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Abstract. This study aims to analyze the effect of Capital Structure, Intellectual Capital, and Accounting 
Conservatism on financial performance in Consumer Non-Cyclical Sector companies in the Food & 
Beverage sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2019-2024 period. The sampling 
method used in this study uses the Purposive Sampling method, with an associative quantitative research 
type. The data used are secondary data, namely the company's annual financial reports. The number of 
samples used in this study is 15 companies with observations for 6 (six) years, so that 90 observation objects 
were selected. The analysis technique uses the panel data regression method with the Eviews 12 application 
tool. The results of the study indicate that Capital Structure, Intellectual Capital, and Accounting 
Conservatism have a simultaneous effect on Financial Performance. Capital Structure has an effect on 
Financial Performance. Intellectual Capital has no effect on Financial Performance. Accounting 
Conservatism has no effect on Financial Performance. 
 
Keywords: Capital Structure, Intellectual Capital, Accounting Conservatism and Financial Performance 
 
Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Struktur Modal, Intellectual Capital dan 
Konservatisme Akuntansi terhadap kinerja keuangan pada perusahaan Sektor Consumer Non Cyclical sub 
sektor Food & Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019- 2024. Metode pengambilan 
sampel yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan metode Purposive Sampling, dengan jenis 
penelitian kuantitatif asosiatif. Data yang digunakan merupakan data sekunder, yaitu laporan keuangan 
tahunan perusahaan. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 15 perusahaan dengan 
pengamatan selama 6 (enam) tahun, sehingga terpilih sebanyak 90 objek pengamatan. Teknik analisis 
menggunakan metode regresi data panel dengan alat bantu aplikasi Eviews 12. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa Struktur Modal, Intellectual Capital dan Konservatisme Akuntansi berpengaruh secara 
simultan terhadap Kinerja Keuangan. Struktur Modal berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. Intellectual 
Capital tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. Konservatisme Akuntansi tidak berpengaruh 
terhadap Kinerja Keuangan. 
 
Kata kunci: Struktur Modal, Intellectual Capital, Konservatisme Akuntansi dan Kinerja Keuangan 
 

LATAR BELAKANG 

Pertulmbulha ln ekonomi yalng cepalt di eral globallisalsi telalh mendorong peru lsalha laln, 

khulsu lsnyal di sektor malkalna ln daln minulmaln, ulntulk meningkaltkaln kinerjal keulalngalnnyal demi 

bertalha ln dallalm persalingaln bisnis. Sektor ini menulnjulkka ln kontribulsi besalr terhalda lp PDB 

na lsionall daln indulstri nonmiga ls. Nalmuln, di ballik pertulmbulha ln tersebult, terdalpalt flulktulalsi kinerjal 

keulalngaln perulsalhala ln ya lng signifikaln a lkibalt menulrulnnyal dalya l beli malsyalralka lt daln meningkaltnyal 
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bialya l produlksi. Hall ini diperpalralh oleh keterla lmbaltaln pu lblikalsi la lporaln keulalngaln oleh sebalgialn 

perulsalha laln yalng menulrulnka ln tralnspalralnsi daln kepercalya laln investor. 

Penilalialn kinerjal keulalngaln dilalku lkaln melalluli alnallisis ralsio profitalbilita ls, sallalh saltulnyal 

Retulrn on ALssets (ROAL), yalng mencerminka ln efektivitals perulsalhalaln da llalm mengelolal a lset ulntulk 

menghalsilkaln lalbal. Beberalpa l falktor diyalkini berpengalrulh terhalda lp kinerjal keulalngaln, alntalral lalin 

strulktulr modall, intellectula ll calpita ll, daln konservaltisme alku lntalnsi. Strulktulr modall berhulbu lngaln 

dengaln komposisi pembia lyalaln perulsalhalaln alntalra l ultalng daln ekulitals. Intellectu lall calpitall, yalng 

mencalku lp hulmaln calpitall, strulctulrall calpita ll, daln culstomer calpita ll, merulpa lkaln a lset talk berwuljuld 

yalng semalkin penting dallalm eral ekonomi berbalsis pengeta lhula ln. Sementa lral itul, konserva ltisme 

a lkulntalnsi menjaldi pendeka ltaln kehalti-haltialn dalla lm pelalporaln keula lngaln gulnal menjalgal 

kepercalyala ln sta lkeholder. 

Penelitialn terdalhullu l menulnjulkkaln halsil yalng beralgalm. Beberalpal menyimpullkaln balhwal 

strulktulr modall daln konserva ltisme alkulntalnsi berpengalrulh terha ldalp kinerjal keula lnga ln, sementalral 

yalng lalin menemulkaln balhwal intellectulall calpitall tida lk selallul signifika ln. Nalmuln, malyoritals 

penelitialn sebelulmnyal dilalkulkaln di sektor energi, otomotif, alta lul perbalnkaln, sertal menggulna lkaln 

periode pengalmaltaln yalng lebih singka lt. 

Sebalgialn penelitia ln ha lnyal meneliti dula l dalri tigal va lrialbel ultalmal, sehinggal belulm malmpul 

menggalmbalrkaln secalral u ltulh pengalrulh kombinalsi ketigal valrialbel terhaldalp kinerjal keula lngaln. 

Penelitialn ini menghaldirka ln kebalrula ln denga ln menggalbulngkaln tigal valrialbel ultalmal secalral 

simulltaln, menggu lnalkaln sektor Consulmer Non Cyclicall sulbsektor Food & Bevera lge yalng 

memiliki dinalmikal ulnik, sertal periode observalsi yalng lebih palnjalng, yalitul 2019–2024. Hall ini 

memberikaln u lrgensi terha ldalp pentingnyal memalha lmi balgalimalnal falktor-falktor tersebult 

berkontribulsi terhaldalp kinerjal keulalngaln, khulsu lsnyal di sektor yalng straltegis balgi ekonomi 

nalsionall. 

Tuljulaln dalri penelitialn ini a ldallalh u lntulk mengalnallisis pengalrulh strulktulr modall, intellectulall 

calpitall, daln konservaltisme a lkulntalnsi terhaldalp kinerjal keula lngaln perulsalhala ln, balik secalral simulltaln 

malulpuln palrsiall, paldal perulsalha laln sektor malkalna ln daln minu lmaln yalng terdalftalr di Bulrsal Efek 

Indonesial selalmal periode 2019–2024 

KAJIAN TEORITIS 

Penelitia ln ini didalsalrkaln paldal teori-teori keula lnga ln daln malna ljemen straltegis yalng mendulku lng 

pentingnyal pengelola laln strulktu lr modall, alset intelektu la ll, sertal konservaltisme alkulnta lnsi dalla lm 

meningkaltkaln kinerjal keula lngaln perulsalha laln. Teori ulta lmal ya lng digulna lkaln seba lgali la lnda lsaln aldalla lh Teori 

Sta lkeholder, yalng diperkula lt oleh teori pendulkulng seperti Teori Modall Intelektulall, daln prinsip 

Konservaltisme A Lku lnta lnsi. 
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Teori Stakeholder 

Teori sta lkeholder menyaltalka ln balhwa l perulsalha la ln tida lk ha lnyal bertalnggulng jalwalb kepalda l 

pemegalng sa lhalm (shalreholder), tetalpi julgal kepaldal semu lal pihalk yalng memiliki kepentinga ln terhaldalp 

a lktivitals perulsa lha la ln, seperti ka lryalwa ln, pelalnggaln, pemalsok, pemerintalh, daln malsyalra lkalt lula ls. Kinerjal 

keula lnga ln perulsa lha la ln bulka ln ha lnyal diulkulr dalri keu lntu lngaln finalnsiall sema ltal, teta lpi julgal dalri balgalima lnal 

perulsalha la ln malmpu l memperta lha lnkaln kepercalya la ln daln hulbulngaln ja lngkal palnja lng dengaln palra l sta lkeholder-

nyal. Da lla lm konteks ini, pengelola la ln strulktulr modall yalng seha lt, pemalnfala lta ln a lset intelektu lall, serta l 

pela lporaln keula lnga ln yalng konservaltif menja ldi instru lmen penting dalla lm menja lgal kredibilita ls daln 

keberlalnju lta ln hulbulngaln dengaln palra l sta lkeholder. 

Struktur Modal 

Strulktu lr Modall merulpalkaln ra lsio ya lng digulna lkaln u lntulk mengulkulr sebera lpal besalr hulta lng 

perulsalha la ln berpengalrulh terha lda lp penggelolala ln a lktiva l. (Fa lhrezal, 2024) Pertulmbulha ln perulsalhala ln yalng 

teru ls mengalla lmi peningkaltaln menyebalbkaln kebultulha ln pendalnala ln perulsalha laln ju lgal mengalla lmi 

peningkalta ln, pemenulhaln kebu ltu lha ln pendalna la ln yalng tidalk sedikit menyebalbkaln perulsalhala ln dihalrulskaln 

malmpul meneta lpkaln stru lktu lr modall yalng optimall, hall tersebu lt dila lku lkaln alga lr dalpalt meminimize risiko 

keula lnga ln yalng diperoleh perulsalha la ln dimalsal ya lng a lkaln da lta lng daln meningkaltka ln nila li perulsalha laln tersebult 

(Perma ltalsalri & ALziza lh, 2018) 

Intellectual Capital 

Intellectu lall ca lpita ll meru lpalka ln sula ltu l a lset tidalk berwulju ld dengaln kemalmpu la ln memberi nilali 

kepaldal perulsa lha la ln daln malsya lra lkalt melipu lti pa lten, halk alta ls kekalya la ln intelektu lall, halk cipta l, daln walra lla lba l 

Pullic (1998). Menulrult (ALzza lhral, 2020) intellectula ll ca lpitall (modall intelektu la ll) aldalla lh alsset tida lk berwulju ld 

berulpa l sulmber dalyal informalsi sertal pegeta lhula ln yalng berfulngsi u lntu lk meningkaltkaln kemalmpu laln bersaling 

serta l dalpa lt meningkaltka ln kinerjal perulsalha laln. Mengembalngkaln a llalt u lkulr tidalk lalngsulng alta ls alset 

ta lkberwulju ld dalla lm bentulk intellectu lall calpitall dengaln menggulnalka ln metode Va llu le ALdded Intellectu lall 

Ca lpita ll (VALIC™).  

Konservatisme Akuntansi 

Konservaltisme a lku lnta lnsi meru lpalka ln prinsip a lkulnta lnsi ya lng menghalrulska ln pengalku laln kerulgialn 

a lta lul bebaln segeral sa la lt terja ldi ketida lkpalstialn, seda lngka ln penga lkulaln pendalpa lta ln halruls menulnggu l kepalstia ln. 

Prinsip ini bertulju la ln ulntu lk mencegalh overstaltement terha ldalp kinerjal keula lngaln daln meningkaltkaln 

kredibilita ls la lporaln keula lngaln di malta l stalkeholder.  

Kinerja Keuangan 

Kinerjal keula lngaln menggalmba lrkaln kemalmpu la ln perulsalha la ln dalla lm mengelolal alset u lntulk 

menghalsilka ln la lbal, yalng dallalm penelitialn ini diulkulr melalluli indikaltor Retu lrn on A Lssets (ROAL). ROAL 

mencerminkaln efisiensi malna ljemen dalla lm mengelolal a lset perulsalha la ln ulntulk menciptalkaln nila li ekonomis. 

Kerangka Pemikiran 

Penelitia ln ini menggulna lka ln valria lbel dependen yalitu l Kinerja l Keula lngaln (Y) da ln va lrialbel 

independen yalitu l Stru lktu lr modall (X1), Intellectu lall Ca lpita ll (X2), daln Konservaltisme A Lku lntalnsi (X3). 

Berda lsalrka ln ulra lia ln tersebult.  
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Galmba lr 1: keralngkal berfikir 

Perumusan Hipotesis 

Secalral keselu lrulhaln, kombinalsi dalri Stru lktu lr Modall ya lng efisien, pengelolala ln intellectula ll calpitall 

ya lng optimall, daln peneralpa ln konservaltisme a lku lntalnsi yalng tepalt, dihalralpkaln malmpul memberikaln 

kontribulsi positif erha lda lp kinerja l keula lngaln perulsalha la ln secalral simulltaln 

H1: Strulktu lr Modall, Intellectu lall Calpita ll, daln Konservaltisme ALkulnta lnsi secalra l simullta ln berpengalrulh 

terha ldalp kinerjal keula lngaln peru lsalha la ln 

Sa lla lh sa ltu l indika ltor yalng digulna lkaln ulntulk mengulku lr strulktu lr modall alda lla lh Debt to Equ lity Ra ltio 

(DER), yalitul ralsio a lnta lra l tota ll u lta lng terhaldalp totall ekulita ls perulsalha la ln. Semalkin rendalh nilali DER, semalkin 

kecil pu llal risiko perulsalhala ln ka lrenal tida lk terla llu l bergalntu lng palda l u lta lng. Seballiknya l, DER ya lng tinggi 

menu lnju lkaln balhwa l perulsalha la ln cenderulng menggulnalka ln pembia lyala ln eksternall, yalng dalpa lt meningkaltka ln 

bebaln bulngal da ln risiko keu lalngaln. Oleh ka lrenal itu l, strulkulr modall yalng efisien dihalralpkaln malmpul 

meningkaltkaln Retu lrn on ALssets (ROA L) sebgali indicaltor kinerja l keula lngaln perulsalha laln (Malghfiral & ULta lmi, 

2024; Permalta lsalri & ALzizalh, 2018) 

H2 : Strulktu lr Modall berpengalrulh terhaldalp kinerjal keulalnga ln perulsalha la ln 

Pengelola la ln IC ya lng balik memu lngkinkaln perulsalha la ln u lntulk meningkaltkaln efisiensi opera lsionall, 

inovalsi, da ln hu lbulngaln dengaln sta lkeholder, yalng palda l a lkhirnyal berdalmpalk positif terhalda lp kinerjal 

keulalnga ln. Model pengu lku lraln IC yalng ulmu lm digulnalkaln alda lla lh Vallu le ALdded Intellectu lall Coefficient 

(VA LICTM) yalng diperkenallkaln oleh Pu llic (1999). VALICTM mengu lkulr efisiensi perulsalhalaln dallalm 

menciptalka ln nila li talmbalh mela llu li modall intelektula llnyal (Feimia lnti & A Lna lnta ldja lyal, 2014; Dewa lnto & 

Su lgialrto, 2023). 

H3: Intellectu lall Calpitall berpengalrulh terhaldalp kinerjal keu lalnga ln perulsalha laln 

Konservaltisme ALku lnta lnsi merulpa lka ln prinsip kehalti ha ltia ln dallalm pelalpora ln keulalngaln, dima lnal 

kerulgia ln dialku li lebih cepal dibalndingkaln dengaln keu lntu lnga ln. Pendekalta ln ini bertuljula ln ulntulk mencegalh 

pelalporaln keula lnga ln yalng terla llu l optimis daln menjalga l ku la llitals informalsi alkulntalnsi. Da llalm konteks 

pengalmbilaln kepultulsaln oleh investor da ln kreditor, konservaltisme meningkaltkaln kredibilita ls la lporaln 

Struktur Modal (X1) 
H2 

Intellectual Capital (X2) 

H3 

Kinerja Keuangan (Y) 

Konservatisme Akuntansi (X3) 

H4 
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keula lnga ln daln dalpalt memperku la lt kepercalya laln terhalda lp kinerja l keula lngaln perulsalha laln. Sa llalh sa ltu l metode 

ya lng digulna lkaln ulntu lk mengulku lr konservaltisme alku lnta lnsi a ldalla lh model a lkrula ll Givoly & Ha lyn (2000) yalng 

menghitu lng selisih a lntalra l lalba l alkulnta lnsi daln alruls ka ls operalsi (Wibisono & Ma lhalrdikal, 2019; ALulgu lstine, 

2016). 

H4: Konserva ltisme A Lku lntalnsi berpengalrulh terhalda lp kinerjal keulalnga ln perulsalha laln 

METODE PENELITIAN 

Pendekatan Penelitian 

Penelitia ln ini menera lpkaln Pendekalta ln Ku la lntita ltif a lsosia ltif, yalng mencalkulp penggu lna la ln dalta l 

nu lmerik da ln valria lbel yalng da lpa lt diu lku lr, pendekaltaln kula lntitaltif bertu ljula ln ulntu lk mengulji hulbu lngaln a lnta lr 

va lrialbel secalra l objektif melallu li prosedu lr staltistik, sehinggal halsilnyal dalpa lt digenerallisa lsika ln paldal populla lsi 

tertentu l. Fokuls u ltalma l pendeka lta ln ini aldalla lh mengidentifika lsi pengalrulh a lntalr valrialbel dalla lm su la ltul 

fenomenal berdalsalrka ln teori ya lng relevaln (Nulgroho & Halritalnto, 2022: 21-22). 

Definisi Operasional Variabel 

Variabel Dependent (Y) 

Kinerja Keuangan (KK) 

 Pa lda l penelitia ln ini va lria lbel dependent yalitu l Kinerjal Keula lnga ln. Menulrult ULlal dkk, 2018 kinerjal 

keula lnga ln ialla lh sula ltu l alna llisis ya lng dila lksa lnalka ln ulntu lk menya lksika ln seja lulh ma lnal sebula lh perulsalha ln telhal 

mengembalngkaln dengaln mema lkali a ltu lraln pelalksa lnaln finalnsiall secalra l balik daln benalr. Kinerja l keula lngaln 

da lpalt diu lkulr dengaln retulrn on alseets (ROAL), seba lb dengaln menggulna lka ln ralsio ROA L ini, ma lkal kita l da lpalt 

mengevallu lalsi kinerja l perulsalhala ln daln mencerminkaln tingka lt efisiensi da lla lm menggu lna lkaln alsset u lntu lk 

mendalpaltkaln keulntu lngaln (U Lla l dkk, 2018). 

  ROAL = 
௅௔௕௔ ஻௘௥௦௜௛

்௢௧௔௟ ஺௦௘௧
 

Variabel Independent (X) 

Struktur Modal (SM) 

 Pa lda l penelitialn ini strulktu lr moda ll diproksika ln dengaln Debt to Equlity Ra ltio (DER). Debt to Equ lity 

Ra ltio (DER) meru lpa lkaln ralsio yalng digulna lkaln u lntulk mengulkulr perbalndingaln a lnta lral ju lmla lh hultalng dengaln 

tota ll a lsset ya lng dimiliki peru lsalha laln. Ra lsio ini mengu lkulr kemalmpu la ln perulsalha la ln dallalm memenu lhi 

kewa ljibaln jalngkal palnja lngnyal daln melihalt seberalpa l besalr pembialyala ln perulsalha ln dibialya li oleh hulta lng 

(Priya lnto & Dalrma lwa ln, 2017). Strulktulr modall ini diulkulr dengaln Debt to Equlity Raltio (DER) menulrult 

(Ma lttia lra l dkk, 2020) 

   DER = 
்௢௧௔௟ ௅௜௔௕௜௟௜௧௔௦

்௢௧௔௟ ா௞௨௜௧௔௦
 

Intellectual Capital (IC) 

 Intellectu lall Calpita ll alda lla lh sula ltul a lsset tida lk berwulju ld ya lng dalla lm la lpora ln keula lngaln tidalk 

disebultkaln seca lra l lalngsu lng, da lla lm hall ini bisa l berulpal su lmber dalya l pengetalhu la ln daln informalsi yalng 

berfulngsi da lla lm meningkaltka ln kemalmpula ln dalya l bersa ling sula ltu l perulsalha la ln da ln dalpa lt meningkaltkaln 

kinerjal keula lngaln. VA LICTM dikembalngkaln oleh pullic (1999) da ln merulpalka ln sa lla lh saltu l metode pengulkulraln 
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kinerjal Intellectu lall Calpitall ya lng muldalh kalrenal halnyal menggulnalka ln dalta l yalng tela lh tersedial dalla lm lalporaln 

keula lnga ln (Fina lnciall Sta ltement). Perhitulnga ln VA LICTM itu l sendiri dalpalt dilalku lkaln dengaln beberalpa l thalp 

perhitulngaln, yalitul: 

1. Va llule A Ldded (VAL) merulpalka ln indikaltor yalng pallig objektif gulnal menila li kesulksesaln 

bisnis serta l da lpalt menulnju lkaln kemalmpu la ln sula ltu l perulsalhala ln dalla lm Vallu le Crea ltion. VA L dalpalt 

dihitulng dengaln rulmuls seba lga li berikult (Hera lwa lti & Riswa lndalri, 2022). VA = OUT – IN 

 Keteralngaln: 

 Ou lt : Ou lpult (tota ll da lri penjula llaln da ln pendalpalta ln lalin) 

 In : Inpult (bebaln daln seju lmla lh bialya l lalin dilu la lr bialya l kalryalwa ln) 

2. Va llu le A Ldded Calpitall Employed (VALCAL) 

VALCAL sebalga li indica ltor yalng terciptal dalri ulnit Physicall calpitall. Nila li tersebu lt diba lndingkaln 

a lnta lra l VAL dengaln calpitall employed (CE) yalng merulpalka ln da lnal yalng terdalpa lt di perulsa lha la ln, 

ya lkni eku lita ls da ln la lba l ta lhu ln berja llaln. VALCAL da lpa lt dihitulng dengaln ru lmu ls sebalga li berikult 

(Hera lwa lti & Riswa lndalri, 2022) VACA = VA / CE 

Ketera lnga ln: 
VAL : Vallu le A Ldded (selisih dia lnta lra l oultpu lt dengaln inpult) 
CE : Ca lpitall Employed (dalna l yalng tersedia l yalitu l tota ll ekulita ls, la lba l bersih). 

3. Va llule ALdded Hulmaln Ca lpitall (VA LHUL) 

VALHU L memperlihaltka ln sebera lpal balnyalk VAL perulsalha laln halsilka ln menggu lna lkaln da lna l yalng 

dilimpa lhkaln balgi tenalga l kerja l. Hulbulngaln yalng terjaldi alntalral VAL da ln HC membulktikaln kemalmpula ln 

HC da lla lm membentulk su laltul nila li pa ldal perulsalha la ln. VALHU L da lpalt dihitu lng dengaln rulmu ls seba lga li 

berikult (Heralwa lti & Riswa lnda lri, 2022) VAHU = VA / HC 

Ketera lnga ln: 

VAL : Vallu le A Ldded (selisih dia lnta lra l oultpu lt dengaln inpult) 

HC : Hu lmaln Ca lpitall (totall bebaln ya lng dikelula lrka ln ulntulk ka lryalwaln) 

4. Strulctu lall Ca lpitall Vallu le A Ldded (STVAL) 

STVAL seba lga li indika ltor dima lna l menyalta lka ln balhwal SC berpera ln penting ketikal mencipta lka ln nila li 

ta lmba lh. Nilali tersebu lt diperoleh dengaln membalndingkaln SC dengaln VAL. STVAL da lpalt dihitu lng 

dengaln rulmuls seba lgali berikult (Hera lwa lti & Riswa lndalri, 2022) STVA = SC / VA 

Ketera lnga ln: 
SC : Stru lctu lra ll Calpita ll (VAL – HC) 

VA L : Vallu le A Ldded (selisih dialnta lral oultpu lt dengaln inpu lt) 

5. Va llule ALdded Intellectu lall Coefficient (VA LICᵀᴹ) 

VALICᵀᴹ ini mengindikalsika ln efisiensi da lla lm menciptalkaln nilali su la ltu l perulsalhala ln. Semalkin tinggi 

nilali da lri VA LICᵀᴹ, ma lkal alka ln sema lkin ba lik efisiensi VA L da lri tota ll ju lmla lh sulmber dalya l yalng 

dimiliki oleh su la ltu l perulsalha la ln ya lng bersa lngku lta ln. VALICᵀᴹ da lpalt dihitu lng dengaln ru lmuls seba lga li 

beriku lt (Hera lwa lti & Riswalnda lri, 2022) VAICᵀᴹ = VACA + VAHU + STVA 

Konservatisme Akuntansi (KA) 

Givoly & Halyn (2002) berpendalpalt ba lhwa l konservaltisme menghalsilka ln a lkrula ll nega ltive yalng teruls 
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meneruls. ALkrulall ya lng dimalksu ld a ldalla lh perbedalaln a lnta lral la lba l bersih sebelulm depresia lsi/a lmortisa lsi daln 

a lruls ka ls kegia lta ln operalsi. Sema lkin besalr alkrula ll negaltive malkal alkaln semalkin konservaltif alku lnta lnsi yalng 

ditera lpkaln. Hall ini dilalnda lsi oleh teori balhwal konservaltisme menu lndal pengalkula ln pendalpa ltaln daln 

mempercepalt penggulnala ln bia lya l. Berda lsalrkaln penelitia ln Wibisono & Ma lhalrdikal (2019), konserva ltisme 

a lkulnta lnsi da lpa lt dihitu lng denga ln menggulna lkaln metode alkrula ll Givoly & Halyn (2002) denga ln rulmu ls seba lgali 

beriku lt: 

   CONALCC = 
(ேூைା஽ா஻ି஼ி

்஺
𝑥 (−1) 

Ketera lngaln: 

NIO  : La lba l ulsalha l 

DEB  : Beba ln penyulsulta ln + bebaln almortisalsi 

CFO  : Julmlalh A Lruls kals operalsiona ll 

TA L  : Tota ll a lset 

Populasi dan Sampel 

 Penelitia ln ini menggu lnalka ln populla lsi sebalnya lk 95 perulsalhala ln sektor Consulmer non cyclica lls sulb 

sektor Food&Beveralge yalng terdalftalr di BEI periode 2019-2024. Teknik Pulrposive Salmpling digu lnalkaln 

da lla lm memilih salmpel dengaln menimbalng kriterial seba lgali berikult: 

Tabel 1. Pemilihan Sampel Penelitan 

No 
Kriteria l 

Tida lk Memiliki 
Kriteria l 

Memenu lhi 
Kriterial 

1. 
Peru lsalha la ln di sektor consulmer non cyclica lls su lbsector 
food&beveralge yalng terdalpalt di Bu lrsal Efek Indonesial (BEI) 
periode talhuln(2019-2024) 

- 95 

2. 
Peru lsalha la ln sektor consulmer non cyclica lls su lbsector 
food&beveralge yalng menerbitka ln lalporaln keula lnga ln secalra l 
lengkalp periode (2019-2024) 

(75) 20 

3. 
Peru lsalha la ln sektor consu lmer non cyclica lls su lbsector 
food&beveralge yalng mempulblikalsikaln la lporaln keula lngaln 
menggu lna lka ln malta l ula lng rulpia lh selalma l periode (2019-2024) 

(1) 19 

4. 
Peru lsalha la ln yalng memiliki lalba l sela lmal paldal 
renta lng wa lktu l penelitialn (2019-2024) 

(4) 15 

 Perusahaan sampel yang lolos  15 
 Sampel penelitian selama 6 tahun 6 x 15 90 

Teknik Pengumpulan Data 

 Penelitia ln ini mema lka li dalta l sekulnder yalng beralsall dalri lalporaln keula lngaln talhulna ln perulsalha laln 

ya lng dijaldikalnn sa lmpel. Sulmber dalta l yalng digulnalka ln da llalm penelitialn ini merulpa lka ln daltal yalng 

dipulblika lsika ln oleh perulsalha la ln terkalit di website Bu lrsa l Efek Indonesial (BEI) alta lul www.idx.co.id  

Teknik Analisis Data 

 Pengolalha ln dalta l dallalm penelitia ln ini menggu lnalka ln Microsoft Excel daln E- Views 12. ULji ya lng 

digulna lkaln alnta lra l lalin alnallisis sta ltistik Deskriptif,ulji model regresi dalta l palnel,ulji pemilihaln model regresi 

da lta l palnel,ulji a lsu lmsi kla lsik,ulji regresi dalta l pa lnel,daln ulji hipotesis. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN  

Hasil Penelitiaan 

Analisis Statistik Deskriptif 

A Lna llisis ini dima lksu ldkaln u lntulk menggalmbalrka ln dalta l terka lit va lrialbel dependent, dengaln 

memperlihaltkaln nilali min, ma lx, mealn, sertal std dev. Beriku lt aldallalh ta lbel ha lsil a lna llisis sta ltistic deskriptif. 

Tabel 2. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 Y X1             X2     X3 

Mealn 0.092335 0.840102 38.77619 2.391124 

Minimulm 0.000526 0.071989 7.285803 0.038524 

Ma lximulm 0.233470 4.935010 137.3265 160.1191 

Std. Dev 0.059347 0.071989 2709046 17.18464 

Observa ltions 90             90             90      90 

1. Stru lku lr moda ll (X1) mempu lnyali Nila li Ra ltal-ra lta l dengaln salmpel ia llalh 0,840102, dengaln sta lnda lr devialsi 

sebesa lr 0,791618. Memiliki  nila li  minimulm  sebesalr  0.071989,  daln nila li malximu lm sebesalr 

4.935010.  

2. Intellectu lall Ca lpita ll (X2) mempu lnyali Nila li Ra lta l-ra ltal denga ln sa lmpel perulsalhala ln alda lla lh 38.77619, 

dengaln stalnda lr devialsi sebesa lr 27.09046. Memiliki nilali minimulm sebesa lr 7.285803, da ln nilali 

ma lksimu lm sebesa lr 137.3265.  

3. Konservaltisme A Lku lnta lnsi (X3) mempulnya li Nila li Ra ltal-ra lta l dengaln sa lmpel perulsalha la ln alda llalh sebesalr 

2.391124, dengaln sta lndalr devia lsi sebesa lr 27.09046. Memiliki nila li minimu lm sebesa lr 0.038524, daln 

nilali malksimu lm sebesalr 160.1191. 

4. Kinerja l Keu la lnga ln (Y) mempu lnyali Nila li ralta l-ra lta l di selu lrulh perulsalha la ln sa lmpel a ldallalh 0,092335, 

dengaln sta lndalr devialsi 0,059347. Memiliki nilali minimu lm sebesa lr 0,000526 daln nilal ma lximulm 

sebesa lr 0,233470. 

Uji Pemilihan Model 

Tabel 3 hasil Uji Pemilihan Model 
No. Uji Pemilihan Model Nilai Probabilitas Hasil Model 

1 ULji Chow (CEM vs FEM) 0.0000 < 0.05 ULji FEM 

2 ULji Halulsma ln (FEM vs REM) 0.1093 > 0.05 ULji REM 

3 ULji LM (CEM vs REM) 0.0000 < 0.05 ULji REM 

Kesimpulan Model U Lji REM 

Model regresi dalta l palnel ya lng dipilih daln lalyalk ulntu lk digulna lka ln yalitul Ralndom Effect model. 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

 

 

Ga lmba lr 2. ULji Normallita ls 

Series: Standardized 
Residuals Sample 2019 
2024 
Observations 90 
Mean 1.18e-11 
Median -
3728.073 Maximum 
127809.9 Minimum 
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Su lmber: E Views 12 

Berdalsa lrka ln galmbalr 2 dialta ls menulnju lkaln balhwa l nila li probalbility sebesa lr 0.353112 yalng a lrtinya l 

nilali tersebu lt >0.05. dalpalt disimpullka ln balhwa l residula ll da ltal paldal penelitia ln tersebult norma ll. 

2. U Lji Mu lltikolinierita ls 

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinieritas 

 SM IC KAL 

SM 1.000000 -0.133233 -0.054273 

IC -0.133233 1.000000 -0.022290 

KAL -0.054273 -0.022290 1.000000 
Berdalsa lrka ln talbel 4 halsil u lji mulltikolinea lrita ls di a ltals, menulnju lkkaln ha lsil penguljia ln balhwa l nilali 

koefisien malsing-ma lsing valria lbel lebih kecil dalri 0.9, malkal dalpalt disimpullka ln balhwa l da lta l tidalk 

memiliki ma lsa lla lh mu lltikolinea lritals. 

3. U Lji Heteroskeda lstisita ls 

Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Heteroskedalstisity Test (Glejser Test) 

Prob. Chi-Squ lalre 0.9088 
Berdalsa lrka ln halsil pengolalha ln dalta l menggulnalka ln Eviews12, palda l talbel 5 ha lsil Prob. Chi-

Squ lalre sebesa lr 0.9088 > 0.05 malkal menerimal hipotesis alta lul tidalk terja ldi ma lsallalh 

heteroskedalstisita ls. 

4. U Lji ALu ltokorelalsi 

Tabel 6 Hasil Uji Autokorelasi 

A Lultokorelaltion Test 

Du lrbin-Wa ltson Staltistic 1.264695 

Prob (F-Sta ltistic) 0.015987 
Berdalsa lrka ln ta lbel 6 dalpalt diliha lt dalri ulji a lultokorelalsi menulnjulkkaln ba lhwa l nila li Dulrbin-Wa ltson 

(DW) a ldalla lh 1,264695. Denga ln ulkulra ln sa lmpel 90 (n = 90) daln 3 valria lbel independen (k = 3) palda l 

tingkalt signifika lnsi 5%, nilali Du lrbin- Waltson sebesa lr 1,264695 beralda l da lla lm kisa lraln -2 < 1,264695 

< 2. Hall ini balhwa l model regresi tida lk menulnjulkka ln alu ltokorela lsi, sehingga l cocok ulntu lk ditera lpkaln. 

Analisis Regresi Data Panel 

Tabel 7 Hasil analisis Data Panel 

Va lria lble Coeffcient Std. Error t-Staltistic Prob. 
C 108322.8 17818.40 6.079266 0.0000 

SM -26728.67 8059.297 -3.316501 0.0013 

IC 162.1471 321.6884 0.504050 0.6155 

KA L 7.49E-05 0.000221 0.338442 0.7359 
KK= 108322.8 –26728.67SM + 162.1471IC + 7.49E-05 + ε 

1. Konstalnta l palda l valria lbel kinerja l keu la lngaln memperoleh nilali sebesalr 108322.8. Ha ll ini 

menulnju lkkaln balhwa l valria lbel independen yalitul stru lktu lr modall, intellectu la ll ca lpitall daln 

konservaltisme a lku lntalnsi sebesa lr 0, malkal besa lrnyal pralktik kinerja l keula lngaln a ldallalh 0.211881. 
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2. Koefisien regresi Strulktu lr Modall sebesa lr -26728.67. Dalri ha lsil ya lng diperoleh 

menulnju lkkaln balhwa l setialp penu lrulnaln sa ltu l sa ltu la ln stru lktulr modall a lka ln mengalkibaltkaln penulrulnaln 

pralktik kinerjal keula lnga ln sebesa lr -26728.67 sa ltula ln 

3. Koefisien regresi Intellectu lall Calpita ll sebesa lr 162.1471. Dalri halsil ya lng diperoleh menu lnju lkkaln 

ba lhwal setia lp kenalika ln saltu l sa ltu laln intellectula ll calpitall alka ln mengalkiba ltka ln kenalika ln pralktik 

kinerjal keula lngaln sebesa lr 162.1471 saltu la ln 

4. Koefisien regresi Konserva ltisme ALku lnta lnsi sebesa lr 7.49E-05. Da lri halsil ya lng diperoleh 

menulnju lkkaln balhwal setia lp kena likaln saltu l sa ltu laln konserva ltisme alku lnta lnsi alka ln mengalkibaltkaln 

kenalika ln pralktik kinerja l keula lngaln sebesa lr 7.49E-05 saltu la ln. 

Uji Hipotesis 

1. Uji Simultan (Uji F) 

Tabel 8 hasil Uji F 

A Lu ltokorelaltion Test 

Dulrbin-Wa ltson Sta ltistic 1.264695 

Prob (F-Sta ltistic) 0.015987 
Berda lsalrka ln halsil ULji F palda l talble 11 menulnju lka ln balhwa l nilali Prob (F-Sta ltistic) sebesa lr 

0.015987>0.05, malka l dalpa lt disimpullka ln balhwa l valrialbel Stru lkulr Modall, Intellectu lall Ca lpita ll daln 

Konservaltisme a lku lnta lnsi secalral simulltaln berpengalrulh signifika ln terhaldalp Kinerjal Keula lnga ln. 

2. Uji Parsial (Uji t) 

Tabel 9 Hasil Uji t 

Va lria lble Coeffcient Std. Error t-Sta ltistic Prob. 

C 108322.8 17818.40 6.079266 0.0000 

SM -26728.67 8059.297 -3.316501 0.0013 

IC 162.1471 321.6884 0.504050 0.6155 

KA L 7.49E-05 0.000221 0.338442 0.7359 

a. U Lji t staltistik pa ldal valria lbel Strulktu lr Modall mempulnyali nilali signifika ln 0.0013 < 0.05 

da ln nilali thitu lng -3.316 < 1.663 alrtinyal valrialbel Strulktulr Modall berpengalrulh signifika ln terha ldalp 

Kinerjal Keu la lngaln. Malka l dalpalt disimpu llkaln ba lhwal H2 diterima. 

b. U Lji t sta ltistik palda l va lria lbel Intellectu la ll Ca lpitall mempu lnyali nilali signifika ln 0.6155 

> 0.05 daln nilali thitu lng 0.504 < 1.663 alrtinyal va lria lbel Intellecu lall Ca lpitall tidalk berpengalrulh 

terhaldalp Kinerja l Keula lnga ln. Malka l dalpa lt disimpullka ln balhwal H3 ditolak. 

c. U Lji t staltistik pa ldal valrialbel Konservaltisme A Lku lntalnsi mempulnyali nilali signifikaln 

0.7359 > 0.05 daln nilali thitulng 0.338 < 1.663 alrtinyal va lrialbel Konservaltisme A Lku lnta lnsi tidalk 

berpengalrulh terhalda lp Kinerjal Keula lngaln. Ma lkal dalpalt disimpu llkaln balhwal H4 ditolak. 

Uji Koefisien Determinas (R2) 

Tabel 10 Hasil Uji R2 

U Lji Koefisien Determina ltion (R2)  

ALdju lsted R-squ la lred 0.081579 
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F-Staltistic 3.635151 

Prob (F-Sta ltistic) 0.015987 

 Berda lsalrka ln talbel 10 dalpa lt di ketalhu li balhwal nilali koefisien determinalsi (R2) sebesa lr 0.081579. 

Ha lsil ini bera lrti 8% Kinerja l Keu lalngaln da lpalt dijela lska ln oleh selu lrulh va lrialbel independen, seda lngkaln 

Kinerjal Keula lnga ln dalpa lt dijelalskaln oleh falktor-falktor lalin yalng tidalk diu lji dalla lm penelitia ln ini 

sebesalr 92% 

Pembahasan Penelitian 

Pengaruh Strukur modal, Intellectual Capital dan Konservatisme Akuntansi berpengaruh terhadap 

Kinerja Keuangan 

 Berda lsalrka ln halsil ulji F pa lda l Ta lbel 8, diketa lhu li balhwa l nilali signifikalnsi sebesa lr 0,0159 < 0,05 daln 

nila li Fhitulng sebesalr 3,635151 > Fta lbel 3,101, sehinggal (H₁) diterima l. Dengaln demikialn, da lpa lt disimpullkaln 

ba lhwal valria lbel Strulktulr Modall, Intellectula ll Ca lpitall, da ln Konserva ltisme A Lkulnta lnsi berpenga lrulh terhaldalp 

Kinerjal Keula lngaln paldal perulsalha la ln sektor Consu lmer Non- Cyclica lls sulb-sektor Food & Bevera lge yalng 

terdalftalr di Bulrsa l Efek Indonesia l periode 2019–2024. Ha lsil ini menulnju lkka ln balhwal selu lrulh valrialbel 

independen dalla lm penelitialn ini seca lra l bersalma l-sa lma l memiliki pengalrulh terhalda lp valrialbel dependen. 

 Ha lsil penelitialn menulnju lka ln ba lhwa l ketigal va lrialbel independen, yalitul stru lkulr modall, intellectu lall 

ca lpita ll, daln konservaltisme a lku lntalnsi berpengalrulh signifikaln terhaldalp kinerjal keula lnga ln. Hall ini beralrti 

ba lhwal kombinalsi secalra l bersa lma l sa lma l da llalm memengalrulhi tingkalt profitalbilitals perulsalhala ln, yalng dalla lm 

penelitia ln ini diproksikaln denga ln Retulrn on ALssets (ROAL). Temula ln ini menu lnjulkaln balhwa l perulsalha laln 

perlul memperhaltikaln ketigal falktor tersebu lt secalral menyelu lru lh dalla lm straltegi pengelolala ln keu la lnga ln. 

Pengaruh Strukur Modal terhadap Kinerja Keuangan 

Ha lsil pengu ljia ln hipotesis H₂ menulnju lkkaln balhwa l Stru lktu lr Modall memiliki penga lrulh signifikaln 

terhaldalp Kinerjal Keula lnga ln. Pa ldal ulji t staltistik, valrialbel Stru lktulr Modall memperoleh nilali signifika lnsi 

sebesalr 0,0013 yalng lebih kecil dalri 0,05, sertal nila li t hitu lng sebesa lr -3,316501 yalng bera lda l di lu la lr nilali 

kritis 1,663. Ha ll ini mengindikalsikaln balhwa l Strulktu lr Modall berpengalrulh secalral terhalda lp Kinerjal 

Keu la lngaln. Dengaln demikialn, hipotesis H₂ diterima l. 

A Lrtinya l, stru lkulr modall ya lng memiliki proporsi tinggi, khu lsulsnya l jika l didominalsi oleh u lta lng, 

berpotensi memberikaln dalmpalk negaltif terhalda lp kinerjal keula lngaln perulsalha la ln. Penelitia ln ini didu lkulng 

ha lsil penelitia ln Ritongal, Effendi & Pralyu ldi (2021) menya ltalkaln ba lhwa l strulktu lr moda ll berpengalrulh 

signifika ln terhalda lp kinerjal keu lalngaln, nalmu ln bertentalnga ln dengaln ha lsil penelitia ln ya lng dila lkulka ln oleh 

Salvestra l, Hermulningsih, & Wiyono (2021) menyalta lkaln balhwa l strulktulr modall tidalk berpenga lrulh signifikaln 

terhaldalp kinerjal keulalnga ln 

Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Kinerja Keuangan 

Ha lsil penguljia ln hipotesis H₃ menu lnju lkkaln balhwa l Intellectu lall Ca lpita ll tidalk memiliki pengalrulh 

terhaldalp Kinerja l Keu la lngaln. Berda lsalrka ln ulji t staltistik, va lria lbel Intellectu lall Ca lpitall memperoleh nilali 

signifika lnsi sebesa lr 0,6155 yalng lebih besalr da lri 0,05, serta l nila li t hitu lng sebesa lr 0,504050 yalng beralda l di 

ba lwa lh nilali kritis 1,663. Hall ini menulnjulkka ln balhwal Intellectu la ll Ca lpita ll tida lk berpengalru lh terhaldalp 

Kinerjal Keu la lngaln. Dengaln demikia ln, hipotesis H₃ ditola lk. 
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A Lrtinya l meskipuln intellectu lall penting, nalmu ln ta lnpa l dulkulnga ln implementalsi yalng efektif da ln model 

bisnis ya lng tepalt, potensi tersebult tidalk otoma ltis tercermin da llalm kinerjal keula lnga ln perulsalha la ln. Penelitialn 

ini didulkulng halsil penelitialn ULsma ln & Mulsta lfa l (2019) menyalta lkaln balhwal Intellectu la ll Calpita ll tidalk 

berpengalrulh terhaldalp kinerjal keula lnga ln, nalmuln bertentalngaln dengaln halsil penelitia ln ya lng dila lkulkaln oleh 

Gu lna lwa ln, Palmbelulm, & ALngela l (2019) menyaltalka ln balhwa l Intellectula ll Ca lpita ll berpengalru lh terhaldalp 

kinerjal keula lngaln. 

Pengaruh Konservatisme Akuntansi Terhadap Kinerja Keuangan 

Ha lsil penguljia ln hipotesis H₄ menulnju lkka ln balhwa l Konservaltisme ALku lnta lnsi tida lk memiliki 

pengalrulh terhalda lp kinerjal keu la lngaln. Pa ldal u lji t sta ltistik, va lrialbel Konservaltisme ALku lntalnsi memperoleh 

nila li signifika lnsi sebesa lr 0,7359 yalng lebih besa lr da lri 0,05, sertal nila li t hitu lng sebesa lr 0,338442 yalng 

beralda l di balwa lh nila li kritis 1,663. Ha ll ini mengindikalsika ln ba lhwa l dida lla lm Konservaltisme ALku lntalnsi tidalk 

berpengalrulh terhalda lp kinerjal keula lnga ln. Dengaln demikialn, hipotesis H₄ ditola lk. 

A Lrtinya l konservaltisme a lku lnta lnsi ha lnya l mempengalru lhi calral calta lta ln a lku lntalnsi bu lkaln a lktivita ls 

operalsiona ll perulsa lha la ln.  Kalrenal itu l, konservaltisme tida lk mengulba lh pendalpalta ln riil sehinggal tidalk 

berpengalrulh terhaldalp kinerjal keula lnga ln. Penelitialn ini didu lku lng halsil penelitialn Dewi, & Hida lyalti (2023) 

menyalta lka ln balhwa l konservaltisme a lkulnta lnsi tidalk berpengalrulh signifikaln terhaldalp kinerja l keula lnga ln, 

na lmuln bertentalnga ln dengaln ha lsil penelitia ln ya lng dila lku lkaln oleh Wibisono & Malhalrdikal (2019) 

menyalta lka ln balhwa l konservaltisme alkulntalnsi berpengalrulh signifikaln terhalda lp kinerjal keula lngaln. 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 Berda lsalrka ln halsil penelitaln da ln pembalhalsaln ya lng telalh dila lkulkaln, dalpa lt disimpu llka ln ba lhwa l, 

Stru lktu lr Modall, Intellectu la ll Ca lpitall da ln Konservaltisme A Lkulntalnsi seca lra l simu llta ln berpenga lrulh signifikaln 

terhaldalp kinerja l keulalnga ln perulsalha la ln sektor Consu lmer Non Cyclicalls su lbsector Food&Bevera lge yalng 

terdalftalr di BEI periode 2019-2024. Sedalngkaln seca lral palrsia ll, Strulku lr Modall berpenga lrulh signifikaln 

terhaldalp kinerjal keula lngaln, Intellectu la ll Ca lpita ll tidalk berpengalrulh terhalda lp kinerjal keula lnga ln, daln  

Konservaltisme A Lku lnta lnsi ju lga l tida lk berpengalrulh terhaldalp Kinerja l keula lngaln. 

 Sa lra ln balgi peneliti sela lnjultnya l, ulntulk memperlu lals ca lkulpa ln penelitialn, balik dalri segi periode 

wa lktu l ma lulpu ln sektor indu lstry yalng berbedal. Peneliti ju lga l dalpa lt menalmba lhkaln va lrialbel la lin seperti u lkulraln 

perulsalha la ln, corporalte governalnce a lta lu l likuliditals u lntu lk meliha lt pengalru lh yalng lebih komprehensif terhaldalp 

kinerjal keula lngaln 

 Ba lgi ma lnaljemen peru lsalha la ln, sebaliknya l teruls memperhaltika ln strulkulr modall yalng efisien daln 

proporsionall, kalrena l terbulkti memiliki pengalrulh terhaldalp kinerjal keula lngaln. Daln salraln ulntulk investor, halsil 

ini menja ldi balha ln pertimbalnga ln daln mengalnallisis fa lktor fa lktor keula lngaln yalng mempenga lrulhi retu lrn daln 

risiko investa lsi, khulsu lsnya l dalla lm sektor malka lnaln daln minulmaln. 
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