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Abstrak: Urgensi Transparansi Informasi dalam Perlawanan Pajak. 
Penelitian ini berupaya mengetahui peran transparansi informasi un-
tuk memoderasi perlawanan pajak terhadap nilai perusahaan. Adapun 
metode analisis yang digunakan adalah regresi sederhana dan uji nilai 
selisih mutlak dengan sampel perusahaan manufaktur tahun 2013-
2017. Penelitian ini menemukan bahwa perlawanan pajak berefek nega-
tif bagi nilai perusahaan karena pemanfaatan grey area. Tindakan ini 
juga memacu kekhawatiran investor terhadap kemungkinan perusahaan 
dijatuhi sanksi pada masa mendatang. Untuk mengatasinya, pihak ter-
kait perlu mendorong adanya transparansi informasi, khususnya pada 
aspek pengungkapan sukarela.
 
Abstract: The Urgency of Information Transparency in Tax Avoid-
ance.  This study seeks to determine the role of information transparency 
to moderate tax avoidance to firm value. This study uses simple regression 
and difference of absolute value test with a sample of manufacturing com-
panies in 2013-2017. This study finds that tax avoidance harms firm value 
due to the use of grey areas. This action also spur investor concerns over 
the possibility of the company being sanctioned in the future. To overcome 
this, related parties need to encourage transparency of information, espe-
cially in the aspect of voluntary disclosure.

Perkembangan zaman membuat peru-
sahaan dihadapkan pada persaingan bisnis 
yang semakin ketat. Di samping mengikut i 
perkembangan zaman, perusahaan juga ha-
rus bisa mengontrol potensi finansial dan 
nonfinansial agar nilai perusahaan mening-
kat. Tujuan perusahaan dalam jangka 
pendek antara lain bisa memaksimalkan laba 
saat ini, sedangkan untuk jangka panjang 
agar dapat membuat nilai perusahaan le bih 
maksimal dan memberikan kemakmur an 
serta kesejahteraan untuk para pemegang 
saham akan terus meningkat (Harventy, 

2017). Nilai perusahaan yang baik yaitu pe-
rusahaan yang dapat memaksimalkan laba 
perusahaan dan mempunyai kinerja perusa-
haan yang baik atau meningkat dalam perio-
de tertentu (Antony & Hudiwinarsih, 2018). 
Nilai perusahaan ini berkaitan de ngan hal-
hal yang dipikirkan investor melalui harga 
saham perusahaan yang bisa investor keta-
hui. Harga saham dapat menggambarkan 
nilai pasar pada suatu perusahaan. Ketika 
keuntungan yang diperoleh perusahaan se-
makin tinggi, investasi dari investor makin 
meningkat (Salehi et al., 2017).
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Perusahaan didirikan tentu memiliki 
tujuan. Dalam jangka pendek keberadaan 
perusahaan ditujukan untuk mendapatkan 
keuntungan yang sebesar-besarnya sedang-
kan untuk tujuan jangka panjangnya yaitu 
dapat memperoleh kemakmuran bagi peme-
gang saham serta nilai perusahaan dapat 
lebih maksimal (Thomsen & Watrin, 2018). 
Setiap perusahaan semestinya ingin kemak-
muran dan kesejahteraan pemegang saham 
meningkat dengan cara meningkatkan nilai 
perusahaan. Pencapaian kemakmur an dan 
kesejahteraan bagi pemegang saham juga 
harus diiringi dengan adanya harga saham 
yang meningkat. Hal ini karena jika suatu 
perusahaan harga sahamnya semakin ber-
tambah tinggi, maka perusahaan memiliki 
nilai perusahaan yang semakin meningkat 
seiring dengan meningkatnya kemakmuran 
pemegang saham dan investor. Jika inves-
tor ataupun pemegang saham mendapatkan 
kemakmuran, maka dapat berefek positif 
bagi perusahaan. Pemegang saham tetap 
mempertahankan investasi yang dimilikinya 
guna kepentingan perusahaan tersebut dan 
tentunya dapat menarik perhatian inves-
tor baru. Salah satu hal yang pihak mana-
jemen lakukan dalam rangka nilai perusa-
haan dapat meningkat yaitu nilai sekarang 
yang dimiliki perusahaan harus lebih di-
maksimalkan dilihat dari keseluruhan laba 
yang didapatkan yang nantinya diterima 
pemegang saham di masa depan. Menurut 
pemegang saham, nilai perusahaan sangat 
penting karena dianggap sebagai indika-
tor bagi pasar (Guenther et al., 2017). Nilai 
perusahaan yang semakin meningkat ada-
lah sesuatu yang diinginkan pemegang sa-
ham karena bisa mendapatkan peningkatan 
kesejahteraan dan kemakmur an (Pratama, 
2019). 

Kasus yang terkait dengan nilai peru-
sahaan yaitu kasus yang dialami oleh PT 
Indofood Sukses Makmur Tbk. Kurangnya 
ketersediaan informasi yang dapat diakses 
publik telah menyebabkan pengawasan pub  -
lik terhadap nilai perusahaan sangat mi nim. 
Diketahui perusahaan melaporkan terja-
di penurunan harga saham hingga rentang 
12,7%. Penurunan saham ini disebabkan 
oleh turunnya kinerja perusahaan dalam be-
berapa tahun tera khir. Saat tahun 2018 pe-
rusahaan mengalami penurunan laba bersih 
yang awalnya 2,24 triliun menjadi 1,96 trili-
un. Adanya kinerja yang menurun membuat 
perusahaan hadapi penurunan laba di tahun 
2018 diakibatkan pada divisi Boga sari terja-

di penurunan laba bersih mencapai 14, 89% 
menjadi 772,46 miliar pada tahun 2018. 
Banyaknya perusahaan yang me ngalami 
penurunan nilai perusahaan karena dengan 
adanya perlawanan pajak merupakan akibat 
dari tidak transparan nya pengelolaan infor-
masi.

Pengaruh yang terjadi antara perla-
wanan pajak bagi nilai perusahaan sampai 
sekarang menjadi perdebatan. Pasalnya, ter-
dapat penelitan yang membuktikan perlawa-
nan pajak menjadi pemicu nilai perusahaan 
(Chang et al., 2013) serta ada pula mem-
buktikan perlawanan pajak berefek negatif 
bagi nilai perusahaan (Kovermann & Wendt, 
2019). Tiap perusahaan tentu punya cara 
tersendiri dalam mengoptimalkan laba yang 
diperoleh. Salah satu upaya yang manajer 
lakukan dalam menaikkan nilai perusahaan 
yaitu dengan menerapkan perencanaan pa-
jak. Perencanaan pajak (tax planning) meng-
arah proses perekayasaan usaha serta tran-
saksi wajib pajak dengan tujuan utang pajak 
dapat diminimalkan sesuai peraturan perpa-
jakan. Teori agensi menjelaskan bahwa per-
lawanan pajak dapat memfasilitasi tindakan 
oportunistik yang manajer lakukan dalam 
memanipulasi laba yang menjadikan sumber 
daya yang ada tidak sesuai. Tindakan per-
lawanan pajak ini dapat memberi peluang 
manajemen mendesain seluruh aktivitasnya 
guna untuk menutupi informasi yang tidak 
benar karena dalam menjalankan kegiatan 
operasional mereka kurang transparan da-
lam melaporkannya  (Arieftiara, 2019). Pada 
sisi lain nya, teori sinyal lebih menekankan 
bahwa informasi yang pihak internal berikan 
untuk pihak eksternal perusahaan dapat di-
manfaatkan sebagai alat pertimbangan da-
lam investasi. Teori sinyal menyatakan bah-
wa transparansi informasi dapat memberi 
kabar yang baik mengenai perkembangan 
yang dimiliki perusahaan pada periode masa 
depan (Gallemore & Labro, 2015; Mgammal, 
2019) sehingga informasi mengenai jenis 
pengungkapan sukarela memberikan efek 
yang besar bagi nilai perusahaan. 

Berdasarkan argumentasi tersebut, pe-
neliti mencoba mengambil sebuah kebaruan 
dengan menambahkan efek moderasi trans-
paransi informasi pada perlawanan pajak 
dan nilai perusahaan. Penelitian ini akan 
mencoba untuk menelaah urgensi transpa-
ransi informasi dalam meminimalisasi kon-
flik kepentingan. Dalam pengembangan 
akuntansi berbasis pasar modal, penelitian 
memberikan sebuah pertimbangan khusus-
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nya pada aspek risiko deteksi yang disebab-
kan oleh asimetri informasi.

METODE
Penelitian ini menggunakan perusa-

haan manufaktur sebagai objek. Hal ini 
dikarenakan dalam segi penerimaan pajak 
perusahaan manufaktur menjadi sektor 
yang paling besar sehingga dapat mencer-
minkan nilai perusahaan secara keseluruh-
an. Di sam ping itu, aktivitas yang dilakukan 
perusahaan manufaktur lebih banyak, yaitu 
diawali dari bahan baku, kemudian bahan 
baku yang diolah sampai barang setengah 
jadi ataupun diolah menjadi barang jadi, 
sampai dapat dijual kembali. Seluruh kegiat-
an atau aktivitas yang dilakukan tersebut 
juga berkaitan dengan perpajakan.

Dalam pengambilan sampel peneliti 
menggunakan purposive sampling. supaya 
representatif dan sesuai dengan kriteria 
yang telah ditentukan. Ada beberapa kritria 
yang diambil untuk dijadikan sampel antara 
lain perusahaan manufaktur go public dalam 
periode pengamatan yaitu emiten 2013-2017 
yang tidak pernah delisting, laporan tahun-
an dan laporan keuangannya terbit selama 
tahun 2013-2017, serta laporan keuangan 
disajikan dengan lengkap selama periode pe-
ng     amatan yang berakhir per 31 Desember, 
sehingga informasi tersebut dapat diakses 
oleh pihak eksternal melalui Bursa Efek In-
donesia (BEI) atau situs resmi perusahaan. 
Kriteria lainnya adalah penyajian laporan 
keuangannya sama yaitu rupiah, agar ti-
dak terjadi perbedaan kurs jika penyajian 
mata uang berbeda-beda. Perusahaan sela-
ma tahun 2013-2017 selalu mendapatkan 
keuntungan dengan alasan perusahaan 
yang mendapatkan keuntungan cenderung 
melakukan perlawanan pajak, serta semua 
data disajikan secara lengkap serta semua 
kriteria pada variabel yang akan diteliti ter-

penuhi agar mempermudah pada saat pene-
litian.

Berdasarkan pertimbangan pengambil-
an data yang telah disesuaikan dengan kri-
teria sampel, maka peneliti mendapati 256 
laporan keuangan sebagai sampel. Adapun 
Tabel 1 menampilkan secara rinci proses 
penyaringan sampel.

Setelah merumuskan total sampel, pe-
neliti kemudian merumuskan definisi opera-
sional masing-masing variabel. Hal ini tersa-
ji pada Tabel 2, variabel dependen maupun 
independen.

Berikut ini adalah penjelasan lebih rin-
ci Tabel 2. Variabel dependen adalah nilai 
perusahaan. variabel ini diartikan sebagai 
persepsi investor kepada perusahaan me-
ngenai pencapaian-pencapaian yang diraih 
oleh perusahaan selalu disambungkan pada 
harga saham (Akbari et al. 2019). Variabel 
dependen bagi nilai perusahaan ini memakai 
proksi price to book value (PBV) karena di-
yakini mencerminkan nilai perusahaan (Kie-
sewetter & Manthey, 2017).

Variabel dependen perlawanan pajak 
diartikan sebagai susunan perencanaan pa-
jak yang bersifat hati-hati dalam memper-
oleh penghasilan setelah pajak yang optimal. 
Perusahaan berupaya melakukan efisiensi 
beban pajak tetapi tidak melanggar atur-
an pajak (Chang et al., 2013). Hal ini dapat 
dilakukan melalui hal-hal yang dapat digu-
nakan untuk pengurangan pajak dan bisa 
dilihat melalui undang-undang perpajakan 
(Kovermann & Wendt, 2019). 

Variabel moderasi transparansi in-
formasi merupakan ketersediaan informa-
si tentang perusahaan untuk investor atau 
ma syarakat yang memfasilitasi manfaat 
pada pengungkapan tanggung jawab so-
sial agar konflik antara pemegang saham 
dan manajer bisa lebih berkurang. Variabel 
moderasi transparansi informasi memakai 

Tabel 1 Data Penyaringan Sampel

Kriteria Jumlah
Pada tahun 2013-2017 merupakan perusahaan manufaktur listing 143
Laporan keuangan diterbitkan dengan mata uang asing (9)
Mempunyai laba negatif (59)
Tidak ada data pendukung (17)
Perusahaan yang memenuhi kriteria 58
Periode pengamatan 5 x 58 290
Data outlier (34)

Total 256
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proksi peng ungkapan sukarela (voluntary 
disclosure) yaitu apa yang diungkapkan pe-
rusahaan bersifat sukarela. 

Pengukuran pengungkapan sukarela 
mengacu pada Corporate Social Responsibi-
lity (CSR) dengan menggunakan standar 
yang di terapkan oleh Global Reporting Ini-
tiative (GRI-GG4). Hal ini berangkat dari 
argumentasi bahwa pengawasan terhadap 
CSR menjadi hal yang sangat diperlukan 
agar dapat membantu manajer untuk me-
menuhi tanggung jawab me reka (Kiesewetter 
& Manthey, 2017; McCredie & Sadiq, 2019). 
Jika pemegang saham semakin memberi-
kan pengawasan kegiatan CSR, maka nilai 
perusahaan makin tinggi (Kerr, 2018). De-
ngan adanya CSR yang diatur oleh regulator 
memiliki tujuan agar perusahaan semakin 
lebih mudah untuk memudahkan perusa-
haan dalam mengelola perusahaan menja-
di lebih baik. Implikasi nya, tindakan opor-
tunistik yang dilakukan oleh manajer juga 
dapat semakin berkurang.

Objek data diambil dari tahun 2013-
2017 pada perusahaan manufaktur berupa 
laporan keuangan yang dapat diambil lewat 
www.idx.com. Penelitian ini memakai teknik 
analisis data antara lain uji regresi sederha-
na dan nilai selisih mutlak. Adapun dalam 
pengujian penelitian ini terdapat persamaan 
regresi sederhana antara lain:

Y = α0 + β1X1 + ε (tanpa moderasi)
Y = α0 + β1X1 + β2X2 + β3 (X1-X2) 
      + ε (de ngan moderasi)

Keterangan:
Y  : Nilai perusahaan
α  : Koefisien Konstanta

β1 β2 β3 : Koefisien regresi linier
X1  : Perlawanan pajak
X2  : Transparansi informasi
ε  : Error

HASIL DAN PEMBAHASAN
Setelah sampel diambil terdapat 58 

perusahaan dengan data lengkap yaitu 256 
laporan keuangan tahunan perusahaan se-
lama periode 5 tahun penelitian. Penulis 
kemudian mengolah data keuangan yang 
diperoleh guna mencari tahu masing-ma-
sing variabel yang akan diteliti. Hal untuk 
menjelaskan penelitian ini bisa memberikan 
pemahaman yang lebih mudah, khusus nya 
pada masing-masing faktor yang dijadikan 
sebagai variabel penelitian. Untuk lebih 
jelasnya, hasil pengujian ini terlihat pada 
Tabel 3.

Tabel 3 menyediakan statistik deskrip-
tif variabel nilai perusahaan (PBV), perla-
wanan pajak (CETR) dan transparansi in-
formasi (CSR). Variabel nilai perusahaan 
mempunyai rerata sebesar 126,0791. Stan-
dar deviasi nilai perusahaan manufaktur 
549,76%. Jika variabel nilai perusahaan 
bagi nilai rata-rata terbukti kurang dari nilai 
standar deviasi, maka data bagi nilai peru-
sahaan memiliki variablibitas rendah. Ar-
tinya data yang digunakan mengelompok 
di seputar nilai rata-ratanya sehingga rasio 
nilai perusahaan besarannya hampir me rata 
atau sama. 

Nilai tertinggi variabel nilai perusa-
haan dimiliki oleh PT Unilever Indonesia 
Tbk. Hal ini menunjukkan bahwa menurut 
pandangan investor, perusahaan tersebut 
mempunyai tingkat keberhasilan sebesar 
5590% dari total keseluruhan perusahaan 

Tabel 2 Definisi Operasional Variabel

Nama Variabel Penjelasan Pengukuran
Nilai
Perusahaan

Tingkat keberhasilan peru-
sahaan yang dapat mencer-
minkan reaksi pasar saham

PBV= (Harga per lembar saham) / (Nilai 
buku per saham) di mana (BVPS = total
ekuitas/jumlah saham beredar)

Perlawanan 
pajak

Susunan dari manajemen pa-
jak dengan memaksimalkan 
penghasilan pajak dengan 
mengefisiensikan beban pajak

CETR = (Nominal pembayaran Pajak)
/ Laba Sebelum Pajak

Transparansi 
Informasi

Ketersediaan informasi ten-
tang perusahaan untuk
pihak eksternal guna mem-
inimalisasi benturan kepen-
tingan antara pihak mana-
jemen dan pemegang saham

CSRIj = (Total kuantitas pengungkapan
yang tercantum dalam laporan keuang-
an) / (Jumlah semua butir yang mungkin 
dipenuhi)
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manufaktur yang terdaftar di BEI. Sedang-
kan nilai terendah dimiliki oleh PT Kabelin-
do Murni Tbk dengan nilai minimum sebesar 
0,14. Artinya, menurut pandangan investor 
harga saham mempunyai tingkat keberha-
silan sebesar 14% dari total keseluruhan pe-
rusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. 
Perusahaan yang memiliki PBV lebih dari 1, 
bahkan mencapai puluhan, jika perusahaan 
tersebut mempunyai aset tidak berwujud, 
seperti brand dan prospek perusahaan. Hal 
ini disebabkan akuntansi tradisional su-
lit untuk melakukan pengukuran terhadap 
aset takberwujud perusahaan.

Variabel perlawanan pajak dengan 
proksi CETR mempunyai rerata senilai 
0,2820. Artinya tindakan perlawanan pa-
jak yang perusahaan manufaktur lakukan 
memiliki tingkat penghindaran pajak de ngan 
rata-rata 28,20%. Dengan CETR perusahaan 
28,20%, dapat diartikan bahwa perusahaan 
cenderung melakukan perlawanan pajak. 
Perlawanan pajak merupakan hambatan 
yang terjadi pada saat pemungut an pajak 
sehingga berakibat penerimaan kas negara 
dapat berkurang. Sementara itu, ta rif pajak 
badan yang ada di Indonesia yaitu sebesar 
25%. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata 
perusahaan manufaktur yang ada di Indo-
nesia melakukan tindakan perlawan an pa-
jak karena tingkat perlawanan pajak yang 
diproksikan dengan CETR sebesar 28,20% 
melebihi dari tarif pajak yang berlaku. Di 
samping itu, standar deviasi pada variabel 
perlawanan pajak sebesar 0,10585. Nilai-
nya lebih besar dibandingkan rata-rata, se-
hingga variabel perlawanan pajak memiliki 
varian sebaran yang kecil jika dibandingkan 
rata-rata sampel yang digunakan. 

Variabel moderasi mempunyai rerata 
senilai 0,1116 atau 11,16%. Ini mengindi-
kasikan bahwa perusahaan manufaktur di 
BEI pengungkapan sukarela yang diungkap-
kan sebesar 11,16%. Hal ini membuktikan 
besaran transparansi informasi tergolong 
rendah. Standar deviasi terbukti bahwa 
nilainya lebih besar daripada rata-rata sam-
pel yang digunakan yakni senilai 0,4968. Ar-
tinya, CSR tidak dianggap sebagai hal pokok 
dalam pengambilan keputusan investor un-
tuk berinvestasi, karena investor biasanya 
cenderung melihat profit yang perusahaan 
dapatkan dibandingkan dengan pengung-
kapan sukarela yang perusahaan lakukan. 
Namun, dengan ada nya pengungkapan ini 
mampu memperkecil adanya tindakan per-
lawanan pajak yang dilakukan oleh manajer 
perusahaan. 

Uji regresi berganda. Setelah melaku-
kan beberapa pengujian dapat disimpulkan 
data yang digunakan untuk penelitian di-
nyatakan lolos uji asumsi klasik. Oleh kare-
na itu, peneliti kemudian melakukan uji re-
gresi simultan untuk menelaah kelayakan 
dan ketepatan model. Hasil pengujian ini 
terlihat pada Tabel 4.

Berdasarkan pengujian pada Tabel 4 
dapat diketahui F hitung 4,749 dan nilai 
p senilai 0,030 jadi p<0,05. Artinya model 
pada penelitian sudah fit.

Uji signifikansi. Pengujian ini dilaku-
kan untuk menelaah apakah pengaruh vari-
abel independen dilakukan secara bersa-
maaan atau parsial. Tabel 5 menampilkan 
uji simultan nilai selisih mutlak pada uji 
nilai selisih mutlak.

Pada Tabel 5 terlihat bahwa hasil F 
test yaitu nilai F hitung senilai 9,426 serta 

Tabel 3 Hasil Statistik Deskriptif

MI MA Rerata Standar
Deviasi

NP 0,14 5.590,00 126,0791 549,76666
TA 0,01 0,63 0,2820 0,10585
TI 0,02 0,26 0,1116 0,04968

Tabel 4. Hasil Regresi Simultan (Uji F)

Model Jumlah Kuadrat Df Rerata Kuadrat F Signifikansi
Regresi 19,594 1 19,594 4,749 0,030
Residu 1047,977 254 4,126
Total 1067,572 255
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untuk nilai signifikansi senilai 0,000 dan di 
bawah 0,05. Artinya variabel independen se-
cara bersamaaan mempengaruhi nilai peru-
sahaan.

Selanjutnya peneliti melakukan uji 
nilai selisih mutlak secara parsial. Pengujian 
ini bertujuan untuk menelaah apakah trans-
paransi informasi (sebagai variabel moderasi) 
bisa memperlemah efek negatif perlawanan 
pajak bagi nilai perusahaan. Hasil pengujian 
dapat dilihat pada Tabel 6.

Dari Tabel 6 terlihat variabel moderasi 
memiliki nilai 0,016 (di bawah 0,05). Arti nya, 
transparansi informasi bisa memperlemah 
efek negatif perlawanan pajak bagi nilai pe-
rusahaan dapat diterima.

Efek perlawanan pajak bagi nilai pe-
rusahaan. Berdasarkan data pada Tabel 6, 
CETR menjadi pemicu atau perlawanan pa-
jak mempunyai efek negatif bagi nilai peru-
sahaan. Maka, perlawanan pajak terbukti 
dapat berefek negatif bagi nilai perusahaan 
dapat diterima. Penelitian ini didukung oleh 
Akbari et al. (2019), Kovermann & Wendt 
(2019), Lestari & Ningrum (2018), dan Wang 
(2019) yang membuktikan perlawanan pajak 
berefek negatif bagi nilai perusahaan. De-
ngan demikian dapat memberi bukti bahwa 
tingginya tindakan perusahaan melakukan 
perlawanan pajak dapat mengakibatkan 
nilai perusahaan menjadi semakin rendah 
pula. Dengan adanya hal ini investor atau 
pemegang saham juga dapat memiliki pan-
dangan bahwa perusahaan tersebut memi-
liki nilai perusahaan yang semakin rendah. 
Hal tersebut akan membuat pemegang sa-
ham menjadi khawatir karena adanya tin-
dakan perlawanan pajak ini semata-mata 

hanya untuk kepentingan pribadi manajer 
maupun untuk menjaga image perusahaan 
agar citra perusahaan tetap terlihat baik 
akibat adanya tindakan perlawanan pajak. 
Secara tidak langsung hal yang paling dita-
kutkan manajer adalah ketika perlawanan 
pajak yang dilakukan memiliki niat yang bu-
ruk ini dapat diketahui masyarakat umum 
bahkan investor atau pemegang saham. Ber-
tambah tingginya agresivitas pajak sejalan 
dengan semakin meningkatnya nilai peru-
sahaan. Namun, ketika perencanaan pajak 
(tax planning) dapat menyebabkan risiko pa-
jak yang semakin meningkat, hal tersebut 
akan dipandang sebagai ketidakpatuhan pe-
rusahaan terhadap pajak sehingga nilai pe-
rusahaan akan semakin turun (Panggabean, 
2018). 

Secara teori perlawanan pajak ini bia-
sanya dimanfaatkan oleh para manajer un-
tuk tidak mengakui pendapatan yang diper-
oleh sekarang dengan memperkecil labanya. 
Namun, realisasinya akan diakui di masa 
yang akan datang supaya dalam me laporkan 
labanya kecil saat perio de sekarang. Ketika 
laba yang dilaporkan perusahaan semakin 
kecil, maka perusahaan membayar beban 
pajak akan semakin tinggi. Hal tersebut 
dapat berakibat secara langsung terhadap 
nilai perusahaan karena sebelum menanam-
kan modalnya biasanya melihat laba bersih 
(Lee & Paek, 2019).  Gaaya et al. (2017) 
meng ungkapkan bahwa tindakan perlawan-
an pajak adalah upaya resmi karena se suai 
dengan peraturan perundang-undangan 
dan peraturan perpajakan sehingga lebih 
menekan kan hal-hal yang dapat digunakan 
sebagai pengurang pajak (grey area). Stam 

Tabel 5. Hasil Uji Simultan (Uji F)

Model Jumlah Kuadrat Df Rerata Kuadrat F Signifikansi
Regresi 107,710 3 35,903 9,426 0,000
Residu 959,861 252 3,809
Total 1067,572 255

Tabel 6. Hasil Nilai Selisih Mutlak

 Koefisien Tidak Standar T Signifikansi
 B Standar Kesalahan

Konstanta 3,749 0,4091 7,627 0,000
Zscore(LN_X1) 0,545 0,161 3,380 0,001
Zscore(LN_X2) 0,035 0,254 -0,136 0,892
ABSLnX1_LnX2 -1,142 0,470 -2,432 0,016
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& Verbeeten (2017) berargumentasi bahwa 
tujuan berdirinya perusahaan tentu punya 
tujuan yakni berupaya membuat nilai peru-
sahaan meningkat. Di samping itu, untuk 
mengurangi laba yang didapatkan perusa-
haan bia sanya pengakuan perlawanan pa-
jak diakui dengan cara biaya personal dan 
diakui sebagai pembiayaan operasional pe-
rusahaan. Hal tersebut menjelaskan jika pe-
rusahaan melaporkan labanya tinggi maka 
perusahaan membayar beban pajaknya juga 
tinggi. Jadi perusahaan bisa lebih menekan-
kan laba yang diperoleh supaya pajak juga 
semakin berkurang. Nilai perusahaan selalu 
berhubungan dengan laba yang didapatkan 
oleh perusahaan karena pemegang saham 
ataupun investor biasanya cenderung meng-
amati laba bersih yang perusahaan peroleh 
laba bersih langsung memperlihatkan kondi-
si yang sebenarnya bagi nilai perusahaan itu 
sendiri (Chen et al., 2014; Sikka, 2018).

Tindakan perlawanan pajak dapat 
menyebabkan terjadinya konflik keagenan. 
Konflik keagenan diakibatkan pihak pe-
megang saham dan manajer punya tujuan 
kepentingan yang tidak sejalan. Mereka ha-
nya mementingkan kepentingan pribadi saja 
(Chircop et al., 2018). Adanya kon flik kepen-
tingan ini juga disebabkan adanya asimetri 
informasi yang dapat memunculkan pan-
dangan yang berbeda antara manajer dan 
pemegang saham mengenai kebijakan per-
lawanan pajak (Koh & Lee, 2015). Hal terse-
but akan menimbulkan manajer memiliki 
sifat oportunistik karena mereka melakukan 
tindakan penghidaran pajak (perlawanan 
pajak) dan sangat merugikan pihak peme-
gang saham. Perbedaan kepen tingan yang 
terjadi akan memberi celah kepada mana-
jer guna melakukan berbagai kebijakan de-
ngan membebankannya pada biaya peru-
sahaan yang dapat merugikan perusahaan 
dan menghasilkan agency cost (Mustapha & 
Ahmad, 2011). Tindakan perlawanan pajak 
juga dipandang bahwa perusahaan melang-
gar perpajakan. Pelanggaran yang perusa-
haan lakukan pada peraturan perpajakan 
membuat investor memberi penilaian yang 
buruk terhadap perusahaan. Citra buruk 
yang dimiliki perusahaan menyebabkan 
calon investor baru tidak tertarik mengin-
vestasikan modalnya ke perusahaan.

Adanya perilaku perlawanan pajak 
dapat mengakibatkan informasi yang tidak 
benar bagi investor apabila ini dilakukan se-
mata-mata hanya untuk menutupi tindakan 
oportunistik manajer. Tindakan oportunis-

tik yang manajer lakukan biasanya dilaku-
kan dengan cara memanipulasi laba yang 
dilaporkan. Di samping itu, perusahaan 
akan dihadapkan dengan konflik pertentan-
gan yang terjadi akibat konflik keagenan. 
Konflik keagenan ini dapat memunculkan 
agency cost. Terjadinya konflik kepentingan 
ini dapat menimbulkan biaya berlebih yai-
tu free cash flow. (Amiram, 2019; Dyreng 
et al., 2019). Manajer lebih menyukai dana 
dari free cash flow pada proyek yang meng-
hasilkan keuntungan, dikarenakan insentif 
yang diterima manajer dapat meningkat. Di 
samping itu, sisa dana dari free cash flow 
dapat dibagikan kepada para pemilik saham 
sehingga kemakmuran dan kesejahteraan 
pemegang saham dapat meningkat.

Tingginya perlawanan pajak yang ma-
najer lakukan berefek pada kandungan in-
formasi yang ada pada lapor an keuangan 
yang semakin berkurang, sehingga nilai pe-
rusahaan juga akan semakin rendah (Mc-
Credie & Sadiq, 2019). Perlawan an pajak 
dapat mengurangi biaya ekuitas dengan 
adanya peningkatan arus kas di masa yang 
akan datang terhadap penghematan pajak. 
Namun, masalah keagenan pada dasarnya 
sudah tertanam dalam kegiat an penghindar-
an pajak (Goh et al., 2016). Kepemilikan pe-
megang saham dan manajer yang dipisah 
lebih mengarah pada keputusan pajak yang 
akan diambil perusahaan yang dapat meng-
gambarkan kepentingan individu yang dimi-
liki manajer. Pemisahan kepemilikan serta 
pengawasan yang dilakukan pemegang sa-
ham dapat memperlihatkan bahwa tindak-
an perlawanan pajak adalah suatu kegiat-
an yang sangat penting. Pemegang saham 
harus mengatur insentif serta biaya untuk 
pengawasan secara tepat dan akurat bagi 
manajemen (Tang, 2019).

Pada sisi lainnya tindakan perlawan an 
pajak yang semakin tinggi disebabkan ada-
nya risiko deteksi dari fiskus. Hal ini menye-
babkan perusahaan diwajibkan untuk 
membayar kekurangan pembayaran pajak 
beserta sanksi. Laba komersil yang dilapor-
kan berbeda dengan fiskal dapat mengaki-
batkan timbulnya konflik keagenan bagi ma-
najer yang melaporkan kinerja perusahaan. 
Dalam teori agensi ini perlawanan pajak 
dapat memfasi litasi atas tindakan oportu-
nistik yang manajer lakukan dalam mema-
nipulasi laba yang menjadikan sumber daya 
yang ada menjadi tidak sesuai. 

Tindakan perlawanan pajak ini dapat 
memberi peluang manajemen mendesain 
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seluruh aktivitasnya guna untuk menutu-
pi informasi yang tidak benar karena dalam 
menjalankan kegiatan operasional mereka 
kurang transparan dalam melaporkannya 
(Arieftiara, 2019). Pemegang saham dan ma-
najer yang memiliki kepentingan berbeda ini 
disebabkan oleh tingkat pengawasan yang 
diberikan pemegang saham itu rendah, se-
hingga apabila beban pajak dapat dikurangi 
serta mengefisiendikan labanya melalui tin-
dakan perlawanan pajak, maka pemegang 
saham berharap akan mendapat kan laba 
secara maksimum (Antony & Hu diwinarsih, 
2018; Hidayah & Rahmawati, 2019). 

Efek transparansi informasi bagi per-
lawanan pajak dan nilai perusahaan. Data 
pada Tabel 6 menunjukkan bahwa transpa-
ransi informasi dapat meminimalisasi efek 
negatif perlawanan pajak bagi nilai perusa-
haan. Manfaat dari transparansi informasi 
yaitu untuk membangun operasi pada bisnis 
yang dilakukan oleh perusahaan menja-
di terbuka bagi pemerintah, sehingga saat 
dilakukannya tindakan perlawanan pajak 
juga dapat menjadi melemah. Transparansi 
informasi juga memiliki peran pada kiner-
ja ekonomi yaitu dapat membuat karyawan 
disiplin pada perusahaan dalam memilih 
investasi yang menguntungkan, pengam-
bilalihan kekayaan yang dimiliki pemegang 
saham yang semakin berkurang, serta dapat 
mengurangi tindakan oportunistik yang 
dilakukan manajer (Mgammal, 2019; Pang-
gabean, 2018) Hal tersebut dikarenakan jika 
informasi yang diungkapkan perusahaan 
semakin banyak, maka pemegang saham 
dapat memahami kondisi perusahaan yang 
sebenarnya. Di samping itu, informasi yang 
diakses lebih mudah akan membuat in-
dikator yang diungkapkan dari transparansi 
informasi dalam hal penyampaian informasi 
perusahaan untuk pihak eksternal. Adanya 
transparansi informasi ini membuat kesem-
patan yang ingin manajer lakukan dalam 
melakukan perlawanan pajak sifatnya tidak 
hanya untuk kepentingan pribadi manajer 
saja, tetapi sifatnya juga dapat mengun-
tungkan pemegang saham maupun investor 
serta pihak eksternal juga. Di sisi lain hal 
ini juga menguntungkan perusahaan kare-
na bisa memberi kesan yang baik untuk pi-
hak eksternal dan calon investor sehingga 
berefek juga terhadap peningkatan nilai pe-
rusahaan.

Kiesewetter & Manthey (2017) dan Liu 
& Lee (2019) berargumentasi bahwa transpa-
ransi informasi menjadi faktor yang sangat 

menentukan dalam penelitian dari efek per-
lawanan pajak bagi nilai perusahaan. Efek 
langsung yang terjadi adalah adanya pe-
ningkatan nilai perusahaan akibat tindakan 
perlawanan pajak, yakni saat perusahaan 
mempunyai transparansi informasi rendah 
akan membuat pihak manajemen memiliki 
kesempatan dalam pengalihan biaya. Di sisi 
lain, transparansi informasi bisa memben-
tuk operasi bisnis yang dilakukan oleh peru-
sahaan lebih transparan untuk pemerintah, 
sehingga perlawanan pajak yang dilakukan 
juga akan semakin rendah. Maka dari itu, 
transparansi informasi adalah variabel yang 
sesuai jika dilakukan pengujian proposisi 
teori agensi. Pada penelitian ini transparan-
si informasi diproksikan dengan voluntary 
disclosure, yang akan menganalisis berbagai 
item pada pengungkapan sukarela yang pe-
rusahaan ungkapkan di laporan tahunan 
perusahaan.

Ketika transparansi informasi pada pe-
rusahaan tinggi maka manajer tidak dapat 
memanfaatkan perlawanan pajak yang dapat 
merugikan pemegang saham. Ketika trans-
paransi informasinya rendah maka adanya 
perlawanan pajak dapat dimanfaatkan un-
tuk kepentingan pribadi manajer. Adanya 
transparansi informasi ini, maka investor 
akan mendapatkan informasi lebih ba nyak 
daripada ketika transparansi informasi 
rendah, sehingga perlawanan pajak yang 
dilakukan manajer dapat bermanfaat bagi 
investor, tidak hanya kepentingan pribadi 
manajer. Dengan demikian, semakin tinggi 
tingkat transparansi informasi maka tindak-
an oportunistik yang manajer lakukan saat 
tindakan perlawanan pajak akan berkurang 
sehingga hal tersebut sangat diharapkan 
nilai perusahaan semakin meningkat. Pe-
nelitian ini sejalan dengan penelitian Liu & 
Lee (2019) dan Mgammal (2019) yang mene-
mukan transparansi informasi bisa memper-
lemah efek negatif antara perlawanan pajak 
bagi nilai perusahaan.

Di saat konflik kepentingan terjadi nilai 
perusahaan bisa berkurang. Jika perusa-
haan mempunyai transparansi informa-
si yang tinggi, tindakan oportunistik yang 
manajer lakukan dapat berkurang. Hal ini 
karena manajer diawasi secara ketat de-
ngan transparansi yang diungkapkan peru-
sahaan kepada pemegang saham. Tingginya 
transparansi informasi menjadikan manajer 
disiplin saat memilih investasi, membuat 
manajer lebih disiplin dalam berinvestasi, 
serta menjadikan manajemen aset membuat 
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efisiensi yang lebih tinggi (Antony & Hudiwi-
narsih, 2018; Ki & Lee, 2016).

Di samping itu, transparansi informa-
si bisa membuat nilai perusahaan semakin 
meningkat dengan membentuk tata kelola 
perusahaan semakin baik seiring dengan 
kinerja perusahaan yang makin meningkat. 
Hal ini diperkuat oleh adanya teori agensi 
dan teori sinyal.Dalam perspektif teori agen-
si ketika perusahaan mempunyai trans-
paransi informasi yang baik maka konflik 
kepentingan antara pihak internal dan pi-
hak eksternal semakin berkurang (Sikka, 
2018). Maka, corporate governance diatur 
pemerintah supaya perusahaan memberi-
kan pengungkapan sukarela yang baik. Dan 
tindakan perlawanan pajak guna kepenting-
an pribadi manajer dapat dikurangi. Dalam 
perusahaan dengan pengungkapan sukare-
la yang kurang baik, kegiatan perlawanan 
pajak membuat perusahaan tidak memiliki 
nilai untuk pemegang saham sehingga nilai 
perusahaan yang akan semakin berkurang 
(Kiesewetter & Manthey, 2017). 

Dalam perspektif teori sinyal, penyaji-
an informasi laporan keuangan terhadap pi-
hak eksternal merupakan hal penting guna 
mencegah adanya asimetri informasi. Apa-
bila perusahaan dapat memberikan sinyal 
yang baik tentang informasi lapor an keuang-
an kepada pihak eksternal dalam bentuk 
informasi keuangan. Dengan demikian, pe-
rusahaan akan dipercaya se hingga ketidak-
pastian prospek perusahaan di masa depan 
akan semakin berkurang. 

Teo ri sinyal lebih menekankan bahwa 
informasi yang pihak internal berikan untuk 
pihak eksternal perusahaan dapat diman-
faatkan sebagai alat pertimbangan dalam 
investasi (Kiesewetter & Manthey, 2017; Sik-
ka, 2018). Teori sinyal menyatakan bahwa 
transparansi informasi dapat memberi ka-
bar yang baik mengenai perkembangan yang 
dimiliki perusahaan pada periode masa de-
pan. Informasi mengenai jenis pengungkap-
an sukarela memberikan efek yang besar 
bagi nilai perusahaan karena dapat mem-
berikan kabar baik me ngenai pertumbuhan 
pendapatan yang perusahaan inginkan di 
masa depan, kemudian harga saham akan 
meningkat sebagai indikator nilai perusa-
haan. Transparansi dapat membuat peme-
gang saham dipermudah dalam mengakses 
informasi dan hal tersebut dapat menimbul-
kan risiko akibat adanya asimetri informa-
si semakin turun. Transparansi informasi 
memiliki peran penting untuk membuat pe-

rilaku oportunistik manajer berkurang da-
lam melakukan tindakan perlawanan pajak 
sehingga risiko deteksi perlawanan pajak se-
makin menurun.

Hasil penelitian ini membuktikan jika 
perusahaan mempunyai transparansi in-
formasi tinggi dapat membuat nilai peru-
sahaan bertambah walaupun perusahaan 
melakukan tindakan perlawanan pajak. 
Transparansi informasi sebagai salah satu 
bagian dari implementasi Corporate Social 
Responsibility (CSR) menjadi sarana perusa-
haan guna meningkatkan kepercayaan in-
vestor. Penelitian ini diperkuat argumenta-
si Kerr (2018) dan McCredie & Sadiq (2019) 
yang menjelaskan mengenai investor atau 
pemegang saham memberikan nilai tam-
bah terhadap tindakan tax avooidance saat 
perusahaan mempunyai transparansi in-
formasi tinggi. Hal ini dikarenakan mereka 
menganggap transparansi informasi bisa 
dijadikan sebagai alat yang dapat berguna 
untuk menurunkan efek negatif adanya pe-
rilaku perlawanan pajak. 

SIMPULAN
Hasil penelitian mengungkapkan bah-

wa perlawanan pajak terbukti berefek negatif 
bagi nilai perusahaan. Meskipun demikian, 
transparansi informasi bisa memperlemah 
efek negatif perlawanan pajak bagi nilai pe-
rusahaan. Perlawanan pajak dilakukan de-
ngan memanfaatkan grey area. Implikasi-
nya, perusahaan akan semakin berisiko 
untuk membayar sanksi pajak di masa de-
pan. Selain itu, perusahaan yang melakukan 
tindakan perlawanan pajak dapat membuat 
pemegang saham dan calon investor menjadi 
khawatir terhadap pengambilan keuntung-
an dari penurunan pembayaran pajak yang 
disebabkan oleh pelaporan laba. 

Temuan tersebut menunjukkan bahwa 
lebih baik perusahaan tidak melakukan per-
lawanan pajak agar tidak dikenai sanksi yang 
dapat menurunkan nilai perusahaan serta 
akan meminimalkan risiko kebangkrut an. 
Selain itu, pihak terkait perlu mendorong 
adanya transparansi informasi, khususnya 
pada aspek pengungkapan sukarela. Trans-
paransi informasi yang bersifat terbuka 
dapat meminimalisasi tindakan perusahaan 
untuk melakukan perlawanan pajak.

Dalam penelitian ini masih terdapat 
penilaian yang subjektivitas dalam menilai 
in dikator yang ada pada pengungkapan su-
karela. Hal tersebut dengan alasan tidak ada 
standar khusus yang dapat dijadikan patok-
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an untuk penilaian pengungkapan sukarela 
sehingga menyebabkan timbul nya banyak 
asumsi yang berbeda. Penelitian ini juga 
terbatas hanya meneliti perusahaan manu-
faktur sehingga hasil yang diperoleh dalam 
tidak bisa digeneralisasikan pada bentuk 
perusaahaan pada bidang yang lain yang 
ada di Indonesia. Terkait dengan ada nya 
unsur subjektivitas telah diungkapkan di 
atas. Sebelum melakukan penelitian sebai-
knya dilakukan penilaian dengan beberapa 
peneliti. Penilaian (scoring) dilakukan pada 
item-item pengungkapan sukarela (CSR) 
yang perusahaan ungkapkan serta dalam 
memilih variabel lain untuk pengujian varia-
bel independen nilai perusahaan dengan ta-
hun yang berbeda atau menambah tahun 
pengamatan. Pengambilan jenis industri 
lainnya juga bisa dilakukan untuk mem-
peroleh perbandingan antara jenis industri 
yang berbeda.
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