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Penelitian ini dilakukan guna mengetahui bagaimana
penghindaran pajak dan Environmental, Social, and Gover-
nance disclosure mempengaruhi nilai perusahaan yang dila-
kukan kepada perusahaan sektor energi yang tercatat di BEI
periode 2021-2023. Teknik pemilihan sampel memakai tek-
nik purposive sampling dengan banyaknya sampel sejumlah
16 perusahaan sektor energi. Informasi dan data yang dite-
rapkan pada penelitian ini menggunakan data sekunder yang
bersumber dari Laporan Tahunan dan Laporan Keberlanjutan
Perusahaan. Teknis analisa data yang diterapkan yaitu analisa
regresi linear berganda memakai program SPSS versi 27.
Penelitian ini membuktikkan hasil bahwasannya peng-
hindaran pajak tidak mempengaruhi nilai perusahaan serta
ESG disclosure tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Na-
mun, secara simultan membuktikkan bahwasannya penghin-
daran pajak dan ESG disclosure tidak mempengaruhi nilai
perusahaan.
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ABSTRACT

This study was conducted to determine how tax avoi-
dance and Environmental, Social, and Governance disclo-
sure affect firm value conducted on energy sector companies
listed on the IDX for the 2021-2023 period. The sample selec-
tion technique used purposive sampling technique with a
total sample of 16 energy sector companies. The information
and data applied in this research uses secondary data sour-
ced from the Annual Report and Sustainability Report. The
data analysis technique applied is multiple linear regression
analysis using the SPSS version 27 program. This study
proves the results that tax avoidance does not affect firm
value and ESG disclosure does not affect firm value. Howe-
ver, simultaneously proves that tax avoidance and ESG dis-
closure do not affect firm value.
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PENDAHULUAN

Perusahaan menjadi semakin kompetitif dalam periode globalisasi saat ini. Pada umum-
nya perusahaan berupaya untuk mendapatkan laba sebesar mungkin, memberikan kemakmuran
pada investor, dan memaksimalkan nilai perusahaan (Prayogo et al., 2023). Manajemen
berusaha untuk mencapai tujuan perusahaan karena tingkat kinerja manajemen ditentukan oleh
jumlah laba yang dihasilkan. Dengan adanya peningkatan kinerja manajemen, perusahaan akan
menghasilkan laba yang semakin besar dan dapat menarik para investor untuk berinvestasi
(Rajab et al., 2022). Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor mengenai seberapa baik
perusahaan mengelola sumber dayanya hingga akhir periode, yang terlihat dari harga saham.
Tingginya nilai perusahaan dapat terlihat dari kenaikan harga saham, sedangkan nilai
perusahaan yang lebih rendah ataupun kinerja yang kurang baik akan ditunjukkan dengan

penurunan harga saham (Astrela & Putu, 2023).

Perubahan harga saham yang naik turun serta peningkatan atau penurunan nilai perusa-
haan ialah suatu fenomena. Berikut adalah perkembangan nilai perusahaan pada perusahaan

sektor energi yang tercatat di BEI yang diukur oleh Tobin’s Q.

Tabel 1. Perkembangan Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Energi

Nilai Perusahaan

ABMM BUMI INDY TOBA WINS
2021 0.920 0.929 0.910 1.120 0.513
2022 0.978 1.225 0.903 0.874 0.657
2023 0.930 0.828 0.716 0.722 0.750

Sumber: Data diolah (2024)

Menurut tabel 1, perkembangan nilai perusahaan di perusahaan sektor energi selama
periode 2021-2023 mengalami kenaikan dan penurunan. ABMM mengalami undervalued
selama tiga tahun terakhir, pada tahun 2022 nilai perusahaan BUMI mengalami peningkatan
lalu mengalami penurunan pada tahun 2023, INDY mengalami penurunan nilai perusahaan
pada tahun 2023, nilai perusahaan TOBA menurun pada tahun 2022 dan 2023, serta WINS

mengalami undervalued selama tiga tahun terakhir.
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Setiap perusahaan selalu berupaya menerapkan berbagai strategi agar nilai perusahaan-
nya meningkat, salah satunya dengan menghindari pajak yang tinggi. Penghindaran pajak ialah
upaya memanfaatkan celah peraturan perpajakan guna menurunkan beban pajak perusahaan
tanpa melanggar hukum (Safitri & Oktaviani, 2024). Pajak dianggap oleh perusahaan sebagai
beban yang dapat mengurangi keuntungan yang telah didapatkan oleh perusahaan (Kusu-
mawardhani et al., 2019). Perusahaan dapat meminimalkan penghasilan kena pajak dengan
menggunakan grey area dalam peraturan perpajakan (Nurasiah & Riswandari, 2023). Beban
pajak yang ditanggung perusahaan membutuhkan perencanaan yang baik dan legal agar peru-
sahaan dapat bersaing. Dengan meminimalkan beban pajak, maka beban terhadap pemerintah
berkurang sehingga laba dan saham perusahaan meningkat dan bisa menarik minat investor

(Christiani et al., 2021).

Menurut agency theory, tugas manajer adalah memaksimalkan kesejahteraan pemilik
saham, namun mereka juga memiliki kepentingan pribadi yang dapat menciptakan konflik ke-
pentingan, sehingga timbul masalah keagenan. Dalam upaya memenuhi harapan pemilik
saham, manajer cenderung berupaya meningkatkan laba perusahaan dengan dengan memper-
kecil biaya. Oleh karena itu perusahaan akan melalukan penghindaran pajak dan laba yang
diperoleh dapat meningkatkan nilai perusahaan (Putri & Trisnawati, 2022). Selain itu, perusa-
haan dengan governance yang baik akan memungkinkan penghindaran pajak untuk mening-
katkan nilai perusahaan mereka. Hal tersebut selaras dengan agency theory yang menyebutkan
bahwasannya tata kelola berperan penting dalam mengurangi asimetri informasi terkait perpa-

jakan (Arfiansyah, 2021).

Hasil penelitian sebelumnya tentang bagaimana penghindaran pajak memengaruhi nilai
perusahaan menghasilkan temuan yang tidak konsisten. Hasil penelitian Putri & Trisnawati
(2022) serta Arfiansyah (2021) mengemukakan bahwasannya nilai perusahaan dipengaruhi se-
cara positif serta signifikan oleh penghindaran pajak. Sedangkan hasil temuan Mangoting et al.
(2023) dan Safitri & Oktaviani (2024) menyatakan bahwa penghindaran pajak berdampak
negatif pada nilai perusahaan. Menurut hasil penelitian Rajab et al. (2022) dan Astrela & Putu

(2023) menujukkan bahwasannya penghindaran pajak tidak berdampak pada nilai perusahaan.

Upaya lain yang perusahaan lakukan dalam peningkatan nilai perusahaan yaitu Environ-

mental, Social and Governance (ESG) disclosure. ESG Disclosure adalah pengungkapan
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informasi mengenai prinsip-prinsip lingkungan, sosial serta GCG oleh perusahaan dalam kegi-
atan operasionalnya yang disampaikan melalui laporan keberlanjutan (Christy & Sofie, 2023).
Sebagai tanggapan terhadap tren keberlanjutan, pemerintah Indonesia telah menetapkan POJK
No. 51/POJK.03/2017 terkait penggunaan kebijakan finansial keberlanjutan untuk lembaga
keuangan serta perusahaan publik, yang mewajibkan penyedia jasa keuangan serta perusahaan
publik di Indonesia untuk memunculkan laporan berkelanjutan mulai tahun 2020 (Xaviera &
Rahman, 2023). ESG disclosure diukur dengan merujuk pada standar internasional dalam
menyusun laporan keberlanjutan yaitu Global Reporting Initiative (GRI). Standar GRI menye-
diakan kerangka umum untuk mengungkapkan laporan dampak dari kinerja lingkungan, sosial
dan ekonomi perusahaan (Wangi & Aziz, 2024). Tingginya nilai perusahaan atas kinerja ESG
yang baik dipercaya mampu membangun kepercayaan publik terhadap bisnis dan produk yang

ditawarkan oleh perusahaan (Rahelliamelinda & Handoko, 2024).

Menurut teori stakeholders perusahaan yang melakukan pengungkapan ESG artinya
bertanggungjawab dalam melaporkan aktivitas operasionalnya serta mempetimbangkan dam-
pak aktivitasnya terhadap pemangku kepentingan. Dengan demikian pemangku kepentingan
dapat mengetahui pencapaian perkembangan dan hasilnya dari perusahaan (Mudzakir &
Pangestuti, 2023). Hasil penelitian sebelumnya tentang pengungkapan ESG terhadap nilai
perusahaan juga menghasilkan temuan yang tidak konsisten. Hasil penelitian Adhi & Cahyo-
nowati (2023) serta Kartikasary et al. (2023) yang mengungkapkan bahwasannya saat perusa-
haan mengungkapkan aktivitas ESG nilai perusahaan akan naik, maka pengungkapan ESG ber-
dampak positif signifikan pada nilai perusahaan. Hasil studi Prayogo et al. (2023) menyebutkan
bahwasannya ESG disclosure berdampak negatif pada nilai perusahaan. Sedangkan hasil
penelitian Wangi & Aziz (2024), Christy & Sofie (2023) dan Angela & Sari (2023) menyatakan

bahwa ESG disclosure tidak mempunyai pengaruh pada nilai perusahaan.

Berdasarkan fenomena yang telah dijelaskan dan adanya perbedaan pada temuan pene-
litian terdahulu, penelitian ini dilaksanakan guna menguji bagaimana penghindaran pajak serta
ESG disclosure mempengaruhi Nilai Perusahaan. Sehingga penelitian ini mengkaji apakah
penghindaran pajak dan ESG disclosure dapat mempengaruhi nilai perusahaan pada perusa-

haan sektor energi yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023.
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METODE PENELITIAN

Metode penelitian ini menerapkan metode penelitian kuantitatif melalui jenis deskriptif
dan asosiatif kausal yang dilakukan di perusahaan sektor energi yang tercatat pada BEI periode
2021-2023. Data sekunder diterapkan pada penelitian ini sebagai teknik untuk mengumpulkan
data. Adapun data serta informasi dalam penelitian ialah dokumen yang diperoleh pada Lapo-

ran Tahunan serta Laporan Keberlanjutan Perusahaan.

Populasi dalam penelitian ini yaitu perusahaan sektor energi yang tercatat pada BEI
periode 2021-2023. Teknik purposive sampling diterapkan guna pengambilan sampel dengan
ketentuan yang telah ditetapkan untuk penentuan sampel, sehingga didapatkan jumlah sampel
sebanyak 16 perusahaan sektor energi yang tercatat pada BEI periode 2021-2023. Pada pene-
litian ini metode analisa data yang dipakai yakni analisis regresi linear berganda dan uji hipo-
tesis secara parsial serta simultan melalui pemanfaatan program statistik SPSS 27 for windows.

Berikut ialah operasional variabel pada penelitian ini.

HASIL
Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Penghindaran Pajak 48 -436 150 -.036 125071
ESG Disclosure 48 .064 953  .609 263779
Nilai Perusahaan 48 513 8.081 1.284 1.184947
Valid N (listwise) 48

Sumber: Data diolah (2024)

Pada tabel 1, perolehan uji statistik deskriptif menunjukan bahwa nilai minimal pada
variabel independen Penghindaran Pajak adalah -0.436 serta nilai maksimal adalah 0.150 pada
nilai rata-rata sejumlah -0.036 serta standar deviasi senilai 0.125071. Selanjutnya nilai mini-
mum pada variabel independen ESG Disclosure adalah 0.064 serta nilai maksimal adalah 0.953
pada rata-rata nilai sejumlah 0.609 serta standar deviasi senilai 0.263779. Adapun nilai mini-
mum pada variabel dependen Nilai Perusahaan adalah 0.513 serta nilai maksimal adalah 8.081

pada rata-rata nilai sejumlah 1.284 serta standar deviasi senilai 1.184947.

Uji Asumsi Klasik
Tabel 2. Hasil Uji Normalitas Data
Unstandardized Residual
N 48
Test Statistic .065
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Unstandardized Residual
Asymp. Sig. (2-tailed)* 2004
Sumber: Data diolah (2024)

Pada tabel 2 terdapat nilai signifikansi dari penelitian ini sebesar 0.200 untuk seluruh
variabel, karena nilai signifikansinya > 0.05, ini membuktikkan bahwasannya data tersebut

memiliki distribusi normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas
Variabel Tolerance VIF Keterangan
Penghindaran Pajak 936 1.069 Tidak terjadi multikolinearitas
ESG Disclosure 936 1.069 Tidak terjadi multikolinearitas

Sumber: Data diolah (2024)

Menurut tabel 3, perolehan uji multikolinearitas menunjukkan bahwa variabel Penghin-
daran Pajak dan ESG Disclosure pada skor tolerance > 0.10 serta skor VIF < 10, sehingga tidak

terjadi multikolinearitas dalam penelitian ini pada Penghindaran Pajak dan ESG Disclosure.

Uji Heterokedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Regression Standardized Predicted Value
1 ]
°

Regression Studentized Residual

Gambar 1. Hasil Uji Heterokedastisitas
Sumber: Data diolah (2024)

Gambar 1 diatas menunjukkan bahwasannya adanya titik-titik yang meyebar disekitar
angka nol di sumbu x serta y, serta tidak ada pola yang terbentuk dari titik-titik tersebut. Hasill

uji tersebut menunjukkan bahwa heterokedastisitas tidak ada pada model regresi.
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Uji Autokorelasi
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi

Durbin-Watson Keterangan
2.262 Tidak terjadi autokorelasi
Sumber: Data diolah (2024)

Tabel 4 berikut menunjukkan temuan uji autokorelasi DW Test sejumlah 2.262. Pada
penelitian ini terdapat 48 data sampel (n) dan 2 variabel independen (k). Sehingga skor DL
sejumlah 1.4500 serta nilai DU sejumlah 1.6231. Sehingga diperoleh skor Durbin-Watson Test
adalah dU <d <4 — du = 1.6231 <2.262 < 2.3769, maka menunjukkan bahwasannya tidak

terdapat autokorelasi dalam penelitian ini.

Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 5. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda dan Uji t

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
(Constant) -.120 366 -.328 744
Penghindaran Pajak 1.110 1.197 142 928 358
ESG Disclosure 263 567 .071 464 .645

Sumber: Data diolah (2024)

Seperti yang ditunjukkan dalam tabel 5, persamaan linear yang digunakan pada peneltian
ini yaitu:

Y =-0.120 + 1.110X1 + 0.263X>

Nilai konstanta hasil persamaan regresi linear berganda adalah -0.120 menunjukkan
bahwa ketika nilai Penghindaran Pajak (Xi) dan ESG Disclosure (X2) bernilai 0 dengan
demikian tingkat Nilai Perusahaan (Y) bernilai -0.120. Nilai koefisien regresi Penghindaran
Pajak (Xi) sejumlah 1.110 membuktikkan bahwasannya Penghindaran Pajak (Xi) berdampak
positif pada Nilai Perusahaan (Y). Nilai Perusahaan (Y) bisa meningkat sebesar 1.110 jika
Penghindaran Pajak (X;) meningkat sejumlah 1%. Skor koefisien regresi ESG Disclosure (X2)
sejumlah 0.263 membuktikkan bahwasannya variabel ESG Disclosure (X2) berdampak positif
pada Nilai Perusahaan (Y). Saat ESG Disclosure (X2) naik sejumlah 1% sehingga Nilai Peru-
sahaan (Y) bisa naik sejumlah 0.263.

Tabel 6 diatas menunjukkan hasil uji t, skor signifikansi sejumlah 0.744 > 0.05. Nilai
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thitung Untuk variabel Penghindaran Pajak yaitu 0.928 <2.01290 atau thiwng < tiabel dan skor sig-
nifikansi 0.358 > 0.05, sehingga Ho diterima serta H, ditolak oleh karena itu tidak ada pengaruh
yang signifikan antara Penghindaran Pajak pada Nilai Perusahaan. Skor thiung pada variabel
Environmental, Social and Governance Disclosure yaitu 0.464 < 2.01290 atau thiung < teabel
dengan skor signifikansi 0.645 > 0.05, sehingga Ho diterima serta H, ditolak oleh karena itu
tidak terdapat dampak yang signifikan antara Environmental, Social and Governance Disclo-

sure pada Nilai Perusahaan.

Uji F
Tabel 6. Hasil Uji F
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 903 2 451 458  .635°
Residual 44319 45 985
Total 45.222 47

Sumber: Data diolah (2024)

Tabel 6 berikut membuktikkan perolehan pengujian nilai Fniung untuk kedua variabel
independen adalah 0.458 < 4.05 atau nilai Fpiwng < Frabel dan nilai signifikansi adalah 0.635 >
0.05, sehingga Ho diterima serta Ha. ditolak, berarti tidak terdapat dampak yang signifikan
antara Penghindaran Pajak dan Environmental, Social and Governance Disclosure pada Nilai

Perusahaan.

Pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut temuan uji t, Penghindaran Pajak tidak dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan.
Terlihat dari nilai t hitung untuk variabel Penghindaran Pajak yaitu 0,928 < 2,01290 ataupun
thitung < ttabel dan nilai signifikansi 0,358 > 0,05, sehinnga Hy diterima serta H, ditolak, sehingga
Penghindaran Pajak tidak mempunyai pengaruh signifikan pada Nilai Perusahaan pada Peru-

sahaan Sektor Energi yang Tercatat di BEI periode 2021-2023.

Penghindaran pajak tidak mempunyai pengaruh dalam nilai perusahaan sebab penghin-
daran pajak sering dianggap sebagai tindakan yang masih wajar karena tetap mematuhi pera-
turan pajak yang ada. Investor cenderung tidak memperhatikan praktik penghindaran pajak
yang perusahaan lakukan, karena lebih fokus pada keuntungan yang dihasilkan oleh peru-

sahaan di masa depan.

Penelitian ini selaras dengan temuan yang sudah dibuktikan oleh Astrela & Putu (2023)
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serta Rajab et al. (2022) yang menyebutkan bahwasannya penghindaran pajak tidak berdampak
pada nilai perusahaan, karena keputusan investor agar berinvestasi di perusahaan tidak akan
dipengaruhi oleh apakah perusahaan melaksanakan penghindaran pajak atau tidak. Apabila
perusahaan melaksanakan penghindaran pajak, investor tidak akan menarik investasi mereka.
Oleh sebab itu perusahaan yang melaksanakan praktik penghindaran pajak tidak akan berdam-

pak dalam meningkatnya nilai perusahaan.

Namun penelitian ini tidak selaras dengan Hipotesis 1 yang mengatakan bahwasannya
penghindaran pajak mempunyai pengaruh positif pada nilai perusahaan serta hasil studi Putri
& Trisnawati (2022) dan Arfiansyah (2021) yang mengatakan bahwa penghindaran pajak

berdampak positif dan signifikan pada nilai perusahaan.

Pengaruh Environmental, Social and Governance Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut hasil uji t, Environmental, Social and Governance Disclosure tidak mempunyai
pengaruh pada Nilai Perusahaan. Berikut disebutkan dengan hasil skor t hitung ESG Disclosure
yaitu 0,464 < 2,01290 atau thiung < twbel dengan skor signifikansi 0,645 > 0,05, sehingga Ho
diterima serta H, ditolak, hasil tersebut bermakna Environmental, Social and Governance Dis-
closure tidak berpengaruh signifikan pada Nilai Perusahaan dalam Perusahaan Sektor Energi

yang Tercatat pada BEI periode 2021-2023.

ESG Disclosure tidak mempunyai pengaruh pada nilai perusahaan karena di Indonesia
khususnya pada perusahaan sektor energi banyak perusahaan masih enggan mengungkapkan
informasi mengenai konsep keberlanjutan. Tidak adanya pengaruh menunjukkan rendahnya
kesadaran perusahaan terhadap penerapan aspek tata kelola, sosial, dan lingkungan yang ber-
laku, sehingga nilai perusahaan tidak terpengaruhi oleh informasi yang disampaikan dalam

pengungkapan tersebut.

Temuan penelitian ini selaras dengan yang telah dilaksanakan oleh Wangi & Aziz (2024),
Christy & Sofie (2023) dan Angela & Sari (2023) yang membuktikan bahwa ESG Disclosure
tidak mempunyai pengaruh pada nilai perusahaan. Perusahaan menganggap bahwa menetap-
kan tujuan selain memaksimalkan laba dapat menghalangi pencapaian keunggulan bersaing
yang berkelanjutan, sehingga praktik ESG Disclosure tidak menjadi prioritas utama dalam
meningkatkan nilai perusahaan karena perusahaan biasanya lebih memilih menggunakan indi-

kator keuangan sebagai acuan guna menaikkan nilai perusahaan (Kartika et al., 2023).
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Namun penelitian ini bertentangan dengan Hipotesis 2 yang mengatakan bahwa ESG
Disclosure memiliki dampak positif pada nilai perusahaan serta hasil studi Adhi & Cahyo-
nowati (2023) serta Kartikasary et al. (2023) yang membuktikan bahwa ESG Disclosure ber-

dampak positif dan signifikan pada nilai perusahaan.

Pengaruh Penghindaran Pajak dan Environmental, Social and Governance Disclosure
Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut temuan pengujian secara simultan, Penghindaran Pajak dan Environmental, So-
cial and Governance Disclosure tidak berdampak pada Nilai Perusahaan. Nilai Fpiung untuk
kedua variabel independen yaitu 0,458 < 4,05 atau nilai Fhitung < Frabel pada skor signifikansi
adalah 0,635 > 0,05, oleh karena itu Ho diterima serta Ha ditolak, sehingga Penghindaran Pajak
dan Environmental, Social and Governance Disclosure tidak berpengaruh signifikan pada

Nilai Perusahaan dalam Perusahaan Sektor Energi yang Tercatat pada BEI periode 2021-2023.

Penghindaran Pajak dan Environmental, Social and Governance Disclosure tidak mem-
punyai dampak yang signifikan pada nilai perusahaan karena investor tidak menjadikan peng-
hindaran pajak dan ESG disclosure sebagai faktor utama dalam pengambilan keputusan inves-
tasi, namun lebih berfokus pada indikator keuangan seperti profitabilitas dan pertumbuhan
pendapatan. Hal ini membukikan bahwa aktivitas perusahaan dalam praktik penghindaran

pajak dan ESG disclosure tidak dapat menyebabkan peningkatan nilai perusahaan.
SIMPULAN

Hasil penelitian dari data yang telah diuji membuktikan bahwa Penghindaran Pajak tidak
mempunyai pengaruh signifikan pada Nilai Perusahaan di perusahaan sektor energi yang ter-
catat dalam BEI periode 2021-2023 artinya perusahaan yang melakukan atau tidak melakukan
penghindaran pajak tidak mempunyai dampak dalam nilai perusahaan. Environmental, Social
and Governance Disclosure tidak berpengaruh signifikan pada Nilai Perusahaan di perusahaan
sektor energi yang tedaftar di BEI periode 2021-2023, artinya adanya peningkatan dan penu-
runan pengungkapan ESG tidak akan berpengaruh dalam nilai perusahaan. Secara simultan
Penghindaran Pajak dan Environmental, Social and Governance Disclosure pada perusahaan
sektor energi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023 tidak berdampak sig-

nifikan pada Nilai Perusahaan.

Penelitian ini diharapkan berguna untuk mahasiswa dan pihak yang membutuhkan
375

Vol. 17, No.2, August 2025, Halaman 366-378 Copyright ©2025, PERMANA

Licensed under [{cc) EEE-NM - Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International
License



https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

PERMANA: Jurnal Perpajakan, Manajemen, dan Akuntansi Pengaruh Penghindaran Pajak dan ..

sebagai cara untuk mengembangkan pemikiran, menambah wawasan dan memperluas penge-
tahuan tentang hal yang diteliti. Penelitian ini mempunyai keterbatasan seperti periode peneli-
tian hanya 3 tahun, objek penelitian yang terbatas dan jumlah sampel hanya berjumlah 16 peru-
sahaan sehingga hasil penelitian kurang menggambarkan kondisi secara keseluruhan. Saran
untuk peneliti selanjutnya yaitu menambahkan atau menggunakan variabel independen rasio
keuangan seperti profitabilitas, sales growth, dan leverage, menambah periode pengamatan
penelitian dan memperluas objek penelitian dari berbagai sektor agar mendapatkan gambaran
mengenai kondisi perusahaan secara menyeluruh terkait nilai perusahaan pada perusahaan di
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