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[bookmark: _Toc220752293]ABSTRAK

Marshanda, Pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kepemilikan Institusional Sebagai Variabel Moderasi, Dibimbing oleh Bapak Muhammad Rinaldi. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi pada sub sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Data pada penelitian ini menggunakan data sekunder dengan metode purposive sampling sehingga diperolah 156 data, kemudian dilakukan outlier menjadi 112 data. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier dan regresi moderasi dengan menggunakan softwere SPSS 26. Hasil pada penelitian ini menunjukkan bahwa penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan tidak berpengaruh. Kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi hubungan antara penghindaran pajak dan nilai perusahaan.
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[bookmark: _Toc220752298][bookmark: _Toc197500741]BAB I 
PENDAHULUAN
1.1 [bookmark: _Toc197500742][bookmark: _Toc220752299]Latar Belakang
Dalam era globalisasi dan persaingan bisnis yang semakin ketat. Perusahaan diharapkan dapat memaksimalkan nilai perusahaan sebagai indikator utama keberhasilan dan kepercayaan investor. Nilai perusahaan mencerminkan persepsi pasar terhadap prospek masa depan perusahaan(Prastiwi et al. 2020), yang akhirnya dapat mempengaruhi keputusan investasi dan keberlanjutan operasional perusahaan. Ketatnya persaingan membuat perusahaan harus meningkatkan kinerja dan berinovasi dengan produk yang mereka miliki agar menjadi lebih kompetitif jika dibanding pesaing lainnya. Menurut Novia (2022), untuk meningkatkan sebuah kinerja perusahaan harus memiliki dana atau modal tambahan. Cara yang dapat dilakukan perusahaan yaitu dengan menjual saham yang dimiliki perusahaan ke pasar modal seperti Bursa Efek Indonesia (BEI).
Nilai perusahaan merupakan indikator utama yang dilihat investor dalam memutuskan melakukan investasi. Nilai perusahaan memberi sebuah gambaran kinerja manajemen dalam menjalankan tanggung jawab sebagai pengelolaan kekayaan pemegang saham, semakin tinggi harga saham maka dapat membuat nilai perusahaan semakin tinggi. Harga saham dan laba perusahaan berkaitan erat dengan nilai perusahaan. Menurut Risna & Haryono, (2023) menciptakan nilai perusahaan yang tinggi merupakan salah satu tujuan perusahaan dalam melakukan go public di pasar modal melalui optimalisasi harga saham. Hal ini dapat memberikan dampak para pemegang saham tetap mempertahankan investasinya dan calon investor tertarik untuk menginvestasikan modalnya pada perusahaan tersebut (Amilia Dwi Suryani et al., 2024). 
Pengukuran nilai perusahaan dapat dilakukan dengan beberapa rasio salah satunya yaitu Price Book Value (PBV). Rasio tersebut menunjukkan seberapa jauh perusahaan mampu menghasilkan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan (Amilia Dwi Suryani et al. 2024). Price Book Value (PBV) memberi sebuah gambaran seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Rasio tersebut merupakan perbandingan harga saham dengan nilai buku ekuitas. Semakin tinggi rasio tersebut maka menunjukkan bahwa pasar semakin dapat dipercaya prospek perusahaan tersebut. Nilai perusahaan dipengaruhi juga oleh faktor fundamental yang mana informasi yang berkaitan dengan keadaan perusahaan, kondisi umum, dan faktor-faktor lain yang bisa mempengaruhi kondisi dan prospek perusahaan di masa depan seperti perencanaan pajak (Novi Sintya Dewi et al. 2022)
Tindakan perusahaan pada perencanaan pajak dapat memberi pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan, seperti yang terjadi pada sektor industri dasar dan kimia yang dilakukan PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk pada tahun 2020, Mahkamah Agung menyatakan bahwa perusahaan harus membayar kekurangan pajak penghasilan sebesar Rp23,94 miliar. Kasus ini didasarkan pada transaksi pembayaran bunga kepada entitas asing yaitu comfeed trading BV, yang di klaim perusahaan sebagai penerima manfaat atau beneficial owner agar dapat memperoleh tarif pajak yang lebih rendah berdasarkan perjanjian penghindaran pajak berganda P3B. Namun, pengadilan mengatakan bahwa struktur transaksi tersebut tidak memenuhi ketentuan yang berlaku dan menunjukkan adanya praktik penghindaran pajak. Fenomena tersebut mencerminkan strategi perusahaan menekan beban pajak melalui perencanaan pajak yang agresif. Praktik tersebut memberikan risiko yang dapat menurunkan reputasi dan kepercayaan investor sehingga mempengaruhi nilai perusahaan (Laluhu Sabir, 2020).
Sektor industri dasar dan kimia merupakan sektor yang penting bagi industri manufaktur di Indonesia. Dalam kehidupan sehari-hari hampir semua barang pada sektor tersebut digunakan seperti pembudidayaan tumbuhan dan hewan, bahan bangunan dan konstruksi. Perkembangan pada sektor industri dasar dan kimia cukup meningkat di Indonesia karena sebagai barang kebutuhan sehari-hari yang dibutuhkan masyarakat ini dapat dikatakan mempunyai potensi yang menjanjikan untuk dikembangkan sebagai sebuah peluang investasi. Berikut merupakan tabel yang menunjukkan peluang investasi pada sektor industri dasar dan kimia:
[bookmark: _Toc215605054][bookmark: _Toc215605414][bookmark: _Toc215605451]Tabel 1. 1 
Data Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia
	Emiten
	Tahun
	Beban Pajak
(Rp)
	Harga Saham
(Rp)
	PBV

	OBMD
	2021
	2.534
	126
	1,03

	
	2022
	3.753
	180
	1,31

	
	2023
	12.573
	985
	0,54

	
	2024
	13.195
	1.060
	0,57

	IFII
	2021
	23.241
	147
	1,28

	
	2022
	27.714
	158
	1,31

	
	2023
	28.914
	153
	1,18

	
	2024
	50.796
	204
	1,47

	ESIP
	2021
	199
	124
	1,48

	
	2022
	329
	58
	0,67

	
	2023
	137
	50
	0,57

	
	2024
	197
	494
	5,61

	JPFA
	2021
	662
	1.720
	1,46

	
	2022
	463
	1.295
	1,11

	
	2023
	315
	1.180
	0,98

	
	2024
	1.029
	1.940
	1,37


Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)
Dari data tersebut dapat dilihat harga saham dan nilai PBV pada beberapa perusahaan tahun 2021-2024 mengalami kenaikan, sehingga ini menunjukkan pertumbuhan pada nilai perusahaan dan kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan tersebut.
Penghindaran pajak merupakan sebuah strategi menghindari pembayaran pajak dengan cara mengurangi beban pajak melalui pemanfaatan celah-celah perpajakan suatu negara (Aisyah Margie et al. 2024). Strategi ini bersifat legal karena tidak melanggar undang-undang perpajakan. Penghindaran pajak dapat memberikan kesan positif  ataupun negatif bagi pasar, ketika pasar mengharapkan beban perusahaan naik, maka dapat menimbulkan reaksi negatif. Jika pasar mengharapkan pengungkapan meningkat maka dapat menimbulkan reaksi positif.
Pengukuran penghindaran pajak terbagi menjadi beberapa rasio salah satunya rasio Effective Tax Rate (ETR). Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk menunjukkan  penghindaran pajak. Rasio tersebut dihitung dengan cara membagi beban pajak dengan jumlah laba perusahaan sebelum pajak. Perusahaan diukur dengan rasio tersebut untuk mengetahui perusahaan dalam mematuhi peraturan perpajakan. Dalam penelitian terdahulu yang dilakukan, (Aisyah Margie & Melinda, 2024; Risna & Haryono, 2023; Saka & Istighfa, 2022) menemukan hasil bahwa penghindaran pajak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun ditemukan hasil penelitian yang berbeda yang menemukan bahwa penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan berpengaruh negatif (Fadlillah & Maryanti, 2024).
Meningkatkan nilai perusahaan secara optimal, manajemen akan berhadapan dengan munculnya konflik, yaitu konflik antara manajer dan pemegang saham, dimana pihak-pihak tersebut hanya akan mementingkan kepentingan pribadinya (Sapitri et al. 2025). Karena itu, tata kelola perusahaan yang baik perlu diterapkan pada perusahaan yaitu dengan kepemilikan institusional. Menurut Pancarani et al (2024), Kepemilikan institusional merupakan porsi modal saham yang ditanam lembaga institusi dan dibagikan saat periode tahun akhir menggunakan persentase porsi saham sebuah perusahaan yang dimiliki oleh lembaga institusi. Dalam penelitian yang dilakukan, (Damarani et al., 2024; Jullia & Finatariani, 2024; Purba, 2021) menemukan hasil bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun ditemukan hasil penelitian yang berbeda yang menemukan bahwa kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan berpengaruh negatif (Wardoyo & Fauziah, 2024).
Maka berdasarkan latar belakang penelitian dilakukan penelitian dengan judul “pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi” pada sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa efek Indonesia (BEI) periode 2021-2024.
1.2 [bookmark: _Toc197500743][bookmark: _Toc220752300]Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan mengenai latar belakang masalah perlu di kemukakan rumusan masalah yaitu sebagai berikut:
1. Apakah Penghindaran Pajak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada sub sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024?
2. Apakah Kepemilikan Institusional mampu memoderasi hubungan antara Penghindaran Pajak dan Nilai Perusahaan pada sub sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024?
1.3 [bookmark: _Toc197500744][bookmark: _Toc220752301]Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah, tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan pada sub sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024
2. Untuk menguji dan menganalisis peran kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan pada sub sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024
1.4 [bookmark: _Toc197500745][bookmark: _Toc220752302]Manfaat Penelitian
Penelitian ini memiliki tujuan untuk memberikan berbagai manfaat untuk semua pembaca, di antaranya manfaat-manfaat sebagai berikut:
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi dalam hal menambah literatur yang bermanfaat untuk perkembangan ilmu pengetahuan akuntansi perpajakan dan penelitian ini diharapkan menjadi penelitian selanjutnya dalam topik permasalahan terhadap penghindaran pajak dan kepemilikan institusional untuk meningkatkan nilai perusahaan.
2. Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini dapat memberikan wawasan dan pertimbangan bagi manajemen perusahaan dalam mengambil keputusan terkait praktik penghindaran pajak dan kepemilikan institusional untuk meningkatkan nilai perusahaan.
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[bookmark: _Toc220752303][bookmark: _Toc197500747]BAB II 
KAJIAN PUSTAKA
2.1 [bookmark: _Toc197500748][bookmark: _Toc220752304]Landasan Teori
2.1.1 [bookmark: _Toc197500749][bookmark: _Toc220752305]Teori Agensi
Menurut Fadillah (2019), teori agensi merupakan teori yang menjelaskan hubungan kontrak antara principal dan agen  di mana manajemen bertindak sebagai agent dan diharapkan berperilaku sesuai dengan kepentingan investor sebagai principal (pemilik perusahaan). Tujuan principal adalah meningkatkan nilai perusahaan dengan cara meningkatkan nilai sahamnya. Namun, apabila manajer melakukan tindakan yang bertentangan dengan yang diinginkan pemegang saham maka dapat terjadi konflik. Jika kedua manajer dan pemegang saham memiliki tujuan yang sama dalam memaksimalkan nilai perusahaan, maka agen dapat menyesuaikan tindakannya sesuai dengan cara yang ditentukan oleh principal (Aranni et al., 2023). 
Teori agensi menjelaskan bahwa pemisahan kepemilikan dan pengelolaan pada perusahaan dapat menyebabkan manajer bertindak tidak sejalan dengan kepentingan pemilik perusahaan (Novia, 2022). Principal mempunyai tujuan memaksimalkan kekayaan dengan meningkatkan nilai perusahaan, sedangkan agen memiliki kepentingan pribadi untuk memperoleh kompensasi atau insentif. Ketidakseimbangan informasi antara kedua belah pihak dapat memperbesar potensi tindakan oportunistik dari agen, seperti membuat sebuah keputusan yang hanya menguntungkan dirinya yang tidak selaras dengan kepentingan pemegang saham.

	
2.1.2 [bookmark: _Toc197500750]
2.2.2 [bookmark: _Toc220752306]Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan merupakan indikator yang penting dalam menilai keberhasilan manajemen dalam mengelola sumber daya perusahaan secara efisien. Penilaian pada nilai perusahaan tercermin dalam harga saham dan metode yang digunakan untuk mengukur rasionya yaitu Price to Book value (PBV). PBV mengukur harga pasar saham dan nilai buku perusahaan. Menurut Aisyah Margie & Melinda,(2024) nilai perusahaan dapat diartikan sebagai nilai yang bersedia dibayar oleh investor jika perusahaan dijual, menunjukkan pentingnya persepsi pasar terhadap kinerja dan manajemen perusahaan (Jullia & Finatariani, 2024). Nilai perusahaan terbentuk melalu kegiatan seperti operasional yang efisien, keputusan investasi yang tepat, dan struktur pendanaan yang optimal.
Nilai perusahaan dapat tercermin pada harga pasar saham perusahaan. Karena itu, harga saham sering digunakan dalam mengukur nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, maka semakin tinggi kepercayaan investor pada kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Perusahaan sering mengaitkan nilai perusahaan sebagai tujuan utama untuk memaksimalkan kemakmuran pemegang saham (Sri Puja Zulalir Rohmah et al. 2025). Nilai perusahaan memiliki beberapa faktor antara lain seperti penghindaran pajak dan kepemilikan institusional. Berikut merupakan rumus yang digunakan dalam mengukur nilai perusahaan yaitu:
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                         Sumber : (Qurratul Ain et al., 2025)
2.1.3 [bookmark: _Toc220752307]Penghindaran Pajak
Penghindaran pajak merupakan tindakan yang dilakukan perusahaan dengan meminimalkan beban pajak yang akan dibayarkan dan memiliki tujuan untuk mengelola cash flow yang berputar (Sare & Meiden, 2022). Penghindaran pajak merupakan kegiatan yang dilakukan dengan cara meminimalkan pajak yang dilakukan dan sesuai dengan ketentuan perpajakan. Menurut Risna & Haryono, (2023) menyebutkan ada 3 karakter penghindaran pajak, yaitu:
1. Adanya unsur Artificial arrangement, yaitu adanya pengaturan yang dibuat tanpa adanya faktor pajak, pengaturan berbeda yang tampaknya ada di dalamnya tapi sebenarnya tidak ada.
2. Adanya beberapa undang-undang, yang mana karakter semacam ini sering memanfaatkan kelemahan undang-undang tersebut untuk memaksakan pembatasan hukum terhadap tujuan tertentu.
3. Adanya unsur kerahasiaan juga sebagai bentuk karakter ini, umumnya sering kali konsultan menunjukkan alat atau cara kepada klien tentang melakukan penghindaran pajak dengan syarat wajib pajak menjaga kerahasiaan.
Dalam penelitian ini penghindaran pajak diukur menggunakan perhitungan Effective Tax Rate (ETR):
	


Sumber : (Novia, 2022)
	10

2.1.4 [bookmark: _Toc197500752]
2.1.5 [bookmark: _Toc220752308]Kepemilikan Institusional
Menurut Fadillah (2019), kepemilikan institusional merupakan sebuah institusi dengan persentase saham yang lebih besar dibandingkan dengan pihak lain. Kepemilikan institusional adalah bagian modal saham yang ditanamkan oleh lembaga institusi dan akan dibagikan dengan persentase selama tahun terakhir. Kepemilikan institusional memiliki pengaruh yang penting bagi perusahaan dalam memonitor manajemen. Akibatnya keberadaan investor institusional dianggap mampu berfungsi sebagai alat pengawasan yang efektif terhadap keputusan yang diambil oleh manajer. Kepemilikan institusional dianggap sebagai pihak controlling yang mampu menghindari konflik keagenan yang menyebabkan biaya agensi yang tinggi, yang diharapkan akan meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, diharapkan mampu mengurangi dampak negatif dari penghindaran pajak, yang akan mengakibatkan menurunnya nilai perusahaan. Jenis kepemilikan dalam perusahaan dibagi menjadi dua yaitu kepemilikan manajemen dalam perusahaan dan kepemilikan institusional luar perusahaan (Pancarani et al., 2024). Berikut merupakan rumus yang digunakan dalam mengukur kepemilikan institusional sebagai berikut:
	


                       Sumber : (Widyaningtyas et al., 2024)
2.2 [bookmark: _Toc197500753][bookmark: _Toc220752309]Penelitian Terdahulu
Untuk mendukung penelitian ini, akan disajikan beberapa hasil penelitian sebelumnya yang berkaitan dengan variabel penelitian. Penelitian terdahulu ini diambil dari berbagai jurnal yang diterbitkan oleh lembaga penelitian dan institusi pendidikan. Berikut tabel yang menyajikan data dari penelitian yang telah dilakukan sebelumnya:
[bookmark: _Toc215605241][bookmark: _Toc215605421][bookmark: _Toc215605457]Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
	No.
	Penulis
	Variabel
	Hasil
	Perbedaan

	1
	(Aisyah Margie & Melinda, 2024)	Variabel Dependen: 
Nilai Perusahaan
Variabel Independen:
1. Green Accounting
2. Sales Growth
3. Tax Avoidance
	1. Green accounting berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
2. Sales growth tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
3. tax avoidance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

	1. Tidak menggunakan variabel moderasi yaitu kepemilikan institusional
2. Objek penelitian pada sektor consumer non-cyclicals

	2
	(Saka & Istighfa, 2022)	Variabel Dependen: 
Nilai Perusahaan
Variabel Independen: 
Penghindaran pajak
Variabel Moderasi:
Transparansi
	1. penghindaran pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
2. Transparansi sebagai variabel moderasi berpengaruh secara signifikan

	1. Objek penelitian pada perusahaan manufaktur sektor industri barang dan konsumsi periode 2015-2018
2. Pada variabel moderasi menggunakan transparansi


	3
	(Risna & Haryono, 2023)	Variabel Dependen: 
Nilai Perusahaan
Variabel Independen:
Tax avoidance
Variabel Moderasi:
Transparansi Perusahaan
	1. Tax avoidance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
2. Transparansi perusahaan tidak berpengaruh
	1. Objek penelitian pada perusahaan manufaktur periode 2020-2022
2. Pada variabel moderasi menggunakan transparansi


Disambung ke halaman berikutnya







Tabel 2.1 Sambungan
	No.
	Penulis
	Variabel
	Hasil
	Perbedaan

	4
	(Purba, 2021)	Variabel Dependen:
Nilai perusahaan
Variabel independen:
1. Kepemilikan manajerial
2. Kepemilikan institusional
3. Kepemilikan publik
	1. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
2. Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Kepemilikan publik berpengaruh terhadap nilai perusahaan
	1. Objek penelitian perusahaan yaitu properti dan real estate
2. Tidak menggunakan variabel moderasi

	5
	(Damarani et al., 2024)	Variabel Dependen:
Nilai Perusahaan
Variabel Independen:
1. Kepemilikan Manajerial
2. Kepemilikan institusional
3. Kebijakan hutang
	1. Kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
2. kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
3. kebijakan hutang memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
	1. Objek pada penelitian yaitu sektor basic materials
2. Tidak menggunakan variabel moderasi

	6
	(Jullia & Finatariani, 2024)	Variabel Dependen:
Nilai Perusahaan
Variabel independen:
1. Pertumbuhan perusahaan
2. Kepemilikan manajerial
3. Kepemilikan institusional
	1. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
2. Kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
3. kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
	1. Objek pada penelitian ini yaitu pada perusahaan perbankan
2. Tidak menggunakan variabel moderasi


Disambung ke halaman berikutnya







Tabel 2. 1 Sambungan
	No.
	Penulis
	Variabel
	Hasil
	Perbedaan

	7
	(Pancarani, 2024)	Variabel Dependen: 
Nilai Perusahaan
Variabel Independen: 
Tax Avoidance
Variabel Moderasi:
Kepemilikan Institusional
	1. Tax avoidance berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
2. kepemilikan institusional mampu memoderasi dan memperkuat hubungan antara penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan
	1. Objek penelitian perbankan periode 2021-2022
2. Rumus yang digunakan  pada variabel dependen


	8
	(Fadlillah & Maryanti, 2024)
	Variabel Dependen:
Nilai Perusahaan
Variabel Independen:
1. Agency Cost
2. Ukuran Perusahaan
3. Tax Avoidance
Variabel Moderasi:
Transparansi Informasi
	1. Agency cost memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
2. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
3. Tax avoidance tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan
4. Transparansi informasi tidak dapat memoderasi nilai perusahaan
	1. Objek pada penelitian yaitu perusahaan pertambangan
2. Variabel moderasi yang digunakan yaitu transparansi informasi

	9
	(Wardoyo & Fauziah, 2024)	Variabel Dependen:
Nilai Perusahaan
Variabel Independen:
1. Kepemilikan Institusional
2. Profitabilitas
3. Struktur Modal


	1. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
2. Profitabilitas memilih pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan
3. Struktur modal tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
	1. Objek penelitian pada perusahaan properti dan real estate
2. Tidak menggunakan variabel moderasi


Disambung ke halaman berikutnya



Tabel 2.1 Sambungan
	No.
	Penulis
	Variabel
	Hasil
	Perbedaan

	10
	(Sari, 2022)	Variabel Dependen:
Nilai Perusahaan
Variabel Independen:
1. Tax Avoidance
2. Agency Cost
Variabel Moderasi:
Kepemilikan Institusional
	1. Tax avoidance tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
2. Agency cost memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
3. Kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan
4. Kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi pengaruh agency cost terhadap nilai perusahaan
	1. Objek penelitian pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman
2. Rumus yang digunakan  pada variabel dependen


Sumber : review berbagai sumber referensi (2025)
2.3 [bookmark: _Toc197500754][bookmark: _Toc220752310]Kerangka Konseptual
[bookmark: _Toc197415608]Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi. Pengaruh tersebut dianalisis dan diuji. Berdasarkan uji dan analisis tersebut akan diperoleh hasil dan pembahasan, dari hasil dan pembahasan tersebut dapat ditarik kesimpulan. Maka dibuat kerangka konseptual yang digambarkan dalam bagan sebagai berikut:
[image: ]
[bookmark: _Toc197498794]Gambar 2.1 Kerangka Konseptual

2.4 [bookmark: _Toc197500756][bookmark: _Toc220752311]Pengembangan Hipotesis
2.4.1 [bookmark: _Toc197500757][bookmark: _Toc220752312]Pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan penjelasan dari teori agensi, terdapat asismetri informasi  yang timbul akibat  pemisahan antara pemilik perusahaan (principal) dan manajemen (agent). Pertukaran informasi antara kedua pihak ini memberikan kesempatan kepada agent untuk bersikap demi kepentingan pribadinya, yang terkadang tidak sepenuhnya sesuai dengan tujuan utama. Salah satu hal yang dapat dilakukan oleh agent dalam hal ini adalah dengan melakukan penghindaran pajak.
Penghindaran pajak merupakan sebuah strategi yang digunakan oleh perusahaan untuk meminimalkan beban pajak yang harus dibayarkan, dengan tetap berada dalam ranah hukum yang berlaku (Hapsari et al., 2023). Dalam konteks teori agensi, tindakan ini dapat diartikan sebagai tindakan agen untuk meningkatkan jumlah laba bersih perusahaan yang pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini dilakukan untuk memastikan bahwa agen menerima kinerja kerja yang baik, bonus, atau kompensasi lain yang dapat menguntungkan mereka.
Namun, penghindaran pajak juga memiliki potensi yang dapat menimbulkan risiko. Jika dilakukan secara agresif dan tanpa transparansi, strategi ini dapat menyebabkan investor dan pemangku kepentingan kehilangan kepercayaan terhadap perusahaan, yang akan merugikan nilai perusahaan (Krismona et al. 2020). Oleh karena itu, motivasi dan pengawasan dalam praktik penghindaran pajak sangat penting untuk memastikan bahwa tindakan tersebut jelas menghasilkan manfaat ekonomi bagi perusahaan dan pemiliknya.
Beberapa penelitian, seperti yang dilakukan oleh (Aisyah Margie & Melinda, 2024; Risna & Haryono, 2023; Saka & Istighfa, 2022), menunjukkan bahwa Penghindaran pajak dapat memberikan dampak positif terhadap nilai perusahaan jika dilakukan secara hati-hati dan bertanggung jawab. Dalam konteks ini, pendekatan utama dalam memantau tindakan agent menjadi sangat penting untuk mencegah terjadinya penyalahgunaan wewenang yang dapat merugikan perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut maka dikembangkan sebuah hipotesis sebagai berikut :
H₁ : Penghindaran Pajak Berpengaruh Signifikan Positif Terhadap Nilai Perusahaan. 
2.4.2 [bookmark: _Toc197500758][bookmark: _Toc220752313]Kepemilikan Institusional dapat Memoderasi Hubungan Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan
Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki suatu institusi atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi, dan kepemilikan institusi lain (Wardoyo & Fauziah, 2024). Pada umumnya investor institusional merupakan pemegang saham yang cukup besar dan memiliki pendanaan yang besar. Investor institusional merupakan pemilik mayoritas yang sangat berkepentingan dalam membangun perusahaan. Jika pemilik mayoritas memiliki pendanaan yang kuat sehingga aman untuk pemegang saham ataupun calon investor jika membeli saham perusahaan tersebut. Kepemilikan institusional dapat meningkatkan kepercayaan publik terhadap perusahaan dengan meningkatnya volume perdagangan saham dan harga saham sehingga dapat meningkatkan nilai pemegang saham (Ichwan Syahrul Gunawan et al., 2023). Kepemilikan investor institusional seperti bank, asuransi, perusahaan investasi, dan kepemilikan institusi lain dapat mendorong peningkatan pengawasan yang optimal terhadap nilai perusahaan.
Menurut teori agensi, perbedaan kepentingan antara pemilik perusahaan (prinsipal) dan pihak manajemen (agen) dapat memunculkan konflik yang disebabkan oleh asismetri informasi. Dalam praktiknya, manajer sebagai orang yang mengawasi bisnis mempunyai akses informasi yang lebih banyak dan dapat menggunakannya untuk keuntungan diri sendiri, salah satunya adalah melalui praktik penghindaran pajak yang gunanya untuk menurunkan beban pajak.
Kepemilikan institusional memiliki peran yang sangat penting dalam mekanisme pengawasan. Investor institusional memiliki kepentingan jangka panjang dan sumber daya yang memandai dalam melakukan pengawasan terhadap tindakan manajemen. Kepemilikan institusional yang tinggi akan membatasi perilaku oportunistik manajer termasuk saat pengambilan keputusan penghindaran pajak yang bersifat agresif (Galuh Adella Lokahita et al. 2024). 
Perusahaan dengan tingkat kepemilikan institusional yang tinggi maka akan memiliki manajer yang lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan yang berisiko terhadap reputasi dan nilai perusahaan, sedangkan perusahaan dengan tingkat kepemilikan institusional yang rendah dapat mengalami masalah karena pengawasan yang lemah yang berisiko menurunkan nilai perusahaan.
Beberapa penelitian, seperti yang dilakukan oleh (Pancarani, 2024), menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dapat memoderasi penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut maka  dikembangkan sebuah hipotesis sebagai berikut :
H₂ : Kepemilikan Institusional dapat Memoderasi Hubungan Pengaruh    Penghindaran Pajak terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hipotesis penelitian, berikut disajikan model penelitian yang menggambarkan hubungan antar variabel, yaitu sebagai berikut:
[image: ]
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[bookmark: _Toc197498796][bookmark: _Toc197414834][bookmark: _Toc197500759]Gambar 2.2 Model Penelitian
[bookmark: _Toc220752314][bookmark: _Toc197500760][bookmark: _Toc211366457]BAB III
METODE PENELITIAN
3.1 [bookmark: _Toc197500761][bookmark: _Toc220752315]Definisi Operasional
Penelitian ini memiliki 3 variabel yaitu variabel independen, variabel dependen, dan variabel moderasi. Variabel independen adalah penghindaran pajak, variabel dependen nilai perusahaan, dan variabel moderasi yaitu kepemilikan institusional.
3.1.1 [bookmark: _Toc197500762][bookmark: _Toc220752316]Variabel Independen (X)
 Dalam penelitian ini variabel independen yang digunakan adalah penghindaran pajak. Penghindaran pajak merupakan upaya legal yang dilakukan perusahaan dalam meminimalkan beban pajak melalui perencanaan pajak yang sah dan tidak melanggar peraturan perpajakan. Meskipun legal, praktik ini dapat menimbulkan persepsi negatif jika dianggap sebagai bentuk untuk manipulasi keuntungan manajemen (Novia, 2022).
Penghindaran pajak dalam penelitian ini diukur menggunakan Effective Tax Rate (ETR), yang mencerminkan proporsi total beban pajak terhadap laba akuntansi sebelum pajak. Semakin rendah nilai ETR maka semakin besar indikasi perusahaan melakukan penghindaran pajak. Adapun pengukuran sebagai berikut:
	


Sumber: (Puja Raihani et al., 2024)

3.1.2 [bookmark: _Toc197500763][bookmark: _Toc220752317]Variabel Dependen (Y)
Dalam penelitian ini variabel dependen yaitu nilai perusahaan. Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor mengenai kinerja dan prospek perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan diterima dengan baik oleh pasar, sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan memperluas akses pembiayaan. Hal ini juga mencerminkan kemampuan manajemen untuk menciptakan nilai ekonomi bagi investor saham.
Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur menggunakan Price to Book Value (PBV), merupakan rasio harga pasar saham perusahaan dengan nilai buku per saham. PBV digunakan karena mampu memberikan gambaran seberapa besar pasar menghargai nilai bersih aset perusahaan. Semakin tinggi PBV, maka menunjukkan bahwa pasar memberikan nilai yang tinggi terhadap perusahaan dibanding nilai buku. Adapun pengukuran sebagai berikut :
	


Sumber: (Qurratul Ain et al., 2025)
3.1.3 [bookmark: _Toc197500764][bookmark: _Toc220752318]Variabel Moderasi (Z)
Variabel moderasi merupakan variabel yang digunakan untuk memperkuat hubungan antar variabel dan juga dapat memperlemah hubungan antar satu variabel atau beberapa variabel bebas terhadap variabel yang terkait. Variabel moderasi pada penelitian ini adalah kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional merupakan jumlah kepemilikan saham yang dimiliki pihak institusi. Kepemilikan institusional memiliki peran yang sangan penting dalam mengawasi perilaku manajer untuk berhati-hati dalam mengambil keputusan yang oportunis. Adapun pengukurannya sebagai berikut:
	


Sumber: (Widyaningtyas et al., 2024)
3.2 [bookmark: _Toc197500765][bookmark: _Toc220752319]Populasi dan Sampel
Populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah industri manufaktur sub sektor dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024. Populasi adalah sekelompok objek penelitian, objek penelitian ini mempunyai beberapa karakteristik tertentu yang akan dibuat kesimpulan. Populasi terdiri dari 90 perusahaan.
Teknik dalam menentukan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode Purposive Sampling, yaitu membuat kriteria sehingga sampel yang digunakan sesuai dengan penelitian:
1. Perusahaan sub sektor dasar dan kimia yang terdaftar di BEI periode 2021-2024.
2. Perusahaan sub sektor dasar dan kimia yang tidak mengalami kerugian selama periode tahun 2021-2024.
3. Perusahaan sub sektor dasar dan kimia yang menggunakan nominal rupiah pada laporan keuangannya di annual report.
Setelah kriteria penelitian diterapkan pada populasi, disusun ringkasan mengenai jumlah perusahaan yang tidak memenuhi kriteria yang telah ditetapkan:







[bookmark: _Toc215605265][bookmark: _Toc215605462]Tabel 3. 1 Populasi dan Sampel
	Keterangan
	Total
	Satuan

	Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia tahun 2021-2024
	90
	Perusahaan

	Perusahaan yang tidak mengalami rugi pada laporan keuangan tahun 2021-2024
	(36)
	Perusahaan

	Perusahaan yang tidak menggunakan satuan rupiah
	(15)
	Perusahaan

	Total perusahaan yang menjadi sampel
	39
	Perusahaan

	Tahun yang digunakan sebagai objek penelitian
	4
	Tahun

	Total data penelitian
	156
	Data


Sumber: Dikembangkan dalam penelitian ini
Berdasarkan ringkasan tersebut maka diperoleh sampel dalam penelitian ini sebanyak 39 perusahaan sub sektor dasar dan kimia dengan jangka amatan selama 4 tahun (2021-2024).
3.3 [bookmark: _Toc197500766][bookmark: _Toc220752320]Jenis dan sumber data
Jenis data yang digunakan pada penelitian ini yaitu jenis data kuantitatif. Jenis data kuantitatif adalah data yang bisa diukur menggunakan angka atau numerik dalam menganalisis penelitian. Data yang digunakan yaitu laporan tahunan (annual report) yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.
3.4 [bookmark: _Toc197500767][bookmark: _Toc220752321]Metode pengumpulan data
Metode pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini adalah metode dokumentasi. Metode dokumentasi merupakan metode pengumpulan dengan cara mencari dokumen dan data-data seperti laporan keuangan, peraturan, dan lain-lain. Metode pengumpulan data pada penelitian ini adalah laporan tahunan (annual report) perusahaan sub sektor dasar dan kimia periode 2021-2024 yang diperoleh dengan mengakses www.idx.co.id dan web masing-masing perusahaan.
3.5 [bookmark: _Toc197500768][bookmark: _Toc220752322]Alat analisis data
Alat analisis yang digunakan pada penelitian ini yaitu Softwere SPSS versi 26. Analisis data dilakukan agar mengetahui pengaruh antara satu variabel dengan variabel lainnya agar data yang dikumpulkan sebelumnya dapat berguna dalam melakukan penelitian ini sehingga menjadi indikator dalam pengambilan keputusan. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
3.5.1 [bookmark: _Toc197500770][bookmark: _Toc220752323]Uji Statistik Deskriptif
Uji deskriptif berfungsi untuk memberi gambaran dari variabel penelitian. Output dari uji ini yaitu mean, median, modus, kuartil, varian, standar deviasi, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness. Bertujuan untuk memberi deskripsi terhadap analisis statistik (Ghozali, 2023).
3.5.2 [bookmark: _Toc197500771][bookmark: _Toc220752324]Uji Asumsi Klasik
Tujuan dilakukan uji ini yaitu untuk mendapatkan ketepatan data yang diuji agar konsisten dan tidak bias. Uji ini dibagi menjadi 2 (dua) bagian berikut :
1. Uji Normalitas
Uji ini dilakukan untuk mengetahui data berdistribusi normal (Ghozali, 2023). Model regresi yang benar adalah model berdistribusi secara normal, maka dapat diuji menggunakan Kolmogrov-Smirnovtest dengan nilai signifikan 5%, atau Sig. > 0,05 maka dapat dikatakan bahwa data lolos uji normalitas dan sebaliknya
2. Uji Heteroskedastisitas
Uji ini dilakukan untuk mengetahui adanya ketidaksamaan varians residual antar pengamatan pada model regeresi. Uji ini dapat dilakukan dengan dua pendekatan, yaitu dengan melihat nilai signifikan hasil pengujian statistik dimana nilai sig > 0,05 menunjukkan tidak ada heteroskedastisitas atau dengan menggunakan grafik scatterplot, dimana penyebaran titik yang acak menunjukkan bahwa tidak ada hetoroskedastisitas.
3.5.3 [bookmark: _Toc220752325]Pengujian Hipotesis
3.5.3.1 Moderate Regression Analysis (MRA)
Pengujian moderated regression analysis dilakukan karena pada penelitian ini terdapat variabel moderasi, yaitu kepemilikan institusional. Variabel moderasi (Z) digunakan untuk melihat apakah dapat memperkuat atau sebaliknya memperlemah hubungan variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y) (Fadlillah & Maryanti, 2024). Hipotesis moderasi diterima jika terdapat nilai positif pada coefficient interaksi. Berikut persamaan untuk model ditulis sebagai berikut:
	


Keterangan :
Y : Nilai Perusahaan
α : Konstantan
X₁ : Penghindaran pajak (variabel independen)
X₁*Z : Perkalian antara Penghindaran pajak dan Kepemilikan Institusional 
e : Error 	
Dengan nilai signifikan sebesar 5%, variabel moderasi dikatakan mempunyai pengaruh terhadap hubungan variabel bebas terhadap variabel terikat jika :
1. Jika nilai signifikan ≥ 0,05 maka dapat disimpulkan hipotesis ditolak yang artinya variabel moderasi (Z) tidak memiliki pengaruh hubungan variabel independen (X) terhadap variabel dependen (Y).
2. Jika nilai signifikan ≤ 0,05 maka dapat disimpulkan hipotesis diterima yang artinya variabel moderasi (Z) memiliki pengaruh signifikan hubungan variabel independen (X) terhadap variabel dependen (Y).
3.5.3.2 Uji Koefisien Determinasi (R²)
Nilai R digunakan untuk mengetahui besarnya kontribusi pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Nilai R berkisar antara 0 (nol) dan 1 (satu), jika R² mendekati 0 maka kontribusi pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen sangat kecil. Sebaliknya jika nilai R² mendekati 1, semakin besar kontribusi pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen, pada penelitian ini menggunakan Adjusted R Square (Ghozali, 2023).
3.5.3.3 Uji Model (Uji F)
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara simultan mempengaruhi variabel dependen. Jika nilai sig < 0,05 dan atau Fhitung > Ftabel maka Ha diterima, artinya variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini memiliki pengaruh terhadap variabel dependen dan sebaliknya (Ghozali, 2023).
3.5.3.4 Uji Hipotesis (Uji t)
[bookmark: _Toc197500776]Uji ini menunjukkan pengaruh masing-masing variabel independen secara individual mempengaruhi variabel dependen. Uji ini digunakan untuk menguji hipotesis apakah ditolak atau diterima pada sebuah penelitian. Hipotesis alternatif (Ha) bisa diterima jika nilai sig < 0,05 atau apabila nilai thitung > ttabel (α/2;n-k-1) (Ghozali, 2023).
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[bookmark: _Toc220752326]BAB IV
PEMBAHASAN
4.1 [bookmark: _Toc220752327]Hasil Penelitian
4.1.1 [bookmark: _Toc220752328]Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif sebuah metode untuk memberi gambaran dari variabel penelitian. Output dari uji ini yaitu mean, median, modus, kuartil, varian, standar deviasi, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness. Data observasi pada penelitian ini menggunakan 156 jumlah amatan penelitian yang di dapat dari metode purposive sampling. Berikut adalah hasil dari output SPSS sebagai berikut:
[bookmark: _Toc215605257][bookmark: _Toc215605475]Tabel 4. 1 Hasil Statistik deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	Penghindaran Pajak
	156
	,01
	7,11
	,3200
	,70354

	Nilai Perusahaan
	156
	,18
	90,60
	2,7862
	9,41016

	Kepemilikan Institusional
	156
	,00
	9,67
	,6988
	,79309


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan hasil tabel di atas maka di jelaskan sebagai berikut:
1. Penghindaran Pajak (X) sebagai variabel independen yang diproaksikan dengan Effective Tax Rate (ETR). Nilai minimum  0,01 dan nilai maksimum 7,11 dengan nilai rata-rata (mean) dari periode 2021-2024 sebesar 0,3200 serta nilai standar deviasi 0,70354.
2. Nilai Perusahaan (Y) sebagai variabel dependen yang diproaksikan dengan Price Book Value (PBV). Nilai minimum 0,18 dan nilai maksimum 90,60 dengan nilai rata-rata (mean) dari periode 2021-2024 sebesar 2,7862 serta nilai standar deviasi 9,41016.
3. Kepemilikan Institusional (Z) sebagai variabel moderasi yang diproaksikan dengan kepemilikan institusional (KI). Nilai minimum 0,00 dan nilai maksimum 9,67 dengan nilai rata-rata (mean) dari periode 2021-2024 sebesar 0,6988 serta nilai standar deviasi 0,79309.
4.1.2 [bookmark: _Toc220752329]Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik merupakan pengujian yang dilakukan untuk memastikan bahwa data telah memenuhi asumsi dasar yang diperlukan sebelum dilakukan analisis statistik. Asumsi klasik penting dilakukan untuk menguatkan bahwa data yang digunakan merupakan data yang valid. Sebelumnya terdapat 156 sampel yang digunakan dalam penelitian. Namun, sampel tersebut tidak memenuhi kriteria pada uji asumsi klasik. Oleh karena itu penelitian ini perlu dilakukan outlier data untuk memenuhi kriteria, ditemukan sebanyak 44 data ekstrim dari hasil outlier sehingga dari 156 sampel menjadi 112 sampel yang memenuhi kriteria.
1. Uji Normalitas
Uji ini dilakukan untuk mengetahui data berdistribusi normal. Model regresi yang benar adalah model berdistribusi secara normal, maka dapat diuji menggunakan Kolmogorov-Smirnov test dengan nilai signifikan 5%, atau Sig. > 0,05 maka dapat dikatakan bahwa data lolos uji normalitas dan sebaliknya. Uji normalitas dilakukan sebelum dan sesudah outlier. Berikut merupakan hasil uji normalitas sebelum outlier.


[bookmark: _Toc215605258][bookmark: _Toc215605476]Tabel 4. 2 Uji Normalitas Pertama (Sebelum Outlier)
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	156

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,000c


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan tabel 4.2, nilai signifikan pada uji normalitas diperoleh sebesar 0,000 yang berarti kurang dari 0,05 (5%). Dengan demikian, dapat dinyatakan bahwa data dalam penelitian tidak terdistribusi normal. Oleh karena itu, dilakukan penghapusan data ekstrem (Outlier) sebanyak 44 data, sehingga tersisa 112 data yang dapat digunakan dalam penelitian ini. Berikut disajikan hasil uji normalitas Kolmogorov-Smirnov test setelah dilakukan outlier.
[bookmark: _Toc215605259][bookmark: _Toc215605477]Tabel 4. 3 Uji Normalitas Kedua (Sesudah Outlier)
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	112

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,200c,d


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan tabel 4.3, setelah dilakukan penghapusan data ekstrem outlier nilai signifikan pada uji normalitas meningkat sebesar 0,200 yang berarti lebih besar dari 0,05 (5%). Dengan demikian, dapat dinyatakan bahwa data penelitian terdistribusi normal.
2. Uji Heterokedastisitas
Uji tersebut digunakan untuk menilai apakah data heterokedastisitas atau tidak. Peneliti menguji heterokedastisitas dengan grafik scatterplot, jika terdapat pola tertentu pada grafik scatterplot seperti titik-titik yang menimbulkan pola teratur (bergelombang dan menyebar), maka dapat disimpulkan bahwa model regresi mengalami heterokedastisitas. Sebaliknya jika titik-titik pada grafik menyebar secara acak di atas dan dibawah sumbu nol serta tidak membentuk pola tertentu, maka dapat di simpulkan bahwa model regresi tidak mengalami heterokedastisitas. Berikut hasil uji heterokedastisitas:
[bookmark: _Toc215604602][bookmark: _Toc215604664]Gambar 4. 1 Uji Heteroskedastisitas
[image: ]
Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan grafik pada gambar 4.1 di atas menunjukkan hasil bahwa sebaran titik tidak menunjukkan pola yang tertentu yang teratur. Titik-titik data tampak tersebar acak, baik di atas ataupun di bawah nilai 0 pada sumbu Y, maka dapat disimpulkan dari pola tersebut bahwa model regresi tidak mengalami heteroskedastisitas.
4.2 [bookmark: _Toc220752330]Uji Moderated Regression Analysis (MRA)
Hasil uji pada penelitian ini dilakukan dengan menggunakan variabel moderasi ke dalam model regresi untuk mengetahui apakah variabel moderasi mampu memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel independen dan variabel dependen. Pengujian tersebut dilakukan dengan melihat signifikan koefisien interaksi antara variabel independen dan variabel moderasi dalam model regersi. Hasil uji MRA pada penelitian ini yaitu:
[bookmark: _Toc215605260][bookmark: _Toc215605478]Tabel 4. 4 Uji Moderated Regression Analysis (MRA)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	
	

	1
	(Constant)
	-,169
	-,339
	,735

	
	Penghindaran Pajak
	-,103
	-,297
	,767

	
	Moderasi
	,037
	,284
	,777

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan tabel 4.4, persamaan pada regresi moderasi pada penelitian ini yaitu:

Berdasarkan persamaan regresi moderasi, maka interprestasi pada persamaan tersebut sebagai berikut:
1. Nilai konstanta pada hasil analisis tersebut sebesar -0,169 menunjukkan bahwa variabel penghindaran pajak (X) dan variabel moderasi (Z) dianggap konstan, maka nilai perusahaan (Y) akan menurun sebesar 0,169.
2. Koefisien regresi penghindaran pajak (X) sebesar -0,103 dengan nilai signifikan 0,767 (> 0,05). Hal tersebut menunjukkan bahwa penghindaran pajak tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, peningkatan atau penurunan penghindaran pajak tidak memberikan dampak yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Koefisien regresi interaksi antara penghindaran pajak dan variabel moderasi (X.Z) sebesar 0,037 dengan nilai signifikan 0,777 (> 0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel moderasi tidak mampu memoderasi hubungan antara penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan.
4.3 [bookmark: _Toc220752331]Uji Koefisien Determinasi (R²)
Uji ini digunakan untuk mengetahui besarnya kontribusi pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil uji determinasi sebagai berikut:
[bookmark: _Toc215605261][bookmark: _Toc215605479]Tabel 4. 5 Uji Koefisien Derminasi (R²)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	,046a
	,002
	-,016
	,69080

	a. Predictors: (Constant), Moderasi, Penghindaran Pajak

	b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan tabel 4.5, nilai adjusted R square pada uji tersebut sebesar -0,016. Hal tersebut menunjukkan bahwa variabel penghindaran pajak (X) dan variabel moderasi (Z) dalam menjelaskan variabel nilai perusahaan (Y) sangat rendah. Maka dari itu variabel X terhadap Y tidak mempengaruhi variabel Y, karena nilai determinasi yang diperoleh sangat rendah.
4.4 [bookmark: _Toc220752332]Uji Model (Uji F)
Uji ini digunakan digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara simultan mempengaruhi variabel dependen. Jika nilai sig < 0,05 maka Ha diterima, artinya variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini memiliki pengaruh terhadap variabel dependen dan sebaliknya.
[bookmark: _Toc215605262][bookmark: _Toc215605480]Tabel 4. 6 Uji Model (Uji F)
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	,110
	2
	,055
	,116
	,891b

	
	Residual
	52,015
	109
	,477
	
	

	
	Total
	52,125
	111
	
	
	

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

	b. Predictors: (Constant), Moderasi, Penghindaran Pajak


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan tabel 4.6, nilai signifikan pada hasil uji model (Uji F) sebesar 0,891 yang berarti lebih besar dari 0,05 (5%). Dengan demikian, dapat dinyatakan bahwa model regresi ini tidak layak digunakan karena variabel independen dan variabel moderasi secara stimulan tidak mampu menjelaskan variabel dependen secara signifikan.
4.5 [bookmark: _Toc220752333]Uji Hipotesis (Uji t)
Uji ini bertujuan untuk mengetahui variabel X berpengaruh terhadap variabel Y atau tidak berpengaruh. Pengujian hipotesis ini dilakukan dengan menggunakan signifikan sebesar <0,05 atau 5%. Jika nilai signifikan di bawah <0,05 maka hipotesis dinyatakan diterima. Sebaliknya, jika nilai signifikan di atas >0,05, maka hipotesis dinyatakan ditolak. Berikut merupakan hasil pengujian hipotesis pada penelitian ini sebagai berikut:
[bookmark: _Toc215605263][bookmark: _Toc215605481]Tabel 4. 7 Uji Hipotesis (Uji t)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-,169
	,497
	
	-,339
	,735

	
	Penghindaran Pajak
	-,103
	,345
	-,030
	-,297
	,767

	
	Moderasi
	,037
	,130
	,028
	,284
	,777

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
Berdasarkan tabel 4.7 di atas, interprestasi pada hasil uji hipotesis (uji t) yaitu:
1. Berdasarkan hasil uji t, variabel penghindaran pajak (X) mempunyai nilai koefisisen sebesar -0,103 dengan nilai signifikan 0,767 lebih besar dari 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa penghindaran pajak tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, maka H1 tidak diterima.
2. Berdasarkan hasil uji t, variabel moderasi dalam pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan (X.Z) mempunyai nilai signifikan sebesar 0,777 lebih besar dari 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi tidak mampu memoderasi hubungan penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan, maka H2 tidak diterima.
4.6 [bookmark: _Toc220752334]Pembahasan
4.6.1 [bookmark: _Toc220752335]Pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang sudah dilakukan, hasil tersebut menunjukkan bahwa penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. Menunjukkan bahwa hasil uji t menunjukkan nilai signifikan 0,767 yang artinya lebih besar dari 0,05, serta nilai koefisien regresi -0,103, sehingga dapat dinyatakan bahwa aktivitas penghindaran pajak tidak mampu meningkatkan ataupun menurunkan nilai perusahaan secara signifikan.
Nilai koefisien yang bernilai negatif menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat penghindaran pajak, nilai perusahaan cenderung mengalami penurunan. Namun karena hasil yang tidak signifikan, maka pengaruh tersebut belum cukup kuat untuk diinterpretasikan sebagai faktor yang mempengaruhi persepsi pasar. Penelitian ini menemukan bahwa pasar tidak memberikan respon yang berarti  terhadap praktik penghindaran pajak yang dilakukan perusahaan dalam periode penelitian.
Penghindaran pajak merupakan strategi legal yang dilakukan perusahaan untuk menekan beban pajak memanfaatkan celah peraturan perpajakan. Dalam perspektif jangka pendek, praktik ini bisa memberikan manfaat seperti efisiensi biaya yang dapat memperbesar laba bersih. Namun, strategi penghindaran pajak yang dilakukan secara agresif dapat menimbulkan risiko reputasi dan ketidakpercayaan investor yang dapat mempengaruhi masa depan perusahaan.
Pada sektor industri dasar dan kimia yang merupakan sebuah sektor dengan intensitas dengan modal tinggi dan struktur biaya besar, investor biasanya lebih memperhatikan faktor kinerja keuangan, prospek pertumbuhan jangka panjang, dan efisiensi operasional dibanding strategi pajak perusahaan. Hal tersebut menjadi alasan mengapa penghindaran pajak tidak memberikan dampak signifikan terhadap nilai perusahaan.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Maryanti (2024) dan Sari (2022) yang menemukan bahwa penghindaran pajak tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Kedua penelitian tersebut menjelaskan bahwa pasar tidak selalu memberi respon yang negatif terhadap tindakan penghindaran pajak, selama tidak menimbulkan ketidakpastian terhadap hukum atau risiko jangka panjang yang dapat mengakibatkan perusahaan rugi.
Dalam teori agensi, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tindakan manajemen dalam melakukan penghindaran pajak tidak menimbulkan konflik kepentingan yang cukup besar antara agent dan principal. Meski penghindaran pajak dapat dianggap sebagai sebuah upaya manajemen untuk memaksimalkan kompensasi pribadi dengan meningkatkan laba bersih, namun pada nyatanya investor tidak memandang tindakan tersebut sebagai sebuah faktor utama yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Maka, dapat disimpulkan bahwa hipotesis pertama ditolak, yaitu penghindaran pajak tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
4.6.2 [bookmark: _Toc220752336]Pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kepemilikan Institusional Sebagai Variabel Moderasi
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua, diketahui bahwa interaksi antara kepemilikan institusional dengan penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan menunjukkan nilai signifikan sebesar 0,777 lebih besar dari 0,05 dan nilai koefisien beta interaksi sebesar 0,037. Meskipun arah hubungan koefisien menunjukkan nilai yang positif, namun tidak signifikan, sehingga dapat disimpulkan bahwa kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi hubungan antara penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan.
Keberadaan kepemilikan institusional tidak cukup kuat dalam memperkuat pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, perusahaan yang melakukan penghindaran pajak dan mempunyai kepemilikan institusional yang tinggi tidak menunjukkan peningkatan nilai perusahaan yang signifikan. Hal ini menunjukkan investor institusional belum menjalankan fungsi pengawasan secara optimal terhadap praktik manajerial terkait penghindaran pajak.
Kepemilikan institusional seharusnya dapat meningkatkan efektivitas pengawasan, karena investor institusional memiliki sumber daya, pengalaman, dan kepentingan yang lebih besar dalam memastikan keputusan manajemen selaras dengan tujuan pemegang saham. Namun pada penelitian ini, hasil yang diperoleh membuktikan bahwa penghindaran pajak tidak dilihat sebagai faktor yang cukup material oleh investor institusional dalam menilai kinerja perusahaan. Kondisi tersebut disebabkan oleh karakteristik industri dasar dan kimia yang memiliki risiko operasional dan perubahan harga bahan baku yang tidak pasti, sehingga investor lebih berfokus pada faktor fundamental dari pada strategi perpajakan.
Teori agensi menjelaskan bahwa pemisahan fungsi pengelolaan dan kepemilikan dapat menimbulkan konflik antara manajemen dan pemegang saham. Dalam kondisi tersebut keberadaan kepemilikan institusional dianggap mampu menekan perilaku oportunistik manajer, termasuk penghindaran pajak yang terlalu agresif. Namun, hasil pada penelitian ini menunjukkan bahwa mekanisme pengawasan tersebut tidak berjalan dengan efektif. Kepemilikan institusional tidak memberikan kontribusi signifikan dalam menekan risiko penghindaran pajak  ataupun meningkatkan nilai perusahaan melalui kepemilikan institusional.
Hasil penelitian ini sejalan degan Sari (2022) dan Wardoyo & Fauziah (2024), yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi hubungan antara penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa kepemilikan institusional pada penelitian ini tidak berperan sebagai mekanisme pengawasan yang efektif untuk memperkuat hubungan penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis kedua ditolak.
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[bookmark: _Toc220752337]BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN
5.1 [bookmark: _Toc220752338]Kesimpulan
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kepemilikan Institusional Sebagai Variabel Moderasi. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, maka dapat diambil kesimpulan, yaitu:
1. Penghindaran Pajak tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa tinggi atau rendahnya praktik penghindaran pajak yang dilakukan oleh perusahaan tidak secara langsung mempengaruhi persepsi pasar terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis pertama ditolak.
2. Kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi hubungan antara penghindaran pajak dan nilai perusahaan. Meskipun koefisien interaksi menunjukkan arah yang positif, namun pengaruh tersebut tidak signifikan, sehingga kepemilikan institusional belum dapat berperan efektif dalam memperkuat hubungan penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan. Maka hipotesis kedua ditolak.
5.2 [bookmark: _Toc220752339]Saran
Berdasarkan pembahasan dan kesimpulan pada penelitian ini, maka saran yang dapat diberikan sebagai berikut:
1. Perusahaan diharapkan mampu menjaga kepatuhan terhadap peraturan perpajakan serta meningkatkan transparansi dan kualitas pengungkapan informasi keuangan. Praktik penghindaran pajak yang dilakukan secara agresif dapat menimbulkan risiko reputasi yang dapat menurunkan kepercayaan investor dan berdampak bagi nilai perusahaan.
2. Investor diharapkan tidak hanya mempertimbangkan praktik penghindaran pajak dalam menilai nilai perusahaan, tetapi juga memperhatikan faktor fundamental seperti kinerja keuangan, tata kelola perusahaan, dan tingkat transparansi informasi dalam pengambilan keputusan investasi.
3. Peneliti selanjutnya sebaiknya dapat mempertimbangkan menggunakan variabel tambahan. Selain itu, memperluas tahun penelitian atau berfokus pada sektor industri lain yang dapat memberikan hasil yang lebih komprehensif mengenai hubungan antara variabel tersebut.
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[bookmark: _Toc218283912]Lampiran 1. 1 Daftar Sampel Perusahaan
	No.
	Emiten
	Tahun

	1
	SPMA
	2021

	2
	SPMA
	2022

	3
	SPMA
	2023

	4
	SPMA
	2024

	5
	KDSI
	2021

	6
	KDSI
	2022

	7
	KDSI
	2023

	8
	KDSI
	2024

	9
	ESIP
	2021

	10
	ESIP
	2022

	11
	ESIP
	2023

	12
	IMPC
	2024

	13
	IGAR
	2023

	14
	IGAR
	2024

	15
	PBID
	2021

	16
	PBID
	2022

	17
	PBID
	2023

	18
	PBID
	2024

	19
	SMKL
	2021

	20
	SMKL
	2022

	21
	SMKL
	2024

	22
	TALF
	2021

	23
	TALF
	2022

	24
	TALF
	2023

	25
	TALF
	2024

	26
	JPFA
	2021

	27
	JPFA
	2022

	28
	JPFA
	2023

	29
	JPFA
	2024

	30
	CPIN
	2021

	31
	CPIN
	2022

	32
	CPIN
	2024

	33
	MAIN
	2021

	34
	MAIN
	2022

	35
	MAIN
	2024

	36
	CPRO
	2022

	37
	CPRO
	2023

	38
	CPRO
	2024

	39
	AGII
	2021

	40
	AGII
	2022

	41
	AGII
	2023

	42
	BUDI
	2021

	No.
	Emiten
	Tahun

	43
	BUDI
	2022

	44
	SRSN
	2021

	45
	SRSN
	2022

	46
	SRSN
	2023

	47
	SRSN
	2024

	48
	MDKI
	2021

	49
	MDKI
	2022

	50
	MDKI
	2023

	51
	MDKI
	2024

	52
	APLI
	2022

	53
	APLI
	2023

	54
	APLI
	2024

	55
	CLPI
	2021

	56
	CLPI
	2023

	57
	CLPI
	2024

	58
	OBMD
	2021

	59
	OBMD
	2022

	60
	OBMD
	2023

	61
	LTLS
	2021

	62
	LTLS
	2022

	63
	LTLS
	2023

	64
	LTLS
	2024

	65
	IFII
	2022

	66
	IFII
	2024

	67
	SAMF
	2021

	68
	SAMF
	2022

	69
	SAMF
	2023

	70
	SAMF
	2024

	71
	ISSP
	2022

	72
	ISSP
	2023

	73
	ISSP
	2024

	74
	PTBA
	2022

	75
	PTBA
	2023

	76
	PTBA
	2024

	77
	TINS
	2021

	78
	TINS
	2022

	79
	TINS
	2024

	80
	ANTM
	2021

	81
	ANTM
	2022

	82
	ANTM
	2023

	83
	ANTM
	2024

	84
	SMGR
	2021

	85
	SMGR
	2022

	No.
	Emiten
	Tahun

	86
	SMGR
	2023

	87
	SMGR
	2024

	88
	SMCB
	2021

	89
	SMCB
	2022

	90
	SMCB
	2023

	91
	SMCB
	2024

	92
	INTP
	2021

	93
	INTP
	2022

	94
	INTP
	2024

	95
	SMBR
	2021

	96
	SMBR
	2023

	97
	SMBR
	2024

	98
	AMFG
	2021

	99
	AMFG
	2022

	100
	AMFG
	2023

	101
	AMFG
	2024

	102
	MARK
	2021

	103
	MARK
	2022

	104
	MARK
	2024

	105
	TOTO
	2021

	106
	TOTO
	2022

	107
	TOTO
	2023

	108
	TOTO
	2024

	109
	MLIA
	2021

	110
	MLIA
	2022

	111
	MLIA
	2023

	112
	MLIA
	2024


Sumber: data diolah 2025
[bookmark: _Toc218283913]Lampiran 1. 2 Data Sampel Yang Diuji
· Penghindaran Pajak (X)
	No.
	Emiten
	Tahun
	Beban Pajak
	Laba Sebelum Pajak
	ETR (X)

	1
	SPMA
	2021
	83.184.066.580
	377.509.626.634
	0,22

	2
	SPMA
	2022
	95.307.587.662
	431.445.937.156
	0,22

	3
	SPMA
	2023
	59.190.483.081
	237.848.824.987
	0,25

	4
	SPMA
	2024
	29.604.034.256
	134.443.027.842
	0,22

	5
	KDSI
	2021
	24.665.256.966
	94.013.184.924
	0,26

	6
	KDSI
	2022
	31.933.896.369
	108.084.354.815
	0,30

	7
	KDSI
	2023
	15.571.058.343
	95.037.226.645
	0,16

	8
	KDSI
	2024
	40.318.436.351
	125.236.015.506
	0,32

	9
	ESIP
	2021
	199.903.928
	811.337.127
	0,25

	10
	ESIP
	2022
	329.597.302
	1.246.296.066
	0,26

	11
	ESIP
	2023
	137.232.556
	1.014.755.985
	0,14



	No.
	Emiten
	Tahun
	Beban Pajak
	Laba Sebelum Pajak
	ETR (X)

	12
	IMPC
	2024
	40.422.168.256
	324.616.109.916
	0,12

	13
	IGAR
	2023
	14.897.510.556
	74.906.365.903
	0,20

	14
	IGAR
	2024
	18.522.037.989
	93.343.492.159
	0,20

	15
	PBID
	2021
	114.912.320
	531.121.667
	0,22

	16
	PBID
	2022
	98.571.799
	453.472.989
	0,22

	17
	PBID
	2023
	103.237.044
	479.222.205
	0,22

	18
	PBID
	2024
	133.417.128
	620.588.676
	0,21

	19
	SMKL
	2021
	33.302.594.984
	139.836.038.361
	0,24

	20
	SMKL
	2022
	25.053.403.069
	102.140.064.662
	0,25

	21
	SMKL
	2024
	8.332.001.123
	30.723.172.204
	0,27

	22
	TALF
	2021
	8.661.405.608
	31.098.991.418
	0,28

	23
	TALF
	2022
	15.195.095.571
	59.508.181.386
	0,26

	24
	TALF
	2023
	10.232.094.276
	48.683.302.778
	0,21

	25
	TALF
	2024
	5.088.590.694
	23.542.746.878
	0,22

	26
	JPFA
	2021
	662.951
	2.793.847
	0,24

	27
	JPFA
	2022
	463.598
	1.954.529
	0,24

	28
	JPFA
	2023
	315.315
	1.261.237
	0,25

	29
	JPFA
	2024
	1.029.134
	4.241.472
	0,24

	30
	CPIN
	2021
	1.014.536
	4.633.546
	0,22

	31
	CPIN
	2022
	606.823
	3.537.180
	0,17

	32
	CPIN
	2024
	1.544.753
	5.256.354
	0,29

	33
	MAIN
	2021
	15.880.531
	76.257.016
	0,21

	34
	MAIN
	2022
	5.611.557
	31.829.214
	0,18

	35
	MAIN
	2024
	150.206.967
	638.164.550
	0,24

	36
	CPRO
	2022
	102.701.000
	476.679.000
	0,22

	37
	CPRO
	2023
	120.789.000
	522.563.000
	0,23

	38
	CPRO
	2024
	128.832.000
	448.987.000
	0,29

	39
	AGII
	2021
	64.413.000
	275.898.000
	0,23

	40
	AGII
	2022
	34.954.000
	138.850.000
	0,25

	41
	AGII
	2023
	43.409.000
	213.223.000
	0,20

	42
	BUDI
	2021
	17.568.000
	87.025.000
	0,20

	43
	BUDI
	2022
	16.326.000
	83.451.000
	0,20

	44
	SRSN
	2021
	5.714.303
	32.257.288
	0,18

	45
	SRSN
	2022
	10.783.005
	44.423.333
	0,24

	46
	SRSN
	2023
	16.773.528
	74.792.000
	0,22

	47
	SRSN
	2024
	7.056.908
	29.558.000
	0,24

	48
	MDKI
	2021
	8.194.000
	47.045.000
	0,17

	49
	MDKI
	2022
	10.638.000
	49.055.000
	0,22

	50
	MDKI
	2023
	13.117.000
	61.524.000
	0,21

	51
	MDKI
	2024
	6.668.000
	35.355.000
	0,19

	52
	APLI
	2022
	14.633.904.874
	61.233.041.557
	0,24

	53
	APLI
	2023
	16.310.668.015
	66.711.258.832
	0,24

	54
	APLI
	2024
	5.796.877.729
	22.754.116.433
	0,25

	No.
	Emiten
	Tahun
	Beban Pajak
	Laba Sebelum Pajak
	ETR (X)

	55
	CLPI
	2021
	8.087.644.615
	50.989.197.783
	0,16

	56
	CLPI
	2023
	12.573.560.792
	65.281.918.531
	0,19

	57
	CLPI
	2024
	13.195.245.147
	69.336.471.583
	0,19

	58
	OBMD
	2021
	2.534.583.144
	7.084.026.463
	0,36

	59
	OBMD
	2022
	3.753.504.980
	11.742.885.154
	0,32

	60
	OBMD
	2023
	12.573.560.792
	52.708.357.739
	0,24

	61
	LTLS
	2021
	126.023.000
	431.755.000
	0,29

	62
	LTLS
	2022
	98.145.000
	438.725.000
	0,22

	63
	LTLS
	2023
	64.849.000
	232.294.000
	0,28

	64
	LTLS
	2024
	93.712.000
	310.887.000
	0,30

	65
	IFII
	2022
	27.714.706.822
	124.832.922.027
	0,22

	66
	IFII
	2024
	50.796.383.342
	229.821.617.124
	0,22

	67
	SAMF
	2021
	47.361.237.321
	218.507.276.809
	0,22

	68
	SAMF
	2022
	95.555.099.159
	441.547.410.617
	0,22

	69
	SAMF
	2023
	116.887.940.411
	536.965.341.069
	0,22

	70
	SAMF
	2024
	111.645.334.618
	508.460.693.102
	0,22

	71
	ISSP
	2022
	87.382.000
	393.231.000
	0,22

	72
	ISSP
	2023
	142.525.000
	640.584.000
	0,22

	73
	ISSP
	2024
	145.526.000
	675.589.000
	0,22

	74
	PTBA
	2022
	3.422.887.000
	16.202.314.000
	0,21

	75
	PTBA
	2023
	1.861.792.000
	8.154.313.000
	0,23

	76
	PTBA
	2024
	1.119.823.000
	6.259.246.000
	0,18

	77
	TINS
	2021
	425.449.000
	1.728.705.000
	0,25

	78
	TINS
	2022
	365.065.000
	1.406.628.000
	0,26

	79
	TINS
	2024
	415.974.000
	1.602.671.000
	0,26

	80
	ANTM
	2021
	1.181.769
	3.043.509
	0,39

	81
	ANTM
	2022
	1.393.807
	5.214.771
	0,27

	82
	ANTM
	2023
	776.833
	3.854.481
	0,20

	83
	ANTM
	2024
	761.425
	4.613.643
	0,17

	84
	SMGR
	2021
	1.420.468
	3.537.704
	0,40

	85
	SMGR
	2022
	799.752
	3.298.835
	0,24

	86
	SMGR
	2023
	1.008.159
	3.303.760
	0,31

	87
	SMGR
	2024
	479.525
	1.251.199
	0,38

	88
	SMCB
	2021
	373.473
	1.086.817
	0,34

	89
	SMCB
	2022
	330.594
	1.169.870
	0,28

	90
	SMCB
	2023
	335.981
	1.230.626
	0,27

	91
	SMCB
	2024
	271.592
	1.016.682
	0,27

	92
	INTP
	2021
	445.506
	2.234.002
	0,20

	93
	INTP
	2022
	446.875
	2.289.309
	0,20

	94
	INTP
	2024
	455.071
	2.463.018
	0,18

	95
	SMBR
	2021
	22.201.630
	68.907.521
	0,32

	96
	SMBR
	2023
	41.010.873
	162.583.378
	0,25

	97
	SMBR
	2024
	42.539.628
	171.792.721
	0,25

	No.
	Emiten
	Tahun
	Beban Pajak
	Laba Sebelum Pajak
	ETR (X)

	98
	AMFG
	2021
	60.127
	378.799
	0,16

	99
	AMFG
	2022
	128.470
	565.840
	0,23

	100
	AMFG
	2023
	172.453
	755.750
	0,23

	101
	AMFG
	2024
	77.649
	316.259
	0,25

	102
	MARK
	2021
	113.428.935.143
	505.578.068.397
	0,22

	103
	MARK
	2022
	73.973.058.808
	317.066.207.437
	0,23

	104
	MARK
	2024
	80.498.192.010
	367.072.526.955
	0,22

	105
	TOTO
	2021
	39.972.414.020
	196.708.805.762
	0,20

	106
	TOTO
	2022
	82.825.597.426
	396.236.359.765
	0,21

	107
	TOTO
	2023
	62.929.842.361
	305.347.597.002
	0,21

	108
	TOTO
	2024
	77.376.489.476
	392.009.921.985
	0,20

	109
	MLIA
	2021
	176.424.293
	828.830.394
	0,21

	110
	MLIA
	2022
	239.106.317
	1.092.813.462
	0,22

	111
	MLIA
	2023
	155.110.660
	717.739.341
	0,22

	112
	MLIA
	2024
	89.815.585
	400.889.660
	0,22


Sumber: data diolah 2025
· Nilai Perusahaan (Y)
	No.
	Emiten
	Tahun
	Harga Saham
	Nilai Buku
	PBV(Y)

	1
	SPMA
	2021
	700
	650
	1,08

	2
	SPMA
	2022
	496
	680
	0,73

	3
	SPMA
	2023
	348
	753
	0,46

	4
	SPMA
	2024
	296
	756
	0,39

	5
	KDSI
	2021
	1.095
	1.732
	0,63

	6
	KDSI
	2022
	1.150
	1.822
	0,63

	7
	KDSI
	2023
	1.740
	1.937
	0,90

	8
	KDSI
	2024
	460
	509
	0,90

	9
	ESIP
	2021
	124
	84
	1,48

	10
	ESIP
	2022
	58
	86
	0,67

	11
	ESIP
	2023
	50
	87
	0,57

	12
	IMPC
	2024
	370
	40
	9,36

	13
	IGAR
	2023
	438
	869
	0,50

	14
	IGAR
	2024
	525
	962
	0,55

	15
	PBID
	2021
	1.605
	1.224
	1,31

	16
	PBID
	2022
	1.575
	1.305
	1,21

	17
	PBID
	2023
	1.325
	1.403
	0,94

	18
	PBID
	2024
	515
	395
	1,30

	19
	SMKL
	2021
	520
	243
	2,14

	20
	SMKL
	2022
	260
	282
	0,92

	21
	SMKL
	2024
	169
	277
	0,61

	22
	TALF
	2021
	298
	774
	0,39

	23
	TALF
	2022
	302
	876
	0,34

	24
	TALF
	2023
	282
	899
	0,31



	No.
	Emiten
	Tahun
	Harga Saham
	Nilai Buku
	PBV(Y)

	25
	TALF
	2024
	312
	910
	0,34

	26
	JPFA
	2021
	1.720
	1.177
	1,46

	27
	JPFA
	2022
	1.295
	1.164
	1,11

	28
	JPFA
	2023
	1.180
	1.208
	0,98

	29
	JPFA
	2024
	1.940
	1.413
	1,37

	30
	CPIN
	2021
	5.950
	1.534
	3,88

	31
	CPIN
	2022
	5.650
	1.606
	3,52

	32
	CPIN
	2024
	4.760
	1.847
	2,58

	33
	MAIN
	2021
	695
	915
	0,76

	34
	MAIN
	2022
	745
	927
	0,80

	35
	MAIN
	2024
	765
	1.176
	0,65

	36
	CPRO
	2022
	53
	53
	0,99

	37
	CPRO
	2023
	51
	57
	0,89

	38
	CPRO
	2024
	50
	60
	0,83

	39
	AGII
	2021
	1.515
	1.177
	1,29

	40
	AGII
	2022
	1.940
	1.214
	1,60

	41
	AGII
	2023
	1.520
	1.216
	1,25

	42
	BUDI
	2021
	179
	308
	0,58

	43
	BUDI
	2022
	226
	315
	0,72

	44
	SRSN
	2021
	55
	37
	1,50

	45
	SRSN
	2022
	52
	39
	1,34

	46
	SRSN
	2023
	67
	30
	2,22

	47
	SRSN
	2024
	50
	40
	1,24

	48
	MDKI
	2021
	204
	548
	0,37

	49
	MDKI
	2022
	185
	461
	0,40

	50
	MDKI
	2023
	200
	496
	0,40

	51
	MDKI
	2024
	169
	497
	0,34

	52
	APLI
	2022
	280
	205
	1,37

	53
	APLI
	2023
	600
	245
	2,45

	54
	APLI
	2024
	545
	252
	2,16

	55
	CLPI
	2021
	1.025
	1.653
	0,62

	56
	CLPI
	2023
	985
	1.814
	0,54

	57
	CLPI
	2024
	1.060
	1.871
	0,57

	58
	OBMD
	2021
	126
	122
	1,03

	59
	OBMD
	2022
	180
	137
	1,31

	60
	OBMD
	2023
	985
	1.814
	0,54

	61
	LTLS
	2021
	715
	1.755
	0,41

	62
	LTLS
	2022
	1.390
	1.915
	0,73

	63
	LTLS
	2023
	1.305
	1.906
	0,68

	64
	LTLS
	2024
	1.020
	2.007
	0,51

	65
	IFII
	2022
	158
	121
	1,31

	66
	IFII
	2024
	204
	139
	1,47

	67
	SAMF
	2021
	1.095
	168
	6,52

	No.
	Emiten
	Tahun
	Harga Saham
	Nilai Buku
	PBV(Y)

	68
	SAMF
	2022
	470
	219
	2,15

	69
	SAMF
	2023
	790
	269
	2,94

	70
	SAMF
	2024
	810
	305
	2,66

	71
	ISSP
	2022
	246
	577
	0,43

	72
	ISSP
	2023
	292
	643
	0,45

	73
	ISSP
	2024
	268
	702
	0,38

	74
	PTBA
	2022
	3.690
	2.157
	1,71

	75
	PTBA
	2023
	2.440
	1.877
	1,30

	76
	PTBA
	2024
	2.750
	1.967
	1,40

	77
	TINS
	2021
	1.455
	847
	1,72

	78
	TINS
	2022
	1.170
	945
	1,24

	79
	TINS
	2024
	1.070
	1.000
	1,07

	80
	ANTM
	2021
	2.250
	867
	2,59

	81
	ANTM
	2022
	1.985
	987
	2,01

	82
	ANTM
	2023
	1.705
	1.297
	1,31

	83
	ANTM
	2024
	1.525
	1.340
	1,14

	84
	SMGR
	2021
	7.250
	6.707
	1,08

	85
	SMGR
	2022
	7.475
	6.997
	1,07

	86
	SMGR
	2023
	6.425
	7.080
	0,91

	87
	SMGR
	2024
	3.790
	7.155
	0,53

	88
	SMCB
	2021
	1.690
	1.242
	1,36

	89
	SMCB
	2022
	1.425
	1.315
	1,08

	90
	SMCB
	2023
	1.345
	1.386
	0,97

	91
	SMCB
	2024
	750
	1.432
	0,52

	92
	INTP
	2021
	12.100
	5.809
	2,08

	93
	INTP
	2022
	9.900
	5.703
	1,74

	94
	INTP
	2024
	7.400
	6.601
	1,12

	95
	SMBR
	2021
	620
	302
	2,05

	96
	SMBR
	2023
	278
	318
	0,87

	97
	SMBR
	2024
	204
	329
	0,62

	98
	AMFG
	2021
	4.440
	7.588
	0,59

	99
	AMFG
	2022
	5.550
	8.572
	0,65

	100
	AMFG
	2023
	5.900
	9.771
	0,60

	101
	AMFG
	2024
	4.290
	10.353
	0,41

	102
	MARK
	2021
	1.205
	195
	6,18

	103
	MARK
	2022
	540
	222
	2,43

	104
	MARK
	2024
	1.210
	226
	5,35

	105
	TOTO
	2021
	220
	197
	1,12

	106
	TOTO
	2022
	270
	223
	1,21

	107
	TOTO
	2023
	228
	227
	1,00

	108
	TOTO
	2024
	220
	238
	0,92

	109
	MLIA
	2021
	2.210
	2.268
	0,97

	110
	MLIA
	2022
	525
	677
	0,78

	No.
	Emiten
	Tahun
	Harga Saham
	Nilai Buku
	PBV(Y)

	111
	MLIA
	2023
	438
	749
	0,58

	112
	MLIA
	2024
	310
	810
	0,38


Sumber: data diolah 2025
· Kepemilikan Institusional (Z)
	No.
	Emiten
	Tahun
	Saham Institusi
	Saham Beredar
	Kepemilikan Institusional (Z)

	1
	SPMA
	2021
	2.578.257.260
	2.791.233.198
	0,92

	2
	SPMA
	2022
	2.913.430.702
	3.154.092.216
	0,92

	3
	SPMA
	2023
	2.909.930.702
	3.154.092.216
	0,92

	4
	SPMA
	2024
	2.909.930.702
	3.154.092.216
	0,92

	5
	KDSI
	2021
	317.891.800
	405.000.000
	0,78

	6
	KDSI
	2022
	342.150.500
	405.000.000
	0,84

	7
	KDSI
	2023
	345.453.200
	405.000.000
	0,85

	8
	KDSI
	2024
	1.271.567.200
	1.620.000.000
	0,78

	9
	ESIP
	2021
	354.400.000
	640.347.707
	0,55

	10
	ESIP
	2022
	354.400.000
	1.450.062.917
	0,24

	11
	ESIP
	2023
	354.400.000
	1.109.953.847
	0,32

	12
	IMPC
	2024
	47.227.040.694
	54.268.500.000
	0,87

	13
	IGAR
	2023
	824.612.420
	965.100.900
	0,85

	14
	IGAR
	2024
	824.612.420
	942.513.300
	0,87

	15
	PBID
	2021
	1.400.000.000
	1.875.000.000
	0,75

	16
	PBID
	2022
	1.400.000.000
	1.875.000.000
	0,75

	17
	PBID
	2023
	1.400.000.000
	1.875.000.000
	0,75

	18
	PBID
	2024
	5.600.000.000
	7.500.000.000
	0,75

	19
	SMKL
	2021
	2.722.500.000
	3.401.381.246
	0,80

	20
	SMKL
	2022
	2.836.915.600
	3.418.085.290
	0,83

	21
	SMKL
	2024
	2.869.977.000
	3.418.085.290
	0,84

	22
	TALF
	2021
	1.345.715.600
	1.353.435.000
	0,99

	23
	TALF
	2022
	1.345.715.600
	1.353.435.000
	0,99

	24
	TALF
	2023
	1.243.731.700
	1.353.435.000
	0,92

	25
	TALF
	2024
	1.241.863.700
	1.353.435.000
	0,92

	26
	JPFA
	2021
	10.794.244.257
	11.726.575.201
	0,92

	27
	JPFA
	2022
	10.545.822.425
	11.726.575.201
	0,90

	28
	JPFA
	2023
	10.520.020.188
	11.726.575.201
	0,90

	29
	JPFA
	2024
	10.929.265.207
	11.726.575.201
	0,93

	30
	CPIN
	2021
	9.106.384.410
	16.398.000.000
	0,56

	31
	CPIN
	2022
	9.106.385.410
	16.398.000.000
	0,56

	32
	CPIN
	2024
	9.106.385.410
	16.398.000.000
	0,56

	33
	MAIN
	2021
	1.282.143.142
	2.238.750.000
	0,57

	34
	MAIN
	2022
	1.282.143.142
	2.238.750.000
	0,57

	35
	MAIN
	2024
	1.282.143.142
	2.238.750.000
	0,57

	36
	CPRO
	2022
	26.969.043.452
	59.572.382.787
	0,45

	37
	CPRO
	2023
	26.969.043.452
	59.572.382.787
	0,45

	38
	CPRO
	2024
	40.371.145.285
	59.572.382.787
	0,68

	39
	AGII
	2021
	2.009.891.000
	3.066.660.000
	0,66

	40
	AGII
	2022
	2.316.557.000
	3.066.660.000
	0,76

	41
	AGII
	2023
	2.836.611.140
	3.066.660.000
	0,92

	42
	BUDI
	2021
	2.602.568.831
	4.498.997.362
	0,58

	43
	BUDI
	2022
	2.688.568.831
	4.498.997.362
	0,60

	44
	SRSN
	2021
	2.299.890.269
	6.020.000.000
	0,38

	45
	SRSN
	2022
	2.300.694.869
	6.020.000.000
	0,38

	46
	SRSN
	2023
	2.392.942.794
	6.020.000.000
	0,40

	No.
	Emiten
	Tahun
	Saham Institusi
	Saham Beredar
	Kepemilikan Institusional (Z)

	47
	SRSN
	2024
	2.392.124.052
	6.021.996.623
	0,40

	48
	MDKI
	2021
	1.909.061.600
	2.530.150.002
	0,75

	49
	MDKI
	2022
	1.909.061.600
	2.530.150.002
	0,75

	50
	MDKI
	2023
	1.974.686.600
	2.530.150.002
	0,78

	51
	MDKI
	2024
	1.843.436.600
	2.530.150.002
	0,73

	52
	APLI
	2022
	801.304.000
	1.362.671.400
	0,59

	53
	APLI
	2023
	801.304.000
	1.362.671.400
	0,59

	54
	APLI
	2024
	801.304.000
	1.362.671.400
	0,59

	55
	CLPI
	2021
	178.985.300
	306.338.500
	0,58

	56
	CLPI
	2023
	178.985.300
	306.338.500
	0,58

	57
	CLPI
	2024
	178.985.300
	306.338.500
	0,58

	58
	OBMD
	2021
	411.600.000
	732.000.000
	0,56

	59
	OBMD
	2022
	411.600.000
	805.992.931
	0,51

	60
	OBMD
	2023
	178.985.300
	306.338.500
	0,58

	61
	LTLS
	2021
	853.432.000
	1.560.000.000
	0,55

	62
	LTLS
	2022
	882.864.000
	1.560.000.000
	0,57

	63
	LTLS
	2023
	882.864.000
	1.560.000.000
	0,57

	64
	LTLS
	2024
	882.864.000
	1.560.000.000
	0,57

	65
	IFII
	2022
	8.558.397.100
	9.412.000.000
	0,91

	66
	IFII
	2024
	8.558.629.200
	9.412.000.000
	0,91

	67
	SAMF
	2021
	3.806.250.000
	5.125.000.000
	0,74

	68
	SAMF
	2022
	3.806.250.000
	5.125.000.000
	0,74

	69
	SAMF
	2023
	3.806.250.000
	5.125.000.000
	0,74

	70
	SAMF
	2024
	3.806.250.000
	5.125.000.000
	0,74

	71
	ISSP
	2022
	4.020.063.930
	7.185.992.035
	0,56

	72
	ISSP
	2023
	4.020.063.930
	7.185.992.035
	0,56

	73
	ISSP
	2024
	4.020.063.930
	7.185.992.035
	0,56

	74
	PTBA
	2022
	7.595.650.695
	11.520.659.250
	0,66

	75
	PTBA
	2023
	7.595.650.695
	11.520.659.250
	0,66

	76
	PTBA
	2024
	7.595.650.695
	11.520.659.250
	0,66

	77
	TINS
	2021
	5.362.914.235
	2.606.699.503
	2,06

	78
	TINS
	2022
	5.373.930.391
	2.606.699.503
	2,06

	79
	TINS
	2024
	1.805.267.390
	2.606.699.503
	0,69

	80
	ANTM
	2021
	5.365.732.390
	8.410.764.726
	0,64

	81
	ANTM
	2022
	5.196.160.718
	8.410.764.726
	0,62

	82
	ANTM
	2023
	5.109.954.453
	8.410.764.726
	0,61

	83
	ANTM
	2024
	5.099.411.002
	8.410.764.726
	0,61

	84
	SMGR
	2021
	2.662.979.808
	5.931.520.000
	0,45

	85
	SMGR
	2022
	3.045.316.189
	6.751.540.089
	0,45

	86
	SMGR
	2023
	3.018.376.644
	3.294.517.084
	0,92

	87
	SMGR
	2024
	2.774.587.765
	3.294.517.084
	0,84

	88
	SMCB
	2021
	7.533.148.888
	9.019.381.973
	0,84

	89
	SMCB
	2022
	7.533.148.888
	9.019.381.973
	0,84

	90
	SMCB
	2023
	7.533.148.888
	9.019.381.973
	0,84

	91
	SMCB
	2024
	7.533.148.888
	9.019.381.973
	0,84

	92
	INTP
	2021
	1.745.147.839
	1.803.750.836
	0,97

	93
	INTP
	2022
	3.600.602.784
	3.681.231.699
	0,98

	94
	INTP
	2024
	1.381.229.946
	1.468.943.036
	0,94

	95
	SMBR
	2021
	9.358.658.100
	9.932.534.336
	0,94

	96
	SMBR
	2023
	8.284.084.299
	9.932.534.336
	0,83

	97
	SMBR
	2024
	8.334.028.899
	9.932.534.336
	0,84

	98
	AMFG
	2021
	180.677.700
	434.000.000
	0,42

	99
	AMFG
	2022
	180.677.700
	434.000.000
	0,42

	No.
	Emiten
	Tahun
	Saham Institusi
	Saham Beredar
	Kepemilikan Institusional (Z)

	100
	AMFG
	2023
	180.677.700
	434.000.000
	0,42

	101
	AMFG
	2024
	180.677.700
	434.000.000
	0,42

	102
	MARK
	2021
	2.995.238.555
	3.425.508.655
	0,87

	103
	MARK
	2022
	1.369.957.809
	3.035.196.255
	0,45

	104
	MARK
	2024
	1.371.370.809
	8.200.000.930
	0,17

	105
	TOTO
	2021
	5.629.956.900
	10.320.000.000
	0,55

	106
	TOTO
	2022
	5.629.956.900
	10.320.000.000
	0,55

	107
	TOTO
	2023
	5.629.956.900
	10.320.000.000
	0,55

	108
	TOTO
	2024
	5.607.426.900
	10.320.000.000
	0,54

	109
	MLIA
	2021
	889.685.722
	1.323.000.000
	0,67

	110
	MLIA
	2022
	4.448.428.610
	6.615.000.000
	0,67

	111
	MLIA
	2023
	4.448.428.610
	6.615.000.000
	0,67

	112
	MLIA
	2024
	4.448.428.610
	6.615.000.000
	0,67


Sumber: data diolah 2025
[bookmark: _Toc218283914]Lampiran 1. 3 Hasil Pengolahan Data SPSS 26
· Hasil Output Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	Penghindaran Pajak
	156
	,01
	7,11
	,3200
	,70354

	Nilai Perusahaan
	156
	,18
	90,60
	2,7862
	9,41016

	Kepemilkan Institusional
	156
	,00
	9,67
	,6988
	,79309

	Valid N (listwise)
	156
	
	
	
	


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
· Uji Normalitas Sebelum Outlier
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	156

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	9,38884577

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,382

	
	Positive
	,382

	
	Negative
	-,381

	Test Statistic
	,382

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,000c

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26


· Uji Normalitas Sesudah Outlier
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	112

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	,68417438

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,071

	
	Positive
	,071

	
	Negative
	-,047

	Test Statistic
	,071

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,200c,d

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
· Uji Heteroskedastisitas
[image: ]Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26








· Uji Moderated Regression Analysis (MRA)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-,169
	,497
	
	-,339
	,735

	
	Penghindaran Pajak
	-,103
	,345
	-,030
	-,297
	,767

	
	Moderasi
	,037
	,130
	,028
	,284
	,777

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
· Uji Koefisien Determinasi (R²)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	,046a
	,002
	-,016
	,69080

	a. Predictors: (Constant), Moderasi, Penghindaran Pajak

	b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
· Uji Model (Uji F)
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	,110
	2
	,055
	,116
	,891b

	
	Residual
	52,015
	109
	,477
	
	

	
	Total
	52,125
	111
	
	
	

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

	b. Predictors: (Constant), Moderasi, Penghindaran Pajak


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
· Uji Hipotesis (Uji t)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-,169
	,497
	
	-,339
	,735

	
	Penghindaran Pajak
	-,103
	,345
	-,030
	-,297
	,767

	
	Moderasi
	,037
	,130
	,028
	,284
	,777

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan


Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26
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