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Abstrak 
Penelitian ini menyelidiki pengaruh perencanaan pajak, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan 
terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di perusahaan LQ45 dari tahun 2018-2022. Penilaian 
perusahaan, yang mencerminkan persepsi investor, sangat penting karena memprediksi kinerja masa 
depan dan mempengaruhi kekayaan pemegang saham. Perencanaan pajak bertujuan untuk 
meminimalkan kewajiban pajak sehingga meningkatkan laba bersih. Struktur modal, yang terdiri dari 
ekuitas dan utang, mempengaruhi stabilitas keuangan dan pertumbuhan perusahaan, sedangkan 
pertumbuhan penjualan menunjukkan daya saing pasar dan potensi pendapatan. Menggunakan data 
sekunder dari Bursa Efek Indonesia, penelitian ini menggunakan analisis kuantitatif dengan Eviews12. 
Hipotesis diuji melalui uji t dan uji F. Hasil penelitian menunjukkan bahwa perencanaan pajak dan 
pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sementara struktur 
modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun, ketika dipertimbangkan bersama, perencanaan 
pajak, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan secara signifikan mempengaruhi nilai perusahaan. 
Hasil ini menekankan pentingnya manajemen keuangan yang optimal dan perencanaan pajak strategis 
dalam meningkatkan penilaian perusahaan dan kepercayaan investor. Studi ini memberikan kontribusi 
pada literatur dengan menyediakan bukti empiris tentang hubungan antara strategi keuangan ini dan 
nilai perusahaan dalam konteks Indonesia. 
Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Perencanaan Pajak, Struktur Modal, Pertumbuhan Penjualan, 
perusahaan LQ45, Manajemen Keuangan, Kepercayaan Investor 
 

Abstract 
This study investigates the impact of tax planning, capital structure, and sales growth on the value of 
companies listed on the LQ45 index from 2018-2022. Company valuation, reflecting investor perception, is 
crucial as it predicts future performance and influences shareholder wealth. Tax planning aims to minimize 
tax liabilities, thereby enhancing net profit. Capital structure, comprising equity and debt, affects financial 
stability and company growth, while sales growth indicates market competitiveness and revenue potential. 
Using secondary data from the Indonesia Stock Exchange, this research employs quantitative analysis with 
Eviews12. The hypotheses are tested through t-tests and F-tests. The findings reveal that tax planning and 
sales growth do not significantly affect company value, while capital structure negatively impacts it. 
However, when considered together, tax planning, capital structure, and sales growth significantly 
influence company value. These results highlight the importance of optimal financial management and 
strategic tax planning in enhancing company valuation and investor confidence. The study contributes to 
the literature by providing empirical evidence on the relationships between these financial strategies and 
company value in the Indonesian context. 
Keywords: Company Value, Tax Planning, Capital Structure, Sales Growth, LQ45 company , Financial 
Management, Investor Confidence 
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PENDAHULUAN 
Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesian Stock Exchange (IDX) merupakan pasar 

modal yang ada di Indonesia. Bursa Efek Indonesia memiliki peranan penting sebagai sarana 
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bagi masyarakat untuk berinvestasi, yang merupakan salah satu alternatif penanaman modal. 
Bagi perusahaan, BEI membantu perusahaan untuk mendapatkan tambahan modal dengan 
cara go public yaitu kegiatan penawaran saham atau efek lainnya yang dilakukan oleh emiten 
(perusahaan yang go public) kepada masyarakat. Tujuan utama pendirian perusahaan adalah 
menghasilkan keuntungan. Namun, bagi perusahaan yang go public, tujuan lain yang sama 
pentingnya adalah meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini dilakukan dengan meningkatkan 
kekayaan pemilik dan pemegang saham yang tercermin dalam harga saham. Tinggi rendahnya 
harga saham mencerminkan penilaian investor. Perusahaan dengan nilai tinggi akan lebih 
dihargai oleh investor, yang pada gilirannya akan meningkatkan nilai perusahaan dan 
pengembalian investasi kepada pemegang saham(Khairunnisa & Lubis, 2023). 

Investor mengharapkan keuntungan dari saham dalam bentuk dividen namun mereka 
juga menyadari risiko kerugian yang mungkin terjadi. Oleh karena itu, mereka melakukan 
pertimbangan yang cermat untuk mengurangi risiko tersebut sebelum memutuskan untuk 
membeli saham. Investor umumnya hanya akan berinvestasi dalam saham jika mereka yakin 
bahwa nilai perusahaan tersebut akan meningkat di masa depan. Kenaikan terus-menerus pada 
perusahaan harga saham LQ45 menunjukkan bahwa saham-saham dalam perusahaan ini 
dipandang positif oleh investor karena dianggap memiliki nilai yang solid. Harga saham 
dianggap sebagai indikator nilai perusahaan, sehingga peningkatan nilai perusahaan 
cenderung meningkatkan harga saham juga. Faktor-faktor internal maupun eksternal 
perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai saham. Beberapa faktor yang penting 
untuk diteliti termasuk perencanaan pajak, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan 
(Astuti et al., 2021). Nilai perusahaan ditentukan oleh harga yang akan diterima oleh pembeli 
jika perusahaan tersebut dijual. Penilaian ini mencerminkan pandangan investor terhadap 
perusahaan ketika memutuskan untuk menjadi perusahaan publik dan menawarkan 
sahamnya. Investor menggunakan penilaian perusahaan untuk memprediksi kinerja masa 
depannya. Ada korelasi erat antara nilai perusahaan dan harga sahamnya. Harga saham yang 
tinggi memungkinkan investor memperoleh keuntungan yang lebih besar. Nilai perusahaan 
penting karena menggambarkan esensi operasinya dan membentuk persepsi investor terhadap 
bisnis tersebut (Chynthiawati & Jonnardi, 2022). 

Nilai perusahaan yang tinggi memiliki kemampuan untuk meningkatkan kepercayaan 
investor terhadap bisnis tersebut, sehingga menjadikannya sangat penting. Nilai bisnis ini 
mencerminkan jumlah yang bersedia dibayar oleh calon pembeli jika perusahaan tersebut 
dijual. Kekayaan yang diperoleh pemilik perusahaan meningkat seiring dengan peningkatan 
nilai perusahaan. Investor mempertimbangkan banyak faktor dalam penilaian perusahaan 
ketika mereka membuat keputusan investasi. Faktor-faktor ini tercermin dalam nilai total 
perusahaan, pertumbuhan nilai bagi pemegang saham, dan harga saham. Kekayaan pemegang 
saham perusahaan meningkat seiring dengan peningkatan nilai perusahaan. Dengan kata lain, 
kenaikan harga saham suatu perusahaan tidak hanya meningkatkan nilainya tetapi juga 
memperkuat kepercayaan pasar, karena hal itu mencerminkan kinerja masa lalu perusahaan 
serta potensinya untuk masa depan (Chynthiawati & Jonnardi, 2022). Adanya fluktuasi harga 
saham pada perusahaan LQ45 yang bervariasi. Hal ini menarik untuk diteliti karena 
mengidentifikasi penyebab naik turunnya nilai perusahaan di Indonesia setelah periode krisis. 
Perusahaan yang mengalami penurunan nilai harus segera melakukan perbaikan untuk 
menghindari penurunan kredibilitas di mata investor. Fluktuasi harga saham tersebut 
menunjukkan bahwa nilai perusahaan-perusahaan ini belum cukup stabil pada periode 2018-
2022. Manajemen perusahaan berusaha untuk memaksimalkan nilai perusahaan dengan 
memenangkan kompetisi di dunia usaha, yang tercermin dari peningkatan nilai investasi dalam 
perusahaan. Salah satu keputusan manajemen yang penting adalah melakukan perencanaan 
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pajak. Perencanaan pajak (Tax Planning) adalah tindakan untuk meminimalkan beban pajak 
tanpa melanggar peraturan, sehingga menghindari pajak yang harus dibayar. Perencanaan 
pajak yang efektif merupakan salah satu faktor penting dalam meningkatkan nilai perusahaan. 
Pada fenomena PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk (Telkom), manajemen yang strategis 
terhadap kewajiban pajak dapat mempengaruhi laba bersih dan efisiensi operasional 
perusahaan. Selama tahun 2022, Telkom mencatatkan kinerja keuangan yang kuat dengan 
EBITDA sebesar Rp78,99 triliun dan laba bersih operasi Rp25,86 triliun, yang masing-masing 
tumbuh 4,3% dan 7,7% YoY. Hal ini menunjukkan bahwa Telkom berhasil mengelola beban 
pajak dengan efektif sehingga dapat memaksimalkan profitabilitas. Pengelolaan pajak yang 
bijak memungkinkan Telkom untuk mengalokasikan lebih banyak dana untuk investasi 
strategis dan pengembangan bisnis, yang pada gilirannya meningkatkan daya saing dan nilai 
perusahaan di mata investor. Struktur modal perusahaan, yang terdiri dari kombinasi antara 
ekuitas dan utang, memainkan peran penting dalam menentukan nilai perusahaan. Telkom 
menunjukkan bagaimana pengelolaan struktur modal yang optimal dapat mendukung 
pertumbuhan perusahaan dan stabilitas keuangan. Dengan total belanja anggaran mencapai 
Rp34,2 triliun atau 23,2% dari total pendapatan, Telkom berhasil memfokuskan investasinya 
pada pengembangan infrastruktur jaringan telekomunikasi. Pendanaan yang berasal dari 
kombinasi antara pendapatan internal dan utang memungkinkan Telkom untuk terus 
berinvestasi dalam teknologi baru dan ekspansi bisnis, tanpa mengorbankan kestabilan 
finansialnya. Hal ini memperkuat posisi Telkom sebagai pemimpin pasar dan meningkatkan 
nilai perusahaan dalam jangka panjang. Pertumbuhan penjualan adalah indikator kunci dalam 
menentukan potensi nilai perusahaan. Selama tahun 2022, Telkom berhasil mencatatkan 
pertumbuhan positif di berbagai segmen bisnisnya, termasuk segmen Mobile dengan 
pendapatan sebesar Rp89,04 triliun yang tumbuh 1,8% YoY, dan segmen Consumer dengan 
pendapatan IndiHome sebesar Rp28,0 triliun yang tumbuh 6,4% YoY. Pertumbuhan ini 
menunjukkan bahwa Telkom mampu menangkap peluang pasar yang ada dan memperluas 
basis pelanggan. Dalam konteks yang lebih luas, peningkatan penjualan ini tidak hanya 
meningkatkan pendapatan perusahaan tetapi juga memperkuat citra merek dan daya tarik 
Telkom sebagai entitas bisnis yang inovatif dan kompetitif di pasar telekomunikasi global. 

Telkom telah mengadopsi strategi "Five Bold Moves" untuk memperkuat posisinya 
sebagai perusahaan telekomunikasi digital global. Inisiatif ini mencakup fokus pada Fixed-
Mobile Convergence (FMC), pengembangan Data Center, dan peningkatan kapabilitas dalam 
layanan B2B Digital IT Services. Sebagai contoh, peluncuran Hyperscale Data Center ke-2 di 
Batam merupakan langkah strategis yang signifikan dalam memperluas kemampuan Telkom 
dalam memenuhi permintaan layanan data center yang terus meningkat. Investasi ini tidak 
hanya mendukung pertumbuhan pendapatan jangka panjang tetapi juga meningkatkan 
kepercayaan investor dan nilai perusahaan, karena menunjukkan komitmen Telkom dalam 
mengembangkan bisnis dengan teknologi canggih dan infrastruktur yang berkualitas tinggi. 
Setiap segmen bisnis Telkom memberikan kontribusi yang signifikan terhadap peningkatan 
nilai perusahaan. Segmen Mobile, melalui Telkomsel, menyumbang pertumbuhan kinerja yang 
stabil dengan pendapatan sebesar Rp89,04 triliun. Sementara itu, Indi Home pada segmen 
Consumer terus berkembang dengan pendapatan mencapai Rp28,0 triliun dan pertumbuhan 
pelanggan yang kuat. Selain itu, kontribusi dari segmen Enterprise dan bisnis tower Mitratel 
juga menunjukkan peningkatan yang substansial. Mitratel, misalnya, mengukuhkan posisinya 
sebagai perusahaan tower terbesar di Asia Tenggara dan mencatatkan pertumbuhan 
pendapatan 12,5% YoY. Diversifikasi dan pertumbuhan yang konsisten di berbagai segmen 
bisnis ini menunjukkan bagaimana Telkom berhasil memanfaatkan setiap peluang untuk 
meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan (Indonesia, 2023). 
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Nilai perusahaan dapat diperhitungkan melalui perencanaan pajak. Sifat perencanaan 
pajak dalam dunia usaha sering kali merupakan upaya untuk mengurangi kewajiban pajak. 
Apabila suatu usaha mempunyai tarif pajak efektif yang lebih tinggi dari tarif yang ditentukan, 
maka akan dilakukan upaya perencanaan pajak untuk meminimalkan pembayaran pajak atas 
keuntungan usaha, sehingga laba setelah pajak dapat ditingkatkan. Hal ini pada akhirnya 
mempengaruhi penilaian nilai perusahaan. Selain itu, nilai suatu perusahaan juga dapat 
dihitung melalui perluasan basis pelanggannya. Pertumbuhan penjualan mengacu pada 
peningkatan pendapatan dari satu periode akuntansi ke periode akuntansi berikutnya. 
Perusahaan yang berhasil mengejar pertumbuhan pendapatan yang kuat biasanya memiliki 
nilai perusahaan yang lebih tinggi. Investor mempertimbangkan faktor-faktor ini ketika 
mengambil keputusan investasi (D. Sari & Irawati, 2021). Perencanaan pajak merupakan tahap 
pertama dalam mengelola kewajiban perpajakan. Pada tahap ini, proses pemahaman dan 
analisis peraturan perpajakan digunakan untuk menentukan jenis strategi pengelolaan 
perpajakan yang paling tepat. Secara umum tujuan utama perencanaan pajak adalah 
mengoptimalkan efisiensi perpajakan dengan mengurangi kewajiban perpajakan. Jika tarif 
pajak efektif suatu perusahaan mendekati nol, hal ini dapat dilihat sebagai tanda bahwa 
perusahaan tersebut telah menerapkan perencanaan pajak yang baik. Semakin rendah tarif 
pajak efektif maka semakin besar tingkat perencanaan pajak yang dilakukan. Tarif pajak efektif 
yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan berhasil mengurangi jumlah pajak yang 
terutang, sehingga laba setelah pajak lebih tinggi dibandingkan sebelum pajak. Tingkat 
perencanaan pajak yang lebih tinggi dalam suatu bisnis dapat memberikan dampak positif 
terhadap keuntungan, pendapatan, harga saham dan pada akhirnya nilai bisnis akan meningkat 
(Christiani et al., 2022). 

Perencanaan pajak merupakan langkah awal dalam pengelolaan perpajakan dan tujuan 
utamanya biasanya untuk mengurangi kewajiban pajak semaksimal mungkin. Perencanaan 
pajak bertujuan untuk mengoptimalkan administrasi perpajakan dengan menggunakan 
peraturan yang berlaku. Meskipun tujuan pembuat undang-undang perpajakan berbeda 
dengan tujuan para perencana pajak, dan pembuat undang-undang pajak pada dasarnya 
berupaya untuk meningkatkan pendapatan setelah pajak. Faktanya, pajak mengurangi 
keuntungan yang dapat dibagikan kepada pemegang saham atau diinvestasikan kembali. Ada 
berbagai cara untuk mengurangi kewajiban perpajakan, baik berdasarkan peraturan 
perpajakan maupun dengan cara-cara yang melanggar peraturan tersebut.(Muslim & Junaidi, 
2020). Struktur modal adalah faktor keuangan yang harus dipertimbangkan oleh manajemen 
ketika sebuah bisnis membutuhkan modal untuk menjaga kinerja dan operasionalnya. 
Menemukan strategi terbaik untuk membentuk dan menjaga nilai ekonomi atau kekayaan 
perusahaan merupakan hal krusial dalam manajemen keuangan. Saat menganalisis struktur 
modal, perlu mempertimbangkan kontribusi modal yang diberikan oleh pemegang saham 
(ekuitas) dibandingkan dengan sumber pendanaan jangka panjang dari pinjaman (hutang 
jangka panjang). Rasio utang terhadap ekuitas (DER), yang pertama kali diusulkan oleh (Astuti 
et al., 2021) adalah alat yang digunakan untuk mengevaluasi struktur modal. 

Penelitian (Astuti et al., 2021) menunjukkan bahwa Struktur Modal tidak mempengaruhi 
nilai perusahaan sedangkan dalam penelitian (Arianti, 2022) menunjukkan bahwa Struktur 
Modal berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Peningkatan pendapatan merupakan 
indikator yang baik dari kinerja masa lalu sebuah perusahaan dan potensinya untuk 
pertumbuhan di masa depan. Tingkat daya saing sebuah perusahaan di pasar juga tercermin 
dalam laju pertumbuhan pendapatannya. Pertumbuhan penjualan yang konsisten 
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki nilai yang signifikan bagi pemegang sahamnya. 
Pertumbuhan penjualan adalah indikator umum yang digunakan oleh investor untuk 
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mengevaluasi potensi perusahaan tempat mereka berinvestasi. Studi menunjukkan bahwa 
pertumbuhan penjualan berdampak positif terhadap penilaian sebuah perusahaan.Namun 
demikian, pertumbuhan penjualan memiliki sedikit pengaruh terhadap penilaian perusahaan 
(Arianti, 2022) 

Pertumbuhan penjualan mengukur perbedaan jumlah penjualan pada periode berjalan 
dibandingkan periode sebelumnya. Pendapatan yang tinggi atau stabil dapat memberikan 
dampak positif terhadap laba suatu perusahaan. Oleh karena itu, manajemen perusahaan 
sering kali mempertimbangkan pertumbuhan pendapatan ketika mengambil keputusan terkait 
struktur modal perusahaan. Ketika penjualan tetap stabil atau tumbuh, hal ini juga berarti 
bahwa laba yang diharapkan perusahaan cenderung stabil atau meningkat, sehingga 
mempengaruhi jumlah ekuitas pemegang saham.. Ekuitas, termasuk saham biasa atau laba 
ditahan, akan cenderung tumbuh seiring dengan peningkatan laba operasional perusahaan, 
yang pada akhirnya akan berkontribusi pada optimalisasi struktur permodalan perusahaan. 
Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya yang menunjukkan variasi signifikan, penelitian ini 
bertujuan untuk menggali lebih dalam fenomena tersebut. Penulis berencana untuk menyusun 
penelitian dengan judul: "Pengaruh Perencanaan Pajak, Struktur Modal, dan Pertumbuhan 
Penjualan terhadap Nilai Perusahaan." Penelitian ini juga akan memperkenalkan kerangka 
kerja baru terkait periode waktu dan variabel yang diteliti. 

Perusahaan LQ45 dipilih sebagai objek penelitian karena perusahaan-perusahaan dalam 
perusahaan ini adalah yang memiliki kinerja terbaik di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaan  
LQ45 mencakup 45 saham dengan likuiditas tinggi, kapitalisasi pasar yang besar, dan 
fundamental yang kuat, yang mencerminkan kondisi pasar saham Indonesia secara 
keseluruhan. Karena perusahaan-perusahaan dalam indeks ini sering menjadi pilihan utama 
bagi investor, baik lokal maupun internasional, fluktuasi nilai perusahaan dalam indeks ini 
memberikan wawasan yang tepat mengenai dinamika pasar dan faktor-faktor yang 
mempengaruhinya. Dengan memilih perusahaan LQ45, penelitian ini diharapkan dapat 
melakukan analisis yang lebih mendalam dan relevan mengenai pengaruh perencanaan pajak, 
struktur modal, dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan. 

Rumusan masalah berdasarkan uraian latar belakang diatas adalah sebagai berikut: 
Apakah Perencanaan Pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan? Apakah Struktur Modal 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan? Apakah Pertumbuhan Penjualan berpengaruh 
terhadap ilai perusahaan? Apakah Perencanaan Pajak, Struktur Modal dan Pertumbuhan 
Penjualan berpengaruh terhadap nilai perusahaan? Tujuan penelitian berdasarkan rumusan 
masalah diatas adalah sebagai berikut: Untuk mengetahui dan memberikan bukti empiris 
pengaruh Perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Untuk mengetahui dan memberikan 
bukti empiris pengaruh Struktur modal terhadap nilai perusahaan. Untuk mengetahui dan 
memberikan bukti empiris pengaruh Pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan. 
Untuk mengetahui dan memberikan bukti empiris pengaruh Perencanaan pajak, struktur 
modal dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan? 
 
Pengembangan Hipotesis 
Pengaruh Perencanaan Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 

Perencanaan pajak merupakan penghematan pajak dengan cara memanfaatkan 
keuntungan perpajakan yang dilakukan secara legal untuk meminimalkan kewajiban 
perpajakan. Perencanaan pajak dilakukan dengan mengumpulkan serta meneliti peraturan 
perpajakan untuk menyaring tindakan penghematan pajak yang dapat dilakukan. Perusahaan 
berupaya melakukan pembayaran pajak paling kecil, dikarenakan dengan melakukan kegiatan 
pembayaran pajak dapat mengurangi tingkat kemampuan ekonomi perusahaan atau pemilik 
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perusahaan. sehingga mendorong manajemen dan pemilik perusahaan untuk meminimalkan 
beban pajak yang akan dibayarkan kepada pemerintah dengan melakukan pembayaran payak 
yang sebaik mungkin (Christiani et al., 2022) Penelitian yang dilakukan oleh (Habibah & Aisyah 
Margie, 2021) yang menyatakan bahwa perencanaan pajak berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Begitu pula dengan penelitian yang dilakukan oleh (Christiani et al., 2022). 
Adapun hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: H1: Perencanaan pajak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Struktur modal menunjukkan perbandingan antara modal utang dan modal ekuitas, yang 
merupakan aspek penting bagi setiap bisnis karena berdampak langsung pada kondisi 
keuangan perusahaan. Perusahaan dengan aset fisik yang besar cenderung lebih banyak 
menggunakan utang dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki banyak aset tidak 
berwujud, meskipun perusahaan dengan aset tidak berwujud memiliki potensi pertumbuhan 
yang lebih tinggi. Prospek keuntungan perusahaan yang hanya bergantung pada reputasi tetapi 
tidak didukung oleh aset fisik yang memadai sulit diprediksi. Ada kompromi antara biaya dan 
manfaat penggunaan utang. Semakin tinggi proporsi utang, semakin besar keuntungan pajak 
yang dapat diperoleh, tetapi juga semakin besar risiko kebangkrutan (Ramdhonah et al., 2019). 
Menurut (Fallis, A.GNursalam2021, 2021), semakin tinggi nilai rasio DER maka semakin tinggi 
pendanaan yang diberikan kreditur terhadap perusahaan melalui hutang, maka semakin sulit 
perusahaan mendapatkan pendanaan karena dikhawatirkan tidak mampu untuk menutupi 
hutang – hutang tersebut. Maka nilai perusahaan akan turun jika nilai rasio DER tinggi. Teori 
ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Nurhayati et al., 2020) menunjukkan 
bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Adapun hipotesis dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: H2: Struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. 
 
Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan 

Pertumbuhan penjualan merupakan selisih antara jumlah penjualan tahun ini dengan 
dengan tahun sebelumnya dibandingkan dengan tahun sebelumnya. Jika pertumbuhan 
penjualan menunjukkan peningkatan akan berdampak positif terhadap keuntungan peusahaan 
perusahaan. Hal ini menjadi pertimbangan para investor dalam mengambil keputusan investasi 
(Elisa & Amanah, 2021). Menurut (Arianti, 2022) menyatakan bahwa Pertumbuhan penjualan 
menggambarkan tentang keberhasilan operasional perusahaan di periode masa lalu dan dapat 
dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan dimasa yang akan datang. Pertumbuhan penjualan 
memiliki peranan yang penting dalam menilai dalam menilai sebuah perusahaan. Dengan 
mengetahui seberapa besar pertumbuhan penjualan, perusahaan dapat memprediksi seberapa 
besar keuntungan yang akan di dapatkan. perusahaan yang mempunyai pertumbuhan 
penjualan yang tinggi cenderung membutuhkan pendanaan yang besar. sumber pendanaan 
bisa dari internal perusahaan seperti laba ditahan atau sumber pendanaan dari eksternal 
perusahaan seperti utang. H3: Pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
 

Pengaruh Perencanaan Pajak, Struktur Modal Dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap 
Nilai Perusahaan 

Berdasarkan penelitian yang telah diperoleh mengenai pengaruh perencanaan pajak, 
struktur modal dan pertumbuhan penjualan, pernyataan ini di dukung oleh hasil penelitian 
(Christiani et al., 2022) Perencanaan pajak adalah upaya penghematan pajak secara legal untuk 
meminimalkan kewajiban perpajakan. Ini dilakukan dengan mengkaji peraturan perpajakan 
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untuk menemukan peluang penghematan pajak. Perusahaan berusaha membayar pajak 
seminimal mungkin karena pembayaran pajak mengurangi kapasitas ekonomi perusahaan 
atau pemiliknya. Oleh karena itu, manajemen dan pemilik perusahaan terdorong untuk 
meminimalkan beban pajak dengan cara yang legal dan optimal. Penelitian Fallis, A. G Nursalam 
(2021), semakin tinggi rasio DER (Debt to Equity Ratio), semakin tinggi pula pendanaan yang 
diberikan oleh kreditur melalui utang. Hal ini dapat membuat perusahaan kesulitan 
mendapatkan pendanaan tambahan karena kekhawatiran akan ketidakmampuan perusahaan 
untuk melunasi utang-utang tersebut, yang pada akhirnya dapat menurunkan nilai perusahaan. 
Penelitian oleh Nurhayati et al. (2020) juga menunjukkan bahwa struktur modal memiliki 
dampak negatif terhadap nilai perusahaan. Dan hasil penelitian Elisa & Amanah (2021) 
menjelaskan bahwa pertumbuhan penjualan diukur dari perbedaan antara jumlah penjualan 
tahun ini dengan tahun sebelumnya. Pertumbuhan penjualan yang positif berdampak baik pada 
keuntungan perusahaan dan menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam mengambil 
keputusan investasi. Arianti (2022) menambahkan bahwa pertumbuhan penjualan 
mencerminkan keberhasilan operasional perusahaan di masa lalu dan dapat digunakan untuk 
memprediksi pertumbuhan di masa depan. Pertumbuhan penjualan yang tinggi menunjukkan 
potensi keuntungan yang lebih besar dan biasanya membutuhkan pendanaan yang signifikan, 
baik dari sumber internal seperti laba ditahan maupun dari sumber eksternal seperti utang. 
H4: Perencanaan pajak,struktur modal dan pertumbuhan penjualan berpengaruh secara 
bersama sama terhadap nilai perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian dalam penelitian ini adalah kuantitatif, yaitu jenis data yang dapat diukur 
atau dihitung secara langsung, yang berupa informasi atau penjelasan yang dinyatakan dengan 
bilangan atau berbentuk angka (Hanum & Faradila, 2022). Penelitian ini dilakukan dengan 
tujuan untuk menjelaskan hubungan antara variabel independen (Perencanaan Pajak, Struktur 
Modal Dan Pertumbuhan Penjualan) dan variabel dependen (Nilai Perusahaan) serta variabel 
dengan menguji hipotesis yang telah dirumuskan sebelumnya. Penelitian ini menguji tentang 
Pengaruh Perencanaan Pajak,Struktur Modal Dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai 
Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar pada Perusahaan saham LQ45 pada tahun 2018-
2022 dengan menggunakan data sekunder. Data sekunder yaitu data yang telah dikumpulkan 
untuk maksud selain menyelesaikan masalah yang sedang dihadapi. Sumber data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diambil dari website resmi Bursa 
Efek Indonesia www.idx.co.id. 
 
Populasi dan Sampel 

Menurut Prof. Dr. Sugiyono (2017:80) dalam (Perdana & Mulyadi, 2023) Populasi adalah 
wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek yang mempunyai kuantitas dan 
karakteristik tertentu yang di tetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulan. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar 
pada Indeks saham LQ45 pada tahun 2018-2022 yang berjumlah 10 perusahaan di mana 
jumlah pengambilan sampel yang akan digunakan menggunakan teknik purposive sampling 
yang memenuhi kriteria di website www.idx.co.id. Sampel yaitu bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh suatu populasi. Ukuran sampel yang layak dalam penelitian 
adalah antara 30 sampai dengan 500 Sugiyono (2018) dalam (Sutrisno et al., 2022). Pemilihan 
sampel penelitian didasarkan pada metode purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel 
dengan pertimbangan tertentu. Diperoleh sebanyak 10 perusahaan dengan 5 tahun periode 
penelitian sehingga data penelitian ini berjumlah 50 pengamatan. 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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Teknik Pengumpulan Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder yaitu data 

yang langsung dikumpulkan oleh peneliti sebagai penunjang dari sumber pertama. Dapat juga 
dikatakan data yang tersusun dalam bentuk dokumen - dokumen. Dalam penelitian ini, yang 
menjadi sumber data sekunder adalah artikel, jurnal, dan literatur yang terkait. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang didapat dari laporan keuangan dan 
laporan tahunan (anual report) dari perusahaan-perusahaan yang memenuhi kriteria sampel 
periode 2018 - 2022. Data tersebut diperoleh dari website resmi masing-masing perusahaan 
dan website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yang dapat diakses pada domain www.idx.co.id. 
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu: 
1. Studi Kepustakaan. Studi kepustakaan adalah teknik pengumpulan data dengan 

mengadakan studi penelaahan terhadap buku-buku, literatur-literatur, catatan-catatan, dan 
laporan-laporan yang ada hubungannya dengan masalah yang dipecahkan. 

2. Dokumentasi. Dokumentasi merupakan suatu cara yang digunakan untuk memperoleh data 
dan informasi dalam bentuk buku, arsip, dokumen, tulisan angka dan ambar yang berupa 
laporan serta keterangan yang dapat mendukung penelitian (Arga Surya Wira et al., 2022). 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Berdasarkan hasil penelitian pada variabel independen yaitu Perencanaan Pajak, Struktur 
Modal Dan Pertumbuhan Penjualan terhadap variabel dependen yaitu Nilai perusahaan yang 
telah dilakukan dengan menggunakan eviews12 secara simultan dan parsial. Berikut 
pembahasan hasil penelitian: 
 
Pengaruh Perencanaan Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji T, variabel Perencanaan Pajak memiliki nilai Thitung sebesar 
-1,284595, yang lebih kecil dari nilai Ttabel sebesar 2,01174. Dengan tingkat signifikansi sebesar 
0,2054 yang lebih besar dari 0,05. maka H1 diterima. Hal ini menunjukkan bahwa perencanaan 
pajak tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan 
bahwa nilai perusahaan tidak selalu dipengaruhi oleh seberapa baik perencanaan pajak yang 
dilakukan. Investor sering kali tidak memberi perhatian besar pada jumlah pajak yang dibayar 
oleh perusahaan karena pengetahuan mereka tentang praktik perencanaan pajak terbatas. 
Mereka cenderung menganggap bahwa perencanaan pajak bisa menimbulkan risiko, seperti 
meningkatkan kecurigaan otoritas pajak terhadap perusahaan. Ini berpotensi memicu 
pemeriksaan pajak yang dapat menyebabkan biaya tambahan bagi perusahaan dan pada 
akhirnya mengurangi laba perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian 
(D. Sari & Irawati, 2021) penelitian ini menunjukkan bahwa Perencanaan Pajak tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tetapi sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
(Habibah & Aisyah Margie, 2021). Perencanaan Pajak tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan, dikarenakan semakin tinggi aktivitas perencanaan pajak yang dilakukan 
perusahaan, maka semakin menurun nilai perusahaan dan juga memberikan dampak kurang 
baik untuk perusahaan yang akan dianggap tidak menaati peraturan perpajakan dalam 
memenuhi kewajibannya. Teori yang relevan dalam penelitian ini adalah teori agensi, yang 
menyatakan bahwa biaya pemeriksaan menciptakan biaya agensi. Biaya ini merupakan 
kerugian ekonomi yang dialami pemilik modal akibat ketidakseimbangan informasi antara 
mereka dan agen yang bertindak atas nama mereka. Perubahan dalam perencanaan pajak tidak 
mempengaruhi nilai perusahaan. Investor biasanya tidak mempertimbangkan besar kecilnya 
pajak yang dibayar karena pengetahuan mereka tentang perencanaan pajak terbatas. Mereka 
berpendapat bahwa perencanaan pajak dapat membawa risiko, seperti menimbulkan 
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kecurigaan dari pemerintah terhadap perusahaan, yang bisa berujung pada pemeriksaan pajak 
dan biaya tambahan yang mengurangi laba perusahaan. 
 
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil T, variabel Struktur Modal memiliki nilai Thitung sebesar -2.798119, 
yang lebih kecil dibandingkan nilai Ttabel sebesar 2.01174, dengan tingkat signifikansi sebesar 
0.0075 yang lebih kecil dari 0,05. Sebagai hasilnya, H0 diterima, yang berarti bahwa struktur 
modal memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa 
perusahaan dengan struktur modal yang tidak stabil dapat mengakibatkan penurunan nilai 
perusahaan. Tingginya penggunaan utang dapat membuat investor menganggap bahwa 
perusahaan menghadapi masalah keuangan dan risiko kebangkrutan. Akibatnya, nilai 
perusahaan dapat menurun di mata investor. Teori yang relevan untuk menjelaskan hal ini 
adalah teori sinyal, di mana manajemen memberikan indikasi kepada investor melalui laporan 
keuangan tentang tingkat utang dan modal yang dimiliki perusahaan. Dalam penelitian ini, 
struktur modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), yang membandingkan jumlah utang 
dengan ekuitas perusahaan. Hasil penelitiaan ini sejalan dengan teori yang telah dijelaskan dan 
memiliki arah yang sama yaitu berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh (Arianti, 2022) menyatakan bahwa perusahaan dengan struktur 
modal yang tidak sehat dapat mengurangi nilai perusahaan. Penggunaan utang yang tinggi 
dapat menyebabkan persepsi bahwa perusahaan menghadapi kesulitan keuangan dan risiko 
kebangkrutan, yang kemudian menurunkan kepercayaan investor dan nilai perusahaan di 
pasar. Teori yang relevan dalam konteks ini adalah teori sinyal, di mana manajemen 
perusahaan memberikan petunjuk kepada investor melalui laporan keuangan tentang tingkat 
hutang dan modal perusahaan. Namun tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Anggita & Hari Stiawan, 2023) Hasil variabel struktur modal menunjukkan pengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, dengan meningkatnya tingkat struktur modal dalam 
suatu perusahaan, nilai perusahaan juga cenderung meningkat. 
 
Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap nilai perusahaan 

Berdasarkan hasil uji T, variabel Pertumbuhan Penjualan memiliki nilai Thitung sebesar -
1,937965, yang lebih kecil dari nilai Ttabel sebesar 2,01174. Dengan tingkat signifikansi sebesar 
0,0588 yang lebih besar dari 0,05. maka H1 diterima. Hal ini menunjukkan bahwa Pertumbuhan 
penjualan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Pertumbuhan 
penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan karena peningkatan 
penjualan belum tentu mencerminkan efektivitas perusahaan dalam mengelola sumber daya 
dan asetnya untuk menciptakan nilai yang tinggi. Meskipun perusahaan mengalami 
pertumbuhan penjualan, hal ini tidak selalu diikuti dengan peningkatan nilai perusahaan yang 
proporsional. Hasil penelitiaan ini sejalan dengan teori yang telah dijelaskan dan memiliki arah 
yang sama yaitu pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh (Karlinda et al., 2021) Hal ini menunjukkan bahwa 
peningkatan nilai perusahaan dapat disebabkan oleh pertumbuhan penjualan yang terlihat dari 
pendapatan perusahaan sebelum dikurangi biaya-biaya lainnya. Namun, peningkatan 
penjualan tidak selalu berarti peningkatan laba, bahkan bisa sebaliknya, laba dapat menurun. 
Penurunan laba tersebut dapat menyebabkan nilai perusahaan tidak meningkat. Menurut 
penulis, pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
karena semakin besar pertumbuhan penjualan, semakin besar pula biaya-biaya yang harus 
dikeluarkan oleh perusahaan. Selain itu, peningkatan pertumbuhan penjualan belum tentu 
diikuti oleh peningkatan laba perusahaan. Dalam konteks teori sinyal, hal ini berarti bahwa 
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sinyal positif dari peningkatan penjualan tidak selalu diterjemahkan menjadi sinyal positif bagi 
peningkatan nilai perusahaan. Namun tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Arianti, 2022) Hasil variabel pertumbuhan penjualan menunjukkan pengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan meskipun peningkatan penjualan tidak selalu berarti 
peningkatan laba langsung karena biaya yang mungkin juga meningkat, dalam jangka panjang, 
perusahaan yang terus-menerus meningkatkan penjualannya sering kali lebih mampu 
beradaptasi dengan pasar, berinovasi, dan mempertahankan pertumbuhan, yang pada 
akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan. 
 
Pengaruh Perencanaan Pajak,Struktur Modal dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap 
Nilai Perusahaan 

Nilai Fhitung adalah 5,357067 dengan tingkat signifikansi (F-statistic) sebesar 0,003003 
berdasarkan temuan penelitian. Sebaliknya, Fhitung > Ftabel (5,357067 > 2,80) dan tingkat 
signifikansi < 0,05 (0,003005 < 0,05) ditunjukkan oleh nilai Ftabel sebesar 2,80. Hal ini 
mengindikasikan bahwa secara keseluruhan, perencanaan pajak, struktur modal, dan 
pertumbuhan penjualan memiliki dampak yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan 
demikian, dapat disimpulkan bahwa variabel independen (X) berpengaruh secara signifikan 
secara simultan terhadap variabel dependen (Y). 
 
KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh perencanaan Pajak,Struktur Modal 
Dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan LQ45 yang terdaftar 
di bursa efek Indonesia (BEI) periode 2018 – 2022,dengan sampel sebanyak 10 perusahaan 
atau 50 data penelitian yang dianalisis menggunakan analisis statistic Eviews12 dengan analisis 
regresi data panel. Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dengan menggunakan 
Eviews12 terhadap variabel independen yaitu perencanaan pajak, struktur modal, dan 
pertumbuhan penjualan terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan (Y),maka dapat 
diambil kesimpulan sebagai berikut: Perencanaan pajak tidak berpengaruh terhadap Nilai 
perusahaan; Struktur modal berpengaruh negatif terhadap Nilai perusahaan; Pertumbuhan 
penjualan tidak berpengaruh terhadap Nilai perusahaan; Perencanaan Pajak, Struktur Modal, 
dan Pertumbuhan Penjualan Secara simultan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Keterbatasan penelitian: Setelah penelitian ini selesai, terdapat beberapa keterbatasan 
yang perlu diperhatikan oleh peneliti selanjutnya untuk penyempurnaan penelitian. 
Keterbatasan tersebut antara lain: Penelitian ini memiliki keterbatasan dalam pemilihan 
populasi, hanya mencakup 45 perusahaan LQ45 selama periode 2018-2022. Sampel yang 
digunakan hanya terdiri dari 10 perusahaan dengan 50 data, sehingga tidak cukup untuk 
menggeneralisasi hasil yang lebih luas. Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel 
independen yaitu perencanaan pajak, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan. Padahal, 
masih banyak variabel independen lainnya yang juga berpengaruh terhadap variabel 
dependen, yaitu nilai perusahaan, yang tidak digunakan dalam penelitian ini. 

Adapun penelitian ini akan bermanfaat bagi pihak-pihak tertentu yang memanfaatkan 

sesuai dengan tujuannya, maka saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut: Saran bagi 

perencanaan Pajak terhadap nilai perusahaan: Strategi pajak harus mempertimbangkan 

penghematan jangka panjang dan menghindari risiko audit, guna menjaga stabilitas dan 

reputasi perusahaan. Saran bagi Struktur Modal terhadap nilai perusahaan: Hindari 

ketergantungan berlebihan pada utang, terutama di kondisi pasar yang tidak menentu, untuk 

mengurangi risiko kebangkrutan dan menjaga nilai perusahaan. Saran bagi Pertumbuhan 

Penjualan terhadap nilai perusahaan: Pastikan pertumbuhan penjualan diikuti oleh 
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peningkatan laba dengan mengelola biaya secara efektif, sehingga meningkatkan nilai 

perusahaan. 
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