sawit. Penelitian ini memperluas kajian tersebut dengan memfokuskan 

pengamatan pada perusahaan perkebunan kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2022–2025. Penggunaan regresi data panel juga memungkinkan variasi 

karakteristik antarperusahaan dan perubahan antarperiode diperhitungkan dalam proses 

estimasi. 

Selain Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 

pengaruh komisaris independen, dewan direksi, frekuensi rapat komite audit, dan Leverage 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan perkebunan kelapa sawit yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama periode 2022–2025. Ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel 

kontrol untuk memperhitungkan perbedaan skala perusahaan dalam model penelitian. 

 

2. KAJIAN TEORITIS 

Teori Keagenan 

Teori keagenan menjelaskan bagaimana manajemen dan pemegang saham bertindak 

sebagai agen dalam mengelola perusahaan. Meskipun pemisahan antara pengendalian dan 

kepemilikan memberi manajemen kemampuan untuk mengatur sumber daya perusahaan, 

situasi ini juga dapat menyebabkan perbedaan kepentingan antara kedua pihak. Manajemen 

memiliki informasi dan kendali yang lebih besar atas aktivitas perusahaan dibandingkan 

pemegang saham, sehingga terdapat kemungkinan munculnya tindakan yang tidak sepenuhnya 

sejalan dengan kepentingan pemilik. Kondisi tersebut menjadi sumber timbulnya konflik dan 

biaya keagenan (Jensen & Meckling, 1976).  

Pemisahan fungsi pengambilan keputusan dan pengawasan kemudian menjadi penting 

untuk membatasi potensi konflik tersebut. Fama & Jensen (1983) menjelaskan bahwa 

mekanisme pengendalian diperlukan agar keputusan yang dibuat oleh pihak pengelola tetap 

berada dalam kerangka kepentingan pemilik. Salah satu cara untuk memantau hubungan antara 

manajemen dan pemegang saham dalam perusahaan publik adalah dengan menerapkan Good 

Corporate Governance. 

Dalam penelitian ini, komisaris independen, dewan direksi, dan frekuensi rapat komite 

audit menunjukkan mekanisme manajemen perusahaan yang baik. Komisaris independen 

menjalankan fungsi pengawasan, dewan direksi menjalankan fungsi pengurusan dan 

pengambilan keputusan, dan komite audit membantu dewan komisaris menjalankan 

pengawasan, terutama yang berkaitan dengan pengendalian internal dan pelaporan keuangan. 
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Penggunaan mekanisme tersebut sejalan dengan Pitaloka & Hartono (2024) yang menggunakan 

board independence, board size, dan audit committee untuk menjelaskan kinerja keuangan yang 

diproksikan dengan ROA. 

Trade-off Theory 

Trade-off theory menjelaskan bahwa keputusan pendanaan melalui utang perlu 

mempertimbangkan keseimbangan antara manfaat penggunaan utang dengan biaya dan risiko 

keuangan yang ditimbulkannya. Penggunaan utang dapat memberikan tambahan sumber 

pendanaan bagi perusahaan untuk mendukung kegiatan operasional maupun investasi. Namun, 

peningkatan utang juga menyebabkan bertambahnya kewajiban dan potensi beban keuangan 

perusahaan. Kraus dan Litzenberger (1973) menjelaskan bahwa perusahaan perlu 

mempertimbangkan manfaat penggunaan utang dengan biaya yang muncul akibat peningkatan 

risiko finansial. 

Teori Trade-off theory digunakan dalam penelitian ini untuk menjelaskan bagaimana 

Leverage berhubungan dengan kinerja keuangan. Penggunaan utang pada tingkat tertentu dapat 

membantu perusahaan memperoleh sumber dana untuk meningkatkan kapasitas usaha. Akan 

tetapi, apabila tambahan dana tersebut tidak mampu menghasilkan pengembalian yang 

sebanding dengan biaya pendanaannya, peningkatan Leverage dapat memperbesar tekanan 

keuangan dan menurunkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Pertimbangan tersebut 

menjadi relevan bagi perusahaan perkebunan kelapa sawit yang memiliki kebutuhan investasi 

dan aset relatif besar. 

Return on Assets sebagai Ukuran Kinerja Keuangan 

Return on Assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk menilai 

kemampuan suatu organisasi untuk menghasilkan keuntungan dari aset yang dimilikinya. Rasio 

ini memberikan gambaran mengenai efektivitas perusahaan dalam menggunakan sumber 

dayanya untuk menghasilkan keuntungan (Kasmir, 2019). Semakin tinggi nilai ROA, semakin 

besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang digunakan. 

Penggunaan ROA sebagai ukuran kinerja keuangan relevan pada perusahaan 

perkebunan kelapa sawit karena aktivitas usaha sektor tersebut membutuhkan pemanfaatan aset 

produktif dalam jumlah relatif besar. Dengan demikian, kemampuan perusahaan mengelola aset 

menjadi bagian penting dalam pencapaian profitabilitas. Pitaloka & Hartono (2024) 

menggunakan ROA sebagai proksi kinerja keuangan dalam menguji Good Corporate 

Governance, Leverage, dan firm size. Nadiah & Filianti (2022) menggunakan ROA untuk 

menilai kinerja keuangan dalam penelitian yang berkaitan dengan aktivitas komite audit. 
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Pengaruh Komisaris Independen terhadap Kinerja Keuangan 

Komisaris independen adalah bagian dari dewan komisaris yang diharapkan melakukan 

pengawasan objektif. Menurut teori keagenan, mereka mengawasi tindakan dan keputusan 

manajemen, mengurangi kemungkinan konflik antara manajemen dan pemegang saham. 

Meskipun demikian, proporsi komisaris independen secara kuantitatif belum tentu 

menggambarkan efektivitas pengawasan. Fungsi tersebut juga dapat dipengaruhi oleh 

kompetensi, pengalaman, independensi substantif, serta keterlibatan anggota komisaris dalam 

menjalankan tugas pengawasan. Oleh karena itu, semakin besar proporsi komisaris independen 

tidak secara otomatis berarti semakin baik kinerja keuangan perusahaan. 

Hasil penelitian terdahulu juga belum menunjukkan kesimpulan yang seragam. Secara 

empiris, Pitaloka & Hartono (2024) menemukan bahwa board independence tidak berpengaruh 

terhadap ROA. Sebaliknya, Setiawan et al (2020) menemukan bahwa komisaris independen 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan, sedangkan Nurhidayanti et al (2023) 

menemukan bahwa komisaris independen berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja 

keuangan.  Perbedaan temuan tersebut menunjukkan bahwa hubungan komisaris independen 

dengan kinerja keuangan masih perlu diuji pada karakteristik perusahaan yang berbeda.H1: 

Komisaris independen berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Pengaruh Dewan Direksi terhadap Kinerja Keuangan 

Dewan direksi merupakan organ perusahaan yang bertanggung jawab atas pengelolaan 

kegiatan usaha dan pengambilan keputusan perusahaan. Dalam perspektif teori keagenan, peran 

direksi berkaitan dengan bagaimana sumber daya perusahaan diarahkan dan digunakan untuk 

mencapai tujuan perusahaan. Pengelolaan yang baik diharapkan mampu memperbaiki 

efektivitas pemanfaatan sumber daya serta membantu dalam mencapai hasil keuangan yang 

optimal. 

Penelitian ini merepresentasikan dewan direksi berdasarkan jumlah anggota yang 

tercantum dalam laporan tahunan perusahaan. Jumlah anggota dapat memberikan gambaran 

mengenai kapasitas dan pembagian fungsi dalam pengelolaan perusahaan. Namun, ukuran 

dewan yang lebih besar tidak selalu berarti pengelolaan akan menjadi lebih efektif karena 

jumlah anggota yang lebih banyak juga dapat menambah kebutuhan koordinasi dan 

memperpanjang proses pengambilan keputusan. 

Temuan penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang berbeda. Pitaloka & Hartono 

(2024) menemukan bahwa board size berpengaruh negatif terhadap ROA. Sementara itu, 

Hamid & Purbawangsa (2022) menemukan bahwa ukuran dewan direksi tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Oktafia et al (2025)  menunjukkan hasil 
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berbeda dengan menemukan pengaruh positif ukuran dewan direksi terhadap kinerja 

perusahaan. Ketidaksesuaian itu menjadi alasan untuk meneliti kembali hubungan antara 

ukuran dewan direksi dan hasil finansial pada perusahaan kelapa sawit. 

H2: Dewan direksi berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Pengaruh Frekuensi Rapat Komite Audit terhadap Kinerja Keuangan 

Komite audit adalah salah satu elemen dari sistem pengawasan perusahaan yang 

mendukung dewan komisaris dalam melaksanakan tugas pengawasan. Salah satu tanda yang 

dapat menunjukkan kegiatan komite audit adalah frekuensi pertemuan yang dilakukan dalam 

setahun. Melalui rapat, komite audit memiliki kesempatan untuk membahas informasi 

keuangan, pengendalian internal, kepatuhan, dan berbagai persoalan yang memerlukan 

perhatian dalam proses pengawasan perusahaan. 

Dalam perspektif teori keagenan, aktivitas pengawasan yang lebih intensif dapat 

memperbesar kesempatan komite audit untuk memperoleh informasi dan mengidentifikasi 

permasalahan yang berkaitan dengan pelaporan maupun pengendalian perusahaan. Namun, 

frekuensi rapat yang tinggi tidak selalu mencerminkan pengawasan yang lebih efektif. 

Intensitas rapat dapat pula meningkat sebagai respons terhadap persoalan atau kondisi tertentu 

yang membutuhkan pengawasan lebih besar. 

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan adanya perbedaan temuan.  Nadiah & Filianti 

(2022) menemukan bahwa frekuensi rapat komite audit berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap ROA pada bank umum syariah. Sebaliknya,  Oktafia et al (2025) menemukan bahwa 

rapat komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan. Perbedaan temuan 

tersebut menunjukkan bahwa frekuensi rapat komite audit belum memiliki pola hubungan yang 

konsisten dengan kinerja keuangan sehingga perlu diuji kembali pada perusahaan perkebunan 

kelapa sawit. 

H3: Frekuensi rapat komite audit berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Pengaruh Leverage terhadap Kinerja Keuangan 

Leverage menggambarkan tingkat penggunaan liabilitas dalam membiayai aset dan 

aktivitas perusahaan. Penggunaan utang dapat membantu perusahaan memenuhi kebutuhan 

pendanaan, tetapi pada saat yang sama meningkatkan kewajiban dan beban keuangan yang 

harus dipenuhi. Dalam perspektif trade-off theory, manfaat tambahan sumber dana perlu 

dipertimbangkan bersama biaya dan risiko yang muncul dari peningkatan utang. 

Pada tingkat tertentu, penggunaan utang dapat mendukung pengembangan usaha dan 

meningkatkan kapasitas perusahaan. Namun, apabila peningkatan utang tidak diikuti 

kemampuan perusahaan menghasilkan pengembalian yang memadai, beban keuangan dapat 



 
 
 

Peran Good Corporate Governance dan Leverage dalam Menjelaskan Kinerja Keuangan Perusahaan 
Perkebunan Kelapa Sawit 

 

247      Anggaran - Volume 4, Nomor 3, September 2026   

 
 

meningkat dan pada akhirnya menekan profitabilitas. Dengan demikian, tingkat Leverage yang 

tinggi dapat berkaitan dengan menurunnya kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari aset 

yang dimiliki. 

Secara empiris, Pitaloka & Hartono (2024) menemukan bahwa Leverage berpengaruh 

negatif terhadap ROA. Oktafia et al (2025) juga menemukan hubungan negatif antara Leverage 

dan kinerja perusahaan. Pandapotan & Lastiningsih (2020) menunjukkan bahwa struktur modal 

memiliki hubungan negatif dengan profitabilitas. Temuan tersebut memberikan dasar bahwa 

penggunaan utang perlu dikelola secara hati-hati agar manfaat pendanaan tidak justru diikuti 

peningkatan tekanan keuangan. 

Menurut penjelasan teori dan temuan dari penelitian sebelumnya, semakin besar tingkat utang 

yang dimiliki, diperkirakan akan semakin kecil kemampuan perusahaan untuk memperoleh 

keuntungan berdasarkan aset yang ada. 

H4: Leverage berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Kontrol 

Ukuran perusahaan menggambarkan skala perusahaan yang antara lain dapat dilihat dari 

besarnya aset yang dimiliki. Perusahaan dengan skala yang berbeda dapat memiliki kapasitas 

yang berbeda dalam mengelola sumber daya, memperoleh pendanaan, menjalankan kegiatan 

operasional, serta menghadapi risiko. Perbedaan tersebut perlu diperhitungkan ketika 

menganalisis hubungan mekanisme Good Corporate Governance dan Leverage dengan kinerja 

keuangan. 

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel kontrol dan diukur 

melalui logaritma natural total aset. Penggunaan logaritma natural dilakukan untuk 

menyederhanakan besaran nilai aset sekaligus mengurangi perbedaan skala antarperusahaan. 

Pengukuran tersebut digunakan pula oleh Pitaloka & Hartono (2024). Ukuran perusahaan 

dimasukkan ke dalam model agar hubungan komisaris independen, dewan direksi, frekuensi 

rapat komite audit, dan Leverage terhadap ROA dapat dianalisis dengan mempertimbangkan 

perbedaan skala perusahaan. Dengan demikian, estimasi pengaruh variabel utama terhadap 

kinerja keuangan dapat dilakukan secara lebih terkontrol. 

 

3. METODE PENELITIAN 

Studi ini dibuat dengan menggunakan metode kuantitatif dan menggunakan data 

sekunder yang berasal dari laporan tahunan serta laporan keuangan dari perusahaan perkebunan 

kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2025. Informasi yang 

didapat berasal dari penerbitan Bursa Efek Indonesia dan dokumen perusahaan yang bisa 
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diakses untuk setiap tahun yang diamati. Metode ini diterapkan untuk menguji keterkaitan 

antara mekanisme good corporate goverbabce, Leverage, dan kinerja finansial menggunakan 

data angka selama jangka waktu penelitian. 

Kinerja keuangan dianggap sebagai variabel dependen dan diukur dengan menggunakan 

Return on Assets (ROA). Variabel independent yang dianalisis meliputi komisaris yang 

independen, dewan direksi, seberapa sering komite audit mengadakan rapat, dan Leverage. 

Ukuran perusahaan dijadikan variabel kontrol untuk mempertimbangkan perbedaan ukuran aset 

di berbagai perusahaan. Karena data memiliki dimensi perusahaan dan tahun pengamatan 

secara bersamaan, analisis dilakukan dengan pendekatan regresi data panel. Penggunaan data 

panel memungkinkan informasi antarunit perusahaan dan antarperiode dianalisis dalam satu 

model estimasi (Basuki, 2021). 

Definisi Operasional Variabel. 

Definisi operasional dibuat untuk memberikan ukuran yang tepat bagi setiap variabel 

yang digunakan dalam pengujian. Penentuan indikator mempertimbangkan pengukuran yang 

digunakan dalam penelitian terdahulu serta ketersediaan informasi pada laporan tahunan dan 

laporan keuangan perusahaan. Ringkasan pengukuran masing-masing variabel disajikan pada 

Tabel 1. 

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel. 
Variabel Indikator Pengukuran 

Return on Assets Laba bersih dibagi total aset 

Komisaris Independen Jumlah komisaris independen dibagi jumlah dewan 

komisaris 

Dewan Direksi Jumlah anggota dewan direksi perusahaan 

Frekuensi Rapat Komite Audit Jumlah rapat komite audit dalam satu tahun 

Leverage Total liabilitas dibagi total aset 

Ukuran Perusahaan Logaritma natural total aset 

Sumber: data diolah, 2026. 

Berdasarkan Tabel 1, ROA digunakan untuk merepresentasikan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba melalui aset yang dimiliki. Komisaris independen 

dinyatakan dalam bentuk proporsi terhadap keseluruhan anggota dewan komisaris, sedangkan 

dewan direksi direpresentasikan melalui jumlah anggota direksi. Aktivitas komite audit diukur 

berdasarkan jumlah rapat selama satu tahun. Leverage menunjukkan proporsi liabilitas terhadap 

total aset, sementara ukuran perusahaan dinyatakan melalui logaritma natural total aset. 

Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini terdiri dari semua perusahaan perkebunan kelapa sawit 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada rentang waktu 2022-2025. Pengambilan sampel 

dilakukan dengan cara purposive sampling, sehingga perusahaan yang dipilih harus memenuhi 

persyaratan yang sesuai dengan kebutuhan pengujian. 
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Perusahaan yang dijadikan sampelharus memenuhi tiga syarat, yaitu terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama periode yang diamati, memberikan laporan tahunan dan laporan 

keuangan secara beruntun dari tahun 2022 hingga 2025, serta memiliki informasi yang 

dibutuhkan untuk semua variabel penelitian. Berdasarkan syarat tersebut, ditemukan 22 

perusahaan. Dengan pengamatan selama empat tahun, total data yang dipakai mencapai 88 

observasi. Setiap unit perusahaan memiliki data di setiap tahun observasi sehingga membentuk 

balanced panel. 

Teknik Analisis Data 

Pengujian yang berbasis pada pengalaman dilakukan dengan menggunakan program 

EViews melalui analisis regresi data panel. Sebelum model diestimasi, data terlebih dahulu 

disajikan dalam bentuk statistik deskriptif untuk memberikan gambaran tentang ciri-ciri 

masing-masing variabel. Ukuran yang digunakan mencakup nilai minimum, maksimum, rata-

rata (mean), median, dan standar deviasi. 

Tahap berikutnya adalah memilih model regresi panel yang paling tepat. Dalam 

penelitian ini, pemilihan model dilakukan melalui Chow test dan Hausman test dengan 

mempertimbangkan alternatif Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan 

Random Effect Model (REM). Hasil dari tes pemilihan model digunakan sebagai acuan untuk 

menentukan model perkiraan terakhir. Berdasarkan hasil tes tersebut, FEM dipilih sebagai 

model yang akan digunakan dalam studi ini.  

Pada tahap estimasi akhir, penelitian menggunakan White period robust standard 

errors. Penggunaan prosedur tersebut ditujukan untuk menghasilkan inferensi koefisien yang 

lebih tahan terhadap kemungkinan persoalan pada struktur galat. Penerapan robust standard 

errors tidak mengubah nilai koefisien regresi, tetapi memengaruhi nilai simpangan baku dan 

probabilitas yang menjadi dasar pengujian signifikansi.  

Model regresi data panel yang dipakai dalam kajian ini dinyatakan seperti berikut: 

𝑅𝑂𝐴{𝑖𝑡} = 𝛼 + 𝛽1𝐾𝐼{𝑖𝑡} + 𝛽2𝐷𝐷{𝑖𝑡} + 𝛽3𝐹𝑅𝐾{𝑖𝑡} + 𝛽4𝐿𝐸𝑉{𝑖𝑡} + 𝛽5𝑆𝐼𝑍𝐸{𝑖𝑡} + 𝜀{𝑖𝑡} 

ROA = kinerja keuangan perusahaan i pada periode t 

α = konstanta 

KI = komisaris independen 

DD = dewan direksi 

FRK = frekuensi rapat komite audit 

LEV = Leverage 

SIZE = ukuran perusahaan 
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β₁–β₅ = koefisien regresi 

ε = error term 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan t-test untuk uji parsial pada tingkat 

signifikansi sebesar 5 persen. Nilai probabilitas yang didapatkan dari estimasi dengan robust 

standard errors digunakan sebagai acuan untuk mengevaluasi signifikansi setiap koefisien. 

Setelah itu, uji simultan atau F-test digunakan untuk mengukur signifikansi seluruh model. 

Efektivitas model dalam menjelaskan variasi ROA dinilai dengan menggunakan adjusted R-

squared. 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Studi ini melibatkan 88 pengamatan yang berasal dari 22 perusahaan yang bergerak di 

bidang perkebunan kelapa sawit dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2022 hingga 

2025. Data penelitian berbentuk balanced panel karena setiap perusahaan dalam sampel 

memiliki data yang tersedia selama seluruh periode pengamatan. Statistik deskriptif digunakan 

untuk menunjukkan tentang ciri-ciri variabel dalam kajian dengan cara memaparkan nilai rata-

rata, median, nilai tertinggi, nilai terendah, dan standar deviasi. 

Tabel 2. Statistik Deskriptif. 
Variabel Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ROA 0,0680 0,0642 0,2519 -0,1480 0,0718 

Komisaris Independen (KI) 0,3834 0,3333 0,6667 0,2857 0,0884 

Dewan Direksi (DD) 4,84 4,50 11 1 2,411 

Frekuensi Rapat Komite Audit (FRK) 5,92 4,00 14 1 2,925 

Leverage (LEV) 0,5446 0,4649 2,6417 0,0928 0,4591 

Ukuran Perusahaan (SIZE) 29,5986 29,9009 31,4451 26,4155 1,1523 

Sumber: Data diolah, (2026). 

Berdasarkan Tabel 2, ROA memiliki nilai rata-rata sebesar 0,0680 atau 6,80%. Nilai 

maksimum ROA sebesar 0,2519 dan minimum sebesar -0,1480 dengan standar deviasi sebesar 

0,0718. Nilai terendah yang negatif menunjukkan adanya perusahaan yang mengalami kerugian 

dalam satu masa pengamatan. Sementara itu, nilai rata-rata yang positif menunjukkan bahwa 

secara umum perusahaan yang diteliti bisa memperoleh keuntungan dari aset yang dimiliki. 

Komisaris independen memiliki nilai rata-rata sebesar 0,3834 atau 38,34%, dengan nilai 

minimum 0,2857 dan maksimum 0,6667. Nilai tersebut menunjukkan adanya variasi proporsi 

komisaris independen antarperusahaan selama periode pengamatan.  

Dewan direksi memiliki nilai rata-rata sebesar 4,84 anggota, dengan jumlah minimum 

satu anggota dan maksimum 11 anggota. Hal tersebut menunjukkan adanya perbedaan ukuran 

dewan direksi antarperusahaan dalam sampel. Frekuensi rapat komite audit memiliki rata-rata 
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sebesar 5,92 kali dalam satu tahun, dengan frekuensi minimum satu kali dan maksimum 14 kali. 

Variasi tersebut menunjukkan bahwa intensitas aktivitas komite audit berbeda antarperusahaan.  

Leverage memiliki rata-rata sebesar 0,5446 atau 54,46%, dengan nilai minimum 0,0928 

dan maksimum 2,6417. Rentang tersebut menunjukkan adanya perbedaan struktur pendanaan 

antarperusahaan. Nilai maksimum yang lebih besar dari satu juga menunjukkan bahwa pada 

observasi tertentu total liabilitas perusahaan lebih besar daripada total aset.  

Ukuran perusahaan dapat dihitung dengan menggunakan logaritma natural total aset 

dengan nilai rata-rata 29,5986, dengan nilai minimum 26,4155 dan maksimum 31,4451. 

Standar deviasi sebesar 1,1523 menunjukkan bahwa, meskipun perbedaan ukuran perusahaan 

relatif kecil, sampel menunjukkan variasi.   

Hasil Estimasi Model Regresi Data Panel 

Metode regresi data panel terbaik dipilih antara Common Effect Model (CEM), Fixed 

Effect Model (FEM), dan Random Effect Model (REM). Sesuai metode penelitian yang telah 

ditetapkan, pemilihan model dilakukan melalui Chow test dan Hausman test. 

Tabel 3. Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel. 

Pengujian Statistik Probabilitas Keputusan 

Chow Test Cross-section Chi-square = 146,159110 0,0000 FEM 

Hausman Test Chi-Sq. Statistic = 14,100031 0,0150 FEM 

Sumber: Data diolah, (2026). 

Hasil Chow test menghasilkan probabilitas sebesar 0,0000 < 0,05. Hasil menunjukkan 

bahwa ada perbedaan karakteristik antar perusahaan, sehingga Fixed Effect Model lebih sesuai 

dibandingkan Common Effect Model. Selanjutnya, Hausman test menghasilkan probabilitas 

sebesar 0,0150, yang juga lebih kecil dari 0,05. Oleh karena itu, Fixed Effect Model lebih tepat 

daripada Random Effect Model.  

Berdasarkan kedua pengujian tersebut, model penelitian terakhir menggunakan Fixed 

Effect Model. Memilih model ini memungkinkan estimasi mempertimbangkan karakteristik 

masing-masing perusahaan yang relatif tetap selama periode pengamatan. Penelitian 

menggunakan 22 perusahaan dan 88 observasi selama empat tahun.  

Estimasi akhir dilakukan menggunakan White period robust standard errors. 

Pendekatan tersebut digunakan pada tahap estimasi untuk memperoleh inferensi yang lebih 

robust terhadap permasalahan pada struktur error. Penggunaan robust standard errors tidak 

mengubah nilai koefisien regresi, tetapi memengaruhi simpangan baku dan probabilitas yang 

digunakan dalam pengujian signifikansi koefisien.  
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Uji Multikolinearitas 

Multikolinearitas diuji untuk mengetahui apakah ada hubungan linear antara variabel 

independen yang mungkin mengganggu estimasi model. Ini dilakukan dengan menggunakan 

matriks korelasi antarvariabel independen. 

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas. 

Variabel KI DD FRK LEV SIZE 

KI 1,000 0,043 -0,042 -0,176 0,182 

DD 0,043 1,000 0,160 -0,201 0,594 

FRK -0,042 0,160 1,000 -0,084 0,303 

LEV -0,176 -0,201 -0,084 1,000 -0,161 

SIZE 0,182 0,594 0,303 -0,161 1,000 

Sumber: Data diolah, (2026). 

Nilai korelasi tertinggi terdapat antara dewan direksi dan ukuran perusahaan sebesar 

0,594. Seluruh nilai korelasi antarvariabel independen berada di bawah 0,80. Dengan demikian, 

tidak terdapat indikasi hubungan linear yang kuat antarvariabel independen sehingga variabel-

variabel tersebut dapat digunakan secara bersama-sama dalam model regresi.  

Koefisien Determinasi (R²) 

Dengan menggunakan koefisien determinasi, dapat diketahui variabel independen dapat 

menjelaskan variasi variabel dependen  

Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²). 

Statistik Nilai 

R-squared 0,835973 

Adjusted R-squared 0,766061 

Sumber: Data diolah, (2026). 

Berdasarkan Tabel 5, nilai Adjusted R-squared sebesar 0,766061. Pada model Fixed 

Effect, nilai tersebut mencerminkan kemampuan model yang terdiri atas variabel penelitian 

serta efek tetap perusahaan dalam menjelaskan variasi ROA. Dengan demikian, sebesar 76,61% 

variasi ROA dapat dijelaskan oleh spesifikasi model yang digunakan, sedangkan sisanya 

sebesar 23,39% berkaitan dengan faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model. 

Dengan demikian, nilai Adjusted R-squared tidak tepat apabila diartikan semata-mata 

sebagai kontribusi komisaris independen, dewan direksi, frekuensi rapat komite audit, 

Leverage, dan ukuran perusahaan tanpa mempertimbangkan keberadaan fixed effects. Output 

FEM yang digunakan dalam penelitian memang memasukkan cross-section fixed effects. 

Uji F Simultan 

Uji simultan digunakan untuk apakah variabel dependen regresi data panel dipengaruhi 

oleh semua variabel independen secara bersama-sama. 
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Tabel 6. Hasil Uji F Simultan. 

Statistik Nilai 

F-statistic 11,95735 

Prob(F-statistic) 0,000000 

Sumber: Data diolah, (2026). 

Berdasarkan Tabel 6, nilai probabilitas F-statistic sebesar 0,000000, lebih kecil dari 

0,05. Hasil menunjukkan bahwa model secara keseluruhan signifikan. Ini berarti bahwa 

spesifikasi model yang mencakup elemen seperti dewan direksi, komisaris independen, 

Leverage, ukuran perusahaan, efek tetap, dan frekuensi rapat komite audit dapat menjelaskan 

variasi ROA. 

Uji T Parsial 

Uji T parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel 

independen terhadap ROA. Hasil uji T parsial dengan robust standard error disajikan pada 

Tabel 7. 

Tabel 7. Hasil Uji T Parsial. 

Variabel Koefisien Prob. (Robust) Keterangan 

Konstanta -4,073310 0,0025 Signifikan 

Komisaris Independen (KI) 0,015795 0,9034 Tidak signifikan 

Dewan Direksi (DD) -0,003852 0,6565 Tidak signifikan 

Frekuensi Rapat Komite Audit (FRK) -0,001367 0,5558 Tidak signifikan 

Leverage (LEV) -0,107159 0,0223 Negatif signifikan 

Ukuran Perusahaan (SIZE) 0,142588 0,0017 Positif signifikan 

Sumber: Data diolah, (2026). 

Berdasarkan Tabel 7, persamaan regresi data panel yang diperoleh adalah: 

ROA = -4,073310 + 0,015795KI - 0,003852DD - 0,001367FRK - 0,107159LEV + 

0,142588SIZE + e 

Pengaruh Komisaris Independen terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa komisaris independen memiliki koefisien sebesar 

0,015795 dengan probabilitas robust sebesar 0,9034. Nilai probabilitas tersebut lebih besar dari 

0,05 sehingga komisaris independen tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap 

ROA.  

Koefisien yang bernilai positif menunjukkan arah hubungan yang positif, tetapi 

hubungan tersebut tidak didukung oleh signifikansi statistik. Dengan demikian, dalam sampel 

dan periode penelitian ini, variasi proporsi komisaris independen belum menunjukkan 

hubungan yang berarti dengan perubahan ROA. 

Menurut teori keagenan, komisaris diharapkan dapat mengurangi konflik 

kepentingan antara manajemen dan pemegang saham serta meningkatkan fungsi pengawasan. 
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Namun, jumlah komisaris independen tidak secara langsung menunjukkan seberapa efektif 

fungsi pengawasan. Efektivitas ini dapat dikaitkan dengan kompetensi, pengalaman, 

independensi substantif, dan keterlibatan komisaris dalam proses pengawasan. 

Rata-rata proporsi komisaris independen dalam sampel sebesar 38,34% juga 

menunjukkan bahwa keberadaan komisaris independen secara kuantitatif sudah cukup tinggi, 

tetapi kondisi tersebut belum diikuti oleh hubungan yang signifikan dengan ROA.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan Pitaloka & Hartono (2024) yang menemukan bahwa 

board independence tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Temuan serupa juga 

ditunjukkan oleh Sutarti et al (2025) yang menemukan bahwa proporsi komisaris independen 

tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Namun, hasil penelitian ini berbeda dengan 

Setiawan et al (2020) serta Nurhidayanti et al (2023) yang menemukan bahwa komisaris 

independen berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Perbedaan hasil tersebut menunjukkan 

bahwa keberadaan komisaris independen secara kuantitatif belum selalu diikuti oleh efektivitas 

fungsi pengawasan yang tercermin dalam kinerja keuangan. Perbedaan karakteristik sektor, 

periode pengamatan, dan kondisi perusahaan dapat menjadi salah satu faktor yang 

menyebabkan variasi temuan antarpenelitian. 

Pengaruh Dewan Direksi terhadap Kinerja Keuangan 

Dewan direksi memiliki koefisien sebesar -0,003852 dengan probabilitas robust sebesar 

0,6565. Nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga jumlah anggota dewan direksi tidak 

menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap ROA.  

Koefisien negatif menunjukkan arah hubungan yang berlawanan, tetapi hubungan 

tersebut tidak signifikan secara statistik. Oleh karena itu, perubahan jumlah anggota dewan 

direksi belum dapat dikaitkan secara statistik dengan perubahan kinerja keuangan perusahaan 

dalam sampel penelitian. 

Secara teoritis, dewan direksi memiliki peran penting dalam mengelola aktivitas 

perusahaan dan mengambil keputusan yang berkaitan dengan penggunaan sumber daya. Akan 

tetapi, jumlah anggota direksi tidak dengan sendirinya mencerminkan kualitas pengelolaan. 

Penambahan anggota dapat memperluas kapasitas dan perspektif dalam pengambilan 

keputusan, tetapi pada saat yang sama memerlukan koordinasi yang lebih baik antarpihak. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Hamid & Purbawangsa (2022) yang 

menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Temuan tersebut juga searah dengan Nurhidayanti et al (2023) yang 

menguji ukuran dewan direksi sebagai salah satu mekanisme Good Corporate Governance 

dalam menjelaskan kinerja keuangan. Namun, hasil penelitian ini berbeda dengan Pitaloka & 
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Hartono (2024) yang menemukan bahwa board size berpengaruh negatif terhadap ROA serta  

Oktafia et al (2025) yang menemukan bahwa ukuran dewan direksi berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan. Perbedaan temuan tersebut menunjukkan bahwa jumlah anggota 

dewan direksi belum menghasilkan pola hubungan yang konsisten dengan kinerja keuangan. 

Perbedaan karakteristik perusahaan, sektor industri, periode pengamatan, serta efektivitas 

koordinasi dan pengambilan keputusan dalam dewan dapat menjadi faktor yang berkaitan 

dengan perbedaan hasil antarpenelitian. 

Pengaruh Frekuensi Rapat Komite Audit terhadap Kinerja keuangan 

Frekuensi rapat komite audit memiliki koefisien sebesar -0,001367 dengan probabilitas 

robust sebesar 0,5558. Nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga frekuensi rapat komite audit 

tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap ROA.  

Koefisien negatif menunjukkan arah hubungan yang negatif, tetapi tidak cukup kuat 

secara statistik. Dengan demikian, peningkatan jumlah rapat komite audit belum dapat 

dikaitkan dengan perubahan ROA perusahaan dalam periode pengamatan. 

Dalam perspektif teori keagenan, komite audit berfungsi sebagai salah satu mekanisme 

pengawasan yang membantu dewan komisaris dalam memantau proses pelaporan dan 

pengendalian perusahaan. Frekuensi rapat dapat menggambarkan aktivitas komite audit, tetapi 

belum tentu menggambarkan efektivitas hasil pengawasan. Rapat yang lebih sering dapat 

digunakan untuk memperkuat pengawasan, tetapi juga dapat muncul sebagai respons terhadap 

permasalahan tertentu yang membutuhkan pembahasan lebih intensif. 

Hasil penelitian ini berbeda dengan  Nadiah & Filianti (2022) yang menemukan 

pengaruh negatif signifikan frekuensi rapat komite audit terhadap kinerja bank umum syariah. 

Sebaliknya, hasil penelitian ini sejalan dengan  Oktafia et al (2025) yang menemukan bahwa 

rapat komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan. Perbedaan 

tersebut dapat berkaitan dengan karakteristik objek penelitian yang berbeda, karena bank umum 

syariah memiliki struktur operasional dan lingkungan regulasi yang berbeda dengan perusahaan 

perkebunan kelapa sawit. 

Pengaruh Leverage terhadap Kinerja Keuangan 

Leverage memiliki koefisien sebesar -0,107159 dengan probabilitas robust sebesar 

0,0223. Karena probabilitas lebih kecil dari 0,05, Leverage berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap ROA.  

Koefisien negatif menunjukkan bahwa semakin tinggi Leverage, semakin rendah ROA 

dalam model penelitian. Dengan kata lain, peningkatan proporsi liabilitas dalam struktur 



 
 

E-ISSN: 3031-3384; P-ISSN: 3031-3392, Hal. 240-260 

256        Name Journal VOLUME X, NO. X, BULAN 20XX 
 
 
 
 

pendanaan berkaitan dengan penurunan kemampuan perusahaan menghasilkan laba 

berdasarkan aset yang dimiliki. 

Temuan tersebut dapat dijelaskan melalui trade-off theory. Penggunaan utang dapat 

memberikan tambahan sumber pendanaan bagi perusahaan, tetapi peningkatan utang juga 

meningkatkan kewajiban dan biaya keuangan. Ketika manfaat yang diperoleh dari penggunaan 

utang tidak mampu mengimbangi biaya yang timbul, struktur pendanaan yang semakin tinggi 

dapat memberikan tekanan terhadap profitabilitas perusahaan. 

Hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa rata-rata Leverage perusahaan sampel 

sebesar 54,46%, dengan nilai maksimum mencapai 2,6417. Rentang tersebut menunjukkan 

bahwa tingkat penggunaan liabilitas berbeda cukup besar antarperusahaan. Kondisi tersebut 

memperkuat relevansi Leverage sebagai salah satu faktor yang perlu diperhatikan dalam 

menjelaskan variasi ROA pada perusahaan perkebunan kelapa sawit. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan Pitaloka & Hartono (2024) yang menemukan 

pengaruh negatif Leverage terhadap ROA serta Oktafia et al (2025)  yang juga menemukan 

hubungan negatif Leverage terhadap kinerja perusahaan. Temuan tersebut mendukung 

argumentasi bahwa penggunaan utang perlu dikelola dengan mempertimbangkan kemampuan 

perusahaan menghasilkan pengembalian dari aset yang dibiayai. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan. 

Ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol memiliki koefisien sebesar 0,142588 

dengan probabilitas robust sebesar 0,0017. Nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga ukuran 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA.  

Hasil tersebut menunjukkan bahwa, variabel lain dalam dan efek tetap perusahaan 

diperhitungkan, perusahaan dengan skala aset yang lebih besar cenderung memiliki ROA yang 

lebih tinggi. Hubungan positif ini menunjukkan bahwa ada hubungan antara skala perusahaan 

dan kemampuan untuk menghasilkan laba dari aset yang dimiliki selama periode pengamatan. 

Dalam penelitian ini, ukuran diukur dengan logaritma natural total aset. Pada umumnya, 

perusahaan dengan skala aset yang lebih besar memiliki sumber daya dan kapasitas operasional 

yang lebih luas. Dalam hal perusahaan perkebunan, skala aset juga berkaitan dengan 

kemampuan perusahaan untuk menjalankan kegiatan usaha yang membutuhkan jumlah aset 

produktif yang lebih besar.. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tetap memiliki hubungan 

yang signifikan dengan ROA ketika dianalisis bersama mekanisme tata kelola dan Leverage. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian yang menemukan hubungan positif antara ukuran 

perusahaan dan profitabilitas, tetapi berbeda dengan Pitaloka & Hartono (2024) yang 



 
 
 

Peran Good Corporate Governance dan Leverage dalam Menjelaskan Kinerja Keuangan Perusahaan 
Perkebunan Kelapa Sawit 

 

257      Anggaran - Volume 4, Nomor 3, September 2026   

 
 

menemukan pengaruh negatif firm size terhadap ROA. Perbedaan tersebut dapat berkaitan 

dengan sektor, periode pengamatan, dan karakteristik perusahaan yang digunakan dalam 

masing-masing penelitian. 

Pengaruh Good Corporate Governance dan Leverage terhadap Kinerja Keuangan 

Berdasarkan hasil uji F pada Tabel 6, diperoleh nilai probabilitas F-statistic sebesar 

0,000000 yang lebih kecil dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa model regresi secara 

keseluruhan signifikan secara statistik. Dengan demikian, variabel komisaris independen, 

dewan direksi, frekuensi rapat komite audit, Leverage, dan ukuran perusahaan yang digunakan 

dalam model secara bersama-sama berkaitan dengan variasi ROA perusahaan perkebunan 

kelapa sawit selama periode pengamatan. 

Signifikansi model secara simultan menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan 

tidak berdiri sendiri, tetapi berkaitan dengan kombinasi karakteristik tata kelola, struktur 

pendanaan, ukuran perusahaan, serta karakteristik khusus masing-masing perusahaan yang 

diperhitungkan melalui fixed effect. Hasil ini memperkuat penggunaan regresi data panel dalam 

penelitian karena model tidak hanya mempertimbangkan variasi antarperiode, tetapi juga 

perbedaan karakteristik antarperusahaan. 

Meskipun demikian, hasil pengujian parsial menunjukkan bahwa tidak seluruh variabel 

dalam model memiliki hubungan yang signifikan dengan ROA. Komisaris independen, dewan 

direksi, dan frekuensi rapat komite audit tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan, 

sedangkan Leverage berpengaruh negatif dan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 

ROA. Dengan demikian, signifikansi model secara keseluruhan tidak berarti bahwa setiap 

variabel independen secara individual berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Temuan 

tersebut menunjukkan bahwa struktur pendanaan dan skala perusahaan memiliki keterkaitan 

yang lebih konsisten dengan ROA dibandingkan ukuran kuantitatif mekanisme Good 

Corporate Governance yang digunakan dalam penelitian ini. 

 

5. KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh komisaris independen, dewan 

direksi, frekuensi rapat komite audit, dan Leverage terhadap kinerja keuangan perusahaan 

perkebunan kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2025, 

dengan ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol. Berdasarkan hasil regresi data panel 

menggunakan Fixed Effect Model, komisaris independen, dewan direksi, dan frekuensi rapat 

komite audit tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap Return on Assets (ROA). 

Temuan tersebut menunjukkan bahwa ukuran kuantitatif mekanisme Good Corporate 
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Governance yang digunakan dalam penelitian ini belum menunjukkan hubungan yang 

signifikan dengan kinerja keuangan perusahaan. Sebaliknya, Leverage berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap ROA. Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan penggunaan liabilitas 

dalam struktur pendanaan berkaitan dengan penurunan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari aset yang dimiliki. Ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA, yang menunjukkan bahwa perusahaan 

dengan skala aset yang lebih besar cenderung memiliki kinerja keuangan yang lebih tinggi 

selama periode pengamatan. Secara keseluruhan, hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur 

pendanaan dan skala perusahaan memiliki hubungan yang lebih kuat dengan variasi ROA 

dibandingkan ukuran kuantitatif mekanisme tata kelola yang diuji dalam penelitian ini. 

Penelitian ini memiliki keterbatasan pada cakupan objek penelitian yang hanya 

mencakup perusahaan perkebunan kelapa sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia serta 

periode pengamatan yang terbatas pada tahun 2022–2025. Selain itu, mekanisme Good 

Corporate Governance dalam penelitian ini diukur menggunakan indikator kuantitatif, yaitu 

proporsi komisaris independen, jumlah anggota dewan direksi, dan frekuensi rapat komite 

audit, sehingga belum sepenuhnya menggambarkan kualitas pelaksanaan fungsi pengawasan. 

Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas periode dan objek pengamatan serta 

mempertimbangkan variabel lain yang relevan terhadap kinerja keuangan, seperti likuiditas, 

pertumbuhan perusahaan, efisiensi operasional, struktur kepemilikan, harga komoditas, dan 

faktor makroekonomi. Pengukuran tata kelola juga dapat dikembangkan dengan memasukkan 

aspek kualitas dan efektivitas pengawasan, tidak hanya berdasarkan jumlah atau frekuensi. Bagi 

perusahaan, hasil penelitian memberikan implikasi bahwa pengelolaan struktur pendanaan dan 

penggunaan aset perlu mendapat perhatian karena kedua aspek tersebut menunjukkan 

keterkaitan yang signifikan dengan kinerja keuangan perusahaan. 
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