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ABSTRAK

SITI FATIMAH. Pengaruh Rasio Keuangan dan Investment Opportunity Set
Terhadap Effective Tax Rate dengan Firm size sebagai Variabel Moderasi
(Studi Perusahaan Sektor Perkebunan dan Tanaman Pangan yang Terdaftar
di BEI Tahun 2018-2022)

Pajak merupakan instrumen penting dalam pendapatan pemerintah untuk
mengumpulkan dana, mengurangi kesenjangan distribusi regional, dan mengukur
aktivitas ekonomi swasta. Pada tahun 2022, penerimaan pajak Indonesia mencapai
115,6% dari target, menunjukkan peningkatan signifikan. Namun, penghindaran
pajak oleh perusahaan, khususnya di sektor perkebunan kelapa sawit,
menimbulkan kekhawatiran. Banyak perusahaan membayar pajak lebih rendah
dari yang seharusnya, mempengaruhi penerimaan negara dan pembangunan
infrastruktur. Studi ini berfokus pada perusahaan sektor perkebunan dan tanaman
pangan, bertujuan memahami bagaimana leverage, Net Profit Margin (NPM), dan
Investment Opportunity Set (IOS) mempengaruhi Effective Tax Rate (ETR), serta
peran firm size dalam memoderasi pengaruh tersebut.

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan analisis regresi
moderasi. Data diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan yang terdaftar
di BEI pada sektor perkebunan dan tanaman pangan selama 2018-2022. Teknik
purposive sampling digunakan untuk mendapatkan 6 sampel perusahaan yang
memenuhi kriteria tertentu. Data diolah menggunakan software statistik Eviews
versi 12.

Hasil penelitian menunjukkan leverage memiliki pengaruh negatif
signifikan terhadap ETR, artinya semakin tinggi leverage, semakin rendah ETR.
NPM berpengaruh negatif signifikan terhadap ETR, mencerminkan peningkatan
efisiensi laba menurunkan pajak yang dibayar. IOS berpengaruh negatif signifikan
terhadap ETR, menunjukkan perusahaan dengan banyak peluang investasi
memiliki beban pajak lebih sedikit. Firm size memperkuat pengaruh negatif
leverage terhadap ETR dan firm size memperlemah pengaruh negative NPM
terhadap ETR namun tidak memoderasi pengaruh IOS terhadap ETR.

Kata kunci: Leverage, Net Profit Margin, Investment Opportunity Set, Effective
Tax Rate dan Firm size
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ABSTRACT

SITI FATIMAH. The Influence of Financial Ratios and Investment
Opportunity Set on the Effective Tax Rate with Company Size as a
Moderating Variable (Study of Plantation and Food Crop Sector Companies
Listed on the BEI 2018-2022)

Taxes are an important instrument in government revenue to collect funds,
reduce regional distribution gaps, and measure private economic activity. In 2022,
Indonesia's tax revenue will reach 115.6% of the target, showing a significant
increase. However, tax avoidance by companies, especially in the palm oil
plantation sector, raises concerns. Many companies pay lower taxes than they
should, affecting state revenues and infrastructure development. This study
focuses on plantation and food crop sector companies, aiming to understand how
leverage, Net Profit Margin (NPM), and Investment Opportunity Set (IOS)
influence the Effective Tax Rate (ETR), as well as the role of firm size in
moderating this influence.

This research uses quantitative methods with moderated regression
analysis. Data is taken from the annual financial reports of companies registered
on the IDX in the plantation and food crop sectors during 2018-2022. Purposive
sampling technique was used to obtain 6 samples of companies that met certain
criteria. Data were processed using Eviews version 12 statistical software.

The research results show that leverage has a significant negative
influence on ETR, meaning that the higher the leverage, the lower the ETR. NPM
has a significant negative effect on ETR, reflecting an increase in profit efficiency
reducing taxes paid. IOS has a significant negative effect on ETR, indicating that
companies with many investment opportunities have a lower tax burden. Firm size
strengthens the negative influence of leverage on ETR and firm size weakens the
negative influence of NPM on ETR but does not moderate the influence of IOS on
ETR.

Keywords: Leverage, Net Profit Margin, Investment Opportunity Set, Effective
Tax Rate and firm Size
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Pedoman Transliterasi Arab-Latin yang digunakan dalam penulisan

disertasi ini adalah Pedoman transliterasi yang merupakan hasil Surat Keputusan

Bersama (SKB) Menteri Agama dan Menteri Pendidikan dan Kebudayaan

Republik Indonesia, Nomor: 158 Tahun 1997 dan Nomor : 0543b/U/1987. Di

bawah ini daftar huruf-huruf Arab dan transliterasinya dengan huruf latin.

1. Konsonan

Fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam system tulisan Arab di

lambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan

dengan huruf dan sebagian di lambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi

dengan huruf dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf arab dan

transliterasinya dengan huruf Latin:

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama

ا Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan

ب Ba B Be

ت Ta T Te

ث Ṡa ṡ es (dengan titik di atas)

ج Jim J Je

ح Ḥa ḥ ha (dengan titik di bawah)

خ Kha Kh Ka dan ha

د Dal D De

ذ Ẑal ẑ zet (dengan titik di atas)

ر Ra R Er

ز Zai Z Zet
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س Sin S Es

ش Syin Sy Es dan ye

ص Ṣad ṣ es (dengan titik di bawah)

ض Ḍad ḍ de (dengan titik di bawah)

ط Ṭa ṭ te (dengan titik di bawah)

ظ Ẓa ẓ zet (dengan titik di bawah)

ع ‘ain ‘ Koma terbalik (di atas)

غ Gain G Ge

ف Fa F Ef

ق Qaf Q Ki

ك Kaf K Ka

ل Lam L El

م Mim M Em

ن Nun N En

و Wau W We

ھـ Ha H Ha

2. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia yang terdiri dari vocal

tunggal atau monoftong dan vocal rangkap atau diftong.

a. Vokal Tunggal

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harkat, transliterasinya sebagai berikut:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
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 َ◌ Fathah A A

 ِ◌ Kasrah I I

 ُ◌ Dhammah U U

b. Vokal Rangkap

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa

gabungan antara harkat dan huruf, yaitu:

Tanda Nama Huruf Latin Nama

...يْ◌َ  Fathah dan ya Ai a dan i

...وْ◌َ  Fathah dan wau Au a dan u

Contoh:

كَتبَ kataba

فعََلَ  fa’ala

ذُكِرَ  żukira

یذَْھبَُ  yażhabu

سُئلَِ  su’ila

كَیْفَ  kaifa

ھوَْلَ  haula

3. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harkat dan

huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Harkat dan

huruf
Nama Huruf dan tanda Nama

.ا...َى  َ... Fathah dan alif atau ya A
a dan garis di

atas

... يِ  Kasrah dan ya I
i dan garis di

atas

... وُ  Hammah dan wau U
u dan garis di

atas

Contoh:
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قاَلَ  qāla

رَمَى ramā

قیِْلَ  qĭla

4. Ta Marbūṭah

Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:

a. Ta’marbutah hidup

Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrahdan

dammah, transliterasinya adalah “t”.

b. Ta’marbutah mati

Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya

adalah “h”.

c. Kalau pada kata terakhir dengan ta’marbutah diikuti oleh kata yang

menggunkan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah maka

ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan ha(h).

Contoh:

رَوْضَةُ الاطَْفاَلُ  rauḍah al-aṭfāl

rauḍatulaṭfāl

رَةُ  الْمَدِیْنةَُ الْمُنوََّ al-Madĭnah al-Munawwarah

al-Madĭnatul-Munawwarah

طَلْحَةْ  talḥah

5. Syaddah (Tasydīd)

Syaddah atau tasydid yang dalamt tulisan Arab dilambangkan dengan

sebuah tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini tanda

syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan

huruf yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh:

رَبَّنَا rabbanā

لَ  نزََّ nazzala
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برِّ الْ  al-birr

لْحَجّ ا al-ḥajj

6. Kata Sandang

Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu ال

namun dalam transliterasi ini kata sandang itu di bedakan atas kata sandang

yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti huruf

qamariyah.

a. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah

Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan

dengan bunyinya, yaitu huruf /1/ diganti dengan huruf yang sama dengan

huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.

b. Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah ditransliterasikan sesuai

aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya.

c. Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf qamariyah, kata sandang

ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanda

sempang.

Contoh:

جُلُ  الرَّ ar-rajulu

یِّدُ  السَّ as-sayyidu

الشَّمْسُ  as-syamsu

القلَمَُ  al-qalamu

الْبدَِیْعُ  al-badĭ’u

الْجَلاَلُ  al-jalālu

7. Hamzah

Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof. Namun,
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itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Bila

hamzah itu terletak diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam tulisan Arab

berupa alif.

Contoh:

تاَءْخُذُوْنَ  ta'khużūna

لنـَّوْءُ ا an-nau'

شَيْئٌ  syai'un

اِنَّ  inna

رْتُ أمُِ  umirtu

لكَ اَ  akala

8. Penulisan Kata

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf ditulis terpisah.

Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim

dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harakat yang

dihilangkan. Maka transliterasi ini, penulisan kata tersebut dirangkaikan juga

dengan kata lain yang mengikutinya.

Contoh:

ازِقیِنَْ  َ لھَوَُ خَیْرُ الرَّ وَانَِّ اللهَّ Wainnallāhalahuwakhairar-rāziqĭn
Wainnallāhalahuwakhairrāziqĭn

وَاوَْفوُا الكَیْلَ وَالْمِیْزَا  Wa auf al-kaila wa-almĭzān
Wa auf al-kaila wal mĭzān

ابِْرَاھِیمُ الْخَلیِْل  Ibrāhĭm al-Khalĭl
Ibrāhĭmul-Khalĭl

ِ مَجْرَاھاَ وَمُرْسَاھاَ بسِْمِ اللهَّ Bismillāhimajrehāwamursahā

ِ عَلَ النَّاس  َّ ِ حِجُّ البیَْتِ مَنِ اسْتطَاَعَ الِیَْھِ سَبیِْلاَ وَ Walillāhi ‘alan-nāsi hijju al-baiti
manistaṭā’a ilaihi sabĭla
Walillāhi ‘alan-nāsi hijjul-baiti
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manistaṭā’a ilaihi sabĭlā

9. Huruf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal,

dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf

kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, diantaranya: Huruf kapital

digunakan untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat.

Bilamana nama diri itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis

dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri terebut, bukan huruf awal

kata sandangnya.

Contoh:

ِ وَفتَْحٌ قرَِیبٌْ  نصَْرٌمِنَ اللهّٰ Naṣrunminallāhiwafathunqarĭb

ِ الأَْ مْرِ جَمِیْعًا ّٰ ِ Lillāhi al-amrujamĭ’an
Lillāhil-amrujamĭ’an

وَاللهُّ بكُِلِّ شَیْىءٍ عَلیِْمٌ  Wallāhabikullisyai’in ‘alĭm

10. Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman

transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan Ilmu Tajwid.

Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu di sertai dengan

pedoman Tajwid.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pajak adalah satu instrument pendapatan pemerintah. Di negara ini,

tujuan utama pajak adalah mengumpulkan uang untuk kebutuhan dan kegiatan

pemerintah di masa depan, mengurangi kesenjangan distribusi regional, dan

mengukur jumlah aktivitas ekonomi swasta. Pada tahun 2022, Penerimaan

pajak berhasil mencapai 115,6% dari target yang termuat di Perpres Nomor 98

Tahun 2022 yaitu sebesar Rp1.717,8 triliun. Pada tahun ini pajak berhasil

tumbuh mencapai 34,3% dibandingkan pertumbuhan pajak di tahun

sebelumnya yang hanya 19,3% (Menkeu, 2023). Hal ini juga sejalan dengan

data yang disajikan oleh Badan Pusat Statistik (BPS) yang menunjukkan data

peningkatan pendapatan Indonesia di sektor pajak. Adanya peningkatan ini

menjadi tanda adanya peningkatan dalam kinerja pajak, yang telah membaik

dan terus berkembang selama dua tahun berturut-turut, ditunjukkan oleh

realisasi yang konsisten melebihi target yang ditetapkan.

Gambar 1.1 Penerimaan Perpajakan Indonesia Tahun 2018-2022

Sumber: BPS, 2022

2018 2019 2020 2021 2022

Penerimaan Perpajakan 1,518,789.80 1,546,141.90 1,285,136.32 1,547,841.10 1,924,937.50
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Untuk mendanai operasi pemerintah demi kepentingan rakyat, pajak

merupakan pembayaran yang diwajibkan oleh hukum untuk diberikan kepada

pemerintah oleh perusahaan dan swasta tanpa adanya imbalan langsung

(Azman, 2019). Setiap perusahaan diharuskan menunaikan pajaknya sejalan

dengan peraturan yang berlaku di negara tempatnya menjalankan bisnis.

Namun, terdapat pula fenomena di mana perusahaan membayar pajak yang

lebih rendah daripada yang seharusnya dibayarkan. Hal ini akan berpengaruh

pada pembangunan infrastruktur dan proyek pemerintah lainnya serta

menurunkan pajak yang seharusnya diterima pemerintah. Salah satunya pada

sektor perusahaan perkebunan kelapa sawit.

Gambar 1.2 Luas Lahan Sawit yang Sudah Kantongi Izin hingga Mengurus
Pajak (2023)

sumber: databoks.katadata.co.id, 2023

Dikutip dari databoks.katadata.co.id Luhut Binsar Pandjaitan, Menteri

Koordinator Bidang Kemaritiman dan Investasi, membandingkan hal ini

dengan penerimaan pajak di industri perkebunan kelapa sawit, di mana 50%

dari seluruh perkebunan kelapa sawit di Indonesia bebas pajak (Putra, 2023).

Berdasarkan data tersebut, izin kepemilikan lahan kelapa sawit di Indonesia

mencapai 20,4 juta hektare, dengan 16,8 juta hektare di antaranya telah
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ditanami, terdapat lahan sawit yang belum dipajaki mencapai 9 juta hektare,

sedangkan yang telah membayar pajak hanya 7,3 juta hektare (Santika, 2023).

Masalah ini telah menjadi perhatian Komisi Pemberantasan Korupsi (KPK)

sejak 2016, di mana kebun sawit ilegal dan praktik penghindaran pajak oleh

perusahaan menjadi penyebab potensi kebocoran penerimaan pajak.

Menurut Transparency International Indonesia (TII), diperkirakan negara

kehilangan potensi penerimaan sekitar Rp22,83 triliun setiap tahunnya

dikarenakan adanya dugaan upaya menghindar dari tuntutan wajib pajak yang

dilakukan oleh perusahaan-perusahaan kelapa sawit (Hukumonline.com, 2022).

Berdasarkan data dari TII yang disebutkan sebelumnya, terdapat potensi

kehilangan penerimaan negara sebesar Rp22,83 triliun setiap tahunnya akibat

dugaan praktik penghindaran, penggelapan, dan manipulasi pajak oleh

pengusaha yang tidak secara jujur melaporkan luasan lahan perkebunan mereka

(Hukumonline.com, 2022). Sebuah studi yang dilakukan oleh Eriyatno et al.,

2020 juga menyatakan bahwa penerapan Effective Tax Rate di sektor pertanian

dan perkebunan di Indonesia belum sepenuhnya efektif dalam meningkatkan

penerimaan pajak. Studi tersebut menunjukkan bahwa beberapa perusahaan

masih melakukan penghindaran pajak melalui berbagai cara, seperti transfer

pricing dan penggunaan investasi fiktif (Eriyatno et al., 2020).

Bisnis subjek pajak tidak selalu bekerja sama dengan baik dengan upaya

pemerintah untuk memungut pajak. Karena pajak dianggap menurunkan

pendapatan dan laba bersih perusahaan, perusahaan lebih memilih untuk

membayar pajak sesedikit mungkin, meskipun pemerintah mengharapkan pajak
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setinggi mungkin untuk mendukung tujuan pertumbuhan (V. R. Putri, 2018).

Ada beberapa cara bagi korporasi untuk menghindari pembayaran pajak,

misalnya dengan mengenakan harga tinggi, mengalihkan pendapatan ke entitas

luar negeri, dan memanfaatkan keringanan pajak yang dikeluarkan pemerintah.

Karena salah satu tujuan penghindaran pajak adalah untuk menurunkan

Effective Tax Rate (ETR), maka penghindaran pajak atau tidak membayar

pajak dapat berdampak pada ETR suatu perusahaan (Yanto, 2022). Dengan

membandingkan beban pajak dan laba bersih, kemampuan entitas untuk

mengendalikan beban pajak diimplementasikan melalui ETR (Hidayat, 2018).

Kinerja keuangan suatu organisasi menunjukkan seberapa baik organisasi

tersebut mengelola pajaknya jika Effective Tax Rate (ETR) lebih rendah

(Rahmawati & Miladawati, 2019). Jika sebuah perusahaan menghindari pajak

atau tidak membayar pajak yang seharusnya dibayarkan, maka perusahaan

tersebut akan memiliki ETR lebih rendah dari yang semestinya. Ketidakadilan

dalam peraturan perpajakan dapat terjadi akibat hal ini, dan negara dapat

kehilangan pendapatan pajak yang mungkin dialokasikan untuk pelayanan

publik dan pembangunan. Oleh karena itu, sangat penting bagi pemerintah dan

otoritas pajak untuk memantau dan menindaklanjuti kejadian penghindaran

pajak atau ketidakpatuhan pajak untuk menjamin keadilan dalam sistem

perpajakan dan keberlangsungan penerimaan pajak negara.

Ketentuan Umum Perpajakan Undang-undang pasal 12 yang menjelaskan

tentang penerapan sistem self-assessment perpajakan di Indonesia, dimana

wajib pajak diberikan otonomi penuh secara mandiri untuk menghitung,
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membayar, dan melaksanakan pembayaran pajak, melaporkan sendiri

kewajiban perpajakannya kepada pemerintah, merupakan ketentuan umum

perpajakan yang memberikan peluang bagi perusahaan yang melakukan praktik

penghindaran pajak dengan mengurangi pembayaran pajak (Yudea, 2018) .

Dalam Islam sistem perpajakan telah diajarkan sejak zaman Rasulullah dan

masa khalifah Umar bin Khattab. Dalam Al-Qur’an Surat An-Nisa’ ayat 29

Allah SWT. berfirman:

َ َ َ ٱَ ِ ِ ُ َ ۡ َ ُ َ ٰ َ ۡ ْ أَ ٓا ُ ُ ۡ َ  َ  ْ ا ُ َ ِ ءَا ِ ٰ َ ةً ۡ َ ٰ َ ِ نَ  ُ َ ٓ أنَ  إِ

ۚ إنِ ۡ ُ َ ُ ٓاْ أَ ُ ُ ۡ َ  َ ۚ وَ ۡ ُ ِ ّ اضٖ  َ َ َٗ ٱَ ِ ۡ رَ ُ ِ نَ  َ
“Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta
sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang
berlaku dengan suka sama-suka di antara kamu. Dan janganlah kamu
membunuh dirimu; sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang
kepadamu.” (Q.S. An-Nisa’ [4]: 29)

Surat An-Nisa ayat 29 menyatakan bahwa Allah melarang umat Islam

memperoleh kekayaan atau harta benda dari orang lain dengan cara yang tidak

jujur, tidak adil, atau melanggar hukum. Penghindaran pajak dapat dijelaskan

sebagai tindakan yang tidak jujur dalam memanfaatkan celah-celah peraturan

pajak untuk menghindari pembayaran pajak yang seharusnya dibayar (Saputra

et al., 2020). Perusahaan yang melakukan upaya untuk menghindari pajak

dengan tujuan untuk menaikkan profitabilitas perusahaan dapat berdampak

negatif bagi program pembangunan dan program sosial lainnya yang dilakukan

oleh pemerintah (Huseynov & Klamm, 2012). Hal ini mungkin memberikan

persepsi bahwa bisnis tersebut tidak memiliki kesadaran sosial.
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Gambar 1. 3 Nilai ETR Perusahaan Perkebunan dan Tanaman Pangan Tahun
2022 dan 2021

Sumber: Data olahan, 2023

Berdasarkan data yang diberikan untuk tahun 2022 dan 2021, dapat

diamati bahwa beberapa perusahaan memiliki nilai Effective Tax Rate (ETR)

yang lebih rendah dari tarif pajak penghasilan yang seharusnya, yaitu 25%

sesuai dengan Undang-Undang No. 36 tahun 2009 di Indonesia (K. R. Putri &

Andriyani, 2020). ETR yang rendah, khususnya di bawah 25%, dapat

mengindikasikan adanya agresivitas pajak di perusahaan. Hal ini

mencerminkan strategi perusahaan untuk mengurangi kewajiban pajak mereka

dengan berbagai cara yang sah atau bahkan batas-batas dari kepatuhan hukum

(Indradi, 2018).

Faktor yang mempengaruhi tingkat ETR suatu perusahaan salah satunya

adalah rasio keuangan. Dalam penelitian ini rasio keuangan diungkapkan

dengan leverage dan Net Profit Margin. Dalam situasi tertentu, penggunaan

leverage dapat memengaruhi tingkat Effective Tax Rate perusahaan. Terdapat

dua asumsi bahwa leverage mampu berpengaruh positif dan negatif. Leverage
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berpengaruh positif ketika suatu perusahaan menggunakan sumber pendanaan

dari hutang yang dimanfaatkan untuk mengurangi tingkat ETR (Rahmawati &

Miladawati, 2019). Perusahaan menggunakan pinjaman untuk kegiatan

operasional mereka dengan membeli aset tetap sebagai investasi, yang pada

gilirannya meningkatkan pendapatan perusahaan. Akibatnya, perusahaan akan

mengalami beban pajak yang lebih tinggi, yang berarti ETR perusahaan juga

menjadi lebih tinggi (Yanto, 2022). Hal ini didukung oleh penelitian Yanto

(2022), Suyanto dan Kurniawati (2022), dan Cahyadi et al. (2020), Namun, hal

ini juga dapat berpengaruh negate dimana penggunaan pinjaman ini juga

berarti bahwa biaya bunga yang dibebankan kepada perusahaan akan tinggi.

Hal ini sesuai dengan penelitian Prabowo dan Sahlan (2022) dan Rahmawati

dan Miladawati (2019), menyatakan Effective Tax Rate dipengaruhi oleh

leverage dengan arah negatif artinya ketika leverage meningkat ETR akan

menjadi lebih rendah. Berbeda dengan hasil penelitian Lestari & Wahyudi,

2022 yang menyatakan bahwa ETR tidak dipengaruhi oleh leverage (Lestari &

Wahyudi, 2022). Namun, penyebab tidak berpengaruhnya leverage terhadap

ETR disebabkan belum efisiennya tingkat  hutang  perusahaan  pada  periode

penelitian yaitu pada tahun 2016-2019 terkait dengan fungsi Effective Tax Rate

(Lestari & Wahyudi, 2022).

Faktor rasio keuangan selanjutnya yang dapat mempengaruhi ETR

adalah Net Profit Margin (NPM). NPM yang tinggi biasanya membayar lebih

banyak pajak, yang mengarah pada kecenderungan manajemen untuk

melakukan penghindaran pajak (Kasir, 2022). Rasio NPM yang tinggi akan
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menimbulkan persepsi bahwa pendapatan perusahaan meningkat, yang

menjadikan investor tertarik untuk berinvestasi (Mulyanti & Sundawa, 2022).

Banyaknya investor yang berinvestasi maka akan meningkatkan pendapatan

perusahaan juga. Semakin tinggi NPM suatu perusahaan dibandingkan dengan

perusahaan yang memiliki NPM rendah, maka laba perusahaan tersebut akan

semakin baik dan stabil (Khatami et al., 2021). Laba yang tinggi tersebut akan

meningkatkan ETR perusahaan. Temuan penelitian Kasir, 2022 dan Mulyanti

& Sundawa, 2022, menunjukkan bahwa Net Profit Margin mampu

mempengaruhi terhadap Effective Tx Rate.

Investment Opportunity Set (IOS) dapat mempengaruhi kebijakan pajak

perusahaan. IOS merujuk pada sejumlah investasi yang dapat dilakukan oleh

perusahaan dengan tingkat risiko yang berbeda. Jika IOS yang dimiliki suatu

perusahaan lebih besar maka perusahaan risiko perusahaan cenderung lebih

tinggi dalam investasi dengan demikian investasi yang dikeluarkan akan

cenderung lebih besar, yang kemudian dapat mempengaruhi kebijakan pajak

mereka. Keuntungan jangka pendek suatu perusahaan kemungkinan besar akan

minimal jika memilih Investment Opportunity Set (IOS) yang tinggi. Hasilnya

adalah ETR perusahaan lebih sedikit untuk dibayar atau ditanggung (Yanto,

2022). Berdasarkan studi yang dilakukan dilakukan oleh Yanto (2022)

menunjukkan bahwa Effective Tax Rate (ETR) dipengaruhi negatif secara

signifikan atau dipengaruhi cukup besar oleh variabel Investment Opportunity

Set (IOS). Sementara itu, studi yang dilakukan oleh Nisa & Kurnia (2023) tarif

pajak efektif (ETR) tidak terpengaruh oleh Investment Opportunity Set.
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Ukuran perusahaan atau size of the firm dapat dipahami sebagai indikator

sejauh mana bisnis dapat dikategorikan dengan menggunakan berbagai teknik

yang dapat diketahui dengan jumlah aset yang dimiliki salah satunya

(Ardyansah & Zulaikha, 2014). Menurut penelitian Ardyansah & Zulaikha,

2014 menyebutkan Besar kecilnya suatu perusahaan berpengaruh negatif

terhadap ETR. Bisnis yang lebih besar sering kali memiliki lebih banyak

fleksibilitas dalam mengembangkan rencana perpajakan yang berhasil dan

menerapkan prosedur akuntansi yang efisien untuk menurunkan tingkat ETR

mereka. Hal ini juga sejajar dengan studi yang dilakukan Richardson & Lanis,

2007 dan Fernández-Rodríguez & Martínez-Arias, 2012. Firm size dapat

mempengaruhi hubungan antara leverage dan ETR (Artha et al., 2020).

Semakin besar ukuran suatu bisnis, semakin besar leverage yang dimilikinya

(Suyanto & Kurniawati, 2022). Seperti hasil temuan Cahyadi et al., 2020 serta

Suyanto & Kurniawati, 2022 dalam penelitiannya bahwa firm size mampu

memoderasi pengaruh positif leverage terhadap penghindaran pajak.

Berdasarkan justifikasi yang diberikan, penambahan firm size sebagai

variabel moderasi dalam penelitian ini merupakan pembaruan dari penelitian

sebelumnya dimana masih minim penelitian yang menggunakan variabel ini

sebagai variabel moderasi dalam analisis hubungan antara ETR dengan

variabel lainnya. Ukuran perusahaan (firm size) dijadikan sebagai variabel

moderasi karena besar kecilnya sebuah perusahaan berdampak pada hasil

keuntungan dan fleksibilitas dalam mengembangkan rencana perpajakan.

Penggunaan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi bertujuan untuk
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melihat bagaimana ukuran perusahaan mempengaruhi hubungan antara

variabel leverage, NPM, IOS terhadap ETR. Selain itu, pembaharuan dalam

penelitian ini juga dari objek penelitian yang peneliti ambil yaitu pada

perusahaan sektor perkebunan dan tanaman pangan yang masih understudy

dalam hal penelitian perpajakan. Hal ini didasarkan pada fenomena penerimaan

pajak pemerintah dalam sektor ini tidak sebanding dengan luasan lahan

perusahaan perkebunan yang menjadikan disharmoni, maka perlu adanya

penelitian terkait tingkat ETR di sektor perusahaan ini. Variabel independen

dalam penelitian ini adalah leverage, Net Profit Margin, dan Investment

Opportunity Set merupakan variabel penting dalam dunia bisnis yang dapat

mempengaruhi kesuksesan finansial suatu perusahaan. Oleh sebab itu, penting

untuk memahami bagaimana faktor-faktor ini berdampak pada efektivitas pajak

suatu perusahaan. Sehingga penelitian ini dengan judul “Pengaruh Leverage,

Net Profit Margin dan Investment Opportunity Set Terhadap Effective Tax Rate

dengan Firm size sebagai Variabel Moderasi (Studi Perusahaan Sektor

Perkebunan dan Tanaman Pangan yang Terdaftar di BEI Tahun 2018-2022)”

layak untuk dilakukan penelitian dengan harapan dapat membantu para

pengambil keputusan di industri perkebunan dan tanaman pangan dalam

mengelola pajak perusahaan dengan menyediakan data terkait.

B. Rumusan Masalah

Berikut ini adalah permasalahan pokok dalam penelitian ini, berdasarkan

latar belakang permasalahan yang telah disebutkan sebelumnya.
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1. Apakah leverage berpengaruh terhadap effective tax rate pada perusahaan

sektor perkebunan dan tanaman pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-

2022?

2. Apakah Net Profit Margin (NPM) berpengaruh terhadap effective tax rate

pada perusahaan sektor perkebunan dan tanaman pangan yang terdaftar di

BEI tahun 2018-2022?

3. Apakah Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh terhadap effective

tax rate pada perusahaan sektor perkebunan dan tanaman pangan yang

terdaftar di BEI tahun 2018-2022?

4. Apakah firm size mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh

leverage terhadap effective tax rate pada perusahaan sektor perkebunan dan

tanaman pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022?

5. Apakah firm size mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh Net

Profit Margin (NPM) terhadap effective tax rate pada perusahaan sektor

perkebunan dan tanaman pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022?

6. Apakah firm size mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh

Investment Opportunity Set (IOS) terhadap effective tax rate pada

perusahaan sektor perkebunan dan tanaman pangan yang terdaftar di BEI

tahun 2018-2022?

C. Pembatasan Masalah

1. Variabel penelitisn ysng digunakan adalah leverage, net profitt margin,

investment opportunity set, firm size, dan effective tax rate.
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2. Periode penelitian dilakukan selama 5 periode yaitu dari tahun 2018 hingga

2022.

3. Pengambilan sampel hanya pada perusahaan sektor perkebunan dan

tanaman pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022.

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Berdasarkan konteks permasalahan yang telah dijelaskan sebelumnya,

berikut adalah permasalahan utama dalam penelitian ini.

1. Guna menguji pengaruh leverage terhadap effective tax rate pada

perusahaan sektor perkebunan dan tanaman pangan yang terdaftar di BEI

tahun 2018-2022.

2. Guna menguji pengaruh Net Profit Margin (NPM) berpengaruh terhadap

effective tax rate pada perusahaan sektor perkebunan dan tanaman pangan

yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022.

3. Guna menguji pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh

terhadap effective tax rate pada perusahaan sektor perkebunan dan tanaman

pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022.

4. Guna menguji pengaruh leverage terhadap effective tax rate yang

dimoderasi oleh firm size pada perusahaan sektor perkebunan dan tanaman

pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022.

5. Guna menguji pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap effective tax

rate yang dimoderasi oleh firm size pada perusahaan sektor perkebunan dan

tanaman pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022.
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6. Guna menguji pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) terhadap effective

tax rate yang dimoderasi oleh firm size pada perusahaan sektor perkebunan

dan tanaman pangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022.

Diharapkan bahwa kontribusi berikut dapat diberikan berdasarkan

temuan penelitian ini.

1. Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi terhadap

pemahaman yang lebih baik mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi

tarif pajak efektif, khususnya yang berkaitan dengan usaha perkebunan dan

tanaman pangan. Studi ini dapat membantu mengklarifikasi bagaimana

variabel-variabel ini dapat berinteraksi dan memengaruhi ETR organisasi

dengan ukuran berbeda dengan mempertimbangkan firm size sebagai

variabel moderasi.

2. Manfaat Praktis

Temuan studi ini diharapkan dapat membantu para pengambil

keputusan di industri perkebunan dan tanaman pangan dalam mengelola

pajak perusahaan dengan menyediakan data terkait. Dengan memahami

bagaimana faktor-faktor tertentu mempengaruhi ETR perusahaan dalam

konteks firm size, dalam hal pengelolaan pajak perusahaan, pengambil

keputusan dapat bekerja lebih efektif, terutama dalam hal perencanaan pajak

dan manajemen risiko pajak.
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E. Sistematika Pembahasan

Penelitian yang diajukan peneliti mengikuti persyaratan yang tercantum

dalam Buku Pedoman Penulisan Skripsi Fakutas Ekonomi dan Bisnis Islam

Universitas Islam Negeri K.H. Abdurrahman Wahid Pekalongaln. Penjelasan

mengenai alur pembahasan skripsi dapat dilihat pada sistematika penulisan.

Lima bab terpisah membentuk sistematika penulisan penelitian ini, yang

terbagi menjadi:

BAlB I PENDAlHULUAlN

Balb pendalhulualn memualt laltalr belalkalng malsallalh, perumusaln

malsallalh, tujualn daln malnfalalt penelitialn, sertal sistemaltikal penelitialn.

BAlB II LAlNDAlSAlN TEORI

Balb lalndalsaln teori memualt lalndalsaln teoritis yalng mendukung

penelitialn yalng alkaln dilalkukaln oleh peneliti, sertal studi-studi

sebelumnyal yalng terkalit dengaln permalsallalhaln yalng sedalng diteliti.

BAlB III METODE PENELITIAlN

Balb metodologi penelitialn menjalbalrkaln mengenali pendekaltaln daln

jenis penelitialn yalng digunalkaln, populalsi daln salmpel penelitialn,

valrialbel-valrialbel yalng diteliti, sumber daltal yalng digunalkaln, metode

pengumpulaln daltal, sertal teknik alnallisis daltal.

BAlB IV ANALISIS DATA DAlN PEMBAlHAlSAlN

Balb halsil penelitialn daln pembalhalsaln alkaln diuralikaln temualn daln

pembalhalsaln seputalr pengalruh leveralge, net profit malrgin, dan

investment opportunity set terhaldalp effective talx ralte, dengaln ukuraln



15

perusalhalaln sebalgali falktor yalng memoderalsi pengalruhnyal. Penelitialn

ini difokuskaln paldal perusalhalaln yalng beroperalsi di sektor

perkebunaln daln talnalmaln palngaln daln tercaltalt di Bursal Efek

Indonesial (BEI) dallalm periode talhun 2018 hinggal 2022.

BAlB V PENUTUP

Berdalsalrkaln penjelalsaln halsil alnallisis daltal paldal BAlB IV malkal alkaln

dirumuskaln kesimpulaln. Di salmping itu jugal alkaln diutalralkaln salraln-

salraln yalng dihalralpkaln dalpalt bermalnfalalt balgi instalnsi terkalit sertal

keterbaltalsaln dallalm penelitialn ini.
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Lampiran 1: Surat Keterangan Similarity Check



II

Lampiran 2: Eliminasi Sampel Penelitian

Perusahaan yang tidak Terdaftar di BEI selama 2018-2022

No. Nama Perusahaan Kode
1. PT. Cisadane Sawit Raya Tbk. CSRA
2. PT. FAP Agri Tbk. FAPA
3. PT. Pradiksi Gunatama Tbk. PGUN
4. PT. Palma Serasih Tbk. PSGO

Perusahaan yang tidak Menerbitkan Laporan Keuangan secara Konsisten
Selama 2018-2022

No. Nama Perusahaan Kode
1. PT. Golden Plantation Tbk. GOLL
2. PT. Multi Agro Gemilang Plantation Tbk. MAGP

Perusahaan yang Menerbitkan Laporan Keuangan tidak Menggunakan
Mata Uang Rupiah

No. Nama Perusahaan Kode
1. PT. Austindo Nusantara Jaya Tbk. ANJT
2. PT. FKS Multi Agro Tbk. FISH

Laporan Keuangan Perusahaan yang Menyajikan Data tidak Lengkap yang
Dibutuhkan Peneliti

No. Nama Perusahaan Kode
1. PT. Wahana Pronatural Tbk. WAPO
2. PT. Provident Investasi Bersama Tbk. PALM

Perusahaan yang mengalami rugi selama periode penelitian

No. Nalmal Perusa lhalaln Kode
1. PT. Alndiral Algro Tbk. AlNDI
2. PT. Ealgle High Plalntaltions Tbk. BWPT
3. PT. Gozco Plalntaltions Tbk. GZCO
4. PT. Jalyal Algral Walttie Tbk. JAlWAl

5. PT. Malhkotal Group Tbk. MGRO
6. PT. Salmpoernal Algro Tbk. SGRO
7. PT. Sallim Ivomals Praltalmal Tbk. SIMP
8. PT. Balkrie Sumalteral Plalntaltions Tbk. UNSP
9. PT. Bumi Teknokultural Unggul Tbk. BTEK



III

Lampiran 3: Data keseluruhan variabel

KODE TAHUN X1 X2 X3 Y Z X1Z X2Z X3Z

AALI

2018 0.27488 0.07968 0.04075 0.31099 30.92155 8.49972 2.46383 1.26005
2019 0.29642 0.01396 0.02014 0.63135 30.9259 9.16706 0.43173 0.62285
2020 0.30717 0.04752 0.01068 0.38893 30.95538 9.50856 1.47100 0.33060
2021 0.30358 0.085 0.02665 0.30066 31.04546 9.42478 2.63886 0.82736
2022 0.23953 0.0082 0.02761 0.26228 31.00688 7.42708 0.25426 0.85610

BISI

2018 0.16459 0.17826 0.08271 0.20105 28.64807 4.71519 5.10680 2.36948
2019 0.21233 0.13508 0.00757 0.24167 28.70979 6.09595 3.87812 0.21733
2020 0.13229 0.15207 0.00982 0.24462 28.70088 3.79684 4.36454 0.28184
2021 0.12903 0.18906 0.01306 0.20189 28.77276 3.71255 5.43978 0.37577
2022 0.10562 0.21661 0.01649 0.18864 28.85787 3.04797 6.25090 0.47587

DSNG

2018 0.6883 0.08972 0.01782 0.29259 30.09393 20.71365 2.70003 0.53627
2019 0.67889 0.03106 0.12277 0.36389 30.08382 20.42360 0.93440 3.69339
2020 0.55971 0.07138 0.18694 0.31228 30.28083 16.94848 2.16145 5.66070
2021 0.48765 0.10382 0.0609 0.23423 30.2493 14.75107 3.14048 1.84218
2022 0.46865 0.12525 0.08046 0.1405 30.36261 14.22944 3.80292 2.44298

LSIP

2018 0.16988 0.08195 0.00514 0.25792 27.70627 4.70674 2.27053 0.14241
2019 0.16888 0.06829 0.04557 0.28381 27.93858 4.71827 1.90793 1.27316
2020 0.14982 0.19665 0.03495 0.1917 27.99146 4.19368 5.50452 0.97830
2021 0.14006 0.21912 -0.00962 0.20567 28.22997 3.95389 6.18575 -0.27157
2022 0.1193 0.22578 0.01603 0.1934 28.57168 3.40860 6.45091 0.45800

SMAR
2018 0.58209 0.01599 0.03956 0.14787 31.00896 18.05001 0.49583 1.22671
2019 0.60655 0.02483 0.03502 0.22928 30.95561 18.77613 0.76863 1.08407



IV

2020 0.64245 0.03808 0.03427 0.26247 31.18712 20.03617 1.18761 1.06878
2021 0.64264 0.04964 0.01844 0.21268 31.32849 20.13294 1.55515 0.57770
2022 0.54818 0.07335 0.03252 0.19116 31.38289 17.20347 2.30193 1.02057

SSMS

2018 0.63977 0.02338 0.02682 0.74544 30.05548 19.22859 0.70270 0.80609
2019 0.66737 0.00369 0.01749 0.92185 30.10294 20.08980 0.11108 0.52650
2020 0.61875 0.14481 0.0039 0.35428 30.17858 18.67300 4.37016 0.11770
2021 0.55904 0.29345 0.00167 0.18521 30.25935 16.91619 8.87961 0.05053
2022 0.53872 0.25452 0.01317 0.18784 30.26791 16.30593 7.70379 0.39863



V

Lampiran 4: Output Statistik Deskriptif

Y X1 X2 X3 Z
Mean 0.296205 0.394738 0.108007 0.034643 29.89268
Median 0.243145 0.387910 0.083475 0.023395 30.21394
Maximum 0.921850 0.688300 0.293450 0.186940 31.38289
Minimum 0.140500 0.105620 0.003690 -0.009620 27.70627
Std. Dev. 0.174990 0.215161 0.081822 0.039766 1.153404
Skewness 2.331456 -0.015488 0.588599 2.323963 -0.497750
Kurtosis 7.945329 1.319828 2.244979 8.807321 1.855954

Jarque-Bera 57.74878 3.529921 2.444817 69.16024 2.874829
Probability 0.000000 0.171194 0.294520 0.000000 0.237541

Sum 8.886150 11.84214 3.240200 1.039300 896.7803
Sum Sq. Dev. 0.888019 1.342529 0.194150 0.045858 38.57985

Observations 30 30 30 30 30



VI

Lampiran 5: Output Uji Stasioner

X1 (Leverage)

Null Hypothesis: D(X1) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.145157 0.0003
Test critical values: 1% level -3.689194

5% level -2.971853
10% level -2.625121

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

X2 (Net Profit Margin)

Null Hypothesis: D(X2) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.428496 0.0025
Test critical values: 1% level -3.788030

5% level -3.012363
10% level -2.646119

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

X3 (Investment Opportunity Set)

Null Hypothesis: D(X3) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.603146 0.0000
Test critical values: 1% level -3.689194

5% level -2.971853
10% level -2.625121

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Y (Effective Tax Rate)

Null Hypothesis: Y has a unit root
Exogenous: Constant



VII

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.052110 0.0431
Test critical values: 1% level -3.711457

5% level -2.981038
10% level -2.629906

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Z (Firm size)

Null Hypothesis: D(Z) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.500180 0.0000
Test critical values: 1% level -3.737853

5% level -2.991878
10% level -2.635542

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.



VIII

Lampiran 6: Output Uji Model Data Panel

Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.

Cross-section F 9.766936 (5,21) 0.0001
Cross-section Chi-square 36.048248 5 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 06/22/24   Time: 09:38
Sample: 2018 2022
Periods included: 5
Cross-sections included: 6
Total panel (balanced) observations: 30

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.394471 0.091844 4.295018 0.0002
X1 0.117992 0.148516 0.794474 0.4341
X2 -1.060172 0.391128 -2.710548 0.0117
X3 -0.875676 0.756617 -1.157358 0.2576

Root MSE 0.143842 R-squared 0.301013
Mean dependent var 0.296205 Adjusted R-squared 0.220361
S.D. dependent var 0.174990 S.E. of regression 0.154511
Akaike info criterion -0.773539 Sum squared resid 0.620714
Schwarz criterion -0.586713 Log likelihood 15.60309
Hannan-Quinn criter. -0.713772 F-statistic 3.732228
Durbin-Watson stat 0.727513 Prob(F-statistic) 0.023522

Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary
Chi-Sq.
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 4.280232 3 0.2328

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.



IX

X1 0.461184 0.151828 0.115889 0.3635
X2 -1.699321 -1.722101 0.024884 0.8852
X3 -0.069273 -0.280840 0.039078 0.2845

Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 06/22/24 Time: 09:35
Sample: 2018 2022
Periods included: 5
Cross-sections included: 6
Total panel (balanced) observations: 30

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.300096 0.194876 1.539931 0.1385
X1 0.461184 0.418328 1.102446 0.2827
X2 -1.699321 0.349125 -4.867376 0.0001
X3 -0.069273 0.633073 -0.109424 0.9139

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Root MSE 0.078879 R-squared 0.789807
Mean dependent var 0.296205 Adjusted R-squared 0.709734
S.D. dependent var 0.174990 S.E. of regression 0.094278
Akaike info criterion -1.641814 Sum squared resid 0.186655
Schwarz criterion -1.221455 Log likelihood 33.62721
Hannan-Quinn criter. -1.507337 F-statistic 9.863550
Durbin-Watson stat 1.767227 Prob(F-statistic) 0.000013



X

Lampiran 7: Output Uji Asumsi Klasik

Hasil Uji Normalitas

0

1

2

3

4

5

6

7

-0.6 -0.4 -0.2 0.0 0.2 0.4

Series:StandardizedResiduals
Sample 2018 2022
Observations 30

Mean  2.87e-16
Median  0.027177
Maximum  0.436548
Minimum -0.545188
Std. Dev.  0.304060
Skewness -0.213550
Kurtosis  1.774533

Jarque-Bera  2.105228
Probability  0.349024

Hasil Uji Multikolinearitas

X1 X2 X3
X1 1.000000 -0.414115 0.250305
X2 -0.414115 1.000000 -0.255872
X3 0.250305 -0.255872 1.000000

Uji Heteroskedastisitas Harvey

Heteroskedasticity Test: Harvey
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 5.399366 Prob. F(4,25) 0.0028
Obs*R-squared 13.90470 Prob. Chi-Square(4) 0.0776
Scaled explained SS 13.70794 Prob. Chi-Square(4) 0.0683

Test Equation:
Dependent Variable: LRESID2
Method: Least Squares
Date: 04/03/24 Time: 17:51
Sample: 1 30
Included observations: 30

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -7.325488 12.22619 -0.599163 0.5545
X1 2.955181 2.124812 1.390797 0.1765
X2 -14.08757 4.825340 -2.919499 0.0073
X3 -9.650725 8.724584 -1.106153 0.2792
Z 0.082130 0.416656 0.197118 0.8453

R-squared 0.463490 Mean dependent var -5.559758



XI

Adjusted R-squared 0.377649 S.D. dependent var 2.243375
S.E. of regression 1.769782 Akaike info criterion 4.130601
Sum squared resid 78.30317 Schwarz criterion 4.364134
Log likelihood -56.95902 Hannan-Quinn criter. 4.205310
F-statistic 5.399366 Durbin-Watson stat 2.152894
Prob(F-statistic) 0.002830

Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 3.529034 Prob. F(2,23) 0.0461
Obs*R-squared 7.044433 Prob. Chi-Square(2) 0.0295

Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 04/03/24 Time: 18:21
Sample: 1 30
Included observations: 30
Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.095133 1.038215 0.091631 0.9278
X1 -0.021414 0.166778 -0.128397 0.8990
X2 0.040649 0.425957 0.095430 0.9248
X3 0.445561 0.700623 0.635950 0.5311
Z -0.003560 0.035089 -0.101458 0.9201

RESID(-1) 0.553522 0.210358 2.631337 0.0149
RESID(-2) -0.174008 0.233388 -0.745574 0.4635

R-squared 0.234814 Mean dependent var 4.75E-16
Adjusted R-squared 0.035201 S.D. dependent var 0.140484
S.E. of regression 0.137989 Akaike info criterion -0.922320
Sum squared resid 0.437943 Schwarz criterion -0.595374
Log likelihood 20.83480 Hannan-Quinn criter. -0.817727
F-statistic 1.176345 Durbin-Watson stat 1.902307
Prob(F-statistic) 0.352971



XII

Lampiran 8: Uji Persamaan 1

Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 06/22/24   Time: 09:35
Sample: 2018 2022
Periods included: 5
Cross-sections included: 6
Total panel (balanced) observations: 30

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.300096 0.194876 1.539931 0.1385
X1 0.461184 0.418328 1.102446 0.2827
X2 -1.699321 0.349125 -4.867376 0.0001
X3 -0.069273 0.633073 -0.109424 0.9139

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Root MSE 0.078879 R-squared 0.789807
Mean dependent var 0.296205 Adjusted R-squared 0.709734
S.D. dependent var 0.174990 S.E. of regression 0.094278
Akaike info criterion -1.641814 Sum squared resid 0.186655
Schwarz criterion -1.221455 Log likelihood 33.62721
Hannan-Quinn criter. -1.507337 F-statistic 9.863550
Durbin-Watson stat 1.767227 Prob(F-statistic) 0.000013



XIII

Lampiran 9: Uji Persamaan 2

Dependent Variable: Y
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 06/22/24   Time: 09:49
Sample: 2018 2022
Periods included: 5
Cross-sections included: 6
Total panel (balanced) observations: 30
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.874905 1.663974 0.525792 0.6037
X1 0.228394 0.279484 0.817200 0.4215
X2 -1.714292 0.310871 -5.514482 0.0000
X3 -0.218309 0.567365 -0.384777 0.7037
Z -0.015928 0.057214 -0.278397 0.7830

Effects Specification
S.D. Rho

Cross-section random 0.163037 0.7766
Idiosyncratic random 0.087446 0.2234

Weighted Statistics

Root MSE 0.086244 R-squared 0.630801
Mean dependent var 0.069090 Adjusted R-squared 0.571730
S.D. dependent var 0.144364 S.E. of regression 0.094475
Sum squared resid 0.223138 F-statistic 10.67856
Durbin-Watson stat 1.507214 Prob(F-statistic) 0.000035

Unweighted Statistics

R-squared 0.178258 Mean dependent var 0.296205
Sum squared resid 0.729723 Durbin-Watson stat 0.460884



XIV

Lampiran 10: Uji Persamaan 3

Dependent Variable: Y
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 06/22/24   Time: 09:55
Sample: 2018 2022
Periods included: 5
Cross-sections included: 6
Total panel (balanced) observations: 30
Wansbeek and Kapteyn estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1.443559 4.283791 0.336982 0.7393
X1 -11.75814 12.06752 -0.974363 0.3405
X2 19.95325 8.772544 2.274511 0.0330
X3 -2.998674 20.00359 -0.149907 0.8822
Z -0.037987 0.144792 -0.262358 0.7955

X1Z 0.401879 0.401474 1.001009 0.3277
X2Z -0.731716 0.293854 -2.490066 0.0208
X3Z 0.094915 0.671071 0.141438 0.8888

Effects Specification
S.D. Rho

Cross-section random 0.283521 0.9211
Idiosyncratic random 0.082970 0.0789

Weighted Statistics

Root MSE 0.070094 R-squared 0.751488
Mean dependent var 0.038437 Adjusted R-squared 0.672417
S.D. dependent var 0.143012 S.E. of regression 0.081853
Sum squared resid 0.147397 F-statistic 9.503868
Durbin-Watson stat 1.976746 Prob(F-statistic) 0.000020

Unweighted Statistics

R-squared -0.533474 Mean dependent var 0.296205
Sum squared resid 1.361754 Durbin-Watson stat 0.213964



XV

Lampiran 11: Tabel Nilai T

d.f 10.0t 05.0t 025.0t 01.0t 005.0t d.f
1 3,078 6,314 12,706 31,821 63, 657 1
2 1,886 2,920 4,303 6,965 9,925 2
3 1,638 2,353 3,182 4,541 5,841 3
4 1,533 2,132 2,776 3,747 4,604 4
5 1,476 2,015 2,571 3,365 4,032 5
6 1,440 1,943 2,447 3,143 3,707 6
7 1,415 1,895 2,365 2,998 3,499 7
8 1,397 1,860 2,306 2,896 3,355 8
9 1,383 1,833 2,262 2,821 3,250 9
10 1,372 1,812 2,228 2,764 3,169 10
11 1,363 1,796 2,201 2,718 3,106 11
12 1,356 1,782 2,179 2,681 3,055 12
13 1,350 1,771 2,160 2,650 3,012 13
14 1,345 1,761 2,145 2,624 2,977 14
15 1,341 1,753 2,131 2,602 2,947 15
16 1,337 1,746 2,120 2,583 2,921 16
17 1,333 1,740 2,110 2,567 2,898 17
18 1,330 1,734 2,101 2,552 2,878 18
19 1,328 1,729 2,093 2,539 2,861 19
20 1,325 1,725 2,086 2,528 2,845 20
21 1,323 1,721 2,080 2,518 2,831 21
22 1,321 1,717 2,074 2,508 2,819 22
23 1,319 1,714 2,069 2,500 2,807 23
24 1,318 1,711 2,064 2,492 2,797 24
25 1,316 1,708 2,060 2,485 2,787 25
26 1,315 1,706 2,056 2,479 2,779 26
27 1,314 1,703 2,052 2,473 2,771 27
28 1,313 1,701 2,048 2,467 2,763 28
29 1,311 1,699 2,045 2,462 2,756 29
30 1,310 1,697 2,042 2,457 2,750 30
31 1,309 1,696 2,040 2,453 2,744 31
32 1,309 1,694 2,037 2,449 2,738 32
33 1,308 1,692 2,035 2,445 2,733 33
34 1,307 1,691 2,032 2,441 2,728 34
35 1,306 1,690 2,030 2,438 2,724 35
36 1,306 1,688 2,028 2,434 2,719 36
37 1,305 1,687 2,026 2,431 2,715 37
38 1,304 1,686 2,024 2,429 2,712 38
39 1,303 1,685 2,023 2,426 2,708 39
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