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Abstract 
 

The value of the company is one of the most interesting concerns for investors, because 
the information presented about the value of the company is very diverse, so research on 
the value of the company always attracts the attention of researchers. This study aims to 
analyze the determinants of firm value, namely the effect of tax avoidance, leverage, 
liquidity, activity ratios, and information transparency on firm value. This study uses a 
sample of infrastructure, utilities, and transportation companies listed on the IDX for the 
period 2016 to 2020. The sampling technique uses purposive sampling. Based on the 
sample criteria, a sample of 40 companies was obtained. To analyze the data using 
multiple linear regression analysis tools. The results showed that the tax avoidance 
variable had an effect on firm value, while the leverage, liquidity, activity ratio, and 
information transparency variables had no effect on firm value. 
Keywords: Tax Avoidance; Leverage; Liquidity; Activity Ratio; Firm Value  

Pengaruh Tax Avoidance, Leverage, Likuiditas, Rasio 

Aktivitas, dan Transparansi Informasi Terhadap Nilai 

Perusahaan  

Abstrak 

Nilai perusahaan menjadi salah satu perhatian yang sangat menarik bagi para investor, 
karena informasi yang disajikan tentang nilai perusahaan sangat beragam, sehingga 
penelitian tentang nilai perusahaan selalu menarik perhatian bagi peneliti. Penelitian 
ini bertujuan untuk menganalisis determinan tentang nilai perusahaan, yaitu pengaruh 
tax avoidance, leverage, likuiditas, rasio aktivitas, dan transparansi informasi terhadap 
nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan infrastruktur, 
utilitas, dan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2016 sampai dengan 2020. 
Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. Berdasar kriteria 
sampel diperoleh penelitian sampel sebanyak 40 perusahaan. Untuk menganalisis data 
menggunakan alat analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa variabel tax avoidance berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan 
variabel leverage, likuiditas, rasio aktivitas, dan transparansi informasi tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
Kata kunci: Tax Avoidance; Leverage; Likuiditas; Rasio Aktivitas; Nilai Perusahaan  
 

1. Pendahuluan  
Suatu perusahaan yang didirikan pasti memiliki tujuan yang ingin dicapai, baik 

tujuan jangka panjang maupun jangka pendek. Salah satu tujuan jangka panjang adalah 

mampu meningkatkan nilai perusahaan dan mensejahterahkan pemegang saham. 

Sedangkan tujuan jangka pendek  antara lain memaksimalkan laba perusahaan dengan 

sumber daya yang dimiliki. Laba perusahaan merupakan unsur penciptaan nilai 

perusahaan yang menunjukkan pandangan masa depan perusahaan. Dengan 

menghasilkan laba tersebut, perusahaan dapat membagikan dividen kepada pemegang 
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saham, dan menumbuhkan perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan menerapkan 

strateginya dibawah kondisi kerangka kerja saat ini untuk meningkatkan atau 

mempertahankan kinerja perusahaan. Biasanya salah satu tujuan dari manajemen 

keuangan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan. 

Salah satu cara yang dilakukan oleh manajemen dalam meningkatkan nilai 

perusahaan adalah dengan cara mengurangi besarnya biaya pajak. Strategi untuk 

mengurangi beban pajak adalah melalui penghindaran pajak (tax avoidance).  Manajer 

mencari langkah-langkah penghindaran pajak dengan mengurangi beban pajak pada 

perusahaan dan memungkinkan jumlah pajak yang dibayar dikurangi dari jumlah yang 

seharusnya dibayarkan. Laba adalah salah satu indikator yang digunakan untuk 

mengukur kinerja suatu perusahaan. Jika keuntungan perusahaan tinggi, maka 

perusahaan dianggap berhasil dalam menjalankan usahanya. Sehingga manajemen 

berupaya mengambil tindakan yang legal untuk meminimalkan pajak yang dibayarkan 

agar dapat menghasilkan laba perusahaan yang tinggi.  

Leverage menunjukkan tingkat hutang suatu perusahaan dalam membiayai operasi 

perusahaan. Nilai leverage yang semakin tinggi menunjukkan bahwa pembiayaan 

perusahaan tidak bergantung pada pendanaan internal. Semakin tinggi rasio leverage 

menunjukkan semakin besarnya dana yang disediakan oleh kreditur. Hal tersebut akan 

membuat investor berhati-hati untuk berinvestasi diperusahaan yang rasio leveragenya 

tinggi karena tingginya rasio leverage menunjukkan tingginya rasio investasi. 

Likuiditas menunjukkan kemampuan untuk membayar kewajiban finansial jangka 

pendek tepat pada waktunya. Semakin perusahaan likuid artinya semakin kecil 

penggunaan utang atau pendanaan eksternal oleh perusahaan. Tingginya likuiditas akan 

menurunkan utang lancar perusahaan karena perusahaan dengan likuiditas tinggi 

cenderung memilih penggunaan dana internal. Semakin tinggi tingkat likuiditas maka 

semakin baik pula nilai perusahaan dan sebaliknya. Hal inilah yang biasanya menjadi 

peluang perusahaan dalam mendapatkan bantuan dari pihak eksternal perusahaan seperti 

Lembaga keuangan, kreditur, dan lain-lain. 

Rasio aktivitas merupakan rasio yang menunjukkan bagaimana sumber daya telah 

dimanfaatkan secara optimal, kemudian dengan cara membandingkan rasio aktivitas 

dengan standar industri, maka dapat diketahui tingkat efisiensi perusahaan dalam 

industri yang berpengaruh pada nilai perusahaan. Tingginya rasio aktivitas perusahaan 

mencerminkan kemampuan dana yang tertanam dalam perputaran seluruh aktivanya 

pada suatu periode tertentu. Semakin tinggi rasio mencerminkan semakin baik 

manajemen mengelola aktivanya, yang berarti semakin efektif perusahaan dalam 

penggunaan total aktiva. Semakin efektif tindakan-tindakan perusahaan dalam 

pengelolaan dana, maka perusahaan akan memiliki kecenderungan untuk mencapai 

kondisi keuangan yang semakin stabil dan kuat. 

Transparansi informasi dapat diartikan sebagai keterbukaan informasi, baik itu 

dalam proses pengambilan keputusan maupun dalam mengungkapkan informasi material 

yang relevan mengenai perusahaan. Informasi yang diungkapkan oleh perusahaan 

haruslah informasi yang benar, akurat, dan relevan. Keterbukaan informasi yang 

dilakukan berguna bagi pemilik perusahaan dan berguna untuk menarik investor sebagai 

bahan pertimbangan untuk menanam saham. Sejauh mana informasi yang dapat diperoleh 

akan sangat tergantung pada sejauh mana tingkat pengungkapan (disclosure) dari 

perusahaan yang bersangkutan. Pengungkapan yang tepat mengenai informasi yang 

penting bagi investor dan pihak lainnya hendaknya bersifat cukup, wajar, dan lengkap. 
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Penelitian menurut [1], [2], [3], [4], [5], [6], [7] menyatakan bahwa tax avoidance 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan menurut [8], [9], [10] bahwa tax 

avoidance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian menurut [11] 

menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

menurut [4], [10], [12] bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian 

menurut [13] menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan menurut [14] menyataka bahwa secara parsial likuiditas tidak berpengaruh 

terhadap niali perusahaan. Penelitian menurut [12] menyatakan bahwa rasio aktivitas 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan menurut [15] menyatakan bahwa rasio 

aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian menurut [4] 

menyatakan bahwa transparansi informasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan menurut [7] menyatakan bahwa transparansi informasi tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian tentang nilai perusahaan masih sangat menarik karena hasil yang 

diungkap sebelumnya sangat baragam. Oleh karena itu penelitian tentang nilai perusahaa 

menjadi pemicu peneliti untuk melakukan penelitian yang bertema tentang determinan 

nilai perusahaan.  

2. Literatur Review  

2.1 Teori Agensi (Agency Theory)  

Teori agensi merupakan teori yang membahas tentang hubungan antara agent dan 

principal. Menurut Jensen, M. C., & Meckling (1976), mendefinisikan hubungan keagenan 

sebagai kontrak yang terjadi antara satu orang atau lebih yang terdiri dari principal 

sebagai pemberi kerja dan agent yang dipekerjakan guna melaksanakan serangkaian 

pekerjaan dan memberikan wewenang kepada agent untuk mengambil keputusan.  

Menurut Salsabila, A., & Trisnawati (2019) teori agensi bertujuan untuk meningkatkan 

kemampuan individu baik principal maupun agen dalam mengevaluasi lingkungan untuk 

pengambilan keputusan. 

Panda, B., & Leepsa (2017) menyatakan bahwa teori agensi membahas mengenai 

sebuah permasalahan yang timbul dalam suatu perusahaan/ organisasi akibat adanya 

pemisahan antara kepemilikan perusahaan dengan pengendalian, sekaligus memberikan 

penekanan pada cara mengatasi permasalahan tersebut. Teori ini membantu proses 

implementasi mekanisme tata kelola yang beragam untuk mengontrol perilaku agnet 

dalam perusahaan yang dikelola bersama-sama. Akibat yang ditimbulkan dari adanya 

pemisahan antara kepemilikan (ownership) dengan pengendalian (control) dalam 

perusahaan yang timbul suatu permasalahan yang disebut dengan agency problem. 

2.2 Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Teori sinyal menurut Suganda (2018:69) merupakan teori yang menjelaskan sinyal-

sinyal informasi yang dibutuhkan oleh investor untuk mempertimbangkan dan 

menentukan apakah para investor akan menanamkan sahamnya atau tidak pada 

perusahaan yang bersangkutan. Para investor mengharapkan kondisi yang baik ketika 

manajemen perusahaan mengungkapkan informasi yang jelas. Apabila pengungkapan 

informasi tidak sesuai dengan keadaan akan mengakibatkan asimetri informasi. Hal ini 

dapat terjadi karena salah satu pihak yang berusaha memaksimalkan utilitasnya. 

Informasi keseluruhan dimiliki oleh pihak agen dan tidak digunakan untuk kepentingan 

principal sehingga dapat mempengaruhi kondisi dan prospek perusahaan.  
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2.3 Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suautu 

perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah 

melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak peerusahaan tersebut 

didirikan sampai dengan saat ini [20]. Nilai perusahaan sangat penting karena 

menentukan tingkat kemakmuran pemegang saham apabila diikuti dengan nilai 

perusahaan. Investor yang menginvestasikan dananya di pasar modal tidak sembarangan 

karena mereka juga mempertimbangkan tujuan jangka pendek dan jangka panjang. 

Investor harus memanfaatkan semua informasi untuk menganalisis pasar dan berinvestasi 

dengan harapan untuk mendapatkan keuntungan [21]. Nilai perusahaan dicerminkan 

pada kekuatan tawar menawar saham. Apabila perusahaan diperkirakan sebagai 

perusahaan yang mempunyai prospek pada masa yang akan datang, maka nilai sahamnya 

menjadi tinggi. Sebaliknya, apabila perusahan dinilai kurang memiliki prospek maka 

harga saham menjadi rendah [22]. 

 

2.4 Tax Avoidance 

Tax Avoidance adalah proses pengendalian tindakan agar terhindar dari konsekuensi 

pengenaan pajak yang tidak dikehendaki. Penghindaran pajak merupakan suatu tindakan 

yang benar-benar legal. Penghindaran pajak ialah perbuatan yang sifatnya mengurangi 

hutang pajak dan bukan mengurangi kesanggupan atau kewajiban pajak melunasi pajak-

pajaknya, perusahaan hendaknya mengusahakan agar tidak terperangkap kedalam 

perbuatan yang dianggap sebagai perbuatan penyeludupan pajak [4]. 

Usaha dalam meminimalisir pembayaran pajak dengan menggunakan celah dan 

kelemahan aturan dan tetap mematuhi aturan perpajakan yang berlaku dan diharapkan 

dapat meningkatkan nilai perusahaan seiring dengan meningkatnya laba dapat disebut 

dengan tax avoidance [23]. Perusahaan melakukan penghindaran pajak bertujuan untuk 

meminimalkan biaya pajak yang dibayarkan sehingga laba yang didapatkan perusahaan 

bisa maksimal. Apabila penghindaran pajak dapat meminimalkan biaya pajak yang 

dibayarkan sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Menurut [1], [2], [3], [4], [5], 

[6], [7], menyatakan bahwa tax avoidance berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian dan penelitian tersebut, maka diambil hipotesis sebagai berikut: 

H1: Tax Avoidance berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

 
2.5 Leverage 

Leverage merupakan hutang yang digunakan oleh perusahaan untuk melaksanakan 

kegiatan operasional perusahaan. Dengan tingginya rasio leverage menunjukkan bahwa 

perusahaan tidak solvable, artinya total hutangnya lebih besar dibandingkan dengan total 

asetnya [20]. Leverage dapat mempengaruhi investasi dalam perusahaan. Artinya, nilai 

leverage yang semakin tinggi akan menggambarkan investasi yang dilakukan beresiko 

besar, sedangkan leverage yang kecil akan menunjukkan invesatsi yang dilakukan 

beresiko kecil [24]. Perusahaan harus mengelola leverage dengan baik karena dalam 

pemakaian hutang yang tinggi akan mengakibatkan kenaikan nilai perusahaaan akibat 

adanya pengurangan pajak atas penghasilan. Investor harus berhati-hati berinvestasi di 

perusahaan yang rasio leveragenya tinggi karena tingginya rasio leverage menunjukkan 

tingginya rasio investasi. Hutang yang terus tambah tanpa pengendalian akan 

menimbulkan penurunan nilai perusahaan. Menurut [4], [10], [12], leverage berpengaruh 
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signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian dan penelitian tersebut, maka 

diambil hipotesis sebagai berikut: 

H2: Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

 
2.6 Likuiditas 

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 

keuangan jangka pendeknya yang segera harus dipenuhi pada saat ditagih untuk 

mempertahankan likuiditasnya. Rasio likuiditas adalah rasio yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi atau membayar kewajiban jangka pendeknya 

secara tepat waktu. Perusahaan yang mempunyai tingkat likuiditas yang tinggi 

mengindikasikan kesempatan bertumbuh perusahaan cenderung tinggi. Semakin likuid 

perusahaan, maka semakin tinggi tingkat kepercayaan kreditur dalam memberikan 

dananya, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata kreditur maupun pada 

calon investor [14]. 

Likuiditas menunjukkan kemampuan untuk membayar kewajiban finansial jangka 

pendek tepat pada waktunya [25]. Semakin perusahaan likuid artinya semakin kecil 

penggunaan utang atau pendanaan eksternal oleh perusahaan. Menurut [13] mengatakan 

bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Perusahaan dengan tingkat 

current ratio yang tinggi akan memiliki kemampuan memenuhi kewajibannya dengan 

baik. Berdasarkan uraian dan penelitian tersebut, maka diambil hipotesis sebagai berikut: 

H3: Likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

 

2.7 Rasio Aktivitas 

Rasio aktivitas adalah rasio yang menggambarkan serta efisiensi perusahaan dalam 

menghasilkan penjualan dengan kemampuan aktiva yang dimiliki. Rasio aktivitas 

merupakanr rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam 

menggunakan aktiva yang dimilikinya. Semakin tinggi rasio mencerminkan semakin baik 

manajemen mengelola aktivanya, yang berarti semakin efektif perusahaan dalam 

penggunaan total aktiva. Semakin efektif tindakan-tindakan perusahaan dalam 

pengelolaan dana, maka perusahaan akan memiliki kecenderungan untuk mencapai 

kondisi keuangan yang semakin stabil dan kuat [12].  Menurut [12] mengatakan bahwa 

rasio aktivitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian dan 

penelitian tersebut, maka diambil hipotesis sebagai berikut: 

H4: Rasio Aktivitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

 
2.8 Transparansi Informasi 

Transparansi diartikan sebagai keterbukaan informasi, baik dalam proses 

pengambilan keputusan maupun dalam mengungkapkan informasi material dan relevan 

mengenai perusahaan. Transparansi dapat dikaitkan sebagai ketersediaan informasi bagi 

pihak luar. Perusahaan yang memiliki transparansi tinggi, umumnya mendapat penilaian 

tinggi pula dari investor. Terbukanya informasi kepada investor dapat melindungi 

kepentingan investor sebelum mengambil keputusan investasi pada perusahaan [4]. 

Transparansi informasi diharapkan mampu membantu mengurangi masalah agensi 

konflik antara pemilik perusahaan dan manajer. Transparansi informasi memudahkan 

investor untuk mendapatkan akses informasi terkait perusahaan. Informasi yang sukarela 

diberikan perusahaan kepada investor diharapkan dapat memberikan sinyal positif bagi 

investor, semakin tinggi pengungkapan informasi maka akan semakin banyak informasi 
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yang diperoleh investor sehingga diharapkan dapat meningkatkan persepsi investor akan 

potensi investasi dalam perusahaan [6]. Transparansi pada laporan keuagan diharapkan 

dapat mengambil keputusan investasi yang akhirnya mempengaruhi harga saham atau 

nilai perusahaan [4]. 

H5: Transparansi Informasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

3. Metode 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Data yang digunakan dalam 

penelitian merupakan data sekunder yang didapat dari laporan keuangan dan laporan 

tahunana yang dipublikasikan di website perusahaan, website Bursa Efek Indonesia (BEI) 

yang dapat diakses melalui www.idx.co.id, dan website www.yahoofinance.com. Populasi 

dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan infrastruktur, utilitas, dan transportasi 

yang terdaftar di BEI periode 2016-2020 yang berjumlah 90 perusahaan. Pemilihan sampel 

dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling. Jadi total sampel dalam 

penelitian ini adalah 40 sampel yang terdiri dari 8 perusahaan selama 5 tahun. Data 

penelitian ini dianalisis menggunakan Regresi Linear Berganda. 

 

3.1 Nilai Perusahaan  

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suautu 

perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah 

melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut 

didirikan sampai dengan saat ini [20].  Price Earning Ratio (PER) yaitu rasio yang 

mengukur seberapa besar perbandingan antara harga saham perusahaan dengan 

keuntungan yang diperoleh para pemegang saham atau laba per saham atau disebut juga 

Earning Per Share (EPS). Price Earning Ratio (PER) dapat dihitung dengan menggunakan 

rumus sebagai berikut: 

PER= 
           

              
 

 

3.2 Tax Avoidance  

Penghindaran pajak (tax avoidance) adalah proses pengendalian tindakan agar 

terhindar dari konsekuensi pengenaan pajak yang tidak dikehendaki. Penghindaran pajak 

ialah perbuatan yang sifatnya mengurangi hutang pajak dan bukan mengurangi 

kesanggupan atau kewajiban pajak melunasi pajak-pajaknya, perusahaan hendakna 

mengusahakan agar tidak terperangkap kedalam perbuatan yang dianggap sebagai 

perbuatan penyeludupan pajak [4].  Penghindaran pajak dalam penelitian ini akan 

menggunakan rumus Cash Effective Tax Rate (CETR). Penghindaran pajak dengan model 

CETR dihitung dengan cara pajak yang dibayar tunai dibagi dengan laba sebelum pajak.. 

Pengukuran menggunakan ini juga dikarenakan mengacu pada pengukuran yang telah 

dilakukan Tarihoran (2016) dengan rumus sebagai berikut: 

CETR= 
                      

                  
 

 

3.3 Leverage  

Leverage merupakan rasio utang atau sering juga dikenal dengan nama rasio 

solvabilitas adalah rasio yang dapat menunjukkan kemampuan dari suatu perusahaan 

untuk memenuhi segala kewajiban finansial dari perusahaan tersebut seandainya 

perusahaan tersebut dilikuidasi [20]. Pengukuran leverage pada penelitian ini akan 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio 

http://www.idx.co.id/
http://www.yahoofinance.com/
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yang digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Pengukuran menggunakan ini juga 

dikarenakan mengacu pada pengukuran sebelumnya yang telah dilakukan oleh Tarihoran 

(2016) dengan rumus sebagai berikut: 

DER=  
                

             
 

 

3.4 Likuiditas  

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya secara tepat waktu. Pengukuran likuiditas menggunakan rasio current ratio. 

Current ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menggambarkan jaminan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Tingkat likuiditas kurang dari 

1 menandakan perusahaan tersebut dalam keadaan sulit dalam memenuhi kewajibannya. 

Sebaliknya jika rasio lancar lebih dari 1 artinya perusahaan memiliki kinerja yang efisien 

dalam mengelola asetnya [25]. Pengukuran menggunakan ini juga dikarenakan mengacu 

pada pengukuran sebelumnya yang telah dilakukan oleh [13] dengan rumus sebagai 

berikut: 

              
             

             
 

3.5 Rasio Aktivitas  

Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas 

perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya. Tingginya rasio aktivitas 

perusahaan mencerminkan kemampuan dana yang tertanam dalam perputaran seluruh 

aktivanya pada suatu periode tertentu. Semakin tinggi rasio mencerminkan semakin baik 

manajemen mengelola aktivanya, yang berarti semakin efektif perusahaan dalam 

penggunaan total aktiva. Semakin efektif tindakan-tindakan perusahaan dalam 

pengelolaan dana, maka perusahaan akan memiliki kecenderungan untuk mencapai 

kondisi keuangan yang semakin stabil dan kuat [12]. Total Assets Turnover (TATO) 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki 

perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah 

aktiva atau dengan kata lain digunakan untuk menghitung efektivitas penggunaan total 

aktiva. Pengukuran menggunakan ini juga dikarenakan mengacu pada pengukuran 

sebelumnya yang telah dilakukan oleh [12] dengan rumus sebagai berikut: 

     
                 

                    
 

 

3.6 Transparansi Informasi  

Transparansi diartikan sebagai keterbukaan informasi, baik dalam proses 

pengambilan keputusan maupun dalam mengungkapkan informasi material dan relevan 

mengenai perusahaan. Terbukanya informasi kepada investor dapat melindungi 

kepentingan investor sebelum mengambil keputusan investasi pada perusahaan [4]. 

Prinsip transparansi menghendaki adanya keterbukaan dan dalam melaksanakan proses 

pengambilan keputusan dan keterbukaan dalam pengungkapan (disclosure) informasi 

perusahaan. Dalam mewujudkan transparansi, perusahaan harus menyediakan informasi 

yang cukup, akurat, dan tepat waktu kepada berbagai pihak yang berkepentingan.  

Transparansi Perusahaan = 
 

 
 

 

Keterangan: 

n = Jumlah item pengungkapan sukarela yang ada dalam laporan 

k = Jumlah semua item pengungkapan sukarela 
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4. Hasil dan Pembahasan 

4.1 Uji Asumsi Klasik 

Pengujian asumsi klasik berguna untuk mengetahui bahwa data yang digunakan 

dalam penelitian lolos dari semua masalah asumsi klasik. Penelitian ini melakukan uji 

asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas dan uji 

autokorelasi. Pengujian asumsi klasik dilakukan sebelum uji regresi linear berganda dan 

menggunakan program Statistik Package for the Social Science 21 (SPSS 21). Hasil 

penelitian yang diperoleh dari hasil uji asumsi klasik menunjukkan data pada Tabel 1. 

 

Tabel 1. Hasil Uji Asumsi Klasik 

Variabel 
Multikolinearitas Heteroskedastisitas 

Tolerance VIF Sig 

CETR 0,688 1,453 0,116 

DER 0,565 1,769 0,391 

CR 0,314 3,180 0,687 

TATO 0,662 1,510 0,077 

TP 0,508 1,970 0,632 

Asymp. Sig, (2-tailed) = 0,23 

Durbin-Watson = 2,110 

Sumber: Data sekunder diolah, 2022 

 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji normalitas menunjukkan bahwa 

nilai asymp. Sig (2-tailed) adalah 0,230 ini artinya nilai signifikansi lebih besar dari 

tingkat signifikansi penelitian 5% (0,230 > 0,05). Sehingga dapat diketahui bahwa data 

variabel yang digunakan memiliki data yang terdistribusi normal. Sehingga data 

penelitian ini dapat digunakan untuk pengujian model regresi linear berganda. 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji multikolinearitas menunjukkan 

bahwa tiap-tiap variabel bebas (independen variable) memiliki nilai tolerance value (TV) 

lebih dari 0,10 dan nilai VIF kurang dari 10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa model 

regresi dalam penelitian ini tidak terdapat multikolinearitas. 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji heteroskedastisitas dengan 

berdasarkan uji Glejser yang telah dilakukan menunjukkan bahwa tidak ada satupun 

variabel independen yang signifikan secara statistik mempengaruhi variabel dependen 

nilai absolute residual (ABRESID). Hal ini terlihat dari probabilitas signifikansinya di atas 

tingkat kepercayaan 5% (0,05). Jika dapat disimpulkan model regresi tidak mengandung 

adanya heteroskedastisitas (tidak ada heteroskedastisitas). 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji autokorelasi diperoleh nilai DW 

sebesar 2,110 yang berarti lebih besar dari DU yaitu 1,785 dan lebih kecil dari (4-DU) 

sebesar (4-1,785=2,215) atau (1,785<2,110<2,215). Hasil tersebut diperoleh dari tabel DW 

dengan jumlah sampel 40 (n) dan jumlah variabel independen 5 (k=5). Hal ini berarti tidak 

ada autokorelasi antar variabel independen, sehingga model persamaan regresi layak 

untuk digunakan. 

4.2 Pembahasan Hasil Penelitian 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menguji model persamaan. Hasil pengujian 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan regresi linear berganda yang 

disajikan dalam Tabel 2. 
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Tabel 2. Hasil Uji Hipotesis 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Keterangan 
B 

Std. 

Error 
Beta 

1 (Constant) 57,242 53,758   1,065 0,294   

CETR 77,297 24,017 0,555 3,218 0,003 Berpengaruh 

DER -3,726 3,520 -0,202 -1,058 0,297 Tidak Berpengaruh 

CR -0,970 2,137 -0,116 -0,454 0,653 Tidak Berpengaruh 

TATO -19,009 10,604 -0,315 -1,793 0,082 Tidak Berpengaruh 

TP -58,064 64,717 -0,180 -0,897 0,376 Tidak Berpengaruh 

  R = 0,303 

  R Square = 0,200 

  F = 2,955 

  Sig/Prob = 0,025 

Sumber: Data sekunder diolah, 2022 

 

Berdasarkan hasil uji regresi linear berganda pada Tabel 2, maka persamaan 

regresinya sebagai berikut: 

NP = 57,242 + 77,297 CETR – 3,726 DER – 0,970 CR – 19,009 TATO – 58,064 TP + e 

 

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel tax avoidance, menunjukkan  nilai 

signifikansi dari variabel tax avoidance (CETR) sebesar 0,003 atau lebih kecil dari 0,05 

(0,003 < 0,05). Sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa tax avoidance (CETR) 

berpengaruh signifikansi terhadap nilai perusahaan diterima atau H1 diterima. Hasil 

penelitian membuktikan bahwa variabel tax avoidance berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Penghindaran pajak (tax avoidance) merupakan alat untuk melakukan 

tax saving dengan mengalihkan sumber daya yang seharusnya untuk negara diberikan 

untuk pemegang saham agar nilai after tax (nilai laba setelah pajak) perusahaan 

meningkat. Ketika nilai after tax meningkat, maka perusahaan dapat memberikan 

keuntungan penyertaan modal lebih banyak kepada pemegang saham. Pemberian 

keuntungan ini nantinya dapat meningkatkan loyalitas perusahaan sehingga dapat 

diindikasikan nilai perusahaan akan meningkat. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian [1], [2], [3], [4], [5], [6], [7], yang menyatakan bahwa tax avoidance berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan.  

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel leverage, menunjukkan  nilai signifikansi 

dari variabel leverage (DER) sebesar 0,297 atau lebih besar dari 0,05 (0,297 > 0,05). 

Sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa leverage (DER) berpengaruh signifikansi 

terhadap nilai perusahaan ditolak atau H2 ditolak. Hasil penelitian membuktikan bahwa 

variabel leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya, sebuah 

perusahaan dikatakan tidak solvable apabila total hutang perusahaan lebih besar dari 

pada total aktiva yang dimiliki perusahaan. Dengan semakin tingginya rasio leverage 

menunjukkan semakin besarnya dana yang disedikan oleh kreditur. Hal tersebut akan 

membuat investor berhati-hati untuk berinvestasi diperusahaan yang rasio leveragenya 

tinggi karena semakin tinggi rasio leveragenya, maka resiko perusahaan juga akan 

semakin tinggi. Penggunaan hutang yang berlebihan akan mengurangi manfaat yang 

diterima atas penggunaan hutang karena manfaat yang diterima tidak sebanding dengan 

biaya yang ditimbulkan, sehingga proporsi hutang yang rendah dapat meningkatkan nilai 
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perusahaan dan sebaliknya peningkatan hutang dapat menurunkan nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [11], yang menunjukkan bahwa leverage 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel likuiditas, menunjukkan nilai signifikansi 

dari variabel likuiditas (CR) sebesar 0,653 atau lebih besar dari 0,05 (0,653 > 0,05). 

Sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa Likuiditas (CR) berpengaruh signifikansi 

terhadap nilai perusahaan ditolak atau H3 ditolak.  Hasil penelitian membuktikan bahwa 

variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya, tingginya 

tingkat likuiditas perusahaan yang menunjukkan kondisi perusahaan yang baik dalam 

membayar kewajiban jangka pendeknya ternyata tidak meningkatkan permintaan saham. 

Dengan tidak meningkatnya permintaan terhadap saham, maka harga saham dan nilai 

perusahaan tidak meningkat. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [14], yang 

menunjukkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel rasio aktivitas, menunjukkan nilai 

signifikansi dari variabel rasio aktivitas (TATO) sebesar 0,082 atau lebih besar dari 0,05 

(0,082 > 0,05). Sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa rasio aktivitas (TATO) 

berpengaruh signifikansi terhadap nilai perusahaan ditolak atau H4 ditolak.  Hasil 

penelitian membuktikan bahwa variabel rasio aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Artinya, rasio aktivitas yang diukur dengan Total Assets Turn Over (TATO) 

pada perusahaan infrastruktur, utilitas, dan transportasi yang rendah, yang menunjukkan 

bahwa nilai omzet penjualan relatif kecil dibandingkan dengan total aset sehingga 

perusahaan mengalami kelebihan investasi pada keseluruhan aset, baik aset lacar maupun 

aset tetap. Jika perputaran total aktiva lambat, ini menunjukkan bahwa aktiva yang 

dimiliki terlalu besar dibandingkan dengan kemampuan untuk menjual. Hal ini 

mengakibatkan investor kurang memperhatikan dan mempertimbangkan rasio aktivitas 

(TATO) dalam berinvestasi sehingga tidak akan mempengaruhi nilai perusahaan.  Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian [15], yang menunjukkan bahwa rasio aktivitas 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel transparansi informasi, menunjukkan nilai 

signifikansi dari variabel transparansi informasi (TP) sebesar 0,376 atau lebih besar dari 

0,05 (0,376 > 0,05). Sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa transparansi informasi 

(TP) berpengaruh signifikansi terhadap nilai perusahaan ditolak atau H5 ditolak. Hasil 

penelitian membuktikan bahwa variabel transparansi informasi tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Artinya, jika suatu perusahaan melakukan terlalu banyak 

transparansi informasi maka akan sulit untuk memanipulasi laba yang dihasilkan serta 

sulit menurunkan biaya pajak sehingga dapat menimbulkan kurangnya minat investor 

terhadap perusahaan tersebut yang akan menurunkan nilai perusahaan. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan penelitian [7], yang menyatakan bahwa transparansi informasi tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi R2 (Adjusted R2) diperoleh hasil 0,200. Hal 

ini berarti 20% variabel nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel tax avoidance, 

leverage, likuiditas, rasio aktivitas, dan transparansi informasi. Sedangkan 80% dijelaskan 

oleh variabel lain diluar model yang diteliti. 

Berdasarkan hasil uji F, maka dapat dinyatakan bahwa model layak digunakan dalam 

pengujian hipotesis penelitian atau disebut goodness of fit karena nilai signifikansi 0,025 

lebih kecil dari 0,05 (0,025 < 0,05). Selain itu nilai Fhitung sebesar 2,955 lebih besar dari 

Ftabel (2,955 > 2,49). Sehingga dapat disimpulkan bahwa secara bersama-sama (simultan) 
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variabel tax avoidance, leverage, likuiditas, rasio aktivitas, dan transparansi informasi 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PER).  

5. Kesimpulan 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan mengkonfirmasikan data empiris 

dari menganalisis pengaruh Tax Avoidance, Leverage, Likuiditas, Rasio Aktivitas, dan 

Transparansi Informasi terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan 

Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2016-2020). Jumlah populasi sebanyak 90 perusahaan yang diambil selama 5 

tahun. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling yaitu teknik pengambilan data dengan beberapa pertimbangan, sehingga total 

sampel dalam penelitian ini sebanyak 40 sampel. 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dijabarkan, maka dapat 

diambil kesimpulan:  

1. Variabel Tax Avoidance berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berdasarkan 

hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi variabel Tax 

Avoidance sebesar 0,003 atau lebih kecil dari 0,05 (0,003 < 0,05) artinya H1 diterima. 

2. Variabel Leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berdasarkan 

hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi variabel Leverage 

sebesar 0,297 atau lebih besar dari 0,05 (0,297 > 0,05) artinya H2 ditolak. 

3. Variabel Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi 

variabel Likuiditas sebesar 0,653 atau lebih besar dari 0,05 (0,653 > 0,05) artinya H3 

ditolak. 

4. Variabel Rasio Aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi 

variabel Rasio Aktivitas sebesar 0,082 atau lebih besar dari 0,05 (0,082 > 0,05) 

artinya H4 ditolak. 

5. Variabel Transparansi Informasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi 

variabel Transparansi Informasi sebesar 0,376 atau lebih besar dari 0,05 (0,376 > 

0,05) artinya H5 ditolak. 
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