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x~2a x ABSTRAK
ylgmgg@ yajjumlah perusahaan industri di era globalisasi ini telah menciptakan situasi persaingan yang ketat

antar pefusahaan. Semakin tinggi persaingan tersebut, maka semakin tinggi juga kinerja perusahaan untuk
mencapai tujuannya. Tujuan jangka pendek perusahaan yaitu meningkatkan labanya dengan sumber daya yang
ﬁlrgjrga 2perusahaan, sedangkan untuk tujuan jangka panjangnya, perusahaan meningkatkan nilai
perusghaannyd dengan memberikan pengaruh yang besar terhadap kemakmuran pemegang saham dan pemilik
%a@m‘b* ‘@Juan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh tax avoidance, leverage, ukuran perusahaan,
§a& umugperusahaan terhadap nilai perusahaan. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah teknik

FpOSiVe sampling dengan judgement sampling. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa tax avoidance
gaﬁ’ umur peruisahaan tidak memiliki cukup bukti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Leverage
gp@ngtkmukup bukti berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan memiliki cukup bukti
ge@egg@uh positif terhadap nilai perusahaan.
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- ABSTRACT

he growing Aumber of industrial companies in this era of globalization has created a highly competitive
Sltﬁa@)n between companies. The higher the competition, the more the company’s performance for its goals
wzﬁ_lwe The ecompany’s short-term goal is to increase its profits with its resources, while for its long-term
obj@ecﬁves thé company increases its value by having a powerful influence on the prosperity of the
shareholders:The purpose of this study is to know the impact of tax avoidance, leverage, firm size, and firm
agé ot firm value. The sampling technique used is a purposive sampling technique with a judgement sampling.
The result of this study shows that tax avoidance and firm age do not have enough evidence to have a positive
effect-on the firm value. Leverage has enough evidence of a negative effect on firm value. The firm size has
endugh evidence of a positive effect on firm value. The firm age does not have enough evidence to have a

ogitiﬁe effe¢hon firm value.
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PENDAHULUAN

- /1 atar Belakang
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Meningkatnya jumlah perusahaan industri di era globalisasi ini telah menciptakan situasi persaingan
yang Kketat antar perusahaan. Peningkatan persaingan di era globalisasi ini tidak terlepas dari pengaruh
perkembangan dari lingkungan ekonomi, sosial politik, dan kemajuan teknologi. Ketatnya persaingan tersebut,
menuntut perdsahaan untuk lebih berinovasi dan meningkatkan kinerja agar perusahaan semakin cepat dalam
mencgpal tujuannya dan masyarakat lebih mengenal perusahaan tersebut. Menurut Prananda dan Mustanda

EZ@ dalamdNyoman Agus Suwardika dan Ketut Mustanda (2017), perusahaan go public cenderung selalu

méningkatkar® nilai perusahaan untuk menarik perhatian investor. Tingginya nilai suatu perusahaan dapat
Kiil%r@ dari bagaimana seorang manajer mengelola perusahaan tersebut.
= 5 2 Bi mata investor, nilai perusahaan merupakan hal yang penting untuk diketahui karena nilai
ﬁe@sﬁhd@n dapat memberikan isyarat yang positif untuk investor menanamkan modalnya pada perusahaan. Di
E@aﬁ(rﬁdltur nilai perusahaan juga merupakan hal yang penting karena dengan tingginya nilai suatu
ﬁegjsghﬁn maka kreditur tidak akan khawatir untuk memberikan pinjaman kepada perusahaan dan yakin
gaﬁimﬁ perusahaan mampu membayar hutangnya. Para peneliti telah membuat penelitian betapa pentingnya
gllal s"uaﬁj perusahaan yang menggambarkan baik atau tidaknya nilai perusahaan di mata calon investor, baik
%ilgiafarﬁé negeri ataupun di luar negeri. Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan,
diantgranya fax avoidance (penghindaran pajak), leverage, ukuran perusahaan, umur perusahaan,
?ﬁr@t@blgtas dan lain-lain.
3 5 2 Menurut Undang-Undang No. 16 Tahun 2009 Pasal 1, pajak adalah kontribusi wajib kepada negara
gaﬁg iergtang oleh orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa berdasarkan Undang-Undang, dengan
ﬁdakzngldapatkan imbalan secara langsung dan digunakan untuk keperluan negara bagi sebesar-besarnya
ﬁemafimaran rakyat. Pajak merupakan sumber penerimaan negara terbesar dan merupakan unsur yang penting
bagn ﬁxdonesm sebagai negara berkembang. Namun menurut perusahaan, pajak merupakan suatu beban/biaya
seliingga di dalam perusahaan, beban pajak harus diatur sedemikian rupa agar dapat meningkatkan laba
pe&séhaan Agar earning after tax (laba setelah pajak) perusahaan meningkat, tax avoidance dijadikan alat
unﬁulémelakukan tax saving dengan cara mengalihkan sumber daya yang seharusnya untuk negara diberikan
unfukaoemegang saham. Ketika nilai laba setelah pajak meningkat, maka pemegang saham dapat memperoleh
keEntgngan dari perusahaan berupa penyertaan modal yang lebih banyak sehingga loyalitas perusahaan
me;nl@gkat dan:loyalitas tersebut mengindikasikan nilai perusahaan yang juga meningkat. Pernyataan tersebut
didukung olel Nikki Kwok dan Andi Gunawan Kwok (2020), Made Caesar Juliartha Nugraha dan Putu Ery
Setiawan (2019) yang mengatakan bahwa tax avoidance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
SeBaliknya, dalam penelitian Marreta Puteri Eka Larasati (2020), Komang Krisma Mahaetri dan Ni Ketut
MLEHl@ (2020), Dewi Kusuma Wardani dan Juliani (2018), Lina Apsari dan Putu Ery Setiawan (2018),
Mughammad Rizal Panggabean (2018) mengatakan bahwa tax avoidance berpengaruh negatif terhadap nilai
peﬁ;sahaan

= < Selain tax avoidance, nilai perusahaan juga dipengaruhi oleh leverage. Perusahaan yang mempunyai
hu@r@f (leverage) yang tinggi tidak dapat dijadikan sebagai modal untuk meningkatkan laba perusahaan.

ginya leverage juga dapat menjadi sinyal negatif atau buruk bagi investor karena perusahaan diragukan

ungjkidapat fmelunasi kewajiban-kewajiban perusahaannya. Selain itu, dengan hutang yang tinggi maka ada
probabilitas yang tinggi juga untuk perusahaan mengalami bangkrut. Pernyataan tersebut didukung oleh Ni
Kaﬁeglndrayam etal. (2021), Dea V. Kolamban et al. (2020), Ni Luh Surpa Dewantari et al. (2019), Akhmad
Darmawan etzl. (2020), Kevin Hestia Gigih Anugerah dan | Ketut Suryanawa (2019) yang mengatakan bahwa
leverage beppengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, dalam penelitian I Nyoman Agus
Suwandika dén | Ketut Mustanda (2017), | Gusti Bagus Angga Pratama dan | Gusti Bagus Wiksuana (2016),
Dedi Rossidi"Sutama dan Erna Lisa (2018), Ni Putu Ira Kartika Dewi dan Nyoman Abundanti (2019), | Gusti
A. Arya Jaydningrat et al. (2017), Rovigotus Suffah dan Akhmad Riduwan (2016) mengatakan bahwa leverage
berpengaruhgpositif terhadap nilai perusahaan.

Fakter lain yang juga mempengaruhi nilai perusahaan adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan
dapat diukutsdengan melihat besar atau kecilnya ekuitas, penjualan ataupun aktiva perusahaan. umumnya
perusahaan yang berukuran besar cenderung lebih mudah untuk mendapatkan kepercayaan dari pihak kreditur
untuk mendapatkan sumber pendanaan sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Jadi, karena ukuran
perusahaan meningkat maka pihak kreditur seperti bank dapat memberikan pinjaman kepada perusahaan dan
percaya bahWa perusahaan tersebut dapat mengembalikan pinjaman tersebut. Pernyataan tersebut didukung
oleh Kevin Hestia Gigih Anugerah dan | Ketut Suryanawa (2019), IGB Angga Pratama dan IGB Wiksuana
(2018) yang niengatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya,
dalam penelitian Marista Oktaviani et al. (2019), Rovigotus Suffah dan Akhmad Riduwan (2016) mengatakan
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bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan dalam penelitian |

- ZNyoman Agus Suwardika dan | Ketut Mustanda (2017) mengatakan bahwan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

Faktor-lain yang tak kalah penting yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah umur perusahaan.
Umur perusahaan merupakan lamanya perusahaan yang dihitung dari tahun berdirinya perusahaan sampai
dengan tahungpenelitian. Semakin lama sebuah perusahaan berdiri, maka semakin tinggi juga daya saing
pe?gs%aan dengan perusahaan lain. Hal tersebut mengartikan bahwa umur perusahaan yang lama menarik
@a@ ij]westor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan sehingga nilai perusahaan di mata investor
meéningkat. Pernyataan tersebut didukung oleh Yulianto dan Widyasasi (2020) yang mengatakan bahwa umur
?eﬁisﬁha@n bérpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, dalam penelitian Andre Gusti Wijaya
et al. 2017) dan Arinie Rachmawati (2017) mengatakan bahwa umur perusahaan berpengaruh negatif terhadap
B,i@ rusahaan. Sedangkan dalam penelitian Muhammad Hamdani et al. (2020) serta Giovanny Anggasta
dan Rousilita=Suhendah (2020) mengatakan bahwa umur perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan
terhadapilaizperusahaan.
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Baga%ang\/lasalah
2 S c éétasan masalah dalam penelitian ini adalah apakah tax avoidance, leverage, ukuran perusahaan, dan
ﬂn@r%ﬁegjsahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?
352¢@
v T I C y .
Tujuan Renelitian
-j‘EQj?iaﬁjﬂ dilakukannya penelitian ini yaitu untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh tax avoidance,
Ie\&rége, ukuran perusahaan, dan umur perusahaan terhadap nilai perusahaan.
KAJEAN PUSTAKA
TeﬁrgKeagenan (Agency Theory)
T 3 J . S .
© 5 Teori_keagenan menjelaskan hubungan antara prinsipal (pemegang saham) dan agen (manajemen

pe@s@haan) dalam menjalankan opersional perusahaan sesuai dengan kontrak yang telah disepakati. Nilai
petuisahaan meningkat jika kedua belah pihak memiliki kepentingan yang sama dan manajer bertindak sesuai
deﬁg% kepentingan pemegang saham. Tetapi, seringkali manajer tidak selalu bertindak demi kepentingan
pemegang saham atau melakukan tindakan yang bertentangan dengan keinginan pemegang saham sehingga
terﬁfg@konflik antara manajer perusahaan dengan pemegang sahamnya (Amanda Wongso, 2013).

3
Te%f'ésmyal (Signalling Theory)

© %5 Teorksinyal menjelaskan bahwa pihak eksekutif perusahaan yang memiliki informasi atau sinyal yang
baik Igoa_engenai perusahaan secara sukarela akan menyampaikan informasi tersebut kepada calon investor agar
haﬁgagsaham perusahaannya meningkat. Melalui informasi tersebut investor dapat mengetahui prospek masa
depan.perusahiaan sehingga dalam membuat keputusan berinvestasi, investor dapat membedakan perusahaan
mailagcyang memiliki nilai perusahaan yang baik, sehingga di masa mendatang dapat memberikan keuntungan
ba§i igvestor {Laksitaputri, 2012). Agar informasi tentang besarnya nilai perusahaan sampai ke pihak investor,
maka diperlukan dorongan dari pihak perusahaan untuk memberikan sinyal yang positif kepada pihak investor.
Menurut Matista Oktaviani et al. (2019), informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan
memberikanzSinyal bagi investor bagi pengambilan keputusan investasi.

Tax Avoidange (Penghindran Pajak)

Mengrut Komang Krisma Mahaetri dan Ni Ketut Muliati (2020), penghindaran pajak atau tax
avoidance merupakan suatu tindakan untuk melakukan pengurangan atau meminimalkan kewajiban pajak
dengan hati-hati mengatur sedemikian rupa untuk mengambil keuntungan dari celah-celah dalam ketentuan
pajak, sepertizpengenaan pajak melalui transaksi yang bukan merupakan objek pajak. Usaha penghindaran
pajak (tax agoidance) merupakan usaha yang masuk ke dalam konteks peraturan perpajakan yang berlaku
dengan tujuar-untuk menurunkan jumlah pajak yang terutang dari tahun ke tahun dengan memanfaatkan celah
hukum yang=gerlaku.
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| everage

Leverage merupakan kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban finansial perusahaan baik
“(Jangka pendek maupun panjang. Untuk memperoleh sumber pendanaan, perusahaan dapat mempercayakan
sumber pendanaan yang berasal dari dalam perusahaan seperti penyusutan dan laba ditahan, selain itu
perusahaan juga dapat memperoleh sumber pendanaan dari luar perusahaan misalnya hutang dan penerbitan
saham Penggunaan hutang yang terlalu banyak tidak baik karena dikhawatirkan bahwa akan terjadi penurunan
il Iaba gang diperoleh perusahaan. Artinya, nilai leverage yang semakin tinggi akan menggambarkan investasi
dilakukan beresiko besar, sedangkan leverage yang kecil akan menunjukkan investasi yang dilakukan

Qe“@sﬁ(o kecil(l Nyoman Agus Suwardika dan | Ketut Mustanda, 2017).

n%erusahaan (Firm Size)

o= Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu perusahaan. perusahaan
§§|§fd d]‘kategorlkan menjadi dua jenis, yaitu perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar.
Perusahdan yang berskala besar menunjukkan perusahaan sedang bertumbuh sehingga mempengaruhi
pr@ﬁtgbiﬁtas perusahaan, profit yang meningkat cenderung akan menarik minat investor yang kemudian
gnemﬁuag perfhintaan saham perusahaan meningkat, sehingga harga saham perusahaan menjadi melambung
ﬁngg[;yé%ég sglanjutnya akan berimbas dengan tingginya nilai perusahaan, maka dapat dikatakan bahwa besar
Reéilr(},yaijkuran suatu perusahaan secara langsung berpengaruh terhadap nilai dari perusahaan tersebut (IGB
Angga Prataria dan IGB Wiksuana, 2018).

"3 35 2 9

©mur Perusghaan (Firm Age)
& =2 HmuPperusahaan merupakan waktu mulai awal berdirinya perusahaan sampai perusahaan tersebut
ﬁel%p%ragl dizfnasa sekarang maupun di masa yang tidak ada batasannya. Perusahaan yang mempunyai usia
lebih iama brasanya perusahaan tersebut mempunyai kelebihan informasi dan pengalaman dalam mengelola
‘o perusahaannyd dibandingkan dengan perusahaan yang masih beberapa tahun berdiri, hal itu dikarenakan
= peﬁJsghaan sudah memiliki jam kerja yang banyak (Muhammad Hamdani et al., 2020). Menurut Andre Gusti
= Wij ﬁa et al.®(2017), firm size atau ukuran perusahaan dapat ditentukan dengan melihat total aktiva pada
® enﬁ’tag total value penjualan entitas, nilai kapitalisasi pasar, dan banyaknya pekerja/karyawan. Jika semakin
be%rglze suatt perusahaan maka entitas tersebut akan lebih dikenal publik luas.

C

Niliai%erusahaan

~ 3 Nilaijperusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering
diKaitkan dengan harga saham. Harga saham memiliki korelasi yang positif terhadap nilai perusahaan, dimana
hafgagsaham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi
pula Keuntungan yang diperoleh oleh investor. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya,
tidak thanya=pada kinerja perusahaan, tetapi pasar juga akan percaya pada prospek perusahaan di masa
memd%tang (I&B Angga Pratama dan IGB Wiksuana, 2018).

3 ¢ Terdapat berbagai metode dalam mengukur nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, metode yang

@rﬁkan untuk mengukur nilai perusahaan adalah Tobin’s Q. Tobin’s Q menunjukkan estimasi pasar
kegatfgan saat'ini tentang nilai hasil pengembalian dari setiap dolar investasi inkremental. Tobin’s Q dihitung
dengan membandingkan rasio nilai pasar saham perusahaan dengan nilai buku ekuitas perusahaan.
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Hipotesis

Tax avoidance merupakan tindakan yang dibenarkan karena tidak melanggar peraturan perpajakan.
Tax avoidance dilakukan karena adanya tujuan perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan
mengambil keputusan melaksanakan fungsi manajemen yang akan mempengaruhi keputusan lainnya yang
nantinya befdampak pada nilai perusahaan. Jika perusahaan melakukan tax avoidance, maka pajak yang
dibayarkan perusahaan menjadi lebih rendah, sehingga laba setelah pajaknya (EAT) akan lebih besar jika
dibandingkanidengan perusahaan yang tidak melakukan tax avoidance. Hal tersebut memberikan sinyal baik
bagi pihak inwestor, sehingga investor akan lebih tertarik kepada perusahaan yang melakukan tax avoidance.
Ketertarikan'tersebut akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan.

H1 =Tax avoidance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Nathanael Afidrian (nathanskies19@gmail.com)
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Besar kecilnya hutang (leverage) yang dihasilkan suatu perusahaan dapat mempengaruhi nilai

- “perusahaan. Penggunaan hutang yang besar tidak baik bagi perusahaan karena dikhawatirkan dapat
menurunkan nilai perusahaan dan terancam bangkrut. Hutang (leverage) yang tinggi juga akan

‘OyM|g| Jelem buek ueﬁu!1uada>1 uewﬁmaw yepny uedinnbuad 'q

menggambarkan investasi yang dilakukan beresiko besar. Dengan adanya hutang yang besar pada suatu
perusahaan, menjadikan hal tersebut sebagai hal yang negatif atau buruk bagi investor untuk menanamkan
modalﬁya kepada perusahaan karena perusahaan tidak mampu untuk membayar hutangnya sehingga
men yégbabkan terjadinya kebangkrutan. Bagi investor, perusahaan yang tidak mampu menyeimbangkan antara
%@faiat dan Biaya dari peminjaman hutang adalah perusahaan yang tidak mampu mengelola hutang dengan

.%u

IJ,I’16U8LU- u

ﬁz : Eeverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan

A}IA uesl
ey uedn

g = Qkuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Besarnya
gkmrag seratu perusahaan dapat ditentukan seberapa besarnya aktiva perusahaan tersebut. Semakin besar aktiva
ﬁemsﬁhaan rmaka semakin besar juga modal yang ditanamkan. Kevin Hestia Gigih Anugerah dan | Ketut
§u@&maﬁa (2019) mengatakan bahwa perusahaan yang memiliki total aktiva yang besar maka menunjukkan
Bam@ sgatu perusahaan tersebut telah mencapai tahap kedewasaannya. Ukuran perusahaan yang semakin
gné‘%luggk@t menunjukkan bahwa perusahaan semakin berkembang sehingga investor mendapatkan sinyal
@ogmg{; uAtuk snenanamkan modalnya di perusahaan. Umumnya perusahaan yang mempunyai ukuran (size)
yaay iﬁesar ddpat meningkatkan kepercayaan kreditur untuk memberikan dana untuk perusahaan baik dari
ga@ngpe&usahaan (internal) maupun dari luar perusahaan (eksternal).

-]

@3 Wkuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

(@]

Umuiperusahaan merupakan suatu pengukuran untuk mengetahui bahwa perusahaan berada di tingkat
yang ‘matang Semakin lama umur suatu perusahaan, maka semakin tinggi tingkat kepercayaan investor
terBadap pertsahaan karena perusahaan dapat mempertahankan perkembangan aktivitas operasional dan
ke%ngsungan hidup perusahaan. Menurut Giovanny Anggasta dan Rousilita Suhendah (2020), perusahaan
yang ‘memiliki: umur lebih lama diperkirakan dapat menghasilkan laba yang optimal dan risiko lebih kecil
dll%lr@mgkan perusahaan baru. Perusahaan yang memiliki usia lebih lama atau sudah lebih lama berdiri,
menunjukkansbahwa perusahaan tersebut dapat bertahan dalam persaingan dan berkembang sampai saat ini.
Hq%tgrsebut memberikan sinyal positif bagi pihak investor yang akan melakukan investasi di perusahaan

terselut.
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H4 : Umur perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
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ME‘&)DE PENELITIAN
Po@u%a dah:Sampel

unsn

5 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor barang konsumen primer yng terdaftar di Bursa
Efék dndonesia (BEI) periode 2018-2020. Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan purposive
samp g dengan judgement sampling. Pengambilan sampel dilakukan berdasarkan kriteria yang telah
dltentmkan oleh peneliti. Kriteria sampel dalam penelitian ini, yaitu:

D

1.” Perusahaan sektor barang konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018-
2020.

2. Perusahaan sektor barang konsumen primer yang listing selama periode 2018-2020.

3. Perusahdan sektor barang konsumen primer yang memiliki laporan keuangan yang telah diaudit 3 tahun

berturut-ttrut selama periode 2018-2020.

LaporanKeuangan disajikan dalam mata uang rupiah.

Perusahadan yang tidak memiliki laba sebelum pajak negatif (rugi).

Perusahaan yang menyajikan data laporan keuangan secara lengkap selama periode 2018-2020.

Perusahaan yang memiliki informasi closing price selama periode 2018-2020.

Memilikimnilai effective tax rate di bawah 25%.

©ONo A
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- ~Variabel Penelitian

dq

(9]

‘9yYM|g] Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepiy uediznbu

~Variabel Independen
Tax Avoidange

~ Menufut Koman Krisma Mahaetri dan Ni Ketut Muliati (2020), penghindaran pajak atau tax avoidance

me‘Fu kan suatu tindakan untuk melakukan pengurangan atau meminimalkan kewajiban pajak dengan hati-

Tﬁatt mengatussedemikian rupa untuk mengambil keuntungan dari celah-celah dalam ketentuan pajak, seperti

ﬁe@g@aan pajak melalui transaksi yang bukan merupakan objek pajak. Usaha penghindaran pajak (tax

vgtdﬁngg) merupakan usaha yang masuk ke dalam konteks peraturan perpajakan yang berlaku dengan tujuan

ﬁjl&m&qurunkan jumlah pajak yang terutang dari tahun ke tahun dengan memanfaatkan celah hukum yang
aku. EDaIam penelitian ini, pengukuran tax avoidance menggunakan Current Effective Tax Rate (CETR).

|

%”%J
e:.|

Beban pajak penghasilan
CETR= paaipens

nyun eAu

1e Be;ﬁeqas d

Laba sebelum pajak

nefun uep !
o]

2

16@&punig exdy

lceverage merupakan gambaran atas pemakaian hutang suatu perusahaan untuk membiayai kegiatan
|0nal perusahaannya. Leverage juga dapat dikatakan sebagai suatu rasio keuangan yang mengukur
r&p@)anyak perusahaan dibiayai dengan menggunakan hutang. Dalam penelitian ini, pengukuran leverage
gguniakarf Total Debt to Equity Ratio (DER).

@uada

1& ne

18NS ue

o8Bugh

p

5

Total hutang

‘yejeseu

C
ennau@d ‘ueyipipu
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DER =

buepug-

Modal sendiri

N perusahaan

uey @\ sI1N1 eAdey

Ukuran perusahaan merupakan faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan yang dapat ditentukan
seber rapa besarnya aktiva perusahaan tersebut. Semakin besar aktiva perusahaan, maka semakin besar juga
maglab yang ditanamkan. Ukuran perusahaan yang semakin meningkat menunjukkan bahwa perusahaan
serﬁa@m berkembang sehingga investor mendapatkan sinyal positif untuk menanamkan modalnya di
pegysﬁhaan Dalam penelitian ini, pengukuran ukuran perusahaan menggunakan logaritma natural dari total
aset. 3

QJ Q.J

s 2 Size = Ln(Total Assets)

—_

= 5

2 3

Umug Perusahaan
T3
% & Umurperusahaan merupakan waktu mulai awal berdirinya perusahaan sampai perusahaan tersebut

be{pperay di“masa sekarang maupun di masa yang tidak ada batasannya. Perusahaan yang mempunyai usia
Ie@h Tama brasanya perusahaan tersebut mempunyai kelebihan informasi dan pengalaman dalam mengelola
perus haannya dibandingkan dengan perusahaan yang masih beberapa tahun berdiri, hal itu dikarenakan
pegjsghaan sfidah memiliki jam kerja yang banyak (Yuniasih dan Isbanah, 2017 dalam Muhammad Hamdani
et dl.,"2020)z9alam penelitian ini, pengukuran umur perusahaan menggunakan logaritma natural dari umur
perusahaan.

Age = Ln(Tahun Penelitian — Tahun Berdirinya Perusahaan)

Variabel Dependen

Variabel dependen atau variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat
karena adanya variabel bebas atau variabel independen. Dalam penelitian ini, variabel dependennya adalah
nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan suatu nilai yang dimiliki oleh perusahaan saat perusahaan akan
dijual. Nilai*perusahaan juga merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang
sering dikaitkan dengan harga saham.

Dalam penelitian ini, pengukuran nilai perusahaan menggunakan rasio Tobin’s Q. Rasio ini dipilih
karena dapatememberikan informasi yang paling baik. Apabila investasi dalam aktiva menghasilkan

6
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2/1<euntungan, maka hal tersebut memberikan nilai yang lebih tinggi daripada pengeluaran investasi sehingga

- Zmengakibatkan kemungkinan adanya investasi yang baru. Jika nilai Q lebih kecil dari 1, artinya investasi dalam

~ (Caktiva tidak menarik.

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

_ (EMV+D)
- Q= (EBV+D)
Keteriqngan :
© Q = Nilai perusahaan

; EMV = Nilai pasar ekuitas yang diperoleh dari hasil perkalian harga pada akhir tahun

%e!ﬁeqas dinnbusw bueue)iqg |

33

853 .

= 3 = = dengan jumlah saham beredar

25 5 9 i EBV = Nilai buku dari total ekuitas

3% 5 D = Nilai buku dari total hutang

555 2

5£¢3

Tekni} Eengumpulan Data

@ % % fEknlk pengumpulan data yang digunakan peneliti adalah data sekunder. Data sekunder dalam
gegelglaﬁ int-'adalah berupa laporan keuangan perusahaan yang telah diaudit dan dipublikasikan dari

geﬁjsahaan sektor barang konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2018-

2020, difmana-data tersebut diperoleh dari website resmi BEI, yaitu www.idx.co.id. Dari pengumpulan data
fergeliﬂt nodlperoleh populasi sejumlah 90 perusahaan dalam 3 periode penelitian.

=

T Anal@is Data

1ousd ‘ueyipi

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari teknik deskriptif, uji pooling, uji
asumsi klasikzdan analisis regresi linear berganda.
ekmk deskriptif

Uji statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran atau deskripsi atas data dapat
dilihat-dari nilai rata-rata, standar deviasi, varian, minimum, dan maksimum, sum, range, kurtosis, dan
skewness (Imam Ghozali, 2016:19).

Uji pooling

= Uji pooling dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui apakah dalam pengujian data dapat
dllakukan sekaligus (digabung) atau dilakukan terpisah untuk masing-masing tahun penelitian.

Uji asum5| klasik

w Uji asumsi Klasik terdiri atas normalitas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas, dan uji
multikolinearitas.

:Jaquins ueyingaAuaw uep uexwmueauamwdum \EL sum

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw) eAiey uesinuad §E!U

Analisis regresi linear berganda

Analisis regresi linear berganda bertujuan untuk menguji pengaruh dua atau lebih variabel
bebas'terhadap variabel terikat, serta menunjukkan arah hubungan antara variable terikat dan variabel
bebas; Analisis ini dirumuskan dalam model regresi sebagai berikut:

NP = Bo + B1TA + BoLev + BsSize + BsAge + ¢

Dimana :
> NP = Nilai Perusahaan
- TA = Tax Avoidance
= Lev = Leverage
7\ Size = Ukuran Perusahaan

= 7
Nathanael Afidrian (nathanskies19@gmail.com)
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Age = Umur Perusahaan

5 Bo = Konstanta
B1. B2, B3, Pa = Koefisien regresi masing-masing variabel
= € =error

o oU x
o2 P8
= %I?%SIDJL DAN'PEMBAHASAN
5853 T
S Hasip 2
- . T E- @)
& DjbStatistik Beskriptif

o o 0 Q
33 = % Gambaran atas data berupa nilai rata-rata, standar deviasi, nilai tertinggi dan terendah pada thin
g ga@tﬁizgtion, ukuran perusahaan, kebijakan dividen, dan nilai perusahaan sebagai variabel-variabel penelitian
= ﬁaga@il@at pada tabel 1.
5 WjEPooling -
g c % c L%enngian data penelitian harus dilakukan terpisah untuk masing-masing tahun penelitian, dikarenakan
2 pada hasil penigujian pooling terdapat nilai Sig. yang tidak memenuhi syarat (< 0,05) seperti yang terdapat
S Padatabel 2. &
S22 5
32 irﬁlgiﬁegresi Linear Berganda
s > =
2. 5 7 Berdasarkan hasil output spss pada tabel 3, maka model regresi untuk data 3 tahun dapat dirumuskan
- mehjadi NP =-2,791 — 0,504 TA — 0,603 Lev + 0,179 Size + 0,052 Age.
© Z9
= Uji tatistik =
_(_T) =

oWl

= @ Pengajian statistik F ditujukan untuk menguji signifikansi secara keseluruhan variabel independen
terEa@ap variabel dependen. Berdasarkan pada tabel 4, hasil pengujian statistik F untuk 3 tahun penelitian
mgfm@eroleh nilai Sig. lebih kecil dari 5% (0,05). Sehingga dapat disimpulkan model layak digunakan dan
tergugti bahwa variabel tax avoidance, leverage, ukuran perusahaan, dan umur perusahaan secara bersama-
sa@a@erpengaruh terhadap nilai perusahaan.

U j%sétistik t
=. 3
5 © Hasikpengujian hipotesis untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen yang terdiri

daﬁ f@( avoigdance, leverage, ukuran perusahaan, dan umur perusahaan terhadap variabel dependen yaitu nilai
pe@sghaan uAtuk 3 tahun penelitian dapat dilihat pada tabel 3.

5 % Hasikpengujian pada tabel 3, tax avoidance memperoleh nilai Sig. one tailed lebih besar 5% (0,05)
yaitu sebesaf®0,349 dan nilai koefisien regresinya sebesar -0,504. Hasil tersebut menunjukkan bahwa tax
aveidance tiflak memiliki cukup bukti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. leverage memperoleh
nilai %ig. ong=tailed lebih kecil dari 5% (0,05) yaitu sebesar 0,0015 dan nilai koefisien regresinya sebesar -
0,603. Hasil tersebut menunjukkan bahwa leverage terbukti berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Ukuran perusahaan memperoleh nilai Sig. one tailed lebih kecil dari 5% (0,05) yaitu sebesar 0,04 dan nilai
koefisien regresinya sebesar 0,179. Hasil tersebut menunjukkan bahwa ukuran perusahaan terbukti
berpengaruh=gositif terhadap nilai perusahaan. Umur perusahaan memperoleh nilai Sig. one tailed lebih besar
dari 5% (0,05)"yaitu sebesar 0,4395 dan nilai koefisien regresinya sebesar 0,052. Hasil tersebut menunjukkan
bahwa umur=perusahaan tidak memiliki cukup bukti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Uji Koefisiel Determinasi

Hasi\pengujian koefisien determinasi untuk masing-masing tahun penelitian dapat dilihat pada tabel
5. Nilai Adjusted R Square pada tabel 5 sebesar 0,084 menunjukkan bahwa variabel tax avoidance, leverage,
ukuran perusahaan, dan umur perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan sebesar 55,4%. Sedangkan sisanya
dipengaruhi gleh variabel lain yang tidak ada di dalam model regresi.

Nathanael Afidrian (nathanskies19@gmail.com)
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Pembahasan
- ~Pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan

Hasil uji/Statistik t untuk variabel tax avoidance, menunjukkan koefisien regresinya sebesar -0,504 dengan
nilai signifikan (one tailed) yang lebih besar dari 5% (0,05) yaitu sebesar 0,349. Maka dari hasil pengujian t
tersebut, hasibnya tidak tolak Ho, yang artinya tax avoidance tidak memiliki cukup bukti berpengaruh positif
TI'Jer(;l@,awijap nilai-perusahaan.

I(nua
u

2Berdasarkan hasil uji deskriptif, PT. Sawit Sumber Sarana Tbk. memiliki nilai CETR sebesar
0,7454 (74,54%) dengan nilai perusahaan sebesar 1,6937, sedangkan PT. Supra Boga Lestari Tbk.
memﬁik?r nilai CETR sebesar 0,1655 (16,55%) dengan nilai perusahaan sebesar 0,9858. Dari hasil
Qegkgp&} di atas menunjukkan bahwa perusahaan dengan nilai CETR yang tinggi, nilai
geiugahaannya lebih tinggi daripada perusahaan dengan nilai CETR yang rendah.

£l @r@sarkan hasil tersebut, menunjukkan bahwa besar atau kecilnya tingkat penghindaran pajak
ﬁd§k§agan mampu untuk mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan yang memiliki tingkat
Qéegg@lngaran pajak yang tinggi, tidak meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Sebaliknya
@egusr@haan yang memiliki tingkat penghindaran pajak yang rendah akan meningkatkan nilai
géﬁusahgan Maka dari itu, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian Made Caesar
uEa&ht Nugraha dan Putu Ery Setiawan (2019) yang menyimpulkan bahwa tax avoidance
%eg)@gg{uh positif terhadap nilai perusahaan.

Q
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Pé@ggruh leverage terhadap nilai perusahaan

119U

:I—&sil uji Statistik t untuk variabel leverage, menunjukkan koefisien regresi sebesar -0,603 dengan nilai
si@iﬁkan (ome tailed) yang lebih kecil dari 5% (0,05) yaitu sebesar 0,0015. Maka dari hasil pengujian t
ter@e@t hasitaya tolak Ho, yang artinya leverage terbukti berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

F@rdasarkan hasil uji deskriptif, PT. Midi Utama Indonesia Thk. memiliki nilai DER sebesar
3 @ (358,92%) dengan nilai perusahaan sebesar 1,4195, sedangkan PT. Campina Ice Cream
Industry Tbk: memiliki nilai DER sebesar 0,1308 (13,08%) dengan nilai perusahaan sebesar 2,1967.
Dati hasil deskriptif di atas menunjukkan bahwa perusahaan dengan nilai DER atau proporsi hutang
yagg%inggi, nilai perusahaannya lebih rendah daripada perusahaan dengan nilai DER atau proporsi
hua;a@ yang rendah.

‘OyM|g| Jelem buek ue6u!1uada>1 ueyibniaw yepiy uedianbuad ‘q

m@rdasarkan hasil tersebut, menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat pemakaian hutang suatu
pegu@haan fhaka nilai perusahaan akan semakin menurun. Hal tersebut sejalan dengan teori sinyal
kager% dengan hutang yang besar, maka akan memberikan sinyal yang buruk bagi investor untuk
ménanamkam modalnya karena perusahaan tidak mampu membayar hutangnya sehingga ada
ke@%gkman perusahaan jatuh bangkrut. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Dea V.
Kglamban ét-al. (2020), Ni Luh Surpa Dewantari et al. (2019), dan Akhmad Darmawan et al. (2020)
yarg menyimpulkan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan

Hasil ujicStatistik t untuk variabel ukuran perusahaan, menunjukkan koefisien regresinya sebesar 0,179
dengan nilai=signifikan (one tailed) yang lebih kecil dari 5% (0,05) yaitu sebesar 0,04. Maka dari hasil
pengujian t tersebut, hasilnya tolak Ho, yang artinya ukuran perusahaan terbukti berpengaruh positif terhadap
nilai perusahiaan.

Berdasarkan hasil uji deskriptif, PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. memiliki total aset sebesar
Rp. 96.537:£96.000.000 dengan nilai perusahaan sebesar 1,7846, sedangkan PT. Sekar Laut Thk.
memiliki total aset sebesar Rp. 747.293.725.435 dengan nilai perusahaan sebesar 1,1599. Dari hasil
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deskriptif di atas menunjukkan bahwa perusahaan dengan total aset yang besar, nilai perusahaannya

- Ainggi daripada perusahaan dengan total aset yang kecil.

‘OyYM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw xepu uednnbuag 'q

Berdasarkan hasil tersebut, menunjukkan bahwa semakin besar dan bertambahnya ukuran suatu
perusahaan,-maka semakin tinggi pula nilai suatu perusahaan. Besarnya ukuran perusahaan
menlgljukkan bahwa perusahaan semakin berkembang sehingga memberikan sinyal positif kepada
lenvgs;for untuk menanamkan modalnya. Umumnya perusahaan yang mempunyai ukuran yang besar
gagagmenlngkatkan kepercayaan kreditur untuk memberikan dananya baik dari dalam maupun dari
tuar ‘gerusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian | Gusti Bagus Angga Pratama dan |
@[&tg Bagus=Wiksuana (2016), Ni Putu Ira Kartika Dewi dan Nyoman Abundanti (2019), Ni Luh
Swsp“& Dewantari et al. (2019), IGB Angga Pratama dan IGB Wiksuana (2018), Kevin Hestia Gigih
56\@ rém dan 1 Ketut Suryanawa (2019), yang menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan
§egp@agafuh positif terhadap nilai perusahaan.

St

u

e

e

=)
5293
e x> 5
%’e’@ggrt@\ uraur perusahaan terhadap nilai perusahaan
5 é ® E}asn uji statistik t untuk variabel umur perusahaan, menunjukkan koefisien regresinya sebesar 0,052
geggﬁ ailai Signifikan (one tailed) yang lebih besar dari 5% (0,05) yaitu sebesar 0,4395. Maka dari hasil

élaat tersebut, hasilnya tidak tolak Ho, yang artinya umur perusahaan tidak memiliki cukup bukti
g@tuh positif terhadap nilai perusahaan.

%

ez
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n) eAJg

ﬁerdasarkan hasil uji deskriptif, PT. Delta Djakarta Thk. memiliki umur perusahaan 89 tahun

h nilai perusahaan sebesar 3,0475, sedangkan PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.
iki umiur perusahaan 12 tahun dengan nilai perusahaan sebesar 3,8853. Dari hasil deskriptif di
enunjukkan bahwa perusahaan dengan umur yang besar, nilai perusahaannya lebih rendah
a pertisahaan dengan umur yang kecil.
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Berdasarkan hasil tersebut, menunjukkan bahwa besar atau kecilnya umur suatu perusahaan
tidaksakan mampu untuk mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan yang memiliki umur yang
cukup matang tidak menjamin bahwa nilai perusahaannya meningkat, sebaliknya perusahaan
memiliki uniur yang masih relatif kecil, nilai perusahaannya lebih besar daripada perusahaan yang
ménﬂlkl umur yang besar. Artinya perusahaan yang baru berdiri dapat bersaing dan mengungguli
pe@sahaan yang sudah lama berdiri. Maka dari itu, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
Y@l%to dar- Widyasasi (2020) yang menyimpulkan bahwa umur perusahaan berpengaruh positif
teﬁhaﬁap nilai perusahaan.

K PULAN DAN SARAN

ugmsn/{u
LUE ueying

] 2 Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan di atas, maka kesimpulan yang dapat dibuat adalah
pe@aﬁla yaitiitidak terdapat cukup bukti bahwa tax avoidance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Kedua yaitu gerdapat cukup bukti bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Ketiga yaitu
terdapat cuk@ip bukti bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Keempat yaitu
tidak terdapat cukup bukti bahwa umur perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan kesimpulan dan penjelasan dari bab-bab sebelumnya, ada juga keterbatasan penelitian
dalam melakéikan penelitian ini yaitu nilai koefisien determinasinya (R?) sebesar 8,4%. Maka dari itu, saran
yang ingin disampaikan untuk peneliti selanjutnya yang pertama yaitu hendaknya untuk memperluas
jangkauan penelitian dengan menambahkan perusahaan dari sektor lain, tidak hanya dari perusahaan sektor
barang konsuien primer. Kedua yaitu mengganti alat ukur (proksi) dari variabel nilai perusahaan selain
Tobin’s Q seperti PER (Price to Earning Ratio) dan PBV (Price to Book Value). Ketiga yaitu mengganti
variabel dependen (bebas) yang juga mempengaruhi nilai perusahaan seperti profitabilitas, thin capitalization,
kebijakan dividen, dan lain-lain. Selain itu, dikarenakan pada penelitian ini, pengaruh leverage terhadap nilai
perusahaan Merpengaruh negatif, maka penulis ingin menyampaikan saran kepada pihak manajemen
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- —perusahaan untuk tidak menggunakan hutang yang terlalu besar karena dengan memanfaatkan hutang yang
~ “besar, akan mempengaruhi perusahaan untuk mengalihkan dananya untuk membayar beban bunganya.
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LAMPIRAN

Tabel 1

Descriptive Statistics

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

; N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

§ TA 93 .00023 .92185 .2590005 .11388088

é LEV 93 13014 3.58924 .8691294 .76033466

% - | SIZE 93 27.33972 32.72561 29.4150735 1.46522260

é Qi AGE 93 2.48491 4.48864 3.5562987 43050075

< T NP 93 43519 9.50131 2.0178670 1.41705265

% D_é Valid N (listwise) 93

2 Q. Tabel 2

c C

@ 3 Coefficients?

EMédel Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.

: g Coefficients

1 é B Std. Error Beta

(Constant) 2.127 5.315 400 .690
2 TA -.066 3.589 -.005 -.018 985
b LEV -.409 .392 -.220 -1.044 .300
b SIZE -.010 .176 -.010 -.058 .954
g AGE 109 621 033 176 861
? Dummy 1 -10.936 7.530 -3.658 -1.452 .150
- Dummy 2 -4.693 7.609 -1.570 -.617 .539
)Ll D1X1 -1.700 4.326 -.164 -.393 .695
; D1X2 -.387 514 -.167 -.753 454
g D1X3 419 .254 4.115 1.646 .104
; D1X4 -.064 .872 -.077 -.073 .942
b D2X1 -.528 4.116 -.059 -.128 .898
g D2X2 -.167 541 -.072 -.308 759
xT D2X3 .196 .257 1.926 .760 450
D2X4 -.165 .872 -.198 -.189 .851

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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Tabel 3

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients | Standardized Coefficients t Sig. [ Collinearity Statistics
— B Std. Error Beta Tolerance VIF
J
o (Constant) -2.791 2.986 -.935(.352
0
2 TA -.504 1.294 -.040| -.389].698 .921( 1.085
% LEV -.603 .198 -.323(-3.037|.003 .878( 1.139
-5
g éZE 179 101 186 1.773].080 .910( 1.099
3 EGE .052 .342 .016| .152].879 .922| 1.085
D (@]

. Dépendent Variable: Nilai Perusahaan

a

c

5

<. Tabel 4

c

a

o ANOVA?

o

A Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

-

a Regression 22.812 4 5.703 3.099 .019b

-

. Residual 161.928 88 1.840

Total 184.740 92

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. Rredictors: (Constant), Um. Perusahaan , Tax Avoidance, Uk. Perusahaan , Leverage

Tabel 5
Model Summary®
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate
1 .3512 123 .084 1.35649829 1.688

:Jaguwins ueyingaiuaw uep ueywniuedsuaw edue) 1ul sijn eAdey yninjas nee ueibgq
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b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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a. Predictors: (Constant), Um. Perusahaan , Tax Avoidance, Uk. Perusahaan , Leverage




