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ABSTRAK

VENNY RESTIARA. Pengaruh Likuiditas Dan Tax Avoidance
Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel
Moderasi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JI1)
Tahun 2015-2020.

Peningkatan performa perusahaan dalam bersaing dalam sebuah industri
salah satunya dengan meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan sering kali
berkaitan dengan harga saham. Banyak faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan diantaranya profitabilitas, likuiditas, penghindaran pajak, struktur
modal, ukuran perusahaan, leverage.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh likuiditas, penghindaran
pajak, dan variabel moderasi ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.
Likuiditas diproksikan dengan current ratio, penghindaran pajak diproksikan
dengan effective tax rate (ETR), ukuran perusahaan diproksikan dengan logaritma
natural total aset, dan nilai perusahaan diukur menggunakan Tobin’s Q.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JI1) untuk tahun 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020 dengan
sampel sebanyak 60 perusahaan. Sampel diambil dengan metode purposive
sampling. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data dari laporan
keuangan perusahaan yang dipublikasikan di website resmi www.idx.co,id tahun
2015-2020.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 1) likuiditas tidak berpengaruh

terhadap nilai perusahaan, 2) penghindaran pajak tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, 3) ukuran perusahaan tidak dapat memoderasi hubungan likuiditas
dengan nilai perusahaan, 4) ukuran perusahaan tidak dapat memoderasi hubungan

penghindaran pajak dengan nilai perusahaan.

Kata Kunci : Likuiditas, Penghindaran Pajak, Ukuran Perusahaan, Nilai

Perusahaan


http://www.idx.co,id/

ABSTRACT

VENNY RESTIARA. The Influence of Liquidity and Tax Avoidance
on Company Value With Company Size as a Moderating Variable in
Companies Listed in the Jakarta Islamic Index (JI1) 2015-2020.

One of the ways to improve the company's performance in competing in
an industry is to increase the value of the company. The value of the company is
often related to the stock price. Many factors affect the value of the company
including profitability, liquidity, capital structure, company size, leverage, tax
avoidance.

This study aims to examine the effect of liquidity, tax avoidance, and firm
size moderating variables on firm value. Liquidity is proxied by the current ratio,
tax avoidance is proxied by the effective tax rate (ETR), firm size is proxied by
the natural logarithm of total assets, and firm value is measured using Tobin's Q.

The population in this study are companies listed in the Jakarta Islamic
Index (JII) for 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020 with a sample of 60
companies. Samples were taken by purposive sampling method. The data used in
this study is data from the company's financial statements published on the official
website www.idx.co,id 2015-2020.

The results showed that 1) liquidity had no effect on firm value, 2) tax

avoidance had no effect on firm value, 3) firm size could not moderate the
relationship between liquidity and firm value, 4) firm size could not moderate the

relationship between tax avoidance and firm value.

Keywords: Liquidity, Tax Avoidance, Firm Size, Firm Value
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan buku ini adalah hasil

Putusan Bersama Menteri Agama Republik Indonesia No. 158/1987 dan Menteri
Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia N0.0543b/U/1987. Transliterasi
tersebut digunakan untuk menulis kata-kata Arab yang dipandang belum diserap

ke dalam Bahasa Indonesia sebagaimana terlihat dalam Kamus inguistik atau

Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI). Secara garis besar pedoman transliterasi

itu adalah sebagai berikut:

1. Konsonan

Fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam system tulisan Arab di

lambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan

dengan huruf dan sebagian di lambangkan dengan tanda ,dan sebagian lagi

dengan huruf dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf arab dan

transliterasinya dengan huruf latin :

Huruf arab Nama Huruf latin Nama
\ Alif Tidak Tidakdilambangkan
dilambangkan
- Ba B Be
< Ta T Te
& Sa § es (dengan titik di atas)
z Jim J Je
z Ha h ha (dengan titik di bawah)
& Kha Kh kadan ha
2 Dal D De
3 Zal 2 zet (dengan titik di atas)
B Ra R Er
J Zai Zet
o Sin S Es
8= Syin Sy esdan ye

Xiii




) Sad § es (dengan titik di bawah)
o Dad d de (dengan titik di bawah)
L Ta I te (dengan titik di bawah)
L Za i zet (dengan titik di bawah)
¢ ‘ain ‘ komaterbalik (di atas)
¢ Gain G Ge
- Fa F Ef
Qaf Q Ki
4 Kaf K Ka
J Lam L El
N Mim M Em
O Nun N En
3 Wau W We
A Ha H Ha
s Hamzah ' Apostrof
s Ya Y Ye
2. Vokal
Vokal tunggal Vokal rangkap Vokal panjang
Tanda Huruf | Tanda | Huruf Tanda Huruf
_ Latin Latin Latin
A SICRR
= || be | A L
T u } Au y ;f i

3. Ta Marbutah

Transliterasi untuk ta marbutah ada dua:

a) Tamarbutah () hidup

Ta marbutah ( 3) yang hidup atau mendapat harkat fathah, kasrah dan

dammah, transliterasinya adalah t.

Xiv



b) Ta marbutah (3) mati
Ta marbutah (3) yang mati atau mendapat harkat sukun, transliterasinya
adalah h.

¢) Kalau pada suatu kata yang akhir huruf ta marbutah ( ®) diikuti oleh kata
yang menggunakan kata sandang al, serta bacaan kedua 32 kata itu
terpisah maka ta marbutah ( 3) itu ditransliterasikan dengan h.
Contoh:
Jul¥i 4k : raudah al-atfal/ raudatul atfal
3 siall 4laall : al-Madinah al-Munawwarah/al-Madinatul Munawwarah
dalh : Talhah

4. Syaddad
Transliterasi Syaddah atau Tasydid yang dalam sistem tulisan Arab
dilambangkan dengan tanda tasydid (&) dalam transliterasi dilambangkan

dengan huruf yang sama (konsonan ganda).

Contoh:
U, rabbana
J%  nazzala

5. Kata Sandang
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan hurug alif-
lam ma,,rifah “J . Namun dalam transliterasi ini, kata sandang dibedakan
atas kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang yang
diikuti oleh huruf gamariyah.
a. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan sesuai
dengan bunyi yaitu “Jd " diganti huruf yang sama dengan huruf yang
mengikuti kata sandang tersebut.
Contoh:
Jald  :ar-rajulu
sawdl  : as-sayyidah

XV



b. Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah ditransliterasikan sesuai
dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai pula dengan
bunyinya. Huruf sandang ditulis terpisah dengan kata yang mengikutinya
dan dihubungkan dengan tanda sambung (-). Aturan ini berlaku untuk kata
sandang yang diikuti oleh hurufsyamsiyah maupun kata sandang yang
diikuti oleh huruf gamariyah.
Contoh:
o3l :al-galamu
488l : gl-falsafah
6. Huruf Hamzah
Aturan transliterasi huruf hamzah yaitu menjadi apostrof (’) hanya
berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan akhir kata.Bila hamzah
terletak di awal kata, hamzah tidak dilambangkan karena dalam tulisan Arab ia
berupa alif.
Contoh:

b3

{s#4 I Syai’un S umirtu sl :an-nau’u
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Banyaknya kompetisi di sektor industri membuat perusahaan
berlomba-lomba  tingkatkan performanya guna mempertahankan
perusahaan. Perusahaan yang dapat bersaing pastinya terus tumbuh serta
bertahan dengan nilai perusahaan yang baik. Perusahaan memiliki salah
satu tujuan diantaranya meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan
ialah persepsi investor yang kerap kali terkait dengan harga saham
(Hirdinis, 2019). Ketika perusahaan terjadi peningkatan harga saham di
bursa, dapat membuat investor menilai perusahaan baik. Apabila
perusahaan memperoleh nilai yang tinggi, bisa jadi perusahaan tersebut
mempunyai prospek yang baik. Sebaliknya ketika perusahaan memperoleh
nilai rendah, artinya perusahaan dianggap tidak mampu memberikan
prospek di masa depan. Dalam penelitian ini nilai perusahaan
diproyeksikan dengan rasio Tobin’s Q. Nilai Tobin’s Q yang ideal adalah
1.0, yang berarti pasar berhasil menilai perusahaan secara wajar. Ketika

Tobin’s Q <1, sebuah perusahaan dapat tergolong undervalued.



Gambar 1.1
Rata-Rata Nilai Perusahaan Yang Terdaftar di JlI
Tahun 2015-2020

Rata-Rata Nilai Perusahaan Yang Terdaftar di
JI1 Tahun 2015-2020
Tobin's Q
a3
1 , —
v 9 34 3,29 2,77
| 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 |

Sumber : Data sekunder diolah, 2022

Berdasarkan gambar 1.1 diketahui nilai perusahaan yang dihitung
menggunakan Tobin’s Q pada perusahaan yang terdaftar di JII tahun 2015-
2020 mengalami kenaikan dan penurunan atau berfluktuasi. Nilai tertinggi
pada tahun 2017 sebesar 4,34 dan nilai terendah yaitu pada tahun 2020
mencapai 2,77. Hal tersebut disebabkan karena pandemi Covid-19 pertama
terjadi di Indonesia, dan pada saat itu saham pada bursa memang
mengalami penurunan.

Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator pasar saham,
sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Pengeluaran investasi
memberikan sinyal positif dari investasi kepada manajer tentang
pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga
meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan. Harga
saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Salah satu harga

saham perusahaan yang terdaftar pada JII tahun 2015-2020 adalah PT.



Unilever Indonesia Tbk. Di dalam tabel berikut dapat dilihat bahwa harga
saham yang tinggi sejalan dengan nilai Tobin’s Q yang tinggi.
Tabel 1.1

Data Saham PT. Unilever Indonesia Tbk.
Tahun 2015-2020

Tahun Harga Saham Jumlah Saham yang Tobin’s Q
Beredar
2015 37.000 7.630.000.000 18,64
2016 38.800 7.630.000.000 18,40
2017 55.900 7.630.000.000 23,29
2018 45.400 7.630.000.000 17,68
2019 42.000 7.630.000.000 16,26
2020 7.350 38.150.000.000 14,41

Sumber : Data sekunder diolah, 2022

Dalam menilai suatu perusahaan salah satu faktornya yaitu tingkat
likuiditas. Kemampuan melunasi hutang atau kewajiban yang sudah jatuh
tempo oleh perusahaan diartikan sebagai likuiditas (Lubis et al., 2017).
Tingkat likuiditas tinggi dapat memberikan pengaruh kepada investor
dalam menginvestasikan dananya sehingga saham perusahaan tersebut
bertambah dan harganya naik. Riset yang dilakukan oleh Ida dkk (2018)
menampilkan hasil kalau likuiditas memiliki pengaruh yang positif serta
signifikan pada nilai perusahaan. Investor biasanya menganggap
perusahaan yang likuid menjadi prospek yang bagus ke depannya, sebab
persepsi investor tentang perusahaan yaitu memiliki kinerja yang bagus.

Akan tetapi riset yang telah dilakukan oleh Agustian dkk (2019)



mempunyai hasil yang berbeda bahwa likuiditas memberikan pengaruh
yang negatif terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut memaparkan apabila
likuiditas rendah memberikan pengaruh terhadap saham perusahaan yang
turun. Sedangkan likuiditas tinggi mencerminkan banyaknya dana
menganggur milik perusahaan sehingga kemampuan laba perusahaan akan
menurun. Persediaan yang belum terjual serta piutang tak tertagih juga
membuat likuiditas tinggi. Ketika perihal tersebut mendominasi komponen
aset lancar lain maka likuiditas akan tinggi serta seolah-olah perusahaan
menjadi likuid.

Tujuan setiap perusahaan tentunya memperoleh laba yang sebanyak
mungkin. Akan tetapi hal tersebut biasanya dibarengi dengan pajak yang
tentunya semakin tinggi. Untuk itu pengelolaan pajak dilakukan
perusahaan untuk menghasilkan laba yang maksimal. Strategi yang dapat
digunakan salah satunya dengan penghindaran pajak yang pastinya
diharapkan dapat membuat nilai sebuah perusahaan mengalami
peningkatan. Cara yang digunakan dengan mengurangi jumlah beban
pajak namun dengan memperhatikan batas ketentuaan perundang-
undangan tentang perpajakan dan dibenarkan merupakan penghindaran
pajak (Harventy, 2017). Menurut penelitian Lina dkk, penghindaran pajak
memberikan pengaruh yang positif pada nilai perusahaan. Namun dalam
riset Chindy Annisa Violeta dan Vanica Serly (2020) mendapatkan hasil
berbeda yaitu penghindaran pajak memberi pengaruh negatif pada nilai

perusahaan. Dapat disimpulkan apabila perusahaan terdapat praktik



penghindaran pajak yang meningkat, berarti nilai perusahaan dapat
mengalami penurunan.

Faktor yang diduga dapat memberi pengaruh pada nilai perusahaan
salah satunya yaitu ukuran perusahaan. Terdapat 3 klasifikasi ukuran
perusahaan, diantaranya perusahaan kecil (small firm), perusahaan besar
(large firm), dan perusahaan menengah (medium size). Ukuran perusahaan
merupakan ukuran nilai ekuitas, total penjualan, ataupun nilai total aset
yang dipunyai perusahaan (Heriyah, 2021). Ukuran perusahaan
direfleksikan oleh total aset yang dimiliki perusahaan (Prasetyorini & Fitri,
2013). Oleh sebab itu, diperkirakan bahwa hal itu mungkin berdampak
pada nilai perusahaan. Besarnya ukuran perusahaan akan berdampak pada
banyaknya aset yang dapat dijadikan jaminan mendapatkan hutang. Ketika
jumlah aset banyak, manajemen dapat dengan leluasa memanfaatkannya.
Keleluasaan inilah dapat menjadikan kekhawatiran oleh si pemilik aset.
Dilihat dari sisi owner, nilai perusahaan dapat turun apabila total aset yang
besar. Sedangkan dilihat dari sisi manajemen, nilai perusahaan akan naik
karena adanya pengendalian yang dilakukan dari pihak manajemen.
Semakin besar ukuran perusahaan, tentunya lebih mudah untuk masuk
pasar modal juga mendapat penilaian dari kreditur, yaitu kredit tinggi yang
mana, dapat mempengaruhi tingkat keuntungan yang didapat perusahaan
(Santoso, n.d.).

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan dipilih menjadi variabel

moderasi bukan tanpa alasan, karena ukuran perusahaan dianggap



berkaitan dengan nilai perusahaan. Hasil pengujian dari variabel ukuran
perusahaan nantinya menguatkan atau justru melemahkan variabel X
dengan variabel Y. Penelitian tentang ukuran perusahaan dilakukan oleh
Rida Puspita Sari (2020) menyimpulkan bahwa variabel pemoderasi yakni
ukuran perusahaan bisa memoderasi hubungan likuditas pada nilai
perusahaan. Sedangkan riset oleh Andri Waskita Aji dan Fitri Fahmi Atun
(2019) menunjukkan hubungan likuiditas terhadap nilai perusahaan dapat
diperkuat oleh ukuran perusahaan sebagai variabel pemoderasinya, selain
itu ukuran perusahaan tidak dapat memperkuat hubungan tax planning
tehadap nilai perusahaan. Hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan memiliki dua pengaruh. Pertama, apabila skala sebuah
perusahaan semakin besar, maka prospek yang dijanjikan pun akan baik
karena kinerja yang ditunjukkan baik. Kedua, apabila suatu perusahaan
dengan skala kecil dapat menunjukkan kinerja yang bagus, maka nilai
perusahaanpun akan meningkat. Tentunya investor akan tertarik karena
perusahaan dengan skala kecil tentunya memiliki harga saham yang lebih
rendah dibanding dengan perusahaan dengan skala yang besar. Meskipun
perusahaan skala kecil akan tetapi menjanjikan prospek tinggi dapat
menarik investor.

Berdasarkan uraian di atas, karena terdapat hasil riset berbeda,
penulis tertarik untuk melakukan riset dengan judul “PENGARUH

LIKUIDITAS DAN PENGHINDARAN PAJAK TERHADAP NILAI



PERUSAHAAN DENGAN UKURAN PERUSAHAAN SEBAGAI

VARIABEL MODERASI”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas dapat disusun rumusan

masalah sebagai berikut :

1.

2.

Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

Apakah penghindaran pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
Apakah ukuran perusahaan sebagai pemoderisasi dapat mempengaruhi
hubungan likuiditas terhadap nilai perusahaan?

Apakah ukuran perusahaan sebagai pemoderisasi dapat mempengaruhi

hubungan penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan?

. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas penelitian ini bertujuan :

1.

Untuk mengetahui apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Untuk mengetahui apakah penghindaran pajak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan sebagai pemoderisasi
dapat mempengaruhi hubungan likuiditas terhadap nilai perusahaan.
Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan sebagai pemoderisasi
dapat mempengaruhi hubungan penghindaran pajak terhadap nilai

perusahaan.



D. Manfaat Peneitian
1. Manfaat Teoritis
Harapannya, riset ini bisa memberi sumbangsih pada
peningkatan, serta masukan ilmu pengetahuan baru dalam bidang
akuntansi, terutama yang ada kaitannya dengan dampak dari penerapan
likuiditas juga penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan serta
pengaruh ukuran perusahaan dalam memperkuat atau melemahkan
keduanya.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan
Hasil dari riset ini diharapkan memiliki kegunaan bagi
perusahaan untuk menambah bahan referensi aplikasi variabel-
variabel terkait untuk membantu nilai perusahaan, serta dapat
menjadi bahan evaluasi agar kinerja perusahaan lebih baik dimasa
depan.
b. Bagi investor
Manfaat riset ini diharapkan bisa membantu penanam modal
saat melakukan pertimbangan untuk melakukan investasi.
c. Bagi Peneliti Selanjutnya
Manfaat dari riset ini ialah bisa dipergunakan untuk referensi

penelitian di masa depan tentang nilai perusahaan.



E. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan terbagi dalam 5 bab. Berikut ini penjabaran
dari masing-masing bab:
BAB | PENDAHULUAN

Bab ini memuat latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaat penelitian serta sistematika penulisan.
BAB || LANDASAN TEORI

Bab |1 terdiri atas bagian-bagian yang meliputi landasan teori, telaah
pustaka, kerangka berfikir, serta hipotesis penelitian.
BAB |1l METODE PENELITIAN

Bab 111 membahas bagaimana riset akan dilakukan yaitu terdiri dari
jenis dan pendekatan penelitian, setting penelitian, populasi dan sampel
penelitian, variabel penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data,
serta metode analisis data.
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Bab 1V terdiri dari hasil dari pengujian-pengujian yang dijelaskan
pada metodologi penelitian akan dibahas pada sub bab analisis dan
pembahasan yang mengandung isi mengenai deskripsi dan analisis data,
serta pembahasan.
BAB V PENUTUP

Bab ini mencakup atas kesimpulan riset, dan saran-saran yang
berkaitan dengan pembahasan. Kesimpulan menjadi bagian penting dalam

sub bab penutup dalam suatu penelitian.



BAB V

PENUTUP

A. Simpulan
Berdasarkan pada hasil riset yang telah dipaparkan sebelumnya,

maka ditarik simpulan bahwa :

1. Variabel likuiditas tidak mempunyai pengaruh terhadap nilai
perusahaan di JIl tahun 2015-2020.

2. Variabel penghindaran pajak tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan di JIl tahun 2015-2020.

3. Hubungan likuiditas dan nilai perusahaan di JII tahun 2015-2020 tidak
dapat dimoderasi dengan variabel ukuran perusahaan.

4. Hubungan penghindaran pajak dan nilai perusahaan di JIl tahun 2015-
2020 tidak dapat dimoderasi dengan variabel ukuran perusahaan.

B. Keterbatasan Penelitian
Terdapat beberapa keterbatasan dalam riset ini, diantaranya yaitu :

1. Variabel yang dipakai pada riset ini hanya terbatas pada likuiditas
(current ratio), penghindaran pajak (ETR), dan ukuran perusahaan
(size) saja. Sedangkan masih banyak variabel lain yang diduga
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Keterbatasan dalam penggunaan sampel, dimana sampel hanya

berfokus pada perusahaan listing di JII tahun 2015-2020.
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C. Implikasi Teoritis dan Praktis
1. Implikasi Teoritis
Riset ini bisa digunakan sebagai bukti empiris bahwa variabel
likuiditas dan penghindaran pajak tidak mempengaruhi nilai
perusahaan di JIl tahun 2015-2020. Sedangkan untuk nilai variabel
ukuran perusahaan tidak bisa memoderasi hubungan antara likuiditas
dengan nilai perusahaan dan hubungan antara penghindaran pajak

dengan nilai perusahaan Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2015-2020.

2. Implikasi Praktis
Penelitian ini bisa digunakan referensi oleh investor pada saat
ingin menanamkan modalnya untuk perusahaan. Investor dapat
memperhatikan likuiditas, penghindaran pajak dan ukuran perusahaan

sebagai bahan pertimbangan.
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