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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh penghindaran pajak
dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sampel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di situs Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2015-2020. Dengan metode pengumpulan data purposive
sampling, berdasarkan kriteria yang sudah ditetapkan, 16 perusahaan dipilih
dari 139 populasi dengan waktu pengamatan 6 tahun, sehingga total sampel yang
digunakan dalam penelitian ini sebanyak 96. Penelitian ini menggunaan data
seunder dan laporan tahunan perusahaan yang diperoleh dari  www.idx.co.id
atau resmi perusahaan terkait. Penelitian ini menggunakan metode analisis data
panel. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa penghindaran pajak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan, profitabilitas tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan dan kepemilikan institusional tidak mampu
memoderasi hubungan penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. Hasil
tersebut mendukung hipotesis satu dan menolak hipotesis dua dan tiga.

Kata Kunci : Penghindaran Pajak, Profitabilitas, Nilai Perushaan,
kepemilikan Institusional, Bursa Efek Indonesia (BEI)
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ABSTRACT

This research examines the influence of tax avoidance and profitability on firm
value, as well as the potential moderation by institutional ownership. Using
purposive sampling method, 16 manufacturing companies were selected from a
total population of 139 companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX)
during the period of 2015-2020. The observation period spans 6 years, resulting in
a total sample of 96 companies. Data used in the study were obtained from annual
reports and secondary sources from www.idx.co.id or official sources related to the
companies.

Data analysis was conducted using panel data analysis method. The research
findings indicate that tax avoidance has an impact on firm value, while profitability
does not have a significant influence on firm value. Moreover, institutional
ownership not able to moderate the relationship between tax avoidance and firm
value. These findings support the first hypothesis, reject the second hypothesis and
third hypothesis.

Keywords : tax avoidance, profitability, firm value, institutional ownership, and
Indonesia Stock Exchange (IDX).
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Dalam kegiatan bisnis, tujuan utama perusahaan adalah
untuk meningkatkan nilainya setiap saat. Nilai perusahaan adalah
bagaimana investor melihatnya. Nilai ini ditunjukkan dalam harga
saham yang meningkat seiring dengan nilai perusahaan (Partha,
2016). Dalam theory of the firm tujuan perusahaan umumnya ialah
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Peningkatan Nilai: Sebuah
perusahaan harus mencapai peningkatan nilai jangka panjang. Ini
akan ditunjukkan oleh harga sahamnya di pasar karena penilaian
investor terhadap perusahaan dapat dilihat melalui pergerakan
harga saham perusahaan yang sudah go public. Dengan cara ini,
pemegang Saham tetap mempertahankan - investasinya dan calon
pinvestor tertarik untuk  menginvestasikan modalnya ke dalam
perusahaan.  Tujuan = jangka _panjang _ perusahaan _adalah untuk
mencapai " tingkat “pertumbuhan yang- tinggi, yang- dapat dilihat dari
pergerakan harga saham vyang terdaftar di bursa efek (ilmiani &

Sutrisno, 2013).

Nilai perusahaan, seperti yang disebut oleh (Setiyaningsih,
2018), adalah perkiraan investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang terkait dengan harga saham. Nilai perusahaan

adalah persepsi investor tentang sebuah perusahaan yang biasanya



terkait dengan harga saham. Analisis investor terhadap saham
sebuah  perusahaan dipengaruhi, secara utama, oleh tingkat
pengembalian yang ditawarkan oleh perusahaan tersebut. Ketika
harga saham naik, begitu pula volatilitas harga saham (Gracela et
al., 2022). Manajemen berusaha untuk  meningkatkan nilai
perusahaan mereka dengan mengurangi biaya pajak. Ini dapat
memengaruhi  nilai  perusahaan (llmilah & Sutrisno, 2013). Pajak
masih  dianggap  sebagai  beban  pada akhirnya  mengurangi
keuntungan atau keuntungan yang didapatkan oleh wajib pajak; ini
adalah salah satu cara untuk menghilangkan beban pajak melalui
penghindaran pajak. Ini  berlaku untuk baik individu maupun
badan. Selain itu bukan hanya mengurangi beba pajak yang dapat
mempengaruhi  nilai perusahaan, akan tetapi profitabilats juga
dapat mempengaruhi nilai  perusahaan. Setiap bisnis menginginkan
nilai perusahaan yang tinggi karena menunjukkan bahwa bisnis
tersebut. berhasil ~menghasilkan.~ keuntungan = bagi. para pemegang
sahamnya. Salah “satu “faktor® utama yang menentukan™ nilai sebuah
perusahaan “adalah profitabilitas, "yang ~mencerminkan kemampuan
perusahaan  untuk  menghasilkan  keuntungan dari  operasinya.
Semakin  tinggi  profitabilitasnya, semakin  besar  kemungkinan
perusahaan untuk menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham
dan pemangku kepentingan lainnya. Profitabilitas yang tinggi

menunjukkan  bahwa  perusahaan efisien dalam  menggunakan



sumber daya dan memiliki model bisnis yang berkelanjutan. Ini
dapat  meningkatkan  kepercayaan investor dan  kemampuan
perusahaan untuk mendapatkan akses ke modal yang diperlukan
untuk pertumbuhan dan ekspansi. Selain itu, profitabilitas yang
tinggi juga dapat memberikan fleksibilitas finansial yang lebih
besar bagi perusahaan untuk mengatasi tantangan dan peluang

yang mungkin muncul di pasar (Hermuningsih, 2014).

Profitabilitas adalah ukuran yang bermanfaat untuk menilai
Kinerja suatu perusahaan. Profitabilitas menunjukkan seberapa baik
suatu perusahaan memanfaatkan asetnya secara efektif untuk
menghasilkan  keuntungan dari  pengelolaan aktiva. Return On
Asset (ROA) dihitung dalam persentase, dan semakin baik kinerja
perusahaan, semakin tinggi nilai ROA. Profitabilitas didefinisikan
sebagai kemampuan suatu perusahaan - untuk mengelola sumber
dayanya dengan cara yang menghasilkan  keuntungan bagi
investornya.. = Profitabilitas -~ dianggap = penting: sebagai  pengukur
Kinerja, keuangan--suatu perusahaan dan dapat. digunakan sebagai

dasar untuk memiliki perusahaan (Sastrawan & Latrini, 2016).

Penghindaran pajak biasanya dilakukan oleh wajib pajak
dengan mengurangi jumlah pajak yang harus dibayar dengan
menggunakan loopholes atau kelemahan peraturan dalam undang-
undang perpajakan. Penghindaran pajak dianggap sebagai tindakan

legal yang tidak melanggar peraturan. Di berbagai negara pajak



merupakan salah satu sumber penerimaan negara terbesar, begitu
juga di negara Indonesia penerimaan pajak sangat penting untuk
pembangunan dan pengeluaran rutin negara yang tersusun dalam
Aggaran pengeluaran dan Belanja Negara (APBN), karena itulah
pelaksanaan perpajakan sangat diatur oleh pemerintah Indonesia
guna mempertahankan permintaan negara. Berdasarkan Undang-
Undang Republik Indonesia Nomor 28 Tahun 2007 Pasal 1, pajak
adalah kontribusi wajib kepada negara yang terhutang 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. Pengindaran pajak adalah pendekatan pajak

yang wajib untuk mengurangi pajak yang terutang.

Menurut (Putra et al. 2014), pengindaran pajak mencakup
setiap bentuk tindakan yang meningkatkan  kesadaran akan
pentingnya . membayar ' pajak. /Di  sisi = lain, /memiliki kemampuan
untuk . melakukan- perencanaan. pajak., dapat . meningkatkan nilai
perusahaan. Hal ini disebabkan fakta bahwa perusahaan yang
memiliki  kemampuan untuk melakukannya harus dapat lebih
efektif dalam membayar pajak yang harus mereka bayar, sehingga
mereka dapat memenuhi kewajiban pajak mereka dengan lebih

tertib (Pradnyana & Noviari, 2017).

Baik manajemen maupun pemegang Saham dapat menilai



pengindaran pajak yang dilakukan oleh perusahaan. Sebaliknya,
perusahaan yang melakukan pengindaran pajak untuk kepentingan
masyarakat dianggap negatif karena mereka tidak ikut serta dalam
kontirbusi pajak untuk membantu pemerintah membiayai fasilitas
umum. Manajemen didorong untuk menerapkan manajemen pajak
karena perbedaan pendapat antara perusahaan dan pemerintah

tentang perpajakan (Pradnyana & Noviari, 2017).

Tingkat efektivitas pajak tunai (CETR) adalah ukuran
penghindaran pajak yang diterapkan pada jumlah uang Yyang
dibayarkan sebelum pajak dibayarkan (Budiman dan Setiyono,
2012). Penurunan CETR sebesar 25% menunjukkan bahwa sebuah
perusahaan  mencoba  untuk - menghindari  pembayaran  pajak,
sedangkan peningkatan CETR sebesar 25% menunjukkan bahwa
sebuah perusahaan mencoba untuk menghindari pembayaran pajak
(Septiana, 2017). Studi ini berfokus pada perusahaan-perusahaan
yang merupakan bagian dari = subsektor makanan dan manufaktur
dan terdaftar- di Bursa ;Efek Indonesia (BED.-antara tahun 2015 dan

2020.

Di  Indonesia ada beberapa kasus perusahaan  yang
melakukan penghindaran pajak seperti yang diberitakan dalam
liputan kontan.co.id,jakarta, Lembaga Tax Justice Network  pada
Rabu (8/9/2019) melaporkan perusahaan tembakau milik British

American Tabacco (BAT) telah melakukan penghindaran pajak di



Indonesia melalui PT Bentoel Internasional Investama. Sebagai
dampaknya negara bisa menderita kerugian US$ 14 juta per tahun.
Segala klaim bahwa perusahaan tembakau memberikan kontribusi
ekonomi untuk mengimbangi biaya kesehatan yang luar biasa
adalah keliru, jelas laporan tertulis Lembaga Tax Justice Network
yang dikutip Kontan.co.id, selasa (7/5/2019). Laporan tersebut
menjelaskan bahwa BAT telah mengalihkan sebagian
pendapatannya keluar dari Indonesia melalui dua cara. Pertama,
melalui pinjaman intra-perusahaaan anatara tahun 2013 dan 2015
yang mana diakui perusahaan melalui laporan tahunan 2016
dengan mengatakan kerugian bersin meningkat 27,3%. Hal ini
menyebabkan  perusahaan kehilangan dana operasional  karena
untuk membayar beban bunga utang. Kedua, melalui pembayaran
kembali ke Inggris untuk royalti ongkos dan layanan. Dimana
pajak perusahaan rata-rata atas pembayaran setiap tahun dengan
suku. bunga 25% ‘sebesar US$ 2,5 juta _untuk rotalti,, US$ 1,3 juta
untuk—ongkos,” dan” US$ "1,1" juta untuk “biayaIT.” Dengan adanya
perjanjian Indonesia-Inggris maka potongan pajak untuk royalti
atas merk dagang sebesar 15% dari US$ 10,1 juta atau sebesar US$
1,5 juta. Sedangkan biaya layanan teknis tidak dikenakan
pemotongan. Biaya arti tidak disebutkan dalam perjanjian, namun
karena mirip royalti, laporan tersebut mengasumsikan potongan

pajak biaya 1T sebesar US$ 0,7 juta. Sehingga pendapatan yang



hilang dari Indonesia mencapai US$ 2,7 juta per tahun Kkarena
pemayaran royalti, ongkos dan biaya IT BAT kepada perusahaan-
perusahaannya di Inggris. Adapun rincian pajak royalti US$ 1 juta
per tahun, pajak perusahaan US$ 1,3 juta per tahun dan pajak biaya

IT sebesar US$ 0,4 juta per tahun. (kontan.co.id/08/05/2019).

Berdasarkan  kasus  diatas, permasalahan terjadi  akibat
beban bunga terlalu tinggi. Peraturan di Indonesia yang mengakui
beban bunga sebagai deductible expense diatur oleh KMK
N0.1002/KMK.04/1984. Peraturan mengatur bahwa bungan hutang
yang dapat diakui sebagai biaya adalah sebesar bunga atas hutang
yang perbandingannya terhdap modal vyaitu setinggi-tingginya tiga
banding satu ~ (3:1). Penghindaran  pajak dapat = mengurangi
transparansi  perusahaan sehingga menimbulkan konflik lembaga
antara manajemen dan debt holders karena dapat menyebabkan

asimetri_informasi (information asymmetry).

Institusionalisasi. memiliki- peran yang sangat . penting dalam
mengurangi’ jumlah. konflik’. asimetris, antara ' investor dan pedagang.
Pengawasan investor institusional dapat menjadi cara yang bagus
untuk memantau manajer membuat keputusan. Menurut
(Setiyaningsih, 2018), kekuatan institusional didefinisikan sebagai

kepemilikan saham lembaga institusional.

Karena, di Indonesia, khususnya perusahaan yang terdaftar



di BEI, kepemilikan saham institusional ~memiliki kepemilikan
saham rata-rata sebesar 68,81% di satu perusahaan, menjadikannya
variabel ~ moderasi yang  mampu  mempengaruhi  bagaimana
manajemen perusahaan mengungkapkan informasinya. Ini berbeda
dengan proporsi saham manajerial sebesar 3,8 persen dan
kepemilikan saham publik sebesar kurang dari 5%. (Adnantara,

2013).

Keterbatasan  pada  penelitian  sebelumnya  yaitu  tidak
memasukan unsur variabel lain diluar tax avoidance yang bisa jadi
dapat mepengaruhi nilai perusahaan. Dengan adanya keterbatasan
tersebut peneliti inginm mengkaji lebih dalam literatur dengan
menambah unsur variabel mengenai “PENGARUH
PENGINDARAN PAJAK DAN PROFITABILITAS
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DAN KEPEMILIKAN
INSTITUSIONAL SEBAGAI VARIABEL MODERASI PADA
PERUSAHAAN  MANUFAKTUR 'YANG / TERDAFTAR DI

BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2015-2020”

B. Rumusan Masalah
1. Apakah  penghindaran  pajak  berpengaruh  terhadap  nilai
perusahaan?

2. Apakah profitabilitas berpngaruh terhadap nilai perusahaan?



3. Apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi pengaruh

penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan ?

C. Tujan Penelitian
1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh penghindaran pajak
terhadap nilai perusahaan.
2. Untuk  mengetahui  bagaimana  pengaruh profitabilitas
terghadap nilai perusahaan.
3. Untuk mengetahui bagaimana peran kepemilikan institusional
dalam memoderasi pengaruh penghindaran pajak, profitabilitas

terhadap nilai perusahaan.

D. Manfaat Penelitian
Hasil = dari  penelitian  ini  diharapkan  mampu  memberikan
manfaat kepada pihak :
1. «<Penulis
2. Penelitian int. diharapkan | dapat meningkatkan pengetahuan
dan’ wawasan’  entang /' pengaruh /variabel = moderasi
penghindaran pajak, profitabilitas, dan kepemilikan

institusional terhadap nilai perusahaan.

3. Diharapkan bahwa penelitian ini akan  meningkatkan
pemahaman  kita tentang variabel yang akan diteliti
selanjutnya.

4. Akademis



5. Diharapkan bahwa penelitian ini dapat menjadi referensi
untuk ~ memecahkan masalah  yang  terkait  dengan
penghindaran pajak dan profitabilitas, khususnya
bagaimana hal itu berdampak pada nilai perusahaan yang
akan diteliti."

6. Perusahaan dan Investor

7. Hasil penelitian ini diharapkan  dapat mendorong investor
untuk tidak melakukan praktik penghindaran pajak agar
dapat mempertahankan atau meningkatkan nilai perusahaan.
Sedangkan bagi investor penelitian ini diharapkan dapat
bermanfaat untuk para investor yang akan berinvestasi
mengenal  perusahaan yang akan  dijadikan  tempat

berinvestasi.

E. Sistematika Penulisan
Untuk membuat tugas akhir lebih jelas, maka dalam
pengaruh . pengindaran pajak dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan, dengan. , kepemilikan , institusional sebagai variabel
moderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa
efek indonesia tahun 2015-2020 memiliki sistematika penulisan
sebagai berikut :
1. BAB I : Pendahuluan
Tugas akhir ini mengandung latar belakang masalah

yang mendasari tema penelitian pengaruh pengindaran
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pajak dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan
kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek
indonesia  tahun  2015-2020  serta  uraian  pokok
permasalahn  yang akan diteliti  dilanjutkan  dengan
rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian
serta sistematika penelitian.
BAB Il : Landasan Teori

Bab ini akan memberikan penjelasan  tentang
penelitian ~ sebelumnya yang menggunakan topik yang
sama, serta konsep dan teori yang mendasari penelitian
ini, serta uraian tentang landasan teori yang digunakan
penulis untuk menangani masalah dan latar belakang
penelitian ini.
BAB I1I': Metodologi Penelitian

Dalam™ bab _ini,” variabel _penelitian. dan definisi
operasional variabel” serta~ populasi® dan™ sampel penelitian
dijelaskan. Selanjutnya, = bab ini. membahas jenis dan
sumber data penelitian, serta teknik pengumpulan dan
analisis data.
BAB IV : Hasil Dan Pembahasan

Bab ini menjelaskan hasil olah data dari sampel

yang digunakan dalam penelitian.
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5. BAB YV : Penutup
Bab terakhir ini akan menyampaikan kesimpulan
dari pembahasan yang ada di bab-bab sebelumnya, serta

saran dan penutup dari penulis
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BAB V
PENUTUTP
A. Kesimpulan
Penelitian ini dilatar belakangi oleh adanya perbedaan hasil penelitian
terdahulu mengenai pengaruh penghindaran pajak dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan dengan kepemilian institusional sebagai variabel
moderasi. Penelitian ini menguji secara empiris pengaruh penghindaran
pajak dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan kepemilian
institusional sebagai variabel moderasi pada perusahaan yang terdaftar di
situs Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2020. Penelitian ini memiliki tiga
hipotesis, yang mana satu hipotesis terdukung dan dua hipotesis tidak
terdukung. Berdasarkan hasil analisis data maka dapat disimpulkan:
1. Penghindaran pajak memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.
2. Profitabilitas tidak memiliki pengaruh paositif terhadap nilai perusahaan.
3. Kepemilikan institusional tidak dapat:memoderasi hubungan antara
penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini mendukung teori agensi dimana pada penelitian ini hipotesis
satu terdukung bahwa penghindaran pajak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan, profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan dan  kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi

hubungan penghindaran pajak pada nilai perusahaan. Teori agensi adalah
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hubungan keagenan sebagai kontrak antara principle dengan agent. Agent
yang beperan sebagi pemberi informasi kepada principle seringkali tidak
memberikan informasi yang sesuai dengan keadaan perusahaan, hal tersebut
biasana karena adanya perbedaan tujuan atau kepentingan antara agent dan
principle. Perbedaan tujuan dan kepentingan tersebut akan menimbulkan

beberapa masalah keagenan salah satunya adalah masalah nilai perushaan.

B. Keterbatasan
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, antara lain sebagai

berikut:

1. Tidak ada variabel lain dalam penelitian ini yang mungkin
mempengaruhi variabel dependen.

2. Alat ukur CETR yang digunakan dalam penelitian ini mungkin tidak
cukup akurat untuk mengukur variabel penghindaran pajak karena
hanya 16 perusahaan manufaktur yang digunakan.

3. Sampel yang digunakan:dalam penelitian ini.masih terbilang sedikit.

C. Saran
Berdasarkan® analisis * data, ‘penelitian” “ini © menghasilkan beberapa

saran, antara lain sebagai berikut:

1. Diharapkan bahwa sampel dan priode yang lebih kompleks akan
ditambahkan untuk penelitian selanjutnya agar data yang dikumpulkan

dapat mencerminkan keadaan nyata perusahaan.
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2. Untuk menunjukkan perbedaan dengan penelitian sebelumnya,

penelitian berikutnya diharapkan untuk memasukkan variabel .
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