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Abstract: The purpose of the study is to investigate the effect of managerial ability
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companies. The data collection method used is observation method. The study uses
moderation regression analysis. The results show that sustainability report has a negative
and no significant impact on firm value, tax avoidance has a positive and significant impact
on firm value, managerial ability to strengthens the positive and significant influence
between the sustainability report and firm value, managerial ability weakens the negative
and no significant influence between the tax avoidance and firm value.
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Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk menginvestigasi peran managerial ability pada
hubungan sustainability report dan tax avoidance terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling dalam pemilihan sampel. Sumber data dalam
penelitian ini adalah laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan non keuangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 sampai dengan 2021. Total sampel
yang memenuhi kriteria sebanyak 40 perusahaan non keuangan. Metode pengumpulan
data yang digunakan adalah metode observasi. Penelitian ini menggunakan analisis
regresi moderasi.Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sustainability report berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, tax avoidance berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, managerial ability memperkuat pengaruh positif
dan signifikan atas hubungan sustainability report terhadap nilai perusahaan, managerial
ability memperlemah pengaruh negatif dan tidak signifikan atas hubungan tax avoidance
terhadap nilai perusahaan.

Kata-kata kunci: Sustainability Report, Tax Avoidance, Managerial Ability, Nilai Perusahaan

159



AJAR 7 (2), August 2024: 158-186

1. PENDAHULUAN

Nilai perusahaan dipandang sebagai elemen penting yang harus dicapai
karena menjadi patokan kualitas dan keberhasian suatu perusahaan. Stakeholder
memandang suatu nilai perusahaan menjadi tolak ukur terhadap tindakan atau
keputusan yang dilakukan oleh perusahaan. Perusahaan dapat menciptakan nilai
dari hasil dorongan kemampuan manajer atas kinerja yang dimiliki, sehingga dapat
menerapkan berbagai aspek penting berupa perencanaan dan pengelolaan yang
baik dalam mempertahankan keberlangsungan usaha bagi perusahaan.

Manajer selaku pengelola perusahaan harus mampu mengelola sumber daya
perusahaan dengan baik dan efektif melalui kemampuan yang dimilikinya untuk
meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, kemampuan manajer sangat
berperan penting dan memiliki kewajiban untuk mengkomunikasikan kinerjanya
dengan para pemegang saham (Ng dan Daromes, 2016). Kemampuan manaijerial
yang baik akan mencapai tujuan yang ditentukan oleh perusahaan. Kemampuan
manajerial digunakan untuk mengkoordinir, mengatur dan menggerakan para
bawahan ke arah pencapaian perusahaan. Murwaningsari (2009) mengemukakan
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Manajer yang mengelola perusahaan dengan baik akan melakukan
pengungkapan sustainability report yang dapat diterima oleh masyarakat. Manajer
memiliki kemampuan diharapkan juga mampu memperhatikan aspek-aspek
lingkungan dan sosial sehingga dapat membuat sustainability report secara
berkelanjutan demi meningkatkan kepercayaan para investor kepada perusahaan
sehingga dapat mempengaruhi peningkatan nilai perusahaaan. Didukung oleh
penelitian Rosiana et al., (2013) menyatakan pengungkapan sustainability report
pada perusahaan terbukti berpengaruh terhadap nilai perusahaan itu sama artinya
dengan investor sudah mulai merespon dengan baik informasi-informasi sosial
yang disajikan sustainability report.

Selain pengungkapan sustainability report, manajer memiliki kemampuan
diharapkan membuat tax planning dengan memanfaatkan celah dari peraturan
perpajakan yang berlaku, dimana tidak melanggar peraturan perpajakan secara
agresif, demi mencapai nilai perusahaan yang tinggi, tetapi jika manajer
melakukan tax planning dengan baik, pengungkapan tax avoidance akan
terlaksana sehingga dampak yang ditimbulkan dari aktivitas ini yaitu pelaporan
keuangan yang tidak sesuai dengan data yang terdapat di dalam perusahaan yang
akan berdampak kepada simetri informasi antara stakeholder, manajer dan
masyarakat.

Hubungan kontraktual antara pihak principal dan pihak agent dalam
memenuhi kepentingannya masing-masing berupa pengambilan keputusan bagi
perusahaan (Anthony dan Govindarajan, 2011). Hal ini terjadi dikarenakan adanya
masalah keagenan antara kedua belah pihak. Selain itu terjadinya informasi
asimetris, di mana manajer sebagai pengelola perusahaaan memiliki informasi
yang lebih banyak dibandingkan pemilik perusahaan. Maka, pemilik perusahaan
sebagai principal harus mengeluarkan monitoring cost untuk memantau tindakan
yang diambil manajer dalam merugikan perusahaan.
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Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, penelitian ini
dilakukan dengan mempertimbangkan bagaimana kecakapan manajer dalam
merancang perusahaan yang baik, sehingga mencerminkan akuntabilitas,
transparansi, dan tanggung jawab dalam menjaga lingkungan masyarakat untuk
mempertahankan bisnis perusahaan melalui pengungkapan sustainability report
yang mencerminkan prospek atau kinerja dari sebuah perusahaan untuk
meningkatan nilai perusahaan

2. TINJAUAN LITERATUR

Teori Stakeholder

Teori stakeholder merupakan teori yang berfokus kepada hubungan antara
pihak-pihak yang harus dipenuhi haknya dan berpengaruh terhadap
keberlangsungan bisnis perusahaan. Menurut Freeman (1984) stakeholder adalah
seseorang atau sekelompok orang yang dipengaruhi dan mempengaruhi proses
perusahaan dalam mencapai tujuannya, sedangkan menurut Chariri dan Ghozali
(2007), teori stakeholder merupakan teori yang menyatakan bahwa perusahaan
bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri, namun harus
memberikan manfaat kepada seluruh stakeholder-nya (pemegang saham,
kreditor, konsumen, supplier, pemerintah, masyarakat, analisis, dan pihak lain).
Untuk menjaga dan mengatur hubungan ini, penting untuk dilakukan stakeholder
managerial dengan cara manajer harus menyusun dan mengimplementasikan
proses-proses yang memastikan bahwa seluruh kepentingan stakeholder
terpenuhi dalam suatu organisasi (Zsolnai, 2006).

Teori stakeholder adalah teori utama yang sering digunakan sebagai dasar
untuk meneliti tentang pelaporan berkelanjutan (Tarigan dan Semuel, 2014). Teori
stakeholder memiliki hubungan yang sangat penting dengan laporan
berkelanjutan. Semua pemangku kepentingan mempunyai hak untuk
mendapatkan informasi kegiatan-kegiatan perusahaan dalam suatu periode
tertentu yang dapat digunakan untuk mengambil keputusan. Teori stakeholder
dibentuk atas dasar bahwa, perusahaan harus menampilkan responsibilitas dan
akuntabilitas secara tidak terbatas kepada pemegang saham apabila perusahaan
tersebut telah berkembang dan menyebabkan keterkaitan masyarakat. Teori ini
adalah salah satu strategi yang dilakukan perusahaan dalam menjaga
hubungannya dengan para pihak yang berkepentingan dengan melakukan
pengungkapan laporan berkelanjutan yang meliputi kinerja ekonomi, kinerja sosial
dan kinerja lingkungan.

Teori Agensi

Teori agensi merupakan teori yang menjelaskan keterkaitan pemegang
saham atau pemilik dari sebuah perusahaan dengan manajer atau agennya.
Tujuan dari teori ini agar manajer (agen) tidak menyimpang dari tujuan yang
ditetapkan oleh pemegang saham (principal). Pemengang saham (principal)
memberikan tugas kepada manajer sesuai dengan yang ditargetkan tetapi tidak
dapat ikut campur dalam pekerjaan para manajer (agen) dan memiliki tanggung
jawab penuh atas tujuan yang telah ditetapkan oleh pemegang saham. Pernyataan
ini didukung oleh pernyataan dari Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan dalam
teori keagenan, tentang munculnya hubungan keagenan karena adanya kontrak
yang muncul antara pemegang saham (principal) dengan agen dan memberikan
wewenang kepada agen untuk mengambil keputusan. Dengan adanya wewenang

161



AJAR 7 (2), August 2024: 158-186

tersebut, manajemen sebagai agen diberi hak untuk mengurus serta mengambil
keputusan yang berhubungan dengan kelangsungan bisnis perusahaan bagi
kepentingan pemilik (Mardiana, 2021).

Penelitian Fama (1980) menjelaskan bahwa manajer, yang secara langsung
mengoperasikan perusahaan untuk memaksimalkan keuntungan, mendukung
teori yang lebih berfokus pada motivasi manajer yang mengontrol tetapi tidak
memiliki kuasa. Perusahaan dipandang sebagai jalinan kontrak di antara faktor-
faktor produksi, dengan masing-masing faktor yang dimotivasi oleh
kepentingannya sendiri. Karena penekanan pada pentingnya hak dalam
organisasi yang ditetapkan oleh kontrak, karakteristik literatur ini adalah
kepemilikan. Akibatnya, perusahaan dipandang sebagai sebuah tim yang para
anggotanya bertindak secara individual tetapi masa depan bergantung pada
cakupan keberlangsungan sebuah tim yang berkompetisi dengan tim lainnya.

Teori Legitimasi

Teori legitimasi berfokus pada interaksi perusahaan dengan masyarakat dan
harus memperhatikan norma-norma sosial yang berlaku di masyarakat karena
akan berpengaruh kepada masa depan perusahaan. Teori ini mengedepankan
konsep legitimasi organisasi yang dapat dijadikan sebagai sumber kelangsungan
hidup perusahaan Dowling dan Pfeffer (1975) dan Gray et al. (1995) menyatakan
bahwa sistem nilai perusahaan harus sejalan dengan sistem nilai masyarakat
sehingga bahwa kegiatan dan kinerjanya diterima oleh masyarakat dan
perusahaan dapat terus beroperasi.

Legitimasi telah menjadi hal yang sangat dibutuhkan oleh perusahaan untuk
kelangsungan usahanya. Teori legitimasi juga merupakan salah satu teori yang
dapat memberikan motivasi kepada manajer atau perusahaan dalam
mengungkapkan laporan berkelanjutan. Perusahaan menggunakan laporan
tahunan mereka agar dapat memberikan kesan bahwa perusahaan telah
memenuhi tanggung jawab lingkungan, sehingga keberadaan perusahaan dapat
diterima dengan baik oleh masyarakat (Wibowo dan Faradiza, 2014). Adanya
penerimaan dari masyarakat ini diharapkan perusahaan mampu meningkatkan
nilai perusahaan. Teori ini menjadi relevan dengan fenomena penelitian ini karena
adanya persepsi bahwa pengungkapan lingkungan sangat bermanfaat untuk
pemulihan, peningkatan serta mempertahankan legitimasi perusahaan, sehingga
dibutuhkan sebuah aksi lingkungan yang dipublikasi secara efektif.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai suatu kondisi yang telah dicapai oleh
perusahaan terhadap keberhasilan operasional serta tingkat nilai jual atau
likuidasinya. Bagi investor, nilai perusahaan adalah persepsi terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan terkait dengan harga saham perusahaan tersebut
(Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Jika harga saham di suatu perusahaan
mengalami bullish (kenaikan), maka nilai perusahaan juga akan mengalami
kenaikan. Pernyataan ini didukung oleh Rahayu dan Sari, (2018) yang
menyatakan semakin tinggi kenaikan dari harga saham, semakin tinggi pula nilai
dari perusahaan dan juga meningkatkan kepercayaan pasar dalam hal kinerja dan
prospek di masa depan.

Nilai perusahaan yang tinggi dapat memberikan kemakmuran bagi pemegang
saham, sehingga untuk memaksimalkan nilai perusahaan butuh adanya
pengelolaan yang baik dari manajemennya (Nisa dan Suwandi, 2022; Ng, et al,
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2024). Selain memberikan keuntungan financial, nilai perusahaan juga dapat
membentuk organisasi yang berkualitas dan berkarakter, karena menurut Rhenald
Kasali nilai perusahaan merupakan prinsip-prinsip dasar yang memberikan jalan
para manajemen untuk bertindak, berkembang dan berhubungan baik di internal
maupun eksternal perusahaan (Pratomo, 2018).

Managerial Ability

Managerial ability merupakan kemampuan untuk mengatur serta
menkoordinasikan para bawahan untuk mengelola perusahaan serta mencapai
tujuan yang ditargetkan oleh perusahaan. Kemajuan suatu perusahaan tergantung
pada bagaimana manajer mengelola perusahaan; oleh karena itu, perusahaan
membutuhkan manajer yang handal (Wati et al., 2020). Manajer harus mampu
memimpin, mengatur dan mendorong para bawahan serta mampu membawa
pengaruh yang signifikan untuk mencapai tujuan perusahaan.

Managerial ability yang baik seorang manajer dapat dilihat dari sejauh mana
bawahan yang dipimpinnya mampu bekerja secara optimal, karena kunci
keberhasilan sebuah perusahaan salah satunya adalah dengan adanya manajer
yang mampu mendesain proses bisnis yang lebih efisien dan membuat keputusan
yang dapat memberi nilai tambah bagi perusahaan (Damayanti, 2015).
Stakeholder mengandalkan manajer untuk mengembangkan serta meningkatkan
nilai dalam perusahaannya. Manajer dengan kemampuan tinggi mampu mengatur,
mengkoordinasikan dan menggerakkan seluruh sumber daya secara efektif dan
efisien untuk kepentingan pencapaian tujuan yang telah ditentukan organisasi
(La’bi et al., 2018).

Sustainability Report

Sustainability report merupakan laporan yang diterbitkan secara berkelanjutan
oleh perusahaan dengan tujuan melaporkan setiap kinerja perusahaan. Dasar dari
sustainability report yaitu triple bottom line yang terdiri atas profit yang
menunjukkan aspek ekonomi, planet yang menunjukkan aspek lingkungan, serta
people yang menujukan aspek sosial (Holly et al., 2022). Menurut Putri dan
Mutumanikam, (2022), perusahaan menerapkan sustainability report agar
perusahaan dapat mengungkapkan dan mempertanggungjawabkan segala
aktivitas perusahaan kepada stakeholders, sehingga secara tidak langsung
meningkatnya nilai perusahaan karena peningkatan kepercayaan masyarakat
serta investor terhadap perusahaan.

Sustainability report dijadikan sebagai alat marketing terbaru karena
masyaratkat saat ini memiliki standar dalam produk yang akan mereka konsumsi,
mulai dari mengenai informasi keamanan dan kualitas produk dan kegiatan
lingkungan perusahaan. Jika perusahaan dipercaya oleh masyarakat maka
produk yang dipasarkan pun akan semakin diminati oleh masyarakat, sebaliknya
jika perusahaan tidak dipercaya oleh masyarakat maka produk yang dipasarkan
pun tidak akan diminati oleh masyarakat. Pernyataan ini didukung oleh survei yang
dilakukan Booth Harris Trust Monitor (2001) menunjukkan bahwa mayoritas
konsumen akan meninggalkan suatu produk yang mempunyai citra buruk atau
diberitakan negatif.
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Tax Avoidance

Tax avoidance merupakan suatu cara yang digunakan oleh perusahaan untuk
meningkatkan keuntungan dengan cara meminimalkan pembayaran pajak secara
signifikan yang memanfaatkan celah dari ketentuan perpajakan. Pajak
mengurangi laba bersih dan arus kas bersih setelah pajak yang tersedia bagi
investor, sehingga cenderung memberikan motivasi yang lebih besar bagi
perusahaan untuk melakukan praktik tax avoidance (Kovermann, 2018). Manajer
melakukan tax avoidance bukan untuk kepentingan pemilik, tapi untuk tujuan
opportunistic yaitu meningkatkan nilai perusahaan (Ningtias, 2015). Tetapi selain
memberikan keuntungan bagi berusahaan, penggunaan tax avoidance juga
memiliki dampak negatif bagi perusahaan.

Tax avoidance berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan jika manajer
melakukan aktivitas penghindaran pajak guna menutupi oportunistik manajer
dengan memanipulasi laba yang dilaporkan dan manajer kurang transparan dalam
menjalankan operasional perusahaan (Ningtias, 2015), dengan demikian informasi
yang diberikan tidak sesuai dengan yang dimiliki oleh perusahaan, sehingga dapat
memengaruhi keputusan dan kepercayaan para investor dan masyarakat dalam
menilai kinerja perusahaan. Tax avoidance dapat dipandang negatif oleh investor
dan pasar karena dapat menimbulkan biaya tambahan bagi perusahaan (Hanlon
dan Slemrod, 2009; Kovermann, 2018).

Kerangka Pemikiran Teoretis

Perusahaan didirikan dengan tujuan untuk memaksimalkan nilai perusahaan.
Stakeholder memandang suatu nilai perusahaan menjadi tolak ukur terhadap
tindakan atau keputusan yang dilakukan oleh perusahaan. Perusahaan berusaha
memenuhi kepentingan stakeholder dengan cara menjaga nilai perusahaan
tersebut. Teori stakeholder berfokus kepada hubungan antara pihak-pihak yang
harus dipenuhi haknya dan berpengaruh terhadap keberlangsungan bisnis
perusahaan. Menurut Freeman (2001) teori stakeholder menjelaskan aktivitas
perusahaan dalam hubungannya dengan para stakeholder (pemegang saham,
kreditur, pemerintah, masyarakat, konsumen, pemasok, analis dan pihak lain) dan
Gray et al. (1995) menyatakan bahwa stakeholder dapat mendukung
kelangsungan hidup perusahaan di masa yang akan datang, oleh karena itu
diusahakan agar seluruh kegiatan perusahaan mendapat dukungan tersebut.

Nilai perusahaan yang tinggi dapat memberikan kemakmuran bagi
pemengang saham, sehingga untuk memaksimalkan nilai perusahaan butuh
adanya pengelolaan yang baik dari manajemennya (Nisa dan Ng, 2022). Manajer
yang memiliki kemampuan secara langsung dapat meningkatkan kualitas
pengelolaan perusahaan yang baik. Manajer memiliki kewajiban menjaga
kesejahteraan perusahaan dan menyeimbangkan semua kepentingan para
stakeholder dengan cara yang adil karena semua stakeholder akan bertindak
untuk kepentingannya sendiri (Freeman, 2004). Pemengang saham (principal)
memberikan tugas kepada manajer sesuai dengan yang ditargetkan tetapi tidak
dapat ikut campur dalam pekerjaan para manajer (agen) dan memiliki tanggung
jawab penuh atas tujuan yang telah ditetapkan oleh pemegang saham. Menurut
Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan dalam teori keagenan, tentang
munculnya hubungan keagenan karena adanya kontrak yang muncul antara
pemegang saham (principal) dengan agen dan memberikan wewenang kepada
agen untuk mengambil keputusan. Keputusan yang diambil manajer harus
mempertimbangkan keberadaan perusahaan dalam lingkungan masyarakat. Teori
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legitimasi menyatakan aktivitas yang dijalankan oleh perusahaan harus sejalan
dengan nilai dalam masyarakat sehingga keberadaan perusahaan dapat diterima
oleh masyarakat dan perusahaan dapat terus beroperasi, maka dalam hal ini
sangat diperlukan managerial ability dari setiap manajer.

Manajer yang memiliki kemampuan mengelola aspek-aspek yang
berhubungan dengan sumber daya secara tidak langsung akan memperhatikan
lingkungan dan sosialnya di dalam sustainability report yang dilaporkan dapat
memengaruhi keberlangsungan operasional perusahaan. Manajer menjalankan
aspek lingkungan dan sosial dengan memperhatikan dasar triple bottom line yaitu
profit menunjukkan aspek ekonomi, plane menunjukkan aspek lingkungan, dan
people menujukan aspek sosial, dimana perusahaan melaporkan kinerja
perusahaannya dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan. Untuk
mendapatkan legitimasi masyarakat, entitas perlu beroperasi sesuai dengan
standar dan harapan masyarakat serta perlu melakukan pengungkapan sukarela
sebagai bentuk pertanggung jawaban perusahaan kepada masyarakat dan
stakeholder (Aulia dan Hadinata, 2019). Pengungkapan tersebut dapat dilihat dari
sustainability report yang diterbitkan oleh perusahaan.

Manajer yang memiliki kemampuan dapat juga dilihat dari kemampuan tax
planning-nya. Manajer membuat tax planning dengan harapan dapat menjadi jalan
untuk meminimalisir beban pajak tetapi tidak melanggar batasan peraturan
perpajakan yang berlaku. Saat mempersiapkan tax planning, manajer diharapkan
senantiasa memperhatikan aspek peraturan perpajakan, maka dari itu manajer
harus memahami peraturan-peraturan perpajakan sebagai bagian dari tax
planning yang positif agar dapat melakukan tax avoidance secara legal. Penelitian
Nusantari et al. (2022) mengungkapkan tax avoidance dilakukan dengan
mempertimbangkan bahwa tindakan ini merupakan tindakan yang tidak melanggar
hukum, karena penghindaran pajak merupakan kegiatan pemanfaatan
kelemahan-kelemahan hukum pajak tanpa melanggar hukum perpajakan yang
ada dan hal ini dapat diartikan sebagai perpindahan kekayaan dari pemerintah
kepada perusahaan. Manajer yang memiliki kemampuan juga mampu mengubah
sumber daya menjadi pendapatan melalui operasional perusahaan dengan lebih
efisien dan yang lebih sedikit terlibat dalam aktivitas tax avoidance dengan
pertimbangan bahwa ada biaya yang signifikan yang muncul dan berasosiasi
dengan aktivitas tax avoidance perusahaan (Francis et al., 2013).

Berdasarkan penjelasan konsep diatas, dapat digambarkan kerangka
pemikiran teoritis yang menerangkan variabel-variabel yang menjadi pemikiran
utama dengan didasarkan pada teori stakeholder, teori agensi dan teori legitimasi
sebagai berikut:
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Kerangka Pemikiran Teoretis

Berdasarkan kerangka pemikiran teoritis di atas, maka hipotesis penelitian ini

adalah:

H1: Sustainability report berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

H.: Tax avoidance berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan

Hs: Managerial ability memperkuat hubungan sustainability report terhadap nilai
perusahaan

Has: Managerial ability memperlemah hubungan sustainability report terhadap nilai
perusahaan

3. METODE PENELITIAN

Populasi dan Sampel
Populasi yang digunakan oleh peneliti adalah seluruh perusahaan non-

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2021.

Pengambilan sampel penelitian ini menggunakan Teknik purposive sampling,

dengan kriteria penilaian sebagai berikut:

1. Seluruh perusahaan non — keuangan yang terdaftar secara terus menerus di
Bursa Efek Indonesia (BEI-IDX) (periode 2019-2021).

2. Seluruh perusahaan yang menerbitkan laporan tahunan dan dalam mata uang
rupiah dengan lengkap (periode 2019-2021).

3. Perusahaan yang memiliki sustainability report dengan lengkap untuk periode
2019-2021 dan menggunakan pedoman GRI

4. Memiliki informasi yang lengkap terkait dengan variabel — variabel yang diteliti.

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data dokumenter.
Metode pengumpulan ini merupakan metode mengumpulkan dan menganalisis
data pada suatu dokumen dalam penelitian ini, laporan tahunan perusahaan non-
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI-IDX) selama periode 2019-
2021 yang akan diambil sebagai data dokumenter yang mengandung informasi
terkait variabel penelitian ini. Sumber data yang peneliti gunakan di dalam
penelitian ini adalah data sekunder. Data yang diperoleh atau dikumpulkan oleh
orang yang melakukan penelitian dari sumber-sumber yang telah ada (Hasan,
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2002). Data tersebut bersumber dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD)
dan dapat diakses melalui situs www.idx.co.id.

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai suatu kondisi yang telah dicapai oleh
perusahaan terhadap keberhasilan operasional serta tingkat nilai jual atau
likuidasinya. Bagi investor, nilai perusahaan adalah persepsi terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan terkait dengan harga saham perusahaan tersebut
(Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur
dengan menggunakan Tobin Q dari penelitian Gaio dan Raposo (2011). Rumus
perhitungan Tobin Q adalah sebagai berikut:

_ BVA; + MVE;, — BVE;,

nt BVA;,
Keterangan:
Q = firm value (nilai perusahaan)
BVA;, = book value of total assets (nilai buku dari total aset)

MVE;, = market value of common equity (nilai pasar ekuitas)
BVE;, = book value of equity (nilai buku ekuitas)

Managerial Ability

Manajerial Ability menjadi faktor yang penting bagi sebuah perusahaan.
Variabel kemampuan manajerial dalam penelitian ini berperan sebagai variabel
independen yang diukur dengan menggunakan referensi pengukuran DEA (Data
Envelopment Analysis) yang dikembangkan oleh Demerjian et al. (2012). DEA
menghitung efisiensi menggunakan output berbobot terhadap input berbobot.
Pengukuran variabel kemampuan manajerial adalah sebagai berikut:

Firm Efficiency = a + B1In (Total Assets) + B> Market Share;
+ B3 Free Cash Flow Indicatori + B4 In (Age);
+ B5 Business Segment Concentration;
+ B¢ Foreign Currency Indicator; + €i

Keterangan:
Total Assets = nilai total aset perusahaan pada akhir
tahun fiskal
Market Share = margin laba bersih, seperti persentase
laba atas penjualan
Free Cash Flow Indicator = “1” jika perusahaan tidak memiliki nilai

arus kas bebas negatif dari “0” jika
perusahaan memiliki nilai arus kas
bebas yang negatif

Firm Age = Panjang (usia) perusahaan yang
terdaftar di bursa saham

Business Segment Concentration = rasio antara segmen penjualan dengan
total penjualan
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Foreign Currency Indicator =“1” jika perusahaan tidak memiliki
penyesuaian mata uang asing pada
akhir tahun dan “0” jika perusahaan
memiliki penyesuaian mata uang asing
pada akhir tahun.

Semakin besar nilai estimasi yang diperoleh dari Firm Efficiency akan
memberikan gambaran pencapaian efisiensi perusahaan yang semakin baik. Nilai
observasi yang lebih besar dari 1 mengindikasikan bahwa perusahaan
menggunakan input dengan efisien dan nilai yang kurang dari 1 mengindikasikan
bahwa perusahaan perlu melakukan pengurangan kos atau meningkatkan
pendapatannya untuk mencapai efisiensinya (Demerjian et al. 2013). Sedangkan
Firm Efficiency menurut Demerjian et al. (2012) akan dihitung dengan rumus
sebagai berikut:

Sales

Max,0 = CoGS + SG&A + PPE + OpsLease + R&D + Goodwill + OtherIntan

Keterangan:

Sales = jumlah total penjualan

CoGS = jumlah total harga pokok penjualan

SG&A = jumlah total beban penjualan dan administrasi

PPE = jumlah bersih property, plant dan equipment

OpsLease = net operating leasing

R&D = jumlah biaya penelitian dan pengembangan

Goodwill = jumlah goodwill

Otherintan = jumlah aset tak berwujud lainnya
Sustainability Report

Sustainability Report adalah laporan kegiatan ekonomi, praktik
ketenagakerjaan dan kenyamanan tenaga kerja, hak asasi manusia, sosial,
produk. Dalam penelitian ini variabel sustainability report (SR) merupakan variabel
independen. Perhitungan SR menggunakan pendekatan dikotomi yaitu jika item
informasi tertentu diungkapkan diberi skor 1, dan jika item informasi tidak
diungkapkan diberi skor 0. Pengungkapan tanggung jawab sosial dan lingkungan
oleh perusahaan dibandingkan dengan jumlah pengungkapan yang diwajibkan
dalam GRI yang meliputi 89 item pengungkapan (Wibowo & Faradiza, 2014):

umlah item yang diungkapkan perusahaan
SrRDI = yang diungkapkan p

Jumlah item yang diharapkan

Tax Avoidance

Penghindaran pajak merupakan strategi yang tidak melanggar peraturan
perpajakan dengan tujuan agar jumlah pajak yang harus dibayar menjadi
seminimal mungkin. Penghindaran pajak sebagai variabel independen dalam
penelitian ini dilakukan dengan memanfaatkan celah-celah yang ada dalam
peraturan perundang-undangan. Cash Effective Tax Rate diperoleh dengan
membagi beban pajak (pajak yang dibayar) oleh perusahaan dengan besarnya
laba perusahaan sebelum pajak (Octaviana et al., 2018). Berikut persamaan yang
digunakan dalam mengukur penghindaran pajak:
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Y Cash Tax Paid
Cash ETR = x 100%
Y Pretax Income

Keterangan:

Cash ETR = tarif pajak efektif sebagai indikator penghindaran pajak
Cash Tax Paid = beban pajak yang dibayar oleh perusahaan

Pretax Income = laba sebelum pajak

Metode Analisis Data
Uji Normalitas Data

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah suatu variabel normal atau
tidak. Normal berarti mempunyai distribusi data yang normal. Normal atau tidaknya
suatu variabel diukur berdasarkan distribusi normal dari data dengan mean dan
standar deviasi yang sama. Uji statistik yang dapat digunakan untuk menguiji
normalitas data, yaitu uji Kolmogorov-Smirnov Z dengan tingkat probabilitas
signifikansi sebesar 0.05. Data dikatakan normal apabila hasil dari uji Kolmogorov-
Smirnov Z memiliki tingkat probabilitas signifikansi lebih besar dari 0.05 atau 5%
(Ghozali, 2012:160).

Tabel 3.1
Hasil Uji Normalitas
Kolmogorov- .
Persamaan Smirnov Z Asymp.Sig | a | Keterangan
’ 1,317 0,062 0.05 Terdistribusi
Normal

Sumber: Data Olahan SPSS (2023)

Berdasarkan pada tabel 3.1 menunjukkan bahwa nilai normalitas dari
persamaan regresi (yang terdiri dari) adalah 0,062 dimana nilai ini lebih besar dari
0,05 yang dapat disimpulkan bahwa data terdistribusi dengan normal. Analisis ini
menggunakan transform data (seperti: logaritma natural) dimana variabel
dependent yaitu Nilai Perusahaan ditransform menjadi Logaritma Natural Nilai
Perusahaan (LN_NP) dan menggunakan metode menghilangkan sampel dengan
mengonversi data independent ke dalam skor standardized (Z-score).

Jika suatu data memiliki nilai Z-score lebih besar dari 2 atau lebih kecil dari -
2, maka data tersebut dikatakan sebagai data outlier. Jumlah data yang
dihilangkan dalam metode ini adalah 10 data. Setelah itu peneliti melakukan uji
nilai selisih mutlak yang menggunakan nilai absolute (Abs) dan nilai yang telah di-
standardize, dimana nilai variabel independent dikurangi dengan nilai variabel
moderasi (seperti; Abs (ZTA-ZMA) dan Abs (ZSR-ZMA)).

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan
adanya korelasi yang kuat antar variabel independent (Ghozali, 2016). Suatu
model penelitian dikatakan baik apabila memiliki multikolinearitas yang rendah.
Multikolinearitas yang tinggi menunjukkan bahwa model tersebut memiliki efek
parsial dari satu variabel dependent terhadap variabel dependent lainnya.
Pengujian multikolinearitas dapat didasarkan pada besarnya nilai tolerance dan
VIF (Variance Inflation Faktor). Jika nilai tolerance>0.10 dan VIF<10 maka dapat
diartikan bahwa tidak terdapat multikolinearitas pada penelitian tersebut.
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Sebaliknya jika tolerance<0.10 dan VIF>10 maka terjadi gangguan
multikolinearitas pada penelitian tersebut (Ghozali, 2012:106).

Tabel 3.2
Hasil Uji Multikolinearitas

. Collinearity Statistics
Variabel Tolerance VIE Keterangan
Z-Score SR (ZSR) 0,859 1,164 | Tidak Terjadi Multikolinearitas
Z-Score TA (ZTA) 0,407 2,456 | Tidak Terjadi Multikolinearitas
Z-Score MA (ZMA) 0,858 1,166 | Tidak Terjadi Multikolinearitas
Abs(ZSR-ZMA) 0,690 1,450 | Tidak Terjadi Multikolinearitas
Abs(ZTA-MA) 0,341 2,936 | Tidak Terjadi Multikolinearitas

Sumber: Data Olahan SPSS (2023)

Berdasarkan pada tabel 3.2, hasil uji multikolonieritas menunjukkan bahwa
nilai tolerance lebih dari 0,10 dan VIF kurang dari 10 pada masing-masing variabel.
Hal ini mengindikasikan bahwa tidak terjadi gejala multikolonieritas pada variabel
penelitian. Nilai ini diperoleh setelah dilakukan analisis selisih mutlak (Z-score)
antara interaksi managerial ability (MA) dan sustainability report (SR) serta
interaksi managerial ability (MA) dan tax avoiance (TA).

Uji Autokorelasi

Menurut Ghozali (2012:110) uji autokorelasi bertujuan untuk menguiji apakah
dalam suatu model regresi linier ada kolerasi antara kesalahan pengganggu pada
periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (periode sebelumnya).
Masalah autokorelasi disebabkan oleh residual (kesalahan pengganggu) tidak
bebas dari observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang baik adalah regresi
yang bebas dari autokorelasi. Pengujian autokorelasi dalam penelitian ini
menggunakan uji Durbin Watson (DW-test). Menurut Santoso (2012:243) kriteria
pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi yaitu:
1. Angka DW di bawah -2 berarti ada autokorelasi positif
2. Angka DW di antara -2 dan +2 berarti tidak ada autokorelasi
3. Angka DW di atas +2 berarti ada autokorelasi negatif

Tabel 3.3
Hasil Uji Autokorelasi
Model Durbin Watson
1 0,177

Sumber: Data Olahan SPSS (2023)
Berdasarkan pada tabel 3.3, nilai Durbin Watson (DW) pada model ini adalah
0,177, di mana nilai tersebut berada di antara -2 sampai +2, maka dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah model regresi terjadi
ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain
(Ghozali, 2012). Jika varians tetap maka disebut homoskedastisitas dan jika
berbeda disebut heteroskedastisitas. Heteroskedastisitas terjadi apabila varian
dari setiap kesalahan pengganggu untuk variabel-variabel independen yang
diketahui tidak mempunyai varian yang sama untuk semua observasi. Akibatnya
penaksiran Ordinary Least Square (OLS) tetap tidak bias dan tidak efisien
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(Ghozali, 2012). Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat
dilakukan uji Glejser. Uji Glejser dilakukan dengan meregresi nilai absolute
residual sebagai variabel dependen dengan semua variabel independen dalam
model. Jika signifikansi a < 0,05 berarti ada gejala heteroskedastisitas.

Tabel 3.4
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Variabel Sig Keterangan
Z-Score SR (ZSR) 0,246 | Tidak ada heteroskedastisitas
Z-Score TA (ZTA) 0,012 | Terjadi heterokedastisitas
Z-Score MA (ZMA) 0,369 | Tidak ada heteroskedastisitas
Abs(ZSR-ZMA) 0,697 | Tidak ada heteroskedastisitas
Abs(ZTA-MA) 0,012 | Terjadi heterokedastisitas

Sumber: Data Olahan SPSS (2023)

Berdasarkan pada tabel 3.4, dapat dilihat bahwa terjadi heteroskedastisitas
dalam interaksi antara tax avoidance (ZTA) terhadap nilai perusahaan serta
interaksi antara managerial ability (MA) dan tax avoiance (ZTA). Hal ini disebabkan
varians dari error tidak konstan akan membuat uji t tidak menentu sehingga dalam
menginterpretasi uji t perlu dilakukan dengan lebih teliti. Walaupun demikian, uji F
dan uji koefisien determinasi (R?) masih dapat diinterpretasi karena memenuhi fit
model (Yurike, 2011)

4. HASIL DAN PEMBAHASAN

Gambaran Umum Objek Penelitian

Objek penelitian dalam skripsi ini adalah seluruh perusahaan non-keuangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai populasi untuk dijadikan objek
dalam penelitian yang dituangkan dalam bentuk laporan keuangan dan laporan
tahunan selama periode 2019-2021. Pemilihan sampel menggunakan metode
purposive sampling. Berdasarkan seleksi, jumlah perusahaan yang memenuhi
kriteria sampel untuk masing-masing tahun adalah 40 perusahaan dari 737
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sehingga total unit analisis
adalah sebanyak 120 data untuk 3 tahun periode pengamatan.

Hasil Analisis Regresi Moderasi
Uji Interaksi atau sering disebut dengan Moderated Regression Analysis
(MRA) merupakan aplikasi khusus regresi berganda linear di mana dalam
persamaan regresinya mengandung unsur interaksi perkalian dua atau lebih
variabel independen Ghozali, (2011).
Tabel 4.3 Hasil Analisis Regresi Moderasi

Model Unstandardized Sig. Keterangan
Coefficients
B

1 | (Constant) 0,088 0,306 | Tidak Signifikan
Zscore(SR) -0,030 0,552 | Tidak Signifikan
Zscore(TA) 0,184 0,012 Signifikan
Zscore(MA) -0,026 0,596 | Tidak Signifikan
Abs ZSRMA 0,138 0,037 Signifikan
Abs ZTAMA -0,083 0,262 Tidak Signifikan

Sumber: Data Olahan SPSS (2023)
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Berdasarkan tabel 4.3, dapat dibuat persamaan analisis regresi moderasi
sebagai berikut:

Ln_NP = 0,088 + (-0,03) zsr + 0,184 zta+ 0,138 |zsr-zma+ (-0,083) |z1A-zMmaA|

Keterangan:

Ln_NP : Logaritma Natural Nilai Perusahaan
ZSR : Z- Score Sustainability Report

ZTA : Z- Score Tax Avoidance

ZMA . Z- Score Managerial Ability

|ZSR-ZMA|  : Selisih Mutlak antara Sustainability Report dan Managerial Ability
|ZTA-ZMA| : Selisih Mutlak antara Tax Avoidance dan Managerial Ability
Bo : Konstan

B+ : Koefisien variabel independen yang diproksikan dengan ZSR
B2 : Koefisien variabel independen yang diproksikan dengan ZTA
B3, Ba, : Koefisien variabel moderasi diproksikan dengan ZMA

Persamaan analisis regresi moderasi menunjukkan arah dan besarnya
pengaruh masing-masing variabel independent terhadap variabel dependent
sebagai berikut:

1 B+ = -0,030 memiliki arti bahwa saat sustainability report (SR) suatu
perusahaan meningkat maka nilai perusahaan (NP) akan menurun
sebesar 3%

2 B2 = 0,184 memiliki arti bahwa saat tax avoidance (TA) meningkat maka
kinerja nilai perusahaan (NP) akan meningkat sebesar 18,4%.
3 Bs = 138 memiliki arti bahwa saat interaksi antara sustainability report (SR)

dengan managerial ability (MA) meningkat, maka nilai perusahaan (NP)
akan meningkat sebesar 13,8%.

4 B4 = -0,083 memiliki arti bahwa saat interaksi antara tax avoidance (TA)
dengan managerial ability (MA) meningkat, maka nilai perusahaan (NP)
akan menurun sebesar 8,3%.

Koefisien Determinasi (Uji R?)

Koefisien determinasi (R?) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Hasil uji koefisien
determinasi dapat dilihat pada tabel 4.4

Tabel 4.4
Koefisien Determinasi
Model R? Adjusted R?
1 0,108 0,065

Sumber: Data Olahan SPSS (2023)

Berdasarkan tabel 4.4 yang menyajikan hasil uji koefisien determinasi (R?)
memperlihatkan hasil pengujian Adjusted R Square (R?) sebesar 0,065. Data ini
menjelaskan bahwa variabel nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variabilitas
variabel sustainability report (ZSR), tax avoidance (ZTA), managerial ability (ZMA),
serta interaksi antara variabel managerial ability (ZMA) dengan sustainability
report (ZSR), dan interaksi antara variabel managerial ability (ZMA) dengan tax
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avoidance (ZTA) yaitu sebesar 6,5% dan selebihnya 93,5% dijelaskan oleh
variabel di luar model ini.

Uji Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh secara bersama-
sama (simultan) variabel-variabel eksogen (independen) terhadap variabel
endogen (dependen). Uji F dapat dilihat dari besarnya probability value (p value)
dibandingkan dengan 0.05 (Taraf signifikansi a = 5%). Hasil uji F dapat dilihat pada
tabel 4.5

Tabel 4.5
Hasil Uji F
Model F Sig. o
1 2,508 0,035 0,05

Sumber: Data Olahan SPSS (2023)

Berdasarkan tabel 4.5, dimana terdapat hasil uji simultan (uji F) menunjukan
bahwa untuk persamaan regresi yang menguiji peran managerial ability (MA) pada
hubungan sustainability report (SR) dan tax avoidance (TA) terhadap nilai
perusahaan (NP) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,035 dimana nilai tersebut
lebih kecil dibandingkan nilai alpha yaitu 0,05 (0,035 < 0,05). Dari hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa model kerangka piker yang dibangun oleh peneliti pada
persamaan regresi tersebut telah dibangun dengan baik.

Uji Parsial (Uji t)

Uji parsial (uji t) digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing
variabel bebas terhadap variabel terikat. Uji parsial (uji t) dapat dilihat dari
besarnya probabilitas value (p value) dibandingkan dengan 0,05 (Taraf signifikansi
a = 0,05). Hasil uji parsial dalam penelitian ini diperlihatkan pada Tabel 4.3.
Pembahasan uji parsial (uji t) adalah sebagai berikut:

1. Nilai signifikansi variabel sustainability report (Z-score SR) sebesar 0,552
(>0,05) dan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan (LN_NP) sebesar
-0,03, yang berarti sustainability report (Z-score SR) memiliki pengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (LN_NP). Maka, Hj
yang menyatakan bahwa sustainability report (Z-score SR) berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan (LN_NP) ditolak.

2. Nilai signifikansi variabel tax avoidance (Z-score TA) sebesar 0,012 (>0,05)
dan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan (LN_NP) sebesar 0,184,
yang berarti tax avoidance (Z-score TA) memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan (LN_NP). Maka, H> yang menyatakan
bahwa tax avoidance (Z-score TA) berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan (LN_NP) ditolak.

3. Nilai signifikansi variabel interaksi antara managerial ability (Z-score MA)
dengan sustainability report (Z-score SR) sebesar 0,037 (a<0,05) memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan (LN_NP) sebesar 0,138, yang berarti
managerial ability (Z-score MA) dapat memoderasi pengaruh variabel
sustainability report (Z-score SR) dan signifikan terhadap nilai perusahaan
(LN_NP). Maka Hs yang menyatakan bahwa managerial ability (Z-score MA)
memperkuat hubungan antara sustainability report (Z-score SR) terhadap
nilai perusahaan (LN_NP) diterima.

4.  Nilai signifikansi managerial ability (Z-score MA) dengan tax avoidance (Z-
score TA) sebesar 0,066 (0>0,05) memiliki pengaruh terhadap nilai
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perusahaan (LN_NP) sebesar -0,083, yang berarti managerial ability (Z-
score MA) tidak dapat memoderasi pengaruh variabel tax avoidance (Z-
score TA) dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, maka H4 yang
menyatakan bahwa managerial ability (Z-score MA) memperlemah
hubungan antara tfax avoidance (Z-score TA) terhadap nilai perusahaan
(LN_NP) diterima.

Pembahasan Hasil Penelitian
Pengaruh Sustainability Report Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.3 menyatakan sustainability report
memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa semakin tinggi perusahaan mengungkapkan
sustainability report maka membuat nilai perusahaan semakin turun. Maka, H;
yang menyatakan bahwa sustainability report berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, ditolak.

Hasil dari penelitian ini mengidikasikan bahwa pengungkapan sustainability
report secara tinggi ternyata berdampak negatif bagi nilai perusahaan, karena
kurangnya perusahaan yang memperhatikan pengungkapan sustainability report,
yang dimana rata-rata dari data yang tertera dalam statistik deskriptif hanya
sebesar 34,2% dari indikator GRI yang memenuhi syarat dalam pengungkapan
sustainability report di mana hal ini identik dengan 30 indikator yang terpenuhi dari
89 indikator GRI 2016. Didukung oleh pernyataan dari peneliti Holly et al., (2022)
bahwa semakin rendah pengungkapan sustainability report maka nilai perusahaan
akan tinggi, tetapi pengaruhnya tidak signifikan, karena perusahaan yang
mengungkapkan laporan ini masih kurang. Hasil ini mengindikasikan bahwa rata-
rata perusahaan di dalam sampel tidak mengungkapkan sustainability report
secara lengkap dan maksimal, baik dari segi aspek ekonomi, lingkungan dan
sosial.

Aspek ekonomi yang terkandung dalam GRI 2016 mengindikasikan bahwa
perusahaan kurang menerapkan implikasi finansial serta risiko dan peluang lain
dari akibat perubahan iklim, minimnya proporsi manajemen senior dan rasio
standar upah karyawan dari standar minimum regional sehingga karyawan kurang
berperan aktif dalam mengungkapan sustainability report. Hal ini mengindikasikan
bahwa adanya regulasi yang belum terpenuhi dalam hal kesejahteraan karyawan
yang akan mengakibatkan investor tidak merespon secara positif (Purwohandoko,
2017). Minimnya investasi infrastruktur dan dukungan layanan yang dapat
meningkatkan hasil produksi/penjualan perusahaan, serta kurangnya operasi-
operasi yang dinilai memiliki risiko terkait kasus korupsi seperti komunikasi, dan
pelatihan kepada manajer tentang kebijakan, aturan serta prosedur anti-korupsi
(GRI, 2016).

Aspek lingkungan yang terkandung dalam GRI 2016 mengindikasikan bahwa
perusahaan kurang dalam memperhatikan dampak yang akan terjadi secara
signifikan dari kegiatan, produk dan jasa terhadap keanekaragaman hayati, seperti
memperhatikan dampak yang terjadi kepada habitat yang dilindungi dari aktifitas
operasi perusahaan. Perusahaan juga kurang memperhatikan emisi serta limbah
yang dihasilkan dari hasil operasi sehingga terjadi pencemaran lingkungan yang
berdampak kepada menurunnya kepercayaan masyarakat serta investor kepada
perusahaan.

Aspek sosial yang terkandung dalam GRI 2016 mengindikasikan bahwa
perusahaan kurang memperhatikan para manajer dan karyawan dalam mengelola
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serta membuat sustainability report, dimana kurangnya fasilitas yang diberikan
seperti peningkatan kualitas kesehatan pekerja yang diakibatkan selama proses
kerja berlangsung. Insiden diskriminasi terhadap karyawan yang membuat
karyawan tidak nyaman saat bekerja serta kurangnya seleksi pemasok dalam
standar kriteria sosial dan dampak negatif yang akan timbul dalam rantai pemasok.

Hasil pengungkapan sustainability report yang tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan disebabkan oleh kesadaran perusahaan yang sangat rendah untuk
membuat sustainability report dikarenakan biaya yang dikeluarkan untuk
pengungkapan sustainability report cenderung mengeluarkan biaya yang cukup
besar Holly et al., (2022). Perusahaan mempertimbangkan apabila cadangan
keuangan perusahaan yang dapat digunakan untuk pertumbuhan perusahaan
digunakan untuk menyelesaikan pelaporan sustainability report-nya, sehingga
cadangan laba yang seharusnya bisa digunakan untuk meningkatkan aset
perusahaan dipakai untuk membuat sustainability report.

Hasil ini belum konsisten dengan teori stakeholder, dimana dengan adanya
pengungkapan sustainability report ini diharapkan dapat memenuhi keinginan dan
kebutuhan para stakeholder sehingga dapat menghasilkan hubungan yang
harmonis antara perusahaan dengan pihak stakeholder agar dapat mencapai
keberlanjutan di masa mendatang, tetapi dalam hasil penelitian ini pengungkapan
sustainability report di perusahaan yang menjadi sampel penelitian cenderung
menurunkan nilai perusahaan. Grey, et al (2005) menyatakan jika teori stakeholder
mengasumsikan bahwa perusahaan memerlukan dukungan para pemangku
kepentingan untuk mempertahankan eksistensinya. Maka, sustainability report
dianggap penting karena mampu menunjukkan transparansi kepada stakeholder
yang dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan,
sehingga nilai perusahaan juga dapat meningkat (Astuti dan Juwenah, 2017).

Hasil ini konsisten dengan teori legitimasi mengungkapkan bahwa
pengungkapan lingkungan sangat bermanfaat untuk pemulihan, peningkatan serta
mempertahankan legitimasi perusahaan, sehingga dibutuhkan sebuah aksi
lingkungan yang dipublikasi secara efektif yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Teori legitimasi menjelaskan kontrak sosial yang diimplikasikan
antara institusi sosial dan masyarakat dengan menjaga dan memperhatikan
lingkungan dalam aktivitas perusahaan. Bentuk kontrak sosial antara institusi
sosial dan masyarakat adalah dengan perusahaan perlu menarik dan menjaga
kepercayaan masyarakat serta memengaruhi keputusan investor untuk
berinvestasi (Mendra et al., 2019). Penelitian ini mendapatkan bahwa investor
tidak merespon secara positif dikarenakan pendelegasian ketiga aspek
sustainability report tidak berjalan secara beriringan melainkan hanya berfokus
pada aspek ekonomi yang dimana hanya memfokuskan kepada peningkatan laba.

Pengaruh Tax Avoidance Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.3 menyatakan bahwa tax avoidance
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang berarti,
perusahaan yang melakukan tax avoidance, maka membuat nilai perusahaan
semakin meningkat. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin baik perencanaan
tax avoidance di suatu perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Maka,
H. yang menyatakan bahwa tax avoidance berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, ditolak.

Hal ini dikarenakan hasil penerapan tax avoidance secara baik ternyata
berdampak positif bagi nilai perusahaan. Apabila fax avoidance meningkatkan nilai

175



AJAR 7 (2), August 2024: 158-186

perusahaan, berarti penerapan tax avoidance memenuhi aspek regulasi. Hasil
tersebut didapatkan dari perencanaan tax planning yang baik dan sesuai dengan
peraturan hukum peraturan perpajakan yang berlaku di Indonesia, yang dapat
dibuktikan dari data rata-rata (mean) pembayaran pajak yang didapatkan dari hasil
penelitian sebesar 31,7% (>22% tarif pajak di Indonesia). Hal ini mengindikasikan
bahwa kontribusi perusahaan kepada masyarakat melalui negara telah dijalankan
sesuai regulasi peraturan perundang-undangan perpajakan, yang berakibat
kepada kepercayaan investor semakin meningkat.

Setiap aspek pelaporan keuangan yang berhubungan dengan perpajakan,
perusahaan berusaha semaksimal mungkin untuk menerapkan peraturan
perpajakan dengan lebih baik, dimana perusahaan melakukan koreksi fiskal
sehingga investor merespon secara positif terhadap perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa penerapan yang dilakukan adalah salah satu unsur dari
penerapan tax avoidance yaitu tax planning (Wang, 2011). Unsur fax planning
yang dilakukan dengan memenuhi regulasi perpajakan dapat menjadi lebih baik
dalam mengakui expenses yang diganti dengan kapitalisasi. Manajer membuat fax
planning tetapi harus sesuai dengan peraturan perpajakan yang ada, sehingga tax
avoidance yang diterapkan perusahaan bersifat legal. Manajer melakukan
manipulasi laba untuk mengurangi kewajiban pajak, akan mengakibatkan
ketidaksesuaian informasi laporan keuangan perusahaan. Jika laporan keuangan
tidak sesuai dengan data yang ada maka akan menimbulkan berbagai masalah
baik internal maupun eksternal perusahaan.

Pemenuhan regulasi perpajakan dapat berupa pembayaran pajak
penghasilan, di mana perusahaan yang menjadi sampel peneliti membayar pajak
sesuai dengan tarif yang telah ditentukan oleh pemerintah, sehingga dalam
penelitian ini unsur tax planning di dalam fax avoidance di perusahaan sesuai
dasar peraturan perundang-undangan yang dilegalkan. Perusahaan lebih
cenderung memilih membayar pajak dari pada tindakan-tindakan yang tidak
sesuai regulasi perpajakan. Hal ini di karena proses pelaporan yang semakin
transparan, investor semakin mudah untuk mengakses data-data yang
berhubungan dengan laporan keuangan. Maka dari itu rata-rata sampel
perusahaan melakukan koreksi fiskal jika terjadi lebih bayar. Semakin tinggi laba
yang didapatkan perusahaan, maka semakin tinggi tarif pajak yang akan
dibayarkan oleh perusahaan (Fadillah, 2018).

Unsur tax planning di dalam tax avoidance yang signifikan terhadap nilai
perusahaan disebabkan karena dapat mencerminkan adanya perencanaan pajak
sesuai dengan regulasi undang-undang sehingga dapat memberikan kontribusi
kepercayaan kepada investor yang dapat membuat investor semakin
mempercayai perusahaan untuk menanamkan modalnya. Hal ini mengindikasikan
bahwa investor akan lebih mempercayai sebuah perusahaan yang taat kepada
hukum (Andayani dan Yanti, 2021). Salah satu contoh penerapan tax avoidance
yaitu mempercepat depresiasi sehingga diperoleh nilai penyusutan yang besar.

Hal ini sejalan dengan dengan teori agensi yang dimana Fama (1980)
menyatakan perusahaan dipandang sebagai jalinan kontrak di antara faktor-faktor
produksi, dengan masing-masing faktor yang dimotivasi oleh kepentingannya
sendiri. Karena penekanan pada pentingnya hak dalam organisasi yang
ditetapkan oleh kontrak, karakteristik literatur ini adalah kepemilikan. Akibatnya,
perusahaan dipandang sebagai sebuah tim yang para anggotanya bertindak
secara individual tetapi masa depan bergantung pada cakupan keberlangsungan
sebuah tim yang berkompetisi dengan tim lainnya.
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Stakeholder memberikan wewenang penuh kepada manajer untuk melakukan
tax planning agar mendapatkan respon positif dari investor (Andayani dan Yanti,
2021). Manajer (agen) yang berperan besar dalam penyusunan tax planning
mengemukakan bahwa manajer harus memahami regulasi perpajakan yang baik
untuk membuat tax avoidance yang sesuai dengan peraturan perundang-
undangan. Manajer yang tidak melakukan penyimpangan jika tanggung jawab
serta hak yang didapatkan oleh manajer diberikan dengan secukupnya, sehingga
tidak terjadi penyimpangan di luar regulasi perpajakan.

Pengaruh Managerial Ability Memoderasi Hubungan Sustainability Report
Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.3 menyatakan bahwa interaksi
antara managerial ability dan sustainability report memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin baik
managerial ability di suatu perusahaan maka semakin memperkuat hubungan
antara sustainability report dengan nilai perusahaan. Maka, Hs yang menyatakan
bahwa managerial ability memperkuat hubungan antara sustainability report
terhadap nilai perusahaan, diterima.

Hasil ini mengindikasikan bahwa interaksi managerial ability terhadap
pengungkapan sustainability report ternyata berdampak positif bagi nilai
perusahaan, karena manajer yang memiliki kemampuan dapat mengelola sumber
dayanya dengan baik. Setiap sumber daya yang dikelola oleh manajer senantiasa
memperhatikan aspek ekonomi, lingkungan dan sosial agar berjalan dengan baik
untuk meningkatkan nilai perusahaan (Putri dan Mutumanikam, 2022). Aspek
ekonomi, dimana manajer yang mampu dapat membuat hasil dari nilai ekonomi
langsung maupun tidak langsung yang dapat memberikan gambaran ekonomi
suatu perusahaan serta dapat mengatur proporsi pengeluaran yang terjadi di
dalam perusahaan agar tidak terjadi kesalahan-kesalahan yang akan timbul untuk
pemasok maupun perusahaan (GRI, 2016).

Aspek lingkungan, di mana manajer yang memiliki kemampuan dapat
mengatur konsumsi energi serta intensitas energi di dalam perusahaan sehingga
dapat mengurangi penggunaan energi yang berlebihan di perusahaan yang dapat
berdampak pada lingkungan seperti pemakaian air, listrik, dan pembuangan
limbah produksi serta asap pabrik yang secara langsung berdampak kepada
lingkungan alam sekitar. Manajer memiliki peran besar untuk mencari solusi
terhadap masalah-masalah lingkungan perusahaan maka dibutuhkan manajer
yang memiliki kemampuan (GRI, 2016).

Aspek sosial, di mana manajer yang memiliki kemampuan dapat
mengkoordinir setiap karyawan dan calon karyawan di dalam perusahaan seperti,
perekrutan karyawan baru atau pergantian karyawan, tunjangan setiap karyawan,
keselamatan dan kesehatan karyawan serta pelatihan karyawan. Tujuannya agar
pengelolaan perusahaan dapat dilakukan degan terstruktur dan terorganisir
dengan baik dan lancar. Pengelolaan perusahaan yang baik juga akan
mengungkapkan sustainability report secara baik sehingga dapat mempengaruhi
nilai perusahaan (Mulya dan Prabowo, 2018).

Berdasarkan hasil uji parsial dimana pengaruh managerial ability antara
interaksi sustainability report dan nilai perusahaan secara positif signifikan. Hal ini
mengindikasikan bahwa adanya managerial ability dapat membuat para manajer
lebih konsisten serta lebih teliti dalam pengungkapan sustainability report,
sehingga sustainability report yang dihasilkan semakin lengkap dan terperinci.
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Semakin lengkap pengungkapan sustainability report akan menimbulkan
kepercayaan serta minat para investor yang berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan.

Manajer yang memiliki managerial ability diharapkan mampu memperhatikan
aspek-aspek lingkungan dan sosial sehingga dapat membuat sustainability report
secara berkelanjutan demi meningkatkan kepercayaan para investor kepada
perusahaan sehingga dapat mempengaruhi peningkatan nilai perusahaaan.
Didukung oleh penelitian Rosiana et al., (2013) menyatakan pengungkapan
sustainability report pada perusahaan terbukti berpengaruh terhadap nilai
perusahaan itu sama artinya dengan investor sudah mulai merespon dengan baik
informasi-informasi sosial yang disajikan sustainability report.

Pengaruh Managerial Ability Memoderasi Hubungan Tax Avoidance
Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.3 menyatakan bahwa interaksi
antara managerial ability dan tax avoidance memiliki pengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin
bagus managerial ability di suatu perusahaan maka semakin memperlemah
hubungan antara tax avoidance dengan nilai perusahaan. Maka, Hi; yang
menyatakan bahwa managerial ability memperlemah hubungan antara tax
avoidance terhadap nilai perusahaan, diterima.

Hal ini dikarenakan hasil interaksi antara managerial ability terhadap tax
avoidance berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa managerial ability yang didapatkan dalam sampel
menunjukan bahwa managerial ability yang diindikasikan secara luas, sedangkan
tax avoidance hanya satu bagian kecil dari kemampuan yang dimiliki manajer
sehingga secara tidak langsung sudah terefleksikan di interaksi antara managerial
ability terhadap sustainability report (Devina, 2019). Maka dari itu, manajer
berfokuskan kepada hanya satu bagian dari ketiga aspek utama yaitu aspek
ekonomi untuk mengoperasikan perusahaan. Aspek ekonomi yang diutamakan
yaitu aspek perpajakan. Manajer yang memiliki kemampuan akan mampu
mengelola dan mengendalikan celah dalam regulasi perpajakan sehingga lebih
teliti dalam pendekatan terhadap pajak.

Berdasarkan hasil uji parsial dimana pengaruh managerial ability antara
interaksi tax avoidance dan nilai perusahaan secara negatif tidak signifikan. Hal ini
mengindikasikan bahwa adanya managerial ability yang dijelaskan dalam
penelitian memperlemah hubungan antara tax avoidance terhadap nilai
perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa manajer yang memiliki kemampuan
semakin jeli untuk memperhatikan regulasi perpajakan, sehingga ketaatan
pembayaran pajak semakin baik. Pembayaran pajak akan sesuai dengan tarif
pajak dari laba perusahaan yang akan membuat semakin besar pengeluaran dari
perusahaan (Nusantari et al., 2022).

Manajer yang memiliki kemampuan harus memiliki kualitas pelaporan pajak
sesuai dengan regulasi perpajakan dapat berupa pembayaran pajak penghasilan,
di mana perusahaan yang menjadi sampel peneliti membayar pajak sesuai dengan
tarif yang telah ditentukan oleh pemerintah, sehingga dalam penelitian ini
penerapan tax avoidance di perusahaan sesuai dasar peraturan perundang-
undangan yang dilegalkan. Interaksi antara managerial ability terhadap tax
avoidance yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan disebabkan karena
kurangnya kemampuan dari manajer yang dapat mencerminkan adanya
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perencanaan pajak sesuai dengan regulasi undang-undang. Managerial ability
yang tinggi akan memperlemah pengaruh tax avoidance terhadap nilai
perusahaan, jika kemampuan manajerial dalam hal ini manajer cukup dalam
menganalisa risiko yang timbul dari tindakan fax avoidance maka manajer lebih
memilih untuk melakukan hal selain dari tindakan tfax avoidance untuk
meningkatkan nilai perusahaan (Nusantari et al., 2022).

Hasil ini sejalan dengan teori agensi yang erat kaitannya pada hubungan
kontraktual antara principal dan agent. Ukuran kinerja seharusnya berkontribusi
terhadap kekayaan shareholder. Logikanya, manajer yang bertanggung jawab
atas strategi dan perencanaan perusahaan dengan managerial ability yang tinggi
memiliki pengetahuan yang lebih tentang lingkungan bisnis dan industri
perusahaannya beroperasi serta akan secara rasional dalam setiap pengambilan
keputusannya. Menurut Fama (1980), manajer yang secara langsung
mengoperasikan perusahaan untuk memaksimalkan keuntungan, mendukung
teori yang lebih berfokus pada motivasi manajer yang mengontrol tetapi tidak
memiliki kuasa. Kontrak efisien digunakan perusahaan untuk mengontrol manajer
untuk memahami dan memprediksi pilihan manajer dalam proses pengoprasian
perusahaan. Kontrak ini sebenarnya efisien tetapi adanya perbedaan presepsi
antar investor jangka pendek dan investor jangka panjang yang mengindikasikan
bahwa investor cenderung memikirkan jangka pendek. Manajer yang seperti itu
merupakan manajer yang cenderung akan memaksimalkan output melalui
efisiensi penggunaan sumber daya perusahaan. Manajer yang seperti itu juga
seharusnya mengetahui besarnya potensi biaya yang akan dikeluarkan dalam
aktivitas tax avoidance yang dilakukan perusahaan sehingga dapat memperlemah
nilai perusahaan (Nusantari et al., 2022).

Managerial ability memperlemah tindakan tax avoidance terhadap nilai
perusahaan berdasarkan pada teori agensi yang erat kaitannya pada hubungan
kontraktual antara principal dan agen dan berujung pada ukuran kinerja. Ukuran
kinerja seharusnya berkontribusi terhadap kekayaan shareholder. Manajer yang
bertanggung jawab atas strategi dan perencanaan perusahaan dengan
managerial ability yang tinggi memiliki pengetahuan yang lebih tentang lingkungan
bisnis dan industri perusahaannya beroperasi serta akan secara rasional dalam
setiap pengambilan keputusannya. Manajer yang seperti itu merupakan manajer
yang cenderung akan memaksimalkan oufput melalui efisiensi penggunaan
sumber daya perusahaan

5. KESIMPULAN

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan menginvestigasi peran managerial
ability pada hubungan sustainability report dan tax avoidance terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan analisis data yang telah dilakukan sebelumnya, maka
dapat ditarik kesimpulkan sebagai berikut:

1. Sustainability report memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menyatakan bahwa, semakin tinggi
pengungkapan sustainability report maka akan semakin menurunkan nilai
perusahaan.

2. Tax avoidance memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menyatakan bahwa, semakin tinggi pengungkapan Tax
avoidance maka akan semakin meningkatkan nilai dari suatu perusahaan.

3. Interaksi antara managerial ability dan sustainability report memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
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menyatakan bahwa, semakin baik managerial ability di suatu perusahaan
maka semakin memperkuat hubungan antara sustainability report dengan
nilai perusahaan.

4, Interaksi antara managerial ability dan tax avoidance memiliki pengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menyatakan
bahwa, semakin baik managerial ability di suatu perusahaan maka
semakin memperlemah hubungan antara tax avoidance dengan nilai
perusahaan.

Hasil penelitian ini mengutamakan teori stakeholder yang dikemukakan oleh
Freeman (1984), Clarkson (1995), Philips (2003) serta Donaldson & Preston
(1995) bahwa perusahaan akan melakukan manajemen yang baik karena
berusaha menjaga hubungan dengan stakeholder. Keseimbangan para
stakeholder harus dijaga demi kelangsungan hidup perusahaan. Pengelolaan
perusahaan tidak hanya berpusat pada aspek ekonomi namun juga memastikan
aspek lain yaitu aspek sosial dan lingkungan tidak memberikan dampak yang
merugikan pihak lain.

Penelitian ini juga berkontribusi pada teori agensi yang dikemukakan oleh
Jensen dan Meckling (1976) dan Fama (1980) menjelaskan dalam teori keagenan,
tentang munculnya hubungan keagenan karena adanya kontrak yang muncul
antara pemegang saham (principal) dengan agen dan memberikan wewenang
kepada agen untuk mengambil keputusan. Dengan adanya wewenang tersebut,
manajemen sebagai agen diberi hak untuk mengurus serta mengambil keputusan
yang berhubungan dengan kelangsungan bisnis perusahaan bagi kepentingan
pemilik.

Penelitian ini juga menguatkan teori legitimasi dimana teori ini
mengedepankan konsep legitimasi organisasi yang dapat dijadikan sebagai
sumber kelangsungan hidup perusahaan Dowling dan Pfeffer (1975) dan Gray et
al. (1995) menyatakan bahwa sistem nilai perusahaan harus sejalan dengan
sistem nilai masyarakat sehingga bahwa kegiatan dan kinerjanya diterima oleh
masyarakat dan perusahaan dapat terus beroperasi.

Hasil penelitian ini juga memberikan implikasi praktis Bagi perusahaan, hasil
penelitian ini diharapkan mampu memberikan gambaran untuk lebih
memperhatikan managerial ability perusahaan agar pengungkapan sustainability
report dan tax avoidance berkualitas tinggi dan mendapatkan reaksi positif dari
investor.Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan
gambaran kepada investor sebelum menanamkan modalnya pada perusahaan,
dengan memilih perusahaan yang memiliki kualitas pelaporan yang baik. Bagi
pemangku kepentingan, hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan
gambaran pentingnya manajer yang memiliki managerial ability mempengaruhi
aspek-aspek di dalam variabel sehingga dapat memengaruhi nilai perusahaan.

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang sekaligus dapat menjadi arah bagi
penelitian selanjutnya, yaitu: Penelitian ini memiliki keterbatasan pada periode
sampel yang digunakan yaitu hanya 3 tahun selama periode 2019-2021 sehingga
sampel yang diuji relatif sedikit dan sampel yang digunakan hanya perusahaan
non keuangan yang mengungkapkan sustainability report selama periode 2019-
2021 dan minimnya penggunaan pengukuran tax avoidance dalam detail
pengoreksiannya sehingga tidak dapat menggambarkan kepatuhan terhadap
pembayaran pajak penghasilan.
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Untuk mengembangkan penelitian berdasarkan keterbatasan penelitian ini,
penelitian di masa yang akan datang disarankan untuk untuk Penelitian yang akan
datang diharapkan menambah sampel penelitian berupa periode penelitian yang
digunakan agar sampel yang diuji semakin banyak. Penggunaan pengukuran tax
avoidance disarankan agar lebih detail pengoreksiannya sehingga dapat lebih
menggambarkan kepatuhan terhadap pembayaran pajak penghasilan.
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