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ABSTRACT

Taxes and death, as Benjamin Franklin famously stated, are two certainties in life,
including for companies as legal entities. In some cases, taxes significantly impact firm value,
particularly through tax avoidance strategies. The success or failure of a company can often be
reflected in its firm value. Other factors believed to influence firm value include some firm’s
internal factors, such as solvability, company size, profitability, and liquidity. This study aims to
examine these factors and their impact on the value of companies listed in the industrial
subsector of the Indonesian stock exchange from 2019-2022. Using purposive sampling, a sample
of 55 firm-years data was tested using multiple linear regression with SPSS 26. The study found
that tax avoidance, proxied by the Effective Tax Rate (ETR), has a negative and significant effect
on firm value. Among the four internal factors, only profitability, proxied by Return on Assets
(ROA), has a positive and significant impact on company value. The other three variables—
solvability proxied by Debt-to-Equity Ratio (DER), company size (SIZE) proxied by total asset,
and liquidity proxied by current ratio (CR)—do not significantly affect firm value.
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ABSTRAK

Pajak dan kematian, sebagaimana ungkapan Benjamin Franklin, merupakan dua hal
yang tidak dapat terlepas dari kehidupan manusia, termasuk Perusahaan sebagai entitas
badan hukum (legal person). Dalam beberapa kasus, pajak juga sangat mempengaruhi nilai
perusahaan, salah satunya dalam bentuk penghindaran pajak. Padahal, sukses atau tidaknya
suatu perusahaan, dapat tercermin dari nilai perusahaannya. Faktor lain yang disinyalir
mempengaruhi nilai Perusahaan adalah faktor internal perusahaan seperti DER, Ukuran
Perusahaan, Profitabilitas, dan Likuiditas disinyalir berpengaruh terhadap nilai Perusahaan.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji faktor-faktor tersebut terhadap nilai Perusahaan yang
terdaftar pada sub sektor Industri bursa efek Indonesia. Sebanyak 55 Sampel diuji dengan
multiple linear regression dengan menggunakan SPSS 26. Penelitian ini menemukan bahwa
Penghindaran Pajak yang diproksikan dengan ETR berpengaruh secara negatif dan signifikan
terhadap nilai Perusahaan. Sementara itu, dari empat faktor internal perusahaan, hanya
variabel profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Asset (ROA) yang berpengaruh
secara positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan. Untuk ,tiga variabel lainnya, yaitu
Debt-To-Equity Ratio (DER), ukuran Perusahaan (SIZE), dan Current Ratio (CR) tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan.

Kata kunci: Faktor Internal Perusahaan, Nilai Perusahaan, Penghindaran Pajak
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PENDAHULUAN

“The Richest Man in Babylon”, sebuah buku klasik karya George S. Clason tahun
1926, menekankan bahwa kekayaan diperoleh dari harta yang mampu dipekerjakan
untuk menghasilkan keuntungan. Dalam perspektif dunia bisnis, hal tersebut berarti
bahwa suatu investor perlu melakukan investasi pada Perusahaan yang
menghasilkan keuntungan, sehingga mampu meningkatkan kesejahteraan pemegang
saham. Perusahaan sebagai badan hukum didirikan bertujuan untuk mencari
keuntungan. Keuntungan yang dihasilkan digunakan untuk menutup biaya
operasional, membayar gaji karyawan dan manajer, hingga memberikan porsi
keuntungan bagi pemegang saham. Semakin sukses suatu Perusahaan, maka semakin
Sejahtera pemilik Perusahaan tersebut.

Sukses atau tidaknya suatu Perusahaan dapat tercermin dari nilai
Perusahaan. Nilai Perusahaan digambarkan sebagai jumlah kesejahteraan yang
diterima oleh investor dimana biasanya tercermin dari harga saham (Siburian et al,,
2019). Untuk meningkatkan nilai Perusahaan tersebut, Perusahaan harus
mengimplementasikan strategi yang baik serta memahami faktor-faktor apa saja
yang berpengaruh terhadap besar atau kecilnya nilai tersebut (Firmansyah et al,,
2021).

Salah satu faktor yang berpengaruh terhadap nilai Perusahaan adalah
penghindaran pajak (Nebie & Cheng, 2023). Pajak dan kematian, sebagaimana
ungkapan Benjamin Franklin, merupakan dua hal yang tidak dapat terlepas dari
kehidupan manusia, termasuk Perusahaan sebagai entitas badan hukum (legal
person). Pajak digunakan sebagai sumber pendapatan untuk membiayai 85% belanja
APBN di Indonesia. Secara ideal, pajak akan meningkatkan kesejahteraan masyarakat.
Sementara dalam kacamata Perusahaan, pajak dipandang sebagai hal yang berbeda.
Sebagai entitas yang bertujuan untuk mencari keuntungan, beban pajak akan
meningkatkan beban operasional Perusahaan. Akibatnya, kesejahteraan Perusahaan
akan berkurang yang pada akhirnya menurunkan nilai perusahaan.

Salah satu strategi pajak yang digunakan oleh manajer untuk meningkatkan
nilai Perusahaan adalah melalui penghindaran pajak (tax avoidance). Penghindaran
pajak ditandai dengan tingkat tarif pajak efektif (effective tax rate/ETR) dari suatu
Perusahaan yang lebih rendah dibandingkan dengan tarif pajak yang ditetapkan
pemerintah. Hal tersebut juga dapat diidentifikasi dari dari selisih antara keuntungan
Perusahaan menurut nilai akuntansi dengan keuntungan Perusahaan menurut nilai
fiskal (Noor et al., 2010).

Penghindaran pajak adalah strategi yang digunakan Perusahaan untuk
mengurangi beban pajaknya (Stiglitz, 1985). Strategi pengurangan beban pajak
tersebut dilakukan tanpa melanggar peraturan perpajakan, sehingga perusahaan
tidak secara langsung melanggar aturan yang berlaku. Penghindaran pajak dapat
meningkatkan nilai Perusahaan dengan melakukan pengaturan beban pajak secara
efisien, khususnya ketika Perusahaan memperoleh laba yang cukup tinggi (Ifada et
al, 2023). Pengaruh positif dari penghindaran pajak tersebut ditemukan dalam
beberapa penelitian sebelumnya, seperti penelitian dari Handayani (2023), Ria
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(2023), dan Guedrib & Marouani (2023) menemukan bahwa penghindaran pajak
berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan. Sementara itu, Irwana & Sutrisno
(2023), Saifzadeh (2022), dan Yejin et al. (2022) menemukan bahwa penghindaran
pajak berpengaruh secara negatif terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian yang
lain, Anton (2016) dan Setiawan et al. (2021) menemukan bahwa penghindaran pajak
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai Perusahaan. Merujuk pada uraian
di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H1: Penghindaran Pajak Berpengaruh Signifikan terhadap Nilai Perusahaan

Debt-to-Equity ratio adalah rasio keuangan yang membandingkan antara total
hutang Perusahaan dengan total ekuitas yang dimiliki Perusahaan tersebut Kurniati
etal. (2022). DER memberikan gambaran mengenai seberapa besar suatu Perusahaan
didanai dengan menggunakan hutang dibandingkan dengan dana dari pemegang
saham. Nilai DER yang tinggi mengindikasikan bahwa Perusahaan memiliki profil
risiko yang besar mengingat kewajiban untuk membayar hutang di masa depan.
Penelitian Irnawati et al. (2022) dan Ni Komang & Ni Ketut (2022) menemukan
pengaruh signifikan dan positif dari DER terhadap nilai perusahaan. Sementara
penelitian Wahyuni & Achriansyah (2022) menemukan bahwa DER berpengaruh
negatif terhadap nilai Perusahaan. Pada penelitian Indupurnahayu et al. (2023)
menemukan bahwa DER tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan. Merujuk pada
uraian di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H2: Debt-to-Equity Ratio Berpengaruh Signifikan terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran Perusahaan menggambarkan seberapa besar operasi yang dijalankan
oleh suatu badan usaha. Ukuran Perusahaan biasanya diukur dengan menggunakan
total aset. Ukuran Perusahaan memiliki peran yang penting dalam mempengaruhi
beberapa faktor, termasuk di dalamnya nilai Perusahaan. Semakin besar ukuran
suatu Perusahaan, maka akan semakin mudah dalam mendanai proyeknya. Penelitian
Rahayu & Sari (2018) menemukan bahwa ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Pada penelitian yang lain, Khumairoh & Mulyaty (2016) and Niresh
& Velnampy (2014) menemukan bahwa ukuran Perusahaan berpengaruh secara
negatif terhadap nilai Perusahaan. Merujuk pada uraian di atas, maka dapat
dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H3: Ukuran Perusahaan Berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

Secara teori, Perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas positif akan
memiliki kemampuan yang lebih besar dalam membagikan dividen kepada pemegang
saham. Penelitian dari Miswanto et al. (2017) dan Akhmadi & Ariadini (2018)
menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Penelitian tersebut didukung oleh penelitian Annisa & Chabachib (2017) dan Endri &
Fathony (2020). Sementara itu, penelitian Hirdinis (2019) dan Anton (2016)
menemukan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan dari profitabilitas Perusahaan
terhadap nilai Perusahaan. Merujuk pada uraian di atas, maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:
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H4: Profitabilitas Perusahaan Berpengaruh Signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

Likuiditas menggambarkan kemampuan suatu Perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya untuk membayar hutang jangka pendek Afiezan et al. (2020). Apabila
Perusahaan terkendala dalam likuiditas, maka keuangan Perusahaan akan
bermasalah, yang pada akhirnya akan berdampak negatif terhadap nilai Perusahaan
tersebut. Salah satu rasio keuangan yang dapat digunakan untuk menilai likuiditas
Perusahaan adalah rasio lancar (Gitman et al.,, 2010). Semakin besar nilai rasio lancar,
maka semakin baik kondisi keuangan Perusahaan. Penelitian Noerirawan & Muid
(2012) dan Saleem et al. (2015) menemukan bahwa likuiditas berpengaruh signifikan
terhadap nilai Perusahaan. Di lain pihak, Anton (2016), Igbal & Zhuquan (2015) dan
Mahardhika & Roosmawarni (2016) menemukan bahwa likuiditas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Merujuk pada uraian di atas, maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H5: Likuiditas Berpengaruh Signifikan Terhadap Harga Saham.

Merujuk pada uraian di atas, diketahui bahwa masih terdapat temuan yang
saling bertolak belakang mengenai pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai
Perusahaan. Sampai dengan saat ini, masih jarang penelitian yang meneliti pengaruh
penghindaran pajak terhadap nilai Perusahaan. Untuk itu, penelitian ini akan menguji
pengaruh antara penghindaran pajak dan nilai Perusahaan. Selain itu, faktor lain
seperti DER, ukuran Perusahaan, profitabilitas, dan likuiditas juga akan dilakukan
pengujian untuk mengetahui pengaruhnya terhadap nilai Perusahaan.

METODE PENELITIAN

Data dan Sampel

Sampel penelitian ini merupakan Perusahaan Manufaktur sub sektor
Industrial yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 s.d. 2022.
Pengambilan data dilakukan pada tahun buku tiga tahun buku saat Pandemi Covid-
19. Data keuangan yang digunakan diambil dari laporan tahunan Perusahaan yang
diunggah di situs idx.co.id serta masing-masing situs perusahaan. Sampel akhir dari
penelitian ini terdiri dari 61 sampel taun-perusahaan yang berasal dari tiga tahun
pengamatan. Variabel dependen penelitian ini adalah nilai Perusahaan. Nilai
Perusahaan diukur dengan nilai Tobin Q (Khuong et al., 2020). Variabel independen
penelitian ini adalah Penghindaran Pajak. Merujuk pada penelitian Chengetal. (2012)
dan Dyreng et al. (2010), penelitian ini menggunakan effective tax rate (ETR) untuk
menghitung nilai penghindaran pajak. Penelitian ini juga menguji beberapa variabel
lain yang berpengaruh terhadap nilai Perusahaan, seperti debt-to-equity ratio, ukuran
Perusahaan, profitabilitas, dan likuiditas.

5454 | Volume 6 Nomor 8 2024


http://issn.pdii.lipi.go.id/issn.cgi?daftar&1551452039&&&2019
http://issn.pdii.lipi.go.id/issn.cgi?daftar&1552874658&1&&
https://journal-laaroiba.com/ojs/index.php/alkharaj/2870

Al-Kuarg): Jurval Govowi, Kenamgan & Bisvis Syarial

Volume 6 Nomor 8 (2024) 5451 - 5465 P-ISSN 2656-2871 E-ISSN 2656-4351
DOI: 10.47467 /alkharaj.v6i8.2870

Tabel 1. Sampel Penelitian

Deskripsi 2020 2021 2022 Jumlah
Perusahaan pada Subsektor Industri di BEI 29 29 29 87
Perusahaan yang tidak mempublikasikan LK (D (1 (1) 3)
Perusahaan yang melaporkan rugi (10) (8) (5) (23)
Data Outlier (2) (2) (2) (6)
Total Sampel 16 18 21 55

Sumber: diolah Penulis (2024)

Model Penelitian
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder.
Perhitungan dilakukan dengan multiple linear regression dengan menggunakan SPSS
26. Pengujian dilakukan dengan pengujian deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji
hipotesis.
Tabel 2. Rangkuman Variabel Penelitian

Variabel Definisi Operasional Pengaruh
Q (Nilai Pasar Ekuitas + Nilai Pasar Hutang)/(Total Aset)
ETR (Beban Pajak)/(Earning Before Tax) +
DER (Total Hutang)/(Total Ekuitas) +
SIZE Log(Total Aset) +
ROA (Net Income)/(Total Aset) +
CR (Aset Lancar)/(Hutang Lancar) +

Sumber: diolah Penulis (2024)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil

Penelitian ini melakukan pengujian pengaruh penghindaran pajak dan faktor
internal Perusahaan terhadap nilai Perusahaan. Pengujian dilakukan dengan
melakukan uji statistik deskriptif, dilanjutkan dengan uji asumsi klasik, lalu diakhiri
dengan uji hipotesis. Tabel 3 menunjukkan hasil dari uji statistic deskriptif sebagai
berikut:

Tabel 3. Statistik Deskriptif

Variabel N Min Max Mean Std.
Deviation

Q 55 17 5.30 1.3753 1.1088

ETR 55 .04 .61 .2637 .1336

DER 55 .07 13.58 1.4935 2.1938

SIZE 55 25.76 35.57 28.4583 1.9889

ROA 55 .00 .36 .0628 .0701
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CR 55 .75 24.80 2.6598 3.6601
Sumber: Output SPSS 26, diolah Penulis (2024)

Merujuk kepada tabel di atas, diketahui bahwa nilai minimum firm value yang
diproksikan dengan Tobin’s Q sebesar 0,17 dan nilai maksimumnya sebesar 5,30
dengan nilai rata-rata 1,3753 dan standar deviasi 1,1088. Nilai standar deviasi yang
lebih kecil dibandingkan dengan nilai rata-rata menunjukkan bahwa data firm value
pada Perusahaan sub sektor Industrial selama tahun 2020-2022 tidak terlalu
berfluktuasi.

Sementara itu, merujuk kepada tabel diketahui bahwa nilai rata-rata
penghindaran pajak yang diproksikan dengan nilai effective tax rate (ETR) sebesar
26,37% dengan standar deviasi sebesar 13,36%. Hal tersebut mengindikasikan
bahwa nilai ETR Perusahaan sub sektor Industrial di BEI masih berada di atas tarif
pajak PPh Badan sesuai UU Nomor 6 Tahun 2021, yaitu sebesar 22%. Tarif ETR paling
rendah sebesar 6% sementara paling tinggi sebesar 61%.

Faktor Internal Perusahaan, yang diproksikan oleh beberapa rasio keuangan,
juga tergambarkan dalam tabel statistik deskriptif. Rasio solvabilitas yang
diproksikan oleh Debt-To-Equity Ratio (DER) menunjukkan bahwa rata-ratanya
sebesar 1,4935 dengan standar deviasi 1,9889. Hal tersebut menunjukkan bahwa
nilai DER bervariasi dengan rata-rata Perusahaan sub sektor industrial didanai oleh
hutang.

Nilai profitabilitas yang diproksikan oleh Return-On-Asset menunjukkan nilai
rata-rata sebesar 6,28%. Nilai Current Ratio sebagai rasio likuiditas menunjukkan
bahwa nilai rata-ratanya sebesar 2,6598. Hal tersebut menunjukkan bahwa
Perusahaan di sub sektor industrial BEI memiliki Kesehatan keuangan yang baik,
ditandai dengan nilai CR di atas 1, yang artinya mampu untuk memenuhi kewajiban
jangka pendeknya.

1. Uji Asumsi Klasik

Uji Asumsi Klasik merupakan uji pra-syarat yang harus dipenuhi sebelum
melakukan pengujian hipotesis dalam regresi linear berganda. Uji asumsi klasik
terdiri dari empat pengujian, yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji
heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Setelah data lolos pengujian asumsi klasik
tersebut, maka dilanjutkan dengan pengujian hipotesis.

Tabel 4 merupakan hasil uji normalitas melalui uji Kolmogorov-Smirnov.
Dalam pengujian tersebut diketahui bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200.
Hal tersebut menunjukkan bahwa data terdistribusi secara normal.

Tabel 4. Uji Kolmogorov-Smirnov

Uraian Std. Deviation
N 55
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200

Sumber: Output SPSS 26, diolah Penulis (2024)
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Selanjutnya, dilakukan pengujian multikolinearitas. Hasil pengujian
multikolinearitas pada Tabel 5 menunjukkan bahwa nilai Tolerance > 0,1 dan VIF <
10 untuk seluruh variabel independen. Hal tersebut menunjukkan bahwa tidak
terdapat gejala multikolinearitas pada data. Artinya, tidak ada interaksi yang
signifikan antar variabel independen. Sementara itu, sebagai mana ditunjukkan oleh
scatter plot pada Gambar 1, diketahui bahwa titik-titik data tersebar secara acak.
Merujuk kepada hal tersebut, maka data dalam pengujian ini tidak mengalami gejala
heteroskedastisitas.

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel Tolerance VIF
ETR 944 1.059
DER .872 1.147
SIZE 728 1.373
ROA .938 1.067
CR .819 1.222

Sumber: Output SPSS 26, diolah Penulis (2024)

Scatterplot
Dependent Variable: q

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 1. Scatter Plot
Sumber: Output SPSS, diolah Penulis (2024)

Uji asumsi klasik terakhir adalah uji autokorelasi. Pengujian dilakukan dengan
menggunakan uji Durbin-Watson. Hasil uji pada Tabel 6 menunjukkan bahwa nilai
Durbin-Watson sebesar 2,040. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilainya masih
berada di rentang -4 s.d. +4, sehingga data dalam pengujian ini tidak mengalami gejala
autokorelasi.

Tabel 6. Uji Durbin-Watson

Model Durbin-Watson
1 2,040
Sumber: Output SPSS 26, diolah Penulis (2024)

2. Uji Hipotesis
Nilai F-statistics (F-hitung) berdasarkan Uji F pada Tabel 7 adalah sebesar

7,383 dengan Sig. sebesar 0,000 < 0,05. Berdasarkan hal tersebut, maka dapat
disimpulkan bahwa variabel independen berpengaruh secara simultan terhadap
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variabel dependen pada perusahaan sub sektor industrial yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) dalam kurun waktu 2020-2022.

Tabel 7. Hasil Uji F

Model F Sig.
1 9,128 0,00
Sumber: Output SPSS 26, diolah Penulis (2024)

Sementara itu, berdasarkan hasil uji goodness of fit pada Tabel 8, diketahui
bahwa nilai koefisien determinasi adjusted-R2 adalah sebesar 0,4290. Hal tersebut
berarti bahwa variabel independen mampu menjelaskan variabel dependen sebesar
42,90%. Sementara itu, sejumlah 57,10% sisanya dijelaskan oleh variabel lain di luar
model dalam penelitian ini.

Tabel 8. Hasil Uji Goodness of Fit

Model R-Square Adjusted R-Square
1 0,482 0,429
Sumber: Output SPSS 26, diolah Penulis (2024)

Tabel 9 memberikan gambaran mengenai hasil Uji Regresi Linear Berganda.
Berdasarkan pengujian tersebut, maka diperoleh persamaan regresi untuk model
penelitian ini sebagai berikut:

Q=2,146 + 3,074 ETR - 0,013 DER - 0,074 SIZE + 8,640 ROA - 0,05 CR

Berdasarkan Tabel 9 juga dapat diketahui bahwa terdapat dua variabel
Independen yang secara parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
Kedua variabel tersebut adalah effective tax rate (ETR) dengan nilai t-hitung -3,502
dan Sig. 0,001 < 0,05 dan Return on Asset (ROA) dengan nilai t-hitung 5,145 dan Sig.
0,000 < 0,05. Sementara itu, ketiga variabel dependen yang lain, yaitu Debt-To-Equity
Ratio (DER), ukuran Perusahaan (SIZE), dan Current Ratio (CR) memiliki nilai Sig.
lebih besar dari 0,05, sehingga tidak berpengaruh secara signifikan terhadap variable
dependen Nilai Perusahaan (Q).

Tabel 9. Uji Regresi Linear Berganda

Unstandardized B t Sig.
(Constant) 2.146 1.095 279
ETR -3.074 -3.502 .001
DER -.013 -.232 818
SIZE -074 -1.109 273
ROA 8.640 5.145 .000
CR .005 153 879

Sumber: Output SPSS 26, diolah Penulis (2024)
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Pembahasan

Salah satu strategi pajak yang digunakan oleh para manajer untuk
meningkatkan nilai Perusahaan adalah melalui penghindaran pajak (tax avoidance).
Penelitian ini menemukan bahwa Penghindaran Pajak yang diproksikan melalui
effective tax rate (ETR) berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan. Temuan
tersebut mendukung beberapa penelitian sebelumnya, seperti Handayani (2023), Ria
(2023), dan Guedrib & Marouani (2023) yang menemukan bahwa penghindaran
pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan. Sehingga, dapat
disimpulkan bahwa hipotesis pertama (H1) dalam penelitian ini diterima.

Penghindaran pajak dapat berdampak positif terhadap nilai Perusahaan
melalui beberapa cara. Pertama, penghindaran pajak dapat meningkatkan cash flow
Perusahaan dengan cara mengurangi beban pajak yang harus dibayar. Hal ini akan
meningkatkan kemampuan Perusahaan dalam mendanai proyek-proyek yang
menguntungkan atau dibagikan dalam bentuk dividen kepada pemegang saham
(Yahya et al., 2023). Kedua, beban pajak yang relative lebih rendah dibandingkan
kompetitornya menimbulkan keunggulan kompetitif dalam industry sejenis.
Akibatnya, nilai profitabilitas Perusahaan akan lebih tinggi dibandingkan Perusahaan
pada sektor yang sama (Ria, 2023). Ketiga, penghindaran pajak dapat dijadikan
sebagai strategi dalam mitigasi risiko perpajakan ketika kondisi tidak menentu
(Guedrib & Marouani, 2023). Terakhir, penghindaran pajak yang -efektif,
menimbulkan persepsi pengelolaan yang baik, sehingga akan memberikan sinyal
positif bagi pemegang saham (Laurenty & Imelda, 2023).

Secara teori, Perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas positif akan
memiliki kemampuan yang lebih besar dalam membagikan dividen kepada pemegang
saham. Akibatnya, akan mempengaruhi nilai Perusahaan. Penelitian ini menemukan
bahwa profitabilitas Perusahaan yang diproksikan dengan return on asset (ROA)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini
mendukung beberapa penelitian sebelumnya, seperti Miswanto et al. (2017),
Akhmadi & Ariadini (2018), Annisa & Chabachib (2017), dan Endri & Fathony (2020).
Sehingga, dapat disimpulkan bahwa hipotesis keempat (H4) dalam penelitian ini
diterima.

Pengaruh Profitabilitas, yang diproksikan oleh rasio Return on Asset pada
penelitian ini, dapat dijelaskan dalam beberapa alas an. Pertama, ROA yang tinggi
menandakan efektivitas manajemen dalam mengelola asset untuk kesejahteraan
pemegang saham (Arrahman & Mahardika, 2023). Kedua, semakin tinggi nilai ROA
Perusahaan menandakan bahwa Perusahaan semakin menguntungkan. Hal ini
berarti bahwa Perusahaan memiliki kemampuan yang lebih besar untuk melakukan
investasi di proyek-proyek yang lebih banyak di masa yang akan datang (Hermawaty
& Sudana, 2023). Perusahaan dengan nilai ROA yang tinggi juga akan memiliki cost of
capital yang lebih rendah, sehingga memiliki risiko yang lebih rendah (Sutrisno et al.,
2023). Selain itu, Perusahaan dengan profitabilitas yang besar, cenderung akan
memiliki keunggulan kompetitif dibandingkan Perusahaan sejenis pada sektor yang
sama, terutama dalam hal cash flow (Appah et al.,, 2023).

5459 | Volume 6 Nomor 8 2024


http://issn.pdii.lipi.go.id/issn.cgi?daftar&1551452039&&&2019
http://issn.pdii.lipi.go.id/issn.cgi?daftar&1552874658&1&&
https://journal-laaroiba.com/ojs/index.php/alkharaj/2870

Al-RKuarg): Jurval Ghovow, Kenamgan & Biswis Syarial

Volume 6 Nomor 8 (2024) 5451 - 5465 P-ISSN 2656-2871 E-ISSN 2656-4351
DOI: 10.47467 /alkharaj.v6i8.2870

Debt-to-Equity Ratio (DER) menunjukkan seberapa besar porsi hutang dalam
mendanai perusahaan. Hal ini dipersepsikan sebagai seberapa besar risiko
solvabilitas yang ditanggung oleh Perusahaan. Penelitian ini menemukan bahwa DER
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan, sehingga hipotesis kedua
(H2) dalam penelitian ini ditolak. Temuan ini mendukung penelitian dari Alwan &
Risman (2023) dan Suhendry (2021). Teori trade-off of capital structure menjelaskan
bahwa ada tingkat hutang optimal yang dimungkinkan untuk meningkatkan
keuntungan Perusahaan, atau mengurangi biaya (Zhang, 2023). Pada tingkat yang
optimal ini, perubahan nilai DER tidak terlalu berdampak pada nilai Perusahaan,
sehingga keuntungan dan kerugian dari pengurangan atau peningkatan DER tidak
berpengaruh (Kontus et al., 2023).

Ukuran Perusahaan (SIZE) menunjukkan seberapa besar Perusahaan, dalam
penelitian ini digambarkan dengan seberapa besar asset yang dimiliki perusahaan.
Hal ini dipersepsikan sebagai seberapa besar sumber daya yang dimiliki Perusahaan
dalam mendukung operasinya. Penelitian ini menemukan bahwa Ukuran Perusahaan
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan, sehingga hipotesis ketiga
(H3) dalam penelitian ini ditolak. Temuan ini mendukung penelitian dari (Chowiyah
& Nurasik, 2023). Ukuran Perusahaan tidak selalu menjadi daya ungkit untuk nilai
Perusahaan. Hal itu karena, tidak jarang Perusahaan dengan ukuran yang lebih kecil
cenderung memiliki tingkat pertumbuhan yang lebih baik, sehingga dipersepsikan
lebih baik oleh investor (Alamsyah et al., 2023). Besarnya ukuran Perusahaan juga
membutuhkan sumber daya dan efisiensi yang lebih baik dalam menunjang
operasinya (Parnata et al,, 2023).

Current Ratio (CR) menunjukkan kemampuan Perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Hal ini dipersepsikan sebagai seberapa besar risiko
likuiditas yang ditanggung oleh Perusahaan. Penelitian ini menemukan bahwa CR
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan, sehingga hipotesis kelima
(H5) dalam penelitian ini ditolak. Temuan ini mendukung penelitian dari Silaen et al.
(2023) dan Handayani (2023). Tidak signifikannya pengaruh CR terhadap nilai
Perusahaan ini dikarenakan investor lebih tertarik untuk mengetahui bagaimana
Perusahaan menggunakan asset-nya untuk bertumbuh dan menghasilkan
keuntungan dalam jangka Panjang (Reza et al., 2023). Untuk itu, current ratio yang
hanya mengukur kemampuan Perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
panjangnya tidak dapat dijadikan patokan untuk memprediksi nilai Perusahaan
(Amrulloh et al.,, 2022).

KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini menemukan bahwa Penghindaran Pajak yang diproksikan
dengan effective tax rate (ETR) berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap
nilai Perusahaan. Dari empat faktor internal Perusahaan, hanya variabel profitabilitas
yang diproksikan dengan return on asset (ROA) yang berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap nilai Perusahaan. Sementara itu, tiga variabel sisanya, yaitu Debt-
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To-Equity Ratio (DER), ukuran Perusahaan (SIZE), dan Current Ratio (CR) tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan.

Penelitian ini memberikan implikasi bahwa manajemen pajak penting dalam
menjaga nilai Perusahaan. Semakin efektif manajemen pajak Perusahaan, akan
menurunkan nilai ETR, yang pada akhirnya meningkatkan nilai profitabilitas dan nilai
Perusahaan. Menjaga nilai profitabilitas Perusahaan juga penting, mengingat
Perusahaan dengan profitabilitas yang lebih tinggi, akan menghasilkan nilai
Perusahaan yang lebih baik dibandingkan Perusahaan sejenis di sektor yang sama.
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