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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh perencanaan
pajak, Corporate Social Responsibility (CSR), dan tingkat likuiditas
terhadap nilai perusahaan pada sektor telekomunikasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2024. Nilai perusahaan
diukur menggunakan Price to Book Value (PBV). Penelitian ini
menggunakan pendekatan deskriptif kuantitatif dengan analisis regresi
linier berganda dan uji asumsi klasik. Data yang digunakan merupakan
data sekunder yang diperoleh melalui metode dokumentasi, yaitu dari
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laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan, serta situs resmi
BEI (Sugiyono, 2019). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI, dengan teknik
purposive sampling dan diperoleh 20 perusahaan sebagai sampel selama
lima tahun, menghasilkan total 100 data observasi. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa perencanaan pajak tidak berpengaruh signifikan

terhadap nilai perusahaan, CSR berpengaruh negatif signifikan, dan
likuiditas berpengaruh positif signifikan. Temuan ini menunjukkan
bahwa efektivitas CSR dan pengelolaan likuiditas perlu diperhatikan
dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian ini diharapkan
menjadi referensi bagi manajemen, investor, dan pembuat kebijakan
dalam merumuskan strategi keuangan yang lebih optimal.

PENDAHULUAN
Latar Belakang

Nilai perusahaan merupakan indikator penting yang mencerminkan persepsi investor
terhadap prospek masa depan, kinerja keuangan, serta stabilitas operasional suatu entitas
bisnis. Nilai ini sangat diperhatikan oleh para pemangku kepentingan karena
mencerminkan seberapa besar perusahaan dihargai di pasar, yang biasanya diukur dengan
rasio-rasio keuangan seperti Price to Book Value (PBV). Semakin tinggi nilai Price to
Book Value (PBV), semakin tinggi pula nilai perusahaan yang tercermin dari apresiasi
pasar terhadap prospek bisnisnya.

Dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan, terdapat berbagai faktor internal yang
dapat memengaruhi penilaian investor. Tiga di antaranya yang menjadi perhatian dalam
penelitian ini adalah perencanaan pajak, Corporate Social Responsibility (CSR), dan
tingkat likuiditas. Ketiga faktor tersebut tidak hanya relevan secara teoritis, tetapi juga
memiliki signifikansi praktis bagi keberlanjutan dan daya saing perusahaan, khususnya
dalam menghadapi era ekonomi modern yang penuh tantangan regulasi dan ekspektasi
sosial yang semakin tinggi.

Perencanaan pajak merupakan salah satu strategi keuangan yang bertujuan untuk
mengelola beban pajak perusahaan secara efisien dan legal. Strategi ini mencakup upaya
untuk memanfaatkan celah-celah peraturan perpajakan tanpa melanggar hukum, sehingga
perusahaan dapat mengalokasikan sumber daya lebih optimal. Sementara itu, Corporate
Social Responsibility (CSR) merupakan bentuk tanggung jawab sosial perusahaan terhadap
lingkungan, masyarakat, dan pemangku kepentingan lainnya. telah menjadi bagian integral
dari strategi bisnis jangka panjang yang tidak hanya meningkatkan citra perusahaan, tetapi
juga memperkuat loyalitas konsumen dan kepercayaan investor. Likuiditas, di sisi lain,
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan
menunjukkan stabilitas keuangan yang penting dalam operasional harian perusahaan.
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Sektor telekomunikasi di Indonesia memiliki peran strategis dalam mendukung
transformasi digital dan pertumbuhan ekonomi nasional. Dengan karakteristik industri
yang padat modal dan berteknologi tinggi, perusahaan-perusahaan dalam sektor ini
dihadapkan pada tekanan untuk tetap kompetitif sekaligus bertanggung jawab secara sosial
dan finansial. Oleh karena itu, penting untuk mengetahui bagaimana strategi perencanaan
pajak, pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR), dan pengelolaan likuiditas
dapat berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh ketiga faktor tersebut terhadap nilai
perusahaan pada sektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2020-2024. Selain itu, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kontribusi teoretis dan praktis dalam memahami peran strategi keuangan dan sosial dalam
menciptakan nilai perusahaan yang berkelanjutan, khususnya di sektor yang berperan
penting dalam mendukung infrastruktur digital nasional.

Landasan Teori
Teori Agensi

Jensen & Meckling (1976) menyatakan bahwa hubungan keagenan merupakan kontrak
antara satu atau beberapa orang (principal) yang mempekerjakan orang lain (agen) untuk
melakukan sejumlah jasa dan memberikan wewenang dalam pengambilan keputusan.
Hubungan antara teori agensi dengan nilai perusahaan berakar dari potensi konflik
kepentingan antara agen dan principal. Manajemen sebagai agen memiliki kepentingan dan
informasi yang berbeda dari pemegang saham sebagai principal. Ketika manajemen tidak
bertindak sesuai dengan kepentingan pemilik, maka nilai perusahaan dapat terpengaruh
secara negatif. Untuk itu, perlu adanya kontrak kerja yang mengatur hak dan kewajiban
masing—-masing pihak serta memperhitungkan kemanfaatan bersama guna menjaga
kekayaan perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan.

Brigham dan Houston (2019) menyatakan bahwa teori sinyal adalah suatu aksi yang
dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk memberikan petunjuk kepada investor
mengenai prospek perusahaan. Dalam hal ini, manajemen sebagai pihak internal memiliki
informasi yang lebih lengkap mengenai kondisi dan masa depan perusahaan dibandingkan
investor sebagai pihak eksternal. Oleh karena itu, manajemen perlu mengirimkan sinyal
melalui tindakan nyata, seperti pengelolaan pajak yang transparan, pelaksanaan Corporate
Social Responsibility (CSR), serta laporan keuangan yang mencerminkan likuiditas yang
sehat.
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Pengembangan Hipotesis
H1: Perencanaan Pajak berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.

Perencanaan pajak merupakan strategi perusahaan dalam meminimalkan beban pajak
secara legal untuk meningkatkan efisiensi laba. Berdasarkan teori agensi, tindakan ini
mencerminkan upaya manajer sebagai agen untuk memenuhi kepentingan principal, yaitu
pemegang saham, dalam memaksimalkan nilai perusahaan. Ketika manajemen mampu
menyusun strategi perpajakan yang sah dan efektif, maka laba bersih yang dihasilkan
meningkat, yang pada akhirnya berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Dalam
konteks teori sinyal, strategi perpajakan yang efisien juga memberikan sinyal positif
kepada investor bahwa perusahaan dikelola secara akuntabel dan profesional. Penelitian
dari Purnama (2020), Tarigan dkk., (2024), mendukung bahwa perencanaan pajak
memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

H2: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan.

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan komitmen perusahaan terhadap
tanggung jawab sosial dan lingkungan. Corporate Social Responsibility (CSR) yang
dikelola secara strategis dapat meningkatkan reputasi perusahaan di mata masyarakat dan
investor. Dalam teori sinyal, pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) yang
konsisten menjadi sinyal positif atas keberlanjutan dan tata kelola perusahaan yang baik.
Hal ini menciptakan persepsi yang positif dan meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian
oleh Wahyuniyasanti & Mertha (2022), Rahman & Asyik (2021), dan Nopriyanto (2024)
menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) berdampak signifikan
terhadap peningkatan nilai perusahaan melalui penguatan citra, loyalitas konsumen, dan
daya tarik investor.

H3: Likuiditas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.

Likuiditas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek dan mengelola aset lancarnya secara optimal. Dalam perspektif teori sinyal,
likuiditas yang tinggi menjadi indikator stabilitas keuangan dan kemampuan adaptif
perusahaan terhadap ketidakpastian ekonomi. Hal ini memberikan sinyal positif kepada
investor tentang kelayakan perusahaan sebagai objek investasi. Penelitian Santoso &
Junaeni (2022), Adhyasta & Sudarsi (2023), serta Ambarwati dkk., (2021)menegaskan
bahwa likuiditas berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan dengan menunjukkan
efisiensi dan fleksibilitas keuangan.

H4: Perencanaan Pajak, Corporate Social Responsibility (CSR), dan Likuiditas secara
simultan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.

Ketiga variabel independen dalam penelitian ini, yaitu perencanaan pajak, Corporate
Social Responsibility (CSR), dan likuiditas, memiliki peran strategis dalam memengaruhi
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nilai perusahaan. Kombinasi strategi efisiensi perpajakan, Corporate Social Responsibility
(CSR) yang berkelanjutan, serta manajemen likuiditas yang optimal dapat meningkatkan
kepercayaan investor, memperkuat reputasi perusahaan, dan menciptakan fondasi
keuangan yang stabil. Penelitian Zahra & Fidiana (2022), Wahyuni & Wizanasari (2023),
dan Loekito & Setiawati (2021) menunjukkan bahwa secara simultan, ketiga variabel
tersebut berdampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, terutama di sektor
dengan eksposur tinggi terhadap publik seperti industri telekomunikasi.

METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan deskriptif kuantitatif untuk menganalisis
pengaruh perencanaan pajak, Corporate Social Responsibility (CSR), dan likuiditas
terhadap nilai perusahaan. Pendekatan ini digunakan untuk menggambarkan dan menguiji
hubungan antar variabel berdasarkan data numerik yang dapat diukur secara objektif.

Metode Pengumpulan Data dan Populasi

Teknik pengumpulan data dilakukan dengan metode dokumentasi, yaitu dengan
menghimpun data sekunder berupa laporan keuangan dan laporan keberlanjutan dari
perusahaan sektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2020-2024. Dokumen diperoleh melalui situs resmi BEI (www.idx.co.id) dan website
resmi masing-masing perusahaan.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor telekomunikasi
yang terdaftar di BEI selama periode tersebut, yaitu sebanyak 23 perusahaan. Sampel
ditentukan menggunakan purposive sampling, yaitu pemilihan sampel berdasarkan kriteria
tertentu yang pertama perusahaan terdaftar secara berturut-turut selama 2020-2024, yang
kedua memiliki laporan keuangan dan keberlanjutan lengkap, dan yang letiga tidak dalam
kondisi delisting atau suspensi. Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 20 perusahaan
sebagai sampel, menghasilkan total 100 observasi selama lima tahun.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Analisis Data

Hasil Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel terikat dan
variabel bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak (Ghozali, 2021)

Tabel 1 Uji Normalitas
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Unstandardized
Residual

N 88
Normal Parameters®’ Mean 0,0000000
Std. Deviation 0,49766021

Most Extreme Difference Absolute 0,076
Positive 0,064

Negative -0,076

Test Statistic 0,076
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200

Tabel 1 menunjukkan bahwa uji normalitas diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,200
dengan tingkat signifikansi 0,05 setelah dilakukan transformasi dan outlier. Jadi dapat
disimpulkan bahwa uji signifikansi kolmogorof smirnov lebih besar dengan 0,05
(0,200>0,05), dapat dikatakan bahwa asumsi normalitas terpenuhi.

Hasil Uji Hipotesis
1LUIT
Ghozali (2021) menyatakan bahwa pengambilan keputusan dalam uji t ditentukan oleh

perbandingan nilai t-hitung dan t-tabel. Jika nilai t-hitung lebih besar daripada t-tabel, atau jika p-
value yang dihasilkan kurang dari 0,05, maka hipotesis nol ditolak.

Tabel 2 Uji T

Coefficients
Model t Sig.
1 (Constanta) 6,823 ,000
X1 1 1,287 ,202
X2_1 -2,170 ,033
X3_1 2,089 ,040

a) Perencanaan pajak (X1) memiliki pengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan karena nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05.

b) Corporate Social Responsibilty (CSR) (X;) memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin besar Corporate Social
Responsibilty (CSR) yang dilakukan perusahaan, justru nilai perusahaan cenderung
menurun dalam konteks penelitian ini.
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c) Likuiditas (X3) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Artinya semakin tinggi likuiditas perusahaan maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan.

2. UjiF

Pengujian ini berfungsi untuk mengevaluasi kecocokan model melalui uji serentak (Uji F).
Dalam prosedur ini, nilai yang dihasilkan dari perhitungan dibandingkan dengan nilai F
tabel yang ditentukan pada tingkat signifikansi 0,05. Nilai R? yang tinggi mengindikasikan
model prediksi yang baik, sementara nilai R? yang rendah menunjukkan kemampuan
terbatas variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen.

Tabel 3 Uji F

ANOVA

Model F Sig.

1  Regression 4,478 ,006°
Residual

Total

Tabel 3 menunjukkan bahwa pada uji f, nilai hitung adalah 4,478 dengan nilai signifikansi
sebesar 0,006 yang berarti lebih kecil dari 0,05. Ini menunjukkan bahwa model regresi
secara simultan signifikan, sehingga ketiga variabel independen secara bersama-sama
berpengaruh terhadap nilai perusahaan

3. Koefisien Determinasi

Ghozali (2021) menyatakan bahwa uji koefisien determinasi (R?) dilakukan untuk
menentukan dan memprediksi seberapa besar kontribusi pengaruh yang diberikan oleh
variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen.

Tabel 4 Uji Koefisien Determinasi

Model Summary”

Model R Square

1 ,138

Tabel 4. menujukan bahwa nilai R Square sebesar 0,138 menunjukkan bahwa 13,8%
variasi dalam nilai perusahaan dapat di jelaskan oleh ketiga variabel independen.
Sedangkan sisanya 86,2% di jelaskan oleh faktor lain yang tidak di teliti dalam model ini
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Pembahasan

1. Pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan

Hasil analisis regresi linear berganda menunjukkan bahwa perencanaan pajak
memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, dengan nilai
signifikansi 0,209 (> 0,05). Koefisien regresi yang positif sebesar 0,153 menunjukkan
adanya kecenderungan bahwa strategi perencanaan pajak dapat meningkatkan nilai
perusahaan, namun kekuatan statistik dari hubungan ini tidak cukup kuat untuk
mendukung hipotesis secara signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa H1 dalam penelitian
ini tidak diterima secara statistik.

Dalam konteks industri telekomunikasi, perusahaan-perusahaan cenderung
menerapkan strategi perencanaan pajak yang cukup agresif. Hal ini tercermin dari nilai
median perencanaan pajak yang lebih tinggi dibandingkan nilai rata-ratanya. Perusahaan
besar seperti PT Telkom Indonesia Thk memanfaatkan fasilitas perpajakan seperti Pasal 24
UU PPh dan Perjanjian Penghindaran Pajak Berganda (P3B) untuk memperoleh efisiensi
fiskal. Namun, strategi ini tidak selalu berdampak positif. Sengketa perpajakan yang
dialami Telkom pada 2023, meskipun beban pajaknya hanya sekitar 8% dari laba sebelum
pajak, menciptakan ketidakpastian fiskal dan mengurangi persepsi investor.

Teori agensi menjelaskan bahwa konflik kepentingan antara manajemen (agen) dan
pemilik modal (principal) dapat terjadi ketika strategi perencanaan pajak tidak dikelola
secara hati-hati. Meskipun niat manajemen untuk menurunkan beban pajak dapat
meningkatkan laba bersih, strategi agresif yang digunakan dapat menimbulkan risiko
hukum, mengurangi transparansi, dan bahkan merusak reputasi perusahaan. Menurut teori
sinyal, strategi perencanaan pajak yang efisien seharusnya dapat menjadi sinyal positif bagi
investor. Namun, jika tidak dikelola dengan bijak, strategi ini justru dapat mengirimkan
sinyal negatif ke pasar.

Penelitian ini konsisten dengan beberapa studi sebelumnya seperti Juliani &
Finatariani (2023) dan Wahyuni & Wizanasari (2023) yang menunjukkan bahwa
perencanaan pajak tidak selalu berdampak langsung terhadap nilai perusahaan. Romadhina
& Andhitiyara (2021) serta Fadilah & Afriyenti (2020) juga menyatakan bahwa strategi
pajak sering kali hanya berkontribusi pada efisiensi internal tanpa memberikan dampak
berarti terhadap penilaian investor. Faktor eksternal seperti regulasi, stabilitas politik, dan
perkembangan industri sering kali lebih dominan memengaruhi nilai perusahaan
(Anggraeni & Mulyani, 2020).

2. Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Nilai Perusahaan

Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa variabel Corporate Social Responsibility
(CSR) memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dengan
koefisien regresi -0,695 dan nilai signifikansi 0,017 (< 0,05). Temuan ini menunjukkan
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bahwa hipotesis kedua (H2) dalam penelitian ini tidak sesuai dengan harapan awal, karena
justru menunjukkan arah hubungan yang negatif.

Fenomena ini dapat dijelaskan dari sifat program Corporate Social Responsibility
(CSR) yang dijalankan oleh perusahaan-perusahaan telekomunikasi dalam penelitian ini.
Banyak di antara mereka melaksanakan Corporate Social Responsibility (CSR) dalam
bentuk program yang tidak relevan dengan bisnis inti seperti pengembangan infrastruktur
digital atau peningkatan layanan pelanggan. Sebagian besar kegiatan Corporate Social
Responsibility (CSR) bersifat seremonial, seperti donasi musiman atau sponsorship
kegiatan umum, yang cenderung dilihat sebagai biaya tambahan yang tidak mendukung
pertumbuhan perusahaan. Investor, terutama yang fokus pada fundamental bisnis,
cenderung menilai pengeluaran semacam ini sebagai bentuk alokasi sumber daya yang
tidak efisien.

Teori agensi menyatakan bahwa program Corporate Social Responsibility (CSR)
yang tidak terintegrasi dengan strategi bisnis perusahaan dapat menciptakan biaya
keagenan. Dalam hal ini, manajemen mengalokasikan dana untuk aktivitas sosial yang
tidak memberikan manfaat langsung terhadap pemegang saham. Sebaliknya, teori sinyal
menekankan pentingnya pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai
cerminan dari komitmen perusahaan terhadap tanggung jawab sosial. Namun, jika sinyal
tersebut tidak disampaikan secara strategis, atau jika aktivitas Corporate Social
Responsibility (CSR)hanya simbolik, maka sinyal tersebut tidak diterima pasar sebagai
indikator kinerja yang positif.

Temuan ini sejalan dengan penelitian Rahman & Asyik (2021), Apridawati &
Hermanto (2020), dan Wulandari & Efendi (2022), yang menunjukkan bahwa Corporate
Social Responsibility (CSR) yang tidak memiliki hubungan dengan kinerja inti perusahaan
akan dianggap sebagai beban biaya tambahan. Nopriyanto (2024) dan Mulyanti &
Nurfadhillah (2021) menegaskan bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) harus
diintegrasikan secara strategis untuk dapat memberikan dampak positif terhadap nilai
perusahaan. Dukungan lain datang dari Melawati & Rahmawati (2022), Kristanti (2022),
dan Setiadi & Karina (2020), yang menekankan pentingnya transparansi dan keterkaitan
antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan keberlanjutan perusahaan.

3. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil regresi menunjukkan bahwa likuiditas, yang diukur melalui current ratio,
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Koefisien regresi sebesar
0,029 dengan nilai signifikansi 0,014 (< 0,05) mendukung hipotesis ketiga (H3), yang
menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas, maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan.

Hasil ini sejalan dengan teori sinyal, di mana perusahaan dengan rasio likuiditas
tinggi dianggap lebih sehat secara keuangan dan lebih mampu menghadapi guncangan
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ekonomi jangka pendek. Investor melihat likuiditas sebagai indikator penting yang
mencerminkan stabilitas dan kemampuan perusahaan untuk menjalankan operasional tanpa
ketergantungan tinggi pada pembiayaan eksternal. Dalam konteks industri telekomunikasi,
kemampuan untuk menjaga arus kas dan likuiditas menjadi krusial mengingat kebutuhan
investasi infrastruktur yang besar dan cepatnya perubahan teknologi.

Dari perspektif teori agensi, likuiditas yang baik mencerminkan kemampuan
manajemen untuk mengelola sumber daya perusahaan secara efisien. Hal ini berkontribusi
pada pengurangan potensi konflik antara agen dan principal karena menunjukkan adanya
pengawasan dan kontrol internal yang kuat terhadap arus kas.

Temuan ini diperkuat oleh penelitian Santoso & Junaeni (2022), Adhyasta &
Sudarsi (2023), Alifian & Susilo (2024), serta Damayanti & Darmayanti (2022), yang
menunjukkan bahwa likuiditas merupakan salah satu indikator utama dalam menarik
kepercayaan pasar. Sari & Irawati (2021) dan Uli (2020) menambahkan bahwa dalam
industri padat modal seperti telekomunikasi, likuiditas memainkan peran penting dalam
menjaga keberlanjutan usaha dan mendukung pertumbuhan jangka panjang. Oleh karena
itu, perusahaan dengan likuiditas optimal akan lebih menarik bagi investor dan
dipersepsikan memiliki nilai yang lebih tinggi.

4. Pengaruh Perencanaan Pajak, Corporate Social Responsibility (CSR), dan
Likuiditas secara Simultan terhadap Nilai Perusahaan

Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa variabel perencanaan pajak, Corporate
Social Responsibility (CSR), dan likuiditas secara simultan memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, dengan nilai signifikansi 0,006 (< 0,05). Nilai koefisien
determinasi (R?) sebesar 0,138 menunjukkan bahwa ketiga variabel ini menjelaskan sekitar
13,8% variasi nilai perusahaan. Artinya, meskipun kontribusi statistiknya tidak besar,
kombinasi ketiga faktor ini memiliki makna kolektif yang relevan dalam membentuk
persepsi pasar terhadap nilai perusahaan.

Perusahaan yang merancang strategi perencanaan pajak yang efisien, menjalankan
program Corporate Social Responsibility (CSR) secara konsisten, serta menjaga tingkat
likuiditas yang sehat, cenderung dinilai lebih positif oleh investor. Hal ini menegaskan
pentingnya sinergi antara efisiensi fiskal, kepedulian sosial, dan manajemen keuangan
jangka pendek dalam membentuk nilai perusahaan. Namun demikian, sekitar 86,2% variasi
nilai perusahaan masih dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dikaji dalam penelitian ini,
seperti struktur modal, profitabilitas, tata kelola perusahaan, dan kondisi makroekonomi.

Secara teoritis, temuan ini didukung oleh pendekatan teori agensi dan teori sinyal.
Teori agensi (Jensen & Meckling, 1976) menjelaskan bahwa strategi perencanaan pajak
yang tepat dapat mengurangi konflik kepentingan antara agen (manajemen) dan prinsipal
(pemegang saham). Ketika manajemen mampu mengoptimalkan kewajiban perpajakan
tanpa melanggar aturan, maka laba bersih yang tersedia bagi pemegang saham meningkat,
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yang pada akhirnya mendorong naiknya nilai perusahaan. Penelitian oleh Juliani &
Finatariani (2023) dan Wahyuni (2023) mengonfirmasi bahwa strategi perencanaan pajak
yang legal dan efisien mampu mengoptimalkan kinerja keuangan perusahaan.

Selanjutnya, implementasi Corporate Social Responsibility (CSR) dan pengelolaan
likuiditas dapat dijelaskan melalui teori sinyal. Menurut Brigham & Houston (2019),
tindakan manajerial seperti pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) dan
pemeliharaan likuiditas merupakan sinyal kepada investor mengenai kondisi internal dan
prospek jangka panjang perusahaan. Corporate Social Responsibility (CSR) yang
dilakukan secara berkelanjutan dan strategis menunjukkan bahwa perusahaan tidak hanya
berorientasi pada keuntungan, tetapi juga memperhatikan keseimbangan sosial dan
lingkungan, yang berkontribusi pada peningkatan reputasi dan kepercayaan pasar.

KESIMPULAN SARAN
Kesimpulan

Penelitian ini menyimpulkan bahwa perencanaan pajak tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, meskipun menunjukkan arah hubungan positif. Ini
menunjukkan bahwa strategi pajak yang diterapkan belum cukup kuat untuk meningkatkan
nilai secara langsung. Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh signifikan
namun negatif terhadap nilai perusahaan, menandakan bahwa pelaksanaan Corporate
Social Responsibility (CSR) yang tidak relevan dengan strategi bisnis dapat menurunkan
persepsi investor. Sebaliknya, likuiditas memiliki pengaruh signifikan positif terhadap nilai
perusahaan. Likuiditas yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek dan memberikan sinyal positif mengenai stabilitas
keuangan. Temuan ini relevan khususnya di sektor telekomunikasi yang menuntut
efisiensi, fleksibilitas keuangan, dan transparansi dalam pengambilan keputusan investasi.

Saran

Penelitian ini memberikan kontribusi penting bagi akademisi untuk memperluas
pemahaman tentang faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan, khususnya terkait
Corporate Social Responsibility (CSR) yang menunjukkan pengaruh negatif. Hal ini
menunjukkan perlunya pendekatan multidisipliner dalam menganalisis perilaku investor
dan praktik manajerial. Bagi perusahaan telekomunikasi, strategi perencanaan pajak
sebaiknya dilaksanakan secara transparan dan selaras dengan tujuan bisnis jangka panjang.
Program Corporate Social Responsibility (CSR) perlu dievaluasi agar tidak hanya formalitas,
melainkan memberikan dampak sosial dan ekonomi yang nyata. Likuiditas juga harus
dikelola secara hati-hati guna menjaga fleksibilitas keuangan perusahaan. Untuk penelitian
selanjutnya, disarankan menggunakan periode data yang lebih panjang dan
mempertimbangkan variabel tambahan seperti profitabilitas dan ukuran perusahaan.
Penggabungan pendekatan kuantitatif dan kualitatif seperti wawancara juga
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direkomendasikan guna menggali persepsi investor terhadap kebijakan keuangan dan
sosial perusahaan secara lebih mendalam.
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