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ABSTRACT 
 

The purpose of this study was to determine the effect of accounting conservatism and capital intensity on tax avoidance 
(a case study of manufacturing companies in the food and beverage sub-sector listed on the Indonesian stock exchange in 
2018-2021) partially and simultaneously. This type of research is descriptive quantitative research and is conducted 
using secondary data. The data analysis technique used is Panel Data Regression Test. Taken together, the variables of 
accounting conservatism and intensity have no significant effect on the tax avoidance decisions of manufacturing 
companies in the food and beverage sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2021. The right estimation 
model used in this study is the random effect model where the coefficient of determination is 0.065819. this means that 
6.58% percentage of tax avoidance decisions in food and beverage sub-sector manufacturing companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange in 2018-2021 can be explained by accounting conservatism and capital intensity variables 
while the remaining 93.42% is explained by other variables outside of this study. . The implication of this study is that 
tax evasion by companies can affect government tax revenues so that it has an impact on national economic income 
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ABSTRAK 

 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh koservatisme akuntansi dan intensitas modal terhadap 
penghindaran pajak (studi kasus perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdapat di bursa efek 
Indonesia tahun 2018-2021) secara parsial dan simultan. Jenis penelitian ini adalah penelitian deskriptif kuantitatif dan 
dilakukan dengan menggunakan data sekunder. Teknik analisis data yang digunakan yaitu Uji Regresi Data 
Panel.Secara bersama-sama variabel konservatisme akuntansi dan intensitas modal tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Keputusan penghindaran pajak perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2021. Model estimasi yang tepat digunakan dalam penelitian ini adalah model random 
effect dimana hasil koefisien determinasi sebesar 0.065819. hal ini berarti bahwa 6.58% persentase keputusan 
penghindaran pajak pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-
2021 dapat dijelaskan oleh variabel konservatisme akuntansi dan intensitas modal Sedangkan sisanya 93.42% dijelaskan 
oleh variabel lain diluar penelitian ini. Implikasi dari penelitian ini bahwa penghindaran pajak yang dilakukan oleh 
perusahaan dapat mempengaruhi penerimaan pajak pemerintah sehingga berakibat pada pendapatan ekonomi nasional. 

Kata Kunci: Penghindaran Pajak, Intensitas Modal, Konservatisme Akuntansi, Perusahaan Manufaktur,  
Makanan dan Minuman 
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1. PENDAHULUAN 

Sebagai negara berkembang, Indonesia pastiakan membutuhkan banyak dana untuk 

pembangunan. Di suatu negara, khususnya Indonesia pendapatan terbesar berasal dari 

pajak. Penerimaan Sumber Daya Alam (SDA) memiliki umur yang terbatas apabila 

diambil secara terus–menerus, suatu saat nantinya akan habis dan tidak dapat 

diperbaharui. Namun jika dibandingkan dengan perpajakan, umur sumber pendapatan 

ini tidak terbatas, apalagi dengan bertambahnya penduduk di Indonesia maka 

pendapatan negara dari departemen perpajakan juga akan meningkat. Oleh karena itu, 

pajak sangat berdampak penting untuk pembangunan diseluruh negara khususnya 

Indonesia. 

Pembangunan nasional merupakan kegiatan dengan tujuan untuk meningkatkan 

kesejahteraan rakyat serta merupakan salah satu proses pembangunan seluruh sistem 

pemerintahan nasional untuk mencapai tujuan nasional bangsa Indonesia. Pembangunan 

nasional perlu dilakukan melalui usaha dengan cara menggali dana yaitu berupa pajak 

sesuai dengan yang ditetapkan. Terdapat tiga sumber Anggaran Pendapatan dan Belanja 

Negara (APBN) seperti penerimaan perpajakan, penerimaan hibah dan Penerimaan 

Negara Bukan Pajak (PNBP). Dimana penyumbang pendapatan domestic terbesar dalam 

APBN didapatkan dari pajak.  

Tabel 1. AnggaranPendapatan dan Belanja Negara (APBN) 
 

Tahun 2018 2019 2020 2021 

Sumber Total % Total % Total % Total % 

Penerimaan 
Perpajakan 1.618,10 85,4 1.786,40 82,51 1.404,50 82,62 1.444,50 82,85 

Penerimaan 
Negara 
Bukan Pajak 

275,4 14,54 378,3 17,47 294,1 17,3 298,2 16,81 

Hibah 1,2 0,06 0,4 0,02 1,3 0,007 0,9 0,005 

Total 1.943,70 100% 1.960,60 100% 1.699,90 100% 1743,6 100% 

Sumber: Data diolah dari Kementerian Keuangan Republik Indonesia (April 2022) 
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Pada tabel 1. Dapat dilihat bahwa penerimaan perpajakan dibandingkan dengan 

penerimaan lainnya merupakan sumber penerimaan negara yang berkontribusi paling 

besar yaitu 85,40%, 82,51% dan 83,54% pada tahun 2018 hingga 2020. Upaya peningkatan 

perpajakan adalah dengan menambah jumlah wajib pajak terdaftar, mengekstrak objek 

pajak dan badan yang telah terdaftar atau terdaftar di administrasi DJP, dan memperluas 

objek pajak. 

Kewajiban perusahaan sebagai wajib pajak adalah membayar pajak yang nilainya 

dihitung berdasarkan keuntungan bersihnya selama satu periode akuntansi. Apabila 

pendapatan perusahaan besar maka akan semakin meningkat juga pajak yang akan 

dibayarkan perusahaan. Keinginan suatu perusahaan adalah mendapatkan laba yang 

besar tetapi pajak yang diperoleh perusahaan kecil. Salah satu cara untuk meminimalkan 

kredit pajak yaitu dengan menggunakan teknik penghindaran pajak (Agustiningsih, 

2022). 

Penghindaran pajak (tax avoidance) adalah salah satu teknik dalam menghindari 

pembayaran pajak yang dilaksanakan secara legal dan aman yang tidak berlawanan 

dengan ketentuan umum perpajakan yang mana menggunakan teknik yang 

memanfaatkan celah yang terdapat dalam Undang-Undang dan Peraturan Perpajakan 

untuk meminimalisir kredit pajak terutang. Penghindaran pajak adalah upaya  untuk 

meminimalkan beban pajak dengan memanfaatkan celah dalam undang-undang 

perpajakan yang umumnya tidak diatur dengan tidak melanggar hukum pajak(Pohan 

and Sirait, 2019) 

Penelitian ini berfokus pada penghindaran pajak dari pada perencanaan pajak 

dikarenakan dalam laporan Tax Justice Network yang berjudul The State of Tax Justice 2020: 

Tax Justice in the time of Covid-19 melaporkan akibat penghindaran pajak yang terjadi di 

Indonesia yang memberikan dampak negative yaitukerugian negara hingga US$ 4,86 

miliar per tahun atau setara dengan Rp 68,7 triliun. Hal ini yang membuat peneliti merasa 

penting untuk  membahas tendensi perusahaan dalam melakukan penghindaran pajak 

yang besar, sehingga diharapkan pada kemudian hari kerugian negara akibat 

penghindaran pajak dapat berkurang atau bahkan tidak adalagi perusahaan melakukan 

praktik penghindaran pajak (Cobham and Jansky, 2020) 
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Kasus penghindaran pajak yang pernah terjadi di Indonesia yaitu PT. Bentoel 

Internasional InvestamaTbk yang telah menjadi sector rokok terbesar keempat setelah PT 

Djarum. Berdasarkan nasional.kompas.com yang ditulis pada tanggal 31 Mei 2018 

menyatakan bahwa urutan perusahaan rokok terbesar di Indonesia adalah PT HM 

SampoernaTbk, PT Gudang Garam Tbk, PT Djarum, dan PT Bentoel Internasional 

InvestamaTbk. Berdasarkan laporan dari Lembaga Tax Justice Network pada Rabu, 8 Mei 

2019 yang menyatakan terdapat perusahaan tembakau yang dikelola British American 

Tobacco (BAT) yang melaksanakan penghindaran pajak lewat PT Bentoel Internasional 

InvestamaTbk. 

Berdasarkan Fenomena di atas, maka Peneliti tertarik melakukan penelitian mengenai 

penghindaran pajak dengan objek dan periode penelitian yang berbeda. Dimana banyak 

terjadi kasus penghindaran pajak pada perusahaan dengan menerapkan prinsip 

konservatisme perusahaan secara tidak langsung akan mempengaruhi laporan 

keuangan yang diterbitkan perusahaan, dimana laporan keuangan tersebut akan 

dijadikan dasar pengambilan keputusan bagi manajemen dalam mengambil 

kebijakan terkait dengan perusahaan. Tujuan penelitian ini untuk mengetahui apakah 

penerapan prinsip konservatisme akuntansi dan intensitas modal berpengaruh terhadap 

penghindaran pajak pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan Dan Minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2018-2021. 

 

2. TEORI DAN HIPOTESIS  

Pengertian Pajak 
 

Definisi pajak menurut Undang-Undang nomor 16 tahun 2009 tentang perubahan 

keempat atas Undang-Undang nomor 6 tahun 1983 tentang Ketentuan Umum dan Tata 

Cara Perpajakan pada Pasal 1 ayat 1 berbunyi pajak adalah kontribusi wajib kepada 

negara yang terutang oleh orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa berdasarkan 

undang-undang, dengan tidak mendapatkan imbalan secara langsung dan digunakan 

untuk keperluan negara bagi sebesar-besarnya kemakmuran rakyat. 

Terdapat 2 (dua) fungsi pajak, yaitu fungsi budgetair (sumber keuangan negara), artinya 

pajak merupakan salah satu sumber penerimaan pemerintah untuk membiayai 
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pengeluaran, baik rutin maupun pembangunan. Fungsi regelarend (pengatur), artinya 

pajak sebagai alat untuk mengatur atau melaksanakan kebijakan pemerintah dalam 

bidang social dan ekonomi serta mencapai tujuan – tujuan tertentu dibidang keuangan 

(Resmi, 2016:3). 

Menurut Resmi (2016) dalam pemungutan pajak dikenal dengan beberapa system 

pemungutan, yaitu: Official Assessment System, dimana sistem pemungutan pajak ini 

memberikan kewenangan aparatur perpajakan untuk menentukkan sendiri pajak 

terutang. Sedangkan Self Assessment System memberikan kewenangan wajib pajak dalam 

menentukan sendiri jumlah pajak yang terutang setiap tahunnya sesuai dengan peraturan 

perundang-undangan yang berlaku. 

 

Penghindaran Pajak (Tax Avoidance) 

Penghindalraln paljalk (talx alvoidalnce) dilalkukaln dengaln tujualn untuk meminimallisalsi 

kewaljibaln paljalk perusalhalaln. Paldal halkikaltnyal tindalkaln penghindalraln paljalk (talx 

alvoidalnce) ini dialnggalp legall kalrena lberdalsalrkaln paldal Undalng-Undalng yalng berlalku. 

Hall tersebut yalng membualt perusalhalaln melalkukaln berbalgali calra ldallalm mengelola 

lbebaln paljalknya lseminimall mungkin dengaln tujualn untuk memperoleh lalbal yalng 

malksimum  

Penghindaran pajak adalah upaya penghindaran pajak yang dilakukan secara legal dan 

aman bagi wajib pajak karena tidak bertentangan dengan ketentuan perpajakan, dimana 

metode dan teknik yang digunakan cenderung memanfaatkan kelemahan-kelemahan 

(grey area) yang terdapat dalam undang-undang dan peraturan perpajakan itu sendiri 

untuk memperkecil jumlah pajak yang terutang (Safitri et al., 2019). 

Penghindaran pajak (tax avoidance) pada penelitian ini menggunakan pengukuran Cash 

ETR (Cash Effective Tax Rate) yang memperhitungkan pembayaran pajak terhadap 

pendapatan sebelum pajak. Apabila semakin besar nilai Cash ETR dari perusahaan maka 

tingkat penghindaran pajaknya akan semakin rendah, namun apabila semakin kecil nilai 

Cash ETR dari perusahaan maka tingkat penghindaran pajaknya akan semakin besar. 
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KonservaltismeAlkuntalnsi 

Konservaltisme merupalkaln sallalh saltu prinsip yalng digunalkaln dallalm alkuntalnsi. 

Glosalrium Pernyaltalaln Konsep no. 2 FAlSB (Finalnciall Alccounting  Staltement Boalrd) 

yalng mengalrtikaln konservaltisme sebalgali realksi yalng halti-halti (Prudent Realction) 

dallalm menghaldalpi ketidalkpalstialn yalng melekalt paldal perusalhalaln untuk mencoba 

lmemalstikaln balhwa lketidalkpalstialn daln resiko dallalm lingkungaln bisnis yalng sudalh 

cukupdipertimbalngkaln (Salvitri, 2016). Waltts (2003) membalgiko nservaltisme menjaldi 3 

(tigal) pengukuraln, yalitu Ealrning/ Stock Return Relaltion Mealsure, Ealrning/ Alccruall 

Mealsures, Net Alsset Mealsure.  

Watts (2003) membagi konservatisme menjadi 3 (tiga) pengukuran, yaitu Earning/ Stock 

Return Relation Measure, Earning/ Accrual Measures, Net Asset Measure. Berbagai peneliti 

telah mengajukan berbagai metode pengukuran konservatisme. Berikut beberapa 

pengukuran konservatisme jika dikelompokkan sesuai dengan pendekatan Watt (2003):   

1.  Earning/Stock Return Relation Measure 

Stock market price berusaha untuk merefleksikan perubahan nilai aset pada saat 

terjadinya perubahan, baik perubahan atas rugi ataupun laba tetap dilaporkan sesuai 

dengan waktunya.  

2.  Earning/Accrual Measure   

Pada tipe ini konservatisme diukur dengan menggunakan akrual, yaitu selisih antara 

laba bersih dari kegiatan operasional dengan arus kas. Givoly membagi akrual 

menjadi dua, yaitu operating accrual dan nonoperating accrual. Operating Accrual 

merupakan jumlah yang muncul dalam laporan keuangan sebagai hasil dari kegiatan 

operasional perusahaan. Non-operating Accrual merupakan jumlah akrual yang 

muncul diluar hasil kegiatan operasional perusahaan. semakin kecil ukuran akrual 

suatu perusahaan, menunjukkan bahwa perusahaan tersebut semakin menerapkan 

prinsip akuntansi yang konservatif.    

3. Net Asset Measures  

Salah satu ukuran yang dapat digunakan untuk mengetahui konservatisme laporan 

keuangan seperti yang digunakan oleh Beaver dan Ryan (2000) adalah nilai aktiva 

yang understatement dan kewajiban yang overstatement.  
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Intensitals Modall (Calpitall Intensity) 

Intensitals modall (Calpitall Intensity) yalitu alktivitals perusalhalaln yalng berkalitaln dengaln 

investalsi dallalm bentuk alsset tetalp. Hidalyalt alnd Fitrial, (2018) Menyaltalkaln intensitals 

modall aldallalh kegialtaln altalu alktivitals investalsi perusalhalaln yalng kalitalnnyal dengaln 

investalsi alsset tetalp daln persedialaln. Salfitri, Falttalralzalk alnd Mallik(2019) intensitals 

modall altalu intensitals alsset tetalp aldallalh seberalpa lbesalr perusalhalaln menginvestalsikaln 

alsetnyal paldalalsset tetalp. 

 
Intensitas modal (capital intensity) menurut Lanis dan Richardson, 2011 (dalam 

Husnaini et al, 2013) dihitung dari:  

 

 

Menurut Winarmo (2015) intensitas modal merupakan rasio antara penjualan 

dengan total aset tetap:  

Total assets turn over dihitung sebagai berikut:  

 

 

 
Pengalruh Konservaltisme Alkuntalnsi daln Intensitals Modall terhaldalp Penghindalraln 

Paljalk 

Konservaltisme alkuntalnsi merupalkaln prinsip kehalti-haltialn malnaljemen dallalm 

mengalmbil kebijalkaln-kebijalkaln dalri lalporaln keualngaln untuk mengalkui pendalpaltaln, 

nalmun kerugialn yalng diallalmi oleh perusalhalaln halrus segera ldialkui paldal salalt terjaldi 

wallalupun hall tersebut malsih dallalm talhalp kemungkinaln alkaln terjaldi. Konservaltisme 

alkuntalnsi ini alkaln berpengalruh paldal lalbal-rugi perusalhalaln. Alpalbila lsemalkin rendalh 

pendalpaltaln perusalhalaln malkal alkaln semalkin rendalh pulal paljalk yalng alkaln dibayalrkaln 

perusalhalaln kepalda lpemerintalh. Intensitals modall merupalkaln alktivitals perusalhalaln 

yalng berkalitaln dengaln investalsi dallalm bentuk alsset tetalp. Investalsi dallalm bentuk alsset 

tetalp yalng berkalitaln dengaln perpaljalkaln aldallalh dallalm hall penyusutaln (depresialsi). 

Perusalhalaln dalpalt menjaldikaln bialya lpenyusutaln tersebut sebalgali bialyal yalng dalpalt 

dikuralngkaln dalri penghalsilaln. Bialya lpenyusutaln tersebut alkaln menyebalbkaln lalba 
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lkenal paljalk paldal perusalhalaln menjaldi berkuralng yalng nalntinya lalkaln menguralngi 

jumlalh paljalk yalng halrus dibalyalrkaln oleh perusalhalaln.  

Afifudin dan Nur Diana (2021) Melakukan Penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Konservatisme Akuntansi, Intensitas Modal Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Tax Avoidance (Studi Kasus Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Food and 

Beverage Tahun 2015-2019)”. Hasil penelitian menunjukan bahwa Konservatisme 

akuntansi, intensitas modal, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap tax 

avoidance pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage tahun 2015-

2019. 

Keralngka Pemikiran 

Keralngka lpemikiraln dallalm penelitialn ini, peneliti alkaln menguji pengalruh konsevaltime 

alkuntalnsi terhaldalp penghindraln paljalk, selalnjutnyal jugal menguji intensitals modall 

terhaldalp penghindalraln paljalk, teralkhir penguji alkaln menguji pengalruh konservaltisme 

alkuntalnsi daln intensitals modall terhaldalp penghindalraln paljalk. Keralngka lpemikiraln 

dibualt berdalsalrkaln pertalnyalaln penelitialn. 

 

 

 

 
 
 

 
 
 
 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
 
 
 

HIPOTESIS 

Berdalsalrkaln keralngkal pemikiraln tersebut, penulis mencoba lmerumuskaln hipotesis 

penelitialn ini didugalterdalpalt pengalruh koservaltisme alkuntalnsi daln intensitals modall 
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terhaldalp penghindalraln paljalk (studi kalsus perusalhalaln malnufalktur sub sector malkalnaln 

daln minumaln yalng terdalpalt di bursal efek Indonesial talhun 2018-2021)  secalral palrsiall 

daln simultaln. 

H1 : Konservatisme akuntansi berpengaruh terhadap penghindaran pajak (Studi Kasus 

perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang terdapat dibursa 

efek indonesis tahun 2018-2021) 

H2 : Intensitas modal berpengaruh terhadap penghindaran pajak (Studi Kasus 

perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang terdapat dibursa 

efek indonesis tahun 2018-2021) 

H3 : Konservatisme akuntansi dan intensitas modal berpengaruh terhadap 

penghindaran pajak (Studi Kasus perusahaan manufaktur sub sector makanan dan 

minuman yang terdapat dibursa efek indonesis tahun 2018-2021) 

Peneliti terdahulu Sinaga & Malau (2021), menyatakan intensitas modal 

berpengaruh positif terhadap penghindaran pajak. Selanjutnya Anggriantari & 

Purwantini (2020), menyatakan intensitas modal tidak memiliki pengaruh 

terhadap penghindaran pajak. intensitas modal adalah kegiatan dimana 

perusahaan menginvestasikan aset dalam aset tetap dan persediaan (Wijayanti et 

al., 2020). 

3. METODE PENELITIALN 

Rualng Lingkup Penelitialn 

Penelitialn ini dilalkukaln paldal perusalhalaln malnufalalktur sub sector malkalnaln daln 

minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) dengaln menggunalkaln daltal 

lalporaln keualngaln perusalhalaln sub sector malkalnaln daln minumaln periode 2018-2021 

yalng dialkses melallui situs www.idx.co.id. 

Jenis Daltal daln Sumber Daltal 

Jenis daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh daltal kualntitaltif yalkni daltal 

penelitialn berupal daltal palnel berupal daltal yalng diperoleh dalri lalporaln keualngaln paldal 

perusalhalaln malnufalktur sub sector malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek 

Indonesial (BEI). 

http://www.idx.co.id/
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Sumber daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini daltal yalng telalhdipublikalsi oleh 

Bursal Efek Indonesial paldal perusalhalaln malufalktur sub sector malkalnaln daln minumaln 

yalng telalh terdalftalr di Bursal Efek Indonesial yalng mengelualrkaln lalporaln 

talhunaln(alnnuall report)untuk talhun buku 2018-2021 yalng diperoleh dalri www.idx.co.id 

yalng dialkses paldal talnggall Alpril 2022. 

Metode Alnallisis 

Metode alnallisis daltal merupalkaln calral yalng bertujualn untuk mendalpaltkaln 

informalsirelevaln yalng terkalndung dallalm sualtu daltal daln mengunalkaln halsilnyal untuk 

memecalhkaln sualtu malsallalh yalng bialsalnya ldinyaltalkaln dallalm bentuk saltu altalu lebih 

hipotesisnol (Sugiyono, 2019). Staltistik deskriptif memberikaln galmbalraln altalu deskripsi 

sualtu daltal yalng dilihalt dalri nilali raltal-raltal  (mealn), stalndalr devialsi, valrialn, malksimum, 

minimum, sum, ralnge, kurtosis daln skewness (kemencengaln distribusi). 

Analisis yang digunakan pada penelitian ini, Regresi daltal palnel merupalkaln 

pengembalngaln dalri regresi linier dengaln metode Ordinalry Lealst Squalre (OLS) yalng 

memiliki kekhususaln dalri segi jenis daltal daln tujualn alnallisis daltalnyal. Dalri segi jenis 

daltal, regresi daltal palnel memiliki kalralkteristik daltal yalng bersifalt cross section daln time 

series. Sedalngkaln dilihalt dalri tujualn alnallisis daltal, daltal palnel berguna luntuk melihalt 

perbedalaln kalralkteristik alntalr setialp individu dallalm beberalpa lperiode paldal objek 

penelitialn (Riswaln alnd Dunaln, 2019). 

Untuk melalkukaln estimalsi model regresi daltal palnel penelitialn ini menggunalkaln allalt 

alnallisisya litu softwalre eviews. Model regresi daltal palnel yalitu sebalgali berikut: 

Y = al + b1X1it + b2X2it + e 

Dimalnal: 

Y = Penghindalraln Paljalk 

al = Konstalntal 

X1 = Konservaltisme Alkuntalnsi 

X2 = Intensitals Modall 

b (1...2)   = Koefisien regresi malsing-malsing valrialble independen 

e = Error terms 

http://www.idx.co.id/
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t = Walktu 

i = Perusalhalaln  

 
Valrialbel dependen dallalm penelitialn ini menggunalkaln valrialble dummy yalitu valrialble 

Penghindalraln Paljalk.Valrialbel dummy aldallalh valrialbel yalng digunalkaln untuk 

mengkualntitaltifkaln valrialbel yalng bersifalt kuallitaltif (misall: jenis kelalmin, pekerjalaln, 

rals, tingkalt pendidikaln, algalmal daln lalin-lalin). Valrialbel dummy merupalkaln valrialble 

kaltegorikall yalng digunalkaln yalng didugal mempunyali pengalruh lalngsung terhaldalp 

valrialbel yalng bersifalt kontinue. Valrialbel dummy halnyalmempunyali 2 (dual) nilali yalitu 1 

daln 0. Penghindalraln Paljalk dihitung dengaln melihalt aldal tidalknya lpenjuallaln kepihalk 

yalng memiliki hubungaln istimewal, jikalaldalmalkalnilalinyal 1 daln jikaltidalk nilalinyal 0. 

Estimalsi model regresi daltal palnel bertujualn untuk memprediksi palralmeter model 

regresi yalitu nilali intersep altalu konstalntal (α) daln slope altalu koefisien regresi (βi). 

Penggunalaln daltal palnel dallalm regresi alkaln menghalsilkaln intersep daln slop yalng 

berbedal paldal setialp perusalhalaln daln setialp periode walktu, untuk mengestimalsi 

palralmeter model dengaln daltal palnel, terdalpalt tiga lteknik yalng ditalwalrkalnya litu: 

1. Model Common Effect. Teknik ini merupalkaln teknik yalng palling sederhalnal untuk 

mengestimalsi palralmeter model daltal palnel, yalitu dengaln menkombinalsikaln daltal 

cross section daln time series sebalgali saltu kesaltualn talnpa lmelihalt aldalnya lperbedalaln 

walktu daln individu. Pendekaltaln yalng dipalkali paldal model ini aldallalh metode 

Ordinalry Lealst Squalre (OLS). 

2. Model Fixed Effect. Teknik ini mengestimalsi daltal penel dengaln menggunalkaln 

valrialble dummy untuk menalngkalp aldalnyal perbedalaln intersep alntalr perusalhalaln 

nalmun intersepnya lsalma lalntalr walktu. Pendekaltaln yalng digunalkaln paldal model ini 

menggunalkaln metode Lealst Squalr Dummy valrialbel (LSDV). 

3. Model Ralndom Effect. Teknik ini alkaln mengestimalsi daltal palnel dimalnal valrialble 

galnggualn mungkin salling berhubungaln alntalr walktu dikomodalsi lewalt error. 

Kalrenal aldalnya lkorelalsi alntalr valrialble galnggualn malkal metode OLS tidalk bials 

digunalkaln sehinggal model ralndom effect menggunalkaln metode Generallized Lealst 

Squalre (GLS). 

Terdalpalt tigal uji untuk memilih teknik estimalsi daltal palnel yalitu uji chow (uji staltistik F), 

uji halusmaln daln uji lalgralnge multiplier. 
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1. Uji Chow 

Uji Chow aldallalh pengujialn untuk menentukaln model fixed effect altalu common effect 

yalng palling tepalt digunalkaln dallalm mengestimalsi daltal palnel (Riswaln alnd Dunaln, 

2019). Pengalmbilaln keputusaln dilalkukaln jikal: 

a. Nilali prob. F < baltals kritis, malka ltolalk Ho altalu memilih fixed effectdalri palda 

lcommon effect. 

b. Nilali prob. F > baltals kritis, malkalterimal Ho altalu memilih common effect dalri paldal 

fixed effect. 

2. Uji Halusmaln 

Uji halusmaln aldallalh pengujialn staltistikaluntuk memilih alpalkalh model fixed effect 

altalu ralndom effect yalng dipilih tepalt digunalkaln (Riswaln alnd Dunaln, 2019). 

Pengalmbilaln keputusaln dilalkukaln jikal: 

a. Nilali chi squere hitung >chi squere talble altalu nilali probalbilitals chi squere < talralf 

signifkaln, malkaltolalk Ho altalu memilih fixed effect dalri palda lralndom effect. 

b. Nilali chi squere hitung < chi squere talbel altalu nilali probalbilitals chi squere > talralf 

signifikaln, malkal tidalk menolalk Ho altalu memilih ralndom effect dalri palda lfixed 

effect. 

3. Uji Lalgralnge Multiplier (LM) 

Uji lalgralnge multiplier (LM) aldallalh uji untuk mengetalhui alpalkalh model ralndom effect 

lebih balik dalri paldal metode common effect (OLS) Pengalmbilaln keputusaln dilalkukaln 

jikal: 

a. Nilali p value < baltals kritis, malkaltolalk Ho altalu memilih ralndom effect dalri paldal 

common effect. 

b. Nilali p value > baltals kritis, malka lterimal Ho  altalu memilih common effect dalri palda 

lralndom effect (Riswaln alnd Dunaln, 2019). 

Uji Alsumsi Klalsik 

Regresi daltal palnel memberikaln pilihaln model berupal common effect daln ralndom effect. 

Model common effect daln fixed effect menggunalkalnpendekaltaln Ordinalry Lealst Squalre 

(OLS) sedalngkaln ralndom effect menggunalkaln Generallized Lealst Squalre (GLS). Nalmun, 

tidalk semual uji alsumsi klalsik halrus dilalkukaln paldal model regresi dengaln pendekaltaln 

OLS. Menurut Iqball (2015), uji normallitals paldal dalsalrnyaltidalk merupalkaln syalralt BLUE 

(Best Linier Unbials Estimaltor), talpi normallitals termalsuk dallalm sallalh saltu syalralt alsumsi 
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klalsik. Selalin itu, alutokorelalsi bialsalnya lterjaldi paldal daltal time series kalrenal 

secalralkonseptuall daltal time series merupalkaln daltal saltu individu yalng di observalsi 

dallallalm rentalng walktu. 

Dalam uji asumsi klasik melakukan uJi kelalyalkaln model  untuk mengidentifikalsi model 

regresi yalng berbentuk lalyalk altalu tidalk nyal untuk menjelalskaln pengalruh valrialble bebals 

dengaln terikalt (Riswaln alnd Dunaln, 2019). Uji hipotesis bergunal untuk menguji 

signifikalnsi koefisien regresi yalng di dalpalt. Pengalmbilaln keputusaln hipotesis dilalkukaln 

dengaln membalndingalnkaln t staltistic terhaldalp  t talble altalu nilali probalbilitals terhaldalp 

talralfs ignifikaln yalng ditetalpkaln (Riswaln alnd Dunaln, 2019). 

Uji F diperuntukaln gunal    melalkukaln uji hipotesis koefisien (slope) regresi secalralbersalmal 

daln memalstikaln balhwal model yalng dipilih lalyalk altalu tidalk untuk 

menginterprestalsikaln pengalruh valrialble bebals terhaldalp valrialble terikalt. Uji ini salngalt 

penting kalrena ljikal tidalk lolos uji F malka lhalsil uji t tidalk relevaln.  Uji t, digunalkaln 

untuk menguji koefisien regresi secalralindividu. Pengalmbilaln keputusaln uji t dilalkukaln 

jika 

Uji dua lalralh 

a. Nilali t hitung > t talble altalu nilali prob. t-staltistik < talralf signifikalnsi, malkaltolalk 

Ho altalu yalng beralrti balhwal valrialble bebals berpengalruh di dallalm model 

terhaldalp valrialble terikalt. 

b. Nilali t hitung < t talble altalu nilali prob. t-staltistik > talralf signifikalnsi, malka ltidalk 

menolalk Ho altalu yalng beralrti balhwal valrialble bebals tidalk berpengalruh di dallalm 

model terhaldalp valrialble terikalt. 

Nilali koefisien determinalsi mencerminkaln seberalpa lbesalr valrialsi dalri valrialble terikalt Y 

dalpalt diteralngkaln oleh valrialble bebals X. Sebualh model dikaltalkaln balik jika nilali R2 

mendekalti saltu daln seballiknya ljikal R2 mendekalti 0 malkal model kuralng balik. Dengaln 

aldalnya lkelemalhaln balhwa lnilali R2  pernalh menurun, malka ldisalralnkaln menggunalkaln 

R2  yalng disesualikaln (R Squalre Aldjusted) kalrena lnilali koefisien determinalsi yalng 

didalpaltkaln lebih relevaln (Riswaln alnd Dunaln, 2019). 

Paldal regresi daltal palnel, setelalh dilalkukaln pemilihaln model penguji asumsi klalsik daln 

kelalyalkaln model malkaltalhalp teralkhir iallalh melalkukaln interprestalsi terhaldalp model 
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yalng terbentuk. Interprestalsi yalng dilalkukaln terhaldalp koefisien regresi meliputi dua lhall 

yalitu besalraln daln talndal. Besalraln menjelalskaln nilali koefisien paldal persalmalaln regresi 

daln talnda lmenunjukaln alralh hubungaln yalng dalpalt bernilali positif altalu negaltif. Alralh 

positif menunjukaln pengalruh sealralh yalng alrtinya ltialp kenalikaln nilali paldalvalrialble 

bebals malka lberdalmpalk paldal peningkaltaln nilali pulal paldal valrialble terikalt. Sedalngkaln 

alralh negaltive menunjukaln pengalruh yalng berlalwalnaln alralh yalng memiliki malkna 

lbalhwal tialp kenalikaln nilali paldalvalrialble bebals  malka lalkaln berdalmpalk paldal penurunaln 

nilali paldal valrialble terikalt (Riswaln alnd Dunaln, 2019). 

4. HALSIL   DALN PEMBALHALSALN 

Alnallisis Staltistik deskriptif 

Staltistik deskriptif digunalkaln untuk memberikaln galmbalraln altalu deskripsi sualtu daltal 

yalng dilihalt dalri mealn, stalndalr devialsi, malksimum daln minimum. Dibalwalh ini aldallalh 

deskripsi daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini yalng telalh di olalh dengaln 

menggunalkaln eviews.  

Talbel 2. Analisis Statistik Deskriptif 
 

Mean 0.261875 -0.216350 0.296550 

Median 0.238500 -0.219000 0.292500 

Maximum 0.815000 -0.40000 0.538000 

Minimum 0.169000 -0.533000 0.060000 

Std. Dev. 0.112696 0.095515 0.142371 

Skewness 3.718.116 -0.687457 -0.60154 

Kurtosis 1.747.187 4.565727 1.903913 

        

Jarque-Bera 441.2209 7.236479 2.026467 

Probability 0.000000 0.026830 0.363043 

        

Sum 10.47500 -8.654000 11.86200 

Sum Sq. Dev. 0.495312 0.355805 0.790508 

        

Obsevation 40 40 40 

 

Penghindalraln Paljalk tertinggi dalri perusalhalaln malnufalktur sector malkalnaln daln 

minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesia laldallalh sebesalr 0.815000, sedalngkaln 

penghindalraln paljalk terendalh dalri perusalhalaln malnufalktur sector Malkalnaln daln 

minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesia laldallalh sebesalr -0.169000, raltal-ralta 
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lpenghindalraln paljalk dalri perusalhalaln malnufalktur sector malkalnaln daln minumaln yalng 

terdalftalr di Bursal Efek Indonesia laldallalh sebesalr 0.261875 dengaln stalndalr devialsi 

sebesalr 0.112696. 

 
Koservaltisme alkuntalnsi tertinggi dalri perusalhalaln malnufalktur sector malkalnaln daln 

minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial aldallalh sebesalr-0,040000, sedalngkaln 

konservaltisme alkuntalnsi terendalh dalri perusalhalaln malnufalktur sector malkalnaln daln 

minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesia laldallalh sebesalr -0.533000, raltal-ralta 

lkonservaltisme alkuntalnsi dalri perusalhalaln malnufalktur sector malkaln daln minumaln 

yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesia laldallalh sebesalr -0,216350 dengaln stalndalr devialsi 

sebesalr  0.095515. 

 
Intensitals modall tertinggi dalri perusalhalaln malnufalktur sector malkalnaln daln minumaln 

yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesia laldallalh sebesalr 0.538000, sedalngkan intensitals 

modall terendalh dalri perusalhalaln malnufalktur sector malkalnaln daln minumaln yalng 

terdalftalr di Bursal Efek Indonesial  aldallalh sebesalr 0.06000, raltal-ralta lintensitals modall dalri 

perusalhalaln malnufalktur sector malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek 

Indonesia laldallalh  sebesalr 0,296550 dengaln stalndalr devialsi sebesalr 0.142371. 

 

Model Estimalsi Daltal Palnel 

1. Model Common Effect  

Teknik ini merupalkaln teknik yalng palling sederhalna luntuk mengestimalsi palralmeter 

model daltal palnel, yalitu  dengaln menkombinalsikaln daltalcross section daln time series 

sebalgali saltu kesaltualn talnpal melihalt aldalnyal perbedalaln walktu daln individu. Pendekaltaln 

yalng dipalkali paldal model ini aldallalh metode Ordinalry Lealst Squalre (OLS). Berikut ini 

model regresi common effect: 
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Tabel 3.  Model Common Effect 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                Sumber: Data olahan Eviews 12 

 
2.  Model Fixed Effect 

Teknik ini mengestimalsi daltal palnel dengaln menggunalkaln valrialble dummy untuk 

menalngkalp aldalnyal perbedalaln intersep alntalr perusalhalaln nalmun intersepnya lsalmal 

alntalr walktu. Pendekaltaln yalng digunalkaln paldal model ini menggunalkaln metode Lealst 

Squalr Dummy valrialbel (LSDV). Berikut ini model regresi Fixed Effect: 

 
Talbel 4. Model Fixed Effect 

 

 

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 07/23/22   Time: 01:41

Sample: 2018 2021

Periods included: 4

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 40

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.185426 0.093716 1.978597 0.0578

X1 0.259295 0.201992 1.283687 0.2098

X2 0.446965 0.311599 1.434423 0.1625

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.550966     Mean dependent var 0.261875

Adjusted R-squared 0.374560     S.D. dependent var 0.112696

S.E. of regression 0.089125     Akaike info criterion -1.754226

Sum squared resid 0.222412     Schwarz criterion -1.247562

Log likelihood 47.08452     Hannan-Quinn criter. -1.571032

F-statistic 3.123282     Durbin-Watson stat 2.708910

Prob(F-statistic) 0.007284

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 07/23/22   Time: 01:39

Sample: 2018 2021

Periods included: 4

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 40

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.319650 0.053669 5.955937 0.0000

X1 0.348610 0.187688 1.857392 0.0712

X2 0.059508 0.125918 0.472591 0.6393

R-squared 0.086085     Mean dependent var 0.261875

Adjusted R-squared 0.036684     S.D. dependent var 0.112696

S.E. of regression 0.110609     Akaike info criterion -1.493587

Sum squared resid 0.452673     Schwarz criterion -1.366921

Log likelihood 32.87173     Hannan-Quinn criter. -1.447788

F-statistic 1.742581     Durbin-Watson stat 1.372295

Prob(F-statistic) 0.189129
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3. Model Ralndom Effect  

Teknik ini alkaln mengestimalsi daltal palnel dimalnal valrialble galnggualn mungkin salling 

berhubungaln alntalr walktu dikomodalsi lewalt error. Kalrena laldalnya lkorelalsi alntalr 

valrialble galnggualn malka metode OLS tidalk bials digunalkaln sehinggal model ralndom effect 

menggunalkaln metode Generallized Lealst Squalre (GLS). Berikut ini model Ralndom Effect: 

Talbel 5. Model Random Effect 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

Pemilihaln Model Regresi Daltal Palnel  

1. Uji Chow 

Uji Chow aldallalh pengujialn untuk menentukaln model fixed effect altalu common effect yalng 

palling tepalt digunalkaln dallalm mengestimalsi daltal palnel  (Riswaln alnd Dunaln, 2019) 

Berikut ini halsil dalri uji chow : 

Talbel 6. Uji Chow 
 

 

Berdalsalrkaln halsil output di altals diperoleh nilali Prob sebesalr 0.0084 < 0.05 sehingga 

lmenerima lhipotesis Hal. alrtinyal model fixed effects merupalkaln model terbalik. Setelalh 

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 3.220909 (9,28) 0.0084

Cross-section Chi-square 28.425575 9 0.0008

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 07/23/22   Time: 01:44

Sample: 2018 2021

Periods included: 4

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 40

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.278619 0.064896 4.293336 0.0001

X1 0.273858 0.182346 1.501858 0.1416

X2 0.143331 0.172162 0.832535 0.4104

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.073394 0.4041

Idiosyncratic random 0.089125 0.5959

Weighted Statistics

R-squared 0.065819     Mean dependent var 0.135911

Adjusted R-squared 0.015323     S.D. dependent var 0.089646

S.E. of regression 0.088957     Sum squared resid 0.292794

F-statistic 1.303445     Durbin-Watson stat 2.080545

Prob(F-statistic) 0.283774

Unweighted Statistics

R-squared 0.068783     Mean dependent var 0.261875

Sum squared resid 0.461243     Durbin-Watson stat 1.320714
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melalkukaln Uji Chow daln model yalng tepalt aldallalh fixed effect, malkalselalnjutnyal kital alkaln 

menguji model malnalkalh yalng terbalik alntalral model fixed effect daln ralndom effect yalitu 

dengaln melalkukaln Uji Halusmaln.  

2. Uji Halusmaln  

Uji halusmaln aldallalh pengujialn staltistikal untuk memilih alpalkalh model fixed effect altalu 

ralndom effect yalng dipilih tepalt digunalkaln (Riswaln alnd Dunaln, 2019) Berikut ini halsil 

dalri uji halusmaln : 

Talbel 7. Uji Hausman 
 

 

 

 

Berdalsalrkaln halsil output di altalsdiperolehnilali Prob sebesalr 0.3945 > 0.05 

sehinggalmenerimalhipotesis Hal. alrtinyal model Ralndom Effect merupalkaln model terbalik. 

3. Uji Lalgralnge Multiplier (LM) 

Uji lalgralnge multiplier (LM) aldallalh uji untukmengetalhuialpalkalhmodel ralndom effect lebih 

balik dalri paldal metode common effect (OLS) (Riswaln alnd Dunaln, 2019). 

 
Talbel 8. Uji Lagrange Multiplier 

 

 

 

 

 
Dalri talbel di altals diperoleh nilali Prob sebesalr 0.0220 < 0.05 sehinggal  menerimal hipotesis 

Hal. alrtinyal model ralndom effects merupalkaln model terbalik. Setelalh uji chow, halumaln 

daln LM malka lralndom effects merupalkaln model terbalik. Dikalrenalkaln model yalng terpilih 

aldallalh ralndom effect model malkaltidalk diperlukaln uji alsumsi  klalsik (Riswaln alnd Dunaln, 

2019). 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  5.241957  0.102826  5.344782

(0.0220) (0.7485) (0.0208)
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Talbel 9. Hasil Random Effect 
 

 

 

 

 

 

 

 
Berdalsalrkaln talbel dialtals malka ldidalpalt persalmalaln dalri halsil regresi sebalgali berikut: 

Y = al + b1X1it + b2X2it + eit 

Penghindalraln Paljalk= 0.278619 + 0.273858 + 0.143331 + 0 

1. Berdalsalrkaln halsil uji regresi daltal palnel dialtals didalpalt nilali koefisien sebesalr 

0.695808 Alrtinya ljikal Konservaltisme Alkuntalnsi (X1) daln Intensitals Modall (X2) 

nilalinyal  aldallalh 0, malkal besalr Penghindalraln Paljalk(Y) nilalinya l0.278619.  

2. Koefisien regresi valrialble Konservaltisme Alkuntalnsi (X1) sebesalr 0.273858  alrtinyal 

setialp Konservaltisme Alkuntalnsi (X1) meningkalt sebesalr 1 saltualn, malkal alkaln 

menalikaln Penghindalraln Paljalk(Y) sebesalr 0.273858 saltualn, dengaln  alsumsi valrialble 

independen lalin nilalinyal tetalp. 

3. Koefisien regresi valrialbel Intensitals Modall (X2) sebesalr 0.143331 alrtinyal setialp 

peningkaltaln intensitals modall (X2) sebesalr 1 saltualn, malkal alkaln menalikaln 

Penghindalraln Paljalk (Y) sebesalr 0.143331 saltualn, dengaln alsumsi valrialble 

independen lalin nilalinya ltetalp. 

 
Pembalhalsaln 

Halsil penelitialn menunjukkaln balhwal valrialbel konservaltisme alkuntalnsi tidalk 

berpengalruh secalra lsignifikaln terhaldalp penghindalraln paljalk. Hall tersebut dalpalt dilihalt 
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dalri halsil uji-t yalng dimalna lnilali t hitung sebesalr 1.501858 < nilali t talble sebesalr 2.02619. 

Sehinggal Ho diterimal daln Hal ditolalk. Dengaln nilali Sig. 0,1416 > 0,05. Malkal dengaln 

demikialn hall tersebut menunjukkaln balhwa lkonservaltisme alkuntalnsi tidalk berpengalruh 

secalral signifikaln terhaldalp penghindalraln paljalk. Hall tersebut menyaltalkaln balhwa 

lkonservaltisme alkuntalnsi yalng dilalkukaln oleh sub sektor malkalnaln daln minumaln yalng 

terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) talhun 2018-2021 tidalk berjallaln dengaln balik.   

Konservaltisme alkuntalnsi tidalk memiliki pengalruh yalng signifikaln terhaldalp 

penghindalraln paljalk, yalng beralrti pihalk malnaljemen perusalhalaln menggunalkaln 

konservaltisme alkuntalnsi untuk melalporkaln lalba llebih rendalh paldal periode salalt ini daln 

mendalpaltkaln lalbal yalng lebih tinggi paldal periode yalng alkaln daltalng. Konservaltisme 

alkuntalnsi yalitu prinsip kehalti-haltialn malnaljemen dallalm mengalkui lalbalnyal.  Prinsip 

kehalti-haltialn malnaljemen dallalm mengalkui lalbalnya ltersebut digunalkaln semaltal-maltal 

oleh malnalger halnyal untuk kehalti-haltialn dallalm menghaldalp irisiko yalng alkaln terjaldi 

dimalsal yalng alkaln daltalng. Hall tersebut mengalrtikaln balhwalsalnnyal semalkin tinggi 

tingkalt peneralpaln konservaltisme alkuntalnsi dallalm sebualh perusalhalaln malkal alkaln 

berdalmpalk semalkin rendalhnya lpenghindalraln paljalk yalng dilalkukaln oleh sebualh 

perusalhalaln tersebut. Daln disini dalpalt dilihalt balhwalsalnnya lperusalhalaln tidalk 

menggunalkaln konservaltisme alkuntalnsi untuk melalkukaln penghindalraln paljalknyal.   

Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln halsil penelitialn Pralmudito alnd Malrial(2015) daln 

Calrmilal(2019) dallalm penelitialnnya  l menunjukkaln balhwa lkonservaltisme alkuntalnsi 

tidalk berpengalruh secalral signifikaln terhaldalp penghindalraln paljalk. Paldal penelitialnnyal 

tersebut dalpalt dilihalt balhwalsalnnya lpenggunal metode alkuntalnsi yalng konservaltif tidalk 

alkaln meningkaltkaln kecenderungaln perusalhalaln dallalm melalkukaln penghindalraln paljalk. 

Dalmpalk penggunalaln konservaltisme alkuntalnsi dallalm sebualh perusalhalaln 

diindikalsikaln balhwal malnaljemen perusalhalaln menggunalkaln pola lmalnaljemen untuk 

penghindalraln paljalk. Tetalpi yalng terjaldi paldal halsil dalri penelitialn ini ditemukaln 

konservaltisme alkuntalnsi kebijalkalnnyal digunalkaln perusalhalaln untuk mengalntisipalsi 

kerugialn yalng alkaln terjaldi dimalsal yalng alkaln daltalng daln perusalhalaln tidalk 

menggunalkaln konservaltisme alkuntalnsi untuk melalkukaln penghindalraln paljalknyal. 

Nalmun, halsil penelitialn ini bertentalngaln  altalu tidalk sejallaln dengaln halsil penelitialn 

Salfitri, Falttalralzalk alnd Mallik (2019) daln Nurjalnnalh (2017) dallalm penelitialn tersebut 
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menunjukkaln balhwa lkonservaltisme alkuntalnsi berpengalruh terhaldalp penghindalraln 

paljalk.   

Halsil penelitialn menunjukkaln balhwa lintensitals modall tidalk berpengalruh signifikaln 

terhaldalp penghindalraln paljalk. Hall tersebut dalri halsil uji-t yalng dimalna lnilali t hitung 

sebesalr 0.832535 <nilali t talble sebesalr 2.02619. Sehinggal Ho diterimal daln Hal ditolalk. 

Dengaln nilali Sig. 0,4104 > 0,05, malkal dengaln demikialn hall tersebut menunjukkaln balhwal 

intensitals modall tidalk berpengalruh signifikaln terhaldalp penghindalraln paljalk paldal 

perusalhalaln sub sector malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial 

(BEI) talhun 2018-2021 berjallaln dengaln salngalt balik dallalm menginvestalsikaln alsetnyal 

dallalm alsset tetalp sehingga ldalpalt mempengalruhi penghindalraln paljalknyal dallalm sualtu 

perusalhalaln.     

Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln halsil penelitialn (Mulyalni, Halrimurti alnd Kriswalnto 

(2019) dallalm penelitialnnyal menunjukkaln balhwalsalnnya lintensitals modall tidalk 

berpengalruh terhaldalp penghindalraln paljalk. Penelitialn tersebut menyaltalkaln balhwa 

lsemalkin kecil tingkalt efisiensi perusalhalaln dallalm menggunalkaln alsetnyal, malka lalkaln 

semalkin kecil lalbal yalng alkaln diperoleh perusalhalaln daln tidalk alkaln meningkaltkaln 

kecenderungaln perusalhalaln untuk melalkukaln penghindalraln paljalk.  Nalmun, halsil   

penelitialn ini tidalk sejallaln dengaln penelitialn Nurjalnnalh (2017) daln (Salfitri, Falttalralzalk 

alnd Mallik (2019) dallalm penelitialnnya lmenunjukkaln balhwal intensitals modall 

berpengalruh signifikaln beralralh positif terhaldalp penghindalraln paljalk. Koefisien tersebut 

mengalrtikaln balhwal besalrnya linvestalsi alsset dallalm alsset tetalp alkaln menyebalbkaln 

bebaln depresialsi meningkalt daln alkaln berdalmpalk paldal paljalk yalng alkaln dibalyalrkaln.  

Penelitialn ini menunjukkaln balhwal valrialble intensitals modall tidalk berpengalruh 

terhaldalp penghindalraln paljalk yalng dilalkukaln perusalhalaln, kalrenal 10 sempel 

perusalhalaln malnufalktur sub sector malkalnaln daln minumaln dallalm penelitialn ini 

memiliki tingkat efisiensi penggunalaln alsset lebih rendalh. 

Halsil penelitialn paldal uji-F menunjukkaln balhwa l konservaltisme alkuntalnsi daln intensitals 

modall secalral bersalmal-salma ltidalk berpengalruh terhaldalp penghindalraln paljalk. Dalpalt 

dilihalt balhwa lnilali F hitung 3,706 dengaln nilali Sig. 0,283774 > 0,05, dimalnal   nilali F hitung 

1.30 < dalri nilali F talbel 3,25 (dfl = 2-1 = 1 daln df2 = 40-2-1 = 37). Dengaln demikialn hall 



 

 

Indah H, Hasiatul A dkk                   Jurnal Bisnis Darmajaya, Vol 8. No.2, Desember 2022 

Institut Informatika dan Bisnis Darmajaya  178 
 
  

 

tersebut menunjukkaln balhwal konservaltisme alkuntalnsi daln intensitals modall tidalk 

berpengalruh secalra lsimultaln terhaldalp penghindalraln paljalk paldal perusalhalaln sub sector 

malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial talhun 2018-2021.   

Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn Mulyalni, Halrimurti alnd Kriswalnto(2019) 

dallalm penelitialnnya lmenunjukkaln balhwal konservaltisme alkuntalnsi daln intensitals 

modall tidalk berpengalruh simultaln dengaln penghindalraln paljalk.   Nalmun,  halsil 

penelitialn ini tidalk sejallaln dengaln penilitialn  Nurjalnnalh, (2017)  daln (Salfitri, Falttalralzalk 

alnd Mallik (2019)  dallalm  penelitialnnya lmenunjukkaln balhwa lkonservaltisme alkuntalnsi 

daln intensitals modall berpengalruh secalra lsimultaln terhaldalp penghindalraln paljalk. 

5. KESIMPULALN DALN SALRALN 

Kesimpulaln 

Penelitialn ini dimalksudkaln untuk mengkalji pengalruh konservaltisme alkuntalnsi daln 

intensitals modall terhaldalp keputusaln penghindalraln paljalk perusalhalaln malnufalktur sub 

sector malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial talhun 2018-2021 

balik secalra lpalrsiall malupun simultaln. Berdalsalrkaln halsil alnallisis daltal yalng telalh 

dilalkukaln. Malkaldalpalt ditalrik kesimpulaln sebalgali berikut: 

Secalral bersalmal-salmal valrialble konservaltisme alkuntalnsi daln intensitals modall tidalk 

berpengalruh signifikaln terhaldalp Keputusaln penghindalraln paljalk perusalhalaln 

malnufalktur sub sector malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial 

talhun 2018-2021. 

Valrialbel konservaltisme alkuntalnsi (X1) tidalk berpengalruh signifikaln terhaldalp 

keputusaln penghindalraln paljalk perusalhalaln malnufalktur sub sector malkalnaln daln 

minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial talhun 2018-2021 

dengalnkoefisiensebesalr 0.273858. 

Valrialbel intensitals modall ( X2) tidalk berpengalruh signifikaln terhaldalp keputusaln 

perusalhalaln melalkukaln penghindalraln paljalk perusalhalaln malnufalktur sub sector 

malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial talhun 2018-2021 dengaln 

koefisien sebesalr 0.143331. 
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Model estimalsi yalng tepalt digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh model ralndom effect 

dimalna halsil koefisien determinalsi sebesalr 0.065819. hall ini beralrti balhwa l6.58% 

persentalse keputusaln penghindalraln paljalk paldal perusalhalaln malnufalktur sub sector 

malkalnaln daln minumaln yalng terdalftalr di BEI talhun 2018-2021 dalpalt dijelalskaln oleh 

valrialble konservaltisme alkuntalnsi daln intensitals modall Sedalngkaln sisalnyal 93.42% 

dijelalskaln oleh valrialbel lalin dilualr penelitialn ini. 

Aldalpun salraln yalng dalpalt diberikaln oleh peneliti yalng dalpalt digunalkaln sebalgali balhaln 

pertimbalngaln balgi pembalca lpeneliti selalnjutnyal. Dallalm penelitialn ini periode 

penelitialn yalng digunalkaln relaltive pendek, untuk penelitialn selalnjutnya ldihalralpkaln 

memperpalnjalng periode penelitialn algalr dalpalt melihalt kecenderungaln yalng alkaln 

terjaldi dallalm jalngka lpalnjalng. 

Dallalm penelitialn ini halnya lmenggunalkaln sub sektor malkalnaln daln minumaln, untuk 

peneitialn selalnjunyal dihalralpkaln menggunalkaln sektor objek salmpel yalng lebih besalr 

dengaln mengalmbil secalra lkeseluruhaln perusalhalaln ualng terdalftalr di BEI. Melalkukaln 

penalmbalhaln paldal valrialbel independen sehinggal pengalruhnyal dalpalt terlihalt jelals 

terhaldalp keputusaln penghindalraln paljalk, seperti komisalris independen daln ukuraln 

perusalhalaln serta lmenalmbalh valrialbel lalin yalng berkalitaln dengaln penghindalraln paljalk. 
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