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ABSTRAK 

 

PENGARUH TAX AVOIDANCE, KINERJA KEUANGAN, DAN 

PERTUMBUHAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

STRUKTUR MODAL SEBAGAI VARIABEL MODERASI 

Jevennie Wibowo1; Estralita Trisnawati2 

       

Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui tax avoidance, kinerja keuangan 

dan pertumbuhan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan struktur 

modal sebagai pemoderasi. Populasi penelitian ini adalah perusahaan yang 

tercatat di BEI sektor konsumsi cyclical dan non-cyclical selama periode 

2020 hingga 2023. Terdapat 128 sampel pengujian dengan metode 

purposive sampling. Hasil penelitian ini menyatakan tax avoidance tidak 

memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan kinerja keuangan 

dan pertumbuhan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Peran 

struktur modal tidak dapat memoderasi tax avoidance terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan struktur modal dapat memoderasi atas pengaruh 

kinerja keuangan dan pertumbuhan terhadap nilai perusahaan. 
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      ABSTRAK 

 

PENGARUH TAX AVOIDANCE, KINERJA KEUANGAN, DAN 

PERTUMBUHAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

STRUKTUR MODAL SEBAGAI VARIABEL MODERASI 

Jevennie Wibowo1; Estralita Trisnawati2 

       

Abstrak 

This study aims to find out the factors that influence the firm value. The 

population of this study was a company that recorded on BEI cyclical and 

non-cyclical in consumption sector during the period 2020 to 2023. There 

were 128 samples using the purposive sampling method. The test results 

found that tax avoidance had no effect on firm value, while financial 

performance and growth had an effect to firm value. The role of capital 

structure in moderating tax avoidance on firm value cannot be explained, 

meanwhile the capital structure has role in moderating financial 

performance and growth on firm value. 
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    BAB I 

PENDAHULUAN 
 

A.  Latar Belakang Penelitian 

Tingginya minat para investor dari segala usia dalam menanam saham pada 

perusahaan dapat dicerminkan dari nilai perusahaan yang baik. Namun nilai 

perusahaan dapat berubah-ubah tergantung bagaimana pihak internal perusahaan 

mengolah dan meningkatkan kualitas perusahaan tersebut. Sangat penting bagi 

perusahaan untuk mempelajari cara meningkatkan nilai perusahaan untuk dapat 

menarik minat investor dalam menanamkan modal dan meningkatkan kepercayaan 

para investor. 

Perusahaan Nestle.inc pada tahun 2021 mengalami pertumbuhan sebesar 

7,5% dikarenakan didukung oleh penjualan retail yang meningkat dan peningkatan 

harga pangsa pasar (Vevey, 2022). Pada hasil laporan keuangan perusahaan Pepsico 

Q4 tahun 2021 mengalami peningkatan dimana pada total laba bersih yang dimiliki 

oleh Pepsico pada tahun 2021 sebesar $ 7,618 hal ini meningkat sebesar 6,99% dari 

tahun 2020. Terdapat beberapa faktor yang menyebabkan peningkatan tersebut 

antara lainnya oleh karena penghematan produktivitas, dan persentase biaya yang 

lebih rendah karena adanya pandemi Covid-19. Pada Amerika latin Pepsico 

memiliki peningkatan laba operasional, dampak ini sebagian diimbangi oleh 

kenaikkan biaya seperti biaya iklan dan pemasaran tinggi begitu juga untuk 

persentase dari biaya komoditas yang juga meningkat.  

Selain fenomena yang terjadi di mancanegara, perusahaan dalam negeri 

yang terdapat di Bursa Efek Indonesia, PT Buyung Poetra Sembada Tbk dengan 



  

2 
 

kode emiten HOKI pada tahun 2022 mencatat penurunan penjualan menjadi 925,7 

m dari 933,6 m dari tahun sebelumnya, meskipun demikian HOKI mampu 

membukukan laba bersih sebesar 90,57 juta. Dimana menurut PT HOKI penurunan 

itu terjadi karena kenaikkan berbagai beban biaya akibat kenaikkan harga bahan 

baku dan transportasi (Viola Triamanda, 2023).  Bahkan pada tahun 2023 HOKI 

membukukan rugi sebesar Rp 3,73 m, hal ini mengakibatkan penurunan nilai 

perusahaan di mata investor (Anggie Ariesta, 2024).  

PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk (ULTJ) mengalami 

peningkatan laba sebesar 19,33% dengan membukukan laba usaha sebesar Rp 1,63 

triliun di tahun 2020 (Rahmadani, 2022). Begitu pula dengan PT Garudafood Putra 

Putri Jaya Tbk (GOOD) yang mencetak laba bersih pada tahun 2021 sebesar Rp 

424,82 miliar hal ini menjelaskan bahwa terdapat peningkatan laba bersih sebanyak 

63,76% dari tahun 2020 dimana laba sebelumnya hanya sebesar Rp 259,41 miliar 

(Soenarso & Perwitasari, 2022).  

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) menyatakan kinerja positif 

perusahaan sejak tahun 2023. Hal ini tercermin dari peningkatan laba dan 

pendapatan ICBP yang berhasil mencatat peningkatan laba bersih sebesar 52,39% 

dari tahun 2022 menjadi Rp 6,99 T pada tahun 2023 (Fadila & Laoli, 2024). Ada 

banyak faktor yang menjadi penyebab terjadinya peningkatan nilai dari suatu 

peusahaan, salah satunya karena tingkat pertumbuhan, kinerja keuangan, struktur 

modal. 

Rasio keuangan merupakan salah satu cara untuk mengetahui seberapa baik 

atau buruk suatu proses bisnis. Rasio keuangan memberikan gambaran mengenai 
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keadaan dan kesehatan suatu perusahaan terutama kepada pihak-pihak eksternal 

salah satunya adalah investor. Nilai perusahaan dan harga saham dapat 

menyimpulkan seberapa baik keadaan perusahaan tersebut baik dimasa mendatang 

atau dimasa sekarang (Reza F et al., 2023). Laporan keuangan yang tersaji pada 

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan sumber data rasio keuangan perusahaan ini. 

Rasio keuangan yang digunakan pada penelitian ini dalam menilai suatu perusahaan 

adalah menggunakan rasio Price to Book Value (PBV), yang dimana pada 

pengukuran ini membandingkan harga saham beredar terhadap nilai buku 

perusahaan. Pentingnya untuk memahami lebih dulu cara mengukur suatu nilai 

perusahaan adalah agar dapat lebih mudah menentukan langkah-langkah dalam 

berinvestasi bagi para investor. Berbeda dengan model penelitian yang digunakan 

pada penelitian sebelumnya, dimana untuk menentukan kinerja keuangan dari suatu 

perusahaan digunakan tiga jenis rasio yaitu ROE, ROA, dan ROI. Penelitian ini 

juga menggunakan periode yang berbeda dan lebih terbaru sehingga lebih dapat 

mencerminkan hasil yang update. Dengan adanya rasa ingin tahu yang lebih jelas 

dan lebih dalam mengenai faktor-faktor lain dalam menilai suatu perusahaan, hal 

ini menjadi motivasi untuk mengetahui pengaruh yang memiliki peranan penting 

dalam melakukan penilaian terhadap suatu perusahaan.  

B. Identifikasi Masalah 

Adanya ketidakpastian dalam suatu hasil penelitian membuat munculnya 

rasa ingin tahu oleh peneliti sehingga terbentuklah suatu identifikasi masalah dalam 

penelitian ini. Dimulai dari hasil penelitian menurut (Armana & Purbawangsa, 2021) 

dan  (Safiq et al., 2021) menyatakan Tax Avoidance memiliki pengaruh terhaadap 
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nilai perusahaan, namun berdeba dengan hasill penelitian yang dilakukan oleh 

(Ignatius & Djashan, 2021), (Saragih, 2017), (Tambahani et al., 2021) dan (Fauzi 

& Isroah, 2019) yang menyattakan bahwa Tax Avoidance tidak berpengaruhh 

terhadap nilai suatu perusahaan. Seperti contoh lainnya terdapat pada variabel lain 

yaitu kinerja keuangan, menurut penelitian (Ignatius & Djashan, 2021), (Forma Y 

& Amanah, 2018), (Prasetiono, 2017), dan (Raditya & Kajeng, 2023) menyatakan 

rasio Return on Asset dapat digunakan sebagai alat pengukur kinerja keuangan, 

sedangkan (Harahap et al., 2020) menggunakan rasio Return on Equity dalam 

mencerminkan variabel kinerja kuangan begitu pula dengan penelitian (Tantra et 

al., 2021) yang menggunakan Return on Investment menjadi salah satu pengukuran 

atas kinerja perusahaan, maka dari itu peneliti berupaya untuk mencari tahu lebih 

dalam dengan melakukan uji kelayakan atau yang lebih dikenal dengan uji Kaiser 

Meyer Olkin (KMO) (Usman & Sobari, 2013), uji ini digunakan untuk menguji 

terlebih dahulu antara ketiga rasio tersebut untuk menentukan rasio mana yang lebih 

kuat untuk mewakili pengukuran kinerja keuangan untuk meningkatkan nilai 

perusahaan.  

Variabel pertumbuhan yang diteliti oleh (Widayanthi & Sudiartha, 2018), 

(Firza Alpi, 2020), (Bonansius, 2022), (Raditya & Kajeng, 2023), (Anggriani, 

2018), dan (Lanjas et al., 2021) menyataakan bahwa nilai perusahaan dapat 

dipengaruhi oleh tingkat pertumbuhan. Bertentangan dengan hasil penelitian dari 

(Ignatius & Djashan, 2021), (S. Lestari et al., 2024), dan (Mutiara et al., 2019) yang 

menyatakan variabel pertumbuhan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Dari 

begitu banyaknya hasil penelitian yang memiliki inkonsistensi, peneliti merasa 
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perlu mengidentifikasi dan membandingkan faktor-faktor apa saja yang sebenarnya 

lebih perlu diperhatikan dalam menilai suatu perusahaan. Peneliti juga merasa perlu 

menambahkan variabel moderasi yang digunakan dalam menentukan model 

penelitian yaitu struktur modal, karena pada penelitian sebelumya (S. Lestari et al., 

2024), (Firmansyah et al., 2023), (Armana & Purbawangsa, 2021), dan (Firza Alpi, 

2020) menyatakan bahwa nial perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh variabel 

struktur modal. Maka dari itu peneliti menambahkan varibael moderasi yaitu 

struktur modal pada model penelitian. Peneliti ingin mengetahui apakah pengaruh 

dari masing-masing variabel independen diperkuat atau diperlemah oleh variabel 

moderasi yang dipilih. 

C. Pembatasan Masalah 

Banyaknya faktor yang mempengarruhi nilai dari suatu perusahaan 

sehingga pada penelitian ini dibatasi dengan empat variabel, agar hasil penelitian 

yang didapatkan menjadi lebih efektif, tidak bias dan terpusatkan pada batasan-

batasan tertentu. Variabel-variabel tersebut antara lain tax avoidance, kinerja 

keuangan, pertumbuhan dan strukrtur modal. Dalam penelitian ini, sampel 

perusahaan yang digunakan merupakan perusahaan manufakttur dari sub-sektor 

bidang konsumsi cyclical dan non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

sjak periode 2021 sampai dengan tahun 2023. Alasan peneliti menggunakan jangka 

waktu periode ini dikarenakan sebagai pembeda dengan periode penelitian 

sebelumnya, dimana pada tahun 2021 sampai dengan 2023 merupakan tahun 

pandemi Covid-19 dimana banyak perusahaan yang terkena dampaknya, namun 

pada beberapa sub-sektor bidang konsumsi seperti PT Ultrajaya Milk Industry & 
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Trading Company Tbk (ULTJ) dapat membukukan peningkatan 19,33% atau 

sebesar Rp 1,63 triliun dan apabila dilakukan perbandingan dengan tahun 2020 

(Rahmadani, 2022). Begitu pula dengan PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

(GOOD) yang mencetak laba bersih pada tahun 2021 sebesar Rp 424,82 miliar hal 

ini menjelaskan bahwa terdapat peningkatan laba bersih sebanyak 63,76% dari 

tahun 2020 dimana laba sebelumnya hanya sebesar Rp 259,41 miliar (Soenarso & 

Perwitasari, 2022). Hal-hal ini menjadi dasar pemikiran bagi peneliti dalam 

menentukan periode penelitian di sub-sektor bidang konsumsi.  

D. Rumusan masalah 

1. Apakah tax avoidance memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

perusahaan? 

2. Apakah kinerja keuangan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan? 

3. Apakah pertumbuhan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan? 

4. Apakah struktur modal dapat memperkuat pengaruh tax avoidance terhadap 

nilai perusahaan? 

5. Apakah struktur modal dapat memperkuat pengaruh kinerja keuangan terhadap 

nilai perusahaan? 

6. Apakah struktur modal dapat memperkuat pengaruh pertumbuhan terhadap 

nilai perusahaan? 
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E. Tujuan dan manfaat penelitian  

1. Tujan penelitian  

Tujuan penelitian ini adalah untuk menghasilkan bukti-buktii empiris dari:  

1. Pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan. 

2. Pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. 

3. Pengaruh pertumbuhan terhadap nilai perusahaan. 

4. Pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal 

sebagai variabel moderasi.  

5. Pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal 

sebagai variabel moderasi.  

6. Pengaruh pertumbuhan terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal 

sebagai variabel moderasi.  

2. Manfaat penelitian  

1. Bagi Peneliti sendiri, hasil penelitian ini digunakan sebagai salah satu 

persyaratan untuk menyelesaikan studi pasca sarjana. 

2. Bagi peneliti selanjutnya, dapat menjadi dasar atau pola pikir penelitian 

selanjutnya dalam memahami faktor mempengaruhi nilai dari suatu perusahaan, 

dan dapat dibuatkan model penelitian lainnya dengan menambahkan variabel 

lain. 

3. Bagi Perusahaan, hasil penelitian ini akan menjadi sebagai salah satu acuan 

dalam mengevaluasi perusahaan untuk meningkatkan kinerja, pertumbuhan 

dan nilai dari suatu perusahaan. 
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4. Bagi Investor, para investor dapat menggunakan hasil penelitian ini sebagai 

dasar pengambilan keputusan dalam memilih perusahaan mana yang akan 

mendapat dana investasi yang ditanamkan diperusahaan tersebut. 
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