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ABSTRAKSI 

Pajak merupakan sumber terbesar penerimaan negara, namun bagi wajib pajak 

terkhususnya wajib pajak badan, pajak merupakan biaya yang dapat mengurangi 

penghasilan atau laba yang diperoleh. Dengan demikian, banyak perusahaan yang 

melakukan berbagai macam usaha untuk melakukan pengelakan pajak, salah satunya 

adalah penghindaran pajak (tax avoidance). Tujuan perusahaan melakukan 

penghindaran pajak adalah untuk meminimalkan biaya dan menggunakan hasil dari 

penghindaran pajak untuk investasi riil. Perusahaan yang menggunakan sumber 

pendanaan internal untuk investasi riil akan dibatasi tingkat investasinya. Oleh sebab 

itu, perusahaan menggunakan penjatahan modal (capital rationing) untuk membatasi 

setiap investasi berdasarkan plafon tertentu, sehingga hasil penghematan dana yang 

berasal dari tax avoidance dapat menambah sumber pendaan internal yang digunakan 

untuk investasi. Selain itu, perusahaan yang mengalami overinvestment pun menjadi 

pertimbangan dalam penelitian ini. Peneliti menguji pengaruh tax avoidance terhadap 

capital rationing dan overinvestment. Hasilnya, tax avoidance berpengaruh positif 

terhadap capital rationing dan dibuktikan dengan mengukur Tax Cash Saving beserta 

pengaruhnya terhadap Investment (capital rationing). Sedangkan tax avoidance tidak 

berpengaruh terhadap overinvestment.  

 

Kata kunci : Tax avoidance, Investasi riil, Capital rationing, Overinvestment, Tax 

cash saving 
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ABSTRACT 

 

Tax is the biggest country income, but for the taxpayer especially corporate 

tax payer, tax is a payment which could decrease the profit which have been gained. 

Therefore, many companies which did some intention to avoid paying the tax, one of 

the example is tax avoidance. The purpose of tax avoidance is to minimize the cost 

and use the tax avoidance incomes for real investment. The company which use the 

internal resources for real investment will be restricting the investment level. Hence, 

the company which use the capital rationing for restricting every investment based on 

specific plafond, so the results of the cash savings by tax avoidance could increase 

the internal resources which being used for investment. Besides, the company which 

have overinvestment became the consideration of this study. The researcher testing 

the tax avoidance effect towards capital rationing and overinvestment. As the results, 

tax avoidance positively effective towards capital rationing and proved by measuring 

Tax Cash Saving and the effect towards investment (capital rationing). Whereas tax 

avoidance doesn’t take any effect towards overinvestment. 

 

Keyword : Tax avoidance, Real Investment, Capital rationing, Overinvestment, 

Tax cash saving 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Berdasarkan UU KUP Nomor 28 Tahun 2007 Pasal 1 ayat 1 adalah sebagai 

berikut: 

“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 kemakmuran rakyat.”  

 

Pajak merupakan sumber utama penerimaan negara yang digunakan untuk 

membiayai pengeluaran negara. Salah satu penopang pendapatan nasional yaitu 

berasal dari penerimaan pajak yang menyumbang 70% dari seluruh penerimaan 

negara (Iqbal, 2015).  

Pemerintah akan meningkatkan penerimaan dari sektor perpajakan melihat 

sangat besar pengaruh sektor perpajakan bagi sumber penerimaan negara. 

Namun hal tersebut sangat bertolak belakang dengan tujuan wajib pajak 

terkhususnya wajib pajak badan atau entitas terkait pencapaian laba yang 

optimal dan efisiensi biaya. Bagi wajib pajak badan, pajak merupakan biaya 

yang dapat mengurangi penghasilan atau laba yang diperoleh. Besarnya pajak 

yang harus disetorkan ke kas negara tergantung dari besarnya jumlah laba yang 

diperoleh suatu perusahaan selama satu periode. Dengan demikian, banyak 

perusahaan yang melakukan berbagai macam usaha untuk melakukan 

penghematan pajak. 
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Penghematan pajak dapat dilakukan dengan cara penghindaran pajak (tax 

avoidance) dan penggelapan pajak (tax evasion) (Tarihoran, 2016). Tax 

avoidance didefinisikan sebagai pengaturan transaksi dalam rangka memperoleh 

keuntungan, manfaat atau pengurangan pajak dengan cara yang unintended 

(tidak diinginkan) oleh peraturan perpajakan (Brown, 2012 dalam Dewi 2014). 

Namun secara hukum, penghindaran pajak tidak dilarang dan pemerintah dalam 

hal ini tidak dapat melakukan penuntutan secara hukum, karena pelaku 

penghindaran pajak ini memanfaatkan celah-celah dan memanfaatkan hal-hal 

yang belum diatur dalam undang-undang perpajakan meskipun tindakan ini 

merugikan negara (Mangoting, 1999). 

Berkaitan dengan penghindaran pajak, di Indonesia terdapat banyak 

perusahaan yang melakukan praktik penghindaran pajak. Salah satunya adalah 

yang dilakukan oleh perusahaan Penanaman Modal Asing (PMA) atau 

perusahaan multinasional yang sebagian besar memiliki aset yang besar (Rusydi, 

2014). Pada tahun 2005, terdapat 750 perusahaan PMA yang diindikasi 

melakukan praktik penghindaran pajak (Bappenas, 2005). Perusahaan 

melakukan praktik penghindaran pajak dengan melaporkan rugi selama 5 tahun 

berturut-turut dan tidak membayar pajak. Beberapa perusahaan yang melakukan 

penghindaran pajak dan sudah ditindaklanjuti oleh Direktorat Jedral Pajak (DJP) 

yaitu, Asian Agri, Bumi Resources, Adaro, Indosat, Indofood, Kaltim Prima 

Coal (KPC) dan PT Airfast Indonesia (Rusydi, 2014). Hal tersebut menunjukan  
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semakin rendahnya tingkat kepatuhan pembayaran pajak di Indonesia yang 

merupakan salah satu indikasi adanya praktik penghindaran pajak. 

Di satu sisi perusahaan melihat bahwa penghindaran pajak dapat 

memberikan keuntungan ekonomis kepada perusahaan (Armstrong et al., 2015). 

Dalam penghindaran pajak, perusahaan lebih ke arah mengatur jumlah pajak 

yang akan dibayarkan kurang dari jumlah yang seharusnya (Mangoting, 1999). 

Perusahan yang menggunakan penghidaran pajak tentu memiliki berbagai 

tujuan. Berdasarkan penelitian yang dilakukan Mayberry (2012) dikatakan 

bahwa perusahaan menggunakan hasil dari penghindaran pajak untuk memenuhi 

kebutuhan investasi riil dalam perusahaan. 

Dalam pasar modal yang sempurna, manajer harus mengabaikan sumber 

daya internal dan eksternal untuk membiayai investasi (Modigliani dan Miller, 

1958 dalam Mayberry, 2012). Namun banyak penelitian yang menemukan 

bahwa sumber daya internal merupakan prediktor signifikan investasi 

perusahaan (Almeida dan Campello, 2007; Fazzari et al 1988; Lamont 1997 

dalam Mayberry, 2012). Perusahaan cenderung melakukan investasi riil dengan 

menggunakan sumber pendanaan internal dibandingkan dengan sumber 

pendaaan eksternal (Mayberry, 2012). Hal tersebut dikarenakan sumber daya 

internal tidak memerlukan pendanaan lebih untuk investasi, melainkan hanya 

dengan menggunakan sumber yang diperoleh perusahaan. Sumber daya internal 

yang yang dapat digunakan perusahaan untuk investasi yaitu berupa aset, saldo 

laba dan lain-lain. Sedangkan sumber pendanaan eksternal sulit dilakukan 

©UKDW



4 
 

 
 

perusahaan karena biayanya cukup tinggi. Sumber pendanaan tersebut diperoleh 

dari utang dimana perusahaan harus membayar biaya utang (beban bunga) 

sebagai return untuk kreditur.  

Perusahaan yang menggunakan sumber internal untuk investasi, akan lebih 

dibatasi tingkat investasinya. Oleh sebab itu, perusahaan menggunakan 

penjatahan modal (capital rationing) untuk membatasi setiap investasi 

berdasarkan plafon tertentu. Mengingat keadaan perusahaan yang 

memungkinkan untuk melakukan investasi riil menggunakan sumber pendanaan 

internalnya, maka perusahaan membutuhkan dana untuk menambah sumber 

pendanaan internal tersebut untuk kebutuhan investasi riil. Salah satu cara yang 

memungkinkan perusahaan menambah sumber pendanaan internal adalah 

dengan menekan biaya. Biaya yang berpotensi untuk diminimalkan salah satu 

caranya adalah dengan menggunakan penghindaran pajak (tax avoidance).  

Mengingat pengaruh penghindaran pajak terhadap investasi, pada 

kesempatan ini penulis akan menguji di Indonesia mengenai pengaruh 

penghindaran pajak terhadap investasi riil. Peneliti menguji penghindaran pajak 

(tax avoidance) menggunakan Cash ETR perusahaan terhadap Investasi riil 

perusahaan. Penulis menguji investasi dengan dua pengukuran, yaitu investment 

dan overinvestment. Pengukuran investment menggunakan Biaya Modal (Capital 

Expenditure), sedangkan overinvestment menggunakan Investasi yang tidak 

terduga (UnExpected Investment).  
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1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas maka dirumuskan masalah dalam 

penelitian ini adalah : 

a. Apakah tax avoidance berpengaruh terhadap investment? 

b. Apakah tax avoidance berpengaruh overinvestment? 

 

1.3. Tujuan 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan memberikan 

bukti empiris atas pengaruh dari tax avoidance terhadap investment dan 

overinvestment dalam perusahaan manufaktur di Indonesia. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka manfaat penelitian ini adalah : 

a. Memberikan kontribusi dalam bidang akuntansi terutama bidang perpajakan 

mengenai karakteristik perusahaan yang melakukan penghindaran pajak. 

b. Memberikan masukan kepada pembuat peraturan dalam hal ini Direktorat 

Jendral Pajak bagi kebijakan perpajakan yang dapat mencegah tindak 

penghindaran pajak oleh perusahaan. 

c. Memberikan pertimbangan pada masyarakat (investor) terkait keputusan 

dalam memilih perusahaan. 

d. Memberikan kontribusi sebagai bahan kajian untuk penelitian selanjutnya 

mengenai penghindaran pajak dan investasi.  
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1.5. Batasan Penelitian 

Agar penelitian ini tidak menyimpang dari tujuan, ada beberapa batasan yang 

ditetapkan dalam penelitian ini, antara lain : 

a. Variabel tax avoidance pada investment dan overinvestment dibatasi pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

b. Data perusahaan manufaktur diambil mulai dari tahun 2010 sampai 2016. 

Hal tersebut dikarenakan perubahan tarif PPh Badan berubah dan flat 

sejak tahun 2009. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.4. Kesimpulan 

Berdasarkan analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat ditarik 

beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. Tax avoidance berpengaruh positif terhadaps capital rationing baik pada 

sampel pertama yang berasal dari 71 perusahaan manufaktur dengan 303 data 

dan pada sampel kedua yang berasal dari 30 perusahaan manufaktur yang 

memiliki Cash Effective Rate (CETR) kurang lebih atau sama dengan 25% 

dengan 146 data. Pengujian tersebut telah terbukti dengan adanya Tax Cash 

Saving yang dimiliki sampel pertama yaitu rata-rata sebesar 26,7% dari total 

aset dan sampel kedua memiliki rata-rata Tax Cash Saving sebesar 7,1% dari 

total aset, kemudian berpengaruh signifikan dengan capital rationing. Hal 

tersebut menunjukan bahwa perusahaan manufaktur di Indonesia yang 

menjadi sampel penelitian menggunakan uang dari hasil penghindaran pajak 

untuk melakukan investasi riil, baik digunakan seluruhnya maupun sebagian.  

2. Tax avoidance tidak berpengaruh signifikan terhadap overinvestment di 

Indonesia. Artinya bahwa saat ini bukan tax avoidance yang memicu 

perusahaan untuk melakukan investasi berlebih (overinvestment).  
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5.2. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pengukuran tax avoidance yaitu Cash Effective 

Rate (CETR) dengan menggunakan data Cash Tax Paid yang diambil dari 

laporan arus kas pada aktivitas operasi. Data Cash Tax Paid  paid pada 

perusahaan tidak mutlak hanya PPh, di dalam Cash Tax Paid pun ada berbagai 

unsur – unsur pajak lainnya.  

 

5.3. Saran 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, berikut adalah beberapa saran bagi 

penelitian berikutnya: 

1. Peneliti selanjutnya dapat menggunakan sampel dari berbagai sektor di 

Indonesia, bukan hanya sektor manufaktur, sehingga sampel penelitian dapat 

mewakili pajak terkait perusahaan-perusahaan di Indonesia.  

2. Peneliti selanjutnya dapat menggunakan pengukuran tax avoidance lain selain 

Cash Effective Rate (CETR) yang dapat menghitung/mewakili pajak lainnya 

yang ada pada perusahaan, bukan hanya PPh badan.  

3. Peneliti berikutnya alangkah lebih baik jika dapat menghitung tax avoidance 

jangka panjang lebih dari 3 tahun. Misalnya 5 atau 10 tahun yang mengacu 

pada Dyreng (2008).  
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