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ABSTRAK

Objektif utama kajian ini adalah untuk mengkaji pengaruh pemilikan asing ke atas pendedahan maklumat alam
sekitar dalam industri sawit Indonesia. Pelabur asing yang dikaji terbahagi kepada tiga kategori iaitu: (i) pelabur
dari negara jiran yang merangkumi Singapura, Malaysia, Thailand dan Brunei, (ii) pelabur dari Kesatuan Eropah,
dan (iii) pelabur dari negara-negara lain. Sampel kajian ini terdivi daripada syarikat kelapa sawit yang tersenarai di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013 hingga 2017. Jumlah sampel terdiri daripada 100 pemerhatian syarikat kelapa
sawit selama 5 tahun. Pendedahan maklumat alam sekitar diambil menerusi kaedah analisis kandungan dalam laporan
tahunan syarikat. Kajian ini menguji hipotesis menerusi ujian analisis data panel. Salah satu sumbangan kajian ini
adalah membuktikan bahawa pihak pengurusan syarikat menjalankan strategi pelaporan berbeza apabila berdepan
dengan pelabur dalam kategori berbeza. Pihak pengurusan syarikat menjalankan strategi legitimasi apabila berdepan
dengan pelabur dari Kesatuan Eropah yang merupakan negara yang paling kuat memberi tekanan ke atas industri
sawit. Namun, bertindak mengurangkan pelaporan maklumat tertentu apabila berdepan dengan pelabur dari negara-
negara lain. Dapatan kajian ini memberi sumbangan signifikan dalam usaha meningkatkan kelestarian industri sawit
menerusi pembuktian kategori pelabur yang mempunyai pengaruh dalam meningkatkan ketelusan pelaporan maklumat
dan seterusnya membantu memantau aktiviti syarikat kelapa sawit yang boleh memudaratkan alam sekitar. Dapatan
ini juga dijangka berguna dalam membantu penetapan polisi yang berkait dengan pelaburan asing agar industri sawit
bukan sahaja mendapat akses kepada sumber modal tetapi juga dapat menangani masalah pencemaran alam.

Kata kunci: Industri sawit; pemilikan asing; pendedahan maklumat, alam sekitar, Indonesia

ABSTRACT

The main objective of this study is to examine the influence of foreign ownership on the environmental information
disclosure in oil palm industry in Indonesia. Foreign investors are divided into three categories: (i) investors from
neighbouring countries involving Singapore, Malaysia, Thailand and Brunei, (ii) investors from European Union; and
(iii) investors from other countries. The samples of this study consist of oil palm companies listed in the Indonesian
Stock Exchange from the years 2013 until 2017. The total sample includes the observation of 100 oil palm companies
for 5 years. Environmental information disclosure was taken through the content analysis method from the companies’
annual reports. This study tested the hypothesis using panel data analysis. One of the contributions of this study is in
proving the companies’ management carried out different reporting strategies when dealing with investors of different
categories. The management used legitimacy strategy when dealing with investors from the European Union as they are
the countries that give most pressure to the oil palm industry. However, they withhold reporting of certain information
when dealing with investors from other countries. The finding of this study is significant in the efforts to improve
the sustainability of oil palm industry. This is proven by the finding of this study that the categories of investor have
influence on the transparency of reporting and help monitor companies’ activity that may harm the environment. This
finding is also important in developing policy(ies) regarding foreign investment not only for oil palm to get access to
source of capital but also to tackle the issue of pollution.

Keywords: Oil palm industry, foreign ownership; information disclosure,; environmental; Indonesia

PENGENALAN terhadap minyak sawit meningkat daripada 17.5 juta
tan metrik pada tahun 1996 kepada 64.5 juta tan metrik
pada tahun 2016 (Zoological Society of London -ZSL,
2017). Sehingga tahun 2020, jumlah keluasan ladang

Industri sawit mempunyai prestasi yang baik dari
segi pengeluaran dan permintaan. Permintaan global
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kelapa sawit di seluruh dunia dianggarkan antara 20 juta
sehingga 27 juta hektar, di mana lebih 60% daripadanya
terletak di Indonesia (United States Department of
Agriculture - USDA 2019). Seiring dengan peningkatan
permintaan global, jumlah keluasan ladang kelapa sawit
di Indonesia dianggarkan akan meningkat sehingga
17 juta hektar pada tahun 2025 (ZSL 2017). Meskipun
Indonesia mempunyai kawasan yang luas untuk diteroka
bagi penanaman sawit, ia mempunyai kekangan dari segi
modal dan sumber teknologi (Varkkey 2013). Pelaburan
asing amat diperlukan untuk membiayai perkembangan
industri ini (Sjahza & Asmit 2019; Varkkey, Tyson, &
Choiruzzad 2018).

Penarikan pelaburan asing agak mencabar kerana
industri ini berterusan menerima tekanan pada peringkat
antarabangsa disebabkan risiko alam sekitar yang
dicetuskan oleh industri ini. Industri sawit menyebabkan
pelbagai masalah alam sekitar terutamanya masalah
pencemaran udara yang berpunca daripada pembakaran
hutan secara besar-besaran (Varkkey et al. 2018; Hamzah
& Abdullah 2018). Kesan pencemaran ini bukan sahaja
dirasai di Indonesia, tetapi turut dirasai oleh negara-negara
jiran seperti Singapura, Malaysia, Thailand dan Brunei
(Lee et al. 2016; Padfield 2017; Varkkey et al. 2018).
Pencemaran udara bukan sahaja memberi impak negatif
kepada ekonomi negara jiran bahkan turut membahayakan
kesihatan penduduk (Gaveau et al. 2014). Aktiviti
perladangan kelapa sawit turut dibuktikan memberi kesan
negatif kepada biodiversiti dan meningkatkan ancaman
kepupusan pelbagai spesis flora dan fauna di hutan
hujan tropika di Indonesia (Karuniyanti & Santosa 2019;
Meijaard et al. 2018; Rejeki & Santosa 2019).

Masalah ancaman kepupusan dan gangguan
ekosistem ini menyebabkan negara-negara Kesatuan
Eropah giat melaksanakan kempen memboikot produk
yang berasaskan minyak sawit (European Parliament
2017; Maddox 2018; Wilcove & Koh 2010). Pada tahun
2017, Kesatuan Eropah menekankan agar komponen
biobahan api yang berasaskan minyak sawit digantikan
dengan sumber lain dan import minyak sawit ke negara-
negara eropah dihentikan (European Parliament 2017).
Setakat ini boikot yang dilakukan tidak memberi
kesan signifikan terhadap jumlah eksport minyak sawit
disebabkan permintaan tinggi dari negara lain seperti India
dan China (Cramb & McCarthy 2016; Wilcove & Koh
2010). Tetapi, tren harga minyak sawit didapati semakin
menurun dalam tempoh sepuluh tahun kebelakangan
ini kerana penurunan harga produk akhir (Meijaard et
al. 2018) dan peningkatan kepekaan pengguna terhadap
masalah alam sekitar disebabkan aktiviti industri sawit
(Guadalupe et al. 2019). Kempen berterusan diperingkat
antarabangsa dibimbangi lama-kelamaan memberi kesan
yang signifikan kepada permintaan minyak sawit pada
masa akan datang. Ini membimbangkan syarikat kelapa
sawit di Indonesia yang merupakan pengeluar dan
pengeksport utama dunia (Choiruzzad 2019).

Antara usaha utama yang dilaksanakan dalam
melestarikan industri sawit adalah memastikan syarikat
kelapa sawit mendapat sijil dibawah persijilan minyak
sawit mampan sama ada pada peringkat antarabangsa
ataupun peringkat nasional (SPOTT & ZSL 2018). Namun,
persijilan sahaja tidak cukup meyakinkan pemegang taruh
terhadap usaha industri ini dalam menjaga alam sekitar
(Hidayat, Offermans, & Glasbergen 2018; RSPO 2018).
Malahan pencemaran udara didapati masih berlaku setiap
tahun biarpun bilangan syarikat kelapa sawit yang telah
mendapat sijil minyak sawit mampan semakin meningkat
(Firdaus, Kamello, Saidin, & Sunarmi 2020; Soedomo
2019; Sylvia, Yunardi, Husin, & Muslim 2020).

Organisasi bukan kerajaan seperti Greenpeace dan
Zoological Society of London (ZSL) mendesak syarikat
kelapa sawit mendedahkan maklumat alam sekitar secara
terbuka dan berkala supaya mereka dapat menjejaki
perkembangan usaha syarikat memulihara alam (Melot
2019; Spencer, Guindon, & Melot 2019). Pendedahan
maklumat ini dilihat sebagai satu inisiatif yang efektif
dalam mengawal pencemaran yang berpunca daripada
aktiviti industri sawit (Meijaard et al. 2018; Melot 2019;
ZSL2017). Selain itu, World Wide Fund for Nature (WWF)
dalam laporannya pada tahun 2012 mencadangkan agar
pelabur memainkan peranan aktif memantau aktiviti
syarikat kelapa sawit menerusi pemilikan atau pelaburan
dan secara berterusan memberi tekanan kepada syarikat
kelapa sawit untuk melaporkan maklumat berkaitan alam
sekitar. Namun, persoalannya sejauh manakah mereka
mampu mempengaruhi pelaporan maklumat tersebut,
atau dalam erti kata lain, “apakah pengaruh pelabur atau
pemilikan asing ke atas pendedahan maklumat alam
sekitar oleh syarikat kelapa sawit di Indonesia?”

Huafang dan Jianguo (2007) menyatakan pelabur
asing menghadapi masalah jurang maklumat yang
lebih ketara berbanding pelabur domestik disebabkan
halangan bahasa dan kekurangan pengetahuan mengenai
operasi syarikat akibat pemisahan geografi. Pelabur asing
dipercayai mempunyai kuasa mendesak (coercive power)
yang lebih kuat yang dapat mendorong peningkatan
pelaporan maklumat alam sekitar (Hahn & Kiihnen
2013; Huafang & Jianguo 2007; Thomson & Bebbington
2005). Oleh kerana Indonesia memerlukan suntikan dana
pelabur asing, ini memberi peluang kepada pelabur asing
untuk mendesak pihak pengurusan syarikat melaporkan
maklumat yang diperlukan jika mereka ingin akses
kepada modal (Grayson & Stampe 2012; SPOTT &
ZSL 2018). Namun, Varkkey (2013) dan Varkkey et al.
(2018) menyatakan pelabur asing tidak berperanan dalam
memantau masalah pembakaran hutan yang dilakukan
oleh syarikat kelapa sawit di Indonesia. Varkkey
(2013) mendakwa syarikat Malaysia yang mempunyai
kepentingan dalam syarikat kelapa sawit di Indonesia
tidak membantu pihak luar dalam mendapatkan maklumat
berkenaan masalah jerebu disebabkan kepentingan
kewangan dan politik. Perbezaan kajian lepas mengenai



peranan yang boleh dimainkan oleh pelabur dalam
pelaporan maklumat serta memantau aktiviti syarikat
menjadi motivasi kepada kajian ini dilaksanakan.

Kajian ini mengkaji peranan pemilikan asing
mengikut tiga blok kawasan geografi, iaitu (1) negara
jiran yang merangkumi Singapura, Malaysia, Thailand
dan Brunei, (2) Kesatuan Eropah dan (3) negara-negara
lain. Dapatan kajian ini dijangka dapat menyumbang
kepada bidang ilmu dengan memberi penjelasan
mengenai hubungan antara pelaporan maklumat alam
sekitar dan kumpulan pelabur asing yang berbeza.
Dapatan ini juga dijangka membantu pengurusan
syarikat memperbaiki kecekapan tadbir urus korporat
menerusi pengenalpastian ciri-ciri pelabur asing yang
dapat membantu kearah kelestarian syarikat kelapa
sawit pada masa akan datang. Dapatan ini dijangka
turut menyumbang ke arah penambahbaikan polisi di
Indonesia menerusi pengenalpastian mekanisma tadbir
urus yang dapat meningkatkan ketelusan pendedahan
maklumat alam sekitar dan secara tidak langsung
membantu mengurangkan pencemaran alam. Pada tahun
1990-an, kerajaan Indonesia telah melaksanakan polisi
membenarkan pelabur asing melabur ke dalam industri
sawit untuk mengembangkan industri ini (McCarthy
& Cramb 2009). Implikasinya, industri berkembang
cepat tetapi pencemaran alam berleluasa sechingga sukar
dikawal. Kerajaan Indonesia telah melaksanakan pelbagai
usaha dalam mengatasi masalah pencemaran termasuklah
melaksanakan moratorium mengehad pemberian permit
membuka ladang kelapa sawit baharu namun, sehingga
kini masih belum berjaya sepenuhnya mengatasi masalah
pencemaran udara (Purnomo et al. 2018). Dapatan kajian
ini dijangka membantu kerajaan Indonesia melihat semula
polisi kemasukan pelabur asing yang telah dilaksanakan.

Kertas kerja ini diteruskan dengan ulasan karya dan
hipotesis dibahagian kedua. Kaedah kajian akan dikupas
dibahagian ketiga dan hasil kajian akan dibincangkan
dibahagian keempat. Terakhir adalah kesimpulan dimana
sumbangan dan limitasi kajian dinyatakan dibahagian ini.

ULasaN Karya DaN HIPOTESIS

KEPERLUAN PENDEDAHAN MAKLUMAT

ALAM SEKITAR DALAM INDUSTRI SAWIT
Sebelum kerajaan Indonesia membuka industri sawit
kepada pelaburan asing pada tahun 1990-an, pelaporan
maklumat alam sekitar kepada orang awam oleh syarikat
kelapa sawit boleh dikatakan hampir tiada (Gery
Djajadikerta & Trireksani 2012). Pembukaan pelaburan
asing meningkatkan keperluan terhadap pelaporan
maklumat alam sekitar bagi membantu pelabur membuat
keputusan pelaburan seperti mengenalpasti syarikat yang
mencapai tanda aras prestasi alam sekitar yang tinggi
dan syarikat yang tidak patuh kepada undang-undang
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berkaitan alam sekitar (Arena, Liong, & Vourvachis
2018; Basamalah & Jermias 2005; Gery Djajadikerta &
Trireksani 2012). Namun, sehingga awal tahun 2000-an,
masih tiada undang-undang atau garis panduan khusus
dikeluarkan untuk memandu syarikat dalam pelaporan
maklumat alam sekitar (Basamalah & Jermias 2005).
Kesannya, pengurusan syarikat melaporkan maklumat
berdasarkan kepentingan mereka, dan kandungan
maklumat serta format pelaporan juga didapati amat
berbeza antara syarikat (Basamalah & Jermias 2005). Ini
menyukarkan pelabur menggunakan maklumat tersebut
untuk pembuatan keputusan.

Pada tahun 2009, Yayasan Keanekaragaman
Hayati Indonesia atau dikenali sebagai KEHATI telah
bekerjasama dengan Bursa Efek Indonesia (/ndonesian
Stock Exchange) dalam mewujudkan Indeks SRI-KEHATI
yang bertujuan untuk mengukur prestasi 25 syarikat
dari mana-mana industri yang mengamalkan tatakelola
perusahaan yang baik dalam konteks alam sekitar, sosial
dan tadbir urus (Arena et al. 2018; Zulkafli, Ahmad, &
Eky Ermal 2017). Syarikat yang tersenarai dalam indeks
ini adalah syarikat yang mempunyai prestasi alam sekitar
yang baik. Sehingga tahun 2020, hanya sebuah syarikat
kelapa sawit tersenarai dalam indeks ini iaitu Astra Agro
Lestari. Ini bermakna, bagi syarikat kelapa sawit lain yang
tidak tersenarai dalam indeks ini, pelaporan maklumat
alam sekitar secara sukarela diandaikan amat relevan
kepada pelabur dalam membantu mereka membuat
keputusan pelaburan.

Menurut sebuah laporan yang bertajuk ‘Palm oil
investor review: Investor guidance on palm oil. The
role of investors in supporting the development of a
sustainable palm oil industry> (WWF 2012), WWF
mendapati pelabur berminat untuk melabur dalam
industri sawit, namun disebabkan industri ini sering
dikaitkan dengan pembasmian hutan dan syarikat kurang
memberi penjelasan (dalam bentuk pelaporan maklumat),
maka pelabur mengelak melabur dalam industri ini. WWF
mencadangkan pelabur mengamalkan strategi baharu
dalam pelaburan. WWF menjelaskan bahawa strategi
pengelakan pelaburan tidak membantu mengurangkan
pencemaran dan menyelesaikan masalah perubahan
iklim (climate change) yang berpunca daripada industi
sawit. Pelabur diminta memainkan peranan aktif
memantau aktiviti syarikat kelapa sawit menerusi
pemilikan atau pelaburan dan secara berterusan memberi
tekanan kepada syarikat kelapa sawit untuk melaporkan
maklumat berkaitan alam sekitar. Penekanan WWF ini
menjustifikasikan kajian ini untuk dilaksanakan.

Kajian ini membahagikan pelabur kepada 3 kategori
mengikut blok kawasan geografi iaitu negara jiran,
Kesatuan Eropah dan negara-negara lain. Kategori ini
dibuat berdasarkan dapatan kajian lepas (seperti Grayson
& Stampe 2012; Padfield 2017; Varkkey 2013) yang
mendapati pelabur dari setiap kawasan ini mempunyai
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ciri-ciri berbeza yang boleh mempengaruhi keputusan
syarikat dalam melaporkan maklumat berkaitan isu alam
sekitar.

PENDEDAHAN MAKLUMAT ALAM SEKITAR
DAN PELABUR DARI NEGARA JIRAN

Salah satu perbezaan ciri pelabur dalam kajian ini adalah
dari segi jumlah pemilikan. Pelabur dari negara jiran
adalah pelabur asing terbanyak yang melabur dalam
industri sawit di Indonesia (Cramb 2016; Jiwan 2012;
Padfield 2017). Malaysia dan Singapura adalah pelabur
asing terbesar dengan memiliki kira-kira satu per empat
daripada keseluruhan kawasan ladang sawit di Indonesia
(Cramb 2016). Kajian lepas mencadangkan semakin
tinggi pelaburan yang dimiliki semakin tinggi peranan
yang boleh dimainkan oleh pelabur dalam mendapatkan
maklumat kelestarian syarikat (Hahn & Kiihnen 2013).
Teori pemegang taruh menjelaskan bahawa syarikat
cenderung melaporkan maklumat aktiviti syarikat
kepada pemegang taruh yang mempunyai kuasa ke
atas syarikat (Hahn & Kiihnen 2013). Disamping itu,
keadaan ekonomi dan sosial di negara-negara jiran
iaitu Singapura, Malaysia, Thailand dan Brunei terjejas
disebabkan pencemaran udara yang berpunca dari
Indonesia. Pada tahun 2014, kerajaan Singapura telah
menguatkuasakan Akta Pencemaran Jerebu Merentas
Sempadan (7ransboundary Haze Pollution Act) yang
membenarkan kerajaan Singapura menjatuhkan hukuman
dan penalti kepada entiti yang terlibat atau menyumbang
kepada pencemaran jerebu. Situasi ini diandaikan
meningkatkan kecenderungan pelabur dari negara jiran
untuk mendapatkan maklumat alam sekitar yang lebih
komprehensif daripada syarikat kelapa sawit yang dilabur
supaya mereka dapat mengelak daripada melabur dalam
syarikat yang bermasalah. Oleh yang demikian, hipotesis
pertama kajian ini dinyatakan seperti berikut:

H: Tahap pendedahan maklumat alam sekitar mempunyai
hubungan positif dengan pelabur dari negara jiran.

PENDEDAHAN MAKLUMAT ALAM SEKITAR
DAN PELABUR DARI KESATUAN EROPAH
Industri sawit adalah sebuah industri yang cukup
kontroversi di  kalangan negara-negara  Eropah
(Guadalupe et al. 2019; Pye 2012). Kempen memboikot
ke atas import minyak sawit (European Parliament
2017) dan juga segala produk yang berkait dengan
minyak sawit dilaksanakan secara agresif di Eropah
sehingga kini (Guadalupe et al. 2019; Ostfeld, Howarth,
Reiner, & Krasny 2019; Riganelli & Marchini 2017).
Kempen boikot ini dilakukan bagi mengurangkan risiko
pembasmian hutan, kepupusan spesis dan perubahan iklim
dunia, seperti yang termaktub dalam the United Nations’

Sustainable Development Goals. Biarpun begitu, terdapat
sebahagian kecil pelabur dari Kesatuan Eropah seperti
dari Netherlands, Switzerland, Jerman dan Perancis yang
melabur dalam industri sawit di Indonesia (Jiwan 2012;
Padfield 2017). Pada tahun 2012, WWF meminta agar
pelabur membuat pelaburan dalam industri sawit kerana
dengan cara ini, pelabur dapat bertindak aktif sebagai agen
pemantau aktiviti syarikat. Melalui pemilikan, pelabur
juga mempunyai kuasa untuk mendesak syarikat kelapa
sawit melaporkan maklumat alam sekitar dengan lebih
telus (Abdullah et al. 2020; Grayson & Stampe 2012;
SPOTT & ZSL 2018). Berdasarkan teori legitimasi, kajian
ini menjangka syarikat kelapa sawit cenderung untuk
melaporkan lebih banyak maklumat apabila diminta
oleh pelabur dari Kesatuan Eropah untuk menunjukkan
kepatuhan dalam menjaga alam sekitar dan patuh
menyediakan maklumat seperti diminta oleh pelabur
supaya pelaburan dalam syarikat dikekalkan (Ong et al.
2019). Oleh itu, hipotesis kedua kajian ini dinyatakan
seperti berikut:

H,: Tahap pendedahan maklumat alam sekitar mempunyai
hubungan positif dengan pelabur dari Kesatuan
Eropah.

PENDEDAHAN MAKLUMAT ALAM SEKITAR DAN PELABUR
DARI NEGARA LAIN (SELAIN INDONESIA, NEGARA JIRAN
DAN KESATUAN EROPAH)

Industri sawit di Indonesia menerima pelaburan daripada
pelabur dari seluruh dunia termasuk Hong Kong, Sri
Lanka, Amerika Syarikat, Jepun, Taiwan, Korea Selatan,
China dan Bahrain (Jiwan 2012; Wakker 2012). Walaupun
kempen memboikot minyak sawit di negara-negara
Eropah lebih agresif berbanding negara lain, kajian lepas
mendapati kesan kempen tersebut telah berkembang
ke negara lain di seluruh dunia (Bailis & Baka 2011;
Guadalupe et al. 2019; Ostfeld et al. 2019; Wilcove &
Koh 2010). Pada tahun 2012, The US Environmental
Protection Agency (EPA) menyekat penggunaan minyak
sawit dari Indonesia dan Malaysia dalam biobahan bakar

di negara itu (Choiruzzad 2019).

Pengguna di seluruh dunia juga semakin peka
dengan kandungan makanan yang ingin dibeli dengan
memilih produk yang tidak menggunakan minyak sawit
atau sekurang-kurangnya minyak sawit yang digunakan
adalah bersumber dari pengeluar kelapa sawit mampan
(sustainable palm oil) (Ostfeld et al. 2019; Riganelli
& Marchini 2017). Peningkatan kepekaan masyarakat
di seluruh dunia mengenai masalah alam sekitar yang
berpunca daripada industri sawit serta peningkatan
permintaan terhadap minyak sawit mampan dijangka
meningkatkan insentif pelabur untuk meningkatkan
kelestarian industri sawit bagi keuntungan jangka



panjang. Justeru, pelabur dari negara-negara lain
dijangka berusaha untuk mendesak syarikat melaporkan
maklumat alam sekitar supaya pemantauan boleh dibuat
dan seterusnya membantu syarikat yang dilabur mencapai
status mampan. Berdasarkan teori legitimasi, kajian ini
menjangka syarikat akan cuba meningkatkan pelaporan
maklumat supaya diterima di seluruh dunia. Oleh itu,
hipotesis ketiga kajian ini dinyatakan seperti berikut:

H,: Tahap pendedahan maklumat alam sekitar mempunyai
hubungan positif dengan pelabur dari negara lain

KAEDAH KAJIAN

Sampel kajian ini terdiri daripada syarikat kelapa sawit
yang tersenarai di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013
hingga 2017 kerana tempoh ini telah berlakunya jerebu
terburuk di Asia Tenggara dan juga mengambilkira
tempoh selepas WWF menggalakkan pelabur asing
melabur dalam industri sawit (Grayson & Stampe 2012).
Jumlah sampel terdiri daripada 100 pemerhatian syarikat
kelapa sawit selama 5 tahun. Pengumpulan data pelaporan
maklumat alam sekitar menggunakan pendekatan
kuantitatif iaitu melalui analisis kandungan yang
dilakukan ke atas laporan tahunan syarikat menggunakan
indeks pelaporan yang telah dibangunkan oleh Abdullah,
Hamzah, Mohd-Ali, Tseng dan Brander (2020). Indeks
pelaporan tersebut mengambilkira item maklumat yang
diperlukan oleh pemegang taruh dan justeru, diandaikan
pelaporan maklumat ini dapat menggambarkan ketelusan
syarikat. Setiap maklumat yang dilaporkan diberikan
skor 1 dan 0 jika tiada pelaporan. Terdapat 5 jenis item
maklumat alam sekitar dalam indeks pelaporan tersebut
iaitu (i) lokasi operasi, (ii) ketidak patuhan melibatkan
alam sekitar, (iii) tanda aras prestasi alam sekitar
(Environmental performance Indicators -EPIs), (iv)
belanjawan untuk alam sekitar, dan (v) inisiatif dan tadbir
urus berkait alam sekitar.

Kajian ini menggunakan pemboleh ubah ciri-ciri
syarikat dan tadbir urus iaitu saiz syarikat, pulangan
atas aset, leveraj, pertumbuhan, saiz, kebebasan dan
kekerapan mesyuarat lembaga pengarah serta kualiti
audit sebagai pemboleh ubah kawalan kerana pemboleh
ubah ini telah dikenalpasti menjadi penentu kepada
pelaporan maklumat dalam kajian lain (seperti Abdullah,
Abdul Shukor, Ahmad, & Muhammadun Mohamed 2015;
Abdullah, Abdul Shukor, & Rahmat 2017; Ab-Ghani &
Keliwon 2019; Bokpin 2013; Chou, Chung, & Yin 2013;
Grauel & Gotthardt 2016; Hoque, Islam, & Azam 2013;
Radhouane, Nekhili, Nagati, & Paché 2018). Kajian ini
turut memasukkan pemilikan dari Indonesia sebagai
pemboleh ubah kawalan kerana diandaikan mereka
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mempunyai pemilikan yang besar dalam syarikat yang
dikaji yang boleh mempengaruhi pelaporan maklumat.
Data pemilikan diambil daripada pengkalan data OSIRIS
manakala data pemboleh ubah kawalan diambil daripada
pengkalan data Datastream. Data yang tidak tersedia
dalam Datastream diambil dalam laporan tahunan
syarikat. Kajian ini menggunakan analisis data panel
untuk menguji model berikut:

B NegaraJiran, + B KesatuanEropah, +
B,NegaraLain, + B, Indonesia, + [55LnS.aizit
+ B(,}’ermmbuhanit + B,PAA + B.Leveraj, +
BL)SalzL.Pi.t + [.310MesyLPh + B, BebasLP, +
B, KualitiAudit, +c + ¢,

PMAS, =

Di mana: PMAS = Pendedahan maklumat alam sekitar
(skor pendedahan sebenar/ jumlah skor pendedahan);
Negaraliran = Peratus pemilikan oleh pelabur
dari Singapura, Malaysia, Thailand dan Brunei ;
KesatuanEropah = Peratus pemilikan oleh pelabur dari
Kesatuan Eropah; NegaralLain = Peratus pemilikan oleh
pelabur dari negara selain negara jiran dan Kesatuan
Eropah; Indonesia= Peratus pemilikan oleh pelabur dari
Indonesia; LnSaiz = Logaritma asli saiz syarikat (jumlah
aset); Pertumbuhan = Pertumbuhan (jualan tahun semasa /
jualan tahun sebelum); PAA = Pulangan atas Aset (untung
selepas cukai / jumlah aset); Leveraj = Leveraj (jumlah
liabiliti/jumlah aset); SaizLP = Saiz lembaga pengarah
(Jumlah ahli lembaga pengarah); MesyLP = Kekerapan
mesyuarat lembaga pengarah (jumlah mesyuarat lembaga
pengarah sepanjang tahun); BebasLP = Kebebasan
lembaga pengarah (jumlah ahli pengarah bebas bukan
eksekutif/jumlah pengarah); KualitiAudit= Kualiti audit
(1 jika Juruaudit luar dari firma Big 4, 0 selainnya).

HasiL KajiaN

ANALISIS DESKRIPTIF

Jadual 1 menunjukkan statistik deskriptif bagi semua
pemboleh ubah. Seperti yang dijangka, pemegang
terbesar bagi syarikat kelapa sawit yang tersenarai di
Bursa Efek Indonesia adalah pelabur dari Indonesia
sendiri, iaitu secara puratanya sebanyak 64%. Pelabur dari
negara jiran adalah pemegang kedua terbesar iaitu secara
jumlah puratanya sebanyak 14%. Pemerhatian terhadap
data mendapati majoriti pelabur negara jiran adalah dari
Singapura dan Malaysia. Tiada pelabur dari Brunei dan
Thailand dikenalpasti. Pelabur dari Kesatuan Eropah
secara purata memegang sebanyak 0.5% kepentingan
manakala pelabur dari negara-negara lain memegang
sebanyak 6.19%. Meskipun pemilikan asing agak rendah
dan tidak mengawal, kajian lepas (seperti Khlif, Ahmed,
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& Souissi 2017) mendapati pelabur asing mampu
mempengaruhi pelaporan maklumat syarikat kerana
jurang maklumat yang tinggi (Huafang & Jianguo 2007)

menjadikan mereka lebih aktif mendapatkan maklumat
untuk melindungi kepentingan pelaburan mereka.

JADUAL 1. Statistik deskriptif bagi semua pemboleh ubah (n = 100)

Pemboleh ubah Purata Median Sisihan Piawai
Pemilikan pelabur negara jiran 14.264 0.000 28.135
Pemilikan pelabur Kesatuan Eropah 0.503 0.000 1.013
Pemilikan pelabur negara lain 6.186 1.040 12.707
Pemilikan pelabur Indonesia 64.443 73.280 27.733
Pendedahan maklumat alam sekitar 0.456 0.474 0.134
Saiz syarikat (dalam USD billion) 0.610 0.448 0.563
Pulangan atas aset 0.0446 0.054 0.0980
Leveraj 35.063 40.290 20.205
Pertumbuhan 1.291 1.076 1.604
Saiz lembaga pengarah 5.270 5.000 1.596
Kebebasan lembaga pengarah 0.152 0.167 0.151
Mesyuarat lembaga pengarah 11.370 12.000 6.877
Kualiti juruaudit luar 0.440 0.000 0.499

Jadual 1 menunjukkan tahap pelaporan maklumat
alam sekitar secara puratanya agak rendah, iaitu sebanyak
0.456. Rajah 1 memperincikan tahap pelaporan maklumat
mengikut jenis item bagi tempoh 5 tahun. Pelaporan
tertinggi adalah maklumat lokasi operasi. Bagi item ini,
syarikat diminta untuk melapor maklumat di negara
mana ia beroperasi dan di lokasi mana pembasmian
hutan dilakukan untuk penanaman pokok kelapa sawit.
Kebanyakan syarikat didapati hanya melaporkan
maklumat di negara ia beroperasi manakala maklumat
lokasi pembasmian hutan tidak dilaporkan. Ini mungkin
untuk mengelak sebarang tindakan litigasi sekiranya
pembakaran hutan didapati berlaku di kawasan ladang
sawit milik syarikat (Abdullah et al. 2020; Purnomo et
al. 2018).

Maklumat terendah adalah mengenai ketidakpatuhan
yang merangkumi maklumat kewangan (dalam bentuk
amaun denda) dan bukan kewangan (dalam bentuk
sekatan) disebabkan ketidakpatuhan syarikat dalam
mengikuti undang-undang atau peraturan alam sekitar.
Rajah 1 menunjukkan pelaporan maklumat ini turun naik
setiap tahun dan pelaporan tertinggi adalah pada tahun
2014. Pada tahun 2013, berlakunya jerebu terburuk di Asia
Tenggara selama tiga minggu yang berpunca daripada
aktiviti pembakaran hutan secara besar-besaran oleh
syarikat kelapa sawit di Indonesia (Gaveau et al. 2014;

Lee et al. 2016). Impaknya sangat besar sehingga banyak
penerbangan terpaksa dibatalkan, darurat diisytiharkan
di beberapa daerah di Malaysia dan ratusan sekolah di
Indonesia dan Malaysia terpaksa ditutup (Ramasamy,
Chen, & Rusmana 2013). Setelah hasil siasatan diperolehi
pada tahun berikutnya (tahun 2014), banyak akhbar
tempatan dan antarabangsa mendedahkan nama-nama
syarikat yang menjadi punca jerebu serta amaun denda
yang dikenakan (The Jakarta Post 2015). Disebabkan
maklumat ini diketahui umum, diandaikan syarikat
menjelaskan maklumat ini secara rasmi kepada pelabur
dalam laporan tahunan syarikat 2014 untuk mengelak
risiko litigasi. Namun, maklumat yang dilaporkan masih
agak terbatas bagi mengelak reaksi negatif daripada
pelabur  (Kothari, Shu, & Wysocki 2009), seperti
maklumat ketidakpatuhan sepertimana yang ditunjukkan
dalam Rajah 1.

Pada tahun 2014, syarikat didapati lebih berhati-
hati dalam melaporkan maklumat mengenai inisiatif
dan tadbir urus berkait alam sekitar. Bagi item ini,
syarikat diminta melaporkan maklumat berkenaan: (1)
program penjagaan alam sekitar yang diamalkan dalam
syarikat, (2) tadbir urus yang wujud dalam syarikat
bagi membendung pencemaran, (3) pelaksanaan ISO
14001 dan (4) anugerah yang diterima hasil daripada
amalan terbaik penjagaan alam sekitar (Abdullah et



al., 2020). Kejadian jerebu terburuk pada tahun 2013
menandakan kegagalan dan kelemahan tadbir urus
dan inisiatif syarikat dalam membendung pencemaran.
Bagi mengelak risiko litigasi yang lebih buruk, syarikat
bertindak mengurangkan pelaporan maklumat ini pada
tahun 2014. Tingkah laku pelaporan ini seolahnya
membayangkan bahawa pelaporan maklumat pada
tahun 2013 mungkin kurang menyamai realiti sebenar

0.800
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sehingga syarikat terpaksa mengurangkan pelaporan
maklumat tertentu secara drastik pada tahun 2014.
Tambahan pula, terdapat kajian lepas yang telah
membuktikan terdapat syarikat melaksanakan strategi
legitimasi dalam pelaporan alam sekitar walaupun ianya
tidak selari dengan apa yang diamalkan dalam syarikat
(Jaffar, Hassan, & Muhamad 2010).
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RAJAH 1. Pendedahan maklumat alam sekitar mengikut jenis item maklumat

PERBINCANGAN HASIL ANALISIS

Jadual 2 menunjukkan hasil ujian korelasi Pearson yang
telah dijalankan ke atas pemboleh ubah. Hasil ujian ini
dapat menjelaskan dua perkara, iaitu (i) menunjukkan
hubungan univariat antara pemboleh ubah yang dikaji,
dan (i) memberi petunjuk jika wujudnya masalah
multikolineariti. Pendedahan maklumat alam sekitar
(PMAS) didapati berhubung secara positif dan signifikan
dengan pemilikan negara jiran dan Kesatuan Eropah pada
tahap p <0.1 dan p <0.05 masing-masing. PMAS didapati
berhubung secara negatif dan signifikan dengan pemilikan
negara lain pada tahap p < 0.1. Jadual 2 menunjukkan
tiada masalah multikolineariti antara semua pemboleh
ubah dan ini disahkan menerusi nilai Variance Inflation
Factors (VIF) yang tidak melebihi nilai 10.

Jadual 3 memaparkan keputusan analisis data panel.
Ujian Hausman dilaksanakan untuk menentukan sama
ada model kesan tetap atau kesan rawak sesuai digunakan
dalam kajian ini (Greene, 2008). Keputusan ujian
mendapati penggunaan model kesan-rawak (random-
effects) lebih sesuai digunakan (p > x2=0.2313). Jadual 3
menunjukkan PMAS tidak mempunyai hubungan dengan
pelabur dari negara jiran. Dapatan ini menunjukkan
hipotesis pertama adalah tidak disokong. Secara

umumnya, dapatan ini selari dengan hasil kajian da
Silva Monteiro dan Aibar-Guzman (2010) bahawa tiada
hubungan signifikan yang wujud antara pelabur asing
yang mempunyai kawalan ke atas syarikat dengan tahap
pelaporan maklumat alam sekitar. Pelabur dari Singapura
dan Malaysia merupakan pelabur asing terbesar, namun,
mereka tidak memainkan peranan dalam pelaporan
maklumat alam sekitar. Thomson dan Bebbington (2005)
menyatakan bahawa kualiti pelaporan maklumat berkait
dengan kualiti pemegang taruh. Seperti yang dinyatakan
oleh Varkkey (2013), kepentingan kewangan dan
politik menyukarkan pemegang taruh dari negara jiran
memainkan peranan sebagai agen pemantau yang baik.
Cramb dan McCarthy (2016) mendakwa majoriti pelabur
dari Malaysia dan Singapura adalah dikalangan syarikat
korporat yang mempunyai kaitan politik dengan kerajaan
di kedua-dua buah negara seperti Sime Darby dan
Tabung Haji Plantations di Malaysia. Keterikatan politik
menjadikan hubungan antara pelabur dan syarikat kelapa
sawit menjadi kompleks, dan meningkatkan dilema sama
ada ingin mengekalkan kos pengeluaran yang rendah
yang akan memaksimakan keuntungan pelaburan ataupun
menamatkan masalah jerebu yang sehingga kini masih
berlaku secara bermusim (McCarthy & Cramb 2009).
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JADUAL 3. Keputusan Analisis Data Panel (Kesan-Rawak) (n=100)

Pemboleh ubah Koefisyen Nilai-z
Negaraliran -0.0009 -0.0800
KesatuanEropah 0.3490 1.3900**
NegaraLain -0.0526 -2.8200%**
Indonesia -0.0019 -0.1800
LnSaiz 0.6215 1.6800%*
Pertumbuhan 0.1424 1.0800
PAA -0.6049 -0.2300
Leveraj 0.0032 0.1500
SaizLP -0.1013 -0.5000
MesyLP 0.6551 1.8800*
BebasLP -0.6509 -0.4000
KualitiAudit 0.9622 1.2700
Pemalar -10.0715 -1.000
Wald =2 53.9600%**
Sigma e 0.0895
Sigma u 0.0650
(C] 0.3450
R? 0.3423

Nota: tahap signifikan statistik "< 0.01, ™ < 0.05, "< 0.10
PMAS, =
+ B, ,MesyLP, + B, BebasLP, + B KualitiAudit, +c, +¢,

f,Negaraliran, + ,KesatuanEropah, + ,NegaraLain + f3,Indonesia, + ,LnSaiz, + fPertumbuhan, + .PAA + B Leveraj, + B SaizLP,

Dimana: PMAS = Pendedahan maklumat alam sekitar (skor pendedahan sebenar/ jumlah skor pendedahan); NegaraJiran = Peratus pemilikan oleh
pelabur dari Singapura, Malaysia, Thailand dan Brunei ; KesatuanEropah = Peratus pemilikan oleh pelabur dari Kesatuan Eropah; NegaraLain =
Peratus pemilikan oleh pelabur dari negara selain negara jiran dan Kesatuan Eropah; Indonesia= Peratus pemilikan oleh pelabur dari Indonesia;
LnSaiz = Logaritma asli saiz syarikat (jumlah aset); Pertumbuhan = Pertumbuhan (jualan tahun semasa / jualan tahun sebelum); PAA = Pulangan atas
Aset (untung selepas cukai / jumlah aset); Leveraj = Leveraj (jumlah liabiliti/jumlah aset); SaizLP = Saiz lembaga pengarah (Jumlah ahli lembaga
pengarah); MesyLP = Kekerapan mesyuarat lembaga pengarah (jumlah mesyuarat lembaga pengarah sepanjang tahun); BebasLP = Kebebasan
lembaga pengarah (jumlah ahli pengarah bebas bukan eksekutif/jumlah pengarah); KualitiAudit= Kualiti audit (1 jika Juruaudit luar dari firma Big

4, 0 selainnya).

Jadual 3 memaparkan wujud hubungan positif dan
signifikan antara PMAS dan pelabur dari Kesatuan Eropah
pada tahap p<0.05 sekaligus menyokong hipotesis
kedua. Meskipun pelabur ini mempunyai kepentingan
yang sedikit dalam syarikat, kehadiran mereka didapati
berjaya meningkatkan PMAS. Thomson dan Bebbington
(2005) menjelaskan bahawa pelabur yang mempunyai
pengetahuan cenderung untuk lebih aktif dalam
mencetuskan dialog dan perdebatan dengan pengurusan
syarikat, dan hasilnya pelaporan maklumat alam sekitar
meningkat. Kempen memboikot produk sawit di Eropah
meningkatkan kepekaan dan pengetahuan pelabur
terhadap kesan buruk aktiviti industri sawit (Choiruzzad,
2019; European Parliament, 2017; Grayson & Stampe,
2012), justeru menjadi insentif kepada perdebatan dan
dialog dengan pengurusan syarikat.

Choiruzzad (2019) melaporkan bahawa sejak tahun
2010 banyak sesi dialog dan pertemuan diadakan yang
melibatkan pihak industri sawit dari Indonesia dengan
pelbagai pemegang taruh dari Kesatuan Eropah. Saluran
sepertiinitelahmemudahkan pelabur dari Kesatuan Eropah
menyuarakan kehendak mereka bagi meningkatkan
kelestarian industri sawit. Sebagai tindak balas, pihak

pengurusan syarikat melaksanakan strategi legitimasi
dalam pelaporan maklumat seperti melaporkan maklumat
belanjawan yang diperuntukkan untuk penyelidikan
dan pembangunan (research and development- R&D)
serta inovasi bagi menyelesaikan masalah pencemaran.
Maklumat seperti ini boleh menggambarkan komitmen
syarikat dalam menangani masalah alam sekitar supaya
syarikat dapat terus beroperasi.

Keputusan analisis yang ditunjukkan dalam
Jadual 3 mendapati hipotesis ketiga yang menyatakan
PMAS berhubung secara positif dengan pelabur dari
negara-negara lain tidak disokong. Hasil ujian statistik
menunjukkan pelabur dari negara-negara lain berhubung
secara negatif dengan pelaporan maklumat alam sekitar
pada tahap signifikan p<0.01. Ini mungkin kerana
pelabur dari negara-negara lain kurang memberi tekanan
kepada syarikat untuk melaporkan maklumat alam
sekitar. Justeru, syarikat memilih untuk tidak melaporkan
maklumat ini.

Untuk memahami dengan lebih jelas hubungan
ini, analisis tambahan telah dilakukan dengan melihat
hubungan antara pelabur dengan setiap item maklumat.
Keputusan analisis yang dipaparkan dalam Jadual 4
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menunjukkan pihak pengurusan syarikat menggunakan
strategi berlainan dalam menghadapi tekanan daripada
pelabur. Tekanan terkuat adalah dari Kesatuan Eropah,
Australia dan Amerika Syarikat manakala negara lain
lebih neutral dan tiada sekatan ke atas industri sawit
(Wilcove & Koh, 2010), industri sawit di Indonesia
amat perlukan akses modal yang banyak, maka mereka
menahan maklumat tertentu daripada diketahui oleh
pelabur agar dapat meningkatkan peluang untuk

mendapatkan modal dari negara-negara yang kurang
memberi tekanan kepada industri sawit. Sebagai contoh,
Jadual 4 menunjukkan maklumat tanda aras prestasi
alam sekitar dan belanjawan alam sekitar berhubung
secara negatif dengan pelabur dari negara-negara lain,
ini mungkin kerana tiada tekanan kuat dari negara ini.
Kesatuan Eropah pula berjaya meningkatkan pelaporan

maklumat belanjawan alam sekitar.

JADUAL 4. Keputusan Analisis Data Panel (Kesan Rawak) (n=100)

Pemboleh ubah Koefisyen Nilai-z Wald =2 Sigma e Sigma u ] R?
PANEL A (Lokasi Operasi)
Negaraliran -0.0004 -0.1800
Kesatuan Eropah -0.0098 -0.0415
Lainlain -0.0100 -2.5900*
Indonesia 0.0007 0.3500
(Pemboleh ubah kawalan dimasukkan)
18.8500** 0.3503  0.1996  0.2450 0.2182

PANEL B (Ketidakpatuhan berkait alam
sekitar)
NegaralJiran 0.0060 1.2400
Kesatuan Eropah -0.0074 -0.1400
Lainlain -0.0219  -2.9200%***
Indonesia -0.0061 -1.4300
(Pemboleh ubah kawalan dimasukkan)

153.7500%**  0.4444  0.1602  0.1149 0.2074
PANEL C (Tanda aras prestasi alam sekitar)
NegaralJiran -0.0034 -0.8800
Kesatuan Eropah 0.1502 2.0800%***
Lainlain -0.0144  -2.4700**
Indonesia -0.0010 -0.3000
(Pemboleh ubah kawalan dimasukkan)

51.4800%**  0.6262  0.4506  0.3412 0.2155
PANEL D (Belanjawan untuk alam sekitar)
NegaraJiran -0.0034 -0.8800
Kesatuan Eropah 0.1502 2.0800%***
Lainlain -0.0144  -2.4700**
Indonesia -0.0010 -0.3000
(Pemboleh ubah kawalan dimasukkan)

54.9700%*%*  0.5430  0.4444 04012 0.2865
PANEL E (Inisiatif dan tadbir urus berkait
alam sekitar)
NegaralJiran -0.0032 -0.4700
Kesatuan Eropah 0.1240 0.9200
Lainlain -0.0010 -0.1000
Indonesia 0.0089 1.5000
(Pemboleh ubah kawalan dimasukkan) 46.4600*%**  0.9040  0.9581  0.5290 0.1983

Nota: tahap signifikan statistik "< 0.01, ™ < 0.05, "< 0.10
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Jenis PMAS, = B Negaraliran, + ,KesatuanEropah, + ,NegaraLain, + f3,Indonesia, + ,LnSaiz, +  Pertumbuhan, + ,PAA + f Leveraj, + 3 SaizLP,

+ B, MesyLP, + B, BebasLP, + B KualitiAudit, +c, + g,

Dimana. Jenis PMAS = Setiap jenis pendedahan maklumat alam sekitar (skor pendedahan sebenar/ jumlah skor pendedahan); NegaraJiran = Peratus
pemilikan oleh pelabur dari Singapura, Malaysia, Thailand dan Brunei ; KesatuanEropah = Peratus pemilikan oleh pelabur dari Kesatuan Eropah;
NegaralLain = Peratus pemilikan oleh pelabur dari negara selain negara jiran dan Kesatuan Eropah; Indonesia= Peratus pemilikan oleh pelabur dari
Indonesia; LnSaiz = Logaritma asli saiz syarikat (jumlah aset); Pertumbuhan = Pertumbuhan (jualan tahun semasa / jualan tahun sebelum); PAA =
Pulangan atas Aset (untung selepas cukai / jumlah aset); Leveraj = Leveraj (jumlah liabiliti/jumlah aset); SaizLP = Saiz lembaga pengarah (Jumlah
ahli lembaga pengarah); MesyLP = Kekerapan mesyuarat lembaga pengarah (jumlah mesyuarat lembaga pengarah sepanjang tahun); BebasLP =
Kebebasan lembaga pengarah (jumlah ahli pengarah bebas bukan eksekutif/jumlah pengarah); KualitiAudit= Kualiti audit (1 jika Juruaudit luar dari

firma Big 4, 0 selainnya).

KESIMPULAN

Kajian ini dilaksanakan untuk menjawab soalan kajian,
iaitu “apakah pengaruh pelabur atau pemilikan asing ke
atas pendedahan maklumat alam sekitar oleh syarikat
kelapa sawit di Indonesia?” Pelabur asing yang dikaji
terbahagi kepada tiga kategori iaitu (i) pelabur dari
negara jiran yang merangkumi Singapura, Malaysia,
Thailand dan Brunei, (ii) pelabur dari Kesatuan Eropah,
dan (iii) pelabur dari negara-negara lain. Ujian analisis
data panel yang dijalankan mendapati hipotesis pertama
iaitu tahap pelaporan maklumat alam sekitar mempunyai
hubungan positif dengan pelabur dari negara jiran
adalah tidak disokong. Hipotesis kedua iaitu tahap
pelaporan maklumat alam sekitar mempunyai hubungan
positif dengan pelabur dari Kesatuan Eropah didapati
disokong. Manakala hipotesis ketiga yang menyatakan
tahap pelaporan maklumat alam sekitar mempunyai
hubungan positif dengan pelabur dari negara-negara lain
didapati tidak disokong, dan ujian analisis menunjukkan
wujudnya hubungan negatif yang signifikan. Hasil kajian
ini menunjukkan pihak syarikat menjalankan strategi
pelaporan berbeza apabila berdepan dengan pelabur
dari blok kawasan berlainan. Syarikat menjalankan
strategi legitimasi apabila berdepan dengan pelabur dari
Kesatuan Eropah untuk menunjukkan kepatuhan dan
komitmen syarikat dalam menjaga alam sekitar bagi
memastikan syarikat dapat terus beroperasi dengan baik.
Ini kerana, negara-negara Eropah adalah negara yang
paling kuat memberi tekanan ke atas industri sawit.
Kajian ini mendapati syarikat tidak menjalankan strategi
legitimasi apabila berdepan dengan pelabur dari negara-
negara lain, mungkin kerana kurang menerima tekanan
yang memerlukan kepada peningkatan pelaporan.
Dapatan kajian ini memberi sumbangan signifikan
terhadap usaha meningkatkan kelestarian industri
sawit. Tidak dinafikan bahawa tekanan yang diterima
daripada Kesatuan Eropah amat membimbangkan negara
pengeluar minyak sawit khususnya Indonesia yang
merupakan pengeluar terbesar dunia. Dari sisi lain, kajian
ini membuktikan tekanan ini memberi kesan yang baik
dalam usaha menambah baik keberkesanan tadbir urus
syarikat kelapa sawit agar kelestarian industri sawit dapat
dicapai. Dapatan ini dijangka berguna dalam membantu
penetapan polisi yang berkait dengan pelaburan asing agar
industri sawit bukan sahaja dapat akses kepada sumber
modal tetapi juga dapat menangani masalah pencemaran

alam. Dapatan kajian ini dijangka dapat menyumbang
kepada bidang ilmu dengan memberi penjelasan
mengenai hubungan antara pelaporan maklumat alam
sekitar dan kumpulan pelabur asing yang berbeza.

Kajian ini walau bagaimanapun mempunyai
beberapa limitasi. Pertama, kajian ini dijalankan ke
atas syarikat kelapa sawit bagi tempoh 5 tahun iaitu
bermula tahun 2013, iaitu tahun dimana berlakunya
jerebu terburuk di Asia Tenggara schingga tahun 2017.
Sedangkan, kejadian jerebu telah berlaku sejak tahun
1997 lagi. Pemerhatian dalam tempoh yang lebih
panjang dijangka akan mendapat hasil kajian yang
lebih baik. Kedua, kajian ini mempunyai limitasi dari
segi jumlah sampel. Kajian ini mengambilkira syarikat
kelapa sawit yang tersenarai di Bursa Efek Indonesia
sahaja sedangkan, terdapat banyak syarikat kelapa sawit
yang beroperasi di Indonesia tetapi tersenarai di bursa
lain seperti syarikat Wilmar International Limited yang
tersenarai di Singapore Stock Exchange dan Sime Darby
Plantation Berhad yang tersenarai di Bursa Malaysia.
Kajian akan datang boleh mengkaji semua syarikat
kelapa sawit yang beroperasi di Indonesia, tanpa mengira
dimana ia tersenarai agar masalah pencemaran yang
berpunca daripada aktiviti industri sawit di Indonesia
dapat dikurangkan. Ketiga, kajian ini mengandaikan
bahawa semua pelabur dari blok kawasan geografi yang
sama adalah homogen dalam semua aspek, walaupun
secara berasingan mereka mempunyai jumlah pemilikan
yang berbeza dan keupayaan untuk mempengaruhi yang
berbeza, seperti Singapura dan Malaysia. Keempat,
kajian ini telah memasukkan Brunei dan Thailand dalam
definisi negara jiran, namun, data kajian menunjukkan
tiada pelabur dari negara tersebut telah dikenalpasti.
Justeru, dapatan berkenaan negara jiran perlu dilihat
dalam skop dua buah negara sahaja iaitu Singapura dan
Malaysia. Kelima, kajian ini tidak mengambilkira faktor
risiko litigasi dalam model kajian disebabkan masalah
pengukuran dan pengumpulan data. Data risiko litigasi
adalah maklumat dalaman syarikat yang sukar diakses
dan perlu kepada kajian berasingan. Kajian akan datang
boleh mengambilkira aspek risiko ini.
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