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ABSTRAK 

Minat investasi di Indonesia saat ini tergolong tinggi, utamanya pada perusahaan 

sektor manufaktur. Adanya kesempatan ini, perusahaan perlu melakukan upaya 

peningkatan nilai perusahaan. Nilai perusahaan menjadi pertimbangan dan 

penilaian investor dalam pengambilan keputusan investasi. Penghindaran pajak 

menjadi salah satu upaya meningkatkan nilai perusahaan, dengan menekan biaya. 

Di samping itu keputusan investasi akan didukung dengan efektivitas pengawasan 

oleh hadirnya kepemilikan institusional dalam perusahaan. Hal lain mengenai 

penyelarasan kepentingan investor dan manajemen melalui kepemilikan 

manajerial, akan mempengaruhi nilai perusahaan. Tujuan penelitian ini untuk 

menguji pengaruh penghindaran pajak, kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial terhadap nilai perusahaan. Populasi penelitian adalah perusahaan sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 2019-2023. 

Dengan kriteria ditetapkan yakni perusahaan menerbitkan laporan tahunan lengkap. 

Kriteria selanjutnya adalah perusahaan tidak mengalami kerugian dua tahun 

berturut-turut atau lebih. Melalui teknik purposive sampling ini  diperoleh sampel 

91 perusahaan. Penelitian ini menggunakan data panel yang diolah menggunakan 

model regresi data panel, melalui alat analisis Eviews 12. Data dikumpulkan 

melalui laporan tahunan perusahaan 2019-2023 dan Yahoo Finance. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa penghindaran pajak dan kepemilikan institusional 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan kepemilikan manajerial 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Penghindaran Pajak, Kepemilikan Institusional, 

Kepemilikan Manajerial 
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ABSTRACT 

Investment interest in Indonesia is currently quite high, especially in manufacturing 

sector companies. With this opportunity, companies need to make efforts to increase 

company value. Company value is a consideration and assessment for investors in 

making investment decisions. Tax avoidance is one of the efforts to increase 

company value, by reducing costs. In addition, investment decisions will be 

supported by the effectiveness of supervision by the presence of institutional 

ownership in the company. Another thing about the alignment of investor and 

management interests through managerial ownership will affect company value. 

The purpose of this study is to test the effect of tax avoidance, institutional 

ownership and managerial ownership on company value. The study population is 

manufacturing sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 

during 2019-2023. With the criteria set, namely the company publishes a complete 

annual report. The next criterion is that the company does not experience losses for 

two consecutive years or more. Through this purposive sampling technique, a 

sample of 91 companies was obtained. This study uses panel data processed using 

a panel data regression model, through the Eviews 12 analysis tool. Data was 

collected through the company's 2019-2023 annual reports and Yahoo Finance. 

The results of the study show that tax avoidance and institutional ownership have 

a positive effect on company value. While managerial ownership does not affect 

company value. 

Keywords: Company Value, Tax Avoidance, Institutional Ownership, Managerial 

Ownership 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

 Nilai perusahaan merupakan isu penting dalam keuangan, semakin tinggi 

nilai perusahaan maka semakin tinggi kemakmuran pemegang saham, hal tersebut 

menjadi pertimbangan bagi investor (Hasan et al., 2021). Nilai perusahaan menjadi 

salah satu penilaian investor terhadap keberhasilan perusahaan memanfaatkan 

sumber daya yang dimiliki (Anasta, 2019). Nilai perusahaan dapat dijadikan acuan 

investor dan pelanggan untuk melihat kualitas kinerja suatu perusahaan (Akbari et 

al., 2019).  

 Investor tentu menginginkan pendapatan yang besar dari investasinya di 

perusahaan (Hasan et al., 2021). Indonesia saat ini terus berkembang menjadi 

negara tujuan utama bagi investor skala global, utamanya peningkatan ketertarikan 

pada sektor industri manufaktur1. Dengan kesempatan negara Indonesia menjadi 

tujuan investor, maka perlu upaya peningkatan nilai perusahaan secara maksimal. 

Nilai perusahaan sendiri direpresentasikan melalui harga saham, artinya semakin 

tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan (Zamzamin et al., 2021).  

 Adanya hal tersebut memunculkan persaingan antarperusahaan, perusahaan 

akan memanfaatkan sumber daya serta melakukan berbagai cara untuk dapat 

menjadi pemenang atau setidaknya mampu mempertahankan perusahaan dalam 

persaingannya (Hossain et al., 2021). Perusahaan dituntut untuk memaksimalkan 

sumber daya yang dimiliki agar kinerja keuangan dapat tumbuh dengan maksimal, 

 
1 https://setkab.go.id/lampaui-rp565-triliun-tren-investasi-manufaktur-terus-naik-di-dekade-

terakhir/ (diakses pada 27 Oktober 2024, pukul 19:28 WIB) 

https://setkab.go.id/lampaui-rp565-triliun-tren-investasi-manufaktur-terus-naik-di-dekade-terakhir/
https://setkab.go.id/lampaui-rp565-triliun-tren-investasi-manufaktur-terus-naik-di-dekade-terakhir/
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dengan begitu keberlangsungan usaha akan terjamin ditunjukkan dengan besarnya 

laba yang dicapai (Jasnika et al., 2023). Tidak hanya mengenai kinerja tetapi aspek 

lain dalam mencapai nilai perusahaan yang tinggi patut diperhitungkan dalam 

persaingan perusahaan (Hasan et al., 2021).  

 Aspek internal yakni mengenai cara perusahaan mengelola perusahaan dalam 

kegiatan operasionalnya, serta aspek eksternal tentang cara perusahaan melakukan 

pengelolaan yang berhubungan dengan lingkungan, sosial, serta arus fenomena luar 

yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, termasuk didalamnya adalah mengenai 

pembayaran pajak (Setianto, 2020). Kegiatan perusahaan dalam menjalankan usaha 

di berbagai negara tidak terlepas kaitannya dengan perpajakan (Saragih, 2017). 

Pajak akan menjadi hal yang diperhatikan perusahaan berkaitan dengan beban dan 

pengaruhnya pada nilai perusahaan (Khan et al., 2020).  

 Peraturan perpajakan memberikan peluang bagi perusahaan untuk mengelola 

pembayaran kewajiban pajaknya (Hasan et al., 2021). Ketika perusahaan memilih 

membayar pajak di masa mendatang, maka akan dicatat sebagai kewajiban pajak 

tangguhan. Apabila kewajiban pajak tangguhan lebih besar dari aktiva pajak 

tangguhan, maka hal tersebut disebut penghindaran pajak (Walah et al., 2023). 

Penghindaran pajak adalah praktik pengalihan kekayaan melalui peningkatan laba 

bersih dengan jumlah pajak aktual yang dihemat (Luis et al., 2018). Tren 

penghindaran pajak terjadi salah satunya pada negara-negara Association of 

Southeast Asian Nations (ASEAN)2.  

 
2 https://www.kemenkeu.go.id/informasi-publik/publikasi/berita-utama/kerja-sama-bidang-

perpajakan-dan-cukai (diakses pada 27 Oktober 2024, pukul 20:17 WIB) 

https://www.kemenkeu.go.id/informasi-publik/publikasi/berita-utama/kerja-sama-bidang-perpajakan-dan-cukai
https://www.kemenkeu.go.id/informasi-publik/publikasi/berita-utama/kerja-sama-bidang-perpajakan-dan-cukai
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 Penghindaran pajak sering dianggap sebagai cara mengoptimalkan kekayaan 

pemegang saham dengan mengalihkan sumber daya dari pemerintah ke perusahaan 

(Safiq et al., 2021). Dari perspektif perusahaan, pajak merupakan bagian integral 

dari biaya operasional, yang mendorong banyak perusahaan untuk terlibat dalam 

strategi yang bertujuan mengurangi kewajiban pajak perusahaan (Shubita, 2024). 

Strategi yang dapat dilakukan salah satunya melalui penghindaran pajak (Azam & 

Wang, 2020). Penghindaran pajak perusahaan telah lama dipandang sebagai praktik 

manajemen yang menghasilkan nilai (Guedrib & Bougacha, 2024).  

 Penghindaran pajak memiliki definisi sebagai upaya untuk meminimalkan 

kewajiban pajak perusahaan, penghindaran pajak merupakan praktik legal yang 

dilakukan dengan serangkaian strategi perencanaan namun bisa menjadi ilegal 

ketika dilakukan dengan lebih agresif (Azam & Wang, 2020). Tindakan 

penghindaran pajak merupakan salah satu cara penghematan pajak, tanpa dorongan 

lain selain penghematan pajak (Chen et al., 2014). Ahli teori agensi mengklaim 

permasalahan pajak perusahaan memiliki kaitan dengan tata kelola perusahaan 

disebabkan oleh meluasnya konflik agensi (Guedrib & Bougacha, 2024).  

 Praktik penghindaran pajak dilakukan oleh para manajer yang merupakan 

agen pemegang saham, yang seharusnya bertindak demi kepentingan para 

pemangku kepentingan (Suleiman & Emmanuel, 2019). Bagi perusahaan, 

kewajiban pembayaran pajak akan ditanggung oleh pemegang saham, karena 

mengakibatkan penurunan laba yang menjadi sumber pembayaran dividen 

(Guedrib & Marouani, 2023). Perencanaan pajak akan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan jika pengelolaan tata kelolanya baik (Desai & Dharmapala, 2009). 
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Perusahaan akan mencapai tujuannya secara maksimal jika memiliki tingkat tata 

kelola perusahaan yang kuat (Guedrib & Marouani, 2023).  

 Salah satu faktor terpenting dalam membentuk sistem tata kelola perusahaan 

yang baik yakni melalui struktur kepemilikan (Din et al., 2022). Struktur 

kepemilikan memiliki peran penting dalam pengambilan keputusan perusahaan 

(Kovermann & Wendt, 2019). Penerapan tata kelola dengan struktur kepemilikan 

dilakukan melalui kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial. 

Kepemilikan institusional yakni jumlah saham dimiliki pihak institusi mencakup 

yang memiliki hubungan istimewa, perusahaan asuransi, bank dan perusahaan 

investasi (Abedin et al., 2022). Kepemilikan manajerial merupakan kondisi manajer 

memiliki peran di manajemen sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan 

(Nurmawan & Nuritomo, 2022). 

 Kepemilikan institusional berpengaruh dalam monitoring manajemen 

perusahaan, dengan adanya pengawasan yang lebih optimal (Abedin et al., 2022). 

Kepemilikan institusional akan mampu melakukan kontrol dan menghasilkan 

keputusan yang efektif (Doğan, 2020). Perusahaan perlu menjalankan mekanisme 

tata kelola yang kuat, tata kelola didalamnya meliputi interaksi antara pemangku 

kepentingan dalam suatu bisnis (Azam & Wang, 2020). Komposisi dan aspek 

kepemilikan perusahaan berperan dalam memastikan kekuatan sistem tata kelola 

perusahaan (Abedin et al., 2022).  

 Kepemilikan manajerial dalam perusahaan berperan menyatukan 

kepentingan antara manajer dengan pemegang saham (Gao & Song, 2008). 

Kepemilikan manajerial berpartisipasi aktif untuk melakukan pengambilan 
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keputusan (Cahya & Ani, 2024). Kepemilikan manajerial termasuk didalamnya 

adalah saham yang dimiliki oleh komisaris, komite audit, dan manajemen 

perusahaan (Lokashita & Saputri, 2024). Kepemilikan manajerial membuat 

kepentingan pemegang saham dan manajer akan sama, sehingga mengurangi 

konflik kepentingan pihak tersebut (Sari & Wulandari, 2021). Menurut Cahya & 

Ani (2024) kepemilikan manajerial menjadi salah satu cara menuntaskan konflik 

keagenan, hal ini akan mendukung maksimalisasi nilai perusahaan. 

 Telah dilakukan beberapa penelitian mengenai aspek yang berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, berkaitan dengan penghindaran pajak. Penelitian yang 

dilakukan oleh Nebie & Cheng (2023) dan Shubita (2024) membuktikan terdapat 

hubungan negatif, semakin tinggi penghindaran pajak yang dilakukan perusahaan, 

maka akan terjadi penurunan nilai. Penelitian lain yang dilakukan oleh Luis et al. 

(2018) di negara Brazil dan Minh et al. (2021) yang dilakukan di negara Vietnam 

memberikan kesimpulan bahwa kegiatan penghindaran pajak yang dilakukan tidak 

selalu menghasilkan nilai bagi pemegang saham, hal ini justru memberikan dampak 

yang negatif terhadap nilai perusahaan yang timbul karena tata kelola yang buruk. 

 Dalam penelitian lain yakni oleh Li (2023) dan Khuong et al. (2020) 

menunjukkan bahwa penghindaran pajak dapat menambah nilai lebih bagi 

perusahaan karena peningkatan arus kas yang memfasilitasi investasi, namun hal 

ini harus diimbangi dengan mekanisme tata kelola dalam melakukan hal tersebut. 

Mekanisme tata kelola harus berjalan dengan baik. Hal ini untuk memastikan 

bahwa adanya peningkatan arus kas dan kompleksitas tidak disalahgunakan oleh 
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manajemen. Penghindaran pajak ini juga berdampak positif bagi nilai perusahaan, 

selama dilakukan perancangan skema insentif yang baik bagi para manajer. 

 Studi yang dilakukan Suleiman & Emmanuel (2019) yang dilakukan di 

Nigeria menyimpulkan bahwa penghindaran pajak menurunkan kewajiban pajak 

sehingga pajak yang belum dibayarkan menjadi bagian dari nilai bank. Hasil 

penelitian oleh Walah et al. (2023) sejalan dengan teori model pertumbuhan 

Gordon dan teori pecking order, dimana ketika perusahaan menunda pembayaran 

pajaknya maka perusahaan mendapatkan tambahan arus kas yang digunakan 

sebagai sumber pendanaan melalui investasi jangka pendek dan investasi jangka 

panjang. Tambahan dana tersebut apabila dikelola dengan baik dapat meningkatkan 

laba perusahaan dan dari pendapatan tersebut perusahaan dapat memberikan 

dividen dalam jumlah yang lebih besar. 

 Penelitian oleh Din et al. (2022) membuktikan adanya dampak positif 

kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan. Peran investor institusi 

disebut sangat efektif, dilengkapi dengan keahlian, sumber daya dan peluang untuk 

memantau secara aktif keputusan manajer. Penelitian oleh Abedin et al. (2022) juga 

menunjukkan bahwa pemegang saham institusional, dengan pengawasan kuat 

terhadap manajer akan membantu manajer membuat keputusan strategis mengenai 

perusahaan. Hal ini akan mengurangi asimetri informasi dan memperkuat 

transparansi untuk memastikan operasi perusahaan akan meningkatkan nilai 

perusahaan.  

 Hasil penelitian oleh Khan et al. (2021) memberikan kesimpulan bahwa 

pemegang saham institusional memainkan peran penting dan efektif dalam 
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mengurangi asimetri informasi dalam masalah keagenan, sehingga meningkatkan 

kinerja akuntansi dan kinerja berbasis pasar perusahaan, hal ini mengungkapkan 

bahwa pemegang saham institusional di Pakistan mendorong laba per saham, harga 

pangsa pasar dan kapitalisasi pasar perusahaan. Selanjutnya hal ini menunjukkan 

bahwa investor institusional secara aktif memantau manajemen, mendorong 

perubahan dan mendorong tata kelola yang lebih baik serta investasi yang lebih 

efisien.  

 Penelitian dilakukan oleh Sari & Wulandari (2021) dan Cahya & Eni (2024) 

menunjukkan kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian tersebut sesuai dengan teori keagenan, bahwa kepemilikan 

saham oleh pihak manajemen akan menyamakan kepentingan pemegang saham dan 

mengatasi konflik keagenan. Manajemen merupakan pihak internal perusahaan, 

tentu lebih banyak informasi yang dimiliki dan menggunakannya untuk 

meningkatkan nilai perusahaan (Sari & Wulandari, 2021). Fungsi manajemen 

ditingkatkan dengan pemanfaatan faktor keuangan yang akan mempengaruhi 

peningkatan nilai perusahaaan (Cahya & Ani, 2024). 

 Penelitian terdahulu mengenai pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai 

perusahaan menyatakan kesimpulan yang cukup beragam. Hasilnya terdapat 

penemuan pengaruh positif dan juga negatif antara penghindaran pajak terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini berarti penghindaran pajak merupakan salah satu upaya 

yang berhasil meningkatkan nilai perusahaan. Akan tetapi terdapat kegagalan yang 

juga tidak dapat dihindari sehingga berdampak negatif. Dari hasil penelitian 
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sebelumnya menghasilkan kesimpulan tidak konsisten mengenai pengaruh 

penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan.  

 Dalam upaya memaksimalkan nilai perusahaan, tata kelola perusahaan 

memainkan peran yang penting. Kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial menjadi bagian penting pengukurannya dalam tata kelola perusahaan. 

Bukti penelitian yang telah dilakukan mengenai pengaruh kepemilikan institusional 

dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan cukup beragam hasilnya. 

Terdapat penemuan yang menyatakan adanya hubungan positif, namun terdapat 

kesimpulan lain yang menunjukkan hubungan negatif antara kepemilikan 

institusional dan manajerial terhadap nilai perusahaan.  

 Dari penelitian sebelumnya masih menghasilkan beragam kesimpulan dalam 

menjelaskan pengaruh penghindaran pajak, kepemilikan institusional, dan 

kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hal tersebut peneliti 

tertarik untuk mereplika penelitian Li (2023) dan Walah et al. (2023) mengenai 

pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan, serta penelitian oleh 

Abedin et al. (2022) dan Khan et al. (2021) mengenai pengaruh kepemilikan 

institusional dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 

 Pada penelitian ini peneliti mengambil sampel perusahaan sektor manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), karena sesuai dengan latar belakang 

penelitian ini yang timbul dari fenomena meningkatnya minat investasi pada sektor 

manufaktur. Informasi keuangan yang digunakan adalah pada periode 2019-2023 

dengan harapan memberikan informasi yang terbaru sesuai perkembangan masa 

kini. Dengan demikian dilakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Penghindaran 
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Pajak, Kepemilikan Institusional dan Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan”. 

B. Rumusan Masalah 

 Nilai perusahaan tercermin pada harga saham yang dipengaruhi adanya 

permintaan pasar dari investor. Investor menginginkan kesejahteraan yang 

terjamin. Oleh karena itu investor akan berminat pada perusahaan yang memiliki 

laba tinggi. Salah satu cara mendapatkan laba perusahaan yang tinggi yaitu dengan 

menekan biaya, biaya yang dapat ditekan yakni biaya pajak. Pajak merupakan 

beban bagi perusahaan karena akan mengurangi laba, sedangkan laba yang tinggi 

dapat menambah nilai perusahaan (Anasta, 2019). Rumusan masalah pertama yang 

dibuat yakni, penghindaran pajak berpengaruh terdapat nilai perusahaan. 

 Selain dari aspek biaya, dalam hal ini adalah pajak perusahaan, perusahaan 

dapat menerapkan tata kelola perusahaan untuk menciptakan nilai perusahaan. 

Penerapan tata kelola perusahaan salah satunya dalam bentuk pengawasan yang 

langsung dilakukan oleh kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional akan 

memantau manajemen perusahaan, dengan pengawasan dan kontrol yang lebih 

optimal, mendorong tata kelola yang lebih baik serta investasi yang lebih efisien 

(Ferry, 2022). Kepemilikan institusional memainkan peran penting dan efektif 

dalam mengurangi asimetri informasi dalam masalah keagenan (Chang et al., 

2013). Rumusan masalah kedua yang dapat dibuat yakni, kepemilikan institusional 

berpengruh terhadap nilai perusahaan.  

 Penerapan tata kelola perusahaan juga penting karena dalam aktivitas 

perusahaan, pihak manajemen akan dihadapkan dengan munculnya konflik 
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kepentingan antara manajer dengan pemegang saham (Khan et al., 2021). Untuk 

perusahaan dengan kepemilikan manajerial yang tinggi, maka pihak manajemen 

akan mengelola perusahaan dengan cara sebaik mungkin. Hal ini karena 

manajemen sebagai pemegang saham akan merasakan efek keputusannya. Dengan 

demikian semakin mendukung peran kepemilikan manajerial terhadap peningkatan 

nilai perusahaan (Sari & Wulandari, 2021). Rumusan masalah ketiga yang dibuat 

yakni, kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

C. Tujuan Penelitian 

 Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian ini, maka tujuan 

penelitian dapat dijabarkan sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai 

perusahaan 

2. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai 

perusahaan 

3. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

  Manfaat secara teoritis dari hasil penelitian ini diharapkan mampu 

memberikan bukti empiris dan pengetahuan lebih luas mengenai pengaruh 

penghindaran pajak, kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial 

terhadap nilai perusahaan. Selain itu, hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai 
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referensi bagi peneliti lain. Dapat pula dipergunakan dalam mengembangkan 

ilmu pengetahuan oleh civitas akademika. 

2. Manfaat Praktis 

a. Pemangku kepentingan perusahaan, agar lebih mengetahui lebih detail 

mengenai proses kerja operasional perusahaan, dan bagaimana performa 

kerja perusahaan dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan. Serta sebagai 

pertimbangan untuk pengambilan keputusan berkaitan dengan pajak 

perusahaan. 

b. Pihak Manajemen, pemanfaatan sumber daya yang ada secara maksimal 

harus selalu dilakukan untuk peningkatan kualitas perusahaan, 

mengusahakan terlaksanakannya tanggung jawab pajak perusahaan karena 

hal ini merupakan salah satu kegiatan yang berarti untuk kelangsungan 

hidup perusahaan. 

E. Sistematika Penelitian 

BAB I Berisi latar belakang masalah memaparkan mengenai fenomena yang 

terjadi pada objek penelitian, urgensi, dan permasalahan yang terjadi. 

Pada rumusan masalah, terdapat kalimat pertanyaan yang memberikan 

batasan pada penelitian. Tujuan penelitian berisi hal yang akan dilakukan 

oleh peneliti.  

BAB II Pada bagian sub-bab pertama menyajikan teori yang berhubungan dengan 

permasalahan serta berbagai variabel yang telah dipilih, pada bagian 

tinjauan pustaka, menjelaskan mengenai variabel penelitian dengan 

pemaparan berdasarkan literatur yang tersedia. Bagian ketiga dilakukan 
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analisa keterkaitan teori, fenomena, dan penelitian sebelumnya yang 

kemudian dikembangkan dengan menghasilkan hipotesis penelitian.  

BAB III Pemaparan mengenai metode penelitian, disajikan desain penelitian, 

populasi dan sampel yang digunakan, dan kebutuhan data serta teknik 

pengumpulan data yang dilakukan peneliti, diikuti dengan memaparkan 

mengenai definisi operasional dari masing-masing variabel.  

BAB IV Pemaparan mengenai teknik yang digunakan untuk menganalisis data, 

disajikan pula hasil analisis data serta pembahasan hingga menghasilkan 

kesimpulan tentang hasil penelitian. 

BAB V Penutupan berisi kesimpulan dari hasil penelitian, keterbatasan, serta 

saran untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023, maka dapat dibuat 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Penghindaran pajak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

dikarenakan ketika perusahaan melakukan penghindaran pajak, maka akan 

meningkatkan arus kas. Kemakmuran pemegang saham juga akan terjamin 

dengan tingginya laba, sehingga akan menarik minat investasi, kemudian 

menghasilkan peningkatan nilai perusahaan.  

2. Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan institusional yang tinggi memiliki kekuatan besar dalam 

pengawasan. Adanya informasi besaran kepemilikan institusional pada laporan 

keuangan, membuat investor memiliki keyakinan bahwa perusahaan bekerja 

secara maksimal karena terdapat pengawasan ketat. Hal tersebut akan 

meningkatkan kepercayaan pada keputusan investasi, dan meningkatkan nilai 

perusahan. 

3. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pada 

sektor manufaktur, sebagian besar kepemilikan dimiliki oleh keluarga sehingga 

mereka menempatkan orang-orang kepercayaan sebagai direksi. Hal tersebut 

yang menyebabkan kepemilikan manajerial kecil bahkan tidak ada. Hal ini pula  

yang membuat peran kepemilikan manajerial menjadi tidak efektif.  
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B. Implikasi 

1. Implikasi dalam pemerintahan adalah melihat penghindaran pajak ini sebagai 

kegiatan penundaan, dan tetap akan dibayarkan pada masa depan. Kegiatan ini 

memiliki tujuan dipergunakan untuk meningkatkan modal perusahaan. Modal 

yang dikelola akan meningkatkan pendapatan perusahaan. Berdasarkan 

pandangan tersebut, pemerintah akan menerima pendapatan pajak di masa depan 

yang lebih besar. 

2. Implikasi pada perusahaan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilian 

institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena 

pengwasan pihak institusi mengurangi konflik keagenan. Perusahaan dengan 

kepemilikan institusional yang tinggi akan memiliki kontrol dan pengawasan 

yang ketat. Hal ini dilakukan untuk kepentingan pengambilan keputusan guna 

meningkatkan kualitas perusahaan melalui nilainya. Perusahaan yang memiliki 

nilai tinggi akan lebih dipercaya oleh pasar, karena memiliki jaminan besar, 

sehingga akan mudah memperoleh dana untuk mengembangkan perusahaan. 

3. Implikasi pada investor bahwa investor akan menerima sinyal positif dari 

perusahaan yang kinerjanya memuaskan sehingga tertarik menanamkan 

modalnya dan berpengaruh pada peningkatan nilai perushaan. Dengan nilai 

perusahaan yang tinggi, diharapkan akan memberikan return saham yang 

sepadan. Berdasarkan hal ini investor dapat menggunakan laporan keuangan 

perusahaan sebagai informasi kinerja perusahaan. Informasi dalam laporan 

keuangan memberikan gambaran mengenai komitmen dan tanggung jawab 
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perusahaan pada kinerjanya, yang menjadi salah satu faktor meningkatnya nilai 

perusahaan. 

4. Implikasi pada masyarakat bahwa hasil penelitian ini dapat menjadi sumber 

pengetahuan dan bahan pertimbangan untuk menilai perusahaan, termasuk 

pertimbangan untuk menentukan keputusan investasi. 

C. Keterbatasan 

 Penelitian ini mempunyai keterbatasan diantaranya yaitu penelitian ini 

terbatas pada mengambil objek penelitian pada perusahaan di sektor manufaktur di 

Bursa Efek Indonesia, sehingga kemungkinan hasil penelitian tidak dapat 

digeneralisasikan ke sektor industri lain. Kemudian keterbatasan selanjutnya 

terdapat pada periode penelitian yang digunakan hanya mencakup 5 tahun pada 

periode 2019-2023.  

D. Saran 

 Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang sudah dipaparkan, saran 

yang dapat diberikan sebagai berikut:  

1. Bagi Perusahaan 

  Pihak manajemen sebaiknya meningkatkan perhatian pada pengelolaan 

pajak, memanfaatkan peluang positif pengaturan pembayaran pajak untuk 

mendapatkan lebih banyak laba dan pembiayaan untuk peningkatan kinerja 

perusahaan demi mendukung naiknya nilai perusahaan. Pihak manajemen dan 

pemilik institusi harus memahami bagaimana memaksimalkan peran mereka 

dalam perusahaan, dan melaksanakan tanggungjawab secara penuh untuk 

bersama-sama menciptkan kinerja terbaik bagi perusahaan. 
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2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

  Peneliti selanjutnya dapat memperbaiki keterbatasan yang ada dalam 

penelitian ini dengan menambah atau jika memungkinkan menggunakan 

variabel diluar penelitian ini, juga dapat memperluas objek penelitian pada 

perusahaan sektor lain atau meliputi beberapa sektor. Dalam penelitian 

selanjutnya diharapkan menambah rentang waktu penelitian dengan periode 

yang lebih panjang, sehingga diharapkan mendapatkan hasil yang lebih 

menyeluruh. 
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