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ABSTRACT

This studi is motivated by data indicating that energy sector companies in Indonesia
rank 11t among 30 countries with the lowest tax complience rates. Using a quantitative
approach, this research investigates the factors influencing tax avoidance behavior in the energy
secotr. Moderated Regression Analysis (MRA) was applied to data from 48 IDX-listed energy
companies, selected based On the Job Training specific criteria and analyzed using Eviews version
12. The result reveal that political connections significanly affect tax aggresiveness. However, this
effect weaknes when moderated by institutional owership, which shows a significant but negative
interaction. In contrast, thin capitalization and its interaction with the moderating variable do
not exhibit any significant influence.
Keywords: Thin Capitalization; Political Connection; Tax Aggresiveness; Institutional Ownership

ABSTRAK

Penelitian ini didasari oleh data yang menunjukkan bahwa perusaaan sektor energy
di Indonesia berada di posisi ke-11 dari 30 negara dengan tingkat kepatuhan pajak rendah.
Penelitian ini difokuskan untuk mengeskplorasi asek-aspek yang mempengaruhi
penghindaran pajak di sektor energy menggunakan pendekatan kuantitatif dan analisis regresi
moderasi (Moderated Regression Analysis) dengan sampel 48 perusahaan sektor energy tahun
2021-2023 di BEI yang diperoleh berdasarkan kriteria tertentu dan diolah menggunakan
perangkat lunak Eviews versi 12. Hasilnya menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh
signifikan terhadap agresivitas pajak, sementara interaksi koneksi politik dan kepemilikan
institusional sebagai moderasi juga signifikan namun dengan arah negatif. Sebaliknya, thin
capitalization dan interaksinya dnegan moderasi tidak menunjukkan pengaruh signifikan.
Kata kunci: Thin Capitalization; Koneksi Politik; Agresivitas Pajak; Kepemilikan Institutsional

PENDAHULUAN

Pajak adalah dasar penerimaan terbesar negara dan sangat penting dalam
APBN (Amaliyah & Nurdin, 2024). Data Kementrian Keuangan RI (2022)
menunjukkan bahwa pada tahun 2021, penerimaan pajak menjadi kontributor utama
dalam APBN. Dari total pendapatan negara Rp 1.743,6 triliun, pemerintah
menargetkan Rp 1.444,5 triliun berasal dari sektor perpajakan (Hasyim et al., 2022).
Perusahaan dan pemerintah memiliki presepsi berbeda tentang pajak. Pajak disebut
oleh perusahaan sebagai beban yang menyebabkan berkurangnya laba bersih,
sehingga perusahaan berupaya meminimalkannya. Sementara pemerintah, melihat
pajak sebagai sumber pendapatan negara dan berusaha meningkatkannya.
Perbedaan ini mendorong perusahaan mengurangi beban pajak dengan
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melaksanakan perancangan pajak, yang dikenal sebagai agresivitas pajak
(Riswandari & Bagaskara, 2020).

Agresivitas pajak merupakan strategi perusahaan untuk mengurangi atau
menghindari beban pajak dengan memanfaatkan celah dalam peraturan perpajakan
tanpa melanggar hukum secara eksplisit. Praktik ini umumnya dilakukan dengan cara
legal, pemerintah tidak mendukung praktik ini karena bertentangan dengan tujuan
pengumpulan pajak yang optimal (Sunarana & Hermawan, 2022). Sejalan dengan hal
tersebut, Julianti & Ruslim (2023) menegaskan bahwa agresivitas pajak yang
dilakukan perusahaan dapat berdampak negatif terhadap potensi penerimaan pajak
negara.

PT Adaro Energy Tbk (ADRO) merupakan salah satu perusahaan yang
diketahui melakukan agresivitas pajak. Berdasarkan laporan Global Witness yang
dirilis pada Juli 2019 berujudul Taxing Times for Adaro, perusahaan ini diduga
mengalihkan laba melalui perusahaannya di Singapura, Coaltrade Service
International. Transaksi tersebut diperkirakan telah berlangsung sejak 2009 hingga
2019, dengan potensi kerugian negara mencapai USD 14 juta per tahun. Kasus serupa
juga melibatkan PT Aneka Tambang Tbk (ANTAM). Pada Juni 2021, mengubah kode
impornya untuk menghindari pajak atas transaksi emas senilai Rp47,1 triliun
(Nurfalah et al., 2024).

PT Perusahaan Gas Negara Tbk (PGAS) menunjukkan keterlibatan dalam
kasus agresivitas pajak di sektor energy. Perusahaan ini diwajibkan membayar pajak
terutang sebesar Rp 3,06 triliun kepada Direkorat Jendral Pajak (DJP), termasuk
denda, karena dituduh melakukan praktik penghindaran pajak dengan adanya
perbedaan interpretasi mengenai ketentuan pajaknya, khususnya terkait kewajiban
pemungutan pajak atas penyerahan gas bumi. Perbedaan pemahaman ini
mengakibatkan konflik antara PGAS dengan otoritas perpajakan (kompas.com).
Perusahaan melihat pajak sebagai biaya yang mereduksi keuntungan, sehingga
mereka berupaya untuk membayar serendah mungkin (Kurniawati & Mukti, 2023).
Penerimaan pajak dari sektor energy memiliki peran penting dalam pendapatan
negara. Bahkan, sektor ini sering menjadi target utama penerimaan negara yang
diprioritaskan DJP (ideatax.id). Sektor energy Indonesia juga menghadapi tantangan
yang mempengaruhi kewajiban pajak perusahaan. Pada tahun 2023, penurunan
saham 10,02% akibat harga minyak yang turun dan pelemahan ekonomi China
mendorong perusahaan energy untuk lebih mengoptimalkan penghindaran pajak.
Mengingat Indonesia adalah penghasil nikel terbesar, penghindaran pajak di sektor
ini berpotensi mengurangi penerimaan negara (Reichl & Schatz, 2021).

Strategi thin capitalization diterapkan sebagai upaya pengurangan kewajiban
perpajakan dengan memanfaatkan perbedaan perlakuan pajak yang ada. Perbedaan
tersebut terletak pada pengakuan pembayaran bunga sebagai pengurang pajak,
berbeda dengan pembagian dividen kepada pemegang saham yang tidak dapat
mengurangi beban pajak (Cahyani et al, 2021). Ketentuan mengenai thin
capitalization di Indonesia diatur dalam undang-undang, khususnya terkait rasio
utang dan modal yang tercantum dalam Pasal 18 ayat (1) Undang-Undang Pajak
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Penghasilan. Dalam pasal tersebut, Menteri Keuangan diberikan wewenang untuk
menetapkan batasan perbandingan antara utang dan modal yang diperbolehkan
untuk keperluan perhitungan pajak (Sumekar et al.,, 2023).

Afiliasi politik dapat mempengaruhi agresivitas pajak. Perusahaan dengan
koneksi politik cenderung memiliki leverage yang lebih besar, kewajiban pajak yang
kecil, serta kpotensi pasar yang lebih dominan (Satiti et al., 2021). Menurut Devriadi
& Achyani (2023), salah satu penyebab agresivitas pajak adalah jaringan politik.
Perusahaan dengan koneksi politik cenderung mengurangi risiko bisnis dan memiliki
keunggulan pasar (Pramesti & Laili, 2024).

Penelitian Aysha & Sari (2022) menjelaskan bahwa koneksi politik
mempengaruhi agresivitas pajak melalui beberapa cara: memberikan perlindungan
bisnis, akses ke data untuk perencanaan pajak canggih, mengurangi tekanan pasar
untuk transparansi, meredam dampak politik dari strategi pajak agresif, dan
meningkatkan keberanian mengambil risiko yang berhubungan dengan agresivitas
pajak yang lebih tinggi.

Tingkat kepemilikan oleh lembaga institusional diyakini menjadi salah satu
penentu dalam praktik agresivitas pajak (Olivia Lucky & Murtanto, 2022). Proposi
saham yang dipegang oleh institusi pada akhir periode tertentu mencerminkan
variabel kepemilikan institusional. Keberadaan institusional tersebut dapat berfungsi
sebagai alat yang efektif untuk mengawasi keputusan-keputusan yang dibuat oleh
manajer. Pengawasan terhadap manajemen dapat dioptimalkan melalui peran aktif
investor institusional. Kehadiran investor institusional mampu mengawasi secara
efektif setiap keputusan yang diambil oleh pihak manajemen. Sebagai komponen
penting dalam tata kelola perusahaan, kepemilikan institusional diharapkan dapat
membantu menciptakan keseimbangan antara pendanaan melalui hutang dan ekuitas
pemegang saham (Ayuningtia & Pramiana, 2024).

TINJAUAN LITERATUR
Teori Stakeholder

Kontribusi penelitian ini terletak pada penggunaan perspektif teori
stakeholder untuk menganalisis pajak, yang membedakannya dari penelitian
sebelumnya. Teori ini menekankan pentingnya manajemen perusahaaan untuk
mempertimbangkan seluruh pemangku kepentingan, bukan hanya pemegang saham.
R. Edward Freeman dalam bukunya yang terbit pada tahun 1984 dengan judul
Strategic Management: A Stakeholder Approarch mengenalkan tentang teori
stakeholder. Teori Stakeholder mengulas pandangan kapitalisme yang menyoriti
interaksi anatara bisnis dan berbagai pihak terkait, seperti pelanggan, karyawan,
investor, mitra, komunitas, serta pemangku kepentingan lainnya dalam organisasi.
Pandangan ini juga menegaskan pentingnya tanggung jawab perusahaan terhadap
berbagai elemen yang berkontribusi pada keberlangsungan bisnis (Fasita et al,
2022).
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Agresivitas Pajak

Penjelasan mengenai agresivitas pajak menurut (Lestari Yuli Prastyatini &
Yesti Trivita, 2022) merujuk pada definisi (Rusli, 2021) yang menyebutkannya
sebagai serangkaian tindakan yang direncakan untuk meminimalkan strategi
perencanaan pajak. Perencanaan tersebut dapat dilakukan melalui meotde yang
dianggap legal yaitu melalui penghindaran pajak atau Tax Avoidance maupun yang
dianggap ilegal yaitu penggelapan pajak atau Tax Evasion. Temuan (Hasmawati, Wuri
Handayani, 2020) juga menyimpulkan bahwa agresivitas pajak adalah usaha untuk
mengurangi pembayaran pajak dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan
melalui laba setelah penerapan perencanaan pajak yang optimal. Penelitian
(Mohammad Aryo, 2020) memanfaatkan Effective Tax Rate (ETR) sebagai indikator
untuk menilai tingkat agresivitas pajak, yang merupakan proksi paling umum
digunakan dalam literatur untuk mengukur agresivitas pajak. ETR menggambarkan
selisih antara laba akuntansi dan laba fiskal

Thin Capitalization

Thin Capitalization adalah strategi pendanaan operasi bisnis di mana
perusahaan lebih menitikberatkan pendanaan melalui proporsi utang daripada
modal sendiri dalam komposisi modalnya. Menurut (Olivia Lucky & Murtanto, 2022)
Thin capitalization adalah praktik di mana struktur utang perusahaan jauh lebih besar
dibandingkan dengan modal ekuitas. Saat jumlah pinjaman meningkat, beban bunga
juga bertambah dan penghasilan kena pajak berkurang, sehingga berpengaruh
terhadap pendapatan perusahaan.Dalam penelitian ini, thin capitalization diukur
dengan membandingkan total kewajiban dengan ekuitas (Arifah & Arieftiara, 2021).

Koneksi Politik

Skala dummy digunakan sebagai alat untuk mengukur koneksi politik, skala
ini menyatakan jika terdapat koneksi politik dalam perusahaan tersebut maka akan
dinilai dengan 1. Sebaliknya, jika tidak terdapat koneksi politik dalam perusahaan
maka akan dinilai dengan 0. Penelitian ini menggunakan kriteria yang diadaptasi oleh

(Aysha & Sari, 2022), dan mencakup beberapa ciri:

1. Salah satu posisi direktur atau komisaris ditempati oleh individu yang juga
menduduki peran sebagai anggota dewan, anggota kabinet, aparatur negara,
atau anggota partai politik, termasuk personel militer.

2. Direktur atau komisaris yang pernah mengemban tugas sebagai anggota
dewan, anggota kabinet, atau aparatur negara, termasuk personel militer, turut
hadir dalam struktur kepemimpinan.

Kepemilikan Institusional

Institusi pada akhir periode yang memegang persentase saham disebut
dengan kepemilikan institusional. Kepemilikan ini dianggap sangat penting dalam
diminimalkan konflik kepentingan antara pengelola dan pemilik saham (Olivia Lucky
& Murtanto, 2022). Kepemilikan institusional merupakan salah satu mekanisme tata
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kelola perusahaan oleh pihak eksternal yang berpotensi mengurangi konflik
keagenan melalui kegiatan pengawasan. Kepemilikan ini adalah proporsi saham yang
dimiliki oleh institusi keuangan dan nonkeuangan lainnya. Berdasarkan pengukuran
oleh (Prastiwi & Walidah, 2020), institusi yang memiliki saham dengan total saham
yang beredar akan dibandingkan jumlahnya untuk mengukur kepemilikan
institusional.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Agresivitas Pajak

Agresivitas pajak sering kali dipicu oleh praktik thin capitalization. Praktik ini
melibatkan pengelolaan struktur pendanaan perusahaan dengan lebih banyak
mengandalkan utang. Praktik thin capitalization dapat memicu konflik kepentingan
dalam perspektif teori stakeholder. Pemegang saham cenderung mendukung
penghematan pajak untuk meningkatkan laba, sementara pemerintah, sebagai
pemangku kepentingan utama, berupaya memaksimalkan penerimaan pajak guna
mendanai kebutuhan publik. Beban bunga yang timbul dari liabilitas tersebut
dimanfaatkan sebagai pengurang pajak karena diklasifikasikan sebagai decuctible
expenses (Mayangsari et al., 2024). Sejalan dengan (Hermi & Petrawati, 2023;
Nadhifah & Arif, 2020; Utami & Irawan, 2022). Sehingga diajukan hipotesis sebagai
berikut:
Hi Thin Capitalization Berpengaruh Terhadap Agresivitas Pajak.

Pengaruh Koneksi Politik Terhadap Agresivitas Pajak

Koneksi politik berkontribusi terhadap penghindaran pajak, dipengaruhi oleh
korupsi tinggi, kontrol politik atas ekonomi, dan pengaruh perusahaan dalam
melindungi diri dari pemeriksaan pajak (Fasita et al., 2022) dan menurut (Rudyanto
et al, 2023) dalam konteks teori stakeholder perusahaan dengan koneksi politik
dapat memanfaatkan pengaruhnya untuk mendapatkan keuntugan dalam regulasi
pajak. Hal ini berisiko mengabaikan kepentingan stakeholder lain, seperti masyarakat
dan regulator, yang mengharapkan kontribusi pajak yang lain. Perusahaan tersebut
dapat menjalankan perencanaan pajak yang lebih agresif karena memiliki kebutuhan
yang lebih rendah akan legitimasi dari para pemangku kepentingan. Bertetangan
dengan (Sumingtio et al., 2022) menunjukkan bahwa komisaris dan direksi yang
memiliki koneksi politik justru cenderung lebih konservatif dalam praktik agresivitas
pajak. Namun, penelitian Lihdya Sari et al, (2022); Solikin & Slamet, (2022)
membuktikan bahwa koneksi politik dapat mendorong penginngkatan agresivitas
pajak perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut, hipotesis kedua dapat
dirumuskan sebagai berikut:
H; Koneksi Politik Bepengaruh signifikan Terhadap Agrsivitas Pajak.
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Kepemilikan Institusional Memoderasi Thin Capitalization Terdahap
Agresivitas Pajak

Kepemilikan institusional, dalam perspektif teori stakeholder, berperan
sebagai mekanisme pengawaswan yang efektif terhadap manajemen. Pemilik saham
cenderung mendorong transparansi dan menghindari praktif agresivitas pajak yang
dapat merusak reputasi atau memicu risiko hukum. Kepemilikan institusional
dianggap sebagai kunci mengawasi secara efektif keputusan manajerial terkait
penghindaran pajak guna mengurangi konflik kepentingan dan memantau aktivitas
para manajer (Alkurdi & Mardini, 2020). Penelitian Prastiwi & Ratnasari (2019)
mengungkapkan bahwa perusahaan yang tingkat thin capitalization tinggi dalam
struktur keuangannya cenderung melakukan agresivitas pajak. Sejalan dengan
penelitian (Rahmadhani & Lastanti, 2024; Widadi et al., 2022) menemukan bahwa
kepemilikan institusional dapat mengurangi pengaruh thin capitalization terhadap
penghindaran pajak. Oleh karena itu, berdasarkan teori dan penelitian sebelumnya,
hipotesis yang dapat dirumuskan adalah sebagai berikut:
H:; Kepemilikan institusional memoderasi thin capitalization terhadap
agresivitas pajak.

Kepemilikan Institusional memoderasi Koneksi Politik Terhadap Agresivitas
Pajak

Pemegang saham institusional cenderung menghindari risiko agresivitas
pajak, sehingga pengawasan mereka dapat melemahkan dampak koneksi politik
terhadap penghindaran pajak (Rustiarini & Sudiartana, 2021). Koneksi politik
membantu perusahaan mengakses perubahan kebijakan pajak, mrencankan
antisipasi tarif baru, dan mengurangi tekanan regulasi, yang meningkatkan
agresivitas pajak (Putra & Suhardianto, 2020). Penelitian (Amaliyah & Nurdin, 2024;
Firmansyah et al, 2022) menunjukkan kepemilikan institusional melemahkan
pengaruh koneksi politik terhadap agresivitas pajak. Dalam teori stakeholder,
kepemilikan institusional berperan sebagai mekanisme kontrol yang membatasi
tindakan manajemen yang berisiko merugikan stakeholder. Dalam perushaan dengan
koneksi politik kuat, kepemilikan institusional membantu menyeimbangkan
kepentingan pemegang saham, regulator, dan masyarakat, sehingga dapat menekan
agresivitas pajak. Dengan demikian, merujuk pada teori dan penelitian yang telah ada,
hipotesis yang dapat diformulasikan adalah sebagai berikut:
Hs Kepemilikan Institusional memoderasi Koneksi Politik Terhadap
Agresivitas Pajak
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Kerangka Konseptual Penelitian

Gambar 1. Keranga Konseptual Sumber Penulis

Thin Capitalization

(Modal Tipis)
Kepemilikan Institusional Agresifitas Pajak
(Institutional Ownership) (Tax Aggresiveness)

Koneksi Politik
(Political Connection)

METODE PENELITIAN

Pendekatan kuantitatif digunakan dalam penelitian ini dengan menggunakan
moderated regression analysis (MRA) sebagai metode. Data yang digunakan
didapatkan dari website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dan website
perusahaan sampel dengan mengambil laporan keuangan dan laporan tahunan yang
kemudian digunakan sebagai data sekunder dalam penelitian ini. Semua perusahaan
sektor energi yang masuk dalam daftar Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-
2023 adalah populasi dalam penelitian ini. Purposive Sampling digunakan sebagai
metode pengambilan sampel, sehingga didapatkan 48 perusahaan yang memenuhi
syarat, sehingga total observasi dalam penelitian ini mencapai 111 dengan kriteria

sebagai berikut:
Tabel 1. Kriteria Pengambilan Sampel

No. Keterangan Total
1. Perusahaan Sektor Energy yang terdafatar di 87
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2021 s.d
2023.
2. Perusahaan Sektor Energy vyang tidak (15)
menerbitkan Laporan Tahunan secara berturut-turut
pada periode 2021 s.d 2023.
3. Perusahaan Sektor Energy yang menyatakan (24)
rugi secara berturut-turut pada periode 2021 s.d
2023.
Jumlah Sampel Perusahaan 48
Jumlah Sampel (48 x 3 Tahun) 144

Sumber: Data Penelitian, 2024
Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Penelitian ini menguji agresivitas pajak sebagai variabel dependen, kemudian
thin capitalization dan koneksi politik sebagai variabel independen, dan kepemilikan
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institusional sebagai variabel moderasi. Definisi operasional dari setiap variabel
dalam penelitian ini disajikan sebagai berikut:
Tabel 2. Operasional Variabel

Variabel Indikator Sumber
Agresivitas ETR= Current Tax Expense (Lestari Yuli Prastyatini & Yesti
Pajak Pre-Tax Income Trivita, 2022; Rusli, 2021)
Thin Thin Capitalization Ratio= (Arifah & Arieftiara, 2021)
Capitalization Total Kewajiban
Ekuitas

Koneksi Politik Koneksi  politik  diukur (Krisnawatietal., 2021).
dengan menggunakan skala
dummy, di mana nilai 1
menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki koneksi
politik dan nilai 0
menunjukkan sebaliknya.
Kepemilikan KI;: = > saham institusi;, (Prastiwi & Walidah, 2020)
Institusional > saham beredar;;

Sumber: Data Penelitian, 2024

Pada penelitian ini, data dianalisis dengan uji Moderated Regression Analysis
(MRA) dengan software eviews 12 sebagai alat analisis data. Tahapan analisis meliputi
beberapa uji, antara lain: analisis statistik deskriptif, uji pemilihan model yang
mencakup Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange multiplier (LM), Uji Asumsi Klasik
yang meliputi uji multikolinearitas, uji heteroskedastitistas dan uji autokorelasi.
Selain itu, dilakukan pengujian hipotesis, analisis koefisien determinasi, serta
penerapan MRA menggunakan model persamaan yang telah dirumuskan.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Penelitian terhadap 87 perusahaan sektor energy yang terdaftar di BEI mulai
periode 2021-2023, yang terdaftar 15 perusahaan yang mengalami kerugian.
Menurut Yuliani et al, (2021) sistem eliminasi sebaiknya dilakukan terhadap
perusahaan yang mengalami kerugian, hal tersebut menyebabkan gangguan data dan
menghasilkan nilai yang terdistrosi. Sebanyak 37 perusahaan digunakan sebagai
sampel data dalam penelitian ini. 24 dari keseluruhan sampel tidak mempublikasikan
laporan keuangan dan 11 data outlier yang dihapus karena dapat mengganggu proses
pengujian.

Descriptive Statistics
Tabel 3. Uji Deskriptif Statistik

Variabel OBS Mean Std. Dev Min Max
TC 111 2888.527 2177.662 94.00000 9429.000
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KP 111 5545.455 4992.906 0.00000 10000.00
AP 111 -1650.409 2545.634 -9085.000 5257.000
KI 111 2536.364 1376.594 457.0000 9001.000

Sumber: Data Penelitian, 2024

Analisis deskriptif dari 111 observasi menunjukkan bahwa thin capitalization
berkisar antara 94.00 hingga 9429.00 dengan rata-rata 2888.527 (std. deviasi
2177.662). Koneksi politik memiliki rentang 0.00 sampai 10000.00, rata-rata
5545.455 (std. deviasi 4992.906). Agresivitas pajak berada pada rentang -9085.00
hingga 5257.00 dengan rata-rata -1650.409 (std. deviasi 2545.634), sedangkan
kepemilikan institusional berkisar dari 457.00 sampai 9001.00 dengan rata-rata
2536.364 (std. deviasi 1376.594). Sebaran data thin capitalization dan kepemilikan
institusional bersifat homogen karena rata-ratanya melebihi standar deviasi.
Sebaliknya, koneksi politik dan agresifitas pajak memiliki sebaran heterogen dengan
standar deviasi yang lebih besar dari rata-ratanya.

Uji Pemilihan Model

Model Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random
Effect Model (REM) dilibatkan dalam regresi data panel. Dalam penelitian ini, peneliti
memilih model terbaik dengan melaksanakan serangkaian pengujian, yaitu uji Chow,
uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier (LM).

Tabel 4. Pemilihan Model

Model spesification  Statistics P-Value Model

Chow test Chi-square Prob 0.0000 Fix Effect

Hausmant test Prob Random 0.0107 Fix Effect
cross-section

LM test Prob Cross- 0.0000 Random Effect
section

Sumber: Data Penelitian, 2024

Berdasarkan serangkain pengujian model, Fixed Effect Model terpilih sebagai
model terbaik untuk penelitian ini. Keputusan ini didukung oleh uji Chow (p-value
0.0000 < 0,05) yang menunjukkan keunggulan Fixed Effect Model dibanding Common
Effect Model, serta uji Hausman (p-value 0.0107 < 0.05) yang mengonfirmasi bahwa
Fixed Effect Model lebih tepat dibandingkan Random Effect Model. Walaupun uji LM
Test (p-value 0.0000 < 0,05) mengarah pada Random Effect Model sebagai pilihan
yang lebih baik dari Common Effect Model, hasil uji Chow dan Hausman yang
signifikan menegaskan bahwa Fixed Effect Model merupakan pilihan yang paling
sesuai untuk analisis data panel dalam penelitian ini.

Uji Asumsi Klasik
Uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji
autokorelasi digunakan untuk uji asumsi. Uji normalitas yang digunakan ialah Jarque-
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Bera dengan nilai Jarque-bera sebesar 2.2957565, dengan hal tersebut maka data
dapat diinterpretasikan sebagai data dengan distribusi normal. Uji multikolnieritas
dilakukan dengan menganalisis matriks koefisien korelasi x1 dan x2 sebesar -
0.336005, maka dapat disimpulkan bahwa terbebas multikolinearitas. Uji
heteroskedastisitas untuk masing-masing variabel independen adalah lebih besar
dari 0,05. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa lolos uji heteroskedastisitas.
Uji autokorelasi dilihat dari nilai Durbin-Watson sebesar 2.078739. Penentuan nilai
“du* dapat ditemukan dalam tabel Durbin Watson (DW), dengan taraf signifikansi
5%. Penelitian ini memanfaatkan 37 data (n=37) dengan 3 variabel independen (k=3),
sehingga diperoleh nilai “du‘ sebesar 1.3635. Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa nilai “d“ berada di antara “du” dan 4-“du“, yaitu 1.5904 < 2.0787 < 2.4096,
menunjukkan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi dalam data.

Uji Hipotesis
Tabel 5. Uji Hipotesis
Variabel Coefficient t- Prob
Statistics
C -5383.230 -3.938442 0.0002
X1 0.152874 0.703672 0.4840
X2 0.694313 4.254295 0.0001
M -0.177256 -0.532043 0.5964
X1M 0.807419 0.814721 0.4180
X2M -1.857708 -2.550309 0.0130

Sumber: Data Penelitian, 2024

Hasil

Berdasarkan hasil uji hipotesis dapat disimpulkan thin capitalization (X1)
tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap agresivitas pajak, dengan koefisien
0,152874 dan p-value 0,4840. Koneksi politik (X2) memiliki pengaruh signifikan dan
positif terhadap agresivitas pajak, dengan koefisien 0,694313 dan p-value 0,0001.
Kepemilikan institusional (M) tidak memiliki pengaruh langsung yang signifikan,
dengan koefisien -0,177256 dan p-value 0,5964. Namun, interaksi antara thin
capitalization dan kepemilikan institusional (X1M) tidak menunjukkan hasil yang
signifikan, dengan koefisien 0,807419 dan p-value 0,4180. Sebaliknya, interaksi
antara koneksi politik dan kepemilikan institusional (X2M) menunjukkan pengaruh
signifikan dengan koefisien negatif -1,857708 dan p-value 0,0130.

Pembahasan

Thin capitalization (X1) tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap
agresivitas pajak pada perusahaan dalam sampel. Hal ini kemungkinan disebabkan
oleh kepatuhan perusahaan terhadap batas rasio utang terhadap modal yang diatur
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dalam PMK No. 169/PMK.010/2015 (Cahyani et al., 2021). Ketidaksignifikanan thin
capitalization dalam penelitian ini dapat dijelaskan oleh aturan yang lebih ketat di
Indonesia, seperti regulasi Pasal 18 ayat (1) UU Pajak Penghasilan tentang batas rasio
utang terhadap modal (Sumekar et al, 2023). Terdapat hasil yang bertentangan
dengan penelitian lainnya. Ketidaksignifikanan thin capitalization dalam penelitian
ini bertentangan dengan penelitian (Rahmadhani & Lastanti, 2024) yang
menunjukkan bahwa penggunaan utang sering kali digunakan untuk mengurangi
pajak secara agresif. Hal ini kemungkinan disebabkan oleh regulasi ketat mengenai
rasio utang terhadap modal di Indonesia, yang membatasi ruang gerak perusahaan
dalam praktik ini.

Koneksi politik (X2) berhubungan positif dengan agresivitas pajak karena
perusahaan yang memiliki hubungan politik cenderung mendapatkan perlakuan
istimewa, seperti penurunan risiko audit dan akses ke kebijakan fiskal strategis. Hal
ini meningkatkan keberanian perusahaan untuk melakukan perencanaan pajak
agresif (Rudyanto et al, 2023). Hasil ini sesuai dengan konsep dasar yang
menyebutkan bahwa koneksi politik memberi akses khusus kepada perusahaan
dalam perencanaan pajak, seperti akses terhadap kebijakan fiskal yang fleksibel atau
penurunan risiko audit (Ajili & Khlif, 2020).

Kepemilikan institusional (M) berfungsi sebagai moderator, semakin tinggi
tingkat kepemilikan institusional maka hak suara investor semakin besar dalam
pengawasan dan memberikan dorongan, sesuai dengan penelitian (Putri, 2019),
kepemilikan institusional terbukti sebagai moderasi dapat melemahkan pengaruh
koneksi politik terhadap agresivitas pajak dengan efek signifikan negatif dalam
hubungan koneksi politik dan agresivitas pajak (X2M). Hal ini menunjukkan bahwa
institusi cenderung memperketat pengawasan terhadap perusahaan yang
menggunakan koneksi politik untuk melakukan agresivitas pajak (Rustiarini &
Sudiartana, 2021).

Sebaliknya, interaksi antara thin capitalization dan kepemilikan institusional
(X1M) tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap agresivitas pajak. Hasil ini
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional belum mampu memoderasi hubungan
antara thin capitalization dan agresivitas pajak. Temuan ini berbeda dengan
penelitian (Widadi et al, 2022) yang menemukan bahwa moderasi kepemilikan
institusional pada thin capitalization berpengaruh signifika. Perbedaan hasil tersebut
disebabkan oleh variasi sektor industri atau periode pengamatan yang digunakan
dalam penelitian ini.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini mendukung temuan sebelumnya yang
menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh positif terhadap agresivitas pajak.
Hal ini sesuai dengan temuan dalam penelitian (Ajili & Khlif, 2020; Solikin & Slamet,
2022) yang mengungkapkan bahwa koneksi politik memberikan keuntungan berupa
akses terhadap kebijakan pajak yang menguntungkan dan pengurangan risiko audit.
Moderasi kepemilikan institusional terhadap hubungan antara koneksi politik dan
agresivitas pajak juga sejalan dengan penelitian (Amaliyah & Nurdin, 2024;
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Firmansyah et al, 2022), yang menunjukkan bahwa institusi dapat membatasi
pengaruh negatif dari koneksi politik melalui pengawasan ketat.

KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini menunjukkan bahwa koneksi politik memiliki pengaruh
signifikan terhadap agresivitas pajak, sementara thin capitalization tidak
memberikan dampak yang signifikan. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan
dengan koneksi politik cenderung lebih berani dalam merencanakan strategi
penghindaran pajak karena adanya perlindungan dari hubungan politik. Namun,
regulasi yang ketat, seperti yang diatur dalam PMK No. 169/PMK.010/2015,
membatasi pengaruh thin capitalization terhadap agresivitas pajak di Indonesia.
Selain itu, kepemilikan institusional terbukti dapat memoderasi hubungan antara
koneksi politik dan agresivitas pajak, memberikan pengaruh negatif yang signifikan.
Temuan ini menunjukkan bahwa pengawasan institusional dapat mengurangi
dampak negatif dari koneksi politik terhadap agresivitas pajak.

Penelitian ini memiliki sejumlah keterbatasan berkaitan dengan rentang
waktu periode observasi yang terbatas hanya tiga tahun (2021-2023) dengan objek
penelitian terbatas hanya pada perusahaan sektor energy. Penentuan proksi untuk
variabel koneksi politik dilakukan berdasarkan informasi dari laporan tahunan
perusahaan dan publikasi di internet, mengingat keterbatasan data yang ada. Untuk
meningkatkan validitas informasi di masa mendatang, disarankan agar penelitian
selanjutnya melibatkan wawancara langsung dengan perusahaan atau menggunakan
sumber data tambahan lainnya. Dengan pendekatan tersebut, diharapkan dapat
diperoleh pemahaman yang lebih mendalam mengenai pengaruh koneksi politik
terhadap agresivitas pajak dan faktor-faktor lain yang relevan.

Berdasarkan hasil penelitian, pemerintah perlu meningkatkan pengawasan
terhadap perusahaan yang memiliki koneksi politik untuk mencegah penyalahgunaan
kekuasaan dalam penghindaran pajak serta memperkuat implementasi aturan rasio
utang terhadap modal guna membatasi praktik thin capitalization. Perusahaan
diharapkan meningkatkan transparansi dalam pelaporan keuangan untuk
meminimalkan risiko audit dan menjaga kepercayaan pemangku kepentingan.
Penelitian selanjutnya disarankan memperluas cakupan sektor industri,
memperpanjang periode pengamatan, serta mempertimbangan variabel lain, seperti
Green Innovation / Sustainability Orientation, untuk memperoleh hasil yang lebih
mendalam dan komprehensif.
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