BAB II

KAJIAN PUSTAKA
Pada bab ini akan diuraikan kajian pustaka berisi: (1) landasan teoritis, menjelaskan beberapa teori secara singkat yang berkaitan dengan perencanaan pajak, profitabilitas, dan nilai perusahaan; (2) penelitian terdahulu, menguraikan beberapa penelitian yang relevan dengan penelitian yang dilakukan dalam penulisan ini; (3) kerangka pemikiran, menjelaskan secara garis besar alur logika berjalannya penelitian ini, dibuat berdasarkan pertanyaan penelitian (research question), dan merepresentasikan konsep perencanaan pajak, profitabilitas, dan nilai perusahaan serta hubungan diantara konsep-konsep tersebut; dan (4) hipotesis penelitian merupakan dugaan sementara berkaitan dengan permasalahan dalam penelitian ini sebagai sarana penelitian yang berfungsi untuk mengoperasikan instrumen kerja dan teori. 

A. Landasasan Teoritis

1. Teori Agency (Keagenan)

Permasalahan yang muncul sebagai akibat sistem kepemilikan perusahaan seperti saat ini adalah bahwa agen (pihak yang menjalankan/manajer perusahaan) tidak selalu membuat keputusan-keputusan yang bertujuan untuk memenuhi kepentingan terbaik principal/pemilik perusahaan. Salah satu asumsi utama dari teori keagenan bahwa tujuan principal dan tujuan agen yang berbeda dapat memunculkan konflik karena manajer perusahaan cenderung untuk mengejar tujuan pribadi, hal ini dapat mengakibatkan kecenderungan manajer untuk memfokuskan pada proyek dan investasi perusahaan yang menghasilkan laba yang tinggi dalam jangka pendek daripada memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham melalui investasi di proyek-proyek yang menguntungkan jangka panjang.

Menurut Jensen dan Meckling dalam Laiho (2011:4) mengungkapkan pengertian dari agency theory (teori keagenan) sebagai berikut: 
“Agency Theory primarily deals with the principal-agent relationship (also referred to as the agency relationship) existing in the separation of ownership and management, or in the separation of risk bearing, decision making and management functions.” 
Teori tersebut mengungkapkan bahwa teori keagenan terkait dengan hubungan antara principal-agent yang membedakan antara pemilik dan manajemen, yang memisahkan antara perilaku, pembuatan keputusan dan fungsi daripada manajemen. Lebih lanjut dalam teori nya Jensen and Meckling (1976) dalam Laiho (2011:5) mengungkapkan bahwa 
“...as the theory abstracts from all other frictions away except the one between managers and owners, the empirical model we will build later on is signiﬁcantly diﬀerent. The theory, nevertheless, demonstrates well the fundamental conﬂict of interest between managers and owners.” 
Hubungan antara principal-agent yang dikemukakan oleh Jensen and Meckling adalah sebuah perjanjian yang melibatkan satu pihak yang disebut principal dengan pihak lain yang disebut agent dimana agent tersebut diberikan wewenang oleh principal untuk membuat keputusan demi memenuhi kepentingan principal. Secara umum hubungan antara principal dengan agent di dalam sebuah organisasi dapat digambarkan sebagai hubungan antara shareholder/owner sebagai pincipal dengan manajemen sebagai agent. 

Menurut Messier et al (2006:7) hubungan keagenan ini mengakibatkan dua permasalahan yaitu sebagai berikut: 

a. Terjadinya informasi asimetris (information asymmetry), dimana manajemen secara umum memiliki lebih banyak informasi mengenai posisi keuangan yang sebenarnya dan posisi operasi entitas dari pemilik. 

b. Terjadinya konflik kepentingan (conflict of interest) akibat ketidak samaan tujuan, dimana manajemen tidak selalu bertindak sesuai dengan kepentingan pemilik. Artinya disini terdapat dorongan kepentingan ekonomis yang sama-sama kuat dari kedua pihak dalam hubungan tersebut, maka dapat dimungkinkan manajer tidak dapat selalu mengambil keputusan yang sesuai dengan keinginan pemilik modal. 

Dalam upaya mengatasi atau mengurangi masalah keagenan ini menimbulkan biaya keagenan (agency cost) yang akan ditanggung baik oleh principal maupun agent. Jensen dan Meckling (1976) dalam Laiho (2011:5) membagi biaya keagenan ini menjadi:

a. Monitoring cost adalah biaya yang timbul dan ditanggung oleh principal untuk memonitor perilaku agent, yaitu untuk mengukur, mengamati, dan mengontrol perilaku agent.

b. Bonding cost merupakan biaya yang ditangung oleh agent untuk menetapkan dan mematuhi mekanisme yang menjamin bahwa agent akan bertindak untuk kepentingan principal. 

c. Residual loss merupakan pengorbanan yang berupa berkurangnya kemakmuran principal sebagai akibat dari perbedaan keputusan agent dan keputusan principal. 

Terdapat cara-cara langsung yang digunakan pemegang saham untuk memonitor manajemen perusahaan sehingga membantu memecahkan konflik keagenan. Pertama, pemegang saham mempunyai hak untuk mempengaruhi cara perusahaan dijalankan melalui voting dalam rapat umum pemegang saham, hak voting pemegang saham merupakan bagian penting dari asset keuangan mereka. Kedua, pemegang saham melakukan resolusi dimana suatu kelompok pemegang saham secara kolektif melakukan lobby terhadap manajer (mewakili perusahaan) berkenaan dengan isu-isu yang tidak memuaskan mereka.
2. Teori Signalling (Teori Pensinyalan)

Menurut Brigham dan Hosuton (2014:184) signaling theory merupakan suatu perilaku manajemen perusahaan dalam memberi petunjuk untuk investor terkait pandangan manajemen pada prospek perusahaan untuk masa mendatang. Dalam kerangka teori sinyal disebutkan bahwa dorongan perusahaan untuk memberikan informasi adalah karena terdapat asimetri informasi antara manajer perusahaan dan pihak luar, hal ini disebabkan karena manajer perusahaan mengetahui lebih banyak informasi mengenai perusahaan dan prospek yang akan datang daripada pihak luar (Wolk et al, 2013). 

Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan mengurangi asimetri informasi tersebut. Salah satu cara untuk mengurangi asimetri informasi adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luar, berupa informasi keuangan yang positif dan dapat dipercaya yang akan mengurangi ketidakpastian mengenai prospek perusahaan yang akan datang sehingga dapat meningkatkan kredibilitas dan kesuksesan perusahaan (Wolk et al.:2013). 

Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan memberikan sinyal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Pada waktu informasi diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerima informasi tersebut, pelaku pasar terlebih dahulu menginterpretasikan dan menganalisis informasi tersebut sebagai signal baik (good news) atau signal buruk (bad news) (Jogiyanto, 2010:392). 

Jika pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Salah satu jenis informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang dapat menjadi signal bagi pihak di luar perusahaan, terutama bagi pihak investor adalah laporan tahunan. Informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan dapat berupa informasi mengenai laporan keuangan dan informasi non-akuntansi yaitu informasi yang tidak berkaitan dengan laporan keuangan salah satunya yaitu informasi mengenai corporate governance yang diungkapkan perusahaan (Jogiyanto, 2010:392).

Menurut Sharpe (1997) dalam Ivana (2005:16), pengumuman informasi akuntansi memberikan signal bahwa perusahaan mempunyai prospek yang baik di masa mendatang (good news) sehingga investor tertarik untuk melakukan perdagangan saham, dengan demikian pasar akan bereaksi yang tercermin melalui perubahan dalam volume perdagangan saham. Sehingga hubungan antara publikasi informasi baik laporan keuangan, kondisi keuangan ataupun sosial politik terhadap fluktuasi volume perdagangan saham dapat dilihat dalam efisiensi pasar.

Signalling theory menekankan pada pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan dalam hal keputusan investasi pihak di luar perusahaan. Informasi merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup suatu perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan investasi.
3. Nilai Perusahaan

Tujuan manajemen keuangan perusahaan adalah memaksimalkan nilai kekayaan para pemegang saham. Bagi perusahan yang sudah go public, nilai kekayaan dapat dilihat melalui perkembangan harga saham (common stock) perusahaan. Nilai saham dapat merefleksikan investasi keuangan perusahaan dan kebijakan dividen. Dengan demikian bisa dimaknai bahwa tujuan manajemen keuangan perusahaan menurut Harmono (2009) adalah memaksimalkan kekayaan para pemegang saham, yang berarti meningkatkan nilai perusahaan yang merupakan ukuran nilai objektif oleh publik dan orientasi pada kelangsungan hidup perusahaan. 

Salvatore (dalam Hermuningsih, 2013), menyatakan bahwa tujuan utama perusahaan yang telah go public adalah meningkatkan kemakmuran pemilik atau para pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga pasar dari saham yang merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan (financing), dan manajemen aset. 

Nilai saham merupakan ukuran atau patokan yang sangat penting untuk mengetahui nilai perusahaan. Oleh sebab itu, nilai saham banyak mendapat perhatian oleh investor. Kusumajaya (2011) mengungkapkan bahwa investor dalam melakukan keputusan investasi di pasar modal memerlukan informasi tentang penilaian saham. Terdapat tiga jenis penilaian yang berhubungan dengan saham, yaitu nilai buku (book value), nilai pasar (market value) dan nilai intrinsik (intrinsic value). Nilai buku merupakan nilai saham menurut pembukuan emiten. Nilai pasar merupakan pembukuan nilai saham di pasar saham dan nilai intrinsik merupakan nilai sebenarnya dari saham. Investor perlu mengetahui dan memahami ketiga nilai tersebut sebagai informasi penting dalam pengambilan keputusan investasi saham karena dapat membantu investor untuk mengetahui saham mana yang bertumbuh dan murah. Salah satu pendekatan dalam menentukan nilai intrinsik saham adalah price book value (PBV). PBV atau rasio harga per nilai buku merupakan hubungan antara harga pasar saham dengan nilai buku per lembar saham.

Sudarman (2010) mengungkapkan bahwa nilai perusahaan merupakan nilai kini dari pendapatan mendatang, nilai pasar kapital yang bergantung pada kemampuan menghasilkan arus kas serta karakteristik operasional dan keuangan dari perusahaan yang diambil alih. 

Selanjutanya menurut Lestari dkk. (2014) bahwa nilai perusahaan juga dapat mempengaruhi persepsi investor mengenai perusahaan karena nilai perusahaan dianggap mencerminkan kinerja perusahaan. Nilai perusahaan yang semakin tinggi, akan berdampak terhadap peningkatan kemakmuran yang dicapai para pemegang saham. 

Indikator-indikator nilai perusahaan menurut (Brigham (1999) dalam Susanti (2010:35) yang mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya adalah sebagai berikut: 

a. PER (Price Earning Ratio)

PER yaitu rasio yang mengukur seberapa besar perbandingan antara harga saham perusahaan dengan keuntungan yang diperoleh para pemegang saham. Faktor-faktor yang mempengaruhi PER adalah: tingkat pertumbuhan laba, dividend payout ratio, dan tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh pemodal.

b. PBV (Price Book Value)

Rasio ini mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh. Ada beberapa alasan mengapa investor menggunakan rasio harga terhadap nilai buku (PBV) dalam analisis investasi: Pertama, nilai buku sifatnya relatif stabil. Menurut Murhadi (2009) bahwa bagi investor yang kurang percaya terhadap estimasi arus kas, maka nilai buku merupakan cara paling sederhana untuk membandingkannya. Kedua, adanya praktik akuntansi yang relatif standar diantara perusahaan-perusahaan menyebabkan PBV dapat dibandingkan antar berbagai perusahaan yang akhirnya dapat memberikan indikasi apakah nilai perusahaan under valuation atau over valuation. Terakhir, pada kasus perusahaan yang memiliki earnings negative maka tidak memungkinkan untuk mempergunakan PER, sehingga penggunaan PBV dapat menutupi kelemahan PER yang ada pada PER dalam kasus ini. Selanjut menurut Murhadi (2009) ada beberapa kekurangan sehubungan dengan penggunaan rasio PBV yakni: satu, nilai buku sangat dipengaruhi oleh kebijakan akuntansi yang diterapkan oleh perusahaan. Apabila penggunaan standar akuntansi yang berbeda di antara perusahaan-perusahaan maka ini akan mengakibatkan rasio PBV tidak dapat diperbandingkan. Kedua, nilai buku mungkin tidak banyakartinya bagi perusahaan berbasis teknologi dan jasa karena perusahaan-perusahaan tersebut tidak memiliki asset nyata yang signifikan. Ketiga, nilai buku dari ekuitas akan menjadi negatif bila perusahaan selalu mengalami earnings yang negatif sehingga akan mengakibatkan nilai rasio PBV juga negatif.

Dikarenakan harga pasar saham perusahaan dapat menunjukkan penilaian investor dari total semua ekuitas yang dipunyai perusahaan (Wahyudi dan Pawestri, 2006). Salah satu caranya adalah dengan rasio Q atau Tobin’s Q. Pengukuran ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 
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Keterangan:

Tobin’s Q = Nilai Perusahaan 

EMV = Equity Market Value atau Nilai Pasar Ekuitas, 

EBV = Equity Book Value atau Nilai Buku dari Total Ekuitas 

D = Debt atau Nilai Buku dari Total Hutang 

Jika nilai Tobin’s Q kurang dari 1 menunjukkan bahwa harga saham dalam kondisi undervalued, sama dengan 1 menunjukkan kondisi average, dan bernilai diatas 1 menunjukkan kondisi overvalued.
4. Perencanaan Pajak

Pengertian pajak menurut Soemitro (dalam Mardiasmo, 2014:1) adalah iuran rakyat kepada kas negara berdasarkan Undang-Undang (yang dapat dipaksakan) dengan tiada mendapat jasa timbal (kontraprestasi) yang langsung dapat ditunjukkan dan yang digunakan untuk membayar pengeluaran umum. Dari definisi tersebut, dapat diketahui bahwa pajak memiliki unsur unsur sebagai berikut: 

1) Iuran dari rakyat kepada negara

Pihak yang berhak memungut pajak hanyalah negara dan iuran tersebut berupa uang (bukan barang).

2) Berdasarkan undang-undang

Pajak dipungut berdasarkan atau dengan kekuatan undang-undang serta aturan pelaksanaannya. 

3) Tanpa jasa timbal atau kontraprestasi dari negara yang secara langsung dapat ditunjuk. Dalam pembayaran pajak tidak dapat ditunjukkan adanya kontraprestasi individual oleh pemerintah. 

4) Digunakan untuk membiayai rumah tangga negara

Berupa pengeluaran-pengeluaran yang bermanfaat bagi masyarakat luas. 

Definisi pajak menurut Djajadininggrat (dalam Siti Resmi, 2013:1) adalah suatu kewajiban menyerahkan sebagian dari kekayaan ke kas negara yang disebabkan suatu keadaan, kejadian, dan perbuatan yang memberikan kedudukan tertentu, tetapi bukan sebagai hukuman, menurut peraturan yang ditetapkan pemerintah serta dapat dipaksakan, tetapi tidak ada jasa timbal balik dari negara secara langsung, untuk memelihara kesejahteraan masyarakat secara umum. 

Perencanaan Pajak adalah langkah awal dalam manajemen pajak dimana pada tahap ini dilakukan pengumpulan dan penelitian terhadap peraturan perpajakan, dengan maksud dapat diseleksi jenis tindakan penghematan pajak yang akan dilakukan. Tujuannya adalah bagaimana pengendalian tersebut dapat mengefisienkan jumlah pajak yang akan di transfer ke negara/pemerintah, melalui apa yang disebut sebagai penghindaran pajak (tax avoidance) dan bukan penyeludupan pajak (tax evasion) yang merupakan tindak pidana fiskal yang tidak akan ditoleransi. Walaupun kedua cara tersebut kedengarannya mempunyai konotasi yang sama sebagai tindak kriminal, namun suatu hal yang jelas berbeda disini bahwa penghindaran pajak adalah perbuatan legal yang masih dalam ruang lingkup perpajakan dan tidak melanggar ketentuan peraturan perundang-undangan perpajakan, sedang penyeludupan pajak jelas-jelas merupakan perbuatan illegal yang melanggar ketentuan peraturan perundang undangan perpajakan. 

Menurut Zain (2008:43) perencanaan pajak merupakan tindakan pengstrukturan yang terkait dengan konsekuensi potensi pajaknya, yang tekanannya kepada pengendalian setiap transaksi yang ada konsekuensi pajaknya.

Suady (2011:6) perencanaan pajak adalah tahap awal dalam penghematan pajak. Strategi penghematan pajak disusun pada saat perencanaan, perencanaan pajak merupakan upaya legal yang bisa dilakukan oleh wajib pajak. Tindakan tersebut legal karena penghematan pajak hanya dilakukan dengan memanfaatkan hal-hal yang tidak diatur (loopholes). 

Menurut Pohan (2015:2) manajemen perpajakan adalah usaha menyeluruh yang dilakukan tax manager dalam suatu perusahaan atau organisasi tersebut dapat dikelola dengan baik, efisien, dan ekonomis sehingga memberi kontribusi maksimum bagi perusahaan. Pajak bisa dilihat dari dua sisi yaitu sisi negara dan sisi perusahaan berbanding terbalik satu sama lainnya dimana jika dilihat dari sisi negara pajak merupakan bagian dari penerimaan negara, namun akan berbanding terbalik jika dilihat dari sisi perusahaan, dimana pajak bagi perusahaan merupakan biaya yang mengurangi laba (Prasiwi, 2015). 

Menurut Muljono (2009:2), tujuan utama perencanaan pajak yaitu pemenuhan kewajiban perpajakan dengan benar dan tidak mengganggu kelangsungan perusahan. Dengan begitu, bahwa perencanaan pajak melalui penghindaran pajak merupakan cara yang dapat ditempuh oleh Wajib Pajak dalam rangka meminimumkan hutang pajak, selama tidak melanggar peraturan yang berlaku.

Perusahaan yang bertujuan memaksimalkan nilai perusahaan dengan cara memaksimalkan laba bersih dengan meminimalkan biaya dari aktivitas operasi perusahaan, dengan salah satu upayanya adalah dengan meminimalkan beban pajak dengan tidak melanggar aturan, karena beban pajak merupakan salah satu faktor pengurang laba bersih perusahaan (Pohan, 2015:3). Asumsi Leon Yudkin (dalam Zain, 2008:56) menyebutkan bahwa. 

1) Wajib pajak selalu berusaha untuk membayar pajak yang terhutang sekecil mungkin, sepanjang hal itu di mungkinkan oleh ketentuan perundang-undangan perpajakan yang berlaku. 

2) Wajib pajak cenderung untuk menyelundupkan pajak (tax evasion) yaitu berusaha menghindari pajak terhutang secara illegal. Upaya penghindaran ini dilakukan sepanjang wajib pajak tersebut mempunyai alasan yang meyakinkan bahwa akibat dari perbuatannya kemungkinan besar mereka tidak akan dihukum serta keyakinan bahwa rekan rekannya melakukan hal yang sama. 

Asumsi diatas mempertegas tidak seorang pun wajib pajak orang pribadi maupun badan senang memenuhi kewajiban pajaknya secara baik dan benar jika ada celah yang bisa dimanfaatkan dari peraturan. Asumsi tersebut bahwa manajemen perpajakan sebenarnya berangkat dari hal yang sangat mendasar dari sifat manusia (manusiawi).

 Fungsi fungsi manajemen pajak menurut Zain (2008:60) adalah:

1) perencanaan pajak (tax planning), 

2) pelaksanaan kewajiban perpajakan (tax implementation), dan

3) pengendalian pajak (tax control). 

Perencanaan pajak (tax planning) menurut Simarmata (2012) merupakan bagian dari manajemen perpajakan secara luas serta tahap awal untuk melakukan analisis secara sistimatis berbagai alternative perlakuan perpajakan dengan tujuan untuk mencapai pemenuhan kewajiban perpajakan minimum. 

Perencanaan perpajakan umumnya di mulai dengan analisis suatu transaksi atau fenomena akan dikenai pajak atau tidak, jika dikenai pajak maka akan diusahakan untuk dikecualikan atau dikurangi jumlah pajaknya, selanjutnya apakah pembayaran pajak tersebut dapat ditunda pembayarannya, dan lain-lain (Suandy, 2011:7). 

Tujuan perencanaan pajak (tax planning) menurut Simarmata (2012):

1) meminimalisasi beban pajak yang terutang, 

2) memaksimalkan laba setelah pajak, 

3) meminimalkan terjadinya kejutan pajak (tax surprise) jika terjadi pemeriksaan pajak oleh fiskus, 

4) menunda pengakuan penghasilan, 

5) mengubah penghasilan rutin berbentuk capital gain, 

6) menghindari pengenaan pajak berganda, 

7) memperluas bisnis atau melakukan ekspansi usaha dengan membentuk badan usaha baru, 

8) menghindari bentuk penghasilan yang membentuk, memperbanyak, atau mempercepat pengurangan pajak. 

Manfaat yang bisa diperoleh atas perencanaan pajak menurut Simarmata (2012) adalah:

1) penghematan kas keluar, karena beban pajak merupakan unsur biaya dapat dikurangi,

2) mengatur aliran kas masuk dan keluar (cash flow), karena dengan perencanaan pajak yang matang dapat diperkirakan kebutuhan kas untuk pajak, dan menentukan saat pembayaran sehingga perusahaan dapat menyusun anggaran kas secara lebih akurat. 

Strategi perencanaan pajak menurut Harnanto (2013:50) bahwa hal yang dapat dilakukan oleh perusahaan berkaitan dengan pajak yaitu: 

1) penghematan pajak (tax saving), 

2) penghindaran pajak (tax aviodance), 

3) penundaan pembayaran pajak, 

4) mengoptimalkan kredit pajak yang diperkenankan, 

5) menghindari pemeriksaan pajak dengan cara menghindari lebih bayar, 

6) menghindari pelanggaran pajak terhadap peraturan yang berlaku.

Penghindaran pajak (Tax aviodance) adalah salah satu strategi dari manajemen pajak dimana menurut Dyreng et al., (2008) penghindaran pajak adalah merupakan segala bentuk kegiatan yang memberikan efek terhadap kewajiban pajak, baik kegiatan diperbolehkan oleh pajak atau kegiatan khusus untuk mengurangi pajak. 

Menurut Bernad (2011:122) manajemen pajak yaitu sebagai berikut: Manajemen pajak merupakan kegiatan untuk mewujudnyatakan fungsi-fungsi manajemen sehingga efektivitas dan efisiensi pelaksanaan hak dan kewajiban perpajakan dapat tercapai. Manajemen pajak akan memiliki manfaat atau nilai guna yang besar bila perusahaan dapat melaksanakannya sesuai dengan tujuan awal yang telah ditetapkan. Strategi mengefisienkan beban pajak (penghematan pajak) yang dilakukan oleh perusahaan haruslah bersifat legal, agar dapat menghindari sanksi-sanksi pajak dikemudian hari. Secara umum penghematan pajak menganut prinsip the last and latest, yaitu membayar dalam jumlah seminimal mungkin dan pada waktu terakhir yang masih diizinkan oleh undang-undang dan peraturan perpajakan.

Menurut Minnick dan Noga (2010:79) tujuan manajemen pajak yaitu: untuk mewujudnyatakan fungsi-fungsi manajemen sehingga efektivitas dan efisiensi pelaksanakan hak dan kewajiban perpajakan dapat tercapai. Manajemen pajak akan memiliki manfaat atau nilai guna yang besar bila perusahaan dapat melaksanakannya sesuai dengan tujuan awal yang telah ditetapkan. Oleh karena itu, dibutuhkan sumber daya manusia yang berkualitas dan berkompeten, perangkat kerja yang memadai, prosedur kerja yang tepat waktu, tepat jumlah, dan tepat informasi. Suandy (2011:6), tujuan dari manajemen pajak dapat dicapai melalui fungsi-fungsi manajemen pajak yang terdiri dari: perencanaan pajak (tax planning), pelaksanaan kewajiban perpajakan (tax implementation), dan pengendalian pajak (tax control).

Definisi yang lebih luas tentang penghindaran pajak menurut Prasiwi (2015) adalah merupakan rangkaian strategi perencanaan pajak, yang secara ekonomis berusaha memaksimalkan penghasilan setelah pajak (after tax return) untuk dibagikan kepada investor maupun untuk diinvestasikan kembali oleh perusahaan. Meminimalisir beban pajak dapat dilakukan dengan berbagi cara, baik yang masih sesuai peraturan perpajakan (lawful) yang sering disebut penghindaran pajak maupun yang melanggar peraturan perpajakan (unlawful) yang disebut penggelapan pajak (Dyreng et al.:2008). Sebagaimana diketahui bahwa perbedaaan antara penghindaran pajak (tax avoidance) dan penggelapan pajak (tax evasion) adalah aspek legalitasnya. 

Komite fiscal OECD (dalam Simarmata 2012) menyatakan ada tiga karakter dari tax avoidance yaitu: 

1) adanya unsur artificial arrangement, dimana berbagai pengaturan seolah olah terdapat didalamnya padahal tidak, dan ini dilakukan karena ketiadaan faktor pajak, 

2) seringkali memanfaatkan loopholes (celah) dari undang-undang atau menerapkan ketentuan-ketentuan legal untuk berbagai tujuan yang berlawanan dengan isi undang-undang, 

3) terdapat unsur kerahasiaan biasanya konsultan yang ditunjuk perusahaan untuk mengurus pajak perusahaan tersebut menunjukkan cara penghindaran pajak yang dilakukan dengan syarat wajib pajak harus menjaga kerahasiaan sedalam mungkin. 

Penelitian Hoque et al., (2011) menyebutkan beberapa cara penghindaran pajak yang dilakukan oleh perusahaan seperti:

1) Menampakkan laba dari aktivitas operasional sebagai laba dari modal sehingga mengurangi laba bersih dan utang pajak perusahaan tersebut. 

2) Mengakui pembelanjaan modal sebagai pembelanjaan operasional, dan membebankan yang sama terhadap laba bersih sehingga mengurangi pajak utang pajak perusahaan. 

3) Membebankan biaya personal sebagai biaya bisnis sehingga mengurangi laba bersih. 

4) Mencatat pembuangan yang berlebihan dari bahan bakudalam industri manufaktur sehingga mengurangi laba kena pajak. 

Pengukuran penghindaran pajak (tax avoidance) menurut Hanlon et al., (2010) dalam penelitiannya menyatakan ada dua belas cara pengukuran penghindaran pajak seperti yang disajikan dalam tabel dibawah ini: 

Jenis-jenis tax planning (Suady:2011) dibagi menjadi 2 (dua) yaitu:

1) Perencanaan Pajak Nasional (National Tax planning) yaitu perencanaan yang dilakukan berdasarkan undang-undang domestik. Dalam perencanaan pajak nasional pemilihan atas dilaksanakan atau tidak suatu transaksi hanya bergantung terhadap transaksi tersebut. Dalam perencanan ini dilakukan untuk menghindari/mengurangi pajak, wajib pajak dapat memilih jenis transaksi apa yang harus dilaksanakan sesuai dengan hukum pajak yang ada, misalnya akan terkena tarif khusus final atau tidak. 

2) Perencanaan Pajak Internasional (International Tax planning) yaitu perencanaan pajak yang dilakukan berdasarkan undang-undang domestik dan juga harus memperhatikan perjanjian pajak (tax treaty) dan undang-undang dari negara-negara yang terlibat. Dalam perencanaan pajak internasional yang dipilih adalah negara (yuridiksi) mana yang akan digunakan untuk suatu transaksi.

Perencanaan pajak ialah langkah pertama ketika melaksanakan manajemen pajak dan proses mengorganisasi dari usaha dan kelompok wajib pajak agar bisa meminimumkan kewajiban dari hutang pajak serta beban pajak perusahaan, selama masih diperbolehkan dalam peraturan perundang-undangan. Variabel ini diukur menggunakan Effective Tax Rate atau ETR seperti dalam penelitian Khotimah (2013). Variabel ini diperolah dari laporan keuangan tahunan perusahaan. ETR dapat dihitung dengan mempergunakan rumus: 

[image: image2.png]Total Tax Expenses
Pre Tax Income




Keterangan: `

ETR (Effective Tax Rate) = Tarif Pajak Efektif 

Total Tax Expenses = Beban pajak 

Pre Tax Income = Laba sebelum pajak.
5. Profitabilitas

Profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dan merupakan alat yang digunakan untuk menganalisis kinerja manajemen, tingkat profitabilitas akan menggambarkan posisi laba perusahaan. Para investor di pasar modal sangat memperhatikan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan dan meningkatkan laba, hal ini merupakan daya tarik bagi investor dalam melakukan jual beli saham, oleh karena itu manajemen harus mampu memenuhi target yang telah ditetapkan.

Menurut Kasmir (2014:196) bahwa Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Pada dasarnya penggunaan rasio ini yakni menunjukkan tingkat efesiensi suatu perusahaan. 

Menurut Munawir (2014:33), definisi profitabilitas atau profitability adalah menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu. Rentabilitas suatu perusahaan diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan menggunakan aktivanya secara produktif, dengan demikian rentabilitas perusahaan dapat diketahui dengan memperbandingkan antara laba yang diperoleh dalam suatu periode dengan jumlah aktiva atau jumlah modal perusahaan tersebut.

Menurut Sartono (2010:122) bahwa profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dengan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau seberapa efektif pengelolaan perusahaan oleh manajemen (Syahyunan, 2015).

Menurut Afriyanti (2011), Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungan dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri. Profitabilitas menggambarkan keberhasilan operasional perusahaan yang menunjukkan hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan yang diambil oleh manajemen perusahaan.

Pengertian profitabilitas juga menunjukkan pengaruh gabungan dari likuiditas, pengelolaan aktiva, dan pengelolaan hutang terhadap hasil-hasil operasi (Weston dan Brigham dalam Sari (2013). Menurut Sawir (2005:17) bahwa kemampulabaan (profitabilitas) merupakan hasil akhir bersih dari berbagai kebijakan dan keputusan manajemen. Rasio kemampulabaan akan memberikan jawaban akhir tentang efektivitas manajemen perusahaan, rasio ini memberi gambaran tentang tingkat efektivitas pengelolaan perusahaan. Adapun menurut Sutrisno (2012:16) bahwa pengertian profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan semua modal yang bekraj didalamnya.

Menurut Harmono (2009:233), profitabilitas adalah kemampuan yang menggambarkan kinerja fundamental perusahaan yang ditinjau dari tingkat efisiensi dan efektivitas operasional perusahaan dalam memperoleh laba dalam periode tertentu. Profitabilitas didefinisikan menurut Sartono (2010:122), yaitu sebagai kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Riyanto (2008:35), mengemukakan bahwa profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu. Penilaian profitabilitas setiap perusahaan berbeda, hal ini tergantung pada laba dan aktiva atau modal mana yang akan diperbandingkan satu dengan yang lainnya. Profitabilitas digunakan sebagai alat ukur efisiensi penggunaan modal dalam perusahaan yang bersangkutan. Profitabilitas merupakan hasil bersih dari sejumlah kebijakan dan keputusan perusahaan. Profitabilitas memperlihatkan pengaruh kombinasi likuiditas, aktivitas, dan leverage terhadap hasil operasi. Profitabilitas perusahaan dapat pula dihubungkan dengan pengukuran terhadap volume penjualan, aktiva, dan modal sendiri. Profit ataupun laba bagi perusahaan adalah suatu hal yang penting untuk dicapai karena laba yang diperoleh adalah masa depan bagi perusahaan (Tanika dan Sadalia, 2013). Tujuan analisis profitabilitas sebuah bank adalah untuk mengukur tingkat efisiensi usaha dan profitabilitas yang dicapai oleh bank yang bersangkutan (Adyani, 2011). Profitabilitas perusahaan dapat dianalisis dari neraca dan laporan laba rugi perusahaan. Dari laporan neraca dan laporan laba rugi perusahaan tersebut akan ditentukan rasio-rasio keuangan yang akan menilai beberapa aspek dari operasional perusahaan. Profitabilitas dapat diketahui dengan membandingkan antara laba yang diperoleh perusahaan dalam periode tertentu dengan jumlah modal atau aktiva perusahaan. 

Menurut Harmono (2009:109), profitabilitas merupakan gambaran kinerja fundamental perusahaan ditinjau dari tingkat efisiensi dan efektivitas operasi perusahaan dalam memperoleh laba.

Rasio Profitabilitas menurut Fahmi (2013:135) adalah: Rasio profitabilitas ini mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditujukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun investasi. Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan. Penggunaan rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada di laporan keuangan, terutama laporan laba rugi dan neraca. Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa periode operasi. Profitabilitas dalam hubungannya dengan investasi menghubungkan laba dengan investasi.

Berdasarkan definisi diatas dapat diketahui bahwa profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba selama periode tertentu dengan modal atau aktiva yang dimiliki oleh perusahaan dan untuk mengukur tingkat efektifitas pengelolaan manajemen perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah keuntungan yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. 

Menurut Harahap (2008:304), beberapa jenis rasio rentabilitas atau profitabilitas, adalah sebagai berikut:

a. Margin Laba (Profit Margin) 

Angka ini menunjukkan beberapa besar persentase pendapatan bersih yang diperoleh dari setiap penjualan. Semakin besar rasio ini semakin baik karena dianggap kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba cukup tinggi.
b. Aset turn over (Return on aset) 

Rasio ini menggambarkan perputaran aktiva diukur dari volume penjualan. Semakin besar rasio ini semakin baik. Hal ini berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba. 

c. Return on Investment (Return on Equity) 

Rasio ini menunjukkan berapa persen diperoleh laba bersih bila diukur dari modal pemilik. Semakin besar semakin bagus.
d. Return on Total Aset 

Rasio ini menunjukkan berapa besar laba bersih diperoleh perusahaan bila diukur dari nilai aktiva. 

e. Basic Earning Power 

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba diukur dari jumlah laba sebelum dikurangi bunga dan pajak dibandingkan dengan total aktiva. Semakin besar rasio ini semakin baik. 

f. Earning Per Share 

Rasio ini menunjukkan berapa besar kemampuan per lembar saham menghasilkan laba. 

g. Contribution Margin 

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan melahirkan laba yang akan menutupi biaya-biaya tetap atau biaya operasi lainnya. 

h. Rasio rentabilitas ini bisa juga digambarkan dari segi kemampuan karyawan, cabang, aktiva tertentu dalam meraih laba. 

Menurut Kasmir (2014:196) bahwa rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efisiensi manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. Dalam praktiknya, jenis-jenis rasio profitabilitas yang dapat digunakan adalah: 

a. Profit margin (profit margin on sales) 

Profit Margin on Sales atau Ratio Profit Margin atau margin laba atas penjualan merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur margin laba atas penjualan. 

b. Return on Investment (ROI) 

Return on Investment (ROI) merupakan rasio yang menujukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. 

c. Return on Equity (ROE) 

Return on Equity (ROE) atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. 

d. Laba per lembar saham biasa (Earning per share of Common Stock) 

Rasio laba per lembar saham atau disebut juga rasio nilai buku merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. 

Semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan menggunakan sumber dananya yang berasal dari internal perusahaan berupa keuntungan dari operasi perusahaan. Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan maupun bagi pihak luar perusahaan menurut Kasmir (2014:197) antara lain yaitu:

a. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam suatu periode tertentu 

b. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang 

c. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu 

d. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri 

Manfaat rasio profitabilitas adalah:

a. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu periode.

b. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang.

c. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu.

d. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.

e. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

Dalam penelitian ini variabel profitabilitas yang digunakan adalah Return on Equity (ROE). Rasio ini menggambarkan seberapa efisiennya sebuah perusahaan menggunakan data yang di investasikan tersebut untuk menghasilkan laba bersih dengan rumus sebagai berikut:
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Semakin besar rasio ini semakin baik yang berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba.

B. Penelitian Terdahulu

Sebagai bagian dari bab landasan teroi dalam sub bab penelitian terdahulu dilakukan dengan dasar penelitian terdahulu yang memiliki unsur kesamaan dengan penelitian yang dilakukukan dalam penelitian ini sebagai berikut:

	No.
	Nama Peniliti
	Judul
	Variabel
	Hasil

	1
	Sonya Novianti Yulindar, Triyonowati Triyonowati (2017)
	Pengaruh Ukuran Perusahaan Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada PT. Semen Indonesia TBK
	Ukuran perusahaan, Profitabilitas, dan Nilai perusahaan.
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel independen ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan variabel independen profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin besar keuntungan yang diperoleh semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividennya, dan hal ini berdampak pada kenaikan nilai perusahaan.

	2.
	Damayanti A. & Akhmad R. 

(2016)
	Kinerja Keuangan, Corporate Social Responsibility, Good Corporate Governance Dan Nilai Perusahaan
	Return On equitty (ROE), Kinerja keuangan, Nilai perusahaan, CSR sebagai variabel memoderasi 


	Hasil penelitian; (a) menunjukkan bahwa ROE mempunyai pengaruh positif pada nilai perusahaan. Hal ini menunjukan bahwa Return On equitty (ROE) direspon positif oleh investor; (b) pengungkapan CSR memoderasi positif pengaruh kinerja keuangan pada nilai perusahaan. Artinya semakin luas perusahaan mengungkapakan kegiatan CSR, respon investor pada kinerja keuangan semakin tinggi; (c) Kepemilikan manajerial memoderasi positif pengaruh ROE pada nilai perusahaan.

	3.
	Yohanes Mardinata Rusli (2016)
	Pengaruh Kualitas Audit Dalam Hubungan Antara Tax Planning Dengan Nilai Perusahaan
	Perencanaan pajak, Nilai perusahaan, dan Kualitas audit sebagai variabel moderasi
	Hasil penelitian ini adalah perencanaan pajak dengan tarif pajak efektif tidak signifikan mempengaruhi nilai perusahaan. Kualitas audit sebagai variabel moderasi, akan melemahkan tax planning terhadap nilai perusahaan. Metode penelitian menggunakan data panel regresi

	4.
	Morenly Welley dan Victoria Untu
(2015)
	Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan Di Sektor Pertanian Pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2010-2013
	Struktur modal, Proitabilitas, Resiko perusahaan, dan Nilai perusahaan
	Hasil penelitian menunjukkan secara simultan Struktur modal, proitabilitas dan resiko perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan Secara parsial struktur modal dan resiko perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Dimasukkannya variabel kontrol ukuran perusahaan, pengaruh struktur modal dan profitablitas terhadap nilai perusahaan meningkat meskipun tidak signifikan. 

Manajemen tidak perlu melakukan penambahan hutang karena tidak berpengaruh pada nillai perusahaan. Profitabilitas harus di perhatikan karena dapat mengundang signal positif bagi investor yang berdampak pada nilai perusahaan.

	5.
	Bhekti Prasetyorini Fitri (2013)
	Pengaruh ukuran Perusahaan, Leverage, Price Earning Ratio dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perushaaan 
	Variabel size, Price earning ratio, Profitabilitas, Leverage, dan Nilai perusahaan.
	Variabel size, price earning ratio, profitabilitas berpengaruh signifikan. Sedangkan, leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

	6.
	Sri Hermuningsih (2013)
	Pengaruh Profitabilitas, Size Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Sruktur Modal Sebagai Variabel Intervening
	Profitabilitas, Size, Struktur modal, dan Nilai perusahaan.
	Menunjukkan hasil variabel profitabilitas dan size berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

	7.
	Natalia Ogolmagai (2013) 
	Leverage Pengaruhnya Terhadap Nilai Perusahaan pada Industri Manufaktur yang Go Public di Indonesia
	DER, DAR, Struktur modal, dan Nilai perusahaan. 
	Hasil penelitian menunjukkan (1) secara bersama DER dan DAR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. (2) Struktur modal yang diukur dengan DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. (3) DAR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Disarankan perusahaan menggunakan lebih besar sumber pembiayaan eksternal (hutang) dalam membiayai perusahaan. Karena ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, disarankan perusahaan untuk melakukan diversifikasi.

	8.
	Dwi Oktaviani Anwar (2012)
	Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan Corporate Social Responsibility dan Kepemilikan Manajerial sebagai Variabel Pemoderasi
	Kinerja Keuangan, Nilai perusahaan, Kepemilikan Manajerial, dan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel Moderasi
	Hasil dari penelitian ini adalah: (1) Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. (2) Pengungkapan CSR tidak mampu mempengaruhi hubungan antara kinerja keuangan dengan nilai perusahaan. (3) Kepemilikan Manajerial tidak mampu mempengaruhi hubungan antara kinerja keuangan dengan nilai perusahaan. (4) Kinerja Keuangan, Corporate Social Responsibiliti, Kepemilikan Manajerial, Moderasi CSR, dan Moderasi KM secara bersama – sama tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

	9.
	Abdul N.S, Wahab, dan Holland, Kevin (2012). 
	Tax Planning, Corporate Governance and Equity Value
	Tax Planning, Corporate Governance, dan Equity Value
	Using a sample of UK quoted firms from 2005-2007 and data drawn from International Accounting Standard 12 Income Taxes (IASB, 2010) Effective Tax Rate (ETR) reconciliations, this paper reports such a negative relationship. Further, the relationship is robust to the inclusion of corporate governance measures which could be expected to moderate the potential implications of a tax related shareholder-manager information asymmetry. An innovation of this paper is in using the ETR reconciliations to examine sub-categories of tax planning activities. The paper contributes to the debate of who determines, and benefits from tax planning conducted by firms. Its findings have direct policy relevance for shareholders and tax administrations in monitoring and controlling firms’ tax planning activities. 

	10.
	Xiaohang Wang
(2011)
	Tax Avoidance, Corporate Transparency, and Firm Value (2011 American Accounting Association Annual Meeting - Tax Concurrent Sessions)


	Tax Avoidance, Corporate, Transparency, dan Firm Value
	This result suggests that managers engage in tax avoidance transactions mainly to enhance shareholder wealth. Further, I find that investors place a value premium on tax avoidance, but the premium decreases with corporate opacity. This is consistent with the notion that corporate transparency facilitates the monitoring of managerial actions and thus alleviates outside investors’ concern about the hidden agency costs associated with tax avoidance.


C. Kerangka Pemikirian

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menganalis beberapa variabel penelitian yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, variabel tersebut adalah:

1. Pengaruh Perencanaan Pajak Terhadap Nilai Perusahaan

Perencanaan pajak adalah langkah awal dalam  manajemen  pajak dimana pada tahap ini dilakukan pengumpulan dan penelitian terhadap peraturan perpajakan, dengan maksud dapat diseleksi jenis tindakan penghematan pajak yang akan dilakukan. Pada umumnya penekanan perencanaan pajak adalah untuk meminimumkan kewajiban pajak. Tujuan perencanaan pajak adalah merekayasa agar beban pajak (tax burden) serendah mungkin dengan memanfaatkan peraturan yang ada. Perencanaan pajak merupakan suatu kegiatan terstruktur untuk meminimalkan beban pajak terutang, memaksimalkan laba setelah pajak secara benar, efektif, dan efesien. Secara umum, perencanaan pajak memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Wahab dan Holland, 2012). Beradasarkan teori agensi, tidak semua informasi terkait perencanaan pajak dapat diperoleh pemegang saham, sehingga memunculkan konflik keagenan antara manajemen dan pemegang saham. Konflik keagenan terjadi karena adanya informasi asimetri. Informasi asimetri menciptakan kesempatan bagi manajemen untuk memanfaatkan perencanaan pajak demi kepentingan manajer. Perencanaan pajak dapat digunakan sebagai tameng oleh manajmen untuk menutupi aktvitas lain yang sebenarnya merugikan pemegang saham (Wahab dan Holland, 2012). 
Menurut Yulindar (2017) bahwa untuk memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan perusahaan. Tujuan normatif suatu perusahaan yaitu memaksimalkan nilai perusahaan atau kekayaan bagi pemegang saham, yang dalam jangka pendek bagi perusahaan go public tercemin pada harga pasar saham perusahaan yang bersangkutan di pasar modal. Memaksimalkan nilai perusahaan dinilai lebih tepat sebagai tujuan karena: (a) Memaksimalkan nilai perusahaan berarti memaksimalkan nilai sekarang dari semua keuntungan yang akan diterima oleh pemegang saham di masa yang akan datang atau berorientasi jangka panjang. (b) Mempertimbangkan faktor resiko. Memaksimalkan nilai perusahaan lebih menekankan pada arus kas dari pada sekedar laba menurut pengertian akuntasi. (c) Memaksimalkan nilai perusahaan tidak mengabaikan tanggung jawab sosial. Manajer keuangan perusahaan mempunyai tujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui implementasi keputusan keuangan yang terdiri dari keputusan investasi, pendanaan, dan dividen.
2. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas yang diproksikan dengan dengan Return on Equity (ROE) menggambarkan besarnya imbal balik yang diterima perusahaan atas modal yang telah dikeluarkan. Berdasarkan signaling theory, angka ROE dapat memberikan sinyal kepada para investor, yaitu sinyal good news. Semakin tinggi ROE menandakan bahwa perusahaan mampu menghasilkan timbal-balik yang modal/ekuitas yang minimal. Selain itu, angka ROE juga menggambarkan keberhasilan dan tingkat efisien manajemen dalam mengolah modal yang dimiliki. Bila ROE semakin tinggi maka inevestor akan bereaksi terhadap good news tersebut karena investor akan tertarik untuk menanamkan asetnya dalam perusahaan yang memiliki kinerja pengolahan modal yang baik dan memiliki laba besar. Maka, semakin tinggi ROE yang dihasilkan akan menimbulkan peningkatan harga saham perusahaan tersebut. Sebaliknya, semakin rendah nilai ROE yang mengakibatkan penurunan harga saham perusahaan yang bersangkutan. Peningkatan harga saham tersebut akan meningkatan nilai perusahaan di mata para investor (Hermuningsih, 2013).

Menurut Hermuningsih (2013) profitabilitas yang tinggi menujukkan prospek perusahaan yang bagus sehingga memicu permintaan saham oleh investor. Respon positif dari investor tersebut akan meningkatkan harga saham dan selanjutnya akan meningkatkan nilai perusahaan.
Yulindar (2017) bahwa profitabilitas atau laba merupakan pendapatan dikurangi beban dan kerugian selama periode pelaporan. Analisis mengenai profitabilitas sangat penting bagi kreditor dan investor ekuitas. Bagi kreditor, laba merupakan sumber pembayaran bunga dan pokok pinjaman. Sedangkan bagi investor ekuitas, laba merupakan salah satu faktor penentu perubahan nilai efek. Hal yang terpenting bagi perusahaan adalah bagaimana laba tersebut bisa memaksimalkan pemegang saham bukan seberapa besar laba yang dihasilkan oleh perusahaan.

Menurut Kasmir (2010:196), profitabilitas adalah ukuran untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan. Profitabilitas digunakan untuk mengukur sampai sejauh mana keefektifan dari keseluruhan manajemen dalam menciptakan keuntungan bagi perusahaan. Menurut Besley Brigham (2012), profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba yang merupakan hasil bersih dari kebijakan-kebijakan dan keputusan-keputusan manajemen baik dalam mengelola likuiditas, aset, maupun kewajiban perusahaan. Semakin besar tingkat profitabilitas maka semakin baik bagi perusahaan itu sendiri. Semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu perusahaan maka semakin besar tingkat kemakmuran yang diberikan oleh perusahaan akan menarik minat investor untuk memiliki perusahaan tersebut dan akan memberikan dampak positif terhadap harga saham di pasar. Hal ini berarti akan menaikkan nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas, maka kerangka pemikiran tersebut dapat digambar dalam bagan kerangka pemikiran berikut ini:

Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran





D. Hipotesis

Mengacu pada latar belakang penelitian dan kerangka pemikiran yang telah diuraikan penulis, maka hipotesis yang akan diteliti adalah sebagai berikut: 
Ha1:
Perencanaan pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ha2:
Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan
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