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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh penghindaran pajak (tax 
avoidance) dan mekanisme good corporate governance (GCG) terhadap nilai 
perusahaan, dengan mengeksplorasi peran kebijakan dividen sebagai variabel 
pemoderasi. GCG diproksikan melalui dua mekanisme: dewan komisaris 
independen dan struktur kepemilikan publik. Penelitian ini dilatarbelakangi oleh 
ketidakkonsistenan hasil penelitian sebelumnya dan pentingnya sinyal yang 
kredibel bagi investor di pasar modal, khususnya pada perusahaan syariah. 
Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data panel dari 13 
perusahaan yang konsisten terdaftar pada Jakarta Islamic Index (JII) 30 selama 
periode 2021-2024, menghasilkan 52 observasi. Data dianalisis 
menggunakan Moderated Regression Analysis (MRA) dengan software EViews 10 
untuk menguji hipotesis. Hasil analisis menunjukkan bahwa: (1) Tax 
avoidance (yang diukur dengan Effective Tax Rate/ETR) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan (yang diproksikan dengan Price to Book 
Value/PBV). Temuan ini mendukung signaling theory, dimana pasar memandang 
praktik penghindaran pajak yang legal sebagai upaya efisiensi untuk meningkatkan 
arus kas dan laba. (2) Dewan komisaris independen terbukti tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan, mengindikasikan ketidakefektifan peran 
pengawasan mereka, yang diduga hanya bersifat formalitas. (3) Kepemilikan publik 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sejalan dengan teori 
keagenan dimana kepemilikan yang tersebar mendorong transparansi dan 
mengurangi asimetri informasi. Yang menjadi temuan kunci penelitian ini adalah 
peran kebijakan dividen sebagai pemoderasi. Kebijakan dividen terbukti secara 
signifikan memperkuat hubungan ketiga variabel independen (X1, X2, X3) dengan 
nilai perusahaan.  

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Tax Avoidance, Good Corporate Governance, 
Kebijakan Dividen, Jakarta Islamic Index. 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect of tax avoidance and good corporate 
governance (GCG) mechanisms on firm value, while exploring the role of dividend 
policy as a moderating variable. GCG is proxied by two mechanisms: independent 
commissioners and public ownership structure. This research is motivated by the 
inconsistency of previous findings and the importance of credible signals for 
investors in the capital market, particularly in sharia-compliant companies. The 
research employs a quantitative approach using panel data from 13 companies 
consistently listed on the Jakarta Islamic Index (JII) 30 from 2021 to 2024, resulting 
in 52 observations. Data were analyzed using Moderated Regression Analysis 
(MRA) with EViews 10 software to test the hypotheses. The analysis results show 
that: (1) Tax avoidance (measured by the Effective Tax Rate/ETR) has a positive 
and significant effect on firm value (proxied by Price to Book Value/PBV). This 
finding supports signaling theory, where the market perceives legal tax avoidance 
practices as an efficiency effort to increase cash flow and profit. (2) Independent 
commissioners proved to have no significant effect on firm value, indicating the 
ineffectiveness of their supervisory role, suspected to be merely a formality. (3) 
Public ownership has a positive and significant effect on firm value, consistent with 
agency theory where dispersed ownership encourages transparency and reduces 
information asymmetry. The key finding of this research is the role of dividend 
policy as a moderator. Dividend policy significantly strengthens the relationship of 
all three independent variables (X1, X2, X3) with firm value. quota. 

Keywords: Firm Value, Tax Avoidance, Good Corporate Governance, Dividend 
Policy, Jakarta Islamic Index. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Nilai perusahaan merupakan indikator penting yang mencerminkan 

persepsi investor terhadap kinerja dan prospek masa depan suatu entitas bisnis. 

(Noviera et al., 2024). Dalam konteks pasar modal yang kompetitif, 

peningkatan nilai perusahaan menjadi tujuan utama bagi manajemen dan 

pemangku kepentingan. Nilai perusahaan yang go public ditentukan oleh 

mekanisme penawaran dan permintaan di Bursa Efek Indonesia yang 

tercermin dalam harga pencatatan. Tingginya nilai perusahaan itu memiliki 

tingkat kemakmuran tinggi juga terhadap pemegang saham, jika harga saham 

naik (Rahmadayanti et al., 2024). Namun harga saham perusahaan tidak selalu 

mengalami peningkatan, akan tetapi harga saham sebuah perusahaan sering 

mengalami fluktuasi. Peningkatan nilai perusahaan penting untuk 

memenangkan kepercayaan investor dalam persaingan pasar yang semakin 

ketat. Investor membutuhkan informasi signaling theory untuk memikirkan 

dan memutuskan membeli atau tidak membeli saham bisnis yang bersangkutan 

(Oktaviana, 2022). Menurut Eugene & Joel (2013), signaling theory (teori 

sinyal) digunakan oleh investor untuk menilai prospek perusahaan. Namun, 

efektivitas sinyal ini sangat bergantung pada kredibilitas perusahaan. Di sinilah 

GCG berperan meningkatkan kepercayaan investor terhadap informasi yang 

disampaikan. dengan melakukan proses pengawasan yang maksimal dan 
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pengawasan tersebut juga akan menimbulkan dampak jangka panjang, dengan 

cara menerapkan sistem Good Corporate Governance (GCG).  

Good Corporate Governance menjadi salah satu alat yang digunakan 

untuk mengawasi jalannya perusahaan agar manajer bertindak sesuai dengan 

kepentingan para investor sehingga dapat mencegah timbulnya 

konflik keagenan dapat yang mempengaruhi kinerja perusahaan (Prasetyo, 

2020). Corporate governance mengacu pada serangkaian pola perilaku 

perusahaan yang dapat diukur melalui kinerja, pertumbuhan, struktur 

pembiayaan, perlakuan terhadap pemegang saham dan pemangku kepentingan 

sehingga dapat dijadikan dasar analisis dalam mempelajari Corporate 

governance di suatu negara, dengan memenuhi transparansi dan akuntabilitas 

dalam pengambilan keputusan secara sistematis yang dapat dijadikan dasar 

pengukuran kinerja perusahaan yang lebih akurat (Allan dkk., 2020).  

Perusahaan dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan sering 

dihadapkan pada perbedaan kepentingan antara kedua belah pihak yang saling 

berkaitan. Permasalahan ini biasa disebut dengan agency conflict, yang 

disebabkan karena adanya perbedaan tujuan antara manajemen dengan 

pemegang saham, yang mana manajemen lebih mementingkan keuntungan 

pribadi dibandingkan pemegang saham (Silvia & Nuringsih, 2021). Dilakukan 

dengan memprioritaskan kemaslahatan umum (maslahah) dan menghindari 

eksploitasi. GCG yang baik (misalnya, audit independen dan laporan keuangan 

terbuka) adalah implementasi prinsip ini. dilakukan dengan memprioritaskan 

kemaslahatan umum (maslahah) dan menghindari eksploitasi, penelitian ini 
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tidak hanya sah secara syar’i tetapi juga berkontribusi pada praktik bisnis yang 

beretika. Komisaris independen dan struktur kepemilikan publik adalah dua 

pilar utama yang secara konkret menggambarkan dan mewujudkan nilai-nilai 

Good Corporate Governance (GCG). Keduanya berfungsi untuk menciptakan 

checks and balances yang mencegah penyalahgunaan kekuasaan dan 

memastikan perusahaan dijalankan untuk kepentingan semua pemangku 

kepentingan bukan hanya untuk kepentingan kelompok (Taufik et al., 2025). 

Selain itu, manajer memiliki kewajiban untuk memaksimalkan nilai 

perusahaan sering terdapat kendala yang dihadapi seperti kewajiban membayar 

pajak. Manajer sering mengadopsi strategi seperti penghindaran pajak 

mengacu pada strategi yang digunakan oleh perusahaan untuk meminimalkan 

kewajiban pajak mereka, mulai dari perencanaan pajak yang sah hingga 

pendekatan yang lebih agresif. Penghindaran pajak (Tax Avoidance) menjadi 

salah satu cara untuk menghemat pajak yang secara yang masih dalam 

perundang undangan (lawfull fashion) dengan meminimalkan pembayaran 

beban pajak yang besar yang harus dibayarkan oleh perusahaan dengan 

memanfaatkan celah dari undang-undang perpajakan yang ada. Tax avoidance, 

sebagai strategi legal untuk meminimalkan beban pajak, sering dianggap 

sebagai upaya meningkatkan arus kas dan laba perusahaan. Namun, praktik ini 

menyimpan paradoks: di satu sisi, penghematan pajak dapat meningkatkan 

sumber daya internal untuk investasi atau dividen (Desai & Dharmapala, 

2006). di sisi lain, tax avoidance yang agresif berisiko memicu 

ketidakpercayaan investor akibat asimetri informasi dan potensi sanksi hukum 
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(Hanlon & Heitzman, 2010). Tax avoidance secara berlebihan, karena 

meskipun legal, dapat merugikan kepentingan publik jika mengabaikan etika 

dan kewajiban sosial perusahaan. Tax avoidance harus dihindari jika 

bertentangan dengan prinsip maslahah (kebaikan umum).  

 

Sesuai dalam Al-Qur’an, Allah SWT berfirman: 

نْ اَ  ا امَْوَالَكُمْ بيَْنكَُمْ بِالْبَاطِلِ وَتدُْلوُْا بهَِآ اِلىَ الْحُكَّامِ لِتأَكُْلوُْا فَرِيْقًا مِّ  وَلاَ تأَكُْلوُْٓ
ࣖ
ثْمِ وَانَْتمُْ تعَْلمَُوْنَ مْوَالِ النَّاسِ بِالاِْ  

Artinya:  “Dan janganlah sebagian kamu memakan harta sebagian yang 

lain di antara kamu dengan jalan yang batil dan (janganlah) kamu membawa 

(urusan) harta itu kepada hakim, supaya kamu dapat memakan sebagian 

daripada harta benda orang lain itu dengan (jalan berbuat) dosa, padahal 

kamu mengetahui” (QS. Al-Baqarah: 188). Ayat ini mengingatkan pentingnya 

menghindari praktik manipulasi, termasuk tax avoidance yang berlebihan, 

karena meskipun legal, dapat merugikan kepentingan publik jika mengabaikan 

etika dan kewajiban sosial perusahaan. Keberhasilan perusahaan tidak hanya 

diukur dari nilai ekonomi, tetapi juga dari kontribusinya terhadap kesejahteraan 

masyarakat. 

Selain itu, kebijakan dividen sebuah perusahaan memiliki dampak 

penting bagi banyak pihak yang terlibat terutama pihak yang memiliki 

kepentingan dalam perusahaan (Aldi, 2020). Kebijakan dividen yang optimum 

merupakan suatu kebijakan yang mempertimbangkan keutamaan semua 

investor terhadap dividen saat ini dan pertumbuhannya di masa depan 

(Umbung et al., 2021). Kebijakan dividen pada perusahaan melibatkan pihak-
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pihak yang memiliki kepentingan dan saling bertentangan, yaitu pemegang 

saham yang mengharapkan dividen, dan perusahaan yang mengharapkan laba 

yang ditahan. Kebijakan dividen tidak hanya mencerminkan profitabilitas 

perusahaan, tetapi juga berfungsi sebagai sinyal kepercayaan diri manajemen 

(signaling theory) dan alat mitigasi konflik agensi (agency theory). Perusahaan 

dengan dividen tinggi cenderung dianggap lebih transparan karena laba yang 

dibagikan mengurangi dana yang bisa dimanipulasi (Jensen & Meckling, 1976) 

Beberapa penelitian menjelaskan hasil tentang upaya peningkatan nilai 

perusahaan yang ingin dicapai berkaitan dengan fungsi manajemen yang ada 

didalamnya. Pelaksanaan good corporate governance (GCG) dilakukan untuk 

menunjukkan tentang pemahaman suatu perusahaan yang diterapkan untuk 

meningkatkan kinerja manajemen itu sendiri serta penjaminan arah 

akuntabilitas manajemen terhadap para pemegang saham (Gusriandari et al., 

2022). Hasil penelitian Menge & Nuringsih (2021) menjelaskan bahwa struktur 

kepemilikan yang menjadi ukuran GCG dapat menunjukkan bahwa konflik 

keagenan dapat dikurangi dengan adanya struktur kepemilikan sebagai 

penyeimbang kepentingan antara pemegang saham dengan manajer. Didukung 

oleh penelitian Putra (2016) bahwa semakin banyak juga dewan komisaris 

independen, akan menjadikan peranan dewan komisaris semakin efektif dalam 

melaksanakan fungsi pengawasan terhadap pengelolaan perusahaan. 

Selanjutnya, keputusan manajemen yang lainnya dapat dilihat dari keputusan 

aktivitas pajaknya, salah satunya melalui pelaksanaan tax avoidance yang 

berdampak pada nilai suatu perusahaan. Hasil penelitian Fadillah (2018) bahwa 
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ketika adanya aktivitas yang berkaitan dengan penghindaran pajak yang 

dilakukan oleh perusahaan bisa mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan 

melakukan penghindaran pajak agar laba setelah pajak menjadi tinggi yang 

dapat menarik perhatian investor. Hasil tersebut didukung oleh penelitian 

Marpaung & Manalu (2020) bahwa praktek penghindaran pajak memiliki 

hubungan terhadap nilai perusahaan.  

Hasil penelitian di atas bertolak belakang dengan beberapa penelitian, 

seperti yang dilakukan oleh Wardhani et al. (2021) bahwa jumlah anggota 

dewan komisaris tidak dapat mempengaruhi kualitas pengawasan terhadap 

manajemen perusahaan. Lastanti & Salim (2018) juga menjelaskan bahwa 

dewan komisaris yang terlalu banyak kurang objektif dalam proses 

pengawasan, sehingga berdampak pada penurunan nilai perusahaan. Semakin 

baik praktek GCG dalam suatu perusahaan menyebabkan nilai perusahaan 

menurun, karena praktek GCG yang belum terealisasi dengan baik serta 

pengeluaran biaya untuk penerapan GCG ini dianggap tidak efisien bagi 

investor sehingga mengakibatkan turunnya nilai perusahaan (Rukmana & 

Widyawati, 2022). Selanjutnya, hasil penelitian terkait praktek penghindaran 

pajak (tax avoidance) yang dilakukan oleh Rajab et al. (2022) bahwa tax 

avoidance tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti 

perusahaan yang mengharapkan pembayaran pajak yang lebih kecil dengan 

harapan agar laba perusahaan yang dibagikan kepada investor lebih besar, yang 

kemudian dapat meningkatkan nilai perusahaan menyebabkan tingginya biaya 

aensi sehingga akan semakin mengurangi nilai perusahaan. Hasil tersebut 
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diperkuat oleh penelitian Yuliandana et al. (2021) bahwa jika dari pihak 

manajer perusahaan ketika ingin melakukan tax avoidance berdasarkan 

monitoring dari instirusi maka dapat meningkatkan nilai perusahaan, akan 

tetapi laporan keuangan yang dilaporkan perusahaan tersebut akan 

menyesatkan investor karena tidak menggambarkan keadaan perusahaan yang 

sebenarnya.  

Pelaksanaan GCG dan penghindaran pajak yang dilakukan oleh 

perusahaan berkaitan dengan kebijakan dividen yang ada dalam perusahaan 

tersebut. Kebijakan dividen menjadi pusat perhatian banyak pihak yang 

memiliki kepentingan dari informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan, serta 

kebijakan dividen perusahaan dapat memberikan harapan kepada investor 

untuk masa depan bisnis (E. Lestari et al., 2024). Sesuai penelitian Saputra 

(2023) bahwa pembayaran dividen mengurangi asimetri informasi kepada 

investor dan menjadi sinyal positif dengan diterapkannya praktek GCG dalam 

perusahaan. Akan tetapi, menurut penelitian Maduma & Naibaho (2022) 

adanya praktek penghindaran pajak yang dilakukan oleh perusahaan agar 

perusahaan menjadi sedikit dalam membayar pajak, tidak selalu 

mensejahterakan pemegang saham dalam pembayaran dividen yang besar, 

melainkan dapat membuat perkembangan perusahaan yang lebih maju nilai 

perusahaan jika perusahaan tersebut juga membagikan dividen yang tinggi. 

Dividen bertindak sebagai alat untuk meyakinkan pasar. Hasil ini menjelaskan 

bahwa kebijakan dividen memperlemah hubungan antara tax avoidance 
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terhadap nilai perusahaan, bahwa tinggi rendahnya nilai suatu perusahaan tidak 

ditentukan oleh aktivitas manajemen pajak. 

Masih terdapat ketidakkonsistennya hasil penelitian tentang pengaruh tax 

avoidance dan good corporate governnace terhadap nilai perusahaan. Oleh 

karena itu, penelitian ini akan meneliti lebih lanjut tentang pengaruh tax 

avoidance dan good corporate governance terhadap nilai perusahaan, dengan 

menambah kebijakan dividen sebagai variabel moderasi. Selain itu, pemilihan 

perusahaan yang terdaftar pada indeks JII 30 sebagai objek penelitian akan 

mampu melihat apakah perusahaan yang terdaftar pada indeks syariah yang 

sesuai dengan koridor prinsip syariah islam dalam batasannya juga dapat 

menarik para investor dalam menginvestasikan dananya, yang kemudian 

berdampak pada nilai suatu perusahaan. Dengan demikian, penelitian ini 

berjudul “Pengaruh Tax Avoidance dan Good Corporate Governance 

terhadap Nilai Perusahaan dengan Kebijakan Dividen sebagai Variabel 

Moderasi”. 

B. Rumusan Masalah 

Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah tax avoidance berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah kepemilikan publik berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

4. Apakah kebijakan dividen memoderasi hubungan antara tax avoidance 

terhadap nilai perusahaan? 
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5. Apakah kebijakan dividen memoderasi hubungan antara kepemilikan 

publik terhadap nilai perusahaan? 

6. Apakah kebijakan dividen memoderasi hubungan antara komisaris 

independen terhadap nilai perusahaan? 

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menjelaskan pengaruh antara tax avoidance terhadap nilai 

Perusahaan 

2. Untuk menjelaskan pengaruh antara kepemilikan publik terhadap nilai 

perusahaan 

3. Untuk menjelaskan pengaruh antara komisaris independen terhadap nilai 

perusahaan 

4. Untuk menjelaskan bagaimana kebijakan dividen memoderasi hubungan 

antara tax avoidance terhadap nilai perusahaan 

5. Untuk menjelaskan bagaimana kebijakan dividen memoderasi hubungan 

antara kepemilikan publik terhadap nilai perusahaan 

6. Untuk menjelaskan bagaimana kebijakan dividen memoderasi hubungan 

antara komisaris independen terhadap nilai perusahaan 

D. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis: Hasil penelitian ini diharapkan mampu memenuhi 

kebutuhan informasi bagi para akademisi dan menambah refrensi pengaruh 
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tax avoidance dan good corporate governance terhadap nilai perusahaan, 

dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi. 

2. Manfaat Perusahaan: Harapan dari penelitian ini bagi para pemimpin bisnis 

adalah menjadi bahan pertimbangan di perusahaannya untuk terus 

mengevaluasi dan mangawasi pelaksaan efisiensi pajak dan tata kelola 

perusahaannya dengan baik, yang mana hal ini dapat menjadi bahan 

pertimbangan dalam meningkatkan nilai perusahaannya. 

3. Masyarakat Umum: Penulis berharap untuk masyarakat umum khususnya 

investor agar memperhatikan serta mempertimbangkan investasi pada 

perusahaan dari hasil penelitian. 

E. Sistematika Penelitian 

Penelitian ini terdiri dari lima bab untuk membantu memberikan  

gambaran tentang keseluruhan isi penelitian dengan uraian sebagai berikut: 

Bab I Pendahuluan, bab ini memuat gambaran umum dengan 

konteks dengan penjelasan mengapa penulis memilih judul penelitian ini 

dan memberikan penjelasan mengenai perbedaan penelitian ini dengan 

penelitian sebelumnya. Tujuan dan manfaat penelitian yang diharapkan oleh 

peneliti akan dijelaskan dalam bab ini, disertai dengan penyusunan 

sistematika pembahasan yang memberikan gambaran umum mengenai 

penelitian, mulai dari  pendahuluan yang mencakup tujuan dan manfaat 

penelitian hingga  kesimpulaan.  

Bab II Tinjauan Pustaka. Dalam bab ini membahas kajian pustaka 

yang meliputi teori-teori yang relevan terkait variabel dependen dan 
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variabel independen dengan variabel intervening yang berkaitan dengan 

masalah yang akan diteliti, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran yang 

menjadi dasar dalam penelitian ini serta hipotesis-hipotesis yang akan diuji.  

Bab III Metodologi Penelitian. Pada bab ini sebagai bagian dari  

penelitian ini yang membahas tentang metode penelitian yang akan 

digunakan. Dalam bab ini menguraian metode penelitian yang berisi 

penjelasan mengenai jenis penelitian, penentuan populasi dan sampel, jenis 

dan teknik pengumpulan data, serta teknik analisis yang akan digunakan 

dalam penelitian ini.  

Bab IV Hasil dan Pembahasan. Dalam bab ini akan disajikan analisis  

dan pembahasan data yang menjelaskan hasil dari pengumpulan data, 

analisis  deskriptif data, hasil dari penguji hipotesis, serta pembahasan 

mengenai hasil  penelitian tersebut. Hal ini juga akan mencakup interpretasi 

dari hasil  penelitian serta hubungannya dengan teori yang didukung oleh 

peneliti  sebelumnya.  

Bab V Penutup. Dalam bab ini akan dijelaskan mengenai 

kesimpulan yang diperoleh berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah 

dilakukan. Selain itu, akan dibahas pula mengenai keterbatasan dalam 

penelitian tersebut, serta saran-saran yang dapat diberikan sebagai bahan 

pertimbangan bagi pihak - pihak yang berkempentingan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil estimasi analisis penelitian yang dilakukan dan 

interperetasi dari pembahasan maka penelitian ini dapat disimpukan 

diantaranya sebagai berikut: 

1. Penghindaran Pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil ini menjelaskan bahwa sejalan dengan teori sinyal 

(signaling theory) yang menyatakan bahwa aktivitas tax avoidance yang 

legal dipersepsikan pasar sebagai upaya efisiensi fiskal untuk meningkatkan 

arus kas dan laba bersih, sehingga menarik minat investor. 

2. Komisaris Independen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini mengindikasikan ketidakefektifan peran dewan 

komisaris independen dalam pengawasan manajemen, diduga karena 

keberadaannya bersifat formal dan tidak menjalankan fungsi monitoring 

secara optimal. 

3. Kepemilikan Publik berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil ini menjelaskan bahwa kepemilikan publik yang tinggi 

mendorong transparansi dan akuntabilitas melalui mekanisme pasar modal, 

sehingga mengurangi asimetri informasi dan meningkatkan kepercayaan 

investor. 

4. Peran Kebijakan Dividen sebagai Variabel Pemoderasi: 

Kebijakan dividen (Z) terbukti memperkuat signifikan hubungan ketiga 
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variabel independen (X1, X2, X3) dengan nilai perusahaan:  Menunjukkan 

bahwa dividen berfungsi sebagai governance mechanism yang mengubah 

persepsi risiko tax avoidance dari aktivitas spekulatif menjadi strategi 

penciptaan nilai. Dividen menjadi bukti kredibel bahwa penghematan pajak 

dialokasikan untuk kepentingan pemegang saham. Membuktikan bahwa 

kebijakan dividen menjadi enforcement mechanism bagi efektivitas dewan 

komisaris. Dividen yang konsisten mengonfirmasi bahwa pengawasan 

komisaris independen tidak hanya simbolis, tetapi benar-benar menjamin 

alokasi laba yang optimal. Mencerminkan peran dividen sebagai substitute 

monitoring bagi investor publik yang pasif.  

B. Implikasi Praktis: 

1. Bagi Perusahaan: Konsistensi kebijakan dividen harus menjadi strategi 

utama untuk membangun kredibilitas tata kelola, terutama ketika 

melakukan aktivitas kompleks seperti tax avoidance. 

2. Bagi Investor: Kebijakan dividen dapat menjadi indikator kunci untuk 

menilai integritas manajemen dan efektivitas dewan komisaris, 

khususnya di pasar dengan kepemilikan publik tersebar. 

3. Bagi Regulator: Perlunya penguatan regulasi yang memastikan 

komisaris independen tidak hanya memenuhi kuota formal, tetapi juga 

memiliki kewenangan riil dalam pengambilan keputusan strategis. 
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C. Keterbatasan dan Saran 

1. Keterbatasan: Penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan-perusahaan 

yang tergabung dalam indeks JII 30, sehingga temuan penelitian tidak 

dapat digeneralisasikan secara luas untuk seluruh populasi perusahaan di 

Indonesia. Perlu kehati-hatian dalam menerapkan hasil penelitian ini 

pada konteks yang lebih luas. 

2. Kelemahan pengukuran tax avoidance menggunakan Effective Tax Rate 

(ETR) memiliki kelemahan inherent karena rentan terhadap manipulasi 

akrual dalam laporan keuangan, yang dapat mempengaruhi akurasi hasil 

pengukuran. 

3. Saran: Penelitian selanjutnya dapat membandingkan sektor yang 

memiliki sensitivitas pajak berbeda, dan menambahkan variabel 

pemoderasi lain seperti kepemilikan institusional. 
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