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Abstrak 

Perkembangan tuntutan terhadap transparansi dan tanggung jawab perusahaan mendorong 
perusahaan untuk meningkatkan sustainability reporting. Namun, pengungkapan keberlanjutan belum 
tentu secara langsung meningkatkan nilai perusahaan dan dapat berkaitan dengan bagaimana 
perusahaan menjalankan kebijakan perpajakannya. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh sustainability reporting terhadap penghindaran pajak dan nilai perusahaan serta menguji 
peran penghindaran pajak dalam memediasi hubungan sustainability reporting terhadap nilai 
perusahaan. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder perusahaan 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. Metode regresi data panel dipilih 
karena mampu menguji hubungan antarvariabel dengan mempertimbangkan perbedaan karakteristik 
perusahaan dan periode pengamatan, sedangkan pengujian mediasi dilakukan menggunakan Sobel test. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa sustainability reporting tidak berpengaruh terhadap 
penghindaran pajak dan nilai perusahaan, sedangkan penghindaran pajak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Penghindaran pajak juga terbukti memediasi pengaruh sustainability reporting terhadap 
nilai perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa pengaruh sustainability reporting terhadap nilai 
perusahaan dapat terbentuk melalui kebijakan perpajakan perusahaan, bukan melalui hubungan 
langsung. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan proksi penghindaran pajak dan ukuran 
kualitas sustainability reporting yang lebih beragam serta memperluas objek penelitian pada sektor 
lainnya. 
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PENDAHULUAN 
Sektor perbankan memiliki posisi strategis dalam perekonomian karena bank tidak hanya 

berfungsi sebagai lembaga intermediasi keuangan, tetapi juga menjadi salah satu pihak yang 
berperan dalam mengarahkan aliran dana kepada berbagai kegiatan ekonomi. Posisi tersebut 
menyebabkan aktivitas perbankan memiliki keterkaitan yang semakin kuat dengan isu 
keberlanjutan. Bank tidak hanya dituntut untuk menjaga kinerja keuangan dan stabilitas usaha, 
tetapi juga memperhatikan aspek lingkungan, sosial, tata kelola, serta dampak dari keputusan 
pembiayaan yang dilakukan. Oleh karena itu, tuntutan terhadap transparansi mengenai praktik 
keberlanjutan pada sektor perbankan semakin meningkat. Perhatian tersebut terlihat dari 
semakin kuatnya regulasi keuangan berkelanjutan di Indonesia. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 
melalui (POJK Nomor 51/POJK.03/2017, n.d.) mewajibkan lembaga jasa keuangan untuk 
menerapkan prinsip keuangan berkelanjutan, menyusun Rencana Aksi Keuangan 
Berkelanjutan, serta menyampaikan Laporan Keberlanjutan (Sustainability Report). Bagi sektor 
perbankan, OJK juga telah menyediakan pedoman teknis yang secara khusus menjelaskan 
penerapan keuangan berkelanjutan, termasuk mengenai penyusunan dan isi Laporan 
Keberlanjutan. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa laporan keberlanjutan pada sektor 
perbankan tidak lagi sekadar menjadi bentuk komunikasi sukarela, tetapi telah menjadi bagian 
dari kerangka regulasi dan tata kelola industri. 
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Fenomena tersebut semakin terlihat dalam perkembangan praktik pengungkapan 
keberlanjutan bank di Indonesia. Penelitian Hartanto et al. menunjukkan bahwa kewajiban 
penyampaian laporan keberlanjutan pada sektor perbankan Indonesia mulai berlaku sejak 
2019 dan perubahan tersebut mendorong perkembangan praktik pelaporan keberlanjutan 
pada bank. Penelitian Hartanto et al (2022) juga menunjukkan bahwa meskipun sejumlah bank 
telah menyajikan pengungkapan ESG secara terstruktur, sebagian bank masih memiliki 
pengungkapan yang kurang mendalam dan minim informasi kuantitatif, terutama pada aspek 
lingkungan dan tata kelola. Penelitian tersebut juga menemukan bahwa bank berukuran lebih 
besar cenderung memiliki laporan keberlanjutan yang lebih terstruktur dan transparan. 
Fenomena tersebut menarik karena keberadaan kewajiban pelaporan tidak selalu berarti 
bahwa seluruh informasi keberlanjutan memiliki kedalaman dan kualitas yang sama. Kajian 
sistematis (Papafloratos & Pantazi, 2025) terhadap 171 artikel menunjukkan bahwa regulasi 
keberlanjutan secara umum dapat meningkatkan kualitas, kredibilitas, dan komparabilitas 
laporan keberlanjutan, tetapi perkembangan regulasi juga menghadirkan persoalan mengenai 
kompleksitas dan kualitas implementasinya. Bahkan, kajian tersebut menunjukkan bahwa 
pada beberapa negara, peningkatan kewajiban pelaporan belum selalu menghasilkan 
peningkatan kualitas pengungkapan secara substantif. Dengan demikian, keberadaan laporan 
keberlanjutan perlu dilihat tidak hanya dari keberadaannya, tetapi juga dari informasi dan 
perilaku perusahaan yang mendasarinya. 

Bagi bank, isu tersebut menjadi semakin penting karena aktivitas keberlanjutan tidak 
hanya berkaitan dengan kegiatan operasional internal. Keputusan bank dalam menyalurkan 
kredit dan pembiayaan dapat memberikan dampak yang lebih luas terhadap kegiatan ekonomi. 
Oleh sebab itu, informasi mengenai tata kelola, risiko keberlanjutan, pembiayaan 
berkelanjutan, hubungan dengan pemangku kepentingan, serta kontribusi ekonomi menjadi 
bagian penting dalam menilai bagaimana bank menjalankan tanggung jawabnya. 
Perkembangan terbaru juga menunjukkan bahwa OJK masih menilai perlunya penguatan 
implementasi keberlanjutan pada industri perbankan. Melalui Banking Sustainability Maturity 
Assessment Report SMART (2025), OJK memetakan kematangan sektor perbankan dalam 
aspek tata kelola, strategi, manajemen risiko, pembiayaan berkelanjutan, pengungkapan, dan 
kapasitas internal. Hasil pemetaan menunjukkan adanya perkembangan komitmen dan tata 
kelola keberlanjutan, tetapi masih diperlukan penguatan dalam integrasi risiko iklim dan 
keberlanjutan ke dalam manajemen risiko serta penyelarasan strategi bisnis dengan target 
transisi.  

Di sisi lain, keberlanjutan perusahaan tidak hanya berkaitan dengan lingkungan dan 
sosial, tetapi juga mencakup tanggung jawab ekonomi perusahaan kepada negara. Salah satu 
bentuk tanggung jawab tersebut adalah pemenuhan kewajiban perpajakan. Pajak merupakan 
kontribusi perusahaan kepada negara yang kemudian digunakan untuk mendukung 
penyediaan layanan publik dan pembangunan ekonomi. Oleh karena itu, perilaku perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban perpajakannya menjadi bagian yang relevan dalam melihat 
konsistensi antara komitmen keberlanjutan dan praktik bisnis perusahaan. Struyfs & Thijssens, 
(2026) menempatkan pembayaran pajak sebagai bagian dari tanggung jawab perusahaan 
terhadap pemangku kepentingan karena penerimaan pajak berkontribusi terhadap 
kepentingan sosial yang lebih luas. Keterkaitan antara keberlanjutan dan perpajakan semakin 
nyata dengan berkembangnya GRI 207: Tax sebagai standar pengungkapan perpajakan dalam 
laporan keberlanjutan. GRI 207 memperluas cakupan informasi keberlanjutan dengan 
memasukkan pendekatan pajak, tata kelola dan manajemen risiko perpajakan, keterlibatan 
pemangku kepentingan, serta informasi perpajakan berdasarkan wilayah. Dalam penelitian 
Boer et al. (2025), penerapan GRI 207 dikaitkan dengan perubahan strategi pajak dan sistem 
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pengelolaan kepatuhan pajak perusahaan. Pengaruh transparansi terhadap perilaku pajak juga 
menjadi lebih terlihat ketika perusahaan menyampaikan informasi country-by-country 
reporting. Hal tersebut memperlihatkan bahwa persoalan perpajakan semakin ditempatkan 
dalam kerangka tanggung jawab dan transparansi keberlanjutan perusahaan. 

Namun, hubungan antara laporan keberlanjutan dan perilaku perpajakan tidak selalu 
berjalan dalam arah yang sederhana. Hardeck et al. (2024) menemukan bahwa penerapan GRI 
207 berkaitan dengan peningkatan effective tax rate perusahaan sekitar 1–2 poin persentase, 
yang mengindikasikan berkurangnya kecenderungan penghindaran pajak setelah 
meningkatnya transparansi perpajakan. Sebaliknya, Nasih et al. (2024) menunjukkan bahwa 
laporan keberlanjutan dapat digunakan sebagai bentuk impression management dalam konteks 
penghindaran pajak. Pengungkapan keberlanjutan yang positif dengan demikian belum tentu 
sepenuhnya menggambarkan perilaku perusahaan yang bertanggung jawab. Fenomena 
tersebut memperlihatkan adanya kemungkinan perbedaan antara apa yang diungkapkan 
perusahaan dan bagaimana perusahaan berperilaku. Perusahaan dapat menyampaikan 
komitmen terhadap keberlanjutan melalui berbagai informasi sosial, lingkungan, dan tata 
kelola, tetapi pada saat yang sama memiliki strategi perpajakan yang berbeda. Hossain et al. 
(2025) juga menjelaskan bahwa hubungan antara tanggung jawab sosial dan penghindaran 
pajak memiliki dua perspektif. Dari perspektif pertama, pembayaran pajak dipandang sebagai 
bentuk tanggung jawab sosial karena pajak digunakan untuk meningkatkan kesejahteraan 
masyarakat. Dari perspektif lainnya, penghindaran pajak dapat menghasilkan sumber daya 
yang kemudian dapat dialokasikan kembali untuk aktivitas yang dianggap bertanggung jawab 
secara sosial. Perbedaan perspektif tersebut membuat perilaku perpajakan menjadi bagian 
yang menarik untuk dikaitkan dengan informasi keberlanjutan. 

Persoalan tersebut kemudian menjadi relevan ketika dikaitkan dengan nilai perusahaan. 
Laporan keberlanjutan memberikan informasi nonkeuangan yang dapat digunakan investor 
untuk menilai bagaimana perusahaan mengelola risiko, mempertahankan hubungan dengan 
pemangku kepentingan, dan mempersiapkan keberlangsungan usaha dalam jangka panjang. 
Sustainability reporting juga berpotensi meningkatkan transparansi, kredibilitas, dan reputasi 
perusahaan di mata pemangku kepentingan. Penelitian mengenai keberlanjutan menunjukkan 
bahwa pelaporan dapat memberikan manfaat melalui peningkatan transparansi dan 
kredibilitas perusahaan. Namun, informasi keberlanjutan baru akan memiliki nilai bagi 
investor apabila dipandang kredibel dan mencerminkan kondisi perusahaan yang sebenarnya. 
Hal tersebut penting bagi sektor perbankan karena kepercayaan merupakan bagian 
fundamental dalam hubungan bank dengan pemangku kepentingannya. Investor tidak hanya 
menilai kemampuan bank menghasilkan laba, tetapi juga mempertimbangkan kualitas tata 
kelola, pengelolaan risiko, reputasi, dan keberlanjutan model bisnisnya. Penelitian terbaru 
pada sektor perbankan Indonesia menunjukkan bahwa masih terdapat variasi dalam 
kedalaman pengungkapan ESG ant bank, dengan aspek lingkungan dan tata kelola tertentu 
masih relatif kurang diungkapkan secara mendalam. Dengan kondisi tersebut, laporan 
keberlanjutan dapat menjadi salah satu sumber informasi yang digunakan pasar untuk 
membentuk persepsi terhadap kualitas dan prospek bank. 

Di sisi lain, penghindaran pajak dapat memberikan konsekuensi ekonomi sekaligus 
reputasional bagi perusahaan. Penghematan pajak dapat memberikan tambahan sumber daya 
bagi perusahaan dan berpotensi mendukung peningkatan nilai ekonomi. Namun, ketika 
penghindaran pajak dipandang sebagai perilaku oportunistik atau tidak konsisten dengan 
tanggung jawab perusahaan, praktik tersebut dapat menimbulkan risiko reputasi dan 
memengaruhi persepsi investor. El Ghoul et al. (2026) menjelaskan bahwa penghindaran pajak 
dapat memiliki dua konsekuensi terhadap nilai perusahaan, yaitu meningkatkan nilai melalui 
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peningkatan arus kas yang tersedia bagi pemegang saham atau justru menurunkan nilai apabila 
mencerminkan oportunisme manajerial dan pengambilan manfaat pribadi. Dengan demikian, 
hubungan antara laporan keberlanjutan, perilaku perpajakan, dan nilai perusahaan menjadi 
semakin menarik untuk diperhatikan. Laporan keberlanjutan dapat membangun persepsi 
mengenai transparansi dan tanggung jawab perusahaan, sementara perilaku perpajakan dapat 
memberikan gambaran yang berbeda mengenai bagaimana tanggung jawab ekonomi tersebut 
dijalankan. Kondisi ini menunjukkan bahwa nilai yang diberikan investor terhadap laporan 
keberlanjutan tidak hanya bergantung pada banyaknya informasi yang disampaikan, tetapi 
juga pada konsistensi antara informasi tersebut dan perilaku perusahaan. Dalam konteks 
perbankan yang memiliki tingkat regulasi dan tuntutan akuntabilitas tinggi, hubungan tersebut 
menjadi semakin relevan untuk dikaji. 

Fenomena pada sektor perbankan Indonesia menunjukkan bahwa kewajiban dan 
perhatian terhadap laporan keberlanjutan terus meningkat, tetapi kualitas dan kedalaman 
pengungkapan ant bank masih bervariasi. Pada saat yang sama, isu perpajakan semakin masuk 
ke dalam agenda keberlanjutan melalui perkembangan GRI 207, sementara literatur 
menunjukkan bahwa pengungkapan keberlanjutan dapat berkaitan dengan perilaku 
perpajakan dengan arah yang berbeda. Kondisi tersebut memberikan dasar untuk melihat 
laporan keberlanjutan bukan hanya sebagai dokumen pengungkapan, tetapi sebagai bagian 
dari mekanisme yang dapat berkaitan dengan perilaku perusahaan dan bagaimana pasar 
menilai perusahaan tersebut. Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini mengangkat 
perspektif “Dari Laporan Keberlanjutan ke Nilai Perusahaan: Peran Strategis Penghindaran 
Pajak” dengan menempatkan penghindaran pajak sebagai mekanisme yang menghubungkan 
laporan keberlanjutan dengan nilai perusahaan. Penelitian dilakukan pada perusahaan sektor 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018–2024. Pendekatan ini 
diharapkan dapat memberikan pemahaman mengenai bagaimana informasi keberlanjutan 
tidak hanya berkaitan dengan transparansi perusahaan, tetapi juga dengan perilaku ekonomi 
perusahaan dan konsekuensinya terhadap penilaian pasar. 
 

Landasan teori dan hipotesis 
Pengaruh Sustainability Reporting terhadap Tax Avoidance 

Dalam konteks perpajakan, kepentingan stakeholder tidak hanya berkaitan dengan 
kinerja ekonomi perusahaan, tetapi juga dengan bagaimana perusahaan menjalankan tanggung 
jawabnya kepada pemerintah dan masyarakat melalui pemenuhan kewajiban perpajakan. 
Praktik tax avoidance dapat dipandang sebagai tindakan yang berpotensi bertentangan dengan 
kepentingan stakeholder apabila perusahaan berupaya mengurangi beban pajak secara agresif 
sehingga mengurangi kontribusi perusahaan terhadap penerimaan negara. Dengan demikian, 
semakin baik sustainability reporting, semakin besar pula tuntutan transparansi dan 
akuntabilitas yang dihadapi perusahaan. Keterbukaan informasi mengenai aktivitas 
keberlanjutan dapat meningkatkan perhatian dan pengawasan stakeholder terhadap perilaku 
perusahaan, termasuk kebijakan perpajakannya. Kondisi tersebut secara teoritis dapat 
mendorong perusahaan untuk mengurangi praktik tax avoidance agar aktivitas perusahaan 
tetap sejalan dengan kepentingan stakeholder. Argumentasi tersebut diperkuat oleh 
perkembangan sustainability reporting yang semakin memasukkan aspek perpajakan sebagai 
bagian dari tanggung jawab keberlanjutan perusahaan. Penelitian Hardeck et al. (2024) 
menunjukkan bahwa pengungkapan perpajakan dalam laporan keberlanjutan dapat berkaitan 
dengan perhatian terhadap praktik perpajakan perusahaan. Bahkan, pengembangan GRI 207: 
Tax menunjukkan bahwa perpajakan mulai diposisikan sebagai bagian dari isu keberlanjutan, 
yang mencakup pendekatan perusahaan terhadap pajak, tata kelola pajak, manajemen risiko 
pajak, dan kontribusi pajak. 
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Sustainability reporting tidak selalu mencerminkan perilaku perusahaan yang 
sepenuhnya substantif. Perusahaan dapat menggunakan pengungkapan keberlanjutan sebagai 
sarana impression management untuk membangun citra positif dan mengurangi perhatian 
stakeholder terhadap aktivitas perusahaan yang berpotensi menimbulkan persepsi negatif. 
Temuan Nasih et al. (2024) memberikan bukti penting dalam konteks Indonesia. Dengan 
menggunakan perusahaan nonkeuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010–
2018, penelitian tersebut menemukan bahwa perusahaan menggunakan sustainability 
reporting sebagai bentuk impression management untuk menutupi praktik tax avoidance. 
Temuan ini menunjukkan bahwa semakin tinggi pengungkapan keberlanjutan tidak selalu 
berarti perusahaan memiliki perilaku perpajakan yang lebih bertanggung jawab. Di sisi lain, 
penelitian Rudyanto (2025) mengenai pengungkapan pajak berbasis GRI menunjukkan bahwa 
pengungkapan pajak dalam sustainability reporting dapat digunakan untuk mengurangi 
aggressive tax avoidance. Penelitian tersebut menggunakan 714 perusahaan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia selama periode 2014–2018 dan secara khusus menguji apakah 
pengungkapan pajak dalam sustainability reporting berbasis GRI dapat memitigasi aggressive 
tax avoidance. Hasil yang berbeda juga ditemukan dalam penelitian Hardeck et al. (2024), yang 
menguji pengaruh pengungkapan keberlanjutan pajak melalui GRI 207 terhadap tax avoidance. 
Penelitian tersebut menunjukkan bahwa adopsi GRI 207 berpotensi meningkatkan perhatian 
internal terhadap praktik perpajakan, memperkuat tata kelola pajak, serta meningkatkan 
pengawasan publik terhadap kebijakan pajak perusahaan. 

Perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara sustainability reporting 
dan tax avoidance masih belum konsisten. Dari perspektif stakeholder theory, pengungkapan 
keberlanjutan yang semakin luas seharusnya meningkatkan transparansi, akuntabilitas, dan 
tekanan stakeholder sehingga perusahaan memiliki insentif untuk mengurangi praktik tax 
avoidance. Sementara itu, dari perspektif legitimacy theory, pengungkapan tersebut juga dapat 
digunakan secara simbolis untuk membangun citra positif perusahaan dan mengurangi 
perhatian terhadap praktik perpajakan yang agresif. Dengan mempertimbangkan dominannya 
tuntutan stakeholder terhadap transparansi dan akuntabilitas serta meningkatnya integrasi isu 
perpajakan ke dalam praktik keberlanjutan, penelitian ini berargumentasi bahwa sustainability 
reporting dapat meningkatkan transparansi perusahaan dan mengurangi kecenderungan 
melakukan tax avoidance.Berdasarkan uraian teoritis dan hasil penelitian terdahulu tersebut, 
maka hipotesis yang diajukan adalah: H1: Diduga Sustainability reporting berpengaruh negatif 
terhadap tax avoidance. 
 
Pengaruh Sustainability reporting terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan stakeholder theory, keberlangsungan perusahaan tidak hanya ditentukan 
oleh kemampuan perusahaan dalam memenuhi kepentingan pemegang saham, tetapi juga oleh 
kemampuannya dalam mengelola hubungan dengan berbagai pihak yang dapat memengaruhi 
atau dipengaruhi oleh aktivitas perusahaan. Teori ini diperkenalkan secara sistematis oleh 
(Freeman, 1984) melalui Strategic Management: A Stakeholder Approach, yang menempatkan 
stakeholder sebagai bagian penting dalam proses penciptaan nilai perusahaan. Dengan 
demikian, perusahaan perlu mempertimbangkan kepentingan stakeholder dalam menjalankan 
aktivitas bisnis dan menyampaikan informasi yang relevan mengenai kinerja perusahaan. 
Dalam konteks keberlanjutan, sustainability reporting menjadi salah satu mekanisme 
perusahaan untuk berkomunikasi dengan stakeholder. VOLA et al. (2025) menjelaskan bahwa 
stakeholder theory memiliki keterkaitan yang erat dengan praktik sustainability disclosure. 
Pengungkapan keberlanjutan dipandang sebagai bagian dari upaya perusahaan untuk 
melibatkan berbagai pemangku kepentingan, mengidentifikasi isu lingkungan dan sosial yang 
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relevan, serta mengintegrasikan berbagai kepentingan tersebut ke dalam strategi 
keberlanjutan perusahaan. Dengan demikian, sustainability reporting tidak hanya berfungsi 
sebagai sarana penyampaian informasi, tetapi juga sebagai mekanisme komunikasi dan 
keterlibatan perusahaan dengan para pemangku kepentingan. Semakin baik pengungkapan 
sustainability reporting, semakin banyak informasi yang dapat diperoleh stakeholder mengenai 
bagaimana perusahaan mengelola aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan. Informasi tersebut 
dapat membantu stakeholder memahami aktivitas perusahaan secara lebih luas dan menilai 
kemampuan perusahaan dalam mengelola berbagai risiko serta peluang keberlanjutan. Dalam 
perspektif stakeholder theory, pengelolaan hubungan yang baik dengan stakeholder penting 
karena dukungan stakeholder merupakan bagian dari keberlangsungan aktivitas perusahaan. 
Dengan demikian, sustainability reporting yang berkualitas dapat menjadi salah satu bentuk 
pertanggungjawaban perusahaan kepada stakeholder. 

Selain stakeholder theory, hubungan sustainability reporting dengan nilai perusahaan 
dapat dijelaskan melalui legitimacy theory. Legitimasi berkaitan dengan penerimaan 
masyarakat terhadap keberadaan dan aktivitas perusahaan. Sustainability reporting dapat 
digunakan perusahaan untuk menunjukkan bahwa kegiatan operasional dan kebijakan 
perusahaan sejalan dengan nilai serta harapan sosial yang berkembang. Ketika perusahaan 
mampu menunjukkan perhatian terhadap aspek sosial dan lingkungan melalui pengungkapan 
yang transparan, perusahaan dapat memperkuat legitimasi dan reputasinya di mata 
stakeholder. Penguatan legitimasi tersebut dapat memberikan dampak terhadap persepsi 
investor. Informasi sustainability reporting memberikan informasi tambahan bagi investor 
dalam mengevaluasi perusahaan, tidak hanya berdasarkan kinerja keuangan tetapi juga 
berdasarkan kemampuan perusahaan dalam mengelola keberlanjutan dan risiko jangka 
panjang. Ketika perusahaan dipersepsikan memiliki komitmen keberlanjutan yang baik, 
kepercayaan stakeholder dan investor terhadap perusahaan dapat meningkat. Persepsi yang 
lebih positif tersebut pada akhirnya dapat meningkatkan penilaian pasar terhadap perusahaan 
dan tercermin dalam peningkatan nilai perusahaan. Argumen tersebut didukung oleh 
Papafloratos & Pantazi (2025) melalui systematic review terhadap 171 artikel yang 
menunjukkan bahwa regulasi sustainability reporting pada berbagai konteks dapat 
meningkatkan kualitas, kredibilitas, dan komparabilitas informasi keberlanjutan. Peningkatan 
kualitas dan kredibilitas informasi tersebut menunjukkan bahwa sustainability reporting dapat 
memberikan informasi yang semakin berguna bagi stakeholder dalam mengevaluasi 
perusahaan. Pada sektor perbankan, hubungan tersebut menjadi semakin relevan karena bank 
memiliki hubungan yang luas dengan berbagai stakeholder dan memiliki peran penting dalam 
aktivitas ekonomi. Penelitian Adu et al. (2024) menunjukkan bahwa dari perspektif stakeholder 
theory, mekanisme pengungkapan keberlanjutan pada bank dapat meningkatkan akuntabilitas 
dan stakeholder engagement serta digunakan untuk mengelola kepentingan stakeholder yang 
beragam. Dengan demikian, sustainability reporting pada sektor perbankan dapat menjadi 
informasi yang relevan bagi stakeholder dalam menilai keberlanjutan dan prospek perusahaan. 
Secara empiris, penelitian (Triyani & Siswanti, 2024) pada bank umum Indonesia kategori 
KBMI 3 dan 4 menemukan bahwa sustainability reporting disclosure berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut menggunakan delapan bank yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan periode 2018–2022. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 
semakin baik pengungkapan sustainability reporting, semakin tinggi nilai perusahaan yang 
tercermin dalam nilai perusahaan. Meskipun demikian, hasil penelitian terdahulu belum 
sepenuhnya konsisten. Adanya perbedaan hasil penelitian menunjukkan bahwa hubungan 
sustainability reporting dengan nilai perusahaan masih perlu diuji kembali, khususnya pada 
perusahaan perbankan Indonesia dengan periode penelitian yang lebih mutakhir. Perbedaan 
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karakteristik perusahaan, periode penelitian, tingkat pengungkapan keberlanjutan, serta 
respons investor terhadap informasi nonkeuangan dapat menyebabkan perbedaan hasil 
penelitian. Berdasarkan stakeholder theory dan legitimacy theory, sustainability reporting yang 
semakin baik dapat meningkatkan transparansi dan memenuhi kebutuhan informasi 
stakeholder, sekaligus memperkuat legitimasi serta reputasi perusahaan. Peningkatan 
kepercayaan dan persepsi positif stakeholder, khususnya investor, selanjutnya dapat 
meningkatkan keyakinan terhadap prospek dan keberlanjutan perusahaan. Kondisi tersebut 
diharapkan tercermin dalam peningkatan nilai pasar perusahaan. H2: Diduga Sustainability 
reporting berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. 
 
Pengaruh Tax Avoidance terhadap Nilai Perusahaan 

Tax avoidance pada dasarnya dapat memberikan manfaat ekonomi jangka pendek melalui 
penghematan kas akibat berkurangnya beban pajak. Namun, penghematan tersebut tidak 
selalu meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka panjang. Ketika praktik tax avoidance 
dilakukan secara agresif, perusahaan dapat menghadapi risiko tambahan berupa risiko 
pemeriksaan dan sengketa pajak, biaya kepatuhan, risiko reputasi, serta meningkatnya 
perhatian dari regulator dan stakeholder. Dengan demikian, manfaat penghematan pajak dapat 
diimbangi atau bahkan melebihi oleh biaya dan risiko yang timbul dari praktik tersebut. 
Penelitian (Elamer et al., 2024) juga menjelaskan bahwa dari perspektif stakeholder theory, 
apabila stakeholder memandang tax avoidance sebagai tindakan yang dapat mengancam 
keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang, maka tax avoidance dapat berhubungan 
negatif dengan nilai perusahaan. Hubungan antara tax avoidance dan nilai perusahaan juga 
dapat dijelaskan melalui konsekuensi informasi dan risiko. Ketika perusahaan melakukan tax 
avoidance, investor dapat menghadapi ketidakpastian yang lebih tinggi mengenai 
keberlanjutan strategi perpajakan perusahaan serta potensi konsekuensi yang mungkin 
muncul di kemudian hari. Praktik tersebut juga dapat menimbulkan kekhawatiran mengenai 
kualitas tata kelola dan transparansi perusahaan. Apabila investor menilai bahwa manfaat 
penghematan pajak tidak sebanding dengan risiko yang ditimbulkan, maka respons pasar 
terhadap perusahaan dapat menjadi negatif sehingga menurunkan nilai perusahaan. Bukti 
empiris di Indonesia mendukung argumentasi tersebut, khususnya pada sektor perbankan. 
(Violeta & Serly, 2020) meneliti perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
selama periode 2014–2018 dan menemukan bahwa tax avoidance berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut mengukur tax avoidance 
menggunakan effective tax ratio (ETR) dan nilai perusahaan melalui data nilai perusahaan, 
sehingga memberikan bukti empiris yang relevan dengan karakteristik objek penelitian 
perbankan di Indonesia. 

Temuan tersebut sejalan dengan penelitian (Alaika et al., 2023) yang secara khusus 
menggunakan perusahaan sektor keuangan subsektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia selama periode 2018–2021. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tax avoidance 
berhubungan negatif dengan nilai perusahaan, sedangkan intellectual capital ditemukan 
memperlemah pengaruh negatif tersebut. Hasil ini memperkuat dugaan bahwa praktik tax 
avoidance dapat dipersepsikan sebagai aktivitas yang berpotensi meningkatkan risiko 
perusahaan sehingga berdampak pada penilaian pasar. Meskipun demikian, hubungan antara 
tax avoidance dan nilai perusahaan tidak selalu menunjukkan arah yang sama. (Paridah & 
Rokhayati, 2023), melalui systematic literature review terhadap 36 artikel, menunjukkan bahwa 
hasil penelitian terdahulu dapat diklasifikasikan menjadi tiga kelompok, yaitu tax avoidance 
berpengaruh positif, berpengaruh negatif, atau tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hal tersebut menunjukkan bahwa manfaat penghematan pajak dan risiko yang ditimbulkan 
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oleh tax avoidance dapat menghasilkan konsekuensi yang berbeda bergantung pada 
karakteristik perusahaan, lingkungan institusional, serta bagaimana investor dan stakeholder 
memandang praktik tersebut. Dalam konteks perusahaan perbankan Indonesia, karakteristik 
tersebut menjadi semakin penting karena bank berada dalam lingkungan yang sangat diatur 
dan memiliki tingkat keterpaparan yang tinggi terhadap regulator serta masyarakat. Praktik 
tax avoidance yang berlebihan berpotensi meningkatkan risiko reputasi dan menurunkan 
kepercayaan stakeholder. Oleh karena itu, meskipun tax avoidance dapat memberikan manfaat 
berupa penghematan pajak dalam jangka pendek, risiko reputasi, risiko kepatuhan, dan potensi 
penurunan kepercayaan stakeholder dapat menyebabkan manfaat tersebut tidak mampu 
meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka panjang. Berdasarkan stakeholder theory, 
legitimacy theory, dan bukti empiris terdahulu, penelitian ini memprediksi bahwa semakin 
tinggi praktik tax avoidance, semakin rendah nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, 
hipotesis yang diajukan adalah: H3: Diduga Tax avoidance berpengaruh negatif terhadap Nilai 
Perusahaan. 
 
Tax Avoidance Memediasi Pengaruh Sustainability Reporting terhadap Nilai Perusahaan 

Hubungan antara sustainability reporting, tax avoidance, dan nilai perusahaan dapat 
dijelaskan melalui perspektif stakeholder theory dan legitimacy theory. Stakeholder theory yang 
dikembangkan oleh Freeman (1984) menempatkan perusahaan sebagai bagian dari hubungan 
yang saling bergantung dengan berbagai stakeholder. Perusahaan tidak hanya dituntut untuk 
menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham, tetapi juga perlu memperhatikan 
kepentingan pemerintah, masyarakat, investor, karyawan, regulator, dan stakeholder lainnya. 
Oleh karena itu, transparansi mengenai aktivitas perusahaan, termasuk aktivitas sosial, 
lingkungan, ekonomi, dan perpajakan, menjadi penting dalam membangun hubungan jangka 
panjang dengan stakeholder. Sustainability reporting merupakan salah satu mekanisme yang 
dapat digunakan perusahaan untuk meningkatkan transparansi dan menunjukkan 
pertanggungjawaban kepada stakeholder. Pengungkapan keberlanjutan memberikan informasi 
mengenai bagaimana perusahaan mengelola dampak ekonomi, sosial, dan lingkungan dari 
aktivitas bisnisnya. Dalam perkembangannya, isu perpajakan juga semakin dipandang sebagai 
bagian dari keberlanjutan perusahaan. GRI 207, misalnya, memasukkan informasi mengenai 
pendekatan perusahaan terhadap pajak, tata kelola dan pengendalian pajak, manajemen risiko 
pajak, keterlibatan stakeholder terkait pajak, serta country by country reporting. Dengan 
demikian, semakin luas pengungkapan keberlanjutan, semakin besar pula transparansi 
perusahaan terhadap stakeholder mengenai bagaimana perusahaan menjalankan tanggung 
jawabnya. 

Peningkatan transparansi tersebut dapat memengaruhi perilaku perpajakan perusahaan. 
Dari perspektif stakeholder theory, perusahaan yang memiliki perhatian lebih besar terhadap 
kepentingan stakeholder akan menghadapi tekanan yang lebih tinggi untuk menjalankan 
praktik bisnis yang bertanggung jawab. Tax avoidance yang agresif dapat menimbulkan konflik 
dengan kepentingan pemerintah dan masyarakat karena mengurangi kontribusi perusahaan 
terhadap penerimaan negara. Selain itu, keterbukaan informasi meningkatkan kemungkinan 
perusahaan memperoleh perhatian dan pengawasan dari stakeholder. Hardeck et al. (2024) 
menjelaskan bahwa pengungkapan pajak melalui GRI 207 dapat meningkatkan pengawasan 
eksternal dan perhatian publik terhadap praktik perpajakan perusahaan. Peningkatan 
transparansi tersebut dapat meningkatkan biaya reputasi dari praktik pajak yang agresif dan 
mendorong perusahaan untuk mengurangi tax avoidance. Temuan empiris juga memberikan 
dukungan terhadap mekanisme tersebut. Hardeck et al. (2024) menemukan bahwa 
pengungkapan pajak dalam kerangka GRI 207 dapat berkaitan dengan perubahan perilaku 
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perpajakan perusahaan. Penelitian tersebut menunjukkan bahwa perusahaan yang melakukan 
country by country reporting berdasarkan GRI 207 mengalami penurunan tax avoidance pada 
periode berikutnya, sedangkan pengungkapan pajak yang hanya bersifat kualitatif tidak 
menunjukkan perubahan yang signifikan terhadap tax avoidance. Temuan tersebut 
menunjukkan bahwa transparansi keberlanjutan, khususnya ketika mencakup informasi 
perpajakan yang lebih konkret, dapat menjadi mekanisme yang meningkatkan pengawasan 
terhadap keputusan perpajakan perusahaan. 

Selanjutnya, perubahan perilaku perpajakan tersebut dapat memengaruhi nilai 
perusahaan. Tax avoidance memang dapat memberikan manfaat berupa penghematan pajak 
dalam jangka pendek. Namun, apabila dilakukan secara agresif, praktik tersebut dapat 
meningkatkan risiko pemeriksaan pajak, sengketa dengan otoritas pajak, risiko reputasi, serta 
kekhawatiran stakeholder terhadap kualitas tata kelola perusahaan. Dari perspektif stakeholder 
theory, risiko tersebut dapat mengurangi kepercayaan stakeholder dan pada akhirnya 
memengaruhi penilaian investor terhadap perusahaan. Penelitian Hasan et al. (2021) secara 
khusus membahas hubungan antara corporate tax avoidance dan nilai perusahaan, sedangkan 
Elamer et al. (2024) menunjukkan bahwa hubungan antara tax avoidance dan nilai perusahaan 
perlu dipertimbangkan bersama dengan persepsi stakeholder dan faktor ESG. Referensi Hasan 
et al. (2021) juga tercantum dalam literatur pada file penelitian yang digunakan. Perspektif 
legitimacy theory semakin memperkuat hubungan mediasi tersebut. Perusahaan berusaha 
mempertahankan kesesuaian antara aktivitasnya dengan norma dan harapan masyarakat agar 
memperoleh dan mempertahankan legitimasi. Sustainability reporting dapat digunakan untuk 
menunjukkan kepada masyarakat bahwa perusahaan menjalankan kegiatan bisnis secara 
bertanggung jawab. Namun, legitimasi yang dibangun melalui pengungkapan keberlanjutan 
akan menghadapi risiko apabila perusahaan pada saat yang sama melakukan praktik tax 
avoidance yang agresif. Dengan demikian, perusahaan yang meningkatkan sustainability 
reporting memiliki dorongan untuk menjaga konsistensi antara informasi keberlanjutan yang 
disampaikan dengan perilaku aktual perusahaan, termasuk perilaku perpajakannya. 
Konsistensi antara pengungkapan dan perilaku perusahaan menjadi semakin penting karena 
stakeholder dapat membandingkan informasi yang disampaikan perusahaan dengan tindakan 
aktualnya. Penelitian terbaru mengenai GRI 207 menjelaskan bahwa peningkatan transparansi 
pajak dapat meningkatkan pengawasan publik dan membuat perusahaan menghadapi risiko 
reputasi apabila perilaku aktualnya tidak sesuai dengan informasi yang telah disampaikan. 
Oleh karena itu, sustainability reporting dapat memengaruhi nilai perusahaan tidak hanya 
melalui persepsi positif stakeholder secara langsung, tetapi juga melalui perubahan perilaku 
perusahaan dalam mengelola kewajiban perpajakannya. 

Dalam hubungan tersebut, tax avoidance dapat berperan sebagai variabel intervening 
yang menjembatani pengaruh sustainability reporting terhadap nilai perusahaan. Ketika 
perusahaan meningkatkan sustainability reporting, transparansi dan tekanan stakeholder 
meningkat sehingga perusahaan memiliki kecenderungan untuk mengurangi praktik tax 
avoidance. Penurunan tax avoidance selanjutnya dapat mengurangi risiko reputasi dan risiko 
kepatuhan serta meningkatkan kepercayaan stakeholder. Kondisi tersebut pada akhirnya dapat 
memperkuat persepsi investor terhadap keberlanjutan dan prospek perusahaan sehingga 
meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, pengaruh sustainability reporting terhadap 
nilai perusahaan tidak hanya terjadi secara langsung melalui peningkatan transparansi dan 
kepercayaan stakeholder, tetapi juga secara tidak langsung melalui penurunan tax avoidance. 
Berdasarkan uraian tersebut, tax avoidance dipandang mampu menjelaskan mekanisme 
bagaimana sustainability reporting dapat memengaruhi nilai perusahaan. Semakin baik 
sustainability reporting, semakin rendah kecenderungan tax avoidance, dan semakin rendah tax 
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avoidance diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis mediasi 
yang diajukan dalam penelitian ini adalah: H4: Diduga Tax avoidance memediasi pengaruh 
sustainability reporting terhadap nilai perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian eksplanatori. 
Penelitian bertujuan menguji pengaruh sustainability reporting terhadap nilai perusahaan, 
pengaruh sustainability reporting terhadap tax avoidance, pengaruh tax avoidance terhadap 
nilai perusahaan, serta peran tax avoidance sebagai variabel mediasi dalam hubungan antara 
sustainability reporting dan nilai perusahaan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Populasi penelitian mencakup seluruh perusahaan perbankan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018–2024. Pemilihan sampel dilakukan 
menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan, sehingga 
diperoleh 28 perusahaan sebagai sampel penelitian. Dengan periode pengamatan selama tujuh 
tahun, penelitian menghasilkan 196 observasi perusahaan tahun. Data yang digunakan 
merupakan data sekunder yang diperoleh melalui teknik dokumentasi. Data penelitian 
bersumber dari laporan tahunan, laporan keuangan, dan laporan keberlanjutan perusahaan 
perbankan selama periode pengamatan. Informasi sustainability reporting diperoleh dari 
pengungkapan keberlanjutan perusahaan, sedangkan data tax avoidance, nilai perusahaan, dan 
variabel kontrol diperoleh dari informasi keuangan yang dipublikasikan perusahaan. 
Pengukuran masing-masing variabel penelitian disajikan secara lebih rinci pada tabel 
operasionalisasi variabel. 

Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel karena penelitian 
menggabungkan data cross-section berupa 28 perusahaan dan time series selama periode 2018–
2024. Tahapan analisis meliputi statistik deskriptif, pengujian asumsi dan multikolinearitas, 
pemilihan model regresi data panel, serta pengujian hipotesis. Pengujian dilakukan melalui 
beberapa model regresi untuk menganalisis pengaruh langsung sustainability reporting 
terhadap nilai perusahaan, pengaruh sustainability reporting terhadap tax avoidance, dan 
pengaruh tax avoidance terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya, pengujian mediasi dilakukan 
untuk mengetahui pengaruh tidak langsung sustainability reporting terhadap nilai perusahaan 
melalui tax avoidance. Variabel kontrol yang digunakan meliputi ukuran bank (LN aset), umur 
bank, NIM, CAR, ROA, dan ROE. 
 

Tabel 1. Ringkasan Operasionalisasi Variabel Dependen, Independen, dan Kontrol yang Dipilih 
Variabel Pengukuran Singkatan Referensi 

 
Financial 

Performance 
(Nilai pasar utang perusahaan)/Total 

aset 
Tobins’Q 

(Baby Maria & Hussain, 2024) 
 

 
Penghindaraan 

pajak 
Tarif Pajak Efektif = Beban Pajak / 

Laba Sebelum Pajak 
ETR (Elamer et al., 2024) 

    

Sustainability 
Reporting 

Indeks SR mencakup tujuh belas 
bidang luas sebagaimana ditetapkan 

dalam pedoman pelaporan 
keberlanjutan terkait SR: 

Setiap pengungkapan dinilai dalam 
rentang 0 hingga 3 (dengan ketentuan: 

0, tidak ada pengungkapan; 1, 
pengungkapan bersifat umum atau 

retoris; 2, narasi mengenai 

SR 
 

(Adu et al., 2023) 
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Variabel Pengukuran Singkatan Referensi 
pencapaian; dan 3, pengungkapan 

kuantitatif atau moneter yang 
didukung oleh penilaian eksplisit 
terhadap kinerja atau peristiwa). 

Control variables    

Ukuran Perusahaan Logaritma natural dari total aset LNASET 
(Adams et al., 2024; Elamer et 

al., 2024) 

Umur Bank 
Jumlah tahun sejak perusahaan 

didirikan 
AGE 

(Almulhim & Aljughaiman, 
2023) 

Capital adequacy 
Total Ekuitas terhadap Total Aset (TE 

/ TA) 
CAR (Abuzarqa & Tarnoczi, 2021) 

Net Interest Margin 
Selisih persentase antara bunga yang 

diterima dan dibayarkan dibagi 
dengan aset produktif. 

NIM (Tandelilin & Usman, 2023) 

 
Model penelitian dan pengukuran variabel 
Makalah ini menggunakan lima model regresi untuk menguji hipotesis sebagai berikut: 
ETR = α0 + β1SR + β2LNASE + β3AGE +β4CAR + β5NIM +εit ......................................... (1 
TOBINQ  = α0 + β1SR + β2 ETR + β3LNASET + β4AGE + β5CAR + β6NIM + εit .................. (2 
 
Hasil penelitian 

Sebelum menyajikan statistik deskriptif, analisis dilakukan untuk memberikan gambaran 
umum mengenai karakteristik data penelitian yang meliputi nilai minimum, maksimum, rata-
rata (mean), dan standar deviasi dari masing-masing variabel penelitian. Hasil statistik 
deskriptif dari 196 observasi selama periode 2018–2024 disajikan pada Tabel berikut. 
 

Tabel 2. Statistik Deskriptif 

Variables Min Max Mean Std. Deviasi 

Tobin’s Q 0.090 21.860 1.387 2.005 

ETR -0.416 8.419 0.316 0.677 

Sustainability Reporting 0.17 0.886 0.35 0.2329 

LN Aset 17.640 25.740 22.006 1.871 

Age 1.000 78.000 39.102 23.114 

CAR 9.010 169.920 31.948 21.478 

NIM -3.520 80.030 6.233 9.948 

 Sumber: Output Eviews, data proses 2026 

 
Nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q memiliki nilai minimum sebesar 

0,090 dan maksimum sebesar 21,860, dengan nilai rata-rata sebesar 1,387 serta standar 
deviasi sebesar 2,005. Nilai rata-rata Tobin’s Q yang lebih besar dari 1 menunjukkan bahwa 
secara rata-rata nilai pasar perusahaan perbankan dalam sampel relatif lebih tinggi 
dibandingkan nilai aset yang dimilikinya. Sementara itu, standar deviasi sebesar 2,005 yang 
lebih besar dibandingkan nilai rata-ratanya menunjukkan bahwa nilai perusahaan 
antarperusahaan dan antarperiode pengamatan memiliki tingkat variasi yang cukup tinggi. 
Nilai maksimum yang mencapai 21,860 juga menunjukkan adanya perusahaan dengan nilai 
pasar yang jauh lebih tinggi dibandingkan perusahaan lainnya dalam sampel. Tax avoidance 
yang diproksikan dengan ETR memiliki nilai minimum sebesar -0,416 dan maksimum sebesar 
8,419, dengan nilai rata-rata sebesar 0,316 dan standar deviasi sebesar 0,677. Rata-rata ETR 
sebesar 0,316 menunjukkan bahwa secara rata-rata beban pajak perusahaan dibandingkan 
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dengan laba sebelum pajak berada pada tingkat sekitar 31,6%. Nilai minimum ETR yang negatif 
menunjukkan adanya observasi tertentu yang memiliki beban pajak negatif atau kondisi laba 
sebelum pajak yang menghasilkan rasio ETR negatif. Adapun standar deviasi sebesar 0,677 
menunjukkan bahwa ETR memiliki penyebaran yang cukup besar antarobservasi. 

Variabel sustainability reporting memiliki nilai minimum sebesar 0,170 dan nilai 
maksimum sebesar 0,886, dengan nilai rata-rata sebesar 0,350. Hal ini menunjukkan bahwa 
rata-rata perusahaan dalam sampel penelitian mengungkapkan sekitar 35% dari keseluruhan 
indikator sustainability reporting yang digunakan. Sementara itu, nilai minimum sebesar 17% 
menunjukkan bahwa masih terdapat perusahaan dengan tingkat pengungkapan sustainability 
reporting yang relatif rendah, sedangkan nilai maksimum sebesar 88,6% menunjukkan adanya 
perusahaan yang telah melakukan pengungkapan sustainability reporting secara relatif lebih 
luas. Nilai standar deviasi sebesar 0,2329 menunjukkan bahwa terdapat variasi pengungkapan 
sustainability reporting antarperusahaan yang cukup tinggi. Besarnya standar deviasi 
dibandingkan dengan nilai rata-rata menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan sustainability 
reporting perusahaan dalam sampel cukup beragam. Variabel kontrol yang terdiri atas LN Aset, 
Age, CAR, dan NIM menunjukkan karakteristik perusahaan perbankan yang cukup beragam 
selama periode penelitian. LN Aset memiliki nilai rata-rata sebesar 22,006 dengan standar 
deviasi 1,871, yang menunjukkan adanya perbedaan ukuran perusahaan antarbank dalam 
sampel. Age memiliki rata-rata sebesar 39,102 tahun dengan standar deviasi 23,114 tahun, 
yang menunjukkan bahwa perusahaan dalam sampel memiliki rentang usia yang cukup 
beragam. Selanjutnya, CAR memiliki nilai rata-rata sebesar 31,948% dengan standar deviasi 
21,478%, sedangkan NIM memiliki rata-rata sebesar 6,233% dengan standar deviasi 9,948%. 
Perbedaan nilai minimum dan maksimum pada masing-masing variabel menunjukkan adanya 
variasi karakteristik ukuran, usia, tingkat kecukupan modal, dan kemampuan bank dalam 
menghasilkan pendapatan bunga bersih selama periode pengamatan. 
 

Tabel 3. t-tes Penghindaran Pajak 

Variables Coefficient t-Statistic Prob Centered VIF 

Sustainability Reporting 0.2974 0.868 0.3861 1.601 

LN Aset 0.4314 3.411 0.0008* 2.503 

Age -0.1105 -3.709 0.0003* 1.439 

CAR 0.0165 5.418 0.0000* 1.243 

NIM 4.01 0.005 0.9958 1.239 

N 196    

Cross-section F 0.0018    

Cross-section Random 0.0103    

Arch Test 0,3272    

Durbin-Watson stat 2.316    

F (Prob.) 0.0000*    

Adjusted R² 0.27    

Notes: *Significant at the 0.05 level 
Sumber : Output Eviews, data proses 2026 

 
Hasil Uji Chow menunjukkan nilai probabilitas Cross-section F sebesar 0,0018 (<0,05), 

sehingga model yang dipilih adalah Fixed Effect Model (FEM). Selanjutnya, Uji Hausman 
menghasilkan probabilitas Cross-section Random sebesar 0,0103 (<0,05), sehingga FEM lebih 
tepat digunakan dibandingkan Random Effect Model (REM). 
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Berdasarkan pengujian asumsi klasik, seluruh nilai Centered VIF berada di bawah 10 
sehingga tidak terdapat masalah multikolinearitas. ARCH Test menghasilkan probabilitas 
0,3272 (>0,05), sehingga tidak terdapat masalah heteroskedastisitas. Nilai Durbin-Watson 
sebesar 2,316 menunjukkan tidak terdapat indikasi autokorelasi yang serius. Selanjutnya, nilai 
Prob. F sebesar 0,0000 (<0,05) menunjukkan bahwa variabel independen secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap penghindaran pajak. Nilai Adjusted R² sebesar 0,27 
menunjukkan bahwa model penelitian mampu menjelaskan 27% variasi penghindaran pajak, 
sedangkan 73% lainnya dijelaskan oleh faktor lain di luar model. Berdasarkan Tabel 3, hasil uji 
parsial menunjukkan bahwa Sustainability Reporting memiliki koefisien sebesar 0,2974 
dengan nilai t-statistic sebesar 0,868 dan probabilitas sebesar 0,3861 (>0,05). Dengan 
demikian, Sustainability Reporting tidak berpengaruh signifikan terhadap penghindaran pajak. 
Hasil ini menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan sustainability reporting belum dapat 
menjelaskan perubahan tingkat penghindaran pajak pada perusahaan yang menjadi sampel 
penelitian. Sementara itu, variabel kontrol yang terdiri atas LN Aset, Age, CAR, dan NIM 
menunjukkan hasil yang beragam. LN Aset, Age, dan CAR berpengaruh signifikan terhadap 
penghindaran pajak, sedangkan NIM tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan. Secara 
keseluruhan, keberadaan variabel kontrol menunjukkan bahwa karakteristik perusahaan 
tertentu turut berkaitan dengan tingkat penghindaran pajak. 
 

Tabel 4. t-tes Nilai Perusahaan 

Variables Coefficient t-Statistic Prob Centered VIF 

Sustainability Reporting -0.4239 -0.6556 0.5129 1.611 

ETR 0.9848 5.4611 0.0000* 1.2095 

LN Aset 0.0712 0.5946 0.5528 2.5788 

Age -0.0043 -0.5121 0.6091 1.5001 

CAR 0.0350 5.2681 0.0000* 1.4324 

NIM -0.0040 -0.2763 0.7825 1.2518 

N 196    

Cross-section F 0.0003    

Cross-section Random 0.1911    

Arch Test 0.5466    

Durbin-Watson stat 2.1059    

F (Prob.) 0.0000***    

Adjusted R² 0.314    

Notes: *Significant at the 0.05 level 
Sumber : Output Eviews, data proses 2026 

 
Hasil Uji Chow menunjukkan nilai probabilitas Cross-section F sebesar 0,0003 (<0,05), 

sehingga model yang dipilih adalah Fixed Effect Model (FEM). Namun, hasil Uji Hausman 
menunjukkan probabilitas Cross-section Random sebesar 0,1911 (>0,05), sehingga Random 
Effect Model (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan FEM. Dengan demikian, berdasarkan 
pengujian Chow dan Hausman, model akhir yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
Random Effect Model (REM). Hasil pengujian asumsi klasik menunjukkan bahwa seluruh nilai 
Centered VIF berada di bawah 10 sehingga tidak terdapat masalah multikolinearitas. ARCH 
Test menghasilkan probabilitas sebesar 0,5466 (>0,05), sehingga tidak terdapat masalah 
heteroskedastisitas. Nilai Durbin-Watson sebesar 2,1059 menunjukkan tidak terdapat indikasi 
autokorelasi yang serius. Selanjutnya, Prob. F sebesar 0,0000 (<0,05) menunjukkan bahwa 
variabel independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai 
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Adjusted R² sebesar 0,314 menunjukkan bahwa 31,4% variasi nilai perusahaan dapat 
dijelaskan oleh variabel dalam model penelitian, sedangkan 68,6% lainnya dijelaskan oleh 
faktor lain di luar model. Berdasarkan hasil pengujian, variabel Sustainability Reporting 
memiliki koefisien sebesar -0,4239 dengan t-statistic sebesar -0,6556 dan probabilitas sebesar 
0,5129 (>0,05). Dengan demikian, Sustainability Reporting tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut menunjukkan bahwa peningkatan pengungkapan 
sustainability reporting belum mampu meningkatkan atau menurunkan nilai perusahaan 
secara signifikan pada perusahaan sampel. Sementara itu, variabel kontrol yang terdiri atas 
ETR, LN Aset, Age, CAR, dan NIM menunjukkan hasil yang beragam. ETR dan CAR berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan LN Aset, Age, dan NIM tidak menunjukkan 
pengaruh yang signifikan. 

 
Gambar 1. Kerangka Hasil Uji Analisis Jalur 

 
Table 5. Tabel sobel Test Sustainability Reporting – Penghindaran Pajak – Nilai Perusahaan 

 
 

Sumber: Output Calculation for the sobel test, 2026 

 
Berdasarkan hasil Sobel Test, diperoleh nilai Test Statistic sebesar 2,5292 dengan P-value 

sebesar 0,0114. Nilai P-value tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi 5% (0,0114 < 0,05), 
sehingga dapat disimpulkan bahwa ETR sebagai proksi penghindaran pajak mampu memediasi 
secara signifikan hubungan antara Sustainability Reporting dan Nilai Perusahaan. Dengan 
demikian, Sustainability Reporting memiliki pengaruh tidak langsung terhadap Nilai 
Perusahaan melalui penghindaran pajak. 
 

Pembahasan 
Hasil pengujian menunjukkan bahwa Sustainability Reporting tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Penghindaran Pajak. Tidak signifikannya pengaruh Sustainability 
Reporting terhadap Penghindaran Pajak menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan 
keberlanjutan belum menjadi pertimbangan utama perusahaan dalam menentukan kebijakan 
perpajakannya. Secara deskriptif, sustainability reporting menunjukkan rata-rata perusahaan 
sekitar 35% indikator sustainability reporting yang digunakan dalam penelitian. Tingkat 
pengungkapan yang relatif rendah tersebut dapat menjadi salah satu alasan mengapa 
sustainability reporting belum menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap penghindaran 

X-Z-Y Test Statistic P-value 
a 0.868 

 
2.52917757 

 
0.01143302 

b 5.4611 
sa 0.342 
sb 0.18 
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pajak. Pengungkapan yang masih terbatas memungkinkan informasi keberlanjutan yang 
disampaikan perusahaan belum cukup kuat untuk mencerminkan perubahan kebijakan atau 
strategi perusahaan dalam pengelolaan perpajakan. Dalam perspektif stakeholder theory, 
sustainability reporting merupakan bentuk transparansi perusahaan kepada stakeholder 
mengenai tanggung jawab ekonomi, sosial, dan lingkungan. Namun, peningkatan transparansi 
tersebut tidak secara otomatis mengubah keputusan perpajakan perusahaan. Pada perusahaan 
perbankan yang menjadi sampel penelitian, keputusan perpajakan dapat lebih dipengaruhi 
oleh ketentuan perpajakan, kondisi keuangan, strategi bisnis, serta karakteristik industri 
perbankan yang memiliki regulasi dan pengawasan yang kuat. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan Struyfs dan Thijssens (2026) yang menemukan bahwa 
keterlibatan perusahaan dalam SDGs tidak berhubungan signifikan dengan penghindaran pajak 
dalam kondisi normal. Temuan tersebut menunjukkan bahwa komitmen keberlanjutan tidak 
selalu diikuti oleh perubahan perilaku perpajakan perusahaan. Namun, hasil penelitian ini 
berbeda dengan Nasih et al. (2024) yang menemukan adanya hubungan antara sustainability 
reporting dan tax avoidance pada perusahaan nonkeuangan di Indonesia. Perbedaan tersebut 
dapat disebabkan oleh karakteristik sampel dan periode penelitian yang berbeda, karena 
penelitian ini secara khusus menggunakan perusahaan sektor perbankan dengan periode 
pengamatan yang lebih baru. Hasil pengujian menunjukkan bahwa sustainability reporting 
tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Jika dilihat dari statistik deskriptif, 
sustainability reporting memiliki nilai minimum 0,17, maksimum 0,886, dan rata-rata hanya 
0,35 artinya, rata-rata perusahaan dalam sampel baru mengungkapkan sekitar 35% indikator 
sustainability reporting yang digunakan. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa pengungkapan 
keberlanjutan pada perusahaan sampel masih relatif terbatas dan terdapat perbedaan tingkat 
pengungkapan antarperusahaan. Kondisi ini dapat menjelaskan mengapa informasi 
sustainability reporting belum memberikan pengaruh yang nyata terhadap Nilai Perusahaan. 
Ketika informasi keberlanjutan yang disampaikan masih relatif terbatas, informasi tersebut 
belum tentu cukup kuat untuk menjadi pertimbangan utama investor dalam memberikan 
penilaian terhadap perusahaan. Dengan demikian, meskipun terdapat perusahaan yang 
memiliki pengungkapan hingga 88,6%, secara keseluruhan tingkat pengungkapan yang relatif 
rendah membuat manfaat informasi tersebut terhadap persepsi pasar belum terlihat secara 
signifikan. Temuan tersebut dapat dijelaskan melalui Stakeholder Theory. Dalam teori ini, 
perusahaan berusaha memenuhi kepentingan stakeholder melalui penyediaan informasi yang 
transparan mengenai aktivitas dan tanggung jawab perusahaan. Sustainability reporting 
seharusnya dapat memberikan informasi tambahan kepada investor mengenai bagaimana 
perusahaan mengelola aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan, sehingga meningkatkan 
kepercayaan stakeholder dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. Namun, hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa informasi keberlanjutan belum menjadi informasi yang 
dominan dalam menentukan penilaian investor terhadap perusahaan perbankan. Investor 
dapat lebih mempertimbangkan informasi yang berkaitan langsung dengan kemampuan bank 
menghasilkan keuntungan, mengelola risiko, menjaga kecukupan modal, serta 
mempertahankan kinerja keuangan. Oleh karena itu, pengungkapan Sustainability Reporting 
belum memberikan tambahan informasi yang cukup kuat untuk mendorong perubahan nilai 
perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Onggu & Abidin, 2023) pada perusahaan 
perbankan BUKU 3 dan BUKU 4 di Indonesia periode 2019–2021 yang menemukan bahwa 
Sustainability Report tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan 
Tobin's Q. Kesamaan hasil tersebut menjadi relevan karena penelitian sama-sama berfokus 
pada sektor perbankan dan menggunakan Tobin's Q sebagai ukuran nilai perusahaan. Hasil ini 
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menunjukkan bahwa pengungkapan keberlanjutan pada industri perbankan belum tentu 
langsung diterjemahkan oleh pasar sebagai peningkatan nilai perusahaan. Sustainability 
Reporting belum menjadi faktor yang secara langsung menentukan nilai perusahaan pada 
perusahaan perbankan dalam sampel penelitian. Temuan tersebut memperlihatkan bahwa 
pengungkapan keberlanjutan saja belum cukup untuk meningkatkan nilai perusahaan apabila 
informasi yang disampaikan belum luas dan belum menjadi perhatian utama investor. Secara 
praktis, perusahaan perbankan perlu meningkatkan bukan hanya jumlah pengungkapan 
sustainability reporting, tetapi juga kualitas dan relevansi informasi yang disampaikan, agar 
informasi keberlanjutan dapat lebih bermakna bagi stakeholder dan berpotensi memberikan 
nilai ekonomi bagi perusahaan. 

Penghindaran pajak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi 
ETR, semakin tinggi pula Nilai Perusahaan yang diukur menggunakan Tobin's Q. Karena ETR 
digunakan sebagai proksi Penghindaran Pajak, hasil ini menunjukkan bahwa perusahaan 
dengan tingkat ETR yang lebih tinggi, yang mencerminkan kecenderungan penghindaran pajak 
yang lebih rendah, justru memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi. Ketika ETR berpengaruh 
positif terhadap Tobin's Q, hasil ini memberikan indikasi bahwa pasar memberikan penilaian 
yang lebih baik kepada perusahaan yang memiliki tingkat ETR lebih tinggi atau kecenderungan 
penghindaran pajak yang lebih rendah. Dengan kata lain, investor kemungkinan tidak hanya 
mempertimbangkan kemampuan perusahaan dalam mengurangi beban pajak, tetapi juga 
mempertimbangkan risiko yang dapat muncul dari strategi perpajakan yang terlalu agresif. 
Perusahaan tidak hanya memiliki tanggung jawab untuk menghasilkan keuntungan bagi 
pemegang saham, tetapi juga perlu mempertimbangkan kepentingan pemerintah dan 
masyarakat sebagai stakeholder. Pajak merupakan salah satu bentuk kontribusi perusahaan 
kepada negara yang kemudian digunakan untuk kepentingan publik. Oleh karena itu, 
perusahaan yang menjalankan kewajiban perpajakannya secara lebih wajar dapat dipandang 
memiliki tingkat tanggung jawab dan kepatuhan yang lebih baik. Dalam konteks perusahaan 
perbankan, kondisi tersebut menjadi semakin penting karena bank berada dalam lingkungan 
bisnis yang sangat teregulasi dan memiliki tingkat pengawasan yang tinggi. ETR yang lebih 
tinggi dapat memberikan sinyal bahwa perusahaan tidak terlalu agresif dalam melakukan 
strategi pengurangan pajak, sehingga dapat mengurangi potensi risiko reputasi maupun risiko 
regulasi yang dapat memengaruhi persepsi investor. Hasil penelitian ini sejalan dengan 
Wulandari & Soetardjo (2022) yang menemukan bahwa penghindaran pajak berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut menggunakan ETR sebagai 
proksi penghindaran pajak dan Tobin's Q sebagai proksi nilai perusahaan pada perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil yang sama juga ditemukan oleh (Kartika et al., 
2019) yang menunjukkan bahwa penghindaran pajak yang diukur menggunakan ETR 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin's Q. 
Selain itu, penelitian Lim & Vonyka (2023) pada perusahaan nonkeuangan di Indonesia periode 
2020–2022 juga menemukan bahwa tax avoidance yang diproksikan menggunakan GAAP ETR 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Kesamaan hasil tersebut 
memperkuat temuan penelitian ini bahwa informasi mengenai kebijakan perpajakan memiliki 
keterkaitan dengan bagaimana pasar menilai perusahaan. Namun, penelitian ini memberikan 
konteks yang berbeda karena secara khusus menggunakan perusahaan sektor perbankan 
sebagai sampel. Pada sektor perbankan, investor tidak hanya melihat kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba, tetapi juga mempertimbangkan tingkat kepatuhan, risiko, dan 
keberlanjutan aktivitas bisnis. Oleh karena itu, hubungan positif antara ETR dan Tobin's Q 
dalam penelitian ini dapat menunjukkan bahwa perusahaan dengan tingkat penghindaran 
pajak yang lebih rendah cenderung memperoleh penilaian pasar yang lebih baik. 
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Penghindaran pajak mampu memediasi pengaruh sustainability reporting terhadap nilai 
perusahaan. Berdasarkan hasil Sobel test, diperoleh test statistic sebesar 2,529 dengan p-value 
sebesar 0,0114, lebih kecil dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa terdapat pengaruh 
tidak langsung yang signifikan dari sustainability reporting terhadap nilai perusahaan melalui 
penghindaran pajak. Temuan ini menjadi penting karena pada pengujian pengaruh langsung, 
sustainability reporting belum mampu meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan. 
Artinya, informasi keberlanjutan yang disampaikan perusahaan belum tentu langsung 
diterjemahkan pasar menjadi peningkatan nilai perusahaan, tetapi pengaruhnya dapat muncul 
melalui kebijakan perusahaan yang berkaitan dengan perpajakan. Temuan tersebut 
menunjukkan bahwa penghindaran pajak berperan sebagai mekanisme yang menghubungkan 
informasi keberlanjutan dengan penilaian perusahaan oleh pasar. Ketika perusahaan 
mengungkapkan aktivitas keberlanjutan, stakeholders tidak hanya memperoleh informasi 
mengenai aspek sosial dan lingkungan, tetapi juga dapat menilai konsistensi perusahaan dalam 
menjalankan tanggung jawab ekonominya. Dalam konteks ini, kebijakan perpajakan menjadi 
salah satu bentuk tanggung jawab ekonomi yang dapat memengaruhi persepsi terhadap 
perusahaan. Perusahaan yang mampu menjaga praktik perpajakannya agar tidak 
dipersepsikan terlalu agresif dapat mengurangi potensi risiko reputasi, risiko pemeriksaan 
pajak, maupun risiko konflik dengan pemerintah. Risiko yang lebih rendah tersebut dapat 
membuat informasi keberlanjutan menjadi lebih kredibel dan pada akhirnya lebih relevan 
dalam membentuk persepsi terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan Sari 
et al. (2026) yang menemukan bahwa tax avoidance memediasi hubungan antara ESG 
disclosure dan nilai perusahaan. Penelitian tersebut menunjukkan bahwa peningkatan 
pengungkapan ESG berkaitan dengan penurunan praktik penghindaran pajak, sedangkan 
penghindaran pajak selanjutnya berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, 
kebijakan perpajakan menjadi salah satu jalur yang menjelaskan bagaimana informasi 
keberlanjutan dapat diterjemahkan menjadi nilai ekonomi perusahaan. 

Hasil yang searah juga ditemukan oleh Elizabeth (2025) membuktikan bahwa tax 
aggressiveness memediasi hubungan CSR terhadap nilai perusahaan menggunakan Sobel test. 
Penelitian tersebut menunjukkan bahwa CSR tidak hanya berkaitan dengan nilai perusahaan 
secara langsung, tetapi juga dapat memengaruhi nilai perusahaan melalui strategi perpajakan 
perusahaan. Sustainability reporting perusahaan dalam sampel hanya sebesar 0,35, yang 
berarti perusahaan rata-rata mengungkapkan sekitar 35% dari indikator sustainability 
reporting yang digunakan. Tingkat pengungkapan tersebut dapat menjelaskan mengapa 
pengaruh langsung sustainability reporting terhadap nilai perusahaan tidak signifikan. 
Informasi keberlanjutan yang belum terlalu luas belum cukup kuat untuk menjadi dasar utama 
investor dalam menilai perusahaan. Namun, ketika informasi tersebut dikaitkan dengan 
kebijakan perpajakan, pengaruhnya menjadi lebih terlihat. Dengan kata lain, pasar tidak hanya 
melihat seberapa banyak perusahaan mengungkapkan informasi keberlanjutan, tetapi juga 
apakah praktik tersebut tercermin dalam perilaku perusahaan, termasuk bagaimana 
perusahaan menjalankan kewajiban perpajakannya. 

Dari perspektif Stakeholder Theory, kondisi tersebut menunjukkan bahwa kepentingan 
stakeholders terhadap perusahaan bersifat lebih luas daripada sekadar memperoleh informasi 
mengenai program keberlanjutan. Stakeholders juga membutuhkan bukti bahwa komitmen 
tersebut berjalan konsisten dengan keputusan ekonomi perusahaan. Oleh karena itu, hasil 
penelitian ini memberikan kontribusi bahwa pengaruh sustainability reporting terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan perbankan tidak selalu bekerja melalui jalur langsung, tetapi 
dapat berlangsung melalui kebijakan perpajakan sebagai mekanisme internal perusahaan. 
Temuan ini memperkuat hasil penelitian terdahulu sekaligus memberikan bukti empiris bahwa 
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aspek perpajakan dapat menjadi penghubung antara transparansi keberlanjutan dan 
penciptaan nilai perusahaan. 
 
KESIMPULAN 

Penelitian ini menunjukkan bahwa sustainability reporting tidak berpengaruh terhadap 
penghindaran pajak maupun nilai perusahaan, sedangkan penghindaran pajak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Penghindaran pajak juga terbukti memediasi pengaruh 
sustainability reporting terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa 
pengungkapan keberlanjutan belum menjadi sumber nilai secara langsung, tetapi dapat 
berkontribusi terhadap nilai perusahaan melalui kebijakan perpajakan sebagai mekanisme 
penghubung. Penelitian ini memiliki keterbatasan pada penggunaan ETR sebagai satu-satunya 
proksi penghindaran pajak dan pengukuran sustainability reporting yang berfokus pada tingkat 
pengungkapan indikator. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan proksi 
penghindaran pajak dan ukuran kualitas sustainability reporting yang lebih beragam serta 
memperluas objek penelitian ke sektor lainnya. Ucapan terima kasih disampaikan kepada 
Universitas Pamulang serta pihak-pihak yang telah memberikan dukungan dalam pelaksanaan 
penelitian ini. 
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