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 Abstract. The purpose of this study was to determine whether Tax avoidance, Dividend Policy, and Agency 
cost have a significant effect on firm value in manufacturing companies listed on the IDX 2020-2023. This 
study uses a descriptive quantitative approach which aims to explain the effect of the independent variables, 
namely Tax avoidance, Dividend Policy, and Agency cost on the dependent variable, namely firm value. 
The analysis method used in this study is multiple linear regression analysis, partial test (t test), coefficient 
of determination (R2 test) and simultaneous F test. The results of multiple linear regression analysis show 
that the three variables (X) show a positive effect on the variable (Y). The result of the partial test (t test) 
shows that all variables (X) have a significant effect on variable (Y). The result of R2 test shows that 
variable (Y) is influenced by variable (X) of 42.9% and the remaining 51.7% is influenced by other variables 
not examined in this study. And the simultaneous F test shows that variable (X) has a significant effect on 
variable (Y). 
 
Keywords: Tax avoidance, Devidend policy, Agency cost. 
 
Abstrak. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah Tax avoidance, Kebijakan deviden, dan 
Agency cost berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdapat 
di BEI Tahun 2020-2023.  Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif yang bertujuan 
untuk menjelaskan pengaruh variabel independen yaitu yaitu Tax avoidance, Kebijakan deviden, dan 
Agency cost  terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan. metode analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda, uji persial (uji t), koefisien Determinasi (uji R2)  dan 
uji F Simultan. Hasil analisis regresi linier berganda menunjukkan bahwa dari tiga variabel (X) tersebut 
menunjukkan pengaruh positif terhadap variabel (Y). Hasil uji persial (uji t) menunjukkan bahwa semua 
variabel (X) berpengaruh signifikan terhadap variabel (Y). Hasil uji R2 menunjukkan bahwa variabel (Y) 
dipengaruhi oleh variabel (X) sebesar 42.9% dan sisanya sebesar 51.7% dipengaruhi oleh variabel lain yang 
tidak diteliti dalam penelitian ini. Dan uji F simultan menunjukkan bahwa variabel (X) berpengaruh 
signifikan terhadap variabel (Y). 
 
Kata kunci: Tax avoidance, Kebijakan Deviden, Agency cost. 
 
LATAR BELAKANG 

Perusahaan dalam kegiatan bisnisnya memiliki tujuan untuk dapat meningkatkan nilai 
perusahaan dalam setiap periodenya. salah satu tujuan didirikannya perusahaan adalah untuk 
meningkatkan kesejahteraan pemilik atau pemegang saham atau memaksimalkan kekayaan 
pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan yang tinggi 
merupakan tujuan jangka panjang yang seharusnya dicapai perusahaan yang akan tercermin dari 
harga pasar sahamnya. Pergerakan harga saham perusahaan yang dipublikasi di Bursa Efek 
Indonesia menjadi salah satu penilaian investor untuk turut menanamkan modal di perusahaan 
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tersebut atau tidak. Semakin tinggi nilai perusahaan, tentu akan membuat investor berani untuk 
membeli saham perusahaan tersebut dengan harga tinggi juga.  

Peningkatan nilai perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi manajemen, dimana 
suatu keputusan yang diambil akan mempengaruhi keputusan lainnya dan nantinya akan 
berdampak pada nilai perusahaan. Pajak merupakan kontribusi wajib kepada negara yang dibayar 
oleh rakyat. Timbal balik atas pembayaran pajak tersebut tidak diterima secara langsung oleh 
wajib pajak. Di Indonesia, pajak adalah sumber dana terbesar untuk pembiayaan negara dan 
pembangunan nasional. Selain sebagai sumber penerimaan negara (budgetair) pajak juga 
memiliki fungsi lain yaitu regulerend.   

Penghindaran pajak (Tax avoidance) adalah salah satu strategi dalam perencanaan pajak. 
Menurut Pohan (2016), Penghindaran pajak adalah upaya yang dilakukan wajib pajak yang 
dilakukan secara legal dan aman tanpa bertentangan dengan peraturan perpajakan dan 
memanfaatkan kekurangan didalam undang-undang perpajakan untuk memperkecil jumlah pajak 
terutang. Dalam praktinya selain memberikan dampak positif Tax avoidance juga berdampak 
negatif bagi perusahaan. Tax avoidance juga meningkatkan biaya agensi yang dikeluarkan oleh 
perusahaan maupun pemegang saham dan tentunya biayanya tidak sedikit. Hal ini dikarenakan 
dengan adanya tax avoidance berarti secara tidak langsung menimbulkan persepsi dari pemegang 
saham bahwa terjadi kepentingan pribadi oleh manajer dalam memanipulasi laba perusahaan, 
yang mengakibatkan adanya informasi yang tidak benar bagi pemegang saham. Dengan demikian 
investor dapat memberikan penilaian yang rendah bagi perusahaan.  

Kebijakan dividen menurut Abdul (2015: 135). Dividen akan dipergunakan investor sebagai 
alat penduga mengenai prestasi perusahaan dimasa mendatang, dividen menyampaikan 
pengharapan manajemen menganai masa depan, sedangkan menurut Syakur (2015: 201) 
mengatakan bahwa, dividen merupakan bagian dari laba ditahan perusahaan yang dibagikan 
kepada pemegang saham sebagai keuntungan invesatasi.  

Agency cost adalah konsep mengenai biaya pemilik (principal) baik organissi, perseorangan 
atau sekelompok orang, ketika pemilik memilih atau mempekerjakan agen untuk bertindak atas 
namanya. Kedua pihak memiliki kepentingan yang berbeda dan agen memiliki informasi lebih 
banyak, maka pemilik tidak bisa secara langsung memastikan bahwa agennya selalu bertindak 
dalam kepentingan yang diharapkan principal atau dapat dikatakan bahwa agen dan principal 
lebih mementingkan kepentingan masing-masing. Agus (2015:12), mengatakan bahwa agency 
cost adalah biaya yang harus dikeluarkan oleh perusahaan guna memperkecil konflik keagenan.  

Tujuan dari peneliti memilih perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia sebagai objek penelitian dikarenakan perusahaan manufaktur merupakan perusahaan 
yang berskala besar jika dibandingkan dengan perusahaan lain sehingga dapat melakukan 
perbandingan antara perusahaan satu dengan perusahaan lain. Perusahaan manufaktur juga 
memiliki saham yang tahan terhadap krisis ekonomi. Hal ini dikarenakan sebagian besar produk 
manufaktur tetap dibutuhkan, sehingga sangat kecil kemungkinan untuk rugi. Selain itu, 
perusahaan manufaktur yang ada di BEI terdiri dari beberapa sub sektor industri sehingga dapat 
mencerminkan reaksi pasar modal secara keseluruhan. 
 
KAJIAN TEORITIS 
Tax avoidance  

Pohan (2016:23), tax avoidance merupakan Upaya penghindaran pajak yang dilakukan 
secara legal dan aman bagi wajib pajak karena tidak bertentangan dengan ketentuan perpajakan, 
di mana metode dan teknik yang digunakan cenderung memanfaatkan kelemahan-kelemahan 
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(grey area) yang terdapat dalam undang-undang dan peraturan perpajakan itu sendiri, untuk 
memperkecil jumlah pajak yang terutang. Yang dapat dihitung dengan menggunakan rumus:   

  
Kebijakan Deviden  

Agus (2015: 281) kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh 
perusahaan  akan  dibagikan  kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan 
ditahan guna pembiayaan investasi dimasa datang. Yang dapat dihitung dengan rumus:  

  
Agency cost  

Agus (2015:12) mengatakan bahwa agency  cost  adalah  biaya  yang  harus 
dikeluarkan  oleh  perusahaan  guna memperkecil konflik keagenan. Yang dapat 
dihitung dengan rumus:  

     
Nilai perusahaan  

Agus (2016:9) menjelaskan bahwa nilai perusahaan adalah tujuan memaksimumkan 
kemakmuran pemegang saham dapat ditempuh dengan memaksimumkan nilai sekarang atau 
present value semua keuntungan pemegang saham akan meningkat apabila harga saham yang 
dimiliki meningkat. Yang dapat dihitung dengan rumus:   

  
Keterangan:   
PBV = Price Book Value   
MPS = Market Price Per Share atau Harga Pasar per saham   
BPS = Book Price per share atau nilai buku per saham  

 
METODE PENELITIAN 

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan pendekatan kuantitatif dimana data kuantitatif 
merupakan data penelitian yang berupa angka dan di analisis menggunakan uji statistik. Data 
yang dinyatakan dalam bentuk angka ini menunjukkan nilai terhadap besaran dan variabel yang 
diwakilkan dalam bentuk laporan tahunan perusahaan tersebut. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dengan cara mengakses situs 
resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. Penentuan sampel dilakukan dengan 
menggunakan purposive sampling selama 4 tahun pengamatan berturut-turut dengan jumlah 
sampel yang diperoleh sebanyak 40 sampel dari 10 perusahaan property dan real estate yang 
terdaftar di BEI selama tahun 2020-2023.  

Pada penelitian ini penulis menggunakan SPSS versi 21 dengan uji statistik deskriptif, uji 
asumsi klasik, dan uji regresi linear berganda untuk menganalisis pengaruh tiap variable 
independen dan dependen. Pengujian hipotesis dilakukan menggunakan program SPSS versi 21. 

Y = a + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 
Keterangan :  
Y  : Nilai Perusahaan   
a  : konstanta 
X1  : Tax avoidance  
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β1  : Koefisien arah regresi variabel X1 
X2  : Kebijakan deviden  
β2  : Koefisien arah regresi variabel  X2  
X3  : Agency cost  
β3  : Koefisien arah regresi variabel X3  
e   : Residual Error dari masing-masing variabel 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Statistik deskriptif   

Tabel 1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 
  N Min Max Mean Std. 

Deviation 

X1  35  .103  .349  .25618  .057684  
X2  35  .003  1.154  .06230  .193259  
X3  35  .261  .761  .57063  .180772  

Y  35  .132  48.922  1.07480  13.790038  
Valid N (listwise)  35          

Sumber: Data diolah SPSS (2024)  
Dari tabel tersebut dapat disimpulkan pada variabel tax avoidance, nilai minimum sebesar 

0.103, nilai maksimum sebesar 0.349 dengan ratarata 0.25618 dan standart deviasi 0.057684. 
Pada variabel kebijkan deviden, nilai minimum sebesar 0.003, nilai maksimum sebesar 1.154 
dengan ratarata 0.06230 dan standart deviasi 0.193259. Pada variabel Agency cost, nilai minimum 
sebesar 0.261, nilai maksimum sebesar 0.761 dengan ratarata 0.57063 dan standart deviasi 
0.180772. Pada variabel nilai perusahaan, nilai minimum sebesar 0.132, nilai maksimum sebesar 
48.922 dengan ratarata 10.74797 dan standart deviasi 13.790038.  
Analisis Regresi Linier Berganda  

Tabel 1. Analisis Regresi Linier Berganda 
Model  Unstandardized 

Coefficients 
Standarized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. 
Error 

Beta 

1 (Constant)  -42.306  10.403    -4.067  .000  

X1 152.230  31.097  .637  4.895  .000  
X2 3.479  9.487  .049  .367  .716  

X3  24.253  10.135  .318  2.393  .023  

Sumber: data primer diolah dengan spss (2024)  
 Berdasarkan tabel di atas, maka persamaan regresi yang terbentuk adalah sebagai berikut:  

Y = -42.306 + 152.230 X1 + 3.479 X2 + 24.253 X3 + e 
Dari persamaan tersebut dapat dijelaskan bahwa apabila nilai variabel yang terdiri dari tax 

avoidance, kebijakan deviden dan agency cost mempunyai nilai nol, maka variabel nilai 
perusahaan akan tetap sebesar 42.306, karena nilai konstanta menunjukkan nilai sebesar -42.306. 
Nilai koefisien tax avoidance (X1) sebesar 152.230 menunjukkan bahwa variabel keputusan tax 
avoidance (X1) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  Nilai koefisien kebijakan deviden 
(X2) sebesar 3.479 menunjukkan bahwa variabel kebijakan deviden (X2) berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien agency cost (X3) sebesar 24.253 menunjukkan bahwa 
variabel agency cost (X3) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  
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Analisis Koefisien Determinasi Berganda  

Hasil pengukuran koefisien korelasi berganda penelitian ini dapat dilihat pada tabel 
berikut ini:  

Tabel 2. Hasil Analisis Koefisien Determinasi 
Model  R R Square Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1  .692a  .479  .429  10.419710  

Sumber: data primer diolah dengan spss (2024)  
  

Dari tabel di atas, hasil menujukkan R sebesar 0.692 menunjukkan bahwa hubungan 
korelasi antara nilai perusahaan dengan variabel tax avoidance, kebijakan deviden dan agency 
cost adalah kuat, karena nilai R lebih kecil dari 0.5 maka dapat dikatakan berkorelasi kuat. Dari 
perhitungan koefisien determinasi berganda dengan bantuan spss, diketahui bahwa nilai 
koefisien determinasi berganda adjusted R Square adalah 0.429  atau sebesar 42.9%. Nilai ini 
menujukkan nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel tax avoidance, kebijakan deviden dan 
agency cost, sisanya sebesar 57.1% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam 
penelitian ini.  
Uji Hipotesis  

Tabel 3. Uji F (Simultan) 
Model  F Sig. 

1  Regression  
Residual  
Total  

9.517  
  
  

.000a  
  
  

Sumber: data primer diolah dengan spss (2024)  
Berdasarkan tabel di atas, diketahui bahwa secara bersama-sama (simultan) variabel tax 

avoidance, kebijakan deviden dan agency cost berpengaruh signifikan terhadap variabel nilai 
perusahaan (Y). Hal ini dibuktikan dengan nilai Fhitung sebesar 9.517 lebih besar dari Ftabel 
sebesar 2.91 dengan signifikan 0.000 lebih kecil dari alpha 0.05.   
Uji t (Parsial)  

Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi variabel independen 
secara parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil uji t dengan 
spss yang disajikan pada tabel 1 di atas, maka diketahui bahwa:  
1. Variabel tax avoidance (X1) hasil t-hitung sebesar 4.895 lebih besar dari t-tabel sebesar 

2.03951 dengan tingkat signifikansi lebih besar dari 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa 
variabel tax avoidance (X1) berpengaruh signifikan terhadap variabel nilai perusahaan (Y) 
secara parsial.   

2. Variabel kebijakan deviden (X2) hasil thitung sebesar 0.367 lebih kecil dari ttabel sebesar 
2.03951 dengan tingkat signifikansi lebih besar dari 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa 
variabel kebijakan deviden (X2) tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel nilai 
perusahaan (Y) secara parsial,   

3. Variabel agency cost (X3) hasil t-hitung sebesar 2.393 lebih besar dari t-tabel sebesar 2.03951 
dengan nilai signifikansi lebih kecil dari 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel 
agency cost (X3) berpengaruh signifikan terhadap variabel nilai perusahaan (Y) secara parsial.  
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Pembahasan  
Tax avoidance atau penghindaran pajak menurut Pohan (2016:23) adalah upaya 

penghindaran pajak yang dilakukan wajib pajak secara legal dan aman tanpa melawan peraturan 
perundang-undangan atau ketentuan perpajakan dengan memanfaatkan kelemahan yang terdapat 
di dalam undang-undang perpajakan guna memperkecil jumlah pajak terutang  Berdasarkan 
pengujian Hipotesis Tax avoidance berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan. Hal ini 
menunjukkan bahwa Tax avoidance merupakan faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan serta 
ini menunjukkan bahwa masih banyak perusahaan yang menggunakan cara ini untuk mengurangi 
jumlah pajak terutang dari pada menggunakan cara lainnya. Hasil penelitian ini sama dengan 
penelitian yang dilkaukan oleh Rifki Azhar (2017) tetapi bertentangan dnegna penelitian yang 
dilakukan oleh Nanik Lestari dan Selvy Agita Ningrum (2018) yang menyatakan bahwa Tax 
avoidance tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai perusahaan.  

 Pengujian kedua ini yaitu Kebijakan deviden tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Kebijakan deviden sendiri merupakan kebijakan atau keputusan yang di ambil oleh 
manajanemen untuk membuat keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan selama periode 
akan diberikan kepada investor dalam bentuk deviden atau laba akan ditahan guna pembiayaan 
investasi dimasa mendatang.  Dalam penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan deviden bukan 
merupakan faktor yang bisa dijadikan alat oleh seorang investor guna menilai kinerja perusahaan 
tersebut. Hasil ini sama dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Muhammad Yasfi dan 
Kurniawan Ali Fachrudin 2017 yang menyatakan juga bahwa kebijakan deviden tidal memiliki 
pengaruh terhadap variabel nilai perusahaan. Dan pada penelitian yang telah dilakukan oleh Ida 
Suryanngsih dkk yang menyatakan bahwa kebijakan deviden memiliki pengaruh secara positif 
tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.  

 Pengujian hipotesis ketiga pada penelitian ini adalah Agancy Cost berpengaruh signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan. Menurut Ujiyantho dan Pramuka (2016:11) mengatakan bahwa 
agency cost adalah biaya yang dilakukan oleh pemegang saham (principal) untuk biaya 
pengawasan kegiatan dan pengambilan keputusan terhadap manajer.  Dari hasil penelitian ini 
menyataakan bahwa Agency cost berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan. Hal ini 
menyimpulkn bahwa jika Agency cost meningkat, maka nilai perusahaan juga akan meningkat. 
Penelitian ini membuktikan bahwa adanya konflik perbedaan kepentingan antara agent dengan 
principal akan terbentuk yang dinamakan Agency cost yang bertujuan untuk memantau tindakan 
yang diambil agent agar sesuai dengan keinginan dan kesepakatan awal antara principal dan 
agent. Selain untuk tujuan diatas agency cost juga berguna untuk meningkatkan nilai perusahaan. 
Hasil dari penelitian ini sama degan penelitian yang telah dilakukan oleh Enggar Aditya Murti 
dan Imam Ghazali (2017).  

Variabel Tax Avoidance (X1), Kebijakan Deviden (X2), Agency cost (X3) secara simultan 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y). Hal ini dibuktikan dengan hasil Fhitung sebesar 
9.517 lebih besar dari Ftabel sebesar 2.91 dengan signifikan 0.000 lebih kecil dari alpha 0.05. 
Maka dapt disimpulkan bahwa ketiga variabel (X) tersebut secara simultan berpengarug 
signifikan terhadap variabel (Y). Disini dapat dilihat bahwa Nilai perusahaan dapat dinilai dari 
faktor Tax avoidance atau penghindaran pajak , faktor Kebijakan deviden , dan faktor Agency 
cost. Sehingga, hal ini bisa dijadikan bahan pertimbangan bagi investor baru yang hendak 
menanamkan modalnya di perusahaan tersebut 
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KESIMPULAN DAN SARAN 
Berdasarkan hasil penelitian dengan metode kuantitatif, maka dapat peneliti simpulkan 

sebagai berikut:  
1. Variabel tax avoidance berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat 

menunjukkan variabel Tax avoidance yang terjadi pada perusahaan bukan kegiatan yang 
melanggar hukum dan ini juga membuktikan bahwa Tax avoidance bisa dijadikan faktor 
penilaian akan tinggi rendahnya suatu nilai perusahaan.  

2. Variabel kebijakan deviden tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
menunjukkan bahwa pemegang saham masih banyak yang lebih menyukai capital gain 
meskipun belum bisa disarakan manfaatnya secara langsung guna investasi mendatang pada 
perusahaan yang sama.  

3. Kebijakan agency cost berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Adanya perbedaan 
kepentingan antara principal dan agent bisa menimbulkan menurunnya nilai perusahaan 
sehingga dibentuk adanya agency cost guna mengatur dan mengawasi tindakan agent agar 
keputusan yang di ambil sesuai dengan tujuan awal yang telah disepakatai bersama untuk 
meningkatkan nilai perusahaan.  

4. Secara bersama-sama (simultan) variabel tax avoidance, kebijakan deviden dan agency cost 
berpengaruh signifikan terhadap variabel nilai perusahaan (Y). Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa ketiga variabel tersebut bisa dijadikan faktor dari penelitian perusahaan 
bagi investor baru yang ingin menanamkan sahamnya diperusahaan tersebut.  

Beberapa saran yang dapat dikemukakan sebagai pertimbangan bagi perusahaan dan 
penelitian lebih lanjut antara lain:  
1. Bagi peneliti yang akan melakukan penelitian selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat 

dimanfaatkan sebagai referensi, pendukung, pedoman, pembanding, dan diharapkan untuk 
menambah variabel lain yang dapat dijadikan indikator dalam penelitian lanjutan. Hal ini 
karena masih adanya variabel-variabel yang belum ditemukan peneliti yang masih memiliki 
hubungan yang berkaitan dengan nilai perusahaan.  

2. Bagi peneliti yang akan melakukan penelitian selanjutnya diharapkan bisa memperluas 
lingkup penelitian supaya diperoleh hasil yang akurat.  

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan bisa menambahkan variabel lain atau mengganti 
variabel lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan dapat dapat meningkatkan R-
Square penelitian selanjutnya.  

4. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan metode pengukuran yang lebih 
baik dan tepat dalam mengukur tiap variabel penelitian.  
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