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Abstrak  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis Pengaruh Struktur Kepemilikan dalam 

Memoderasi Hubungan Tax Avoidance, Corporate Social Responsibility Disclosure, dan 

Nilai Perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankan 

konvensional yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2023. Sampel penelitian ditentukan 

dengan menggunakan metode purposive sampling dan diperoleh sampel sebanyak 95 

perusahaan. Data yang digunakan adalah data sekunder dimana laporan keuangan 

tahunan dan laporan keberlanjutan diperoleh dari website resmi BEI dan website 

masing-masing perusahaan. Metode analisis yang digunakan adalah model analisis 

regresi linear berganda dan MRA. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tax 

avoidance berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, 

corporate social responsibility disclosure tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial tidak dapat memoderasi 

hubungan antara tax avoidance dan nilai perusahaan. Kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial tidak dapat memoderasi hubungan antara corporate social 

responsibility disclosure dan nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci: tax avoidance, corporate social responsibility disclosure, kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, nilai perusahaan 

 

Abstract 

This study aims to analyze the effect of ownership structure in moderating the 

relationship between tax avoidance, corporate social responsibility disclosure, and firm 

value. The population in this study were conventional banking companies listed on the 

IDX in 2019-2023. The research sample was determined using purposive sampling 

method and obtained a sample of 19 companies. The data used is secondary data where 

annual reports and sustainability reports are obtained from the official IDX website and 

the website of each company. The analysis method used is multiple linear regression 

analysis models and MRA. The results of this study indicate that tax avoidance has a 

negative and significant effect on firm value. Meanwhile, corporate social responsibility 

disclosure has no effect on firm value. Institutional ownership and managerial 

ownership cannot moderate the relationship between tax avoidance and firm value. 

Institutional ownership and managerial ownership cannot moderate the relationship 

between corporate social responsibility disclosure and firm value. 

Keywords: tax avoidance, corporate social responsibility disclosure, institutional ownership, 

managerial ownership, firm value 

 

1. PENDAHULUAN  

 

Pertumbuhan ekonomi yang semakin maju, banyak perusahaan yang berusaha saling bersaing dengan 
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perusahaan lain. Perusahaan harus melakukan banyak upaya dan memiliki tujuan yang digunakan 

dalam menjalankan bisnisnya. Tujuan dari didirikannya perusahaan adalah untuk mengumpulkan 

laba sebanyak mungkin dengan mengeluarkan biaya yang sedikit, serta meningakatkan nilai 

perusahaannya. Nilai perusahan menjadi penilaian investor terhadap tingkat keberhasilan suatu 

perusahaan yang dapat dilihat dari harga pasar saham yang stabil dan terus meningkat (Mahaetri & 

Muliati, 2020). Manajemen bertanggung jawab atas keputusan yang memengaruhi nilai perusahaan, 

termasuk keputusan yang berkaitan dengan aktivitas pajak. Penghindaran pajak adalah salah satu 

aktivitas dengan melakukan tindakan untuk menurunkan beban pajak yang terutang, daripada dengan 

menggunakan ketentuan yang berlaku. Jika suatu perusahaan mampu mengurangi pengeluaran untuk 

beban pajak, maka semakin sedikit pengeluaran yang dilakukan oleh perusahaan. Perusahaan akan 

mendapatkan laba yang besar dengan pembayaran pajak yang kecil (Tambahani et al., 2021). Daya 

tarik investor terhadap bisnis dengan laba yang tinggi memungkinkan mereka terpengaruh akan hal 

itu. Kenaikan suatu saham dapat menjadi daya tarik bagi investor yang dapat membantu dalam 

menaikkan nilai perusahaan.  Selanjutnya, faktor lainnya adalah corporate social responsibilty 

disclosure atau bisa disebut pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Segala informasi 

perusahaan mengenai kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan diwujudkan dalam pengungkapan 

CSR (Anam, 2021). Penerapan CSR pada suatu perusahaan menjadi salah satu faktor untuk 

membentuk reputasi perusahaan. Adanya pengungkapan CSR dapat meningkatkan citra perusahaan 

dan nilai perusahaan di mata para investor. Hal tersebut menunjukkan bahwa para investor atau 

kreditor dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi dapat melihat informasi terkait dengan CSR 

suatu perusahaan sebagai informasi penting selain melihat dari kinerja keuangannya.  

 Menurut (Ramly et al., 2023), konflik agensi diketahui sering terjadi antara manajemen dan 

pemilik saham berkaitan dengan peningkatan nilai perusahaan. Konflik agensi yang terjadi 

menimbulkan kenaikan biaya yang dapat memperlambat kenaikan nilai perusahaan. Biaya agensi 

yang ditimbulkan oleh adanya konflik agensi dapat diatasi dengan menerapkan tata kelola yang 

baik. Maka dari itu, perlu adanya penerapan tata kelola yang baik dalam perusahaan melalui struktur 

kepemilikan sebagai mekanisme pengawasan dan pengendalian dalam meminimalkan konflik 

agensi.  

 Kepemilikan institusional dapat berkontribusi dalam mengurangi biaya agensi melalui tingkat 

pengawasan dan peningkatan akuntabilitas manajemen. Selain kepemilikan institusional, ada juga 

kepemilikan manajerial yang dapat digunakan untuk meminimalisir konflik antar manajer. Tingkat 

kepemilikan saham oleh manajer yang tinggi dapat memperkuat potensi dampak positif tax 

avoidance dan pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan yang disebabkan oleh adanya 

keserasian kepentingan yang dapat menurunkan biaya agensi. Dengan demikian, kepemilikan 
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institusional dan manajerial diharapkan mampu memperkuat hubungan antara tax avoidance dengan 

nilai perusahaan, serta hubungan corporate social responsibility disclosure dengan nilai perusahaan. 

 Keterbaruan dalam penelitian adalah menggunakan kepemilikan institusional dan manajerial 

sebagai variabel moderasi. Pemilihan variabel tersebut disebabkan karena adanya koflik agensi yang 

terjadi antara pihak manajemen dan pemegang saham pada tingkat pengawasan yang berbeda. Pada 

penelitian ini variabel kepemilikan institusional dan manajerial akan diimplementasikan pada 

perusahaan perbankan konvensional yang terdaftar di BEI periode 2019-2023. Sektor perbankan 

konvensional pada periode 2019-2023 dipilih menjadi objek penelitian ini karena memiliki dampak 

signifikan terhadap perekonomian. Pada periode tersebut, perusahaan perbankan konvensional di 

Indonesia mengalami berbagai tantangan yang signifikan, terutama pandemi COVID-19, regulasi 

terkait tata kelola, dan pelaporan. 

 Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, penelitian bertujuan untuk memperdalam 

pemahaman mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan dengan merujuk pada 

model penelitian dari (Ardillah et al., 2022). Berdasarkan hal itu, maka penelitian ini berjudul 

“Peran Struktur Kepemilikan dalam Memoderasi Hubungan antara Penghindaran Pajak, 

Pengungkapan CSR, dan Nilai Perusahaan” pada perusahaan perbankan konvensional yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023. 

2. METODE  

Penelitian ini bersifat kuantitatif, yaitu penelitian yang dalam mengolah data hasil penelitian 

menggunakan pendekatan statistik dan bertujuan untuk menguji hipotesis yang telah dirumuskan. 

Data sekunder berupa laporan keuangan tahunan dan laporan keberlanjutan yang diperoleh dari situs 

web resmi perusahaan dan www.idx.co.id. Dalam penelitianSampel penelitian diambil dengan 

purposive sampling. Berikut kriteria yang diterapkan dalam pengambilan sampel: 

1. Perusahaan Perbankan Konvensional yang tercata di Bursa Efek Indonesia dan memiliki situs web 

resmi perusahaan pada tahun 2019-2023. 

2. Perusahaan Perbankan Konvensional yang tidak pernah mengalami kerugian dalam periode 2019-

2023. 

3. Perusahaan Perbankan Konvensional yang mempublikasikan laporan keuangan yang disajikan 

dalam satuan mata uang rupiah yang telah diaudit dalam periode 2019-2023. 

4. Perusahaan Perbankan Konvensional yang secara lengkap mempublikasikan laporan keuangan, 

laporan tahuan audit dan laporan keebrlanjutan secara lengkap dalam periode 2019-2023.  

Variabel dan cara pengukurannya: 

http://www.idx.co.id/
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Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)  

Tax Avoidance (ETR)  

Corporate Social Responsibility Dsiclosure 

(CSRI)  

 

Kepemilikan Institusional (KI)  

Kepemilikan Manajerial (KM)  

 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Seleksi Sampel  

Penelitian mengambil objek pada perusahaan perbankan konvensional yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang 

menerbitkan laporan 

tahunan dan 

sustainability reporting dari tahun 2019-2023. Sampel penelitian sebanyak 19 perusahaan telah terpilih 

sesuai dengan kriteria yang sudah ditetapkan untuk masing-masing tahunnya, maka total dari seluruh 

sampel yang dipergunakan adalah sebanyak 95 dan di-outlier menggunakan metode casewise diagnostic, 

yaitu metode menghapus data yang memiliki nilai sangat esktrem dan membentuj data yang baru. Data 

penelitian ini di-outlier sebanyak 33 sampel sehingga didapatkan sampel yang memenuhi kriteria 

sebanyak 62 sampel. Rincian seleksi sampel berdasarkan kriteria disajikan pada tabel IV.1: 

No Kriteria Jumlah 

𝑄 =
𝐸𝑀𝑉 +𝐷

𝐸𝐵𝑉 + 𝐷
 

𝐸𝑇𝑅 =  
𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛  𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝐿𝑎𝑏𝑎  𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚  𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
  

𝐶𝑆𝑅𝐼𝑗 =
 𝑋𝑖𝑗

𝑁𝑗
  (3) 

KI =
𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔  𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖  𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔  𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 (4) 

KM =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎 ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘  𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎 ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔  𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 (5) 
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Sumber: Hasil Olah Data, 2025 

 

Analisis Statistik Deskriptif 
 

 

Variabel N   Min    Max Mean Std. Dev 

Tax Avoidance 62 0,00 0,92 0,2575 0,13828 

Corporate Social Responsibility 

Disclosure 
62 0,07 0,77 0,2868 0,14242 

Kepemilikan Institusional  62 0,17 3,28 0,8049 0,36510 

Kepemilikan Manajerial 62 0,00 0,27 0,0169 0.04185 

Nilai Perusahaan 62 0,81 1,24 0,9703 0,08507 

Valid N (listwise) 62        

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 
 

Hasil Uji Asumsi Klasik  

 

Hasil uji normalitas model 1 

Untuk menentukan apakah model regresi data tersebut berdistribusi secara normal, penelitian ini 

menggunakan one sample Kolmogorov-Smirnov. Data dianggap berdistribusi secara normal jika nilai p-

value melebihi 5% atau 0,05. Asumsi Central Limit Theorem (CLT) digunakan dalam penelitian ini 

untuk melakukan uji normlitas. Data akan mendekati normal jika n lebih dari 30 atau seluruh sampel 

yang diteliti lebih dari 30. Penelitian ini memiliki data berjumlah 95 kemudian setelah dioutlier menjadi 

sebanyak 62. Dengan jumlah tersebut dapat dikatakan bahwa data yang diteliti dapat dianggap normal 

1. Perusahaan perbankan konvensional yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-

2023 

44 

2. Perusahaan perbankan konvensional yang tidak 

menyajikan laporan tahunan selama periode 2019-

2023 

(1) 

3. Perusahaan perbankan konvensional yang mengalami 

kerugian selama periode 2019-2023 

(14) 

4. Jumlah perusahaan perbankan konvensional yang 

tidak menyajikan informasi lengkap sesuai yang 

diperlukan peneliti 

(10) 

 Total sampel selama satu tahun 19 

 Total sampel selaam lima tahun 95 

 Total sampel penelitian setelah outlier 62 
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karena jumlah data lebih dari 30. 

Hasil uji normalitas model 1 
 

Untuk menentukan apakah model regresi data tersebut berdistribusi secara normal, penelitian ini 

menggunakan one sample Kolmogorov-Smirnov. Data dianggap berdistribusi secara normal jika nilai p-

value melebihi 5% atau 0,05. Asumsi Central Limit Theorem (CLT) digunakan dalam penelitian ini 

untuk melakukan uji normlitas. Data akan mendekati normal jika n lebih dari 30 atau seluruh sampel 

yang diteliti lebih dari 30. Penelitian ini memiliki data berjumlah 95 kemudian setelah dioutlier menjadi 

sebanyak 62. Dengan jumlah tersebut dapat dikatakan bahwa data yang diteliti dapat dianggap normal 

karena jumlah data lebih dari 30. 

Hasil multikolinearitas model 1 

 

 

 

 
 

 

 

Variabel Tolerance VIF Keterangan  

Tax Avoidance 0,958 1,044 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Corporate Social 

Responsibility 

Disclosure 

0,958 1,044 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Hasil multikolinearitas model 2 

 

 

 

 

 

 

 

 

\ 
Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Hasil heteroskedastisitas model 1 

 

Variabel Tolerance VIF Keterangan  

Tax Avoidance 0,898 1,113 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Corporate Social 

Responsibility 

Disclosure 

0,948 1,055 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Kepemilikan 

Institusional 

0,927 1,079 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Kepemilikan 

Manajerial 

0,986 1,014 Tidak Terjadi Multikolinieritas 
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Variabel  Sig. Keterangan 

Tax Avoidance 0,558 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

Corporate Social 

Responsibility 

Disclosure 

0,797 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Uji spearman rho digunakan dengan dasar pengambilan keputusan yaitu jika nilai signifikansi melebihi 

0,05 maka bebas dari heteroskedastisitas, sedangkan ketika nilai signifikansi kurang dari 0,05 maka 

terdapat masalah heteroskedastisitas. 

Hasil heteroskedastisitas model 2 

 

Variabel  Sig. Keterangan 

Tax Avoidance 0,199 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

Corporate Social 

Responsibility 

Disclosure 

0,828 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

Kepemilikan 

Institusional 
0,886 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

Kepemilikan 

Manajerial 
0,099 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

X1_Z1 0,998 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

X1_Z2 0,086 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

X2_Z1 0,635 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

X2_Z1 0,099 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Uji spearman rho digunakan dengan dasar pengambilan keputusan yaitu jika nilai signifikansi melebihi 

0,05 maka bebas dari heteroskedastisitas, sedangkan ketika nilai signifikansi kurang dari 0,05 maka 

terdapat masalah heteroskedastisitas. 

Hasil autokorelasi model 1 

 

Durbin-Watson  Simpulan 

1,517  Tidak Terjadi Autokorelasi 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Hasil uji autokorelasi menggunakan metode Durbin-Watson (DW) senilai 1,517. Nilai DW tersebut 
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mengindikasikan tidak terjadi autokorelasi sehingga dapat di simpulkan bahwa model 1 bebas dari 

masalash autokorelasi. 

Hasil autokorelasi model 2 

 

 Durbin-Watson  Simpulan 

 1,416  Tidak Terjadi Autokorelasi 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Hasil uji autokorelasi menggunakan metode Durbin-Watson (DW) senilai 1,416. Nilai DW tersebut 

mengindikasikan tidak terjadi autokorelasi sehingga dapat di simpulkan bahwa model 1 bebas dari 

masalash autokorelasi. 

Hasil Uji Hipotesis 

Hasil uji F model 1 

 

Model F Sig. 

Regression 3,303 ,044b 

Residual     

Total     

        Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

Memberikan hasil uji F dengan signifikansi 0,044 dan nilai F hitung sebesar 3,303. Nilai signifikansi 

kurang dari 0,05 mengindikasikan bahwa model regresi layak, maka Ho ditolak dan H1 diterima. 

Artinya, seluruh variabel independen seperti tax avoidance dan corporate social responsibility disclosure 

secara bersamaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan.  

Hasil uji F model 2 

 

Model F Sig. 

 Regression 9.497 ,000b 

Residual     

Total     

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Memberikan hasil uji F dengan signifikansi 0,000 dan nilai F hitung sebesar 9,497. Nilai signifikansi 

kurang dari 0,05 mengindikasikan bahwa model regresi layak, maka Ho ditolak dan H1 diterima. 

Artinya, nilai perusahaan dipengaruhi secara signifikan oleh variabel TA, CSRD, interaksi TA dengan 

KI, interaksi TA dengan KM, interaksi CSRD dengan KI, dan interkasi CSRD dengan KM. 

Hasil koefisien determinasi (R2) model 1 
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Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 0,317a 0,101 0,070 0,08203 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Menunjukkan hasil nilai adjusted R square sebesar 0,070 atau 7%. Nilai tersebut menunjukkan bahwa 

semua variabel independen seperti tax avoidance dan corporate social responsibility disclosure secara 

kolektif mampu menjelaskan sebesar 7%   variasi yang terjadi pada variabel nilai perusahaan. Sedangkan 

sisanya sebesar 93% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

Hasil koefisien determinasi (R2) model 2 

 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 0,768a 0,589 0,527 0,08091 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 
 

Mennujukkan hasil nilai adjusted R square sebesar 0,527 atau 52,7%. Nilai tersebut menunjukkan bahwa 

semua variabel independen seperti tax avoidance, corporate social responsibility disclosure serta 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi secara kolektif mampu 

menjelaskan sebesar 52,7%   variasi yang terjadi pada variabel nilai perusahaan. Sedangkan sisanya 

sebesar 47,3% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

Analisis Regresi Linear Berganda 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Stand.  

Coef. T Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant) 1,039 0,034  30,619 0,000 

TA -0,198 0,078 -0,322 -2,554 0,013 

CSRD -0,061 0,075 -0,102 -0,805 0,424 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

 

Persamaan model 1: 

NP = 1,039 – 0,198 TA – 0,061 CSRD + 𝑒  

Analisis Regresi Moderasi (MRA) 
 



1
0 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Stand.  

Coef. T Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant) 1,042 0,147  7,072 0,000 

TA -0,430 0,198 -0,507 -2,178 0,034 

CSRD 0,128 0,411 0,155 0,313 0,756 

KI  -0,021 0,171 -0,064 -0,121 0,904 

KM -0,132 1,085 -0.204 -0,121 0,904 

TA*KI 0,310 0,267 0,567 1,163 0,250 

TA*KM -0,100 2,600 -0,031 -0,039 0,969 

CSRD*KI -0,236 0,495 -0,379 -0,477 0,635 

CSRD*KM 1,856 2,033 0,936 0,913 0,365 

Sumber: Hasil Analisis Data, 2025 

Persamaan model 2: 

NP = 1,042 – 0,430 TA + 0,128 CSRD – 0,021 KI – 0,132 KM + 0.310 X1_Z1 – 0,100 X1_Z2 – 0,236 

X2_Z1 + 1,856 X2_Z2 +  𝑒  

Pengaruh Tax Avoidance terhadap Nilai Perusahaan 

 

Pengujian hipotesis pertama menemukan hasil bahwa tax avoidance memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan konvensional yang terdaftar di BEI 

periode 2019-2023., hal ini dapat ditunjukkan dari hasil yang telah diuji didapatkan nilai koefisien 

bertanda negatif senilai -0,430 dengan nilai t hitung sebesar -2,178 dan nilai signifikan sebesar 0,034 

yang berarti nilai tersebut kurang dari 0,05 sehingga dapat dikatakan H1 diterima.  

 Ketika nilai ETR cukup rendah dapat mengindikasikan adanya aktivitas tax avoidance cukup 

tinggi sehingga dapat menurunkan nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena adanya aktivitas tax 

avoidance yang terlalu agresif di dalam perusahaan.  Hasil ini sejalan dengan teori agensi yang 

menyatakan adanya konflik yang terjadi antara prinsipal dan manajer karena perbedaan kepentingan. Hal 

tersebut tercermin dari pihak prinsipal yang tidak memiliki seluruh informasi yang berhubungan dengan 

aktivitas tax avoidance yang dimiliki oleh manajer mengakibatkan adanya ketidaksesuaian informasi 

sehingga hal tersebut dapat digunakan manajer untuk meningkatkan keuntungan demi kepentingannya 

pribadi. Maka dari itu, adanya komflik agensi dapat menimbulkan adanya biaya agensi yang dapat 

menurunkan nilai perusahaan dan merusak citra, serta kredibilitas perusahaan di mata investor (Mahaetri 

& Muliati, 2020). 

 Penelitian ini memberikan hasil yang konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh 
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(Muliawati & Karyada, 2021) yang menyatakan bahwa tax avoidance berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Corporate Social Responsibility Disclosure terhadap Nilai Perusahaan 

 

Pengujian hipotesis kedua penelitian ini ditemukan bahwa bahwa corporate social responsibility 

disclosure berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan 

konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. Hasil didapatkan nilai 

koefisien positif sebesar 0,128 dengan nilai uji t senilai 0,313 dan nilai signifikan sebesar 0,756. Nilai 

tersebut lebih dari 0,05 sehingga dapat dikatakan bahwa H2 ditolak.  

 Berdasarkan kesimpulan hipotesis diatas, dapat dikatakan meskipun terdapat arah positif antara 

pengungkapan CSR dan nilai perusahaan, tetapi hubungan ini tidak cukup kuat untuk menyimpulkan 

bahwa pengungkapan CSR dapat mempengaruhi dalam meningkatnya nilai perusahaan. Artinya, jika 

perusahaan mengungkapkan aktivitas tanggung jawab sosial perusahaannya, maka tidak akan 

mempengaruhi nilai perusahaan. Pengungkapan CSR hanya memberikan dampak yang sangat kecil 

terhadap nilai perusahaan sehingga sangat sulit diukur secara signifikan dengan data yang sudah ada 

(Putri Nur Fitri & Haryati, 2022). 

 Menurut (Ika Silviana & Krisnawati, 2020) hasil pengungkapan CSR yang tidak signifikan 

mungkin terjadi karena perusahaan tidak melaporkan pengungkapan CSR secara lengkap pada annual 

report dan sustainability reporting yang sesuai dengan proksi CSRDI berdasarkan indikator GRI G4. 

Nilai perusahaan akan meningkat seiring dengan meningkatnya nilai CSR. Namun, masih belum banyak 

perusahaan yang memasukkan informasi CSR ke dalam penilaian secara sistematis. Maka dari itu, 

pengungkapan CSR dalam penelitian ini terbukti belum bisa menjadi salah satu faktor dalam 

meningkatkan nilai perusahaan. Dengan adanya pengungkapan CSR perusahaan dapat berpotensi untuk 

meningkatkan nilai perusahaan dan upaya dalam memberikan manfaat bagi seluruh pemangku 

kepentingan. Adanya pengungkapan CSR ini dapat membantu para investor untuk mempertimbangkan 

keputusannya untuk menanam modal dalam perusahaan. Namun, hasil dalam penelitian ini investor 

sering mengabaikan tanggung jawab perusahaan atas kinerja lingkungan dan sosialnya demi berfokus 

hanya pada kinerja keuangannya. 

 Penelitian ini memberikan hasil yang konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Wahyuni 

& Pramudita, 2024) dan (Putri Nur Fitri & Haryati, 2022) yang menyatakan bahwa pengungkapan 

tanggung jawab sosial perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Kepemilikan Institusional dalam Memoderasi Tax Avoidance terhadap Nilai Perusahaan 

 

Pengujian hipotesis ketiga penelitian ini menujukkan hasil bahwa kepemilikan institusional tidak dapat 

memoderasi pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan konvensional 
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yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. Melihat dari hasil yang telah diuji 

diperoleh nilai koefisien positif sebesar 0,310 dengan nilai uji t sebesar 1,163 dan nilai signifikan sebesar 

0,250 yang artinya nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H3 ditolak.  

 Hal ini menunjukkan bahwa pihak-pihak instisusi tidak ikut mencampuri urusan terkait dengan 

perpajakan dalam perusahaan dan pihak institusional di luar perusahaan tidak terlalu memperhatikan 

besaran pajak yang dikeluarkan oleh perusahaan. Pihak-pihak institusi di luar perusahaan beranggapan 

bahwa praktik tax avoidance yang dilakukan perusahaan bukan sesuatu yang melanggara hukum 

perpajakan, selagi masih dalam batas wajar dan tidak melanggar aturan perpajakan yang berlaku 

(Satriawan et al., 2024). 

 Hasil penelitian menunjukkan bahwa fluktuasi persentase kepemilikan instituisonal tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Jika kepemilikan institusional persentasenya 

cukup besar namun pengaruhnya tidak cukup kuat dalam mengawasi atau mencegah perilaku 

disfungsional manajer dalam praktik tax avoidance, maka hal tersebut tidak dapat mempengaruhi apapun 

terhadap nilai perusahaan (Sari, 2022). Dapat disimpulkan bahwa pengaruh tax avoidance terhadap nilai 

perusahaan akan menurun seiring dengan jumlah kepemilikan institusionalnya. Dengan rendahnya 

jumlah kepemilikan institusional dalam perusahaan, maka pihak manajemen akan mengambil keputusan 

terkait tax avoidance dengan tidak optimal sehingga tidak cukup efektif dalam memberikan dampak 

pada laba bersih. Sebaliknya, semakin banyak persentase kepemilikan institusional yang dimiliki, 

semakin kuat pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan. Pihak institusi memantau manajemen 

agar tidak melakukan tax avoidance secara agresif yang dapat menimbulkan risiko sehingga dapat 

memperlemah keyakinan pada pasar.  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa kepemilikan institusional 

tidak dapat memoderasi hubungan antara tax avoidance terhadap nilai perusahaan karena mengabaikan 

aturan pajak yang sesuai regulasi perpajakan yang berlaku yaitu Pasal 18 UU PPh. 

 Penelitian ini memberikan hasil yang konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Sari, 

2022) dan (Satriawan et al., 2024) yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak dapat 

memoderasi pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan. 

 

Kepemilikan Manajerial dalam Memoderasi Tax Avoidance terhadap Nilai Perusahaan 

 

Pengujian hipotesis keempat penelitian ini menunjukkan hasil bahwa kepemilikan manajerial tidak dapat 

memoderasi pengaruh Tax Avoidance terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan 

konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. Melihat dari hasil yang 

telah diuji diperoleh koefisien negatif sebesar -0,100 dengan nilai uji t sebesar -0,039 dan nilai signifikan 

sebesar 0,969. Nilai tersebut lebih dari 0,05 maka dapat dikatakan bahwa H4 ditolak.  
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 Dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial tidak memiliki efek moderasi terhadap 

hubungan tax avoidance dan nilai perusahaan. Tingkat kepemilikan manajerial relatif rendah dalam 

sampel penelitian ini menyebabkan manajemen tidak dapat secara efektif untuk mengatur dan 

mengawasi kebijakan perusahaan.  Dalam hal ini rendahnya kepemilikan manajerial dapat meningkatkan 

aktivitas tax avoidance yang lebih agresif akibatkan dari tingginya konflik agensi. Konflik tersebut 

terjadi karena adanya perbedaan kepentingan antara pihak manajemen yang berfokus pada keuntungan 

pribadi dan pemegang saham yang berfokus pada meningkatkan nilai perusahaan (Sukmandari & Anwar, 

2022). 

Adanya hubungan negatif antara tax avoidance dan nilai perusahaan mengindikasikan bahwa tingginya 

tingkat tax avoidance dapat menurunkan nilai perusahaan. Ketidakmampuan kepemilikan manajerial 

dalam memoderasi tax avoidance dan nilai perusahaan berarti proporsi saham yang dimiliki manajer 

tidak dapat mengurangi atau menghilangkan dampak negatif tax avoidance terhadap nilai perusahaan. Ini 

bisa terjadi akibat adanya masalah tata kelola atau konflik antara pemegang saham dan manajemen 

terkait aktivitas pajak yang dapat menurunkan nilai perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian yang telah 

dilakukan menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak dapat memoderasi hubungan antara tax 

avoidance terhadap nilai perusahaan karena tidak sesuai regulasi perpajakan yang berlaku (Setianingsih, 

2024). 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak 

dapat memoderasi hubungan antara tax avoidance terhadap nilai perusahaan karena mengabaikan aturan 

pajak yang sesuai regulasi perpajakan yang berlaku yaitu Pasal 18 UU PPh. 

 Penelitian ini memberikan hasil yang konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh 

(Sukmandari & Anwar, 2022) dan (Setianingsih, 2024) yang menjelaskan bahwa  kepemilikan 

manajerial tidak mampu memoderasi  tax avoidance terhadap nilai perusahaan. 

 

Kepemilikan Institusional dalam Memoderasi Corporate Social Responsibility Disclosure 

terhadap Nilai Perusahaan 
 

 Hasil pengujian hipotesis kelima dapat disimpulkan bahwa kepemilikan institusional tidak dapat 

memoderasi pengaruh corporate social responsibility disclosure terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan perbankan konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. 

Melihat dari hasil yang telah diuji diperoleh koefisien negatif -0,236 dengan uji t sebesar -,0,477 dan 

nilai signifikan sebesar 0,635 yang berarti nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga dapat dikatakan 

bahwa H5 ditolak.  

 Suatu perusahaan dapat berjalan dengan baik apabila terdapat interaksi antara perusahaan dengan 

pihak eksternal yang terjalin secara baik. Hubungan yang harmonis antara perusahaan dengan pihak 

eskternal dapat memberikan keuntungan dalam jangka panjang (Ardillah et al., 2022). Namun, 
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kepemilikan institusional dalam hal ini hanya cenderung fokus pada aspek keuangan dan kinerja 

perusahaan, bukan pada aspek sosial dan aspek lain yang ada pada pengungkapan CSR. Proporsi 

kepemilikan saham pihak institusi tidak secara signifikan dapat mengubah seberapa besar pengaruh 

pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dikatakan, tinggi atau rendahnya proporsi 

kepemilikan institusional yang dimiliki tidak dapat mempengaruhi pengungkapan CSR terhadap nilai 

perusahaan atau mungkin keberadaan kepemilikan institusioanl tidak dapat memperkuat atau 

memperlemah pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan. 

  Pihak institusional dalam hal ini cenderung lebih memikirkan kepentingan pribadi dan tidak 

memperhatikan lebih lanjut tanggung jawab sosial perusahaannya kepada para pemangku kepentingan. 

Tingkat kepemilikan institusional yang besar belum tentu dapat memaksimalkan fungsi pengawasan 

dalam melakukan pengungkapan CSR yang lebih baik (Ramadhina et al., 2022). 

 Penelitian ini memberikan hasil yang konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Ardillah 

et al., 2022) menyatakan bahwa  kepemilikan institusional tidak dapat memoderasi corporate social 

responsibility disclosure terhadap nilai perusahaan. 

 

Kepemilikan Manajerial dalam Memoderasi Corporate Social Responsibility Disclosure 

terhadap Nilai Perusahaan 

 

 Pengujian hipotesis keenam penelitian ini menunjukkan hasil bahwa kepemilikan manajerial 

tidak mampu memoderasi pengaruh corporate social responsibility disclosure terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan perbankan konvensional yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. 

Melihat dari hasil yang telah diuji didapatkan koefisien positif sebesar 1,856 dengan uji t sebesar 0,913 

dan nilai signifikan sebesar 0,365 yang artinya nilai tersebut lebih dari 0,05 sehingga hipotesis keenam 

(H6) ditolak.  

 Nilai perusahaan berpotensi meningkat seiring dengan proporsi kepemilikan manajerial. Tetapi 

proporsi kepemilikan manajemen dalam perusahaan yang tinggi atau rendah tidak akan mengubah 

bagaimana tingkat pengungkapan CSR yang mempengaruhi nilai perusahaan. Artinya, dampak pada 

pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan akan cenderung tetap atau bahkan tidak memiliki 

pengaruh. Perusahaan dapat berjalan dengan baik apabila perusahaan dapat menjalin hubungan yang 

baik dengan pihak eksternal. Menjalin hubungan yang baik dengan pemangku kepentingan juga menjadi 

salah satu cara untuk mempermudah melakukan pengungkapan CSR (Ardillah et al., 2022) 

 Dalam hal ini, pihak manajemen menerapkan struktur kepemilikan sebagai hal penting dalam 

mengungkapkan kegiatan CSR yang bertujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Ketika tingkat 

kepemilikan manajerial tinggi, manajemen akan melakukan kegiatan yang dapat menguntungkan diri 

sendiri sehingga mereka tidak perlu berupaya dalam meningkatkan nilai perusahaan dengan cara 

melakukan pengungkapan CSR. Namun, jika proporsi kepemilikan manajerial dalam perusahaan rendah 
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sehingga dapat menimbulkan terjadinya masalah keagenan. Benturan kepentingan yang terjadi kepada 

pemegang saham dan manajemen perusahaan memicu masalah keagenan ini. Hal tersebut dapat 

mendorong manajemen untuk melakukan tindakan yang dapat menguntungkan secara pribadi, bukan 

untuk meningkatkan nilai perusahaan. Namun, dalam penelitian ini kepemilikan manajerial hanya 

dimiliki oleh beberapa perusahaan saja, sehingga tidak dapat mewakili semua sampel perusahaan dan 

dalam hal ini kepemilikan manajerial juga dianggap tidak efektif dalam mengatasi konflik yang terjadi 

antara manajemen dan pemegang saham (Noviyanti, 2023). 

 Penelitian ini memberikan hasil yang konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Ardillah 

et al., 2022) dan (Noviyanti, 2023) yang mengemukakan bahwa kepemilikan manajerial tidak dapat 

memoderasi pengaruh Corporate Social Responsibility Disclosure terhadap nilai perusahaan. 

4. PENUTUP 

 
Berdasarkan hasil pengujian yang telah dijelaskan pada BAB 4 mengenai Peran Struktur Kepemilikan dalam 

Memoderasi Hubungan Tax Avoidance, Corporate Social Responsibility Disclosure, dan Nilai Perusahaan (Studi 

kasus pada perusahaan sektor perbankan konvensional yang terdaftar di BEI periode 2019-2023), maka dapat 

ditarik kesimpulan sebagai berikut: Tax Avoidance berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, 

Corporate Social Responsibility Disclosure tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, Kepemilikan 

institusional dan kepemilikan manajerial tidak dapat memoderasi hubungan antara tax avoidance dan 

nilai perusahaan. Kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial tidak dapat memoderasi 

hubungan antara corporate social responsibility disclosure dan nilai perusahaan. 
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