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Abstrak  

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji apakah manajemen pajak, pertumbuhan penjualan dan ukuran pe-

rusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini dilakukan pada peruahaan sector manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014 sampai dengan tahun 2016. Jumlah sampel adalah 41 perusahaan 

yang dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling. Teknik analisis yang digunakan adalah dengan regresi 

linear berganda untuk menguji hipothesis. Dari hasil analisis menunjukkan bahwa Manajemen Pajak dan Pertum-

buhan Penjualan secara parsial berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan 

Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Secara simultan Manajemen Pa-

jak, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perushaan, 

Kata Kunci ;  Manajemen Pajak, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran Perusahaan 

Abstract  

The aim of this study is to examine whether the Tax Management, Sales Growth and Firm Size influencing the Firm 

Value. This research was conducted at the manufacturing sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 

2014 until 2016. The number of samples was 41 companies selected using the purposive sampling method. The analysis 

technique used is multiple linear regression to test the hypothesis. The results of the analysis show that Tax Manage-

ment and Sales Growth partially have a positive effect but not significantly influence towards Firm Value. Firm Size 

has a positive and significantly influence towards Company Value. Simultaneously Tax Management, Sales Growth 

and Company Size have no significantly influence towards the Firm Value, 

Keywords ;  Tax Management, Sales Growth and Company Size 

PENDAHULUAN  

Dapat dikatakan bahwa hamper 

semua perusahaan memiliki tujuan untuk 

meningkatkan nilai perusahaannya. Nilai 

perusahaan dapat menunjukkan suatu 

gambaran atau penilaian para investor 

terhadap keberhasilan perusahaan 

mengelola sumber dayanya. Harga saham 

perusahaan akan meningkat dan nilai pe-

rusahaan akan naik jika semakin banyak 
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investor yang membeli saham perusahaan 

tersebut. Meningkatnya nilai perusahaan 

dapat membuat penilaian yang baik ter-

hadap kinerja perusahaan maupun 

prospek perusahaan. Bila suatu perus-

ahaan mempunyai nilai Price Book Value 

>1 maka harga saham perusahaan terse-

but dinilai lebih tinggi daripada nilai 

bukunya, yang menggambarkan kinerja 

perusahaan tersebut semakin baik di mata 

investor.  

Terdapat banyak faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan ber-

dasarkan pada penelitian yang telah dil-

akukan sebelumnya, nilai perusahaan 

dapat dipengaruhi oleh ukuran perus-

ahaan (Gill dan Obradovich, 2012 Mar-

yam, 2014), pertumbuhan penjualan 

(Mandalika, 2016 Pantow, 2015), se-

dangkan dalam Wibawa dan Wijaya 

(2010) berpendapat bahwa optimalisasi 

nilai perusahaan dapat dicapai melalui 

pelaksanaan fungsi manajemen keu-

angan, Ukuran perusahaan didefinisikan 

besar kecil suatu perusahaan dengan 

berbagai cara, seperti: ukuran pendapa-

tan, jumlah karyawan, total aktiva, nilai 

pasar saham, dan total modal. Menurut 

Riyanto (2011:299), perusahaan yang be-

sar dan sahamnya tersebar sangat luas, se-

tiap perluasan modal tersebut mem-

berikan pengaruh yang kecil terhadap 

kemungkinan hilangnya kontrol dari 

pihak dominan terhadap perusahaan yang 

bersangkutan. Maryam (2014) 

menemukan dalam penelitiannya bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Se-

jalan dengan Gill dan Obradovich (2012) 

menemukan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh positif dan signifikan ter-

hadap nilai perusahaan. Leverage meru-

pakan modal yang berasal dari luar perus-

ahaan yang sifatnya bekerja sementara di 

dalam perusahaan, dan bagi perusahaan 

yang bersangkutan modal tersebut adalah 

hutang, yang harus dikembalikan. Se-

makin tinggi hutang yang dimiliki, maka 

semakin kecil kemampuan perusahaan 

memenuhi kewajibannya kepada 

pemegang saham berupa dividen dan se-

makin buruk penilaian investor sehingga 

berdampak pada penurunan nilai perus-

ahaan (Dj dkk, 2012. Penelitian yang dil-

akukan oleh Hansen dan Juniarti (2014) 

menemukan bahwa pertumbuhan 

penjualan tidak berpengaruh pada nilai 

perusahaan.  

Melihat belum adanya konsistensi 

dari hasil penelitian-penelitian sebe-

lumnya terkait variable terkait dalam 

mempengaruhi niali perusahaan maka 

masih menarik untuk dilakukan 

penelitian untuk mengetahui apakah ma-

najemen pajak, ukuran perusahaan dan 

pertumbuhan penjualan berpengaruh ter-

hadap nilai perusahaan, dan penelitian ini 

akan dilakukan pada perusahaan man-

ufaktur yang terdaftar di BEI periode ta-

hun 2014-2016. 

Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Apakah manajemen pajak ber-

pengaruh terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah pertumbuhan penjualan ber-

pengaruh terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah ukuran perusahaan ber-

pengaruh terhadap nilai perusahaan? 

4. Apakah manajemen pajak, pertum-

buhan penjualan dan ukuran perus-

ahaan berpengaruh terhadap nilai pe-

rusahaan?  
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TELAAH PUSTAKA DAN 

HIPOTESIS 

Signaling Theory 

Teori ini pertama kali dikemukakan oleh 

Spence pada tahun 1973, yang 

mengemukakan bagaimana sebuah perus-

ahaan memberikan sinyal kepada 

pengguna laporan keuangan. Sinyal terse-

but dapat berupa sebuah informasi 

mengenai apa yang sudah dilakukan ma-

najemen untuk merealisasikan keinginan 

pemilik. Teori sinyal digunakan untuk 

menjelaskan suatu informasi dapat di-

manfaatkan perusahaan untuk memberi 

sinyal positif maupun negatif kepada 

pemakainya. Teori sinyal menyatakan 

bahwa pihak internal perusahaan yang 

memiliki sebuah informasi yang lebih 

baik tentang perusahaannya akan 

terdorong untuk mengungkapkan infor-

masi tersebut kepada calon investor di-

mana perusahaan dapat menaikkan nilai 

perusahaan melalui laporan tahunannya 

(Scott, 2012:475). 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan persepsi 

investor terhadap tingkat keberhasilan perus-

ahaan yang dikaitkan dengan harga saham. 

Harga saham yang tinggi membuat nilai pe-

rusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan yang 

tinggi akan membuat pasar percaya tidak 

hanya pada kinerja perusahaan saat ini na-

mun pada prospek perusahaan di masa depan 

(Wijaya dan Sedana, 2015). Nilai perusahaan 

juga didefinisikan sebagai nilai pasar. Nilai 

pasar merupakan persepsi pasar yang berasal 

dari investor, kreditur, dan stakeholder lain 

terhadap kondisi perusahaan yang tercermin 

pada nilai pasar saham perusahaan yang bisa 

menjadi ukuran nilai perusahaan (Haryadi, 

2016). Dalam penelitian ini nilai perusahaan 

diproksikan dengan Price Book Value (PBV). 

Manajemen Pajak 

Tindakan manajemen pajak merupa-

kan hal yang biasa dilakukan oleh perus-

ahaan, tindakan ini dilakukan perusahaan 

dengan tujuan meminimalisasi jumlah kena 

pajak yang didapat oleh perusahaan. Menurut 

Nugraha dan Meiranto (2015) agresivitas 

adalah kegiatan perencanaan pajak (taxplan-

ning) semua perusahaan yang terlibat dalam 

usaha mengurangi tingkat pajak yang efektif. 

Tax planning adalah proses pengendalian tin-

dakan agar terhindar dari konsekwensi 

pengenaan pajak yang tidak dikehendaki 

(Kuriah dan Asyik, 2016). Pemerintah me-

lalui Direktorat Jenderal Pajak selalu be-

rusaha untuk memperbaharui peraturan-pera-

turan perpajakan untuk meningkatkan pen-

erimaan pajak. Namun, di sisi lain perus-

ahaan selalu berusaha untuk menghemat 

pembayaran pajak yang dapat dilakukan 

dengan cara yang legal, yaitu agresivitas pa-

jak ( Siregar dan Widyawati, 2016). Perus-

ahaan menganggap pajak sebagai biaya ka-

rena dengan membayar pajak berarti mengu-

rangi jumlah laba bersih yang akan diterima. 

Oleh karena itu, perusahaan diprediksi akan 

melakukan tindakan pajak secara agresif 

yang dapat mengurangi biaya pajak tersebut. 

Manajemen pajak dapat diukur dengan 

menggunakan Net Profit Margin (NPM) dan 

Effective Tax Rate (ETR). Net Profit Margin 

(NPM) dihitung dengan cara membanding-

kan NPM perusahaan dengan NPM dari in-

dustri perusahaan tersebut. Sedangkan Effec-

tive Tax Rate (ETR) dihitung dengan cara  

membagi total pajak yang dibayarkan dengan 

laba sebelum pajak (Adisamartha & Noviari, 

2015). 

PERTUMBUHAN PENJUALAN 

Pertumbuhan penjualan adalah  ke-

naikan jumlah penjualan terhadap tahun 

sebelumnya.Pertumbuhan jualan ini juga 

adalah merupakan indicator terjadinya 
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pertumbuhan perusahaan perusahaan yang 

merupakan tolak ukur keberhasilan perus-

ahaan. Keberhasilan tersebut menjadi tolak 

ukur investasi untuk pertumbuhan pada masa 

yang akan datang. Pertumbuhan perusahaan 

dapat ditunjukkan pertumbuhan aset yang di-

miliki perusahaan. Semakin besar aset di-

harapkan semakin besar hasil operasional 

yang dihasilkan perusahaan. Selain itu indi-

kator pertumbuhan perusahaan dapat dilihat 

dari kenaikan penjualan dari tahun ke tahun. 

Pertumbuhan penjualan adalah indikator 

penting dari penerimaan pasar atas produk 

atau jasa suatu perusahaan, dimana pendapa-

tan yang dihasilkan dari penjualan akan dapat 

digunakan untuk mengukur tingkat pertum-

buhan penjualan (Meidiyustiani, 2016). 

 

 

Ukuran Perusahaan 

Perusahaan memiliki dua jenis kate-

gori, yaitu perusahaan berskala kecil dan pe-

rusahaan berskala besar. Dalam Nurminda, 

Isynuwardhana, dan Nurbaiti (2017) disebut-

kan bahwa ukuran perusahaan adalah suatu 

skala dimana dapat diklasifikasikan besar 

kecil perusahaan menurut berbagai cara, an-

tara lain total aktiva, log size, penjualan, dan 

nilai pasar saham. Dalam penelitian ini, uku-

ran perusahaan didasarkan pada total aset pe-

rusahaan karena dianggap lebih stabil dan 

mencerminkan ukuran perusahaan. Menurut 

Prastuti dan Sudiartha (2016), semakin besar 

skala perusahaan atau ukuran dari perusahaan 

maka pendanaan yang bersifat internal mau-

pun eksternal akan semakin mudah untuk di-

peroleh. 

Pengembagan Hipotesis  

Pengaruh Perencanaan Pajak Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Wahab et.al. (2012) dan Hanlon dan 

Slemrod (2009). Menemukan bahwa 

perencanaan pajak berpengaruh negatif ter-

hadap nilai perusahaan. Sedangkan aebagian 

peneliti menemukan bahwa perencanaan pa-

jak berpengaruh positif terhadap nilai perus-

ahaan yaitu antaralain adalah Wilson (2009), 

Wang (2010) dan Martani et.al. (2012). Se-

dangkan Desai et.al. (2009) menemukan 

pengaruh namun tidak signifikan antara 

perencanaan pajak terhadap  nilai perusahaan  

untuk perusahaan di Amerika. Dari beberapa 

hasil penelitian terdahulu tersebut menunjuk-

kan bahwa pengaruh perencanaan pajak 

dapat berdampak positif dan negative ter-

hadap nilai perusahaan.  

H1: Perencanaan pajak berpengaruh posi-

tif terhadap nilai perusahaan. 

PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN TER-

HADAP NILAI PERUSAHAAN 

Ukuran perusahaan merupakan suatu 

skala dimana mengklasifikasikan besar kecil 

suatu perusahaan dengan berbagai cara sep-

erti: ukuran pendapatan, jumlah karyawan, 

total aktiva, nilai pasar saham, dan total 

modal. Semakin besar ukuran perusahaan, 

semakin besar pula kecenderungan investor 

untuk memiliki saham tersebut sehingga 

mengakibatkan kenaikan harga saham. 

Adanya kenaikan harga saham tersebut me-

nyebabkan naiknya Price Book Value (PBV) 

atau nilai perusahaan. Perusahaan yang besar 

dapat menyebabkan pasar mau membayar 

lebih mahal untuk mendapatkan sahamnya 

karena percaya akan mendapatkan pengem-

balian yang menguntungkan dari perusahaan 

tersebut. 

H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan 
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PENGARUH PERTUMBUHAN PENJUALAN 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

Pertumbuhan penjualan menc-

erminkan keberhasilan investasi di masa lalu 

dan dapat dijadikan sebagai prediksi pertum-

buhan di masa depan. Apabila pertumbuhan 

penjualan perusahaan positif dan meningkat, 

maka mengindikasikan nilai perusahaan 

yang besar dan merupakan harapan bagi 

pemilik perusahaan. Pertumbuhan penjualan 

dipengaruhi beberapa faktor kondisi, ke-

mampuan penjual, dan kondisi pasar. 

H3 : Pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh manajemen pajak, pertum-

buhan penjualan dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan. 

Sebagaimana pembahasan diatas te-

lah disampaikan pengaruh masing-masing 

variable bebas yaitu manajemen pajak, per-

tumbuhan penjualan, dan ukuran perusahaan 

terhadap variable terikat yaitu nilai perus-

ahaan, sehingga hipotesisi pengaruh secara 

simultan dapat disimlukan sebagai beriku: 

H4 :  Manajemen pajak, pertumbuhan 

penjualan dan ukuran perusahaan ber-

pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 
Jenis Dan Pengumpulan Data 

Data penelitian ini menggunakan 

jenis data sekunder, yaitu laporan keuangan 

perusahaan manufaktur  yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia  pada periode tahun 

2014-2016. pemgumpulan data dilakukan 

dengan mengunduh langsung dari situs resmi 

Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). 

Populasi dan Sampel Penelitian 

Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2016. 

Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 

41perusahaan manufaktur yang diperoleh 

dengan menggunakan purposive sampling, 

dengan kriteria sebagai berikut : 

1. Perusahaan manufaktur yang ter-

daftar di Bursa Efek Indonesia peri-

ode tahun 2014 samapai dengan ta-

hun 2016. 

2. Perusahaan yang mempublikasi 

laporan keuangannya secara lengkap 

secara berturut-turut pada periode ta-

hun 2014-2016. 

3. Perusahaan memiliki data lengkap 

untuk kebutuhan penelitian ini dan 

menggunakan mata uang Rupiah 

(Rp). 

 
Teknik dan Analisis Data 

Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif ini bertujuan un-

tuk mendeskripsikan suatu data menjadi 

lebih ringkas dan mudah dipahami yang 

dilihat dari nilai rata-rata, nilai minimal, nilai 

maksimal dan standar deviasi masing- mas-

ing variabel. 

1. Uji Asumsi Klasik 

Uji Asumsi klasik ini dilakukan un-

tuk menilai apakah di dalam sebuah 

model regresi linear terdapat masa-

lah-masalah asumsi klasik. 

2. Analisis Regresi Linear 

Analisis regresi linier ini bertujuan 

untuk menguji pengaruh dua variabel inde-

penden atau lebih terhadap variabel dependen 

secara bersama-sama atau secara parsial. An-

alisis ini juga untuk mengetahui arah hub-

ungan antara variabel independen dengan 

variabel dependen..Analisis regresi linear ini 

dilakukan dengan alat bantu statistic yaitu 

program IBM SPSS yang digunakan untuk 

menguji hipotesis sebagai berikut: 

Y = β0 + β1X1 + β2X2 + β3X3 + ε 

Keterangan:  

http://www.idx.co.id/
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β0 = Konstanta  

β1 = Koefisien regresi untuk X1  

β2 = Koefisien regresi untuk X2  

β3 = Koefisien regresi untuk X3  

εt  = Standar error  

Y  = Nilai Perusahaan  

X1 = Manajemen Pajak  

X2 = Pertumbuhan Penjualan 

X3 = Ukuran Perusahaan 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Analisis Deskriptif 

Tabel 4.1. Deskriptive 

Dari hasil statistik deskriptif se-

bagaimana table 4.1 dapat dilihat bahwa nilai 

pertumbuhan penjualan (SG) memiliki nilai 

minimum -0.97 sedangkan nilai pertumbuhan 

penjualan tertinggi adalah 1.46 dan nilai rata-

rata adalah -0.1, data ini menunjukkan bahwa 

tidak banyak perusahaan yang penjualannya 

bertumbuh dalam periode penelitian ini. se-

dangkan nilai manajemen pajak (TM) mem-

iliki nilai terendah 0.01 sedangkan nilai 

maksimum adalah 2.69 dengan nilai rata-rata 

0.92. Adapun ukuran perusahaan (SIZE) 

memiliki nilai terendah 11.13 dan nilai 

tertinggi 14.85 dan nilai rata-rata 12.37. 

Hampir semua variable menunjukkan bahwa 

nilai standar deviasi lebih besar dari nilai 

rata-ratanya, ini menunjukkan bahwa datanya 

sangat bervariasi.   

Hasil Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Table 4.2 Uji Normalitas 

 

Tabel 4.2 menunjukkan bahwa nilai  

asymp Sig (2tailed) = 0,084, nilai tersebut lebih 

besar dari  0,05, yang berarti distribusi data nor-

mal. Hal ini dapat diartikan bahwa sampel 

penelitian sejumlah 123 sudah benar-benar me-

wakili populasi penelitian. 

Multikolinieritas 

Tabel 4.3  Uji Multikolinieritas 

 

 

 

 

Tabel 4.4 menunjukkan bahwa mas-

ing-masing variabel independen memiliki 

nilai VIF < 10, dan nilai Tolerance > 0.1 hal 

ini dapat diarikan bahwa data penelitianini 

bebas dari multikolinieritas, sehingga asumsi 

multikolinieritas terpenuhi.Hal ini menun-

jukkan bahwa tidak ada hubungan antar vari-

abel independen. 

Heteroskedastisitas 

Tabel 4.4 Uji Heteroskedastisitas 
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Tabel 4.4 menunjukkan bahwa mas-

ing-masing variabel independen memiliki 

nilai Sig>0,05, yang berarti bebas heteroske-

dastisitas. Hasil ini menujukkan bahwa 

asumsi heteroskedastisitas terpenuhi, yaitu 

variansi dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan lain tetap. 

Autokorelasi 

Tabel 4.5  Uji Autokorelasi 

 

Uji autokorelasi bertujuan untuk 

mengetahui ada atau tidaknya korelasi antara 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 

(sebelumnya). Hal ini dilakukan dengan uji 

Durbin-Watson diperoleh nilai DW 1,797. 

Nilai du (n = 123; α = 0,05; k= 3) sebesar 

1,755. Dengan demikian, nilai DW ini berada 

diantara du dan 4-du, yang berarti model re-

gresi bebas autokorelasi. 

Hasil Analisis Regresi Berganda 

Hasil Koefisien Determinasi 

Tabel 4.6 Uji Koefisien Determinasi 
 

 

 

 

Tabel 4.6 menunjukkan  Adjusted R 
Square= 0,053  hal ini menunjukkan bahwa vari-
abel manajeman pajak, pertumbuhan penjualan 

dan ukuran perusahaan hanya memberikan 
pengaruh secara bersama-sama sebesar 5,3  % 
sedangkan 94.7% ditentukan oleh variabel lain. 

Hasil Uji T (Uji Hipotesis) 

Tabel  4.7  Uji  Hipotesis  Uji T   

 

 

 

 

 

Berdarakan table 4.7 hasil uji T dapat 

dijelaskan sebagai berikut: 

1. Manajemen Pajak (X1) diperoleh 

nilai Signifikasni = 0,490  atau 

Sig>0.05, dan nilai β=0.076 sehingga 

dapat disimpulkan bahwa mana-

jemen pajak berpengaruh positif dan 

tidak signifikan terhadap Nilai Pe-

usahaan. 

2. Pertumbuhan Penjualan (X2) di-

peroleh nilai Signifikasni = 0,498  

atau Sig>0.05, dan nilai β=0.120 se-

hingga dapat disimpulkan bahwa 

manajemen pajak berpengaruh posi-

tif dan tidak signifikan terhadap Nilai 

Peusahaan. 

3. Ukuran Perusahaan (X3) diperoleh 

nilai Signifikasni = 0,021  atau 

Sig<0.05, dan nilai β=0.20 dengan 

demikian maka dapat disimpulkan 

bahwa Ukuran Perusahaan 

mempengaruhi Nilai Perusahaan 

secara positif dan signifikan. 

Hasil Uji F (Uji Hipotesis) 

Tabel 4.8  Uji Hipotesis – Uji F 
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Hasil uji F sebagaimana table 4.8 di-

atas dapat dilihat bahwa nilai Signifikansi 

adalah 0.088 atau Sig>0.05 sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Manajemen Pajak, Per-

tumbuhan Penjualan dan Ukuran Perusahaan  

secara bersama-sama berpengaruh positif 

tetapi tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap nilai Perusahaan. 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

   Kesimpulan penelitian sebagai berikut: 

1. Manajemen Pajak berpengaruh po-

sisitf dan tidak signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. 

2. Pertumbuhan Penjualan berpengaruh 

positif dan tidak signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. 

3. Ukuran Perusahaan berpengaruh posi-

tif dan signifikan terhadap Nilai Pe-

rusahaan. 

4. Manajemen Pajak, Pertumbuhan 

Penjualan dan Ukuran Perusahaan 

secara simultan berpengaruh  tidak 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

  

Saran 

Untuk peneliti selanjutnya disarankan 

dapat menambah jangka waktu penelitian 

misalnya menjadi 4 tahun atau meneliti 

sektor usaha lainnya di Bursa Efek Indonesia. 

Peneliti selanjutnya juga disarankan untuk 

meneliti variable lainnya seperti variabel 

Kepemilikan Asing, Kualitas Laba, Profita-

bilitas, Kualitas Audit, dan variable-variabel 

lainnya sebagai faktor yang diperkirakan 

akan dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan. 
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