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TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Stella Dodi Salakory
12170144

Program Studi Akuntansi Fakultas Bisnis
Universitas Kristen Duta Wacana

Email: stellasalakory@gmail.com

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh manajemen laba dan
penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. Dalam. penelitian ini digunakan nilai
perusahaan sebagai variabel dependen dan Price to Book Value sebagai alat ukur.
Manajemen laba dan penghindaran pajak mewakili variabel independen yang diukur
dengan modifikasi Jones dan tax effextive rate (ETR). Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2015 sampai 2019. Sampel penelitian_ini diperolen dengan menggunakan metode
purposive sampling, hanya55 perusahaan manufaktur yang terdapat di Bursa Efek
Indonesia memenuhi kriteria. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder.

Sumber data pada penelitian ini diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia dan Osiris.
Metode analisis yang-digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian
ini menunjukan bahwa manajeman laba tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan, dan penghindaran pajak yang diukur menggunakan ETR berpengaruh
positif terhadap nilai-perusahaan

Kata Kunci : Manajaemn Laba, Penghindaran Pajak dan Nilai perusahaan.
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THE EFFECTS OF EARNINGS MANAGEMENT AND TAX AVOIDANCE ON
FIRM VALUE IN MANUFACTURING COMPANY LISTED ON INDONESIA
STOCK EXCHANGE

Stella Dodi Salakory
12170144

Accounting Studies Program Faculty Business
Duta Wacana Christian University

Email: stellasalakory@gmail.com

ABSTRACT

The purpose of this research is to examinethe influence of earning management and
Tax Avoidance to Firm value. On this research it uses firm value as dependent variabel
and Price to Book Value as it measure. Earning management and Tax Avoidance
represents the independent variable as measured-by Modified Jones model and tax
effextive rate (ETR). Population on this research are manufacturing companies listed
in Indonesian Stock Exchange (IDX) in 2015-to 2019. Sample are obtained through
purposive sampling method, .in which 55 of listed manufactured companies in
Indonesian Stock Exchange meet the sampling criterias.

The data used is secondary data. The research resource are taken from Indonesian
Stock Exchange website.and Osiris. The analysis method has been done by using
multiple linear regressions analysis. The result showed Earning management has not
affected significantly on firm value And tax avoidance measured by ETR has positive
effect on firm value.

Keyword : Earning Management, Tax Avoidance and Firm Value
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan-perusahaan saat ini dihadapkan dengan persaingan yang keras agar dapat
bertahan dalam pasar global, khususnya perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia.
Perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang kegiatannya mengelola bahan baku
menjadi barang jadi kemudian memasarkan barang tersebut (Irfan, 2008:2). Jumlah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia kurang lebih sebanyak
212 perusahaan yang terdiri dari sektor industri-dasar dan kimia, sektor industri barang

konsumsi, sektor aneka industri.

Perkembangan pasar modal yang sangat pesat memberikan dampak bagi
perusahaan-perusahaan yang sudah go public khususnya perusahaan manufaktur untuk
berlomba-lomba mencapai tujuan utama perusahaan diantaranya adalah untuk
mencapai keuntungan maksimal, memakmurkan pemilik atau pemegang saham dan
memaksimalkan nilai‘perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya (Mutammimah,

2019).

Setiap perusahaan yang telah Go-Public akan mempublikasikan laporan
keuangan perusahaannya. Apabila kinerja perusahaan baik atau perusahaan
menghasilkan laba yang cukup bahkan lebih tinggi dari periode sebelumnya, maka
umumnya investor akan tertarik membeli saham dan pada saat itulah harga saham

mulai bergerak naik. Namun apabila ternyata perusahaan gagal mendapatkan laba yang



cukup atau bahkan rugi pada periode tersebut, investor akan menghindari membeli
saham dan akan menjual sahamnya bagi yang telah membeli sebelumnya karena

khawatir mengalami kerugian.

Untuk dapat mempertahankan kelangsungan usahanya, perusahaan dituntut
untuk memiliki keunggulan dari perusahaan-perusahaan lainnya. Dalam usaha untuk
meningkatkan keunggulan-keunggulan tersebut tentunya perusahaan mengalami
berbagai macam kendala khususnya dalam segi pendanaan. Untuk memperoleh dana,
perusahaan melakukan penerbitan saham, karena semakin banyak investasi saham
yang ditanamkan dalam perusahaan dapat meningkatkan nilai saham yang merupakan
cerminan dari nilai perusahaan.

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham (Rahayu & Sari, 2018). Nilai
perusahaan diukur menggunakan harga saham, harga saham yang tinggi dapat
menjadikan nilai perusahaan jugamenjadi tinggi.

Nilai ‘perusahaan yang tinggi mengindikasikan tingginya kemakmuran para
pemegang saham._(Mutammimah, 2019). Dalam rangka untuk meningkatkan nilai
perusahaan manajemen perusahaan cenderung melakukan manajemen laba dan juga
penghindaran pajak (Lestari dan Ningrum, 2018)

Pajak merupakan salah satu sumber penerimaan negara yang memiliki peran
penting dalam menopang pembiayaan pembangunan dan menggambarkan

kemandirian ekonomi (Rachdianti, Astuti, & Susilo, 2016)



Menurut Mardiasmo (2018: 27) Pajak adalah kontribusi wajib kepada negara
yang terutang oleh orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa berdasarkan
undang-undang, dengan tidak mendapatkan imbalan secara langsung dan digunakan
untuk keperluan negara bagi sebesar-besarnya keperluan negara.

Pajak merupakan salah satu sumber pendapatan terbesar negara, 76,94% dari
total pendapatan negara berasal dari penerimaan pajak (Puspita dan Febrianty, 2017).
Penerimaan pajak tersebut diharapkan mampu digunakan untuk mendukung dan
melaksanakan kegiatan pembangunan nasional. Untuk mendukung dan melaksanakan
kegiatan pembangunan nasional membutuhkan biaya yang tidak sedikit. Oleh karena
itu pemerintah akan terus mengoptimalkan penerimaan pajak negara menggunakan
system pemungutan pajak yang tepat.

Indonesia menggunakan. sistem_pemungutan pajak self assessment. Self
assessment yaitu memberi wewenang, kepercayaan, tanggung jawab kepada Wajib
Pajak untuk menghitung, membayar, dan melaporkan sendiri besarnya pajak yang
harus dibayar (Trisnayati dan Jati, 2015). Sistem pemungutan pajak self-assessment
diharapkan dapat meningkatkan kesadaran dan kontribusi masyarakat yang lebih tinggi
terhadap penerimaan pajak negara. Namun dampak dari penerapan sistem pemungutan
pajak ini akan memberikan celah kepada setiap wajib pajak untuk melaporkan pajak
yang lebih rendah dari yang sebenarnya. Tidak menutup kemungkinan hal tersebut juga
dilakukan oleh perusahaan-perusahaan yang ada di Indonesia.

Pemerintah Indonesia menginginkan penerimaan yang besar dari sektor pajak
untuk membiayai keperluan negara, sedangkan bagi perusahaan pengeluaran pajak

dapat mengurangi jumlah laba bersih yang akan diperoleh sehingga mendorong



perusahaan untuk melakukan penghindaran pajak agar pajak yang dibayarkan serendah
mungkin dan tidak membuat laba bersih yang diperoleh perusahaan terlihat kecil
(Lestari dan Ningrum, 2018).

Menurut Anggoro dan Septiani, 2015 menjelaskan bahwa penghindaran pajak
merupakan segala kegiatan yang memberikan efek terhadap kewajiban pajak, baik
kegiatan yang diperbolehkan oleh pajak atau kegiatan khusus untuk mengurangi pajak.

Sementara menurut Lestari dan Ningrum 2018 tax avoidance adalah upaya
penghindaran pajak yang dilakukan secara legal dan aman bagi wajib pajak karena
tidak bertentangan dengan ketentuan undang-undang dan peraturan perpajakan, di
mana metode dan teknik yang digunakan cenderung memanfaatkan kelemahan
kelemahan (grey area) yang terdapat dalam undang-undang dan peraturan perpajakan
itu sendiri untuk memperkecil jumlah pajak yang terhutang.

Tax ratio adalah rasio yang menggambarkan perbandingan penerimaan pajak
dengan pendapatan domestic (GDP) suatu negara. Tax ratio yang tinggi berarti bahwa
tingkat kesadaran wajib pajak dalam membayarkan pajak sudah sangat baik
(Simmamora,2017).-Data yang dikeluarkan oleh DDTC (2017) menunjukkan bahwa
tax ratio di beberapa negara Kawasan Asia Tenggara hingga tahun 2017 masih sangat
rendah jika dibandingkan dengan beberapa negara di dunia. Data tersebut ditunjukkan

sebagai berikut:



Tabel 1.1 Tax Ratio Negara Asia Tenggara tahun 2017

Negara Tax Ratio (%)
Vietnam 18.7
Thailand 17.6
Filipina 17.5
Kamboja 16.9
Singapura 14.1
Malaysia 13.6
Laos 12.3
Indonesia 11.5
Myanmar 7.8

Sumber : ddtc.co.id

Berdasarkan data di atas dapat disimpulkanbahwa masih rendahnya tingkat partisipasi

atau kesadaran warga negara Indonesia sebagai wajib pajak dalam membayarkan pajak.

Menurut Kurniawan dan Syafruddin (2017), Penghindaran pajak yang
dilakukan perusahan adalah" pengalihan kekayaan berasal dari pemerintah ke
perusahaan- perusahaan yang seharusnya dapat meningkatkan nilai perusahaan akan
tetapi perilaku penghindaran pajak mencerminkan adanya kepentingan pribadi manajer
dengan cara melakukan manipulasi laba yang mengakibatkan adanya informasi yang
tidak benar, kegiatan tersebut tentunya memberikan efek kepada para pemegang saham
di mana mengakibatkan menurunnya kandungan informasi dari laporan keuangan
perusahaan, sehingga akan berpotensi terjadinya asimetri informasi antara perusahaan
dengan para pemegang saham. Perilaku penghindaran pajak tentunya bertujuan untuk

mengurangi beban pajak yang diperoleh perusahaan dengan cara menurunkan laba



perusahaan, dengan kegiatan tersebut tentunya akan berdampak buruk terhadap nilai

perusahaan di mata para investor (Anggoro dan Septiani, 2015)

Beberapa perusahaan di Indonesia yang pernah melakukan penghindaran pajak
antara lain, perusahaan Kaltim Prima Coal (KPC), Asian Agri, Adaro, Indosat, Bumi

Resources, PT Airfast Indonesia, dan PT Indofood (Hardiyanto, 2017)

Selain melakukan penghindaran pajak, manajemen perusahaan juga cenderung
melakukan manajemen laba dalam rangka untuk meningkatkan nilai perusahaan.
Manajamen laba adalah suatu tindakan campur tangan manajemen perusahaan dalam
menentukan jumlah besaran laba perusahaan.-Menurut (Karinda, 2018) menyebutkan
bahwa salah satu motivasi dalam melakukan praktik manajemen laba adalah pajak,
perusahaan akan berusaha meminimalkan biaya pajak yang akan dibayarkan. Tindakan
manajemen laba dapat menyebabkan berkurangnya kredibilitas laporan keuangan
apabila digunakan untuk pengambilan keputusan, hal ini dikarenakan manajemen laba
merupakan suatu bentuk manipulasi atas laporan keuangan yang menjadi sasaran

komunikasi antara manajer dan pihak eksternal perusahaan

Manajemen Laba dapat dikategorikan menjadi 2 jenis yaitu manajemen laba rill

dan manajemen laba akrual (Senjani, 2013)

Menurut Lestari dan Ningrum (2018), manajemen laba akrual adalah suatu
bentuk manipulasi laporan keuangan untuk meningkatkan laba perusahaan dalam
rangka terlihat baik dalam persepsi investor. Manajemen laba akrual diukur dengan

jangka pendek (short term) dan jangka panjang (long term) akrual diskresioner.



Sedangkan manajemen laba riil diukur dengan arus kas operasi abnormal (abnormal
CFO), biaya produksi abnormal (abnormal Production Costs), dan biaya diskresioner

abnormal (abnormal Discretionary Expenses) (Ningsih, 2015)

Dalam penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Yorke et al, (2016)
menunjukkan bahwa manajemen laba tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dan penghindaran pajak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Namun penelitian yang dilakukan Kurniawan dan Syafruddin (2017) menunjukkan
bahwa penghindaran pajak memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, begitu
pula penelitian yang dilakukan oleh Putri (2019) menunjukkan bahwa manajemen laba

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini adalah lanjutan dari penelitian sebelumnya. Perbedaan penelitian
ini dengan penelitian sebelumnya yaitu pertama, perbedaan lokasi penelitian di mana
penelitian sebelumnya dilakukan di Negara Ghana sementara penelitian ini dilakukan
di Indonesia. Kedua, populasi dan sampel penelitian ini menggunakan sampel
perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia sementara penelitian sebelumnya
menggunakan sampel perusahaan non-keuangan. Ketiga, tahun penelitian berbeda
dengan penelitian sebelumnya, penelitian ini menggunakan tahun 2015-2019

sedangkan penelitian sebelumnya menggunakan rentan tahun 2003-2012.

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk membahas lebih
mendalam mengenai manajemen laba dan penghindaran pajak terhadap nilai
perusahaan dalam penelitian dengan judul PENGARUH MANAJEMEN LABA

DAN PENGHINDARAN PAJAK TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA



PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK

INDONESIA PERIODE 2015-2019

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka rumusan masalah
yang digunakan dalam penelitian ini adalah:
a. Apakah manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

b. Apakah penghindaran pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

1.3 Tujuan Penelitian

Berkaitan dengan permasalahan yang telah dirumuskan di atas, maka tujuan
penelitian ini untuk menguji secara empiris:
a. Pengaruh manajemen laba terhadap nilal perusahaan

b. Pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan

1.4 Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian, maka manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian

sebagai berikut :

a. Bagi pemerintah
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi tambahan sehingga di
kemudian hari dapat membuat kebijakan yang bisa mengurangi kesempatan

perusahaan dalam melakukan penghindaran pajak.



b. Bagi investor
Sebagai bahan pertimbangan dalam menyikapi suatu informasi tertentu yang di
publikasikan oleh perusahaan serta sebagai pertimbangan dalam pengambilan
keputusan.

c. Bagi manajemen
Sebagai pertimbangan dan bahan evaluasi bagi manajemen agar dalam merekayasa
nilai dapat dilakukan sesuai dengan aturan akuntansi yang telah ditetapkan. Serta
meningkatkan citra positif kepada pengguna laporan keuangan terhadap kualitas
laba yang dilaporkan sehingga pihak investor dapat menilai perusahaan sesuai
dengan kondisi sebenarnya.

d. Bagi pihak lain
Untuk menambah wawasan dan_ pengetahuan mengenai perpajakan dan

manajemen laba dan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.

1.5 Batasan Masalah
Batasan masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Penelitian ‘ini_menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

b. Tahun penelitian yang digunakan yaitu tahun 2015 sampai dengan tahun 2019

c. Variabel penelitian ini hanya berkaitan dengan “pengaruh manajemen laba dan
penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan”

d. Penelitian ini berfokus pada manajemen laba akrual.



Penelitian ini menggunakan model modifikasi Jones untuk mengukur manajemen
laba akrual
Penelitian ini menggunakan ETR (Effective Tax Rate) untuk mengukur variabel

penghindaran pajak.

10



5.1

BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian statistik dan pembahasan yang telah diuraikan

maka dapat disimpulkan bahwa:

5.2

Manajemen laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, hal ini berarti
dengan meningkatnya manajemen laba maka tidak akan diikuti dengan

penurunan nilai perusahaan.

. Penghindaran pajak yang diukur. menggunakan Effective Tax Rate berpengaruh

positif terhadap nilai perusahaan. Semakin kecil nilai ETR berarti penghindaran
pajak yang dilakukan oleh perusahaan semakin besar, begitu pula sebaliknya.
Nilai ETR yang tinggi akan menaikkan nilai perusahaan karena aktivitas
penghindaran.. pajak yang dilakukan secara agresif oleh perusahaan
menyebabkan perusahaan mendapat citra buruk karena dianggap tidak patuh
pada ketentuan-ketentuan perpajakan dan dianggap dapat menyesatkan

investor.

Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini hanya menggunakan Effective Tax Rate untuk mengukur
penghindaran pajak, dan model modifikasi Jones untuk mengukur manajemen

laba

. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini hanya perusahaan manufaktur.
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5.3

Penelitian ini variabel nilai perusahaan hanya dapat dijelaskan oleh manajemen
laba dan penghindaran pajak hanya sebesar 0.14% dan sisanya dijelaskan oleh

variabel lain.

. Terdapat gejala autokorelasi negatif pada model regresi yang digunakan.

Saran Penelitian

Peneliti menyarankan untuk penelitian selanjutnya variabel penghindaran pajak
dapat diukur menggunakan proksi lain, misalnya menggunakan Cash Effective
Tax Rate, atau Book Tax Differences. Sedangkan untuk manajemen laba
sebaiknya menggunakan beberapa model lain, seperti The Haaly model (1985),
The Angelo Model (1986), Modified De Angelo Model oleh Friedlan (1994),
The Cross-Sectional Model, sehinga bisa dilihat perbandingan untuk
pengukuran model manajemen laba yang berbeda dan lebih baik.

Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan seluruh perusahaan yang
terdaftar di-Bursa Efek Indonesia serta memperluas tahun penelitian untuk
memperoleh hasil yang maksimal.

Penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel lain yang berkaitan dengan

nilai perusahaan.
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