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ABSTRAK 

Penelitian ini menguji pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan dengan menggunakan 
variabel Environmental, Social, Governance (ESG) sebagai pemoderasi. Populasi penelitian ini melibatkan 
136 sampel data perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2020 hingga 2023. 
Pemodelan regresi dalam penelitian ini adalah regresi linear berganda. Temuan penelitian ini menunjukkan 
bahwa penghindaran pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan ESG dapat memperkuat hubungan 
penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. 

Kata kunci: Penghindaran Pajak, Nilai Perusahaan, ESG 

 

ABSTRACT 

This research examines the effect of tax avoidance on company value using Environmental, Social, 
Governance (ESG) variables as a moderator. The population of this research involves 136 samples of 
company data listed on the Bursa Efek Indonesia (BEI) from 2020 to 2023. The regression modeling in this 
research is multiple linear regression. The findings of this research indicate that tax avoidance influences 
company value and ESG can strengthen the relationship between tax avoidance and company value.   

Keywords: Tax Avoidance, Company Value, ESG 

 

PENDAHULUAN 

Negara Indonesia sangat bergantung pada sektor pajak karena sektor pajak memegang peranan 
perekonomian yang sangat penting bagi seluruh negara. Dengan sektor perpajakan yang memberikan 
kontribusi terbesar terhadap penerimaan negara yaitu sebesar 106,4% dari total penerimaan negara, 
maka sektor ini merupakan kontributor yang sangat besar dan terus berkembang dari tahun ke tahun 
(Kementerian Keuangan, 2024). Negara menggunakan pajak sebagai alat untuk menjamin berbagai 
program dan layanan publik, seperti pendidikan, layanan kesehatan, infrastruktur, pertahanan, 
keamanan, dan juga untuk mengatur perilaku ekonomi, dan mengendalikan inflasi. 

Kontribusi pajak ini bersifat wajib dan memaksa bagi seluruh masyarakat orang pribadi maupun badan, 
yang pungutannya sesuai dengan tarif yang ditentukan. Walaupun pajak merupakan hal positif bagi 
kemajuan negara, namun karena orang pribadi dan badan tidak merasakan imbalannya secara langsung 
sedangkan pendapatan/laba mereka secara langsung terpotong maka sering terjadi praktik tax avoidance 
atau penghindaran pajak. Dunia usaha memandang pajak sebagai beban yang mengurangi kemampuan 
mereka untuk menghasilkan keuntungan sebanyak-banyaknya, sehingga melemahkan tujuan mereka. 
Salah satu strategi yang digunakan oleh dunia usaha untuk meningkatkan keuntungan adalah 
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penghindaran pajak (Kurniasih dan Sari, 2013). Menghindari pajak, bukan melanggarnya, berarti 
memikirkan cara untuk membayar pajak sesedikit mungkin. Hal ini karena wajib pajak berupaya 
menurunkan kewajiban perpajakannya secara keseluruhan dengan mematuhi peraturan perpajakan yang 
ada. Tentunya hal ini menguntungkan perusahaan namun merugikan pemerintah, karena penerimaan 
pajak yang digunakan untuk manfaat sosial akan semakin berkurang. 

Banyak negara di dunia telah lama melakukan praktik penghindaran pajak ini dan pelaku usaha dari 
berbagai industri telah terlibat dalam banyak kasus penghindaran pajak di Indonesia. Diperkirakan 
penghindaran pajak merugikan Indonesia hingga 4,86 miliar dolar AS setiap tahunnya, di mana sebagian 
besar berasal dari pengindaran pajak korporasi (The State of Tax Justice, 2020). Kasus-kasus penghindaran 
pajak yang mencuat belakangan ini menjadi bukti nyata tentang maraknya praktik penghindaran pajak di 
Indonesia. Dari kasus PT Adaro Energy yang diduga melakukan transfer keuntungan antar anak 
perusahaan untuk memanfaatkan tarif pajak lebih rendah (Hariana, 2022), hingga PT Toyota Motor 
Manufacturing Indonesia terendus melakukan penghindaran pajak melalui transfer pricing (Wahyu, 
2022), serta Suzuki Motor Corp yang terlibat dalam kasus penggelapan pajak dengan memanfaatkan bisnis 
balap motor untuk menyembunyikan dana, semua menggambarkan berbagai strategi perusahaan dalam 
menghindari kewajiban pajak yang seharusnya mereka bayar (Saragih, 2016). Keseluruhan fenomena ini 
menggambarkan bahwa tindakan penghindaran pajak (tax avoidance) telah menjadi praktik umum di 
Indonesia, merugikan negara, dan mencoreng citra perusahaan-perusahaan yang terlibat. Selain 
berdampak negatif terhadap perekonomian nasional, perilaku ini juga menurunkan potensi dana yang 
dapat dialokasikan untuk peningkatan layanan publik dan infrastruktur. Undang-Undang No. 7 Tahun 
2021 tentang Harmonisasi Peraturan Perpajakan (HPP) yang mengatur alat anti penghindaran pajak dan 
diperkuat kembali melalui PP 55 Tahun 2022 tentang Penyesuaian Peraturan di Bidang Pajak Penghasilan, 
meliputi upaya Wajib Pajak untuk melakukan praktik penghindaran pajak yang dapat dicegah oleh 
Direktur Jenderal Pajak dan Menteri Keuangan. 

Perusahaan yang terlibat dalam penghindaran pajak tentunya akan mencatatkan laba yang lebih tinggi 
dalam laporan keuangannya. Namun, mereka akan kehilangan kepercayaan dari para stakeholder yang 
berasumsi bahwa perusahaan tersebut tidak bertanggung jawab dan memiliki manajemen yang buruk. 
Hal ini dapat merusak citra perusahaan sebagai entitas yang hanya memperjuangkan kepentingan pribadi 
di atas kepentingan bersama. Akibatnya, para stakeholder mungkin akan kehilangan kepercayaan 
terhadap perusahaan tersebut, yang pada akhirnya dapat mengakibatkan penurunan nilai perusahaan 
dalam jangka panjang. Selain itu, kepercayaan para stakeholder juga dipengaruhi oleh aspek Environment, 
Social, and Government (ESG) yang diungkapkan perusahaan pada laporan tahunannya. Lingkungan, 
sosial, dan tata kelola (ESG) adalah standar perusahaan untuk praktik investasi yang menggabungkan dan 
menerapkan kebijakan perusahaan sesuai dengan prinsip-prinsip ESG (Noviarianti, 2020). Dengan ESG 
yang baik, maka perusahaan dinilai memiliki tanggung jawab dan manajemen yang baik sehingga 
kepercayaan stakeholder meningkat. Artinya, lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) merupakan 
komponen yang berpotensi meningkatkan atau mengurangi pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai 
suatu perusahaan. Perkembangan investasi basis ESG di Indonesia menunjukkan pertumbuhan. Pada 
pasar modal, tahun 2021 obligasi bertema ESG tembus Rp35,2 triliun. Pada tahun 2024, tren investasi 
berbasis ESG di Indonesia akan terus berlanjut dan Indonesia masih menjadi tujuan bagi investor asing 
untuk menanam modal (Linkedin, 2024).  

Berdasarkan fenomena tersebut, dapat disimpulkan bahwa penghindaran pajak merupakan 
permasalahan khusus. Meskipun tindakan ini sah, namun hal ini menurunkan pendapatan negara, yang 
mungkin merugikan pemerintah dan masyarakat. Selain itu, tampaknya terdapat hubungan yang moderat 
antara penghindaran pajak dan nilai perusahaan serta ESG. Penelitian terdahulu oleh Nugraha & Setiawan 
(2019), menegaskan bahwa penghindaran pajak berdampak besar pada nilai perusahaan. Sebaliknya, 
penelitian dari Partha & Noviari (2016) menemukan bahwa penghindaran pajak tidak mempunyai dampak 
nyata terhadap nilai perusahaan. Perbedaan hasil penelitian terdahulu mendorong peneliti untuk 
melakukan penelitian ini dengan kriteria lain pada perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun 2020 
hingga 2023. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengungkapan lingkungan, sosial, dan tata kelola 
(ESG) dapat mempengaruhi tindakan penghindaran pajak atau minimalisasi pajak terhadap nilai 
perusahaan. Temuan-temuan ini diharapkan menjadi sumber informasi yang berharga dan panduan bagi 
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regulator pajak dalam menentukan situasi dimana dunia usaha diketahui sangat rentan terhadap 
perpajakan yang keras. Lebih jauh lagi, penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber pengetahuan, 
pemikiran, dan arahan yang berharga bagi para wirausahawan dan pengambil keputusan dalam 
merumuskan kebijakan dan menetapkan sikap mengenai nilai investor perusahaannya. Selain itu, hal ini 
dapat membantu dunia usaha menjadi lebih sadar akan kewajiban pembayaran pajaknya. 

 

KAJIAN LITERATUR 

Teori Stakeholder 
Menurut teori stakeholder, stakeholder  adalah suatu kelompok atau individu dapat mempengaruhi atau 
dipengaruhi oleh pencapaian tujuan. Mahajan et al., (2023), menegaskan bahwa perusahaan harus 
mencapai keseimbangan antara memuaskan dan memaksimalkan kebutuhan stakeholder. Teori 
stakeholder dapat dilihat sebagai teori yang mendorong dunia usaha untuk mempertimbangkan 
keberlanjutan jangka panjang, memahami kebutuhan stakeholder, dan menerima tanggung jawab atas 
keputusan mereka. Gagasan ini melampaui teori standar etika bisnis atau tanggung jawab sosial 
perusahaan. Memahami dan mengelola kepentingan stakeholder adalah tujuan lain dari teori stakeholder, 
yang dapat mengarahkan stakeholder ke arah keberlanjutan bisnis. Karena mereka mempunyai kekuatan 
untuk mendistribusikan sumber daya yang dibutuhkan, dukungan stakeholder sangat penting bagi 
keberlanjutan perusahaan. 

Setiap perusahaan terkait erat dengan kepentingan beberapa stakeholder, seperti pemegang saham, 
vendor, karyawan, pemilik, kreditor, serta masyarakat yang mempunyai hubungan bisnis dengan 
perusahaan (Ningwati et al., 2022). Dukungan stakeholder sangat penting bagi keberlanjutan perusahaan, 
oleh karena itu perusahaan harus membantu stakeholder secara bertanggung jawab, sesuai dengan teori 
stakeholder. Pada dasarnya, tujuan dari teori stakeholder adalah untuk membantu manajer lebih 
memahami kebutuhan dan kepentingan stakeholder sehingga mereka dapat berperilaku dengan cara 
yang meminimalkan kerugian dan berdampak negatif terhadap stakeholder (Rokhlinasar, 2015). 

Penghindaran Pajak (Tax Avoidance)  
Pajak dapat berpotensi menurunkan laba bersih sehingga pajak menjadi beban berat bagi dunia usaha. 
Oleh karena itu, dalam upaya mengurangi kewajiban perpajakannya, banyak pelaku usaha yang 
melakukan penghindaran pajak. Tindakan penghindaran pajak mempunyai dua pandangan yang berbeda. 
Bagi perusahaan penghindaran pajak dapat bermanfaat karena perusahaan membayar pajak lebih sedikit 
dan memaksimalkan keuntungan, namun bagi negara penghindaran pajak dapat memperlambat 
perekonomian negara karena rendahnya pendapatan pajak (Moeljono, 2020). Penghindaran pajak 
mungkin menghemat uang pajak dan meningkatkan pendapatan perusahaan, namun juga dapat 
dipandang sebagai ketidakpatuhan dari sudut pandang etika. 

Penghindaran pajak muncul dari sangat rendahnya tingkat kepatuhan pajak dan kesadaran wajib pajak 
mengenai pembayaran pajak negara (Nasution, 2021). Di Indonesia, di sektor korporasi, penghindaran 
pajak masih banyak terjadi dan kepatuhan wajib pajak masih rendah. Akibatnya, penghindaran pajak 
mempunyai dampak yang berbeda-beda terhadap nilai perusahaan. Selain itu, melakukan metode 
penghindaran pajak dapat merugikan reputasi perusahaan, dimaknai sebagai perilaku yang tidak 
bertanggung jawab secara sosial, dan berdampak buruk bagi masyarakat karena kewajiban perpajakan 
merupakan tanggung jawab sosial perusahaan kepada pemerintah dan masyarakat. Karena penerimaan 
pajaknya dapat berkontribusi terhadap kesejahteraan masyarakat. Maka dari itu secara tidak langsung 
perusahaan bertanggung jawab kepada negara dan masyarakat (Hendi & Handianto, 2021). 

Nilai Perusahaan (Firm Value)  
Harga saham dan persepsi investor terhadap nilai suatu perusahaan sering kali berkorelasi. Manajer 
keuangan mempunyai kewajiban untuk membuat pilihan terbaik mengenai investasi, pembiayaan, 
dividen, dan modal kerja bersih untuk memberikan nilai kepada perusahaan. Nilai buku, nilai appraisal, 
nilai pasar saham, nilai chop-shop, dan nilai arus kas merupakan variabel-variabel yang sering digunakan 
untuk menentukan nilai suatu perusahaan (Tarihoran, 2016). Harga saham suatu perusahaan merupakan 
indikator nilainya, oleh karena itu calon investor harus meneliti tinggi dan rendahnya harga saham suatu 
perusahaan sebelum memutuskan berapa banyak uang yang akan diinvestasikan. 
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Meningkatkan nilai suatu perusahaan adalah tujuan utama perusahaan dan hal ini tercermin dalam 
kesejahteraan pemilik dan pemegang sahamnya. Menurut Pradnyana & Noviari (2017), Harga saham dan 
evaluasi stakeholder terhadap keberhasilan perusahaan yang dikenal sebagai nilai perusahaan, biasanya 
berhubungan. Tingginya harga saham suatu korporasi menunjukkan tingginya nilai perusahaan tersebut. 
Untuk meyakinkan pasar bahwa hal ini berlaku untuk potensi jangka panjang dan kinerja perusahaan saat 
ini. Ketika nilai saham meningkat, kebahagiaan pemegang saham dan pengusaha juga meningkat. 
Menurut Apsari & Setiawan (2019), Nilai perusahaan adalah jumlah yang bersedia dikeluarkan oleh 
investor untuk mengakuisisi perusahaan. Kekayaan seorang pengusaha meningkat seiring dengan 
penilaian perusahaan. Harga dimana saham dipertukarkan di bursa menjadi tolak ukur nilai perusahaan 
yang menerbitkan saham di pasar modal. 

ESG (Environmental, Social, Governance)  
ESG awalnya disebutkan dalam laporan tanggung jawab sosial perusahaan United Nations Principles of 
Responsible Investment dan berdampak terhadap gerakan ESG global seluruh dunia (Alareeni & Hamdan, 
2020). ESG telah meningkat pesat akhir-akhir ini, dibantu oleh investor dalam dan luar negeri. Terlepas 
dari aspek keuangan yang menjadi fokus investor, ESG menawarkan kemungkinan dan dampak jangka 
panjang bagi pemegang saham dan stakeholder ketika berinvestasi (Almeyda & Darmansya, 2019). Dunia 
usaha yang mengintegrasikan ESG secara efektif akan mampu mengelola tujuan jangka panjang dan 
memiliki kesadaran menyeluruh terhadap permasalahan strategis jangka panjang. Data ESG menjadikan 
proyeksi analitis lebih akurat dan fokus. Selain itu, pemilik bisnis memiliki peluang untuk memproses 
informasi yang lebih akurat dan mengungguli target pasarnya. Ketika perusahaan menjadi semakin besar, 
konflik dapat lebih sering muncul antara klien dan agen karena perbedaan perspektif dan perbedaan 
kepentingan (Tarmuji et al., 2016). Perusahaan mungkin melakukan investasi yang tidak beralasan di 
sektor-sektor yang berisiko tinggi dan berdampak buruk terhadap lingkungan atau tenaga kerja jika 
mereka gagal mengungkapkan informasi ESG. Investor dapat mendasarkan penilaian mereka tidak hanya 
pada keberhasilan finansial namun juga pada kinerja keseluruhan perusahaan ketika ESG diintegrasikan 
ke dalam proses tersebut (Mohammad & Wasiuzzaman, 2021). 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 
Penghindaran pajak merupakan suatu cara untuk mengurangi beban pajak bagi perusahaan secara jangka 
pendek namun aktivitas penghindaran pajak dapat memberikan dampak negatif dan dapat meningkatkan 
kemungkinan harga saham jatuh di masa depan (Kim et al., 2011). Perusahaan juga dapat memperoleh 
manfaat besar dari penghindaran pajak dalam hal arus keuangan. Namun alih-alih digunakan untuk 
keuntungan perusahaan, manajemen sering kali menggunakan arus kas ini. Para stakeholder tidak 
menyadari variasi yang terjadi karena penghindaran pajak begitu rumit dan ambigu. Dengan kata lain, 
kerumitan dan ketidakjelasan penghindaran pajak memungkinkan manajemen meningkatkan laba 
mereka sendiri, sehingga mengurangi arus kas saat ini dan masa depan serta nilai perusahaan secara 
keseluruhan. Aktivitas penghindaran pajak yang tinggi pun dapat menimbulkan sanksi administratif, yang 
akan merusak reputasi perusahaan, dan juga dapat mengurangi arus kas dan mengurangi kepercayaan 
stakeholder. Jika hal ini terus berlanjut, maka perilaku penghindaran pajak ini dapat menyebabkan 
penurunan nilai perusahaan di masa depan (Kurniawan & Syafruddin, 2017).  

Penelitian sebelumnya mengenai pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan telah 
dilakukan oleh Chen et al., (2015) dan Yee et al., (2018), menunjukkan bagaimana penghindaran pajak 
dapat menurunkan nilai perusahaan. Hasil penelitiannya adalah, pengaruh penghindaran pajak memiliki 
dampak yang dapat menurunkan nilai perusahaan. Seperti yang telah dijelaskan di atas, penelitian ini 
mengasumsikan bahwa penghindaran pajak yang memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka 
dari itu, hipotesis dalam penelitian ini adalah: 

H1: Penghindaran Pajak Memiliki Pengaruh Terhadap Nilai Perusahaan 

ESG Memoderasi Hubungan Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 
Ketika diintegrasikan dengan kebijakan lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG), penghindaran pajak 
dapat memberikan hasil yang menguntungkan bagi perusahaan. Manajer dapat melakukan aktivitas 
konstruktif dengan arus kas yang dihasilkan oleh penghindaran pajak, seperti memenuhi kewajiban 
membayar pajak kepada pemerintah. Sayangnya, tidak semua dunia usaha mengambil tindakan ini karena 



Hoetama & Carolina 
PENGARUH PENGHINDARAN PAJAK… 

 

P
ag

e1
1

9
 

aliran keuangan terkait penghindaran pajak sering kali dialihkan untuk keperluan lain. ESG memainkan 
peran penting di sini, dan transparansi informasi perusahaan juga diperlukan untuk menghindari 
permasalahan antar stakeholder.  

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Carolina et al., (2023), menunjukkan bagaimana ESG dapat 
mengurangi dampak penghindaran pajak terhadap risiko perusahaan. Skor ESG yang tinggi membuktikan 
fakta bahwa prosedur ESG yang baik dapat mengurangi dampak penghindaran pajak terhadap risiko 
perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis dalam penelitian ini adalah: 

H2: ESG Memoderasi Hubungan Antara Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 

 

METODE 

Populasi penelitian terdiri dari seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 
2020 hingga 2023, kecuali perusahaan pada sektor perbankan dan keuangan yang memiliki batasan 
khusus. Alat uji dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan eViews versi 12. Penelitian ini 
merupakan penelitian kuantitatif dengan menggunakan data sekunder atau data yang ditemukan dalam 
laporan keuangan perusahaan terkait. 136 perusahaan diikutsertakan dalam sampel pemilihan purposif. 
Pemilihan sampel dalam penelitian ini tidak secara acak, namun dipilih berdasarkan tujuannya, yaitu 
mencakup: 

1. Perusahaan terdaftar pada tahun 2020 hingga 2023 di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
2. Perusahaan memposting laporan keuangan dan laporan tahunan pada tahun 2020 hingga 2023 

pada software Thomson Reuters Refinitiv Eikon (Refinitif). 
3. Perusahaan menyatakan laba pada tahun 2020 hingga 2023 dalam mata uang rupiah. 
4. Perusahaan memposting laporan tahunan yang mencakup pengungkapan ESG pada tahun 2020 

hingga 2023 pada software Thomson Reuters Refinitiv Eikon (Refinitif). 

Penghindaran Pajak (Tax Avoidance) 
Perusahaan mungkin menghindari pembayaran pajak dengan memanipulasi jumlah keuntungan yang 
diumumkan, atau dengan mendokumentasikan transaksi yang tidak sesuai dengan keadaan sebenarnya 
dan pada akhirnya bertentangan dengan konsep substance over form yang merupakan suatu bentuk 
aturan atau prosedur akuntansi formal. Hal ini dikarenakan penghindaran pajak mengacu pada 
manajemen perusahaan yang cenderung menggunakan berbagai cara dan upaya untuk mencapai tujuan 
meminimalkan beban pajak sehingga laba bersih yang dicapai akibat informasi yang disajikan 
mencerminkan manipulasi yang dilakukan kepada investor (Santoso & Susilowati, 2019). Penelitian ini 
diukur dengan menggunakan rumus Efective Tax Rates (ETR). Menurut Rinaldi et al., (2020), ETR adalah 
indikator terbalik atau negatif. Jika nilai ETR rendah, maka perusahaan diduga melakukan penghindaran 
pajak. Sebaliknya, jika nilai ETR tinggi, maka perusahaan tidak melakukan penghindaran pajak. Rumus di 
bawah ini dapat digunakan untuk menghitung ETR: 

ETR =  
Beban Pajak

Laba Sebelum Pajak
 

 
Nilai Perusahaan (Firm Value)  
Menurut Harmono (2022), Nilai perusahaan ditentukan oleh harga saham suatu perusahaan, yang 
merupakan cerminan persepsi masyarakat terhadap kinerja perusahaan dan dinamika penawaran dan 
permintaan di pasar modal. Dalam penelitian ini, proksi Tobin's Q digunakan sebagai metode untuk 
menentukan nilai perusahaan. Rasio Tobin's Q digunakan karena mencerminkan ekspektasi pasar dan 
tidak terlalu rentan terhadap manipulasi oleh manajemen. Karena kemampuannya dalam 
menggambarkan berbagai macam peristiwa yang terjadi dalam operasional perusahaan, termasuk 
perbedaan proses pengambilan keputusan saat melakukan investasi, maka rasio ini dianggap sebagai 
sumber informasi terbaik (Arfiansyah, 2020). Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut: 

Tobin′s Q =  
(Laba per Lembar Saham x Jumlah Saham) + Total Hutang

Total Aset
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Environmental, Social, Governance (ESG) 
Noviarianti (2020) menyatakan, Lingkungan, masyarakat, dan tata kelola adalah tiga komponen yang 
membentuk praktik standar Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (ESG) untuk investasi bisnis. Menurut 
Stanley (2018), istilah “ESG” mengacu pada praktik yang mempertimbangkan masalah lingkungan, sosial, 
dan tata kelola saat mengambil keputusan mengenai investasi. Oleh karena itu, faktor keuangan bukan 
satu-satunya pertimbangan dalam mengambil keputusan. Standar lingkungan merupakan dampak 
kegiatan bisnis suatu perusahaan terhadap lingkungan hidup dan komitmen perusahaan terhadap masa 
depan. Penelitian ini menggunakan Thomson Reuters Refinitiv Eikon (Refinitif) untuk memperoleh Skor 
ESG dan mengungkapkannya. Penelitian ini berupaya memastikan dampak kinerja lingkungan, sosial, dan 
tata kelola.  

Teknik Analisis Data 
Uji asumsi klasik akan digunakan untuk menilai data yang dikumpulkan untuk penelitian ini terlebih 
dahulu. Analisis statistik yaitu analisis regresi linier sederhana dan analisis Moderated Regression Analysis 
(MRA) selanjutnya akan digunakan untuk menguji hipotesis. Menurut Hamdani & Helmy (2023),  Saat 
menganalisis regresi linier dengan komponen perkalian dua variabel atau lebih dalam persamaan regresi, 
metode ini disebut pengujian interaksi, atau MRA. Berikut ini persamaan regresi yang digunakan dalam 
pengujian ini: 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Berdasarkan Thomson Reuters Refinitiv Eikon (Refinitif) 2020-2023, Data berjumlah 883 perusahaan 
dikumpulkan dari seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 2020 hingga 
2023. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dan laporan tahunan, memberikan laporan 
keuangan dalam rupiah, tidak rugi, dan mengungkapkan lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG ) kinerja 
dalam laporan tahunan atau laporan keberlanjutan merupakan kriteria pengambilan sampel penelitian 
berdasarkan kriteria yang telah ditentukan. Perusahaan-perusahaan ini juga terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Dengan demikian, peneliti mengkaji kembali apakah sampel yang diperoleh memenuhi 
persyaratan berdasarkan standar tersebut, seperti terlihat pada tabel di bawah ini. 
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Tabel 1. Perolehan Sampel Penelitian 

 

Setelah dilakukan seleksi pada tabel di atas, terdapat banyak perusahaan yang tidak memiliki data secara 
konsisten sehingga data tidak lengkap dan ada pula perusahaan yang tidak memiliki laba. Seleksi ini 
menghasilkan 34 perusahaan yang memenuhi persyaratan selama empat tahun pemantauan. Hasilnya, 
136 perusahaan dijadikan sampel dalam penelitian ini. 

Program pengujian yang digunakan dalam penelitian ini adalah eViews versi 12. Mengutamakan uji Chow 
dan Uji Hausman di atas uji hipotesis akan menentukan model mana yang paling cocok untuk penelitian 
ini. Random Effect Model (REM), Fixed Effect Model (FEM), dan Common Effect Model (CEM) adalah 
beberapa model tersebut. Hasilnya, tabel di bawah ini menampilkan hasil pengujian Chow dan Uji 
Hausman. 

 

Pada Uji Chow, model Common Effect Model (CEM) dipilih jika nilai probabilitasnya lebih besar dari 0,05. 
Sebaliknya, ketika nilai probabilitasnya ditampilkan lebih rendah dari 0,05, Fixed Effect Model (FEM) 
adalah model yang digunakan. Seperti yang ditunjukkan tabel 2, model FEM dipilih dalam uji Chow ini, 
karena menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,000, yang artinya nilai ini kurang dari 0,05. Selanjutnya, 
penelitian ini dapat dilanjutkan ke Uji Hausman. 

Random Effect Model (REM) adalah model yang digunakan dalam Uji Hausman ketika nilai probabilitasnya 
lebih besar dari 0,05. Namun, jika nilai probabilitasnya ditampilkan kurang dari 0,05, maka model Fixed 
Effect Model FEM dipilih. Berdasarkan tabel 3, model FEM dipilih untuk Uji Hausman karena pengujian 
tersebut menghasilkan nilai probabilitas sebesar 0,0371 yang menunjukkan bahwa nilai tersebut kurang 
dari 0,05.  



 Jurnal Ilmiah Akuntansi dan Keuangan Vol. 13, No. 2, 2024 

 

P
ag

e1
2

2
 

Berdasarkan hasil temuan uji Chow dan uji Hausman, model yang dipilih untuk penelitian ini adalah FEM. 
Karena model FEM dipilih, metode estimasi FEM yang dianggap efektif karena menggunakan pendekatan 
Ordinary Least Squares (OLS) dengan demikian, uji normalitas dalam penelitian ini tidak diperlukan 
(Kuncoro & Hardani, 2013). Selanjutnya, Uji Multikolinearitas dan Uji Heteroskedastisitas yang 
ditunjukkan pada tabel di bawah ini akan digunakan untuk melanjutkan penelitian ini. 

 

Hasil tabel 4 menunjukkan koefisien korelasi antara X1 dengan Y sebesar 0,017664, X1 dan Z sebesar 
0,093826, serta Z dan Y sebesar 0,114861. Temuan tersebut menunjukkan bahwa seluruh variabel yang 
diuji memiliki nilai VIF kurang dari 10 yang menunjukkan bahwa data tidak terdapat multikolinearitas atau 
lolos uji multikolinearitas. 

Hasil tabel 5 menunjukkan bahwa variabel X1 memiliki nilai probabilitas sebesar 0,9361 dan variabel Z 
0,1891 yang menunjukan bahwa variabel yang diuji lebih dari 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa data 
tidak terjadi gejala heteroskedastisitas  atau lolos uji heteroskedastisitas. 

Keterangan :  

     X1 = Penghindaran Pajak 

     Y  = Nilai Perusahaan 

     Z   = ESG   
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Uji Hipotesis  

 

 

Data di atas menunjukkan bahwa variabel penghindaran pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Mengingat peluang penghindaran pajak sebesar 0,00 atau kurang dari 0,05 dan nilai T sebesar 0,0062 atau 
kurang dari 0,05 maka dapat dikatakan H1 diterima. 

Penghindaran Pajak Memiliki Pengaruh Terhadap Nilai Perusahaan  
Variabel penghindaran pajak diketahui mempengaruhi nilai perusahaan berdasarkan temuan uji F. Dapat 
disimpulkan bahwa H1 diterima. Nilai probabilitas sebesar 0,00 atau kurang dari 0,05 dengan T sebesar 
0,0062 atau kurang dari 0,05. Pengujian penghindaran pajak pada penelitian ini dengan menggunakan 
proksi ETR menujukkan koefisien negatif, yang artinya adalah ETR yang tinggi menandakan nilai 
perusahaan yang rendah. ETR yang tinggi menunjukkan penghindaran pajak yang rendah sehingga dapat 
disimpulkan penghindaran pajak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini menolak hipotesis awal yang menyatakan bahwa penghindaran pajak yang tinggi 
menunjukkan nilai perusahaan yang rendah. Penghindaran pajak berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan karena penghindaran pajak jangka pendek mungkin memberikan arus kas yang signifikan bagi 
perusahaan. Namun demikian, karena banyak perusahaan yang mengejar keuntungan dalam upaya 
meningkatkan nilai perusahaan, manajemen sering kali menggunakan arus kas untuk kepentingan sendiri. 
Senada dengan temuan penelitian Laurenty & Imelda (2023), menunjukkan bahwa manajemen 
perusahaan melakukan penghindaran pajak dengan cara mentransfer kekayaan kepada investor guna 
memaksimalkan keuntungan dari penghindaran pajak, yang dapat memberikan sinyal positif kepada 
investor dan menaikkan harga saham serta nilai perusahaan. 

Meskipun penghindaran pajak mungkin membantu dunia usaha untuk sementara waktu dengan 
menurunkan pajaknya, namun hal ini tetap dipandang sebagai tindakan ketidaktaatan. Ketika otoritas 
pajak dan masyarakat menyadari adanya operasi pajak yang agresif, perilaku penghindaran pajak akan 
meningkatkan nilai perusahaan di masa depan dan menyebabkan stakeholder bertindak hati-hati. Hal ini 
dapat mengakibatkan rendahnya transparansi dan semakin besarnya asimetri informasi ketika 
perusahaan menghindari pembayaran pajak. menunjukkan preferensi terhadap bisnis yang beroperasi 
secara efektif dan juga mematuhi hukum. Hasil ini didukung oleh penelitian yang telah dilakukan oleh 
Chen et al., (2015), Yee et al., (2018) dan (Guenther et al., 2017), menurut penelitiannya, karena 
kemungkinan meningkatnya tingkat asimetri informasi, risiko investasi jangka panjang, dan kemungkinan 
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perusahaan mendapatkan manfaat pajak jangka pendek tertentu, penghindaran pajak dapat berdampak 
negatif pada nilai perusahaan dan meningkatkan risiko.  

 

Data tabel 7 menunjukkan bahwa F-statistic lebih besar dari 0,05 dengan nilai 23,60287. Karena X dapat 
memprediksi Y, maka model regresi tersebut sudah tepat. 

Berdasarkan hasil Tabel 6 dapat dikatakan H0 ditolak dan H1 diterima, karena nilai probabilitas X1 terhadap 
Y sebesar 0,0161 atau lebih kecil dari 0,05. Untuk pengaruh Z terhadap Y maka H0 ditolak dan H2 diterima, 
karena nilai probabilitas 0,0015 atau kurang dari 0,05. Berdasarkan hasil di atas, nilai Adjust R-squared 
sebesar 0,863 menunjukkan bahwa 86,3% kontribusi variabel Y berasal dari pengaruh variabel X dan 
moderasi, sedangkan 13,7% berasal dari aspek-aspek yang tidak diteliti atau berasal dari penelitian 
terdahulu. 

ESG Memoderasi Hubungan Antara Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 6, nilai signifikansi (sig) ESG sebesar 0,0015 atau kurang dari 0,05 
menunjukkan bahwa H2 diterima. Dengan kata lain, ESG bertindak sebagai moderator dalam hubungan 
antara penghindaran pajak dan nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa bisnis dengan peringkat ESG 
yang tinggi akan mendapatkan kepercayaan dari stakeholder karena perusahaan beroperasi secara 
berkelanjutan dan memiliki pandangan jangka panjang. Hal ini menunjukkan bahwa para stakeholder juga 
mempertimbangkan faktor-faktor non-keuangan, seperti kinerja ESG, selain faktor keuangan. Karena 
lingkungan hidup, sosial, dan tata kelola (ESG) merupakan landasan rencana keberlanjutan dan 
merupakan investasi yang membutuhkan waktu untuk matang. Citra perusahaan akan meningkat jika 
perusahaan lebih sering mengungkapkan kinerja ESG mereka kepada publik, karena hal ini dapat 
mengurangi asimetri pengetahuan dan penghindaran pajak.  

Hasil ini didukung oleh Velte (2019) dan Nugroho & Hersugondo, (2022), yang menyatakan bahwa 
perusahaan yang menerapkan ESG dengan baik dapat meningkatkan kepercayaan stakeholder serta dapat 
mempertahankan perusahaan dalam keberlanjutan jangka panjang dan dapat menurunkan penghindaran 
pajak. Berdasarkan temuan tersebut, hasil penelitian ini menyatakan bahwa ESG berperan memoderasi 
hubungan antara penghindaran pajak dan nilai perusahaan. 
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SIMPULAN 

Penelitian ini sampai pada kesimpulan bahwa penghindaran pajak dan nilai perusahaan memiliki 
pengaruh. Penelitian yang diteliti antara tahun 2020 hingga 2023 mengarah pada kesimpulan bahwa 
penghindaran pajak dapat meningkatkan nilai untuk sementara karena profitabilitas jangka pendeknya, 
namun seiring waktu hal ini akan meningkatkan risiko yang terkait dengan perusahaan karena mewakili 
potensinya. Risiko jangka panjang dikaitkan dengan bahaya investasi dalam konteks insentif pajak jangka 
pendek yang ditargetkan, sehingga meningkatkan tingkat asimetri informasi. Hal tersebut menunjukan 
bahwa aktivitas penghindaran pajak dapat menimbulkan sanksi administratif, yang akan merusak reputasi 
perusahaan, dan juga dapat mengurangi arus kas dan mengurangi kepercayaan stakeholder yang dapat 
berdampak pada nilai perusahaan. Selain itu, kinerja suatu perusahaan ditentukan oleh faktor finansial 
dan non finansial, seperti data isu lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG). Kesimpulan penelitian ini 
menyatakan bahwa ESG dapat mengurangi dampak buruk penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. 
Kegiatan ESG selama empat tahun pemantauan penelitian ini berdampak pada kinerja pasar. Hal ini 
menunjukkan bahwa para stakeholder mungkin akan bereaksi positif terhadap kinerja ESG perusahaan-
perusahaan Indonesia, karena dapat menurunkan penghindaran pajak. Sebaiknya para investor dapat 
berinvestasi pada perusahaan yang mempublikasikan kinerja ESG kepada masyarakat karena kualitas ESG 
yang tinggi dapat mencerminkan komitmen perusahaan untuk menjalankan bisnis secara etis dan 
mengurangi kemungkinan perusahaan untuk terlibat dalam penghindaran pajak. Semakin banyak 
perusahaan yang menggunakan ESG maka dapat meningkatkan reputasi perusahaan. 

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah, karena salah satu kriteria dalam penelitian ini untung dan tidak 
rugi, maka banyak perusahaan yang mengalami kerugian. Selain itu, banyak sampel perusahaan yang 
terbuang karena banyak perusahaan yang tidak memiliki data yang konsisten sehingga membuat datanya 
tidak lengkap.  
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