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ABSTRAK 

Janny Putri Pangemanan, NPM 2161201085. Pengaruh Perencanaan Pajak 

dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai 

Variabel Moderasi. Dengan dosen pembimbing I Bapak Rudy Syafariansyah 

Dachlan, SE. MM dan dosen pembimbing II Ibu Nadiya Yunan, SE. M. Ak.  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh dari perencanaan pajak dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan menggunakan ukuran perusahaan sebagai 

variabel moderasi pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. Metode penelitian ini 

menggunakan metode kuantitatif dengan menggunakan alat analisis rasio keuangan 

untuk mengetahui nilai Perencanaan Pajak, Profitabilitas Nilai Perusahaan dan 

Ukuran Perusahaan serta menggunakan alat analisis statistik dengan bantuan 

program computer SPSS versi 25 untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing 

varabel.  

Hasil dari penelitian didapatkan bahwa Perencanaan Pajak dan Profitabilitas 

secara bersama-sama berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Kemudian, secara 

parsial baik Perencanaan Pajak maupun Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan. Selanjutnya, ukuran perusahaan sebagai moderasi tidak mampu 

memoderasi pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan, tetapi mampu 

memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.  

Kata Kunci: perencanaan pajak; profitabilitas; ukuran perusahaan; nilai 

perusahaan. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pesatnya kemajuan ekonomi dalam Indonesia saat ini menciptakan persaingan 

pada dunia bisnis. Persaingan yang mengharuskan perusahaan untuk meningkatkan 

kinerjanya agar tujuan perusahaan dapat selalu tercapai (Sofiatin, 2020). Salah satu 

tujuan didirikannya sebuah perusahaan ialah memperoleh keuntungan semaksimal 

mungkin guna mengoptimalkan kesejahteraan para pemilik dan pemegang saham, 

yang tercermin dari nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin 

banyak aset yang diterima pemilik perusahaan. Nilai perusahaan dianggap krusial 

karena dapat menggambarkan kinerja perusahaan yang berpotensi menentukan 

pandangan investor terhadap perusahaan. Nilai perusahaan yang besar tidak hanya 

membuat pasar yakin dengan kinerja perusahaan saat ini, tetapi juga pada peluang 

perusahaan di masa depan (Irawan & Kusuma, 2019). 

Nilai perusahaan merupakan indikator secara keseluruhan yang 

menggambarkan persepsi pasar terhadap kondisi suatu perusahaan. Nilai ini yang 

nantinya menjadi tolak ukur masyarakat khususnya investor dalam menilai kualitas 

dan kinerja perusahaan di masa mendatang. Menurut Muharramah & Hakim 

(2021), kinerja keuangan perusahaan dapat terlihat dari besarnya nilai perusahaan, 

hal ini tergambar dari kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan 

yang berkesinambungan. Faktor lain yang juga dapat mempengaruhi nilai 
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perusahaan yaitu tingkat reputasi perusahaan di pasar, ketika reputasi perusahaan 

baik maka kepercayaan seseorang untuk berinvestasi akan lebih tinggi. Di samping 

itu tata kelola perusahaan yang benar juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan, 

karena dapat menunjukkan seberapa efektif perusahaan dalam mengelola 

manajemennya. Dengan demikian, nilai perusahaan adalah indikator yang secara 

luas dapat dipengaruhi oleh berbagai aspek baik finansial maupun non finansial. 

Hasanudin et al., (2020) menjelaskan bahwa dalam konteks globalisasi yang 

terus berkembang dengan cepat, mengharuskan pertukaran informasi antar daerah 

dan negara berlangsung dengan lebih cepat, maka fungsi telekomunikasi menjadi 

sangat krusial. Hal ini diperkuat oleh penelitian Chairunnisa et al., (2021) yang 

menyebutkan dalam perekonomian global sub sektor Telekomunikasi memiliki 

peran yang signifikan, didorong oleh inovasi teknologi baru seperti 5G, cloud 

computing, dan Internet of Things (IoT). Namun sub sektor ini tetap menghadapi 

berbagai tantangan seperti regulasi, kondisi ekonomi makro, serta dampak 

penyebaran dari pandemi COVID-19. Meskipun mengalami tekanan, 

meningkatnya permintaan layanan Telekomunikasi telah memperbaiki kinerja sub 

sektor ini, akan tetapi fluktuasi tidak bisa dhindari akibat ketidakpastian pasar 

global dan gangguan rantai pasok. Empat tahun terakhir perusahaan 

Telekomunikasi menunjukkan dinamika yang fluktuatif. 

Hal ini terbukti melalui nilai rata-rata perusahaan sub sektor Telekomunikasi 

periode 2020–2023 yang ditunjukkan oleh gambar grafik di bawah ini: 
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Gambar 1. 1 Rata-rata Nilai Perusahaan Sub sektor Telekomunikasi 

Secara rata-rata, pada tahun 2020, PBV sub sektor Telekomunikasi tercatat 

sebesar 1,95, dengan PBV tertinggi PT Telkom Indonesia Tbk (TLKM) mencapai 

2,71, sedangkan PBV terendah adalah PT Smartfren Telecom Tbk (FREN) dengan 

nilai 1,43. Pada tahun tersebut, nilai perusahaan dipengaruhi oleh pandemi COVID-

19. Untuk tahun 2021 menunjukkan adanya pemulihan yang signifikan, secara rata-

rata PBV meningkat menjadi 2,44, dipimpin oleh PT Indosat Tbk (ISAT) yang 

mencapai nilai 3,27.  

Meskipun demikian, di tahun berikutnya yaitu pada tahun 2022 rata-rata PBV 

turun signifikan menjadi 1,64, menunjukkan tekanan yang dihadapi oleh sub sektor 

ini, termasuk persaingan yang ketat dan tantangan pembangunan infrastruktur 

terkait 5G, seperti PT Smartfren Telecom Tbk (FREN) yang mencatat PBV sebesar 

1,40 dan PT XL Axiata Tbk (EXCL) yang jauh lebih rendah yaitu 1,09. Pada tahun 
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2023, rata-rata PBV menunjukkan sedikit peningkatan menjadi 1,70, dengan 

TLKM sekali lagi mendominasi pada 2,50, sementara nilai EXCL tampaknya 

menurun nilainya turun sampai 0,99. Hal ini menunjukkan dinamika yang fluktuatif 

pada sub sektor Telekomunikasi. Fenomena ini yang akan menjadi fokus perhatian 

dalam penelitian ini untuk memahami elemen-elemen yang mempengaruhi 

fluktuasi nilai perusahaan pada sub sektor Telekomunikasi. 

Grand theory dalam penelitian ini adalah Teori Sinyal (Signaling Theory). 

Gama et al., (2024:37) menyatakan bahwa dalam mempelajari manajemen 

keuangan, teori sinyal merupakan salah satu dasar yang penting. Teori sinyal adalah 

suatu tindakan yang dilaksanakan oleh seorang manajer untuk memberikan sinyal 

kepada investor terkait opini manajemen terhadap kinerja perusahaan. Teori sinyal 

dapat memengaruhi nilai perusahaan karena teori ini menyampaikan informasi 

tentang keadaan perusahaan melalui laporan keuangan guna meminimalisir 

perbedaan informasi terkait tindakan yang diambil oleh manajemen, serta 

bagaimana manajemen menilai prospek sebuah perusahaan agar investor dapat 

menentukan perusahaan yang layak dan aman untuk investasikan. 

Nilai perusahaan ditentukan oleh sejumlah variabel antara lain perencanaan 

pajak, profitabilitas dan ukuran perusahaan. Perencanaan pajak merupakan suatu 

upaya yang bertujuan untuk mengurangi kewajiban pajak dengan menyusun 

laporan keuangan tahunan dengan tujuan kewajiban pajaknya dapat dibayarkan 

sehemat mungkin. Sesuai dengan prinsip teori sinyal, perencanaan pajak yang jelas 

dan efisien dapat memperkuat keyakinan investor terhadap perusahaan yang 



5 
 

 
 

berdampak pada peningkatkan nilai perusahaan. Variabel perencanaan pajak 

menggunakan rumus Effective Tax Rate (ETR), untuk mengukur beban pajak 

efektif yang mesti ditanggung oleh perusahaan atau individu atas penghasilan yang 

didapatkan. Hasil dari penelitian Christiani et al., (2022) menunjukkan bahwa 

perencanaan pajak dapat memberikan efek yang menguntungkan terhadap nilai 

perusahaan. Semakin baik perencanaan pajak yang dilakukan, semakin tinggi pula 

nilai perusahaan. Namun di sisi lain, hal berbeda ditunjukkan pada penelitian 

Cahyanti et al., (2024) yang mengindentifikasi bahwa perencanaan pajak tidak 

berdampak terhadap nilai perusahaan.  

Bagi calon investor, profitabilitas merupakan indikator keberhasilan yang 

paling utama, yang mampu dijadikan untuk mengevaluasi keberhasilan suatu 

perusahaan (Dachlan et al., 2024). Profitabilitas merupakan kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba, yang berperan signifikan dalam 

meningkatkan nilai perusahaan karena mencerminkan efisiensi operasional, 

prospek pertumbuhan, dan daya tarik investasi bagi para pemegang saham. Hal ini 

didasarkan pada teori sinyal yang mengemukakan bahwa besar kecilnya 

profitabilitas merupakan bagian dari ukuran penting yang dipakai oleh investor 

untuk menilai kinerja dan prospek jangka panjang suatu perusahaan. Profitabilitas 

dalam penelitian ini diukur menggunakan rumus Return On Equity (ROE), untuk 

menilai tingkat keuntungan yang diperoleh dari ekuitas pemegang saham. Dalam 

studi terdahulu yang dilakukan oleh Astari et al., (2019) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin tinggi 
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tingkat profitabilitas sebuah perusahaan, semakin besar pula kemampuannya dalam 

menarik investor untuk menanamkan modal yang berpengaruh pada nilai 

perusahaan. Hal berbeda ditunjukkan pada penelitian R. D. Putra & Gantino (2021) 

yang menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

Dachlan et al., (2024) menyebutkan bahwa salah satu elemen yang dapat 

memengaruhi nilai sebuah perusahaan adalah ukurannya. Investor biasanya lebih 

suka menempatkan dananya pada perusahaan yang lebih besar dan lebih stabil. 

Oleh sebab itu dalam konteks teori sinyal, ukuran perusahaan berfungsi sebagai 

indikator kredibilitas dan stabilitas bagi para investor, hal ini berpotensi 

memberikan respon positif dalam mengoptimalkan nilai perusahaan. Perusahaan 

dengan ukuran yang lebih besar dipandang lebih dapat dipercaya karena memiliki 

sumber daya yang lebih kuat, transparansi keuangan yang lebih baik, serta 

pengelolaan yang lebih ketat, sehingga mengurangi risiko asimetri informasi 

dibandingkan dengan perusahaan kecil. Ukuran perusahaan pada penelitian ini 

menggunakan Logaritma Natural (Ln) Total Aset, untuk mengecilkan skala data 

agar dapat dibandingkan antar perusahaan dengan lebih efisien.  

Dalam penelitian ini ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel moderasi 

hubungan perencanaan pajak dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Janah & 

Munandar (2022) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

dapat memoderasi perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, 

Cahyanti et al., (2024) mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan tidak mampu 

memoderasi perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian yang 
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dilakukan oleh Sari & Suwitho (2023) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

mampu memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Namun, ukuran 

perusahaan tidak dapat mempengaruhi hubungan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan pada penelitian (Astari et al., 2019). 

Studi ini memiliki tujuan untuk memberikan data empiris mengenai pengaruh 

perencanaan pajak dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan ukuran 

perusahaan sebagai variabel moderasi. Penggunaan ukuran perusahaan sebagai 

variabel moderasi dimaksudkan untuk memberikan penjelasan lebih detail 

bagaimana perbedaan kapasitas manajerial dan keuangan dalam suatu perusahaan 

dapat meningkatkan kemampuannya dalam menegakkan strategi pajak dan 

profitabilitas yang efektif. Signifikansi dari penelitian ini terletak pada upaya untuk 

mengisi kekosongan literatur keuangan mengenai hubungan kompleks antara 

perencanaan pajak dan profitabilitas serta bagaimana kedua variabel ini secara 

simultan dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan.   

Penelitian ini berfokus pada data sekunder yang diambil dari Bursa Efek 

Indonesia (BEI). BEI dipilih sebagai tempat pengambilan data penelitian karena 

memberikan informasi komprehensif mengenai banyak perusahaan, temasuk 

perusahaan sub sektor Telekomunikasi yang menjadi fokus dalam penelitian ini. 

Dengan menggunakan BEI, peneliti dapat mengumpulkan data terpercaya dan 

akurat yang penting untuk menguji hipotesis tentang pengaruh perencanaan pajak 

dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini 

mencakup seluruh perusahaan Telekomunikasi yang terdaftar di BEI selama 
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periode 2020-2023. Dengan beberapa perusahaan dari populasi yang diambil 

menjadi sampel berdasarkan kriteria yang ada. 

Berdasarkan uraian dari perbedaan hasil penelitian terdahulu di atas, 

menyebabkan peneliti ingin melakukan penelitian kembali mengenai ”Pengaruh 

Perencanaan Pajak dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi (Studi Empiris Pada Industri 

Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2020-2023)”.  

1.2 Rumusan Masalah 

Mengacu pada latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka dapat 

dirumuskan masalah sebagai berikut: 

1. Apakah perencanaan pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Industri 

Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023 ? 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Industri 

Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023 ? 

3. Apakah perencanaan pajak dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023 ? 
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4. Apakah ukuran perusahaan memoderasi perencanaan pajak terhadap nilai 

perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023 ? 

5. Apakah ukuran perusahaan memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2020-2023 ? 

1.3 Batasan Masalah 

Pada penelitian ini, terdapat sejumlah batasan yang perlu diperhatikan agar 

analisa lebih fokus dan tetap relevan. Penelitian ini hanya akan memfokuskan 

analisa pada: 

1. Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi di Indonesia. Analisis data mencakup 

perusahaan-perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

2. Periode 2020-2023, yang dipilih untuk menganalisis strategi pajak dan 

profitabilitas terhadap nilai pada perusahaan Telekomunikasi dengan ukuran 

perusahaan sebagai variabel moderasi.  

3. Variabel penelitian 

a. Perencanaan pajak diukur menggunakan Effective Tax Ratio (ETR). 

b. Profitabilitas diukur menggunakan Return On Equity (ROE). 

c. Nilai perusahaan diukur menggunakan perhitungan Price to Book Value 

(PBV). 
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d. Ukuran perusahaan menggunakan rumus Size Logaritma Natural Total 

Aset (Ln). 

1.4 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.4.1 Tujuan Penelititan 

Mengacu pada latar belakang dan perumusan masalah yang telah diuraikan, 

maka tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan pada 

Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020-2023. 

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 

Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020-2023. 

3. Untuk mengetahui pengaruh perencanaan pajak dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 

4. Untuk mengetahui pengaruh peran ukuran perusahaan dalam memoderasi 

perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub 

Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-

2023. 

5. Untuk mengetahui peran ukuran perusahaan dalam memoderasi profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor 

Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 
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1.4.2 Manfaat Penelitian 

Terdapat dua manfaat dari hasil dari penelitian ini, yaitu manfaat teoritis dan 

manfaat praktis. Manfaat teoritis mencakup perkembangan akademik, sedangkan 

manfaat praktis berkaitan dengan kepentingan praktis. Manfaat dari penelitian ini 

sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis  

a. Penelitian ini menyajikan kontribusi pada perkembangan ilmu dengan 

meningkatkan pemahaman lebih lanjut tentang bagaimana pengaruh 

perencanaan pajak dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

b. Penelitian ini menjelaskan peran ukuran perusahaan dalam memoderasi 

hubungan antara perencanaan pajak dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

c. Penelitian ini dimaksudkan untuk menambah referensi bagi peneliti 

selanjutnya yang akan mengevaluasi pengaruh Perencanaan Pajak dan 

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan 

sebagai variabel moderasi di Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi. 
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2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Penulis 

Diharapkan pengetahuan yang diperoleh dari penelitian ini dapat 

diterapkan memperdalam pemahaman bagaimana menentukan strategi 

terbaik antara hubungan perencanaan pajak, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan dalam mengoptimalkan nilai perusahaan. 

b. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini bisa dipakai oleh investor untuk mengetahui keadaan 

keuangan dan nilai suatu perusahaan sebelum mengambil keputusan 

untuk berinvestasi. 

c. Bagi Pemerintah 

Penelitian ini memberikan informasi yang konkret kepada pemerintah 

dan pihak berwenang dalam merumuskan strategi pajak yang akan 

merugikan pertumbuhan ekonomi. 

1.5 Sistematika Penulisan 

Bab dalam penelitian ini terbagi menjadi tiga bab, berikut ini adalah sistematika 

yang digunakan untuk menulis skripsi: 

Bab I  : PENDAHULUAN 

Bab ini berisi penjelasan mengenai latar belakang penelitian, 

perumusan masalah, batasan masalah, tujuan dan manfaat 

penelitian, serta sistematika penulisan. 
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Bab II  : DASAR TEORI 

Bab ini menjelaskan tentang teori yang digunakan dalam penelitian 

ini. Dalam bab ini juga akan diuraikan mengenai penelitian 

sebelumnya, serta hipotesis yang akan dibuat dengan kerangka 

konseptual. 

Bab III : METODOLOGI PENELITIAN 

Bab ini berisi penjelasan mengenai metode penelitian, deifinisi 

operasional variabel, populasi dan sampel, teknik pengumpulan 

data, metode analisis dan pengujian hipotesis. 

Bab IV : GAMBARAN UMUM OBYEK PENELITIAN 

Bab ini menguraikan tentang gambaran umum perusahaan yang 

didalamnya menjelaskan mengenai hal-hal yang berkaitan dengan 

perusahaan tersebut serta menggambarkan obyek yang diteliti 

didalam perusahaan. 

Bab V  : ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menjelaskan mengenai analisis data berdasarkan variabel 

penelitian yang digunakan, analisis pengujian hipotesis serta 

pembahasan dari hasil analisis data dan pengujian hipotesis. 

Bab VI : KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini mengemukakan kesimpulan dan saran sehubungan dengan 

hasil penelitian.        
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BAB II 

DASAR TEORI 

2.1 Penelitian Terdahulu 

Abbas (2019:101) menjelaskan bahwa peneliti terdahulu menjadi salah satu 

referensi yang diandalkan penulis dalam melaksanakan penelitiannya, sehingga 

akan menambah kekayaan landasan teori yang diadopsi saat menganalisis 

penelitian yang dilaksanakan. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

perbandingan dengan penelitian sebelumnya tanpa adanya tumpang tindih atau 

konflik dengan hasil penelitian yang ada. 

Penelitian sebelumnya yang digunakan sebagai referensi bagi peneliti adalah 

sebagai berikut: 

Tabel 2. 1 Peneliti Terdahulu 

No. Peneliti, Tahun, 

dan Judul  

 

Variabel 

Persamaan dan 

Perbedaan 

 

Hasil 

1. 

 

Astari, Y., 

Rinofah, R., & 

Mujino, M. 

(2019). 

Pengaruh 

Struktur Modal 

Dan 

Profitabilitas 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Yang di 

Moderasi Oleh 

Ukuran 

Perusahaan 

(Studi Kasus 

X1= 

Struktur 

modal 

X2= 

Profitabilit

as 

Z= Ukuran 

perusahaan 

Y= Nilai 

perusahaan 

Persamaan: 

- Variabel 

penelitian ( X2, Z, 

dan Y) 

- Metode 

penelitian 

 

Perbedaan: 

- Periode 

penelitian 

- Variabel 

penelitian (X1) 

- Objek penelitian 

- Struktur modal 

mempengaruhi nilai 

perusahaan 

- Profitabilitas 

memengaruhi nilai 

perusahaan. 

- Ukuran 

perusahaan tidak 

dapat memoderasi 

dampak struktur 

modal atau 

profitabilitas 

terhadap nilai 

perusahaan. 
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pada 

perusahaan 

Property dan 

Real Estate 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia 

(BEI) periode 

2014 – 2018). 

2. 

 

Cahyanti, R. P., 

Ubaidillah, M., 

& Novitasari, 

M. (2024). 

Pengaruh 

Struktur Modal, 

Perencanaan 

Pajak Dan 

Kebijakan 

Dividen 

Terhadap Nilai 

Perusahaan, 

Yang di 

Moderasi Oleh 

Ukuran 

Perusahaan 

(Studi Kasus 

pada 

perusahaan 

manufaktur 

yang terdaftar 

di BEI tahun 

2019-2023).  

 X1= 

Struktur 

modal 

X2= 

Perencanaa

n pajak 

X3= 

Kebijakan 

dividen 

Z= Ukuran 

perusahaan 

Y= Nilai 

perusahaan 

Persamaan: 

- Variabel 

penelitian (X2, Z, 

dan Y) 

- Metode 

Penelitian 

 

Perbedaan: 

- Periode 

penelitian 

- Variabel 

penelitian (X1 dan 

X3) 

- Objek penelitian 

-Struktur modal 

tidak mempunyai 

pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

- Perencanaan pajak 

mempunyai 

pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

- Kebijakan dividen 

tidak mempunyai 

pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

- Ukuran 

perusahaan tidak 

mampu memoderasi 

pengaruh struktur 

modal, perencanaan 

pajak atau kebijakan 

dividen terhadap 

nilai perusahaan. 

3. Janah, N., & 

Munandar, A. 

(2022). 

Pengaruh 

Perencanaan 

Pajak Dan 

Profitabilitas 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Yang di 

Moderasi Oleh 

X1= 

Perencanaa

n pajak 

X2= 

Profitabilit

as 

Z= Ukuran 

perusahaan 

Y= Nilai 

perusahaan 

Persamaan: 

- Variabel 

penelitian (X1, X2, 

Z dan Y) 

- Metode 

penelitian 

 

Perbedaan: 

- Periode 

penelitian 

- Objek penelitian 

- Perencanaan pajak 

tidak mempunyai 

pengaruh terhadap 

nilai perusahaan 

- Profitabilitas 

mempunyai 

pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

- Ukuran 

perusahaan 

memiliki 



16 
 

 
 

Ukuran 

Perusahaan 

(Studi Kasus 

pada 

perusahaan 

manufaktur sub 

sektor makanan 

dan minuman 

yang terdaftar 

di BEI periode 

2016-2020).  

kemampuan untuk 

memoderasi 

dampak 

perencanaan pajak 

dan profitabilitas 

terhadap nilai 

perusahaan. 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

2.2 Tinjauan Teori 

2.2.1 Teori Sinyal 

Teori sinyal atau Signaling Theory dikemukakan pertama kali oleh Michael 

Spence di tahun 1973, yang menyatakan bahwa pemilik informasi mengirimkan 

sinyal kepada penerima dalam bentuk data yang relevan. Gama et al., (2024:87) 

menyatakan bahwa salah satu konsep utama dalam memahami manajemen 

keuangan adalah teori sinyal, teori ini berkaitan dengan pemahaman tentang 

pentingnya sinyal yang dikirimkan oleh manajer terhadap investor. Signalling 

theory adalah sebuah upaya yang diputuskan oleh manajer dengan memberikan 

sinyal bagi para investor mengenai cara manajemen melihat kinerja perusahaan. 

Sinyal ini berisi data mengenai kondisi perusahaan perihal kebijakan yang sudah 

diterapkan oleh manajemen dalam mengaktualisasikan tujuan pemegang 

perusahaan. Data ini mencakup laporan dan gambaran kondisi perusahaan masa lalu 

serta masa depan terkait perkembangan perusahaan.  

Informasi tersebut berupa analisis laporan keuangan seperti perencanaan 

pajak, profitabilitas, ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, 
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profitabilitas dan perencanaan pajak dapat dilihat sebagai sinyal yang 

menggambarkan kemampuan manajemen dalam mengelola sumber daya dan 

merancang strategi keuangan. Profitabilitas yang tinggi menjadi sinyal positif untuk 

kinerja perusahaan, sedangkan strategi perpajakan yang jelas dan efisien 

menunjukkan manajemen yang bertanggung jawab. Ukuran perusahaan 

memperkuat kekuatan sinyal ini, sebab perusahaan dengan ukuran lebih besar pada 

umunya mempunyai kredibilitas yang lebih besar di mata investor. Ketika variabel-

variabel tersebut mengalami perkembangan maka para investor akan menerima 

sinyal yang bermanfaat memberikan efek positif bagi perusahaan. 

2.2.2 Manajemen Keuangan 

2.2.2.1 Pengertian Manajemen Keuangan 

Sujarweni (2017:9) menggambarkan manajemen keuangan sebagai 

serangkaian langkah yang dilakukan untuk mendapatkan sumber daya finansial 

dengan biaya serendah mungkin dan mengelola sumber daya tersebut secara efisien 

untuk mencapai tujuan organisasi. Sementara itu, menurut Sunaryo, (2021:1), 

manajemen keuangan merupakan sebuah proses yang mencakup perencanaan, 

penganggaran, audit, pengelolaan, pengendalian, dan penyimpanan dana dalam 

sebuah organisasi. Kasmir (2019:5) menjelaskan manajemen keuangan sebagai 

seluruh aktivitas yang berkaitan dengan penerimaan, pembiayaan, dan pengelolaan 

kekayaan dengan tujuan yang komprehensif. Secara global, Brigham & Houston 

(2019:499) di sisi lain, menyatakan bahwa manajemen keuangan adalah seni dan 

ilmu dalam mengelola uang, yang mencakup proses, lembaga, pasar, dan instrumen 
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yang berhubungan terkait isu pemindahan uang antara individu, perusahaan, dan 

pemerintah.  

Mengacu pada penjelasan sebelumnya, peneliti dapat menyimpulkan bahwa 

manajemen keuangan adalah suatu aktivitas dalam organisasi yang mencakup 

perencanaan dan penganggaran.  

2.2.2.2 Fungsi Manajemen Keuangan 

Berikut adalah fungsi manajemen keuangan menurut Irfani (2020:15) :  

1. Fungsi Pendanaan mencakup penentuan tujuan alokasi dana, menetapkan 

alokasi dana yang akan dicairkan berdasarkan rencana keuangan untuk 

keperluan pembiayaan dalam mendanai seluruh kegiatan operasi dan investasi 

perusahaan, menentukan penyedia modal, menentukan periode pelunasan dana 

pinjaman kepada kreditur, serta memperkirakan jumlah laba yang akan 

diterima dengan memperhatikan perbandingan antara tingkat pengembalian, 

biaya modal dan tingkat risiko investasi. Pelaksanaan fungsi pembiayaan ini 

sangat berkaitan dengan kebijakan pengelolaan struktur keuangan, struktur 

modal, dan kebijakan dividen. 

2. Fungsi Operasional mencakup kegiatan penyaluran dana jangka pendek 

sebagai modal kerja yang mendukung kegiatan operasional perusahaan dan 

menghasilkan pendapatan. Pelaksanaan fungsi ini mencakup pengelolaan 

aktiva lancar yang terdiri dari kas, surat berharga, piutang, persediaan, piutang 

usaha, pembayaran di muka, serta aktiva lainnya. Fungsi ini juga meliputi 

pengelolaan aset lancar, yang mencakup uang tunai, surat berharga, inventaris, 
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uang muka, dan aset lainnya, serta pengelolaan kewajiban lancar, yang terdiri 

dari akun hutang dan biaya yang masih harus dibayar seperti sewa, pajak, gaji, 

dan lainnya. Selain itu, fungsi operasional ini juga mengelola manajemen 

keuangan untuk pengadaan bahan baku dan peralatan, pembayaran upah 

langsung, pembayaran gaji, biaya pemeliharaan, biaya distribusi, biaya 

administrasi dan umum, serta biaya operasional yang lain. 

3. Fungsi dari investasi mencakup aktivitas peletakan modal jangka panjang baik 

untuk investasi fisik pada aset tetap maupun investasi finansial pada instrumen 

keuangan seperti saham, obligasi, deposito berjangka, reksa dana, dan berbagai 

alat lainnya. Pelaksanaan fungsi investasi ini mencakup pengelolaan aliran kas, 

pemilihan pilihan investasi, dan evaluasi kelayakan investasi dari sudut 

pandang potensi keuntungan dan risiko, dengan memperhitungkan nilai waktu 

uang. 

4. Fungsi Forecasting (Perkiraan), penerapan fungsi ini sangat krusial bagi 

kelangsungan dan keberhasilan perusahaan di masa yang akan datang. Secara 

teoritis, dapat dinyatakan bahwa ramalan masa depan adalah garis linier yang 

menggambarkan pertumbuhan atau tren penurunan kondisi dan kinerja 

perusahaan saat ini. Namun, data empiris menunjukkan bahwa ramalan masa 

depan sering kali tidak akurat.  

5. Fungsi Pengendalian Dana adalah fungsi yang mendukung fungsi-fungsi 

sebelumnya, terutama fungsi pendanaan. Aspek pengendalian dalam fungsi ini 

adalah suatu usaha untuk menyelaraskan atau menyesuaikan pencapaian 
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kinerja keuangan perusahaan dengan rencana atau anggaran yang sudah 

ditetapkan sebelumnya sebagai acuan. Pengendalian dilakukan dengan cara 

membandingkan kinerja keuangan perusahaan dengan rencana atau anggaran 

yang sudah ditentukan sebelumnya sebagai patokan. Pengendalian ini juga 

meliputi tujuan dalam menemukan, menganalisis, dan menilai setiap 

penyimpangan dalam pengelolaan dana dari norma atau spesifikasi yang 

seharusnya.  

2.2.3 Laporan Keuangan 

2.2.3.1 Pengertian Laporan Keuangan 

Laporan keuangan merupakan dokumen yang disiapkan oleh perusahaan 

sesuai dengan norma atau standar yang ada agar mudah dibaca dan dipahami. 

Dokumentasi ini berfungsi secara signifikan dalam menyampaikan informasi 

keuangan kepada berbagai pemangku kepentingan seperti: manajemen, pemilik 

perusahaan, otoritas, kreditor, investor, dan pemasok untuk mendukung proses 

pengambilan keputusan (Kasmir, 2021:7). Di sisi lain Fahmi (2020:2) Laporan 

keuangan adalah representasi keadaan keuangan sebuah perusahaan yang 

selanjutnya mampu dipakai sebagai tolok ukur kinerja finansial perusahaan itu. 

Mengacu pada uraian sebelumnya, peneliti menyimpulkan bahwa laporan 

keuangan adalah dokumen yang menyajikan posisi keuangan sebuah perusahaan 

pada periode tertentu yang berfungsi sebagai tolak ukur kinerja keuangan 

perusahaan dan sebagai evaluasi dalam menilai kinerja keuangan. 
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2.2.3.2 Macam-macam Laporan Keuangan 

Dalam praktiknya terdapat beberapa macam laporan keuangan menurut 

Kasmir (2021:28) : 

1. Neraca merupakan laporan yang menunjukkan aset, kewajiban, dan ekuitas 

suatu perusahaan pada periode tertentu. Umumnya laporan ini disusun setiap 

tahun, tetapi dapat diminta kapan saja oleh manajemen atau pemilik untuk 

mengetahui jumlah tetap dari ketiga unsur tersebut. Neraca berisi informasi 

tentang sifat dan nilai dari setiap aset, kewajiban, dan ekuitas pemilik. Tujuan 

neraca adalah untuk mengidentifikasi, menganalisis, dan mengevaluasi 

penyimpangan dalam pengelolaan dana sesuai dengan standar yang ditetapkan. 

2. Laporan laba rugi menunjukkan kinerja perusahaan dalam rentang waktu 

tertentu. Laporan ini disusun untuk menghitung total pendapatan dan 

pengeluaran serta untuk menetapkan apakah perusahaan mendapatkan laba 

atau rugi. Seperti halnya neraca, laporan laba rugi memuat informasi penting 

seperti: jumlah pendapatan, jenis dan jumlah biaya yang dikeluarkan, serta 

hasil usaha yang ditentukan dengan cara mengurangkan pendapatan dari biaya. 

Selisih ini berdampak pada keuntungan atau kerugian.. 

3. Laporan perubahan modal menunjukkan total modal yang dimiliki perusahaan 

saat ini. Laporan ini juga menguraikan perubahan modal dan alasan di balik 

perubahan tersebut. Informasi yang tercantum dalam pernyataan perubahan 

modal mencakup: jenis dan jumlah total modal yang tersedia saat ini, jumlah 

rupiah untuk setiap jenis modal, jumlah rupiah modal yang telah berubah, 
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alasan di balik perubahan modal, serta jumlah rupiah modal setelah terjadi 

perubahan. 

4. Catatan atas laporan keuangan adalah laporan yang disusun bersamaan dengan 

laporan keuangan yang disajikan. Laporan ini berisi informasi yang 

menyajikan penjelasan-penjelasan yang dianggap penting untuk memahami 

laporan keuangan tersebut guna mengetahui penyebabnya. Tujuannya adalah 

untuk memastikan bahwa pengguna laporan keuangan dapat memahami 

dengan tepat data yang disajikan.  

5. Laporan arus kas merupakan laporan yang menunjukkan aliran masuk dan 

aliran keluar kas dalam sebuah perusahaan. Aliran kas masuk adalah 

pendapatan atau pinjaman dari pihak ketiga, sedangkan aliran kas keluar adalah 

pengeluaran dari perusahaan. Baik aliran kas masuk maupun aliran kas keluar 

dilaporkan untuk jangka waktu tertentu. 
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2.2.3.3 Tujuan Laporan Keuangan 

Kasmir (2021:10) menjelaskan secara umum, tujuan dari laporan keuangan 

adalah untuk menyajikan data keuangan tentang sebuah perusahaan selama jangka 

waktu tertentu. Tergantung pada kebutuhan perusahaan, laporan keuangan juga 

dapat disusun dalam waktu yang singkat atau secara berkala. Laporan keuangan 

dapat menyajikan informasi keuangan terhadap entitas internal maupun eksernal 

perusahaan yang memiliki keperluan terhadap perusahaan. 

Penyusunan laporan keuangan tahunan mencakup tujuan-tujuan berikut: 

1. Penyediaan informasi tentang sifat dan luas aset yang saat ini dimiliki oleh 

perusahaan; 

2. Informasi tentang karakteristik dan jumlah kewajiban serta modal yang saat 

ini tersedia untuk perusahaan; 

3. Informasi tentang karakteristik dan jumlah pendapatan yang diterima dalam 

periode tertentu; 

4. Informasi mengenai jumlah dan karakteristik biaya yang dikeluarkan oleh 

perusahaan dalam periode tertentu; 

5. Informasi mengenai perubahan aktiva, kewajiban, dan modal perusahaan; 

6. Informasi tentang kinerja manajemen selama periode tertentu; 

7. Memberikan informasi tentang catatan atas laporan keuangan tahunan; 

8. Informasi keuangan lainnya. 
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Laporan keuangan tahunan sebuah perusahaan memberikan pandangan 

umum mengenai keadaan keuangan perusahaan. Laporan keuangan tahunan tidak 

hanya perlu diperhatikan, tetapi juga dimengerti dan menyampaikan informasi 

mengenai keadaan keuangan perusahaan saat ini. Metode yang efektif adalah 

dengan melakukan analisis keuangan menggunakan berbagai rasio keuangan yang 

biasa. 

2.2.4 Analisa Rasio Keuangan 

2.2.4.1 Pengertian Rasio Keuangan 

Kasmir (2021:104) menjelaskan bahwa rasio keuangan merupakan indeks 

yang menghubungkan dua angka akuntansi dan ditentukan dengan membagi satu 

angka dengan angka yang lain. Rasio keuangan digunakan untuk menilai posisi 

keuangan dan kinerja sebuah perusahaan. Hasil rasio keuangan ini memberikan 

informasi mengenai kesehatan perusahaan yang bersangkutan. Rasio keuangan 

adalah kegiatan yang melibatkan perbandingan angka-angka dalam laporan 

keuangan dengan membagi satu angka dengan angka lainnya. Perbandingan bisa 

dilakukan antara satu komponen dengan komponen lain dalam sebuah laporan 

keuangan atau antara komponen dalam laporan keuangan yang berbeda. Angka 

yang akan dibandingkan dapat berupa angka dalam satu periode atau lebih. Hasil 

rasio keuangan ini digunakan untuk mengukur kinerja keuangan suatu perusahaan. 

Kinerja yang diidentifikasi dapat menjadi tolok ukur bagi langkah-langkah yang 

harus diambil di masa mendatang untuk meningkatkan atau mempertahankan 

kinerja manajemen agar sejalan dengan tujuan perusahaan. Atau langkah-langkah 
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yang perlu diambil oleh pemilik perusahaan untuk melakukan perubahan pada 

orang-orang yang akan menduduki posisi kepemimpinan di masa depan. 

Berdasarkan uraian di atas, peneliti menarik kesimpulan bahwa rasio 

keuangan adalah ukuran parameter dalam bentuk angka perbandingan yang terdapat 

dalam laporan keuangan untuk mengevaluasi kinerja dan kesehatan suatu bisnis 

dengan tujuan membantu memberikan informasi mengenai strategi di masa depan. 

2.2.4.2 Pembanding Rasio Keuangan 

Analisis laporan keuangan tidak memiliki arti tanpa data perbandingan yang 

krusial untuk menghitung indikator keuangan tertentu. Laporan keuangan menjadi 

lebih berarti jika melihat periode yang telah lalu. Jumlah data perbandingan yang 

harus diperhatikan bervariasi tergantung pada tujuan analisis. Semakin banyak data 

perbandingan, semakin banyak laporan yang dapat disusun. 

Menurut Kasmir (2021:115) data yang relevan untuk perbandingan meliputi 

hal-hal berikut: 

1. Angka-angka yang terdapat dalam masing-masing bagian laporan keuangan, 

seperti total aset lancar dibandingkan dengan kewajiban lancar dan laba bersih. 

2. Angka-angka yang termasuk dalam setiap jenis laporan keuangan, seperti: 

jumlah aset dibandingkan dengan pendapatan penghasilan dalam laporan laba 

rugi. 

3. Perbandingan tahunan laporan keuangan untuk beberapa periode, seperti 

perbandingan kinerja saat ini dengan periode sebelumnya. 
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4. Target rasio utama yang telah direncanakan, yang juga telah ditetapkan oleh 

perusahaan sebagai pedoman pencapaian tujuan. 

5. Standar industri 

6. Digunakan pada sektor yang sama, misalnya pada tingkat kecukupan aset di 

sektor perbankan serta persentase pengembalian penjualan tertentu.  

7. Rasio keuangan dari pesaing perusahaan pembanding terdekat, yang berfungsi 

sebagai acuan untuk menilai rasio keuangan yang ditetapkan sebagai tambahan 

terhadap standar industri yang ada. 

2.2.4.3 Jenis-Jenis Rasio Keuangan 

Pada umumnya, jenis rasio menurut tujuan penggunaannya dikelompokkan 

menjadi lima jenis rasio keuangan yang sering dimanfaatkan untuk mengevaluasi 

kondisi keuangan juga kinerja perusahaan. 

Menurut Sutrisno (2017:205), rasio-rasio keuangan tersebut termasuk: 

1. Rasio Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk melaksanakan 

tanggung jawab langsungnya. Karena kewajiban yang mesti segera diselesaikan 

merupakan utang jangka pendek, maka rasio ini dapat dipakai untuk mengukur 

tingkat keamanan kreditor jangka pendek dan apakah kegiatan usaha 

perusahaan tidak terganggu jika kewajiban jangka pendeknya segera 

dirampungkan.  
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Rasio likuiditas terdiri dari tiga alat ukur: 

a. Current Ratio (rasio lancar) merupakan rasio yang membandingkan aset 

lancar suatu perusahaan dengan kewajiban jangka pendeknya. Aset lancar 

mencakup kas, piutang, surat berharga, persediaan, dan aset lancar lainnya. 

Utang jangka pendek mencakup utang usaha, wesel bayar, pinjaman bank, 

kewajiban gaji, dan utang lain yang harus segera dilunasi. Rumus untuk 

rasio lancar adalah: 

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

b. Quick Ratio (rasio cepat) adalah Hubungan antara aset lancar setelah 

dikurangi persediaan dan kewajiban lancar. Rasio ini menggambarkan 

berapa banyak uang tunai tercepat yang dapat digunakan untuk melunasi 

utang jangka pendek. Persediaan dianggap sebagai aset paling tidak lancar 

karena berubah menjadi uang tunai dalam dua langkah: pertama menjadi 

piutang dan kemudian menjadi uang tunai. Rumus untuk rasio cepat adalah:  

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

c. Cash Ratio (rasio kas) Rasio kas adalah perbandingan uang tunai dan aset 

jangka pendek yang dapat langsung dikonversi menjadi uang tunai dengan 

kewajiban jangka pendek. Aktiva lancar yang dapat segera dikonversi 

Current Ratio = 
Aktiva Lancar 

Hutang Lancar 

Quick Ratio = 
Aktiva Lancar - Persediaan 

Hutang Lancar 
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menjadi uang tunai adalah efek atau surat berharga. Rumus perhitungan 

Cash Ratio adalah:  

Sumber : Sutrisno (2017) 

2. Rasio Leverage menggambarkan seberapa tinggi keperluan pembiayaan 

perusahaan melalui utang. Jika perusahaan tidak memiliki faktor leverage atau 

rasio utang = 0, ini berarti perusahaan sepenuhnya bergantung pada ekuitasnya 

atau tidak mempunyai utang sama sekali. Semakin rendah rasio utang, semakin 

rendah pula risiko bagi perusahaan jika kondisi ekonomi memburuk. 

Penggunaan utang untuk bisnis memiliki tiga dimensi, yaitu (1) pemberi 

pinjaman mengandalkan jumlah agunan yang diberikan untuk pinjaman 

tersebut, (2) jika bisnis menghasilkan keuntungan yang lebih tinggi daripada 

biaya tetapnya dengan memanfaatkan utang, maka pemilik bisnis juga 

mendapatkan keuntungan yang lebih tinggi dari biaya tetapnya, dan (3) dengan 

menggunakan utang, pemilik mendapatkan dana tanpa memiliki kendali atas 

bisnis tersebut. Semakin tinggi leverage perusahaan, semakin banyak utang 

yang diambil dan semakin besar pula risiko bisnis, terutama di saat kondisi 

ekonomi memburuk. Terdapat lima tingkat utang yang bisa digunakan oleh 

perusahaan, yaitu:: 

a. Total Debt to Total Asset Ratio, merupakan rasio total hutang terhadap total 

aktiva, yang biasa umumnya rasio hutang (debt ratio), mengukur persentase 

dana yang berasal dari hutang. Hutang ini mengacu pada semua hutang yang 

Cash Ratio = 
Kas + Efek 

Hutang Lancar 
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dimiliki perusahaan, baik jangka pendek maupun jangka panjang. Kreditor 

cenderung menyukai rasio utang yang rendah karena meningkatkan 

keamanan dana mereka. 

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

b. Debt To Equity Ratio atau rasio utang adalah keseimbangan antara utang 

perusahaan dan ekuitasnya. Semakin besar rasio ini, semakin sedikit 

ekuitas yang dimiliki perusahaan dibandingkan dengan utangnya. Bagi 

perusahaan, total utang tidak boleh melampaui ekuitas agar biaya tetap 

tidak terlalu tinggi. Dalam pendekatan konservatif, utang maksimum 

sebanding dengan ekuitas, yaitu rasio utang maksimum adalah 100%. 

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

c. Time Interest Earned Ratio, rasio ini  kerap disebut sebagai coverage ratio, 

adalah rasio antara pendapatan sebelum pajak dan bunga dengan biaya 

bunga. Rasio ini mengevaluasi kemampuan perusahaan untuk 

menanggulangi biaya tetap dalam bentuk bunga dengan laba yang 

dihasilkan, atau mengukur seberapa sering laba dapat menutupi biaya 

bunga. 

Debt Ratio =  
Total Hutang 

X 100% 
Total Aktiva 

Debt to Equity Ratio =  
Total Hutang 

X 100% 
Modal 
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  Sumber : Sutrisno (2017) 

d. Fixed Charge Coverage Ratio Mengukur kemampuan suatu perusahaan 

untuk menutupi biaya tetapnya, termasuk pembayaran dividen untuk saham 

preferen, bunga, pembayaran pinjaman, dan sewa. Karena perusahaan dapat 

memanfaatkan aset tetap melalui sewa, maka perusahaan wajib membayar 

angsuran tertentu.  

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

e. Debt Service Rato adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi biaya 

tetapnya, termasuk pembayaran pinjaman.  

Sumber : Sutrisno (2017) 

3. Rasio Aktivitas menilai sejauh mana efisien perusahaan menggunakan sumber 

modalnya. Rasio aktivitas dijelaskan sebagai komparasi antara unsur 

pendapatan dan unsur aktiva. Unsur-unsur aktiva yang merupakan pemanfaatan 

sumber dana harus dikelola dengan demikian, agar dapat dimanfaatkan secara 

maksimal. Semakin efisien sumber daya digunakan, semakin efektif sirkulasi 

sumber modal tersebut, sebab tingkat aktivitas biasanya diukur dari perputaran 

komponen aktiva. Metrik aktivitas mencakup: 

Time Interest Earned Ratio= 
Laba Sebelum Bunga & Pajak 

Beban Bunga 

Fixed Charge Coverage Ratio = 
EBIT + Bunga + Angsuran Lease 

Beban Bunga 

Debt Service Rato = 
Laba Sebelum Bunga & Pajak 

Bunga + Sewa + Angsuran Pokok Pinjaman 

                        (1 – Tarif Pajak) 
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a. Perputaran Persediaan adalah elemen penting dari barang yang 

diperjualbelikan. Semakin tinggi tingkat perputaran persediaan, maka 

semakin efisien perusahaan dalam mengatur persediaannya. Perputaran 

persediaan diukur dengan rumus di bawah ini: 

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

b. Perputaran Piutang atau receivable turnover adalah indikator efisiensi 

pengelolaan piutang. Semakin cepat rotasi piutang berputar, maka semakin 

efisien perusahaan dalam mengatur piutangnya. Perputaran piutang 

(receivable turnover) diukur menggunakan rumus di bawah ini: 

Sumber : Sutrisno (2017) 

c. Perputaran Aktiva Tetap atau Fixed assets turnover adalah rasio antara 

pendapatan yang diperoleh dengan jumlah aset tetap yang dipunyai oleh 

perusahaan. Perputaran Aktiva Tetap (Fixed assets turnover) dihitung 

dengan menggunakan rumus di bawah ini: 

Sumber : Sutrisno (2017) 

Perputaran Persediaan = 
Harga Pokok Penjualan 

Rata-rata Persediaan 

Perputaran Piutang = 
Penjualan Kredit 

Rata-rata Piutang 

Perputaran  Aktiva Tetap = 
Penjualan  

Aktiva Tetap 
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d. Perputaran Aktiva, serupa dengan tingkat perputaran aktiva tetap, tingkat 

perputaran aktiva atau asset turnover merupakan indikator efektivitas 

penggunaan aktiva dalam memperoleh penjualan. Semakin tinggi tingkat 

perputaran, semakin efektif perusahaan mengelola asetnya. Perputaran 

Aktiva Tetap (asset turnover) dihitung dengan menggunakan rumus di 

bawah ini: 

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

4. Rasio Profitabilitas atau keuntungan adalah hasil dari langkah yang diperoleh 

oleh pihak manajemen perusahaan. Rasio keuntungan digunakan untuk 

mengukur sejauh mana laba yang dihasilkan oleh sebuah perusahaan. Semakin 

tinggi laba, semakin baik performa manajemen dalam mengatur perusahaan. 

Rasio profitabilitas dapat diukut menggunakan beberapa indikator: 

a. Profit Margin merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 

relatif terhadap penjualan. Berikut adalah rumus yang dapat digunakan:  

 

 

 Sumber : Sutrisno (2017) 

Perputaran  Aktiva = 
Penjualan  

Total Aktiva  

Gross Profit Margin =  
Laba Kotor 

X 100% 
Penjualan 

Profit Margin =  
EAT 

X 100% 
Penjualan 

Net Profit Margin =  
EBIT 

X 100% 

Penjualan 
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b. Return On Asset juga Sering disebut sebagai rentabilitas ekonomis, 

merupakan indikator yang digunakan untuk menentukan kapasitas suatu 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari semua aset yang dimiliki oleh 

perusahaan tersebut. Dalam hal ini, laba yang dihasilkan adalah laba 

sebelum bunga, pajak, dan bea atau EBIT. 

 

Sumber : Sutrisno (2017) 

c. Return On Equity sering disebut dengan rate of return on Net Worth yaitu 

keahlian perusahaan untuk menghasilkan laba dengan modalnya sendiri 

disebut laba atas ekuitas. Keuntungan yang digunakan adalah laba bersih 

setelah pajak atau EAT. 

Sumber : Sutrisno (2017) 

d. Return On Investment merupakan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba yang dipakai untuk menutupi biaya investasi yang 

digunakan. 

Sumber : Sutrisno (2017) 

Return On Asset =  
EBIT 

X 100% 
Total Aktiva 

Return On Equity =  
EAT 

X 100% 
Modal Sendiri 

Return On  Investment =  
EAT 

X 100% 
Investasi  
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e. Earning Per Share atau laba per lembar saham  merupakan indikator untuk 

mengetahui keahlian perusahaan untuk menghasilkan laba per lembar 

saham pemilik.  

Sumber : Sutrisno (2017) 

5. Rasio Penilaian merupakan ukuran yang dipakai untuk menilai keahlian 

perusahaan untuk menciptakan nilai bagi publik (investor) atau pemegang 

saham. Rasio ini menunjukkan sejauh mana masyarakat menilai perusahaan, 

sehingga bersedia menanamkan modal pada perusahaan dengan harga lebih 

tinggi dari nilai buku saham. Rasio ini mencakup: 

a. Price Earning Ratio (PER) digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

komparasi antara harga saham perusahaan dengan laba yang akan diperoleh 

para pemegang saham. 

Sumber : Sutrisno (2017) 

b. Market to Book Value Ratio digunakan untuk mengukur seberapa besar 

harga saham yang terdapat di pasar dibandingkan dengan nilai buku saham. 

Semakin tinggi rasio ini artinya perusahaan semakin dipercaya dan dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Earning Per Share = 
EAT  

Jumlah Lembar Saham 

Price Earning Ratio = 
Harga Pasar Saham  

Laba per Lembar Saham 
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Sumber : Sutrisno (2017) 

2.2.5 Nilai Perusahaan 

2.2.5.1 Pengertian Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan indikator penting untuk mengevaluasi 

keberhasilan perusahaan di pasar. Nilai perusahaan mencerminkan bagaimana 

investor menilai keberhasilan perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga 

saham: Jika harga saham tinggi dan stabil, nilai perusahaan juga cenderung tinggi 

(Irawan & Kusuma, 2019). Nilai suatu perusahaan juga menunjukkan sejauh mana 

masyarakat percaya pada perusahaan dan seberapa besar ketertarikan investor untuk 

berinvestasi pada perusahaan tersebut. Oleh karena itu, semakin tinggi nilai 

perusahaan, semakin banyak orang tertarik membeli produk yang ditawarkan 

perusahaan tersebut dan investor cenderung mengajukan modal, sementara para 

investor yang telah berinvestasi pada perusahaan tersebut akan mempertahankan 

investasinya.  

Nilai perusahaan yang baik tentu akan meyakinkan para investor untuk 

menanamkan modalnya karena dipercaya mampu mempengaruhi tingkat 

pengembalian investasi yang besar. Hal ini memberikan keuntungan bagi para 

pemegang saham sehingga menciptakan relasi yang saling menguntungkan antara 

investor dengan perusahaan (Anggita & Andayani, 2022). Nilai suatu perusahaan 

dapat dimaksimalkan dengan memperhatikan permasalahan internal dan eksternal 

MBV Ratio = 
Harga Pasar Saham  

Nilai Buku Saham 
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perusahaan. Faktor dari dalam perusahaan meliputi profitabilitas, ukuran 

perusahaan dan perencanaan pajak. Sedankan faktor eksternal meliputi nilai kurs, 

inflasi dan tingkat suku bunga.  

Berdasarkan penelitian sebelumnya, peneliti menyimpulkan nilai 

perusahaan mencerminkan kepercayaan masyarakat dan minat investor, yang 

dipengaruhi oleh faktor internal seperti profitabilitas dan ukuran perusahaan, serta 

faktor eksternal seperti nilai tukar dan inflasi, yang semuanya menjadi indikator 

yang sangat penting dari keberhasilan kinerja perusahaan di pasar. 

2.2.5.2 Tujuan Memaksimalkan Nilai Perusahaan 

Menurut Brigham & Houston (2019:148) tujuan utama memaksimalkan 

nilai perusahaan adalah untuk meningkatkan kekayaan para pemegang sahamnya. 

Hal ini dicapai dengan memastikan bahwa nilai intrinsik perusahaan, yang 

mencerminkan kinerja dan prospek masa depannya, mencapai tingkat ideal.  

Menurut Fridatien & Romadon (2024), tujuan memaksimalkan nilai perusahaan 

untuk meningkatkan efisiensi operasional. Dengan memaksimalkan efisiensi, 

perusahaan dapat mengurangi biaya, meningkatkan produktivitas, dan 

mengoptimalkan penempatan sumber dana, yang pada gilirannya akan menambah 

nilai pemegang saham. Di sisi lain Alhayra et al., (2024) menyatakan bahwa tujuan 

memaksimalkan nilai perusahaan adalah mencapai kesuksesan bisnis. Nilai 

perusahaan adalah keberhasilan suatu perusahaan dalam meningkatkan harga 

sahamnya sehingga menciptakan kekayaan bagi para pemiliknya. Semakin tinggi 

nilai perusahaan, semakin tinggi pula harga saham.  
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2.2.6 Pajak 

2.2.6.1 Pengertian Pajak 

Pajak adalah salah satu sumber penghasilan negara yang sangat krusial 

untuk mendanai pembangunan negara. Pajak ialah iuran yang wajib dibayarkan 

oleh wajib pihak, yaitu badan usaha maupun perseorangan kepada negara tanpa 

memperoleh imbalan. Sumber dana dari pajak tersebut digunakan untuk menunjang 

kegiatan pemerintah sesuai Undang-Undang dan rancangan pembangunan lainnya 

guna mencapai kesejahteraan masyarakat. Terdapat beberapa strategi yang 

diterapkan oleh pengelola usaha di Indonesia untuk mengurangi total pajak yang 

dibayarkan. Salah satu tindakan yang dapat diambil untuk meminimalkan pajak 

yaitu perencanaan pajak. Perencanaan pajak adalah suatu strategi yang disusun oleh 

sebuah perusahaan dalam upaya meminimalkan pembiayaan pajak sehingga lebih 

hemat. Penghematan pajak ini sesuai dengan hukum dan tidak melanggar peraturan 

perpajakan yang ada (Wibisono & Budiarso, 2021).  

Berdasarkan penjelasan di atas, peneliti menyimpulkan pajak adalah sumber 

pendapatan yang signifikan bagi pemerintah dalam usaha pembangunannya, 

sedangkan perencanaan pajak adalah strategi hukum bagi perusahaan untuk 

mengurangi beban pajak tanpa melanggar undang-undang perpajakan. 
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2.2.6.2 Fungsi Pajak 

Umumnya, pajak memiliki fungsi yang krusial dalam kehidupan berbangsa 

dan bernegara. Terdapat beberapa fungsi pajak menurut I. M. Putra (2019:227) 

yaitu: 

1. Fungsi anggaran (Budgetair) dikenal sebagai fungsi dasar pajak atau peran 

fiskal. Ini merupakan fungsi yang digunakan untuk mengalokasikan sumber 

daya secara efisien ke Departemen Keuangan sesuai dengan undang-undang 

pajak yang berlaku. Fungsi ini dikatakan sebagai fungsi dasar karena secara 

historis, fungsi ini merupakan fungsi yang pertama kali muncul. Pajak adalah 

sumber pendanaan terbesar dalam konteks ini. 

2. Sebagai instrumen pengaturan (regulasi): contohnya, jika pemerintah ingin 

melindungi kepentingan petani lokal, pemerintah bisa menerapkan pajak 

tambahan, seperti pajak atau bea impor atau tindakan impor untuk produk 

tertentu. 

3. Sebagai alat untuk menjaga stabilitas: Pemerintah bisa menggunakan 

perpajakan guna menstabilkan perekonomian. Beberapa barang impor dikenai 

pajak untuk membuat produksi dalam negeri lebih kompetitif. Untuk 

mempertahankan keseimbangan nilai tukar rupiah serta menghindari pelebaran 

defisit perdagangan, pemerintah dapat mengenakan PPnBM terhadap barang 

mewah tertentu yang diimpor. Hal ini bertujuan untuk mengurangi impor 

barang mewah yang dapat berkontribusi pada neraca perdagangan. 
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4. Fungsi redistribusi pendapatan: Negara memerlukan dana untuk mendukung 

pembangunan infrastruktur seperti jalan atau jembatan. Kebutuhan dana dapat 

dipenuhi melalui pajak yang hanya dibebankan kepada mereka yang mampu 

membayar pajak. Namun, infrastruktur yang dibangun juga dapat dimanfaatkan 

oleh mereka yang tidak mampu membayar pajak. 

2.2.6.3 Perencanaan Pajak  

Suandy (2017:20) menyatakan bahwa perencanaan pajak adalah langkah 

awal dalam manajemen pajak yang melibatkan pengumpulan dan penelitian 

terhadap peraturan perpajakan untuk memilih tindakan penghematan pajak yang 

akan dilakukan, dengan penekanan pada meminimalkan kewajiban pajak. Baradja 

et al., (2019) menyatakan bahwa perencanaan pajak merupakan langkah awal 

dalam administrasi perpajakan yang bertujuan untuk memperkecil beban pajak, 

dengan mematuhi peraturan dan peraturan yang berlaku secara hukum. Pada tahap 

ini, wajib pajak, baik perorangan maupun badan usaha, mengumpulkan dan 

menganalisis seluruh peraturan perpajakan.  

Di sisi lain R. A. S. Dewi & Aulia (2023) menyatakan bahwa perencanaan 

pajak tidak selalu terkait dengan kewajiban pajak tetapi juga menggambarkan 

kinerja keuangan dari suatu perusahaan. Perusahaan yang menerapkan perencanaan 

pajak strategis akan memperoleh lebih banyak ruang untuk mengalokasikan lebih 

banyak sumber daya untuk investasi atau mempercepat pengembangan bisnis, 

sehingga perusahaan tersebut memiliki posisi yang kompetitif. Oleh karena itu, 

perencanaan pajak akan diperhitungkan bagi perusahaan.  
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Perencanaan pajak yang efektif memberikan manfaat jangka panjang bagi 

individu dan bisnis. Selain mengelola kewajiban pajak saat ini, perencanaan pajak 

memungkinkan peramalan perencanaan keuangan yang lebih efisien di masa yang 

akan datang. Dengan secara aktif mengikuti perubahan dalam peraturan pajak, 

wajib pajak dapat terus menyesuaikan strateginya agar tetap relevan. Hal ini tidak 

hanya meningkatkan efisiensi administrasi pajak tetapi juga memperkuat posisi 

wajib pajak dalam hal ekonomi terhadap dinamika pasar yang terus berubah. 

Tujuan perencanaan pajak adalah menjaga pembiayaan pajak serendah mungkin 

untuk menghindari kerugian pajak yang menyebabkan denda. Manfaat perencanaan 

pajak mencakup pengelolaan arus kas yang lebih tepat dan penggunaan kas yang 

lebih efisien (Janah & Munandar, 2022). 

Berdasarkan berbagai penjelasan sebelumnya, peneliti menarik kesimpulan 

perencanaan pajak yang dilaksanakan dengan baik memungkinkan wajib pajak 

secara sah mengurangi beban pajak mereka, meningkatkan efisiensi finansial, 

memfasilitasi pengembangan usaha, dan memperkuat posisi ekonomi di tengah 

dinamika pasar yang ada. 

2.2.6.4 Strategi Perencanaan Pajak 

Strategi perencanaan pajak dapat dilakukan melalui beberapa cara. 

Beberapa strategi perencanaan pajak yang dapat dilakukan untuk mengurangi 

pembayaran pajak penghasilan menurut Wibisono & Budiarso (2021) adalah 

sebagai berikut: 
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1. Siapkan daftar nominatif untuk biaya hiburan. Apabila tidak menyiapkan daftar 

nominatif untuk biaya hiburan, biaya itu akan dianggap tidak sah dalam 

ketentuan perpajakan dan harus disesuaikan dengan total pajak positif. Karena 

biaya hiburan secara umum dapat dikurangkan dari pendapatan kotor 

perusahaan, strategi perencanaan pajak yang diperlukan adalah selalu 

menyimpan tanda terima untuk biaya hiburan dan menyiapkan daftar nominatif 

yang akan dilampirkan pada penilaian pajak. Daftar ini nantinya akan 

dilampirkan pada laporan pajak penghasilan tahunan. 

2. Beralih dari pemberian tunjangan makan menjadi penyediaan makanan dan 

minuman di kantor. Perusahaan memiliki tanggung jawab terhadap 

kesejahteraan karyawan dengan memberikan tunjangan makan, meskipun 

dalam hal ini perusahaan tidak menyediakan makanan untuk semua karyawan 

di kantor. Biaya tersebut harus disesuaikan untuk keperluan pajak karena tidak 

termasuk dalam komponen pengurang pendapatan kotor. Sesuai dengan 

Undang-Undang No. 36 Tahun 2008, Pasal 9 ayat (1) huruf e, biaya tidak 

termasuk dalam komponen pengurang penghasilan bruto. Strategi perencanaan 

pajak yang dapat dijalankan perusahaan adalah mengganti pemberian tunjangan 

makan dengan penyediaan makanan dan minuman di kantor. 

3. Memindahkan biaya perawatan kesehatan ke asuransi kesehatan yang 

ditanggung karyawan. Kebijakan ini memungkinkan pekerja untuk melakukan 

penipuan dengan mencantumkan nama mereka pada kuitansi pelayanan medis 

yang sejatinya milik orang lain. Nominal biaya ini biasanya berfluktuasi dari 
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waktu ke waktu dan ada kemungkinan jumlahnya bisa sangat tinggi pada 

periode tertentu. Salah satu strategi perencanaan pajak yang bisa diterapkan 

adalah melibatkan karyawan dalam asuransi kesehatan sehingga jika terjadi 

penyakit, klaim dapat diajukan kepada perusahaan asuransi. 

4. Penggantian beban pajak yang ditanggung perusahaan dalam bentuk tunjangan 

pajak berdasarkan metode pembagian bruto. Salah satu strategi perencanaan 

pajak yang mungkin adalah memberikan keringanan pajak dengan metode 

ekstrapolasi. Tunjangan pajak dikumpulkan dalam rekening gaji. Dalam situasi 

ini, metode gross-up diterapkan untuk menyeimbangkan jumlah pajak yang 

terutang dengan manfaat pajak yang diberikan oleh perusahaan. Tunjangan 

pajak tersebut diimbangi dengan manfaat pajak yang diterima karyawan dari 

perusahaan. 

5. Menunjukkan bahwa penggunaan pinjaman telepon seluler sepenuhnya untuk 

kepentingan perusahaan. Selama ini perusahaan memberikan manfaat kepada 

karyawannya berupa pengisian pulsa telepon seluler setiap bulan, tergantung 

posisi atau aktivitas, berdasarkan struk pembelian yang dilaporkan oleh 

karyawan tersebut. Strategi perencanaan pajak yang diterapkan perusahaan 

adalah menunjukkan bahwa penggunaan pulsa telepon seluler sepenuhnya 

berkaitan dengan kepentingan bisnis. Hal ini dapat dibuktikan dengan sistem 

pascabayar, di mana pembayaran pemakaian pulsa dilakukan di akhir bulan 

sesuai dengan jumlah pulsa yang digunakan dan jelas perusahaan dapat 

meminta print out data kontak yang dihubungi melalui nomor telepon seluler. 
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2.2.7 Investasi  

Prowanta & Herlianto (2020:1) Investasi adalah penanaman sejumlah uang 

pada masa sekarang dengan harapan mendapatkan keuntungan atau laba di masa 

mendatang.  

Mengacu pada penjelasan di atas, peneliti menarik kesimpulan bahwa 

investasi merupakan metode menyimpan sejumlah uang di masa sekarang dengan 

tujuan untuk memperoleh keuntungan dalam jangka panjang. 

2.2.7.1 Instrumen Investasi 

Sutrisno (2017:295) Instrumen investasi di pasar modal sering disebut 

sebagai surat berharga, yang mencakup semua surat berharga yang umum 

diperdagangkan di pasar modal. Sekuritas meliputi semua pengakuan utang, 

sekuritas, obligasi, surat berharga, hak, waran, opsi atau derivatif sekuritas dan 

semua instrumen yang dianggap sebagai sekuritas. Instrumen yang paling umum 

diperdagangkan di pasar modal Indonesia adalah saham dan obligasi. 

1. Saham adalah verifikasi kepemilikan suatu perusahaan yang berbentuk 

perseroan terbatas (PT). Di pasar modal Indonesia, transaksi saham 

mendominasi dibandingkan obligasi. Saham ini dapat dibedakan menjadi dua 

jenis, yaitu saham preferen dan saham biasa. Perbedaan antara kedua jenis saham 

ini adalah: 
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a. Saham Biasa: dividen dibayarkan ketika keuntungan diperoleh, memiliki hak 

suara, memiliki hak menerima bagian aset jika terjadi kebangkrutan 

perusahaan. 

b. Saham Preferen: dividen dibayarkan bahkan jika perusahaan mengalami 

kerugian, tidak memiliki hak suara, mempunyai hak istimewa jika perusahaan 

dilikuidasi. 

2. Obligasi adalah surat utang yang diterbitkan oleh suatu perusahaan dengan nilai 

nominal tertentu yang dibayarkan pada waktu jatuh tempo dan memiliki tingkat 

bunga tertentu. Obligasi dapat diterbitkan oleh perusahaan swasta, perusahaan 

milik negara (BUMN), dan perusahaan milik daerah (BUMD). Obligasi ini 

memiliki nilai nominal tertentu, yang umumnya tidak sesuai dengan harga jual, 

karena tingkat diskonto tetapnya lebih tinggi dibandingkan dengan tingkat bunga 

obligasi. Terdapat berbagai jenis obligasi yang dapat ditawarkan oleh 

perusahaan, diantaranya:  

a. Obligasi bunga tetap atau fixed rate bond adalah obligasi yang menunjukkan 

pembayaran bunga secara tetap hingga jatuh tempo. Obligasi ini merupakan 

yang paling umum di pasar modal yang biasa disebut kupon dan dibayar 

setiap 6 bulan. 

b. Obligasi bunga mengambang floating rate bond, untuk jenis obligasi ini, 

suku bunga dapat berfluktuasi tergantung pada suku bunga yang berlaku di 

pasar. Jika suku bunga pasar turun, maka suku bunga obligasi juga akan 

turun. 
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c. Obligasi tanpa bunga adalah obligasi yang tidak pernah melakukan 

pembayaran bunga kepada pemegangnya, sehingga keuntungan bagi 

pemegang obligasi berasal dari diskonto yang diberikan. 

d. Obligasi abadi adalah obligasi yang tidak memiliki tanggal jatuh tempo 

yang tetap, yaitu jangka waktunya bergantung pada keputusan dari penerbit. 

Apabila penerbit ingin menebus obligasi, penerbit akan memberitahukan 

kepada pemegangnya, tetapi bunga akan tetap dibayarkan oleh penerbit 

sebelum penerbit menarik bunganya.  

e. Obligasi konversi adalah obligasi yang disertai dengan hak untuk dikonversi 

menjadi saham dari perusahaan penerbit. Obligasi ini diterbitkan untuk 

mendorong investor agar membeli obligasi tersebut. Keuntungannya adalah 

harga saham perusahaan cenderung meningkat ketika obligasi jatuh tempo. 

2.2.7.2 Macam-macam Investasi 

Menurut Prowanta & Herlianto (2020:2), pada umumnya investasi dapat 

dibagi menjadi 2 kategori, yaitu: 

1. Investasi pada aset riil merupakan penanaman modal pada aset yang nyata 

dan dapat dilihat secara langsung seperti tanah, emas, mesin, dan 

sebagainya.  

2. Investasi pada instrumen keuangan adalah investasi pada aset yang tidak 

nampak seperti saham, obligasi, mesin, dan lain-lain. 
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2.2.7.3 Tujuan Investasi  

Menurut Prowanta & Herlianto (2020:3), secara umum, berikut adalah 

tujuan dari investasi: 

1. Memperoleh penghasilan yang konsisten dari waktu ke waktu melalui berbagai 

sumber seperti bunga, royalti, dividen, sewa, dan lain-lain. 

2. Untuk membentuk portofolio investasi tertentu. 

3. Menjamin ketersediaan bahan baku dan mencari pasar untuk hasil produksi dari 

produk manufaktur. 

4. Untuk menurunkan persaingan antara perusahaan sejenis. 

5. Mempertahankan hubungan antara perusahaan. 

Setelah dijelaskan tujuan investasi secara umum di atas, berikut ini adalah 

tujuan investasi secara khusus, diantaranya: 

1. Mencapai kualitas hidup yang lebih baik di masa depan. 

2. Untuk mengurangi efek inflasi, investasi membantu individu melindungi nilai 

aset dan properti mereka dari kehilangan nilai karena inflasi. 

2.2.8 Pasar Modal  

2.2.8.1 Pengertian Pasar Modal 

Menurut Sutrisno (2017:285) Pasar modal adalah lokasi dalam arti fisik 

yang mengadakan penjualan surat berharga atau dikenal sebagai bursa efek.. Bursa 

efek ini berperan dalam memastikan keberlangsungan pasar serta mewujudkan 

harga yang wajar untuk efek melalui mekanisme penawaran dan permintaan. 

Sedangkan, menurut Kasmir (2019:61) pasar modal adalah pasar untuk instrumen 
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keuangan jangka panjang yang diterbitkan oleh pemerintah dan perusahaan swasta, 

misalnya saham dan obligasi. 

Mengacu pada uraian di atas, peneliti menyimpulkan bahwa pasar modal 

adalah lokasi pertemuan antara penawaran dan permintaan untuk instrumen 

keuangan jangka panjang. 

2.2.8.2 Fungsi Pasar Modal 

Pasar modal memiliki berbagai fungsi strategis yang menjadikan lembaga 

ini menarik bagi mereka yang memerlukan dana, mereka yang memiliki dana, dan 

negara. Berikut ini beberapa fungsi pasar modal menurut Sutrisno (2017:286) : 

1. Kebutuhan pembiayaan suatu perusahaan dapat dipenuhi dari berbagai sumber 

pembiayaan. Selain sistem perbankan, yang dikenal sebagai perantara 

keuangan klasik, salah satu sumber pembiayaan yang dapat digunakan oleh 

perusahaan adalah pasar modal. 

2. Perusahaan yang menjual efek (saham atau obligasi) di pasar modal biasanya 

adalah perusahaan yang mempunyai reputasi baik dan kredibilitas tinggi, 

sehingga efek yang diterbitkannya dapat diperdagangkan di bursa efek. 

Sementara itu, pemilik dana atau investor yang tidak mempunyai pilihan lain, 

menginvestasikan modalnya di bank, yang mana keuntungannya cenderung 

rendah. 

3. Pemerataan pendapatan: Jika perusahaan tidak go public, kepemilikan 

perusahaan pada dasarnya terbatas pada pendiri pribadi perusahaan. Dengan 
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menjadi perusahaan publik, perusahaan menawarkan kesempatan kepada 

masyarakat umum untuk berpartisipasi dalam kepemilikan perusahaan. 

4. Sebagai pendorong investasi, negara tidak mungkin dapat melakukan investasi 

sendiri tanpa bantuan pihak swasta dan asing, sehingga negara harus 

menciptakan iklim investasi yang kondusif bagi mereka. Iklim investasi yang 

baik mencakup likuiditas pasar modal. Semakin baik pasar modal berfungsi, 

maka akan semakin banyak perusahaan yang masuk ke pasar modal dan 

semakin banyak pula investor, baik lokal maupun asing yang berminat 

menanamkan dananya di Indonesia dengan membeli surat berharga di pasar. 

2.2.8.3 Pelaku Pasar Modal 

Aktivitas pasar modal tidak dapat dipisahkan dari keberadaan pelaku pasar 

di bursa efek. Terdapat beberapa pelaku yang melakukan aktivitas di pasar modal 

menurut Sutrisno (2017:292) antara lain:  

1. Investor, yaitu lembaga atau individu yang melakukan transaksi jual beli 

instrumen pasar modal dan bertujuan untuk memiliki surat berharga dalam 

jangka panjang. Contohnya mencakup yayasan dana pensiun dan 

perusahaan asuransi..  

2. Spekulator, yaitu lembaga atau individu yang melakukan transaksi jual beli 

instrumen pasar modal untuk tujuan jangka pendek. Umumnya, terdapat 

lebih banyak pelaku seperti ini di bursa saham.  

3. Acquisitor, merupakan badan usaha yang melakukan pembelian saham 

dengan tujuan untuk ikut mengendalikan perusahaan yang menerbitkan 
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saham tersebut. Biasanya, pihak Acquisitor memasuki pasar modal ketika 

saham dijual dalam skala besar melalui proses tender-over, yang 

memungkinkan untuk memperoleh saham dalam jumlah besar dan 

berpartisipasi dalam pengelolaan perusahaan. 

2.2.9 Ukuran Perusahaan  

2.2.9.1 Pengertian Ukuran Perusahaan 

Menurut Bita et al., (2021) mengatakan bahwa ukuran perusahaan 

mencerminkan besarnya perusahaan, yang dapat diukur dari pendapatan 

perusahaan, total aset, dan total ekuitas. Diasumsikan bahwa ukuran perusahaan 

mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin besar suatu perusahaan, semakin 

mudah bagi perusahaan untuk mengakses sumber pembiayaan internal dan 

eksternal (Yunan, 2023). Secara umum, kategori perusahaan dibagi menjadi tiga, 

yaitu perusahaan besar, perusahaan menengah, dan perusahaan kecil. Keunggulan 

perusahaan yang besar ini mendorong investor untuk berinvestasi karena dinilai 

dapat menguntungkan investor dari sisi karakteristik perusahaan yang baik. 

Perusahaan-perusahaan besar cenderung lebih mudah untuk mengakses pasar 

modal, dan hal ini dipandang sebagai pertanda baik oleh para investor yang 

kemudian akan turut serta dalam mengoptimalkan nilai perusahaan.  

Mengacu pada uraian di atas, peneliti menyimpulkan ukuran perusahaan 

yang lebih besar menggambarkan aset yang solid dan kemampuan pembiayaan 

yang lebih tinggi, membuatnya menarik bagi investor yang berinvestasi serta dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 
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2.2.9.2 Penggolongan Ukuran Perusahaan 

Klasifikasi Ukuran Perusahaan dalam Undang-Undang (UU) Nomor 20 

Tahun 2008 Tentang Usaha Mikro, Kecil, Dan Menengah, (2008) Pasal 1 (satu) 

terbagi menjadi 4 kategori, yaitu usaha mikro, kecil, menengah, dan besar. Berikut 

adalah definisinya: 

a. Usaha mikro adalah usaha yang dimiliki oleh individu atau perusahaan yang 

memenuhi kualifikasi usaha mikro sebagaimana diatur dalam Undang-Undang. 

Berdasarkan UU No. 20 Tahun 2008, kriteria usaha mikro adalah sebagai 

berikut: memiliki kekayaan bersih maksimal Rp50 juta, tanpa 

memperhitungkan tanah dan bangunan tempat usaha, dan memiliki hasil 

penjualan tahunan maksimal Rp300 juta. 

b. Usaha Kecil adalah usaha yang sepenuhnya didirikan oleh individu atau 

perusahaan, tidak dalam bentuk cabang atau anak perusahaan, yang 

kepemilikan, penguasaan, dan penyertaan langsungnya tidak merupakan usaha 

besar dan usaha menengah yang memenuhi kriteria usaha kecil menurut 

ketentuan dalam Undang-Undang ini. Berdasarkan UU No. 20 Tahun 2008, 

kriteria usaha kecil adalah sebagai berikut: memiliki harta bersih antara Rp50 

juta hingga Rp500 juta, tidak termasuk tanah dan gedung usaha, serta memiliki 

pendapatan penjualan tahunan yang berkisar dari Rp300 juta sampai Rp2,5 

miliar. 

c. Usaha Menengah adalah badan usaha yang dapat berdiri sendiri, baik berupa 

individu atau perusahaan yang tidak memiliki anak perusahaan atau cabang, 
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baik melalui kepemilikan, penguasaan, maupun penyertaan langsung, dan tidak 

melakukan kegiatan usaha dalam kategori perusahaan kecil maupun besar 

namun memperoleh laba bersih dari usaha mereka. Berdasarkan UU No. 20 

Tahun 2008, kriteria usaha menengah adalah sebagai berikut: memiliki harta 

bersih antara Rp500 juta hingga Rp10 miliar, tidak termasuk tanah dan gedung 

usaha, serta memiliki pendapatan penjualan tahunan yang berkisar dari Rp2,5 

miliar sampai Rp50 miliar. 

d. Usaha besar adalah badan usaha ekonomi yang telah memenuhi syarat untuk 

beroperasi secara mandiri dalam masyarakat dan memiliki jumlah pendapatan 

bersih dari penjualan tahunan yang lebih tinggi dibandingkan badan usaha 

menengah, termasuk badan usaha milik negara, koperasi, serta perusahaan 

asing yang menjalankan aktivitas ekonomi di Indonesia. Kriteria usaha besar 

adalah sebagai berikut: memiliki harta bersih lebih dari Rp10 miliar, tidak 

termasuk tanah dan gedung usaha, serta memiliki pendapatan penjualan 

tahunan lebih dari Rp50 miliar. 

2.3 Model Konseptual  

 Pada penelitian ini terdapat tiga jenis variabel, yaitu: Variabel Dependen, 

Variabel Independen dan Variabel Moderasi. Dimana Variabel Independen 

mencakup Perencanaan Pajak dan Profitabilitas, Variabel Dependen adalah Nilai 

Perusahaan, dan Variabel Moderasi adalah Ukuran Perusahaan. Kerangka 

konseptual ini dijadikan sebagai dasar untuk membangun hipotesis dengan 
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H1 

H5 

 

mengacu pada teori, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta hasil 

penelitian sebelumnya. Kerangka konseptual dapat diuraikan sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

Gambar 2. 1 Model Konseptual 

 

2.4 Hipotesis  

2.3.1 Pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan 

Perencanaan pajak adalah suatu proses penyusunan strategi bagi individu 

dan bisnis untuk memanfaatkan celah dalam pajak. Ketika pengeluaran pajak yang 

dibayarkan kepada pemerintah diminimalkan dengan perencanaan pajak yang 

efektif dan strategis, sebuah perusahaan secara legal dapat mengurangi beban 

pajaknya. Dengan menyeimbangkan beban pajak secara efisien dapat berdampak 

baik pada pada nilai perusahaan (Lee & Yoon, 2020). Hasil dari penelitian 

Christiani et al., (2022) juga menunjukkan bahwa perencanaan pajak dapat 
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memberikan dampak baik terhadap nilai perusahaan. Semakin baik perencanaan 

pajak yang diterapkan, semakin besar pula nilai perusahaan dan sebaliknya. 

Penelitian ini sesuai dengan studi Tarigan et al., (2024) dan Safitri & Oktaviani 

(2024) menunjukkan bahwa perencanaan pajak memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas maka dapat dirumuskan 

hipotesis sebagai berikut: 

H1 = Diduga perencanaan pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020-2023. 

2.3.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Besarnya profitabilitas yang didapatkan oleh sebuah perusahaan dapat 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan memanfaatkan profitabilitas sebagai 

ukuran dan menetapkan kinerja perusahaan berdasarkan keuntungan yang 

dihasilkan oleh perusahaan (Yunan, 2023). Profitabilitas yang tinggi mencerminkan 

prospek yang baik bagi perusahaan dan dengan demikian memicu minat investor 

terhadap saham. Respon positif dari investor akan mendorong harga saham dan 

berikutnya akan mengoptimalkan nilai perusahaan. Temuan ini sejalan dengan 

penelitian Zuraida (2019) yang menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Pencapaian profitabilitas biasanya 

diukur dengan beragam rasio, termasuk laba atas ekuitas atau yang disebut dengan 

return on equity (ROE), indikator ini memberikan gambaran menyeluruh mengenai 

efisiensi manajemen (Machmuddah et al., 2020). Pengembalian ekuitas sangat 



54 
 

 
 

dipengaruhi oleh laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Ketika laba meningkat, laba 

atas ekuitas juga meningkat secara proporsional. Semakin tinggi profitabilitas 

sebuah perusahaan, semakin besar keterampilannya untuk menarik investor untuk 

berinvestasi dan memengaruhi nilai perusahaan. Mengacu pada penjelasan di atas 

maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H2 = Diduga profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Industri 

Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023. 

2.3.3 Pengaruh Perencanaan Pajak dan Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan  

Perencanaan pajak telah menjadi instrumen krusial untuk menurunkan 

dampak pajak demi meningkatkan kontribusinya terhadap profitabilitas 

perusahaan. Tarif pajak adalah indikasi yang efektif dari beban pajak perusahaan 

dan juga dapat mencerminkan kinerja perusahaan. Peningkatan profitabilitas, yang 

memberikan dampak positif terhadap harga saham dan nilai buku perusahaan, 

mengirimkan sinyal kepada investor bahwa nilai perusahaan tinggi dan mendorong 

mereka untuk berinvestasi. mendorong mereka untuk berinvestasi. Perusahaan 

dengan profitabilitas yang baik dan tarif pajak yang rendah dapat memberikan 

penghargaan kepada pemegang saham dengan laba yang lebih tinggi (Akintoye et 

al., 2020). Pernyataan ini didukung oleh hasil penelitian Janah & Munandar (2022) 

yang menyatakan bahwa perencanaan pajak dan profitabilitas berpengaruh terhadap 
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nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas maka dapat dirumuskan hipotesis 

sebagai berikut: 

H3 = Diduga perencanaan pajak dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 

2.3.4 Pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 

Perusahaan besar umumnya mempunyai lebih banyak kesempatan untuk 

menyusun perencanaan pajak yang lebih maju, termasuk: pengaturan transfer 

pricing, pemanfaatan unit pajak penghasilan, dan tindakan administrasi pajak 

lainnya. Hal ini dapat memmbantu mengurangi beban pajak dan meningkatkan nilai 

perusahaan secara keseluruhan. Di samping itu, usaha kecil mempunyai sumber 

daya terbatas dan bisa saja tidak memiliki akses keahlian yang lebih dalam 

merancang strategi pajak yang kompleks. Penelitian yang dilakukan Pramudya & 

Herutono (2022) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi 

dampak perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa 

seiring bertambahnya besar perusahaan, maka semakin besar pula keinginan 

perusahaan untuk melaksanakan perencanaan pajak yang akhirnya akan 

meningkatkan kepercayaan investor dan berujung pada peningkatan nilai 

perusahaan. Oleh karena itu, ukuran perusahaan memiliki peranan penting dalam 

strategi perencanaan pajak dan nilai perusahaan.  Berdasarkan penjelasan di atas 

maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
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H4 = Diduga ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan perencanaan pajak 

terhadap nilai perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023; 

2.2.5 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran 

Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 

Penelitian yang dilakukan oleh Janah & Munandar (2022) menyatakan 

bahwa perusahaan yang lebih besar menghasilkan profitabilitas yang lebih tinggi 

dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil. Perusahaan yang lebih besar 

memiliki akses yang lebih baik untuk memasuki pasar modal guna mendapatkan 

dana. Para investor berasumsi bahwa semakin besar sebuah perusahaan, semakin 

tinggi pula tingkat keuntungannya. Pernyataan ini didukung oleh penemuan 

Santosa (2020) yang menyatakan ukuran perusahaan mampu memoderasi 

hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Investor beranggapan bahwa 

ukuran perusahaan yang lebih besar akan mendapatkan profitabilitas yang lebih 

besar juga. Berdasarkan penjelasan di atas maka dapat dirumuskan hipotesis 

sebagai berikut: 

H5 = Diduga ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Metode Penelitian 

Metode penelitian ini berdasarkan metode kuantitatif. Abbas (2019:106) 

menyatakan bahwa metode kuantitatif adalah metode yang telah terbukti efektif 

menggambarkan dengan baik fenomena-fenomena yang terjadi pada objek 

penelitian, khususnya yang berhubungan dengan nilai perusahaan sub sektor 

telekomunikasi selama periode 2020-2023.  

Sugiyono (2019:23) mengatakan bahwa metode penelitian kuantitatif adalah 

pendekatan yang berasal dari filsafat positivisme dan tepat untuk menganalisis 

populasi dan sampel tertentu. Umumnya, sampel diambil secara acak dan data 

dikumpulkan dengan menggunakan instrumen penelitian. Analisis data kuantitatif 

atau statistik bertujuan untuk menguji hipotesis yang telah dirumuskan.  

3.2 Definisi Operasional Variabel 

Berdasarkan uraian yang telah disampaikan oleh peneliti sebelumnya, terdapat 

tiga jenis variabel yang digunakan pada penelitian ini, yakni: Variabel Dependen, 

Variabel Independen dan Variabel Moderasi.  

3.2.1 Variabel Independen 

Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi variabel dependen dalam 

suatu penelitian. Adapun variabel independen dalam penelitian ini antara lain: 
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1. Perencanaan Pajak  

Rasio yang digunakan untuk menghitung perencanaan pajak dalam penelitian 

ini ialah Effective Tax Rate (ETR). ETR digunakan untuk mengukur beban pajak 

efektif yang harus ditanggung oleh perusahaan atau individu atas penghasilan yang 

didapatkan.  

2. Profitabilitas 

Rasio untuk menghitung profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan 

Return On Equity (ROE). ROE berfungsi untuk mengukur seberapa besar laba yang 

dihasilkan dari ekuitas pemegang saham.  

3.2.2 Variabel Dependen 

Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel 

independen dalam suatu penelitian. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah 

nilai perusahaan. Rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur nilai perusahaan 

pada penelitian ini yaitu Price to Book Value (PBV). PBV dipakai untuk menilai 

perusahaan dengan membandingkan harga pasar saham perusahaan dengan nilai 

buku perusahaan yang mencerminkan nilai dari aset bersih. Nilai buku adalah 

jumlah aset yang dikurangi jumlah liabilitas, merupakan nilai ekuitas dari 

pemegang saham.   

3.2.3 Variabel Moderasi 

Variabel moderasi adalah variabel yang memperkuat atau memperlemah 

hubungan antara satu variabel dengan variabel lainnya. Variabel moderasi dalam 



59 
 

 
 

penelitian ini yaitu Ukuran Perusahaan, rasio yang digunakan untuk menghitungnya 

adalah Logaritma Natural (Ln) Total Aset. Ln Total Aset dipakai untuk 

mengecilkan skala data agar dapat dibandingkan antar perusahaan dengan lebih 

efisien, khususnya ketika ukuran perusahaan berbeda secara signifikan.  

 Untuk lebih dalam memahami terkait variabel pada penelitian ini, dapat 

dilihat secara ringkas pada tabel di bawah ini: 

Tabel 3. 1 Definisi Operasional Variabel 

Variabel Definisi Variabel Rumus 

Effective 

Tax Rate 

( X1 ) 

Digunakan untuk mengukur 

beban pajak efektif yang harus 

ditanggung oleh perusahaan atau 

individu atas penghasilan yang 

didapatkan (Sutrisno, 2017). 

 

𝑏𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 𝑝𝑒𝑛𝑔ℎ𝑎𝑠𝑖𝑙𝑎𝑛

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
 

Return On 

Equity 

( X2 ) 

Digunakan untuk mengukur 

seberapa besar laba yang 

dihasilkan dari ekuitas pemegang 

saham (Sutrisno, 2017). 

 

 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
× 100% 

Price to 

Book Value 

( Y ) 

Dipakai untuk mengukur nilai 

perusahaan karena 

membandingkan harga pasar 

saham perusahaan dengan nilai 

buku perusahaan yang 

mencerminkan nilai dari aset 

bersih (Sutrisno, 2017). 

 

𝑃𝐵𝑉 = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑃𝑒𝑟𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝐵𝑉𝑆
 

 

𝑁𝐵𝑉𝑆 = 
𝑏𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 𝑝𝑒𝑛𝑔ℎ𝑎𝑠𝑖𝑙𝑎𝑛

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
 

Ukuran 

Perusahaan 

( Z )   

Dipakai untuk mengecilkan skala 

data agar dapat dibandingkan 

antar perusahaan dengan lebih 

efisien, khususnya ketika ukuran 

perusahaan berbeda secara 

signifikan (Sutrisno, 2017). 

 

 

LN (Total Aset) 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025.  
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3.3 Populasi dan Sampel 

3.3.1 Populasi 

Sugiyono (2019:126) menjabarkan populasi sebagai area generalisasi yang 

terdiri dari objek dan subjek yang memiliki ukuran serta karakteristik tertentu yang 

dipilih oleh peneliti untuk dianalisis kemudian diambil kesimpulan. 

Dalam penelitian ini, populasi terdiri dari seluruh perusahaan Sub Sektor 

Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2023. 

Dalam penelitian ini diperoleh jumlah populasi sebanyak 22 perusahaan. Berikut 

adalah daftar perusahaan yang menjadi populasi pada penelitian ini:  

Tabel 3. 2 Daftar Populasi Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2023. 

No KODE NAMA PERUSAHAAN 

1 BALI PT Bali Towerindo Sentra Tbk 

2 BTEL PT Bakrie Telecom Tbk 

3 CENT PT Centratama Telekomunikasi Indonesia Tbk 

4 EXCL PT XL Axiata Tbk 

5 FREN PT Smartfren Telecom Tbk.  

6 GHON PT Gihon Telekomunikasi Indonesia Tbk 

7 GOLD PT Visi Telekomunikasi Infrastruktur Tbk 

8 IBST PT Inti Bangun Sejahtera Tbk. 

9 INET PT Sinergi Inti Andalan Prima Tbk 

10 ISAT PT Indosat Tbk 

11 JAST PT Jasnita Telekomindo Tbk 

12 KBLV PT First Media Tbk 

13 KETR PT Ketrosden Triasmitra Tbk 

14 LCKM PT LCK Global Kedaton Tbk 

15 LINK PT Link Net Tbk 

16 MORA PT Mora Telematika Indonesia Tbk 

17 MTEL PT Dayamitra Telekomunikasi Tbk 
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18 OASA PT Maharaksa Biru Energi Tbk 

19 SUPR PT Solusi Tunas Pratama Tbk 

20 TBIG PT Tower Bersama Infrastructure Tbk 

21 TLKM PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk 

22 TOWR PT Sarana Menara Nusantara Tbk 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (BEI), 2025. 

3.3.2 Sampel 

Sugiyono (2019:127) menjelaskan bahwa sampel merupakan sebuah 

kumpulan yang dapat mewakili kuantitas dari karakteristik populasi. Di sisi lain 

Sarwono (2018:109) mengemukakan bahwa sampel ialah sejumlah elemen yang 

dipilih untuk dianalisis. 

Pada penelitian ini digunakan metode purposive sampling untuk mengambil 

sampel. Purposive sampling yaitu cara untuk memilih sampel dengan 

mempertimbangakan berbagai hal yang dilakukan oleh sekelompok ahli (Abbas, 

2019). 

Kriteria pengambilan sampel dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) selama periode 2020-2023. 

2. Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang menerbitkan laporan keuangan 

selama periode 2020-2023. 

3. Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang mempublikasikan laporan 

tahunan selama periode 2020-2023. 



62 
 

 
 

Berdasarkan kriteria sampel di atas, maka didapatkan jumlah sampel yang 

memenuhi syarat adalah sebanyak 4 perusahaan. Berikut adalah proses 

pengambilan  sampel pada penelitian ini: 

Tabel 3. 3 Proses Pengambilan Sampel 

No Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

periode 2020-2023. 

 

22 

2 Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang 

tidak menerbitkan laporan keuangan secara 

berturut-turut selama periode 2020-2023. 

 

(17) 

3 Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang 

tidak mempublikasikan laporan tahunan secara 

berturut-turut selama periode 2020-2023. 

 

(1) 

Total Sampel 4 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Melalui proses pengambilan sampel, telah ditetapkan 4 perusahaan yang akan 

dijadikan sampel dalam penelitian ini, yang kemudian dikalikan dengan periode 

penelitian sebanyak 4 tahun menjadi 16 sampel. Berikut adalah daftar perusahaan 

yang akan menjadi sampel pada penelitian ini: 

Tabel 3. 4 Daftar Sampel Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2023. 

No KODE NAMA PERUSAHAAN 

1 EXCL PT XL Axiata Tbk 

2 FREN PT Smartfren Telecom Tbk 

3 ISAT PT Indosat Tbk 

4 TLKM PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 
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3.4 Teknik Pengumpulan Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data yang 

telah diproses oleh perusahaan. Data ini berupa laporan keuangan periode 2020-

2023 yang telah dipublikasikan dalam Bursa Efek Indonesia melalui website resmi 

www.idx.co.id/id dan laporan tahunan dari masing-masing website perusahaan. 

Berikut beberapa teknik pengumpulan data yang digunakan sebagai berikut: 

1. Penelitian Kepustakaan 

Penelitian ini adalah rangkaian akitvitas yang berkaitan dengan cara 

pengumpulan data penelitian kepustakaan yang dilakukan bersamaan dengan 

pengumpulan data sekunder melalui pembacaan dan pengambilan kutipan-kutipan 

dari buku-buku literatur, karya tulis dan laporan yang relevan dengan studi ini.  

2. Metode Dokumentasi 

Metode dokumentasi adalah suatu metode untuk mengumpulkan data dari 

pencatatan kejadian di masa lampau yang selanjutnya diproses menjadi sebuah 

dokumen Sugiyono (2019:82). Dalam penelitian ini, metode dokumentsi 

menggunakan data yang terdiri dari laporan keuangan dan nilai perusahaan sub 

sektor telekomunikasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama rentang tahun 

2020-2023.  

3.5 Metode Analisis 

Peneliti menggunakan perangkat lunak dalam penelitian ini, yaitu SPSS versi 

25. Adapun tahapan analisis data pada penelitian ini: 

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


64 
 

 
 

3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk menjelaskan semua aspek yang 

berkaitan dengan pengumpulan, peringkasan, dan penyajian hasil sintesis data. 

Analisis ini menjelaskan ciri-ciri data rujukan pada nilai minimum, maksimum, 

rata-rata, dan deviasi standar dari variabel-variabel dalam penelitian ini (Gunawan, 

2019:22). 

3.5.2 Uji Asumsi Klasik 

Uji ini dilakukan guna memastikan bahwa persamaan regresi yang 

dihasilkan adalah akurat dan estimasi (Gunawan, 2019:118). Uji asumsi klasik yang 

akan dipakai mencakup: uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi, dan 

uji heteroskedastisitas. 

1. Uji Normalitas 

Gunawan (2019:119) Untuk menguji apakah data berdistribusi normal atau 

tidak, maka dapat dilihat dengan menggunakan uji Shapiro-Wilk Test karena dalam 

penelitian ini sampel yang digunakan <50. Jika nilai p-value > 0.05, maka data 

dapat dinyatakan berdistribusi normal.  

2. Uji Multikolinearitas 

Gunawan (2019:133) Uji multikolinearitas bertujuan untuk menilai apakah 

model regresi telah menemukan hubungan antarvariabel independen. Jika terdapat 

hubungan, maka terjadi multikolinearitas. Model regresi yang baik harusnya tidak 

menunjukkan hubungan antarvariabel independen. Untuk menguji ada atau 
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tidaknya multikolinearitas, dapat diketahui dengan melihat tolerance dan Variable 

Imflation Factor (VIF). Kriteria dalam pengambilan keputusan: 

• Jika nilai tolerance > 0.100 dan nilai VIF < 10.00 maka tidak terjadi gejala 

multikolinearitas. 

• Jika nilai tolerance < 0.100 dan nilai VIF > 10.00 maka terjadi gejala 

multikolinearitas. 

3. Uji Autokorelasi 

Gunawan (2019:141) Uji autokorelasi memiliki tujuan untuk menilai apakah 

ada hubungan antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 

pengganggu pada periode sebelumnya. Apabila ada hubungan, maka hal ini dikenal 

sebagai masalah autokorelasi. Model regresi yang baik harusnya tidak 

menunjukkan adanya autokorelasi. Untuk melakukan uji autokorelasi, dapat 

digunakan uji Run Test. Kriteria dalam pengambilan keputusan: 

• Jika Asymp.Sig. (2-tailed) > 𝑎 (0.05) artinya tidak terjadi gejala autokorelasi. 

• Jika Asymp.Sig. (2-tailed) < 𝑎 (0.05) artinya terjadi gejala autokorelasi  

4. Uji Heteroskedastisitas 

Gunawan (2019:146) Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui dan 

menguji apakah terdapat ketidaksetaraan varians antara residual satu observasi 

dengan observasi lainnya dalam model regresi. Jika varians residualnya tidak sama, 

ini menunjukkan adanya heteroskedastisitas. Model regresi yang baik ketika tidak 

terdapat heteroskedastisitas. Untuk melakukan uji heteroskedastisitas, dalam 
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penelitian ini menggunakan SPSS versi 25 dengan Uji Glejser. Kriteria dalam 

pengambilan keputusan: 

• Jika nilai signifikansi > 0.05, maka tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

• Jika nilai signifikansi < 0.05, maka terjadi gejala heteroskedastisitas. 

3.5.3 Analisis Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi linear berganda adalah suatu hubungan linier antara dua 

atau lebih variabel independen. Analisis ini dilaksanakan dengan tujuan untuk 

memahami arah hubungan antara variabel bebas dan variabel terikat. Berikut adalah 

model regresi linear berganda dalam penelitian ini: 

Persamaan 1. Regresi Linear Berganda 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ∈ 

Persamaan 2. Uji Interaksi Regresi Linear Berganda Variabel Moderasi 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ß3 (X1× Z) + ∈ 

Persamaan 3. Uji Interaksi Regresi Linear Berganda Variabel Moderasi 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ß3 (X2 × Z) + ∈ 
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Keterangan: 

Y = Nilai Perusahaan 

a = Konstanta persamaan regresi 

ß1- ß3 = Koefisien Regresi  

XI = Perencanaan Pajak 

X2 = Profitabilitas 

Z = Ukuran Perusahaan 

∈ = Variabel Residual ( error) 

3.5.4 Koefisien Korelasi (R) 

Pengujian koefisien korelasi merupakan suatu uji untuk mengetahui 

hubungan dan menguji hipotesis di antara dua variabel dalam situasi di mana kedua 

variabel berbentuk rasio atau interval. Apabila nilai koefisien korelasi menunjukkan 

nilai yang positif, maka kedua variabel memiliki hubungan yang searah atau dikenal 

sebagai korelasi positif, yang menunjukkan bahwa variabel bebas dan variabel 

terikat mengalami peningkatan (Ghozali, 2021:147).  

3.5.5 Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien determinasi ini menunjukkan sejauh mana model regresi dapat 

menjelaskan varians terhadap variabel dependen. Ketika nilai R² semakin 

meningkat, kemampuan variabel independen untuk menguraikan dampak variabel 

dependen juga akan semakin meningkat (Cahyanti et al., 2024). 
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3.6 Pengujian Hipotesis  

Dalam Penelitian ini, peneliti akan memakai uji hipotesis sebagai berikut: 

3.6.1 Uji t (Secara Parsial) 

Gunawan (2019:207) menjelaskan uji t digunakan untuk menunjukkan 

seberapa besar pengaruh satu variabel independen terhadap variabel dependen. 

Berikut ketentuan penerimaan atau penolakan hipotesis: 

1. Jika t hitung > t tabel atau tingkat signifikan ( Sig < 0,05 ) maka secara parsial 

variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.. 

2. Jika t hitung < t tabel atau tingkat signifikan ( Sig > 0,05 ) maka secara parsial 

variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 

3.6.2 Uji f (Secara Simultan) 

Gunawan (2019:208) menyatakan bahwa uji F dilakukan untuk menentukan 

apakah variabel independen berpengaruh secara simultan terhadap variabel 

dependen. Berikut ketentuan penerimaan atau penolakan hipotesis: 

1. Jika F hitung > F tabel atau signifikansi < 0,05, maka dapat diartikan bahwa 

terdapat pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen. 

2. Jika F hitung < F tabel atau signifikansi > 0,05, maka dapat diartikan bahwa 

tidak terdapat pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen. 
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3.6.3 Moderated Regression Analysis (MRA) 

Moderated Regression Analysis (MRA) merupakan teknik analisis regresi yang 

meneliti dampak variabel moderasi terhadap hubungan antara variabel independen 

dan dependen. Variabel moderasi dapat memperkuat atau memperlemah hubungan 

yang diperlihatkan melalui variabel interaksi X × Z. Hasil dari uji ini koefisien ß3 

akan menentukan hasil moderasi. Kriteria dalam pengambilan keputusan: Jika n 

Signifikan (p.value < 0.05), maka moderasi terjadi. 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM OBYEK PENELITIAN 

4.1 Gambaran Umum 

Pada bab ini akan dibahas mengenai gambaran umum perusahaan yang 

dijadikan sebagai objek penelitian dan gambaran objek penelitian. Berikut 

merupakan gambaran umum perusahaan : 

4.1.1 PT XL Axiata Tbk ( EXCL) 

PT Grahametropolitan Lestari didirikan pada 6 Oktober 1989 sebagai entitas 

yang bergerak di sektor perdagangan dan layanan umum. Pada tahun 1996, 

perusahaan mulai mengeksplorasi industri telekomunikasi setelah mendapatkan 

izin operasi GSM 900 dan resmi meluncurkan layanan GSM. Dengan langkah ini, 

XL Axiata menjadi perusahaan swasta pertama di Indonesia yang menawarkan 

layanan telepon seluler. 

Seiring perkembangan bisnisnya, perusahaan menjalin kemitraan dengan 

Grup Rajawali dan tiga investor asing, yaitu NYNEX, AIF, serta Mitsui. Kerjasama 

ini mengarah pada perubahan nama perusahaan menjadi PT Excelcomindo 

Pratama. Pada September 2005, perusahaan melaksanakan penawaran umum 

perdana (IPO) dan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta (BEJ), yang 

sekarang dikenal sebagai Bursa Efek Indonesia (BEI). Saat itu, perusahaan 

berstatus sebagai anak perusahaan Indocel Holding Sdn. Bhd., yang sekarang 
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bernama Axiata Investments (Indonesia) Sdn. Bhd. Semua sahamnya dimiliki oleh 

TM International Sdn. Bhd. (“TMI”) melalui TM International (L) Limited.  

Pada tahun 2009, TMI secara resmi mengubah namanya menjadi Axiata 

Group Berhad (“Axiata”). Di tahun yang sama, untuk memperkuat sinergi, PT 

Excelcomindo Pratama Tbk juga mengubah namanya menjadi PT XL Axiata Tbk. 

Saat ini, kepemilikan mayoritas saham XL Axiata berada di bawah Axiata melalui 

Axiata Investments (Indonesia) Sdn. Bhd. sebesar 66,25%, saham treasury sebesar 

0,43%, dan sisanya sebesar 33,32% dimiliki oleh publik. Dengan struktur 

kepemilikan ini, XL Axiata menjadi bagian dari Axiata Group (“Group”), salah satu 

grup telekomunikasi terbesar di Asia. 

Axiata Group memiliki berbagai anak perusahaan dan afiliasi yang 

beroperasi di berbagai negara, termasuk CelcomDigi di Malaysia, Dialog di Sri 

Lanka, Robi di Bangladesh, Smart di Kamboja, dan Ncell di Nepal. Sebagai salah 

satu penyedia layanan telekomunikasi seluler terkemuka di Indonesia, XL Axiata 

menawarkan berbagai layanan bagi pelanggan individu serta menyediakan solusi 

bisnis untuk segmen korporat. Layanan yang diberikan mencakup data, panggilan 

suara, SMS, serta berbagai layanan tambahan dalam sektor telekomunikasi seluler 

yang tersebar luas di seluruh wilayah Indonesia. 

XL Axiata menjalankan jaringannya dengan teknologi GSM 900/DCS 

1800, dan IMT-2000/3G. Perusahaan ini juga menjadi penyedia telekomunikasi 

pertama di Indonesia yang menghadirkan layanan 4,5G Siap dengan menggunakan 
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spektrum 1.800 MHz. Selain itu, XL Axiata memiliki sejumlah izin 

penyelenggaraan layanan telekomunikasi, termasuk Izin Penyelenggaraan Jasa 

Akses Internet (ISP), Jasa Interkoneksi Internet, Jasa Internet Teleponi untuk 

Keperluan Publik (VoIP), serta Jaringan Tetap Tertutup (Leased Line). 

Pada bulan Agustus 2018, XL Axiata memperoleh Surat Keterangan Laik 

Operasional (SKLO) untuk meluncurkan jaringan 5G di Indonesia. Dalam usaha 

memberikan pengalaman terbaik bagi pelanggan, XL Axiata terus memperbaiki dan 

meningkatkan kualitas layanan data yang ditawarkan. Perusahaan berkomitmen 

untuk menghadirkan konektivitas yang lebih cepat dan stabil melalui penerapan 

teknologi 4,9G – Massive MIMO, dengan fokus utama pada daerah di luar Pulau 

Jawa. Teknologi ini memungkinkan pengiriman data yang lebih cepat, sehingga 

memberikan kenyamanan lebih bagi pengguna. 

4.1.2 PT Smartfren Telecom Tbk ( FREN) 

Perseroan ini didirikan pada tanggal 2 Desember 2002 dengan nama PT 

Mobile-8 Telecom berdasarkan Akta No. 11 tanggal 2 Desember 2002 dari Imas 

Fatimah,SH, Notaris di Jakarta Selatan. Pada 15 November 2006, perusahaan 

menerima Surat Pernyataan Efektif dari Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan 

Lembaga Keuangan (BAPEPAM), yang sekarang dikenal sebagai Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK), untuk melaksanakan penawaran umum perdana sebanyak 

3.900.000.000 saham kepada publik. Selanjutnya, pada 29 November 2006, seluruh 

saham tersebut secara resmi tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Setelah 
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menyelesaikan proses penawaran umum perdana, perusahaan kemudian mengubah 

namanya menjadi PT Smartfren Telecom Tbk pada tahun 2011, sebagaimana yang 

tercantum dalam Akta No. 90 tanggal 28 Maret 2011. 

Sebagai operator seluler, Smartfren menjadi pelopor dalam penerapan 

teknologi 4G LTE dengan cakupan nasional di Indonesia. Perusahaan secara resmi 

meluncurkan layanan 4G LTE Advanced pada Agustus 2015 dengan mengadopsi 

dua teknologi sekaligus, yaitu FDD dan TDD, yang beroperasi pada frekuensi 850 

MHz dan 2300 MHz. Sebagai penyedia layanan data seluler, Smartfren 

menawarkan berbagai paket internet yang dirancang untuk berbagai segmen pasar, 

dengan pilihan kuota dan harga yang bervariasi agar pelanggan dapat menyesuaikan 

layanan sesuai dengan kebutuhan mereka. Selain layanan untuk individu, 

perusahaan juga menyediakan berbagai solusi digital yang ditujukan bagi pengguna 

korporasi. 

4.1.3 PT Indosat Tbk ( ISAT) 

Penggabungan Indosat Ooredoo dan H3I menyatukan dua bisnis yang saling 

melengkapi untuk menciptakan sebuah perusahaan telekomunikasi digital dan 

internet yang lebih besar dan lebih kuat secara komersial, serta dapat memberikan 

nilai tambah kepada seluruh pemegang saham, pelanggan, dan masyarakat 

Indonesia. Didirikan pada tahun 1967, PT Indosat Tbk adalah penyelenggara jasa 

telekomunikasi, informatika dan/atau jasa teknologi konvergensi terkemuka di 

Indonesia. Pada tanggal 4 Januari 2022, Perseroan dan PT Hutchison 3 Indonesia 
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(“H3I”) telah menandatangani Akta Penggabungan No.09 tertanggal 4 Januari 

2022, dimana Perseroan dan H3I setuju untuk menggabungkan diri sebagai Indosat 

Ooredoo Hutchison.  

Penggabungan ini mengintegrasikan dua bisnis yang saling melengkapi 

guna menciptakan perusahaan telekomunikasi digital dan internet yang lebih besar 

dan lebih kompetitif secara komersial. Langkah ini bertujuan untuk memberikan 

nilai tambah kepada seluruh pemegang saham, pelanggan, serta masyarakat 

Indonesia. Dengan cakupan bisnis yang lebih luas, dukungan keuangan yang kuat, 

serta keahlian yang kompeten, perusahaan hasil merger dapat bersaing dengan lebih 

efisien di industri telekomunikasi. Gabungan aset dan produk dari Indosat Ooredoo 

dan H3I mendorong inovasi serta pengembangan jaringan, yang memungkinkan 

peningkatan kualitas layanan digital dan penambahan produk bagi pelanggan di 

berbagai daerah Indonesia. Indosat Ooredoo Hutchison menawarkan beragam 

layanan, termasuk komunikasi seluler, data tetap, broadband nirkabel, serta layanan 

telekomunikasi tetap seperti Sambungan Langsung Internasional (SLI), sambungan 

tetap nirkabel, dan telepon tetap, beserta layanan digital. 

Di samping itu, perusahaan juga menyediakan berbagai solusi data tetap 

atau layanan Multimedia, Internet and Komunikasi Data (MIDI), seperti IPVPN, 

sewa jalur, layanan internet, serta teknologi informasi untuk segmen korporat. Pada 

tahun 2021, perusahaan meluncurkan jaringan 5G di beberapa kota, termasuk Solo, 

Jakarta, Surabaya, Makassar, dan Balikpapan. Setahun setelahnya, cakupan layanan 
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5G diperluas ke Denpasar, menjadikan total enam kota yang telah terjangkau oleh 

teknologi ini. Peluncuran jaringan 5G ini menandai awal perjalanan perusahaan 

dalam mendorong transformasi digital di Indonesia, serta mendukung inovasi bisnis 

di berbagai sektor industri untuk mempersiapkan masa depan yang lebih maju. Pada 

tanggal 9 September 2022, Perseroan meluncurkan layanan koneksi internet kabel 

optik (fiber to the home/FTTH) Indosat HiFi. Peluncuran ini akan melengkapi 

portofolio layanan internet IOH dalam memenuhi gaya hidup digital pelanggan. 

4.1.4 PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk ( TLKM) 

PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk (TLKM) merupakan perusahaan yang 

dimiliki negara (BUMN) yang beroperasi di sektor layanan teknologi informasi, 

komunikasi, dan telekomunikasi digital di Indonesia. Pemerintah Republik 

Indonesia menguasai mayoritas saham Telkom dengan kepemilikan sebesar 

52,09%, sedangkan 47,91% sisanya dimiliki oleh publik. Telkom mengoperasikan 

12 anak perusahaan yang beroperasi di berbagai sektor, memberikan keuntungan 

yang signifikan baik untuk para investor maupun masyarakat Indonesia secara 

keseluruhan. Pendirian PN Telekomunikasi, sesuai PP No. 30 tanggal 6 Juli 1965, 

pada dasarnya ditujukan untuk membangun ekonomi nasional sesuai dengan 

ekonomi terpimpin dengan mengutamakan kebutuhan rakyat dan ketenteraman 

rakyat serta ketenangan kerja dalam perusahaan, menuju masyarakat yang adil dan 

makmur materiil dan spiritual. Semangat itulah yang senantiasa diemban 
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TelkomGroup, dari produk fixed line hingga saat ini berkembang menjadi digital 

telecommunication company.  

Dalam proses transformasinya, TelkomGroup menerapkan strategi bisnis 

dan operasional yang berfokus pada pengguna (customer-oriented). Transformasi 

ini bertujuan untuk menjadikan organisasi TelkomGroup lebih ramping (lean) dan 

lebih gesit (agile) dalam menghadapi perubahan dinamika industri telekomunikasi 

yang terus berkembang pesat. Dengan struktur organisasi yang baru, perusahaan 

diharapkan mampu meningkatkan efisiensi serta efektivitas dalam mewujudkan 

pengalaman pengguna (customer experience) yang lebih bermutu. Seiring dengan 

kemajuan teknologi, informasi, dan digitalisasi, kegiatan usaha TelkomGroup 

selalu berkembang dan beradaptasi, meskipun tetap berada dalam cakupan industri 

telekomunikasi dan informasi. Hal ini tercermin dari lini bisnis yang terus menerus 

mengalami inovasi untuk melengkapi layanan yang telah ada terdahulu. 

4.2 Gambaran Objek Penelitian 

Berikut merupakan gambaran objek penelitian : 

4.2.1 Perencanaan Pajak (Effective Tax Rate) 

Effective Tax Rate (ETR) adalah rasio yang menunjukkan rata-rata pajak 

yang harus dibayarkan oleh suatu perusahaan. Rasio ini diukur dengan menilai 

beban pajak penghasilan dan laba sebelum pajak dalam suatu periode tertentu. 

Rasio ini digunakan untuk menilai beban pajak perusahaan, membandingkan 

efesiensi pajak antar perusahaan, serta bermanfaat untuk mengevaluasi kebijakan 
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pajak perusahaan yang tercermin dari strategi perpajakan yang diterapkan 

manajemen.  

Berikut merupakan rumus yang akan digunakan untuk menghitung 

perencanaan pajak: 

Effective Tax Rate  = 
𝑏𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 𝑝𝑒𝑛𝑔ℎ𝑎𝑠𝑖𝑙𝑎𝑛

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
 

 
 

Tabel 4. 1 Effective Tax Rate  

Periode 2020 (IDR) 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Beban Pajak Penghasilan, Laba Sebelum Pajak, 

dan Effective Tax Rate (ETR) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2020. 

ETR dihitung dengan membagi Beban Pajak Penghasilan dengan Laba Sebelum 

Pajak, yang menunjukkan persentase pajak yang dibayarkan perusahaan dari laba 

sebelum pajak. PT XL Axiata Tbk memiliki ETR tertinggi 1,54, yang menunjukkan 

bahwa beban pajaknya lebih besar daripada laba sebelum pajak, kemungkinan 

karena adanya faktor seperti penyesuaian pajak atau akumulasi rugi fiskal 

sebelumnya. PT Smartfren Telecom Tbk dan PT Indosat Tbk memiliki ETR yang 

sama 0,05, menunjukkan bahwa mereka membayar pajak dalam jumlah kecil 

No Nama Perusahaan 
Beban Pajak 

Penghasilan 

Laba Sebelum 

Pajak 
ETR 

 

1 PT XL Axiata Tbk 225.387.000.000 146.211.000.000 1,54  

2 PT Smartfren Telecom Tbk 73.758.643.125 1.597.361.594.513 0,05  

3 PT Indosat Tbk 30.619.000.000 599.541.000.000 0,05  

4 PT Telkom Indonesia Tbk 9.798.000.000.000 38.775.000.000.000 0,25  
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dibandingkan dengan laba sebelum pajaknya. PT Telkom Indonesia Tbk memiliki 

ETR sebesar 0,25, yang berarti perusahaan ini membayar pajak sebesar 25% dari 

laba sebelum pajaknya, angka yang lebih seimbang dibandingkan perusahaan 

lainnya. 

Tabel 4. 2 Effective Tax Rate 

Periode 2021 (IDR) 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Beban Pajak Penghasilan, Laba Sebelum Pajak, 

dan Effective Tax Rate (ETR) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2021. 

ETR dihitung dengan membagi Beban Pajak Penghasilan dengan Laba Sebelum 

Pajak, yang menunjukkan persentase pajak yang dibayarkan perusahaan dari laba 

sebelum pajak. PT XL Axiata Tbk memiliki ETR sebesar 0,25, yang berarti 

perusahaan membayar pajak sebesar 25% dari laba sebelum pajaknya. PT 

Smartfren Telecom Tbk memiliki ETR sebesar 0,23, yang menunjukkan kebijakan 

perpajakan yang serupa. PT Indosat Tbk memiliki ETR sebesar 0,09, yang berarti 

pajak yang dibayarkan relatif lebih kecil dibandingkan laba sebelum pajaknya. PT 

Telkom Indonesia Tbk memiliki ETR sebesar 0,22, yang menunjukkan bahwa 

perusahaan ini membayar pajak sebesar 22% dari laba sebelum pajaknya. 

No Nama Perusahaan 
Beban Pajak 

Penghasilan 

Laba Sebelum 

Pajak 
ETR 

 
1 PT XL Axiata Tbk 419.733.000.000 1.707.540.000.000 0,25  

2 PT Smartfren Telecom Tbk 130.958.853.462 566.283.934.827 0,23  

3 PT Indosat Tbk 646.853.000.000 7.506.974.000.000 0,09  

4 PT Telkom Indonesia Tbk 9.556.000.000.000 43.678.000.000.000 0,22  
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Tabel 4. 3 Effective Tax Rate  

Periode 2022 (IDR) 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Beban Pajak Penghasilan, Laba Sebelum Pajak, 

dan Effective Tax Rate (ETR) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2022. 

ETR dihitung dengan membagi Beban Pajak Penghasilan dengan Laba Sebelum 

Pajak, yang menunjukkan persentase pajak yang dibayarkan perusahaan dari laba 

sebelum pajak. PT XL Axiata Tbk memiliki ETR sebesar 0,17, yang berarti 

perusahaan membayar pajak sebesar 17% dari laba sebelum pajaknya. PT 

Smartfren Telecom Tbk memiliki ETR paling rendah, yaitu 0,01, yang 

menunjukkan bahwa perusahaan ini membayar pajak dalam jumlah sangat kecil 

dibandingkan laba sebelum pajaknya. PT Indosat Tbk memiliki ETR sebesar 0,18, 

yang menunjukkan bahwa beban pajaknya sekitar 18% dari laba sebelum pajak. 

Sementara itu, PT Telkom Indonesia Tbk memiliki ETR tertinggi, yaitu 0,25, 

menunjukkan bahwa perusahaan membayar pajak sebesar 25% dari laba sebelum 

pajaknya. 

  

No Nama Perusahaan 
Beban Pajak 

Penghasilan 

Laba Sebelum 

Pajak 
ETR 

 
1 PT XL Axiata Tbk 231.842.000.000 1.353.030.000.000 0,17  

2 PT Smartfren Telecom Tbk 12.171.000.000 1.076.476.000.000 0,01  

3 PT Indosat Tbk 1.165.586.000.000 6.535.789.000.000 0,18  

4 PT Telkom Indonesia Tbk 9.259.000.000.000 36.339.000.000.000 0,25  
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Tabel 4. 4 Effective Tax Rate  

Periode 2023 (IDR) 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Beban Pajak Penghasilan, Laba Sebelum Pajak, 

dan Effective Tax Rate (ETR) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2023. 

ETR dihitung dengan membagi Beban Pajak Penghasilan dengan Laba Sebelum 

Pajak, yang menunjukkan persentase pajak yang dibayarkan perusahaan dari laba 

sebelum pajak. PT XL Axiata Tbk memiliki ETR sebesar 0,25, yang berarti 

perusahaan membayar pajak sebesar 25% dari laba sebelum pajaknya. PT 

Smartfren Telecom Tbk memiliki ETR tertinggi, yaitu 2,28, yang menunjukkan 

bahwa beban pajak yang dibayarkan lebih besar daripada laba sebelum pajaknya. 

Hal ini bisa disebabkan oleh faktor seperti koreksi fiskal atau rugi fiskal dari tahun-

tahun sebelumnya. PT Indosat Tbk memiliki ETR sebesar 0,19, yang berarti 

perusahaan membayar pajak sekitar 19% dari laba sebelum pajak. PT Telkom 

Indonesia Tbk memiliki ETR sebesar 0,22, yang menunjukkan bahwa perusahaan 

membayar pajak sebesar 22% dari laba sebelum pajaknya.  

 

 

No Nama Perusahaan 
Beban Pajak 

Penghasilan 

Laba Sebelum 

Pajak 
ETR 

 
1 PT XL Axiata Tbk 420.069.000.000 1.704.517.000.000 0,25  

2 PT Smartfren Telecom Tbk 194.091.000.000 85.139.000.000 2,28  

3 PT Indosat Tbk 1.155.842.000.000 5.931.583.000.000 0,19  

4 PT Telkom Indonesia Tbk 8.796.000.000.000 40.794.000.000.000 0,22  
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4.2.2 Profitabilitas (Return On Equity) 

 Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan. Salah satu rasio yang umum digunakan untuk mengukur profitabilitas 

adalah Return On Equity (ROE), merupakan rasio yang membandingkan laba bersih 

setelah pajak dengan total ekuitas perusahaan. ROE digunakan untuk mengukur 

seberapa efektif entitas dalam mengelola ekuitas guna menciptakan keuntungan 

bagi para pemegang saham. Berikut merupakan rumus yang akan digunakan untuk 

menghitung profitabilitas: 

Return On Equity  = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
× 100% 

 
 

Tabel 4. 5 Return On Equity   

Periode 2020 (IDR) 

 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Laba Bersih Setelah Pajak, Total Ekuitas, dan 

Return on Equity (ROE) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2020. ROE 

dihitung dengan membagi Laba Bersih Setelah Pajak dengan Total Ekuitas, yang 

No 
Nama  

Perusahaan 

Laba Bersih 

Setelah Pajak 

Total  

Ekuitas 
% ROE 

1 PT XL Axiata Tbk 371.598.000.000 19.137.366.000.000 100% 0,02 

2 
PT Smartfren 

Telecom Tbk 
1.523.602.951.388 12.365.932.390.850 100% 0,12 

3 PT Indosat Tbk 630.160.000.000 12.913.396.000.000 100% 0,05 

4 
PT Telkom 

Indonesia Tbk 
29.563.000.000.000 120.889.000.000.000 100% 0,24 
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menunjukkan tingkat pengembalian yang diperoleh perusahaan dari ekuitas 

pemegang saham. PT XL Axiata Tbk memiliki ROE sebesar 0,02, yang 

menunjukkan bahwa perusahaan hanya menghasilkan laba bersih sebesar 2% dari 

total ekuitasnya, menandakan efisiensi penggunaan ekuitas yang rendah. PT 

Smartfren Telecom Tbk memiliki ROE sebesar 0,12, yang berarti perusahaan 

mampu menghasilkan laba sebesar 12% dari ekuitasnya, menunjukkan kinerja yang 

lebih baik dibandingkan PT XL Axiata Tbk. PT Indosat Tbk memiliki ROE sebesar 

0,05, menunjukkan pengembalian ekuitas sebesar 5%, yang masih tergolong 

rendah. PT Telkom Indonesia Tbk memiliki ROE tertinggi sebesar 0,24, yang 

berarti perusahaan mampu menghasilkan laba sebesar 24% dari ekuitasnya, 

menunjukkan efisiensi dan profitabilitas yang lebih baik dibandingkan perusahaan 

lainnya. 

Tabel 4. 6 Return On Equity   

Periode 2021 (IDR) 
 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Laba Bersih Setelah Pajak, Total Ekuitas, dan 

Return on Equity (ROE) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2021. ROE 

dihitung dengan membagi Laba Bersih Setelah Pajak dengan Total Ekuitas, yang 

No 
Nama  

Perusahaan 

Laba Bersih 

Setelah Pajak 

Total  

Ekuitas 
% ROE 

1 PT XL Axiata Tbk 1.287.807.000.000 20.088.745.000.000 100% 0,06 

2 
PT Smartfren 

Telecom Tbk 
435.325.081.365 12.653.442.493.967 100% 0,03 

3 PT Indosat Tbk 6.860.121.000.000 10.302.802.000.000 100% 0,67 

4 
PT Telkom 

Indonesia Tbk 
33.948.000.000.000 145.399.000.000.000 100% 0,23 
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menunjukkan tingkat pengembalian yang diperoleh perusahaan dari ekuitas 

pemegang saham. PT XL Axiata Tbk memiliki ROE sebesar 0,06 atau 6%, 

menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba sebesar 6% dari total 

ekuitasnya. PT Smartfren Telecom Tbk memiliki ROE sebesar 0,03 atau 3%, yang 

menunjukkan profitabilitas lebih rendah dibandingkan perusahaan lainnya dalam 

tabel. PT Indosat Tbk mencatatkan ROE tertinggi, yaitu 0,67 atau 67%, 

menandakan bahwa perusahaan ini sangat efisien dalam memanfaatkan ekuitas 

untuk menghasilkan laba. Sementara itu, PT Telkom Indonesia Tbk memiliki ROE 

sebesar 0,23 atau 23%, yang menunjukkan kinerja yang cukup baik dalam 

mengelola ekuitasnya. 

Tabel 4. 7 Return On Equity  

 Periode 2022 (IDR) 
 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Laba Bersih Setelah Pajak, Total Ekuitas, dan 

Return on Equity (ROE) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2022. ROE 

dihitung dengan membagi Laba Bersih Setelah Pajak dengan Total Ekuitas, yang 

menunjukkan tingkat pengembalian yang diperoleh perusahaan dari ekuitas 

pemegang saham. PT XL Axiata Tbk memiliki ROE sebesar 0,04 atau 4%, 

No 
Nama  

Perusahaan 

Laba Bersih 

Setelah Pajak 

Total  

Ekuitas 
% ROE 

1 PT XL Axiata Tbk 1.121.188.000.000 25.774.226.000.000 100% 0,04 

2 
PT Smartfren 

Telecom Tbk 
1.064.305.000.000 15.759.512.000.000 100% 0,07 

3 PT Indosat Tbk 5.370.203.000.000 31.368.590.000.000 100% 0,17 

4 
PT Telkom 

Indonesia Tbk 
27.680.000.000.000 149.262.000.000.000 100% 0,19 
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menunjukkan bahwa perusahaan menghasilkan laba sebesar 4% dari total 

ekuitasnya. PT Smartfren Telecom Tbk memiliki ROE sebesar 0,07 atau 7%, yang 

berarti perusahaan ini memiliki profitabilitas yang lebih baik dibandingkan PT XL 

Axiata Tbk. PT Indosat Tbk mencatatkan ROE sebesar 0,17 atau 17%, yang 

menunjukkan efisiensi yang lebih baik dalam memanfaatkan ekuitasnya untuk 

menghasilkan laba. Sementara itu, PT Telkom Indonesia Tbk memiliki ROE 

tertinggi sebesar 0,19 atau 19%, menandakan bahwa perusahaan ini memiliki 

tingkat pengembalian ekuitas yang paling baik di antara empat perusahaan dalam 

tabel. 

Tabel 4. 8 Return On Equity  

 Periode 2023 (IDR) 

 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Laba Bersih Setelah Pajak, Total Ekuitas, dan 

Return on Equity (ROE) dari empat perusahaan telekomunikasi tahun 2023. ROE 

dihitung dengan membagi Laba Bersih Setelah Pajak dengan Total Ekuitas, yang 

menunjukkan tingkat pengembalian yang diperoleh perusahaan dari ekuitas 

pemegang saham. PT XL Axiata Tbk memiliki ROE sebesar 0,48 atau 48%, yang 

No 
Nama  

Perusahaan 

Laba Bersih 

Setelah Pajak 

Total  

Ekuitas 
% ROE 

1 PT XL Axiata Tbk 1.284.448.000.000 26.504.776.000.000 100% 0,48 

2 
PT Smartfren 

Telecom Tbk 
108.952.000.000 15.672.655.000.000 100% 0,01 

3 PT Indosat Tbk 4.775.741.000.000 33.708.792.000.000 100% 0,14 

4 
PT Telkom 

Indonesia Tbk 
32.208.000.000.000 156.562.000.000.000 100% 0,21 
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menunjukkan bahwa perusahaan sangat efisien mencatatkan kinerja terbaik dalam 

memanfaatkan ekuitasnya untuk menghasilkan laba. PT Smartfren Telecom Tbk 

memiliki ROE terendah, yaitu 0,01 atau 1%, yang menandakan profitabilitas yang 

sangat kecil dibandingkan ekuitas yang dimilikinya. PT Indosat Tbk mencatatkan 

ROE sebesar 0,14 atau 14%, yang menunjukkan efisiensi yang cukup baik dalam 

mengelola ekuitas untuk menghasilkan keuntungan. Sementara itu, PT Telkom 

Indonesia Tbk memiliki ROE sebesar 0,21 atau 21%, yang menandakan bahwa 

perusahaan ini memiliki tingkat pengembalian ekuitas yang stabil dalam 

memanfaatkan ekuitasnya untuk menghasilkan laba dibandingkan sebagian besar 

perusahaan lain yang ada pada tabel. 

Secara keseluruhan, perbedaan ROE antar perusahaan mencerminkan 

efektivitas masing-masing perusahaan dalam memanfaatkan ekuitas untuk 

menghasilkan laba. 

4.2.3 Nilai Perusahaan (Price to Book Value) 

 Price to Book Value adalah rasio yang mengukur perbandingan antara harga 

pasar per saham dengan nilai buku per saham. Rasio ini digunakan untuk menilai 

apakah suatu saham diperdagangkan di atas (overvalued) atau di bawah 

(undervalued) nilai wajarnya. PBV mencerminkan sejauh mana investor bersedia 

membayar terhadap nilai aset bersih suatu perusahaan.  

  



86 
 

 
 

Berikut adalah rumus yang digunakan dalam perhitungan nilai perusahaan.: 

Price to Book Value = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 
 

Tabel 4. 9 Price to Book Value  

Periode 2020 (IDR) 

No Nama Perusahaan 
Harga Pasar Per 

Lembar Saham 

Nilai Buku Per 

Lembar Saham 
PBV 

1 PT XL Axiata Tbk 2.730 1.788 1,53 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 67 47 1,43 

3 PT Indosat Tbk 5.050 2.376 2,13 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 3.310 9.302 0,36 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Harga Pasar Per Lembar Saham, Nilai Buku Per 

Lembar Saham, dan Price to Book Value (PBV) dari empat perusahaan 

telekomunikasi tahun 2020. Rasio PBV dihitung dengan membagi harga pasar 

saham dengan nilai bukunya, yang mencerminkan bagaimana pasar menilai 

perusahaan dibandingkan dengan nilai aset bersihnya. PT Indosat Tbk memiliki 

PBV tertinggi 2,13, yang menunjukkan bahwa pasar menilai sahamnya lebih tinggi 

dibandingkan nilai buku per lembarnya. Hal ini dapat mengindikasikan ekspektasi 

pasar yang positif terhadap prospek pertumbuhan perusahaan. PT XL Axiata Tbk 

dan PT Smartfren Telecom Tbk juga memiliki PBV di atas 1, masing-masing 

sebesar 1,53 dan 1,43. Ini menunjukkan bahwa saham keduanya diperdagangkan 

dengan premi di atas nilai buku, yang dapat mengindikasikan bahwa investor 

melihat potensi bisnis yang menjanjikan. Berbeda dengan perusahaan lain, PT 

Telkom Indonesia Tbk memiliki PBV terendah 0,36, yang berarti harga sahamnya 
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lebih rendah dibandingkan nilai buku per lembarnya. Ini dapat menunjukkan bahwa 

pasar menilai perusahaan ini undervalued atau memiliki prospek pertumbuhan yang 

lebih lambat dibandingkan pesaingnya. 

Tabel 4. 10 Price to Book Value  

Periode 2021 (IDR) 

No Nama Perusahaan 
Harga Pasar Per 

Lembar Saham 

Nilai Buku Per 

Lembar Saham 
PBV 

1 PT XL Axiata Tbk 3.170 1873,13 1,62 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 87 41,07 2,12 

3 PT Indosat Tbk 6.200 1896,01 3,27 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 4.040 22369,08 0,18 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Harga Pasar Per Lembar Saham, Nilai Buku Per 

Lembar Saham, dan Price to Book Value (PBV) dari empat perusahaan 

telekomunikasi tahun 2021. Rasio PBV dihitung dengan membagi harga pasar 

saham dengan nilai bukunya, yang mencerminkan bagaimana pasar menilai 

perusahaan dibandingkan dengan nilai aset bersihnya. PT Indosat Tbk memiliki 

PBV tertinggi 3,27, menunjukkan bahwa sahamnya diperdagangkan lebih dari tiga 

kali lipat nilai buku per lembarnya. Ini mengindikasikan ekspektasi pasar yang 

sangat positif terhadap prospek bisnis Indosat. PT Smartfren Telecom Tbk juga 

memiliki PBV tinggi 2,12, yang menunjukkan bahwa pasar melihat nilai lebih pada 

sahamnya dibandingkan nilai bukunya. PT XL Axiata Tbk memiliki PBV sebesar 

1,62, yang menunjukkan bahwa pasar masih menilai sahamnya lebih tinggi dari 

nilai buku, meskipun tidak sebesar Indosat atau Smartfren. Sementara itu, PT 

Telkom Indonesia Tbk memiliki PBV terendah 0,18, yang berarti sahamnya 
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diperdagangkan jauh di bawah nilai buku. Hal ini bisa mengindikasikan bahwa 

pasar menilai perusahaan ini undervalued atau memiliki prospek pertumbuhan yang 

lebih konservatif dibandingkan pesaingnya. 

Tabel 4. 11 Price to Book Value  

Periode 2022 (IDR) 

No Nama Perusahaan 
Harga Pasar Per 

Lembar Saham 

Nilai Buku Per 

Lembar Saham 
PBV 

1 PT XL Axiata Tbk 2.140 1963,24 1,09 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 66 46,99 1,40 

3 PT Indosat Tbk 6.175 3890,58 1,59 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 3.750 19730,22 0,19 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Harga Pasar Per Lembar Saham, Nilai Buku Per 

Lembar Saham, dan Price to Book Value (PBV) dari empat perusahaan 

telekomunikasi tahun 2022. Rasio PBV dihitung dengan membagi harga pasar 

saham dengan nilai bukunya, yang mencerminkan bagaimana pasar menilai 

perusahaan dibandingkan dengan nilai aset bersihnya. PT Indosat Tbk memiliki 

PBV tertinggi 1,59, yang menunjukkan bahwa pasar menilai sahamnya lebih tinggi 

dibandingkan nilai buku per lembarnya. PT Smartfren Telecom Tbk juga memiliki 

PBV di atas 1, yaitu sebesar 1,40, yang mencerminkan bahwa investor masih 

melihat potensi pertumbuhan dari perusahaan ini. PT XL Axiata Tbk memiliki PBV 

sebesar 1,09, yang berarti harga pasarnya masih sedikit lebih tinggi dari nilai buku. 

Ini mengindikasikan bahwa pasar masih memiliki kepercayaan terhadap kinerja 

perusahaan, meskipun valuasinya lebih rendah dibandingkan Indosat dan 

Smartfren. Sebaliknya, PT Telkom Indonesia Tbk memiliki PBV terendah 0,19, 
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yang berarti harga sahamnya jauh di bawah nilai buku. Ini mengindikasikan bahwa 

pasar menilai perusahaan ini undervalued atau memiliki prospek pertumbuhan yang 

lebih moderat dibandingkan pesaingnya. 

Tabel 4. 12 Price to Book Value  

Periode 2023 (IDR) 

No Nama Perusahaan 
Harga Pasar Per 

Lembar Saham 

Nilai Buku Per 

Lembar Saham 
PBV 

1 PT XL Axiata Tbk 2.000 2018,88 0,99 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 50 46,73 1,07 

3 PT Indosat Tbk 9.375 4180,83 2,24 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 3.950 32177,04 0,12 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Harga Pasar Per Lembar Saham, Nilai Buku Per 

Lembar Saham, dan Price to Book Value (PBV) dari empat perusahaan 

telekomunikasi tahun 2023. Rasio PBV dihitung dengan membagi harga pasar 

saham dengan nilai bukunya, yang mencerminkan bagaimana pasar menilai 

perusahaan dibandingkan dengan nilai aset bersihnya. PT Indosat Tbk memiliki 

PBV tertinggi 2,24, menunjukkan bahwa pasar menilai sahamnya lebih dari dua 

kali lipat nilai bukunya. Hal ini mengindikasikan bahwa investor memiliki 

ekspektasi tinggi terhadap prospek pertumbuhan perusahaan. PT Smartfren 

Telecom Tbk juga memiliki PBV di atas 1 yaitu 1,07, yang menunjukkan bahwa 

pasar menilai sahamnya sedikit lebih tinggi dari nilai buku, mencerminkan 

kepercayaan investor terhadap kinerja perusahaan. PT XL Axiata Tbk memiliki 

PBV sebesar 0,99, yang berarti harga sahamnya hampir setara dengan nilai buku. 

Ini menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan ini dengan valuasi yang relatif 
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wajar tanpa premi yang signifikan. Sebaliknya, PT Telkom Indonesia Tbk memiliki 

PBV terendah 0,12, yang menunjukkan bahwa harga sahamnya jauh lebih rendah 

dibandingkan nilai bukunya. Hal ini bisa mengindikasikan bahwa pasar melihat 

perusahaan ini undervalued, atau memiliki prospek pertumbuhan yang lebih 

konservatif dibandingkan pesaingnya.  

Sebagian besar perusahaan dalam tabel memiliki PBV mendekati atau di 

atas 1, yang menandakan bahwa pasar masih memiliki kepercayaan terhadap 

industri telekomunikasi. Namun, Telkom Indonesia menjadi pengecualian dengan 

PBV jauh di bawah 1, mencerminkan persepsi pasar yang lebih hati-hati terhadap 

kinerja atau strategi bisnisnya. 

4.2.4 Ukuran Perusahaan (Logaritma Natural (Total Aset) 

 Ukuran perusahaan mencerminkan skala besar atau kecilnya suatu 

perusahaan yang berpotensi memengaruhi kinerja bisnisnya. Pengukuran ukuran 

perusahaan dilakukan dengan menggunakan Logaritma Natural (LN) dari total aset. 

Pendekatan ini bertujuan guna menyesuaikan perbedaan skala antar perusahaan, 

sehingga memungkinkan perbandingan yang lebih akurat dan mudah dilakukan. 

Semakin besar ukuran perusahaan, maka tingkat kepercayaan seorang investor juga 

cenderung tinggi terhadap perusahaan.  

Berikut merupakan rumus yang akan digunakan untuk menghitung ukuran 

perusahaan: 

Ukuran Perusahaan  = LN (Total Aset) 
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Tabel 4. 13 Firm Size (Log N)  

Periode 2020 (IDR) 

No Nama Perusahaan Total Aset 
Ukuran 

Perusahaan 

1 PT XL Axiata Tbk 67.745.000.000.000 31,85 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 38.684.276.000.000 31,29 

3 PT Indosat Tbk 62.778.740.000.000 31,77 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 246.943.000.000.000 33,14 
Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Total Aset dan Ukuran Perusahaan dari empat 

perusahaan telekomunikasi Indonesia tahun 2020. Ukuran perusahaan diukur 

berdasarkan logaritma natural dari total aset, yang merupakan indikator penting 

dalam menilai skala dan kapasitas finansial suatu perusahaan. PT Telkom Indonesia 

Tbk memiliki total aset terbesar, yaitu Rp246,94 triliun, dengan ukuran perusahaan 

33,14, menunjukkan bahwa perusahaan ini adalah yang terbesar dalam industri 

telekomunikasi di Indonesia. Hal ini mencerminkan posisi dominannya di pasar 

serta kapasitas aset yang jauh lebih besar dibandingkan pesaingnya. PT XL Axiata 

Tbk dan PT Indosat Tbk memiliki total aset yang relatif sebanding, masing-masing 

Rp67,75 triliun dan Rp62,77 triliun, dengan ukuran perusahaan 31,85 dan 31,77. 

Kedua perusahaan ini termasuk dalam kategori perusahaan besar di industri 

telekomunikasi, meskipun skalanya masih jauh di bawah Telkom Indonesia. PT 

Smartfren Telecom Tbk memiliki total aset terkecil dalam tabel, yaitu Rp38,68 

triliun, dengan ukuran perusahaan 31,29. Meskipun asetnya lebih kecil 

dibandingkan pesaing lainnya, Smartfren tetap memiliki skala operasi yang cukup 

besar dalam industri telekomunikasi Indonesia. 
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Tabel 4. 14 Firm Size (Log N)  

Periode 2021 (IDR) 

No Nama Perusahaan Total Aset 
Ukuran 

Perusahaan 

1 PT XL Axiata Tbk 72.753.000.000.000 31,92 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 43.357.850.000.000 31,40 

3 PT Indosat Tbk 63.397.148.000.000 31,78 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 277.184.000.000.000 33,26 
Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Total Aset dan Ukuran Perusahaan dari empat 

perusahaan telekomunikasi Indonesia tahun 2021. Ukuran perusahaan diukur 

berdasarkan logaritma natural dari total aset, yang merupakan indikator penting 

dalam menilai skala dan kapasitas finansial suatu perusahaan. PT Telkom Indonesia 

Tbk memiliki total aset terbesar, yaitu Rp277,18 triliun, dengan ukuran perusahaan 

33,26, yang menunjukkan dominasinya dalam industri telekomunikasi di Indonesia. 

Skala aset yang jauh lebih besar dibandingkan kompetitornya menandakan posisi 

kuat Telkom dalam infrastruktur dan sumber daya finansial. PT XL Axiata Tbk dan 

PT Indosat Tbk memiliki aset yang cukup sebanding, masing-masing Rp72,75 

triliun dan Rp63,39 triliun, dengan ukuran perusahaan 31,92 dan 31,78. Kedua 

perusahaan ini berada di kategori menengah dalam industri telekomunikasi, dengan 

kapasitas yang cukup besar untuk bersaing dengan Telkom Indonesia. PT Smartfren 

Telecom Tbk memiliki total aset terkecil, yaitu Rp43,35 triliun, dengan ukuran 

perusahaan 31,40. Meskipun lebih kecil dibandingkan pesaingnya, Smartfren tetap 

memiliki skala yang cukup besar dalam industri telekomunikasi nasional. 
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Tabel 4. 15 Firm Size (Log N)  

Periode 2022 (IDR) 

No Nama Perusahaan Total Aset 
Ukuran 

Perusahaan 

1 PT XL Axiata Tbk 87.277.000.000.000 32,10 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 46.492.367.000.000 31,47 

3 PT Indosat Tbk 113.657.346.000.000 32,36 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 275.192.000.000.000 33,25 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Total Aset dan Ukuran Perusahaan dari empat 

perusahaan telekomunikasi Indonesia tahun 2022. Ukuran perusahaan diukur 

berdasarkan logaritma natural dari total aset, yang merupakan indikator penting 

dalam menilai skala dan kapasitas finansial suatu perusahaan. PT Telkom Indonesia 

Tbk tetap menjadi perusahaan terbesar dalam industri telekomunikasi dengan total 

aset Rp275,19 triliun dan ukuran perusahaan 33,25. Ini menunjukkan posisi 

dominannya sebagai pemimpin industri dengan infrastruktur dan sumber daya yang 

paling kuat dibandingkan kompetitornya. PT Indosat Tbk mengalami peningkatan 

signifikan dalam total aset menjadi Rp113,65 triliun, dengan ukuran perusahaan 

32,36. Ini mengindikasikan bahwa Indosat memperkuat posisinya dalam industri 

dan semakin mendekati skala operasi Telkom. PT XL Axiata Tbk memiliki total 

aset Rp87,27 triliun, dengan ukuran perusahaan 32,10. Meskipun berada di bawah 

Indosat dalam hal aset, XL Axiata masih termasuk dalam kategori perusahaan besar 

dalam industri telekomunikasi. PT Smartfren Telecom Tbk memiliki aset paling 

kecil sebesar Rp46,49 triliun, dengan ukuran perusahaan 31,47. Meski lebih kecil 
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dibandingkan pesaingnya, Smartfren tetap memiliki daya saing dan kapasitas 

operasional yang cukup besar di sektor telekomunikasi. 

Tabel 4. 16 Firm Size (Log N)  

Periode 2023 (IDR) 

No Nama Perusahaan Total Aset 
Ukuran 

Perusahaan 

1 PT XL Axiata Tbk 87.688.000.000.000 32,10 

2 PT Smartfren Telecom Tbk 45.044.801.000.000 31,44 

3 PT Indosat Tbk 114.722.249.000.000 32,37 

4 PT Telkom Indonesia Tbk 287.042.000.000.000 33,29 

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025. 

Tabel di atas menampilkan Total Aset dan Ukuran Perusahaan dari empat 

perusahaan telekomunikasi Indonesia tahun 2023. Ukuran perusahaan diukur 

berdasarkan logaritma natural dari total aset, yang merupakan indikator penting 

dalam menilai skala dan kapasitas finansial suatu perusahaan. PT Telkom Indonesia 

Tbk tetap menjadi perusahaan telekomunikasi terbesar dengan total aset Rp287,04 

triliun dan ukuran perusahaan 33,29. Ini mengukuhkan posisi Telkom sebagai 

pemimpin industri dengan infrastruktur dan sumber daya yang jauh lebih besar 

dibandingkan pesaingnya. PT Indosat Tbk menunjukkan pertumbuhan dengan total 

aset Rp114,72 triliun dan ukuran perusahaan 32,37. Ini mengindikasikan ekspansi 

yang kuat, menjadikannya pemain terbesar kedua dalam industri ini. PT XL Axiata 

Tbk memiliki total aset Rp87,69 triliun, dengan ukuran perusahaan 32,10. XL 

Axiata tetap berada di posisi ketiga dalam hal skala operasi dan terus 

mempertahankan daya saingnya di industri telekomunikasi. PT Smartfren Telecom 

Tbk masih memiliki total aset terkecil di antara empat perusahaan ini, yaitu 
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Rp45,04 triliun, dengan ukuran perusahaan 31,44. Meskipun lebih kecil 

dibandingkan pesaingnya, Smartfren tetap bertahan dalam kompetisi dan memiliki 

potensi untuk berkembang lebih lanjut. 

Secara keseluruhan, PT Telkom Indonesia Tbk masih menjadi pemimpin 

pasar dengan selisih aset yang signifikan, sementara PT Indosat Tbk dan PT XL 

Axiata Tbk bersaing sebagai pemain menengah, sementara PT Smartfren Telecom 

Tbk tetap menjadi perusahaan dengan skala lebih kecil tetapi tetap kompetitif dalam 

industri telekomunikasi di Indonesia. 
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BAB V 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bab ini akan menguraikan hasil penelitian mengenai Pengaruh Perencanan 

Pajak dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan 

sebagai Variabel Moderasi Pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2023. Penelitian ini 

menggunakan jenis data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan 

melalui www.idx.co.id. Data yang dikumpulkan akan menjadi sumber informasi 

utama untuk menjawab permasalahan yang telah dibahas pada bab sebelumnya. 

5.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif dipakai untuk menjelaskan semua aspek yang 

berkaitan dengan pengumpulan, peringkasan, dan penyajian hasil sintesis data. 

Analisis ini menjelaskan ciri-ciri data rujukan pada nilai minimum, maksimum, 

rata-rata, dan deviasi standar dari variabel-variabel dalam penelitian ini. 

Tabel 5. 1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ETR 16 .01 2.28 .3894 .61398 

ROE 16 .01 .67 .1706 .17909 

PBV 16 .12 3.27 1.3331 .86910 

Firm Size 16 31.29 33.29 32.1744 .70723 

Valid N (listwise) 16     

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

http://www.idx.co.id/
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Berdasarkan tabel 5.1 analisis statistik deskriptif di atas, maka dapat diuraikan 

sebagai berikut:  

• Pada Variabel Perencanaan Pajak yang diukur menggunakan Effective Tax Rate 

menunjukkan bahwa jumlah sampel (N) sebanyak 16, memiliki nilai minimum 

0.01 pada perusahaan Smartfren Telecom Tbk ( FREN ) pada tahun 2022 dan 

nilai maximum sebesar 2.28 pada perusahaan yang sama yakni Smartfren 

Telecom Tbk ( FREN )  pada tahun 2023. Rata-rata ( mean) Effective Tax Rate 

adalah 0.3894 dengan standar deviasi 0.61398. Dengan demikian, nilai mean 

lebih kecil dari standar deviasi ini mencerminkan bahwa lebar rentang datanya 

semakin rendah yang artinya Perencanaan Pajak dapat mempengaruhi dependen 

variabel. 

• Pada Variabel Profitabilitas yang diukur menggunakan Return On Equity 

menunjukkan bahwa jumlah sampel (N) sebanyak 16, memiliki nilai minimum 

0.01 pada perusahaan Smartfren Telecom Tbk ( FREN ) pada tahun 2023 dan 

nilai maximum sebesar 0.67 pada perusahaan Indosat Tbk ( ISAT )  pada tahun 

2021. Rata-rata ( mean) Return On Equity adalah 0.1706 dengan standar deviasi 

0.17909. Dengan demikian, nilai mean lebih kecil dari standar deviasi ini 

mencerminkan bahwa lebar rentang datanya semakin rendah yang artinya 

Profitabilitas dapat mempengaruhi dependen variabel. 

• Pada Variabel Nilai Perusaahaan yang diukur menggunakan Price to Book Value 

menunjukkan bahwa jumlah sampel (N) sebanyak 16, memiliki nilai minimum 

0.12 pada perusahaan Telkom Indonesia Tbk ( TLKM ) pada tahun 2023 dan 
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nilai maximum sebesar 3.27 pada perusahaan Indosat Tbk ( ISAT )  pada tahun 

2021. Rata-rata ( mean) Price to Book Value adalah 1.3331 dengan standar 

deviasi 0.86910. Dengan demikian, nilai mean lebih besar dari standar deviasi 

ini mencerminkan bahwa lebar rentang datanya semakin tinggi yang artinya 

Nilai Perusahaan tidak dapat mempengaruhi dependen variabel. 

• Pada Variabel Ukuran Perusahaan yang diukur menggunakan Firm Size (Total 

Aset) menunjukkan bahwa jumlah sampel (N) sebanyak 16, memiliki nilai 

minimum 31.29 pada perusahaan Smartfren Telecom Tbk ( FREN ) pada tahun 

2020 dan nilai maximum sebesar 33.29 pada perusahaan Telkom Indonesia Tbk 

( TLKM ) pada tahun 2023. Rata-rata ( mean) Firm Size (Total Aset) adalah 

32.1744 dengan standar deviasi 0.70723. Dengan demikian, nilai mean lebih 

besar dari standar deviasi ini menunjukkan bahwa lebar rentang datanya semakin 

tinggi yang artinya Ukuran Perusahaan tidak dapat mempengaruhi dependen 

variabel. 

5.2 Uji Asumsi Klasik 

 Uji ini dilakukan guna memastikan bahwa persamaan regresi yang 

dihasilkan adalah akurat dan estimasi. Uji asumsi klasik yang akan dipakai 

mencakup: uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi, dan uji 

heteroskedastisitas. 
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5.2.1 Uji Normalitas 

Uji Normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah nilai residual yang 

dihasilkan berdistribusi normal atau tidak. Dalam penelitian ini sampel yang 

digunakan <50, maka untuk menguji apakah data berdistribusi normal atau tidak 

dapat dilihat dengan menggunakan uji Shapiro-Wilk Test. Jika nilai p-value > 0.05, 

maka data dapat dinyatakan berdistribusi normal. 

Hasil pengujian normalitas dapat dilihat pada tabel dibawah ini : 

Tabel 5. 2 Uji Normalitas  

Tests of Normality 

 

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 

Statistic df Sig. Statistic df Sig. 

ETR .177 16 .195 .971 16 .854 

ROE .122 16 .200* .982 16 .979 

PBV .172 16 .200* .899 16 .078 

Firm Size .137 16 .200* .936 16 .302 

*. This is a lower bound of the true significance. 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

Berdasarkan hasil pengujian normalitas menggunakan SPSS seperti pada 

tabel di atas, maka dapat diketahui bahwa nilai p-value dari semua variabel > 0.05, 

sehingga dapat dikatakan data yang ada berdistribusi normal. 

5.2.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menilai apakah model regresi telah 

menemukan hubungan antarvariabel independen. Jika terdapat hubungan, maka 
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terjadi multikolinearitas. Model regresi yang baik harusnya tidak menunjukkan 

hubungan antarvariabel independen. Untuk menguji ada atau tidaknya 

multikolinearitas, dapat diketahui dengan melihat tolerance dan Variable Imflation 

Factor (VIF). Kriteria dalam pengambilan keputusan: 

• Jika nilai tolerance > 0.100 dan nilai VIF < 10.00 maka tidak terjadi gejala 

multikolinearitas. 

• Jika nilai tolerance < 0.100 dan nilai VIF > 10.00 maka terjadi gejala 

multikolinearitas. 

 Berikut hasil pengujian multikolinearitas yang dapat dilihat dari tabel di 

bawah ini:  

Tabel 5. 3 Uji Multikolinearitas 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

Dari hasil pengujian multikolinearitas pada tabel diatas menjelaskan bahwa : 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardi

zed 

Coefficie

nts 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 32.616 7.384  4.417 .001   

ETR -.255 .271 -.180 -.938 .367 .872 1.147 

ROE 1.506 .932 .310 1.615 .132 .869 1.151 

Firm Size -.977 .230 -.795 -4.255 .001 .918 1.089 

a. Dependent Variable: PBV 
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• Pada Variabel Perencanaan Pajak yang diukur menggunakan Effective Tax 

Rate menunjukkan nilai tolerance 0.872 > 0.100 dan nilai VIF 1.147 < 10.00 

sehingga dalam penelitian ini tidak terdapat multikolinearitas. 

• Pada Variabel Profitabilitas yang diukur menggunakan Return On Equity 

menunjukkan nilai tolerance 0.869 > 0.100 dan nilai VIF 1.151 < 10.00 

sehingga dalam penelitian ini tidak terdapat multikolinearitas. 

• Pada Variabel Ukuran Perusahaan yang diukur menggunakan Firm Size (Total 

Aset) menunjukkan nilai tolerance 0.918 > 0.100 dan nilai VIF 1.089 < 10.00 

sehingga dalam penelitian ini tidak terdapat multikolinearitas. 

Maka dapat disimpulkan bahwa semua variabel bebas: Perencanaan Pajak 

(ETR), Profitabilitas (ROE) dan Ukuran Perusahaan (Firm Size) memiliki nilai 

tolerance > 0.100 dan nilai VIF < 10.00 sehingga dalam penelitian ini tidak terjadi 

gejala multikolinearitas. 

5.2.3 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi memiliki tujuan untuk menilai apakah ada hubungan antara 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode 

sebelumnya. Apabila ada hubungan, maka hal ini dikenal sebagai masalah 

autokorelasi. Model regresi yang baik harusnya tidak menunjukkan adanya 

autokorelasi. Untuk melakukan uji autokorelasi, dapat digunakan uji Run Test. 

Kriteria dalam pengambilan keputusan: 

• Jika Asymp.Sig. (2-tailed) >𝑎 (0.05) artinya tidak terjadi gejala autokorelasi. 

• Jika Asymp.Sig. (2-tailed) < 𝑎 (0.05) artinya terjadi gejala autokorelasi.  
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Berikut hasil pengujian autokorelasi yang dapat dilihat dari tabel di bawah 

ini: 

Tabel 5. 4 Uji Autokorelasi 

Runs Test 

 

Unstandardized 

Residual 

Test Valuea -.16308 

Cases < Test Value 8 

Cases >= Test Value 8 

Total Cases 16 

Number of Runs 8 

Z -.259 

Asymp. Sig. (2-tailed) .796 

a. Median 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi pada tabel di atas menunjukkan 

bahwa nilai Asymp.Sig. (2-tailed) 0.796 > 0.05 yang artinya tidak terjadi gejala 

autokorelasi. 

5.2.4 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui dan menguji apakah 

terdapat ketidaksetaraan varians antara residual satu observasi dengan observasi 

lainnya dalam model regresi. Jika varians residualnya tidak sama, ini menunjukkan 

adanya heteroskedastisitas. Model regresi yang baik ketika tidak terdapat 

heteroskedastisitas. Untuk melakukan uji heteroskedastisitas, dalam penelitian ini 

menggunakan SPSS versi 25 dengan uji Glejser. Kriteria dalam pengambilan 

keputusan: 
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• Jika nilai signifikansi > 0.05, maka tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

• Jika nilai signifikansi < 0.05, maka terjadi gejala heteroskedastisitas. 

Berikut hasil pengujian heteroskedastisitas yang dapat dilihat dari tabel di 

bawah ini: 

Tabel 5. 5 Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 6.861 3.252  2.110 .057 

X1_ETR -.081 .120 -.165 -.674 .513 

X2_ROE .766 .411 .457 1.866 .087 

Z_ Firm Size -.203 .101 -.478 -2.005 .068 

a. Dependent Variable: ABS_RES 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

 Dari hasil pengujian heteroskedastisitas pada tabel di atas, dapat diketahui 

bahwa variabel X1 memiliki nilai signifikansi sebesar 0.513 > 0.05 yang artinya X1 

tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. Diketahui variabel X2 memiliki nilai 

signifikansi sebesar 0.087 > 0.05 yang artinya X2 tidak terjadi gejala 

heteroskedastisitas. Diketahui variabel Z memiliki nilai signifikansi sebesar 0.068  

> 0.05 yang artinya Z tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. Maka dapat ditarik 

kesimpulan dari ketiga variabel yang digunakan memiliki nilai signifikansi lebih 

besar > 0.05, sehingga dalam penelitian ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 
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5.3 Analisis Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi linear berganda merupakan metode statistik yang digunakan 

untuk mengukur hubungan linier antara dua atau lebih variabel independen dengan 

variabel dependen. Tujuan dari analisis ini adalah untuk memahami arah serta 

pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat. Berikut adalah model regresi 

linear berganda dalam penelitian ini: 

Persamaan 1. Regresi Linear Berganda 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ∈ 

Persamaan 2. Uji Interaksi Regresi Linear Berganda Variabel Moderasi 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ß3 (X1 × Z) + ∈ 

Persamaan 3. Uji Interaksi Regresi Linear Berganda Variabel Moderasi 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ß3 (X2 × Z) + ∈ 

 

Keterangan: 

Y = Nilai Perusahaan 

a = Konstanta persamaan regresi 

ß1- ß3 = Koefisien Regresi  

XI = Perencanaan Pajak 

X2 = Profitabilitas 
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Z = Ukuran Perusahaan 

∈ = Variabel Residual ( error) 

Berikut hasil analisis regresi linear berganda yang dapat dilihat pada tabel di bawah 

ini:  

Tabel 5. 6 Analisis Regresi Linear Berganda  

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.220 .399  3.061 .009 

X1 -.063 .407 -.044 -.154 .024 

X2 .807 1.397 .166 .578 .000 

a. Dependent Variable: Y 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 
 

Dari hasil analisis regresi linear berganda pada tabel di atas, maka dapat 

dirumuskan model persamaan regresinya adalah sebagai berikut:  

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ∈ 

Y = 1.220 - 0.063 X1 + 0.807 X2+ ∈ 

 Model persamaan regresi berganda di atas bermakna: 

• Konstanta (α) memiliki nilai sebesar 1.220 dengan tanda positif, yang 

berarti jika variabel Perencanaan Pajak dan Profitabilitas bernilai nol 

(konstan), maka nilai Y akan sebesar 1.220. 
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• Koefisien regresi untuk variabel Perencanaan Pajak (X1) adalah -0.063 

dengan tanda negatif, yang menunjukkan bahwa setiap peningkatan pada 

variabel X1 akan menyebabkan penurunan nilai perusahaan sebesar 0.063. 

• Nilai koefisien regresi variabel Profitabilitas (X2) sebesar 0.807 dengan 

tanda positif. Yang menyatakan apabila variabel X2 atau tingkat 

Profitabilitas meningkat, maka nilai perusahaan juga akan naik sebesar 

0.807. 

5.4 Koefisien Korelasi (R) 

Koefisien korelasi bertujuan untuk mengetahui hubungan dan menguji hipotesis 

di antara dua variabel dalam situasi di mana kedua variabel berbentuk rasio atau 

interval. Apabila nilai koefisien korelasi menunjukkan nilai yang positif, maka 

kedua variabel memiliki hubungan yang searah atau dikenal sebagai korelasi 

positif, yang menunjukkan bahwa variabel bebas dan variabel terikat mengalami 

peningkatan. 

Berikut hasil koefisien korelasi yang dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

 

Tabel 5. 7 Koefisien Korelasi (R) 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .784a .615 .519 .60289 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 
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Berdasarkan hasil koefisien korelasi ( R ) pada tabel di atas dapat disimpulkan 

bahwa, nilai koefisien korelasi 0.784 > 0.05 hal ini menggambarkan variabel 

Perencanaan Pajak dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan terdapat korelasi 

yang memiliki tingkat hubungan yang tergolong kuat serta menunjukkan nilai yang 

positif, maka kedua variabel memiliki hubungan yang searah atau dikenal sebagai 

korelasi positif. 

5.5 Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien determinasi ini menunjukkan sejauh mana model regresi dapat 

menjelaskan varians terhadap variabel dependen. Ketika nilai R² semakin 

meningkat, kemampuan variabel independen untuk menguraikan dampak variabel 

dependen juga akan semakin meningkat. 

 Berikut hasil koefisien determinasi, dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

Tabel 5. 8 Koefisien Determinasi (R²) 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .784a .615 .519 .60289 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

Dari hasil koefisien determinasi mencerminkan bahwa nilai R2 yaitu 

sebesar 0.615 yang berarti bahwa Pengaruh Perencanaan Pajak dan Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan yaitu sebesar 61.5% dan sisanya 38.5% dipengaruhi oleh 

variabel lain. 
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5.6 Pengujian Hipotesis 

5.6.1 Uji t (Secara Parsial) 

Uji t digunakan untuk menunjukkan seberapa besar pengaruh satu variabel 

independen terhadap variabel dependen. Berikut ketentuan penerimaan atau 

penolakan hipotesis: 

1. Jika t hitung > t tabel atau tingkat signifikan ( Sig < 0,05 ) maka secara parsial 

variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.. 

2. Jika t hitung < t tabel atau tingkat signifikan ( Sig > 0,05 ) maka secara parsial 

variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen..  

Berikut hasil pengujian t secara parsial yang dapat dilihat pada tabel di 

bawah ini:  

Tabel 5. 9 Uji t ( secara parsial) 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.711 .120  14.268 .000 

X1 -.406 .159 -.349 -2.546 .024 

X2 -1.292 .257 -.688 -5.017 .000 

a. Dependent Variable: Y 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

T Hitung = 2.546 dan 5.017 

T Tabel = (5% ; (df=n-k) = (0.05 ; 16-4) 
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t = (0.05 ; 12) 

t = 1.78229  

Dari hasil pengujian t secara parsial pada tabel di atas, maka dapat diuraikan 

sebagai berikut: 

• Diketahui T hitung 2.546 > T tabel 1.782 dan nilai signifikan untuk 

pengaruh X1 terhadap Y adalah sebesar 0.024 < 0.05 dengan demikian dapat 

disimpukan bahwa mempunyai pengaruh secara parsial dan signifikan 

antara perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Artinya, terdapat 

pengaruh negatif signifikan antara perencanaan pajak ( X1 ) terhadap nilai 

perusahaan ( Y). 

• Diketahui T hitung 5.017 > T tabel 1.782 dan nilai signifikan untuk 

pengaruh X2 terhadap Y adalah sebesar 0.000 < 0.05 dengan demikian dapat 

disimpukan bahwa mempunyai pengaruh secara parsial dan signifikan 

antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Artinya, terdapat pengaruh 

signifikan antara profitabilitas (X2) terhadap nilai perusahaan (Y). 

5.6.2 Uji F (Secara Simultan) 

Uji F dilakukan untuk menentukan apakah variabel independen 

berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. Berikut ketentuan 

penerimaan atau penolakan hipotesis: 

1. Jika F hitung > F tabel atau signifikansi < 0,05, maka dapat diartikan bahwa 

terdapat pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen. 
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2. Jika F hitung < F tabel atau signifikansi > 0,05, maka dapat diartikan bahwa 

tidak terdapat pengaruh antara variabel independen terhadap variabel 

dependen.. 

Berikut hasil pengujian F secara simultan yang dapat dilihat pada tabel di bawah 

ini:  

Tabel 5. 10 Uji F ( secara simultan) 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 6.968 3 2.323 6.391 .008b 

Residual 4.362 12 .363   

Total 11.330 15    

a. Dependent Variable: Y 

b. Predictors: (Constant), Z, X1, X2 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

F Hitung = 6.391 

F Tabel = Df 1= 3 ; Df 2= n-k-1 (16-3-1) =12 

F Tabel = 3.49 

Berdasarkan hasil pengujian F secara simultan pada tabel di atas dapat 

disimpulkan bahwa, nilai F hitung 6.391 > F tabel 3.49 dam nilai signifikan adalah 

sebesar 0.008 < 0.05 yang menyatakan bahwa variabel perencanaan pajak (X1 ) dan 

profitabilitas ( X2) berpengaruh secara simultan dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan (Y). 
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5.6.3 Moderated Regression Analysis (MRA) 

Moderated Regression Analysis (MRA) bertujuan untuk meneliti dampak 

variabel moderasi terhadap hubungan antara variabel independen dan dependen. 

Variabel moderasi dapat memperkuat atau memperlemah hubungan yang 

diperlihatkan melalui variabel interaksi X × Z. Untuk Hasil dari uji ini koefisien ß3 

akan menentukan hasil moderasi. Untuk melakukan uji MRA, dalam penelitian ini 

menggunakan SPSS versi 25 dengan Process Makro (Andrew F. Hayes). Kriteria 

dalam pengambilan keputusan: Jika n Signifikan (p.value < 0.05), maka moderasi 

terjadi. 

Berikut hasil pengujian Moderated Regression Analysis (MRA) yang dapat 

dilihat pada tabel di bawah ini:  

Tabel 5. 11 Uji MRA  

Model 1 (X1*Z) 

 coeff se t p LLCI ULCI 

constant 31.7674 13.3393 2.3815 .0347 2.6984 60.8364 

X1 -4.4114 45.1626 -.0977 .9238 -102.8300 94.0072 

Z -.9419 .4193 -2.2465 .0443 -1.8556 -.0282 

Int_1 .1278 1.4310 .0893 .9303 -2.9907 3.2463 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 

Tabel 5. 12 Uji MRA  

Model 2 (X2*Z) 

 coeff se t p LLCI ULCI 

constant -25.3858     18.8709     -1.3452       .2034    -66.5093     15.7377 

X1 303.9385     96.0869      3.1632       .0082     94.5454    513.3317 

Z .8466       .5945      1.4240       .1799      -.4489      2.1420 

Int_1 -9.4926    3.0183     -3.1450       .0085    -16.0702     -2.9151 

Sumber : Hasil Olah Data SPSS v25, 2025. 
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Berdasarkan hasil Moderated Regression Analysis (MRA) pada tabel di 

atas, maka dapat dirumuskan model persamaan regresinya sebagai berikut:  

Model Persamaan Moderasi 1 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ß3 (X1 × Z) + ∈ 

Y = 31.7674 - 4.4114 X1 + 303.9385 X2 + 0.1278 + ∈ 

Model Persamaan Moderasi 2 

Y = α+ ß1 X1 + ß2 X2 + ß3 (X2 × Z) + ∈ 

Y = -25.3858 - 4.4114 X1 + 303.9385 X2 - 9.4926 + ∈ 

Berdasarkan model persamaan variabel moderasi di atas, dapat diketahui 

bahwa: 

• p-value untuk variabel interaksi pertama antara X1 (Perencanaan Pajak) dan 

Z (Ukuran Perusahaan) sebesar 0,9303 (>0,05), sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Ukuran Perusahaan tidak mampu memoderasi pengaruh 

Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan. 

• p-value untuk variabel interaksi kedua antara X2 (Profitabilitas) dan Z 

(Ukuran Perusahaan) sebesar 0,0085 (<0,05), sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Ukuran Perusahaan mampu memoderasi pengaruh Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan. 

5.7 Pembahasan 

5.7.1 Pengaruh Perencanaan Pajak (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y) 
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Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan menjelaskan bahwa nilai 

signifikansi sebesar 0.024 < 0.05 dengan nilai unstandardized beta -0.046 

menunjukkan bahwa perencanaan pajak berpengaruh negatif secara signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian dapat disimpukan bahwa jika 

perencanaan pajak meningkat maka nilai perusahaan menurun sebesar -0.046 dan 

begitu juga sebaliknya. 

Perencanaan pajak yang tinggi mengindikasikan bahwa perusahaan 

memiliki strategi tertentu untuk mengurangi beban pajaknya, baik melalui insentif 

pajak, penghindaran pajak, atau metode perencanaan lainnya. Dengan begitu, 

perusahaan bisa mengalokasikan sebagian besar pendapatannya untuk kegiatan 

operasional dan investasi, yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Namun, di sisi lain, jika perencanaan pajak dilaksanakan secara agresif, 

dapat memunculkan risiko ketidakpastian pajak dan kemungkinan sanksi dari 

otoritas pajak. Hal ini sejalan dengan teori Suandy (2017:20), yang mengemukakan 

bahwa perencanaan pajak digunakan untuk mengatur kewajiban pajak agar lebih 

efisien sesuai dengan regulasi yang berlaku. Semakin tinggi perencanaan pajak, 

maka akan semakin berdampak terhadap strategi keuangan perusahaan yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh 

Christiani et al., (2022) dengan objek pada perusahaan sektor pertanian yang 

terdaftar di bursa efek indonesia periode tahun 2015-2019, menyatakan bahwa 
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perencanaan pajak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Tetapi, tidak sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh Cahyanti et al., 

(2024) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023, 

mengindentifikasi bahwa perencanaan pajak tidak berdampak terhadap nilai 

perusahaan.  

Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis peneliti yang diduga 

perencanaan pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Industri 

Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis pertama dalam penelitian 

ini diterima. 

5.7.2 Pengaruh Profitabilitas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan menjelaskan bahwa nilai 

signifikansi sebesar 0.000 < 0.05 dengan nilai unstandardized beta -1.292 

menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif secara signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Dengan demikian dapat disimpukan bahwa jika profitabilitas 

meningkat maka nilai perusahaan akan menurun sebesar -1.292 dan begitu juga 

sebaliknya. 

Profitabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

menghasilkan laba dari aktivitas operasionalnya. Dengan laba yang lebih besar, 

perusahaan memiliki lebih banyak sumber daya untuk dialokasikan ke dalam 
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ekspansi bisnis, investasi, atau pembayaran dividen kepada pemegang saham, yang 

pada akhirnya berpotensi meningkatkan nilai perusahaan. 

Namun, jika profitabilitas tidak dikelola dengan baik, perusahaan dapat 

menghadapi risiko tertentu, seperti alokasi laba yang kurang optimal, kebijakan 

dividen yang tidak menarik bagi investor, atau peningkatan pajak akibat laba yang 

lebih besar. Selain itu, profitabilitas yang tinggi juga dapat menimbulkan spekulasi 

terkait praktik manajemen laba atau strategi bisnis jangka pendek yang dapat 

berdampak negatif pada persepsi pasar dan nilai perusahaan. 

Pandangan ini sejalan dengan teori Kasmir (2019:198) yang menyatakan 

bahwa profitabilitas memainkan peran penting dalam strategi keuangan perusahaan, 

tetapi dampaknya terhadap nilai perusahaan dapat bervariasi tergantung pada 

bagaimana laba tersebut dikelola. Dengan demikian, semakin tinggi profitabilitas 

suatu perusahaan, semakin besar pengaruhnya terhadap strategi keuangan dan nilai 

perusahaan, baik secara positif maupun negatif, tergantung pada kebijakan dan 

transparansi yang diterapkan dalam pengelolaan laba. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh  

Astari et al., (2019) pada perusahaan Property dan Real Estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018, menyatakan bahwa profitabilitas 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi, tidak sejalan dengan kajian empiris 

yang dilakukan oleh R. D. Putra & Gantino (2021) pada Industri sektor Farmasi dan 
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sektor Property & Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2019, menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan.  

Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis peneliti yang diduga 

profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub 

Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 

Dapat disimpulkan bahwa hipotesis kedua dalam penelitian ini diterima. 

5.7.3 Pengaruh Perencanaan Pajak (X1) dan Profitabilitas (X2) terhadap 

Nilai Perusahaan (Y)  

Berdasarkan hasil pengujian F secara simultan dapat disimpulkan bahwa, 

variabel Perencanaan Pajak (X1) dan Profitabilitas (X2) berpengaruh secara 

simultan dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan nilai signifikan 

adalah sebesar 0.008 < 0.05. 

Berdasarkan nilai koefisien korelasi (R) yaitu sebesar 0.784 > 0.05 hal ini 

menggambarkan variabel Perencanaan Pajak dan Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan terdapat korelasi yang memiliki tingkat hubungan yang tergolong kuat. 

Dengan nilai Koefisien determinasi (R²) yaitu sebesar 0.615 dapat diartikan bahwa 

variabel Perencanaan Pajak dan Profitabilitas mampu menjelaskan variasi 

perubahan dalam Nilai Perusahaan sebesar 61.5%, sementara sisanya dipengaruhi 

oleh faktor lain di luar penelitian ini. Profitabilitas menilai sejauh mana perusahaan 

efektif dalam menghasilkan keuntungan dari aktivitas operasionalnya, yang pada 

gilirannya dapat meningkatkan kepercayaan investor serta mendukung 
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perkembangan nilai perusahaan. Di sisi lain, perencanaan pajak yang baik dapat 

memaksimalkan struktur keuangan perusahaan sehingga memberikan dampak 

positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh Janah 

& Munandar (2022) pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI periode 2016-2020, menyatakan bahwa 

perencanaan pajak dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis peneliti yang diduga 

perencanaan pajak dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020-2023. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis ketiga dalam 

penelitian ini diterima. 

 

5.7.4 Pengaruh Perencanaan Pajak (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

setelah dimoderasi oleh Ukuran Perusahaaan (Z) 

Berdasarkan hasil pengujian Moderated Regression Analysis (MRA) dapat 

disimpulkan bahwa untuk interaksi antara variabel Perencanaan Pajak dengan Nilai 

Perusahaan (X1*Z) memperoleh nilai signifikasi 0.9303 > 0.05 yang artinya 

variabel moderasi ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan 

perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. 
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Berdasarkan teori sinyal, menjelaskan bahwa ukuran perusahaan yang besar 

dapat memberikan sinyal positif kepada investor dalam pengambilan keputusan 

investasi. Perusahaan besar dianggap memiliki kondisi keuangan yang lebih stabil 

dan transparan, sehingga lebih dipercaya oleh investor dan kreditur. Hal ini 

dikarenakan besarnya total aset yang dimiliki perusahaan memberikan indikasi 

kemampuan yang lebih baik dalam memenuhi kewajiban dan mengelola risiko. 

Perusahaan yang lebih besar cenderung memiliki sumber daya yang lebih baik 

untuk merencanakan pajak secara efisien dan mendapatkan manfaat dari skala 

ekonomi. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa dalam konteks yang 

diuji, besar atau kecilnya ukuran perusahaan tidak memperkuat atau melemahkan 

pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. 

Temuan ini dapat disebabkan oleh berbagai faktor, seperti kebijakan pajak 

yang seragam di berbagai skala perusahaan, tingkat transparansi yang tinggi dalam 

pengelolaan pajak, atau investor yang lebih fokus pada aspek lain dalam menilai 

perusahaan. Dengan demikian, meskipun perencanaan pajak dapat memengaruhi 

nilai perusahaan, dampaknya tidak bergantung pada ukuran perusahaan sebagai 

faktor moderasi. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh 

Cahyanti et al., (2024) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 

2019-2023, mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi 

perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Tetapi, tidak sejalan dengan kajian 
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empiris yang dilakukan oleh Pramudya & Herutono (2022) pada perusahaan 

kontraktor dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia rentang tahun 

2018-2020, menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi dampak 

perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hipotesis peneliti yang menyatakan 

bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan perencanaan pajak 

terhadap nilai perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. Dapat disimpulkan 

bahwa hipotesis keempat dalam penelitian ini ditolak. 

5.7.5 Pengaruh Profitabilitas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y) setelah 

dimoderasi oleh Ukuran Perusahaaan (Z) 

Berdasarkan hasil pengujian Moderated Regression Analysis (MRA) dapat 

disimpulkan bahwa untuk interaksi antara variabel Profitabilitas dengan Nilai 

Perusahaan (X2*Z) memperoleh nilai signifikasi 0,0085 < 0.05 yang artinya 

variabel moderasi ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan.  

Secara teori sinyal, ukuran perusahaan sering dikaitkan dengan stabilitas 

finansial, akses terhadap sumber pendanaan yang lebih luas, serta kepercayaan 

investor yang lebih tinggi. Ukuran perusahaan yang lebih besar menunjukkan 

kapasitas operasional dan total aset yang lebih tinggi, sehingga perusahaan dapat 

lebih fleksibel dalam mengelola sumber daya keuangannya. Dengan akses yang 



120 
 

 
 

lebih luas terhadap pendanaan dan peluang investasi, perusahaan besar memiliki 

potensi yang lebih besar untuk meningkatkan profitabilitas dan nilai perusahaan. 

Hal ini sesuai dengan konsep bahwa Ukuran Perusahaan tidak hanya mencerminkan 

skala bisnis yang lebih besar tetapi juga kemampuan dalam mengoptimalkan 

sumber daya untuk mencapai efisiensi yang lebih baik. Dengan demikian, semakin 

besar ukuran perusahaan, hal ini akan semakin mempengaruhi hubungan antara 

profitabilitas dan nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh 

Santosa (2020) pada perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-

2018, menyatakan bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Tetapi, tidak ssejalan dengan penelitian 

yang dilakukan Astari et al., (2019) pada perusahaan Property dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018, mengungkapkan bahwa 

ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis peneliti yang menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan pada Industri Infrastruktur Sub Sektor Telekomunikasi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis 

kelima dalam penelitian ini diterima. 
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BAB VI 

KESIMPULAN DAN SARAN 

6.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil dari olah data menggunakan bantuan program SPSS 

(Statistical Package for Social Sciences) versi 25 pada penelitian ini yang telah 

dilakukan untuk menganalisis mengenai pengaruh Perencanaan Pajak dan 

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai 

Variabel Moderasi pada Perusahan Industri Infrastruktur Sub Sektor 

Telekomunikasi Periode 2020-2023, maka dapat ditarik kesimpulan : 

1. Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukan bahwa Perencanaan Pajak 

berpengaruh negatif secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal 

tersebut dibuktikan dari Uji t yang mempunyai nilai signifikan sebesar 0.024 

< 0.05 sehingga variabel perencanaan pajak (X1) mempunyai pengaruh 

secara parsial dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y). 

2. Hasil pengujian hipotesis kedua menunjukan bahwa Profitabilitas 

berpengaruh negatif secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal 

tersebut dibuktikan dari Uji t yang mempunyai nilai signifikan sebesar 0.000 

< 0.05 sehingga variabel Profitabilitas (X2) mempunyai pengaruh secara 

parsial dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y). 

3. Hasil pengujian hipotesis ketiga menunjukan bahwa Perencanaan Pajak dan 

Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hal tersebut 
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dibuktikan dari Uji F yang mempunyai nilai signifikan sebesar 0.008 < 0.05 

sehingga variabel Perencanaan Pajak (X1) dan Profitabilitas (X2) 

mempunyai pengaruh secara simultan dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan (Y). 

4. Hasil pegujian hipotesis keempat menunjukan bahwa Ukuran Perusahaan 

tidak mampu memoderasi hubungan antara Perencanaan Pajak terhadap 

Nilai Perusahaan. Hal tersebut dibuktikan melalui Uji MRA yang 

mempunyai nilai signifikan sebesar 0.9303 > 0.05 mengindikasikan bahwa 

Ukuran Perusahaan (Z) tidak dapat memoderasi hubungan Perencanaan 

Pajak (X1) terhadap terhadap Nilai Perusahaan (Y). Sehingga dapat 

diketahui bahwa Ukuran Perusahaan bukanlah variabel moderasi yang tepat 

untuk hubungan Perencanaan Pajak dengan Nilai Perusahaan. 

5. Hasil pegujian hipotesis kelima menunjukan bahwa Ukuran Perusahaan 

mampu memoderasi hubungan antara Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan. Hal tersebut dibuktikan melalui Uji MRA yang mempunyai 

nilai signifikan sebesar 0,0085 < 0.05 yang mengindikasikan bahwa  Ukuran 

Perusahaan (Z) mampu memoderasi hubungan Profitabilitas (X2) terhadap 

Nilai Perusahaan (Y).  
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6.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan di atas, maka saran yang dapat 

diberikan oleh peneliti adalah sebagai berikut: 

1. Perencanaan pajak berpengaruh negatif secara signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Oleh karena itu, manajemen perusahaan sebaiknya merancang 

strategi perencanaan pajak yang tidak bersifat agresif dan tetap 

mengedepankan transparansi serta kepatuhan terhadap peraturan 

perpajakan. Hal ini penting untuk menjaga kepercayaan investor dan 

pemangku kepentingan, sehingga tidak menurunkan nilai perusahaan di 

mata pasar. 

2. Profitabilitas terbukti berpengaruh negatif secara signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan disarankan untuk meningkatkan 

kualitas pelaporan keuangan dan menyampaikan informasi keuangan secara 

lebih transparan serta akurat. Dengan demikian, tingkat profitabilitas yang 

tinggi dapat dipersepsikan secara positif oleh investor dan berkontribusi 

terhadap peningkatan nilai perusahaan. 

3. Perencanaan pajak dan profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Dengan demikian, perusahaan perlu mengelola kedua 

aspek ini secara bersamaan untuk mencapai nilai perusahaan yang optimal. 

Penelitian lebih lanjut dapat mempertimbangkan variabel lain yang 
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mungkin juga berkontribusi terhadap nilai perusahaan secara simultan, 

seperti kebijakan dividen atau struktur modal. 

4. Ukuran perusahaan terbukti tidak dapat memoderasi hubungan antara 

perencanaan pajak dan nilai perusahaan. Oleh karena itu, penelitian 

mendatang dapat mencari variabel moderasi lain yang lebih relevan, seperti 

struktur kepemilikan atau tingkat leverage, untuk melihat apakah faktor-

faktor tersebut lebih mampu memperkuat hubungan antara perencanaan 

pajak dan nilai perusahaan. 

5. Ukuran perusahaan terbukti mampu memoderasi hubungan antara 

profitabilitas dan nilai perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan dengan 

ukuran yang lebih besar dapat mempertimbangkan strategi khusus dalam 

meningkatkan profitabilitas guna memaksimalkan nilai perusahaan. 

Penelitian lebih lanjut dapat mengeksplorasi bagaimana ukuran perusahaan 

memoderasi hubungan ini dalam berbagai sektor industri. 

6. Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan variabel lain yang 

berpotensi memoderasi atau memediasi hubungan antara perencanaan 

pajak, profitabilitas, dan nilai perusahaan. Selain itu, disarankan untuk 

menggunakan metode yang berbeda, seperti mengombinasikan pendekatan 

kuantitatif dengan metode kualitatif, misalnya melalui wawancara dengan 

manajer keuangan atau analis pajak untuk mendapatkan pemahaman yang 

lebih mendalam terkait strategi perencanaan pajak. 
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LAMPIRAN HASIL PERHITUNGAN RASIO 

  

NO 
Kode 

Emiten 
Tahun 

Perencanaan 

Pajak (X1) 

Profitabilitas 

(X2) 

Nilai 

Perusahaan 

(Y) 

Ukuran 

Perusahaan 

(Z) 

1 EXCL 

2020 1.54 0.02 1.53 31.85 

2021 0.25 0.06 1.62 31.92 

2022 0.17 0.04 1.09 32.10 

2023 0.25 0.48 0.99 32.10 

2 FREN 

2020 0.05 0.12 1.43 31.29 

2021 0.23 0.03 2.12 31.40 

2022 0.01 0.07 1.40 31.47 

2023 2.28 0.01 1.07 31.44 

3 ISAT 

2020 0.05 0.05 2.13 31.77 

2021 0.09 0.67 3.27 31.78 

2022 0.18 0.17 1.59 32.36 

2023 0.19 0.14 2.24 32.37 

4 TLKM 

2020 0.25 0.24 0.36 33.14 

2021 0.22 0.23 0.18 33.26 

2022 0.25 0.19 0.19 33.25 

2023 0.22 0.21 0.12 33.29 
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LAMPIRAN T TABEL 

T Tabel = (5% ; (df=n-k) = (0.05 ; 16-4) t = (0.05 ; 12) 

t = 1.78229  
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LAMPIRAN F TABEL 

F Tabel = Df 1= 3 ; Df 2= n-k-1 (16-3-1) =12 

F Tabel = 3.49 
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