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 Abstract. This research analyzes the influence of digitalization, 
tax planning, capital structure and managerial ownership on 
company value with company transparency as a moderating 
variable with the research object being consumer goods sector 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange IDXI) in 2021. 
The sample for this research is 65 companies. with a total of 193 
data. The data analysis technique used in this research is linear 
regression analysis technique. The research results show that 
digitalization, tax planning and managerial ownership have no 
effect on company value. Meanwhile, capital structure influences 
company value. Company transparency is unable to moderate the 
relationship between digitalization, tax planning, capital 
structure and managerial ownership on company value. 
 

Abstrak. Penelitian ini menganalisis pengaruh digitalisasi, 

perencanaan pajak, struktur modal, dan kepemilikan manjerial 
terhadap nilai perusahaan dengan transparansi perusahaan 

sebagai variabel pemoderasi dengan objek penelitian perusahaan 

sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada tahun 2021. Sampel penelitian ini sebanyak 65 

perusahaan dengan jumlah data sebanyak 193. Teknik analisis 

data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu teknik analisis 
regresi linier. Hasil penelitian menunjukkan bahwa digitalisasi, 

perencanaan pajak, dan kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, struktur 
modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Transparansi 

perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan antara 

digitalisasi, perencanaan pajak, struktur modal, dan 

kepemilikan manjerial terhadap nilai perusahaan.  
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Pendahuluan 
Perkembangan zaman kini melaju cukup pesat ke segala sektor usaha, 

sehingga persaingan antar usaha pun tidak dapat dihindarkan. Hampir seluruh 
perusahaan bersaing melalui strateginya agar tetap mampu mempertahankan 

keberlangsungan usahanya. Berbagai strategi diterapkan perusahaan untuk 
meningkatkan nilai perusahaan. Adapun tujuan dari operasi bisnis suatu 

perusahaan adalah untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan dari waktu ke 
waktu (Anisran & Ma’wa, 2023).  

Tingginya nilai perusahaan tentu mampu menarik minat investor untuk 

menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. Dalam upayanya meningkatkan 
nilai perusahaan, tentunya perusahaan juga harus tetap berinovasi dan bersaing 

mempertahankan posisinya dalam persaingan ekonomi global, mengingat saat ini 
zaman yang berkembang cukup pesat. Seperti yang sudah dijelaskan oleh Purnama 

(2022) bahwa untuk mempertahankan pasar ekonomi digital maka para pelaku 
ekonomi perlu memperhatikan kriteria konsep landasan baru. Bahkan tidak sedikit 

perusahaan yang harus melakukan transformasi bisnis agar mampu bersaing di 

dalam arena ekonomi digital. Transformasi bisnis tersebut harus dilakukan karena 
untuk menerapakannya membutuhkan inovasi terbaru. Untuk 

mengimplementasikan model tersebut maka diperlukan sebuah sistem digitalisasi.  
Adanya sistem digitalisasi ini memberikan efek yang positif terhadap kinerja 

perusahaan (Martín-Peña et al., 2020). Menurut Deegan & Tanner (2002), digitalisasi 
merupakan acuan terhadap proses transformasi informasi ke dalam bentuk bit 

sistem komputer. Sistem komputer tersebut memungkinkan kita untuk 
meminimalisir penggunaan tenaga manusia, serta mengganti dengan mesin canggih 

yang serba otomatis. Selain itu, digitalisasi juga memudahkan kita mengetahui 

informasi secara praktis dan singkat. Hal ini didukung oleh penerapan digitalisasi 
yang sudah meluas di lingkungan masyarakat. Di sektor perusahaan sendiri, 

penerapan digitalisasi diharapkan mampu menjadi inovasi tersendiri dalam 
meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh pernyataan Wibawa et al, 

(2020) bahwa perusahaan yang menerapkan digitalisasi sebagian besar 
menunjukkan peningkatan karakteristik prinsip-prinsip manajerial yang baik serta 

meningkatkan aspek efektivitas dan efisiensi kerja. 
Bagi perusahaan, pajak merupakan beban yang harus dibayar yang dapat 

menurunkan laba bersih (Lorenza, 2022). Disamping kewajibannya dalam 

membayar pajak, untuk mempertahankan nilai perusahaan agar tetap tinggi maka 
perusahaan dapat melakukan perencanaan pajak. Perencanaan pajak adalah suatu 

upaya yang dilakukan wajib pajak untuk memperkecil pajak terhutang yang harus 
dibayarkan kepada negara (Yunila & Aryati, 2018). Perencanaan pajak ini dilakukan 

dengan cara menekan beban pajak seminimal mungkin sehingga nilai pajak 
terhutang yang harus dibayar perusahaan semakin kecil. Untuk menekan beban 

pajak agar tetap kecil, hal yang dapat dilakukan adalah memanfaatkan celah atau 

kelemahan peraturan yang ada.  
Menurut Amro & Asyik (2021), peningkatan nilai perusahaan dapat tercapai 

apabila perusahaan memiliki struktur modal yang tepat. Struktur modal adalah 
sebuah perbandingan finansial perusahaan antara sumber modal dari hutang 

jangka panjang dan sumber modal sendiri. Dalam penerapan struktur modal 
diungkapkan bahwa kebijakan pendanaan perusahaan dalam mengatur 

keseimbangan antara hutang dan modal bertujuan untuk memaksimalkan harga 
saham perusahaan. Harga saham menjadi titik tolak ukur dari nilai perusahaan 

yang artinya semakin tinggi harga saham maka semakin baik nilai perusahaan 

tersebut (Sari & Irawati, 2022). 
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Meningkatnya nilai perusahaan tentu tidak terlepas dari keselarasan antara 
pihak pemegang saham dengan pengelola perusahaan. Dalam hal ini, peranan 

kepemilikan manajerial menjadi sangat penting dalam menyelaraskan kepentingan 
kedua belah pihak tersebut. Kepemilikan manajerial merupakan situasi dimana 

pihaka manajemen perusahaan sebagai operator perusahaan turut serta dalam 

kepemilikan saham perusahaan (Fauzan & Khairunnisa, 2019). Dewi & Sanica 
(2017) menyatakan adanya kepemilikan oleh manajemen yang cukup besar mampu 

mengontrol aktivitas perusahaan secara efisien dimana hal ini akan berdampak 
positif terhadap peningkatan nilai perusahaan.  

Dalam penelitian ini, empat variabel utama yang dikaji adalah digitalisasi, 
perencanaan pajak, struktur modal, dan kepemilikan manajerial. Keempat variabel 

ini dipilih karena datanya dapat ditemukan dalam laporan keuangan dan laporan 

tahunan perusahaan. Laporan keuangan menyediakan informasi penting yang dapat 
digunakan oleh investor dalam mengambil keputusan investasi. Oleh karena itu, 

penelitian ini juga menambahkan transparansi perusahaan sebagai variabel 
moderasi. Berdasarkan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia No. 24 Tahun 

2005, transparansi perusahaan merupakan penyampaian informasi keuangan yang 
terbuka dan jujur kepada publik. Transparansi informasi keuangan berperan 

penting dalam memberikan kepercayaan kepada investor dan mempengaruhi 
pergerakan harga saham. 

Dalam konteks pasar modal, harga saham sering digunakan sebagai gambaran 

nilai perusahaan. Tingginya harga saham menjadi momentum bagi investor untuk 
memaksimalkan keuntungan investasi mereka. Pergerakan harga saham dapat 

diamati melalui Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), yang mencerminkan 
fluktuasi harga saham di pasar. Misalnya, pada tahun 2018 terjadi pelemahan nilai 

perusahaan di sektor industri barang konsumsi akibat menurunnya daya beli 
masyarakat, yang berdampak pada penurunan harga saham beberapa perusahaan 

besar, seperti PT CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) yang sahamnya turun 3,57% dan 

PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) yang mengalami penurunan hingga 20,23%  (Ali et al., 
2021). Fenomena ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi 

oleh kinerja internal, tetapi juga oleh faktor eksternal seperti daya beli masyarakat 
dan kondisi ekonomi makro. 

Penelitian ini berfokus pada perusahaan sektor barang konsumsi karena sektor 
ini mengalami fluktuasi nilai perusahaan yang cukup signifikan. Selama pandemi, 

sebagian besar aktivitas bisnis beralih ke sistem daring, yang menyebabkan 
peningkatan penggunaan internet dan media sosial oleh penduduk Indonesia 

(Santosa & Salma, 2023). Data dari Wearesocial (2021) menunjukkan bahwa rata-

rata waktu penggunaan internet meningkat menjadi 8 jam 52 menit per hari, dengan 
Google menjadi situs yang paling banyak diakses dengan 1,42 juta pengunjung 

(Global Overview Report, 2021). Media sosial menjadi salah satu bentuk transformasi 
digital yang mempengaruhi perilaku ekonomi dan bisnis (Rahardaya & Irwansyah, 

2021). Peningkatan penggunaan internet ini menjadi salah satu alasan pemilihan 
tahun 2021 sebagai periode pengamatan dalam penelitian ini. 

Dalam penelitian ini, teori yang digunakan sebagai landasan adalah Signaling 

Theory. Teori ini menjelaskan bahwa informasi yang diberikan oleh perusahaan 

kepada investor berperan penting dalam pengambilan keputusan investasi Spence 

(1973). Informasi yang diberikan oleh perusahaan dapat berupa sinyal positif atau 

negatif, yang akan mempengaruhi persepsi investor terhadap prospek perusahaan 

(Kirmani & Rao, 2000); (Yasar et al., 2020). Dalam konteks penelitian ini, laporan 

keuangan merupakan salah satu bentuk sinyal yang dapat digunakan investor 

untuk menilai prospek perusahaan. Oleh karena itu, transparansi informasi yang 
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diberikan perusahaan menjadi faktor kunci dalam meningkatkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian sebelumnya, hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: H1: Digitalisasi berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan H2: Perencanaan 
Pajak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan H3: Struktur Modal berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan H4: Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan H5: Transparansi Perusahaan memoderasi pengaruh Digitalisasi 

terhadap Nilai Perusahaan H6: Transparansi Perusahaan memoderasi pengaruh 
Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan H7: Transparansi Perusahaan 

memoderasi pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan H8: Transparansi 

Perusahaan memoderasi pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 
Perusahaan 

 

 
Gambar1. Kerangka Berpikir 

 

 

Metode Penelitian 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode korelasi 

untuk menganalisis hubungan antara variabel. Sampel terdiri dari 65 perusahaan 

sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2021, dipilih menggunakan 
teknik purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. Data sekunder diperoleh 

dari laporan tahunan dan laporan keuangan yang tersedia di BEI (www.idx.co.id), 

Osiris, dan website resmi perusahaan. Teknik pengumpulan data menggunakan 
observasi non-participant. Analisis data dilakukan dengan regresi linier berganda 

menggunakan software E-Views 13. Variabel penelitian meliputi variabel independen 
(digitalisasi, perencanaan pajak, struktur modal, dan kepemilikan manajerial), 

variabel dependen (nilai perusahaan), serta variabel moderasi (transparansi 
perusahaan). 

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel 

Variabel Definisi Operasional Indikator/Pengukuran 

Digitalisasi 

Penggunaan Google Trends 

untuk mengukur tingkat 
pencarian informasi terkait 

perusahaan. 

𝐺𝑆𝑉𝐼𝑡 =  
1

𝑛
∑ 𝐺𝑆𝑉𝐼𝑡

𝑛=52

𝑖=1

 

Sumber: Swamy et al, (2019) 

Perencanaan 

Pajak 

Upaya perusahaan dalam 
mengurangi beban pajak 

tanpa melanggar aturan 

yang berlaku. 

Effective Tax Rate (ETR) = 
𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
 

Sumber: Sumantri & Andini (2019) 
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Struktur Modal 

Perbandingan antara utang 

jangka panjang dengan 
ekuitas yang dimiliki 

perusahaan. 

Debt to Equity Ratio (DER) = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑥 100%

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Sumber: Syardiana et al., (2016) 

Kepemilikan 
Manajerial 

Kepemilikan saham 
perusahaan oleh manajemen 

sebagai bentuk penyelarasan 

kepentingan pemilik dan 
manajemen. 

Kepemilikan Manajerial = 
𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟 𝑥 100%

𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

Sumber: Bernardin & Karina, 
(2021) 

Nilai Perusahaan 

Tingkat kepercayaan pasar 

terhadap perusahaan yang 

tercermin dalam harga 
saham. 

Tobins’Q = 
(𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑡+4 𝑚𝑜𝑛𝑡ℎ +𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

Sumber: Tambunan, (2023) 

Transparansi 

Perusahaan 

Keterbukaan perusahaan 

dalam memberikan informasi 
kepada publik. 

Transparansi Perusahaan = 
𝑛 (𝐵𝑢𝑡𝑖𝑟 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑘𝑎𝑛 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛)

𝑘 (𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐵𝑢𝑡𝑖𝑟 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑘𝑎𝑛)
 

Sumber: Pratiwi & Stiawan (2022) 

 

Hasil Dan Pembahasan 
Hasil Penelitian 

Uji Koefisien Determinasi 
Uji koefisien determinasi adalah sebuah pengujian yang digunakan untuk 

menguji seberapa jauh variabel bebas mampu mempengaruhi ragam dalam variabel 
terikat. Nilai R2 menggambarkan seberapa besar persentase dari keberagaman 

variabel terikat yang dapat dijelaskan oleh variabel bebas. 
Tabel 2. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

R-squared 0.203442 

Adjusted R-squared 0.150339 

Sumber: Output Eviews 13, (2024) 
 

Menurut hasil uji koefisien determinasi, diperoleh nilai R-squared sebesar R2 = 
0.150339. Nilai tersebut menggambarkan bahwa nilai perusahaan sebagai variabel 

terikat mampu dijelaskan oleh digitalisasi, perencanaan pajak, struktur modal, dan 
kepemilikan manajerial sebagai variabel bebas sebesar 15%. Adapun nilai yang 

tersisa yaitu sebesar 85% dijelaskan oleh faktor-faktor yang lain. 

Uji Signifikansi Parsial (t) 
Uji signifikansi parsial atau biasa disebut dengan uji t merupakan pengujian 

yang digunakan untuk menguji dampak dari variabel bebas pada variabel terikat. 
Pada penelitian ini, uji t digunakan untuk menguji hubungan Digitalisasi, 

Perencanaan Pajak, Struktur Modal, dan Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 
Perusahaan. 

Tabel 3. Hasil Uji t 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. Keterangan 

C 13.28688 0.550623 24.13064 0.0000 Tidak Berpengaruh 

X1 0.000896 0.014472 0.061898 0.9509 Tidak Berpengaruh 

X2 -1.041321 1.350869 -0.770852 0.4438 Tidak Berpengaruh 

X3 0.011735 0.003508 3.345249 0.0014 Berpengaruh 

X4 -1.343390 1.176016 -1.142323 0.2579 Tidak Berpengaruh 

Sumber: Output Eviews 13, (2024) 

 

Berdasarkan tabel 3, variabel digitalisasi (X1) mempunyai nilai probabilitas 
sebesar 0.9509 dan koefisien sebesar 0.000896. Adanya hipotesis yang menyatakan 

bahwa digitalisasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan ditolak karena nilai 
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probabilitasnya melebihi nilai signifikansi 0.05. Maka dari itu, digitalisasi tidak 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Proses uji t pada variabel 

perencanaan pajak (X2) dengan nilai probabilitas sebesar 0.4438 serta nilai koefisien 
sebesar -1.041321. Nilai tersebut masih melebihi nilai signifikansi sebesar 0.05, 

sehingga hipotesis perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan juga ditolak. 

Variabel struktur modal (X3) memiliki nilai probabilitas sebesar 0.0014 dan koefisien 
sebesar 0.011735. Nilai tersebut tidak melebihi nilai signifikansi sebesar 0.05, 

sehingga hipotesis struktur modal terhadap nilai perusahaan dapat diterima. 
Adapun variabel bebas yang terakhir yaitu kepemilikan manajerial (X4). Hasil uji t 

menunjukkan bahwa nilai probabilitas kepemilikan manajerial yaitu sebesar 0.2579. 
Selain itu, terdapat nilai koefisien regresi yaitu sebesar -1.343390. Oleh karena nilai 

tersebut melebihi nilai signifikansi sebesar 0.05, maka hipotesis kepemilikan 

manajerial terhadap nilai perusahaan ditolak. 
Analisis Moderasi (Moderated Regression Analysis) 

Variabel moderasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah transparansi 
perusahaan. Adapun cara menghitung variabel transparansi perusahaan yaitu item 

yang diungkapkan perusahaan dibagi dengan jumlah item yang diungkapkan. 
Dalam analisis moderasi pada penelitian ini, pengujian dilakukan sebanyak dua kali. 

Pertama, pengujian langsung antara variabel moderasi dengan variabel bebas 
terhadap variabel terikat. Kedua, pengujian dengan ditambahkannya interaksi 

antara variabel moderasi dan variabel bebas tersebut. Selanjutnya akan ditarik 

sebuah Kesimpulan dari kedua pengujian tersebut. 
Uji Moderasi Antara Z dengan X1 terhadap Y 

Tabel 4. Hasil MRA X1 Terhadap Y 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 3.433987 2.30E-09 1.49E+09 0.0000 

DIGITAL -1.33E-11 2.48E-11 -0.538838 0.5919 

TRANS 1.000000 2.13E-10 4.69E+09 0.0000 

Sumber: Output Eviews 13, (2024) 
 

Tabel 5. Hasil MRA X1Z Terhadap Y 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 3.433987 3.10E-09 1.11E+09 0.0000 

DIGITAL 4.46E-11 1.01E-10 0.441267 0.6606 

TRANS 1.000000 2.96E-10 3.38E+09 0.0000 
DIGITALXTRANS -5.84E-12 9.87E-12 -0.591708 0.5562 

Sumber: Output Eviews 13, (2024) 

 
Berdasarkan tabel diatas, hasil pengujian menunjukkan nilai probabilitas 

transparansi perusahaan sebagai variabel moderasi terhadap digitalisasi yaitu 
sebesar 0.5562. Adapun nilai signifikansi sebesar 0.05, sehingga transparansi 

perusahaan dinyatakan tidak dapat memoderasi pengaruh digitalisasi terhadap nilai 
perusahaan karena nilai probabilitas melebihi nilai signifikansi. Sementara itu, pada 

pengujian langsung tanpa interaksi variabel moderasi menunjukkan hasil yang 

signifikan dengan nilai probabilitas sebesar 0.000. Oleh karena itu, variabel 
moderasi termasuk ke dalam jenis prediktor moderasi. 
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Uji Moderasi Antara Z dengan X2 terhadap Y 
Tabel 5. Hasil MRA X2 Terhadap Y 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.433987 2.31E-09 1.48E+09 0.0000 

ETR -2.83E-09 2.40E-09 -1.178906 0.2429 

TRANS 1.000000 2.12E-10 4.71E+09 0.0000 
(Sumber: Output Eviews 13, 2024) 

 
Tabel 6. Hasil MRA X2Z Terhadap Y 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.433987 4.21E-09 8.16E+08 0.0000 

ETR 2.55E-08 1.54E-08 1.649585 0.1042 

TRANS 1.000000 4.07E-10 2.46E+09 0.0000 
ETRXTRANS -2.89E-09 1.56E-09 -1.854558 0.0685 

Sumber: Output Eviews 13, (2024) 
 

Melalui tabel diatas, maka dapat dilihat nilai probabilitas transparansi 
perusahaan dengan pengaruhnya terhadap perencanaan pajak yaitu sebesar 0.0685. 

Nilai tersebut melebihi sedikit dari nilai signifikansi sebesar 0.05, sehingga 

transparansi perusahaan dinyatakan tidak mampu memoderasi hubungan antara 
perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Adapun hasil yang sama 

menyebutkan bahwa uji tersebut dinyatakan tidak signifikan. Hal tersebut 
menyebabkan transparansi perusahaan termasuk dalam kategori moderasi 

potensial. Berdasrkan hasil pengujian langsung tanpa interaksi variabel moderasi 
diperoleh hasil yang signifikan dengan nilai probabilitas sebesar 0.000. Maka dari 

itu, variabel moderasi termasuk ke dalam jenis prediktor moderasi. 
Uji Moderasi Antara Z dengan X3 terhadap Y 

Tabel 7. Hasil MRA X3 Terhadap Y 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.433987 2.24E-09 1.53E+09 0.0000 

DER 1.27E-11 6.72E-12 1.888208 0.0637 
TRANS 1.000000 2.28E-10 4.39E+09 0.0000 

(Sumber: Output Eviews 13, 2024) 
 

Tabel 8. Hasil MRA X3Z Terhadap Y 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.433987 2.50E-09 1.38E+09 0.0000 

DER 8.21E-11 7.50E-11 1.095744 0.2775 
TRANS 1.000000 2.51E-10 3.98E+09 0.0000 

DERXTRANS -5.87E-12 6.31E-12 -0.930291 0.3559 
Sumber: Output Eviews 13, (2024) 

 

Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan, maka menghasilkan nilai 
probabilitas transparansi perusahaan yang memoderasi hubungan struktur modal 

terhadap nilai perusahaan yaitu sebesar 0.3559. Nilai yang dihasilkan tersebut lebih 
besar dari nilai signifikansi sebesar 0.05. Oleh karena itu, transparansi perusahaan 

dinyatakan tidak dapat memoderasi hubungan struktur modal terhadap nilai 
perusahaan. Selain itu, hasil pengujian juga menyebutkan transparansi perusahaan 

sebagai variabel moderasi termasuk ke dalam kategori moderasi potensial. Adapun 
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hasil dari pengujian langsung tanpa interaksi variabel moderasi mendapatkan hasil 
yang signifikan dengan nilai probabilitas sebesar 0.000. Nilai signifikan tersebut 

menyebabkan variabel moderasi termasuk ke dalam jenis prediktor moderasi. 
Uji Moderasi Antara Z dengan X4 terhadap Y 

Tabel 9. Hasil MRA X4 Terhadap Y 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.433987 2.33E-09 1.47E+09 0.0000 

MANAJ -2.12E-09 2.09E-09 -1.015151 0.3140 
TRANS 1.000000 2.16E-10 4.63E+09 0.0000 

Sumber: Output Eviews 13, (2024) 
 

Tabel 10. Hasil MRA X4Z Terhadap Y 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.433987 2.76E-09 1.25E+09 0.0000 

MANAJ 2.62E-09 7.30E-09 0.359359 0.7206 
TRANS 1.000000 2.59E-10 3.86E+09 0.0000 

MANAJXTRANS -5.01E-10 7.38E-10 -0.678683 0.4999 
Sumber: Output Eviews 13, (2024) 

 

Setelah dilakukan pengujian moderasi antara transparansi perusahaan dengan 
kepemilikan manjerial terhadap nilai perusahaan, maka didapatkan nilai 

probabilitas moderasi sebesar 0.4999. Nilai tersebut menyatakan bahwa 
transparansi perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan antara transparansi 

perusahaan dengan kepemilikan manjerial terhadap nilai perusahaan karena 
nilainya tidak lebih besar dari nilai signifikansi yaitu sebesar 0.05. Dengan nilai yang 

sama, transparansi perusahaan termasuk ke dalam kategori moderasi potensial. 
Pada pengujian langsung tanpa interaksi variabel moderasi diperoleh hasil yang 

signifikan dengan nilai probabilitas sebesar 0.000. Hasil tersebut menimbulkan 

variabel moderasi termasuk ke dalam jenis prediktor moderasi. 
Pembahasan 

Pengaruh Digitalisasi terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan penelitian sebelumnya, tidak adanya pengaruh yang dihasilkan 

digitalisasi terhadap nilai perusahaan disebabkan oleh perusahaan itu sendiri. 
Nugraha (2022) menyebutkan bahwa perusahaan masih merasa kesulitan di awal 

fase penerapan sistem digitalisasi. Sistem digitalisasi sendiri merupakan sebuah 

transformasi baru dari pekerjaan yang awalnya berbasis manual dan tradisional 
menjadi sebuah sistem canggih yang teratur dan terkoordinir. Perubahan baru 

tersebut masih menyulitkan perusahaan karena belum ada tenaga kerja yang dapat 
mengoperasikan sistem tersebut. Selain itu, biaya investasi dan infrastruktur 

jaringan juga menjadi kendala dalam penerapan digitalisasi di dalam perusahaan. 
Hal yang sama juga telah disampaikan oleh Safitri (2023) bahwa sistem digitalisasi 

masih belum diterapkan secara menyeluruh dalam kegiatan operasional 
perusahaan. Banyak ditemukan perusahaan yang belum memiliki website 

perusahaan itu sendiri sehingga informasi perusahaan akan sulit dijangkau oleh 

maysrakat. Oleh karena itu, perlu disadari oleh seluruh pihak di perusahaan untuk 
mulai beradaptasi dengan perkembangan teknologi, sebab penggunaan sistem 

digitalisasi sangat menunjang efektivitas dan efisiensi kerja di perusahaan. Hasil 
pengujian diatas juga sesuai dengan hasil penelitian dari Santosa & Salma (2023) 

yang menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh antara digitalisasi terhadap nilai 
perusahaan. 
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Pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan 
Perencanaan pajak merupakan penekanan pajak yang dilakukan untuk 

menjaga laba perusahaan tetap stabil atau bahkan meningkat. Namun, dalam 
penerapannya menyebabkan timbulnya rasa kecurigaan oleh seorang investor. Sari 

& Irawati (2022) menyebutkan bahwa perencanaan pajak hanya akan menimbulkan 

risiko serta kecurigaan fiskus terhadap perusahaan. Selain itu, kecurigaan tersebut 
juga menimbulkan pemeriksaan kembali yang akan memakan biaya sehingga laba 

perusahaan dapat berkurang. Tidak adanya pengaruh perencanaan pajak terhadap 
nilai perusahaan juga terjadi pada hasil penelitian oleh Sari & Irawati (2022). 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 
Struktur modal merupakan gambaran sebuah perusahaan dalam menjamin 

pembayaran hutang jangka panjangnya melalui biaya modal. Penting bagi 

perusahaan dalam menyusun struktur modal yang baik dan tepat sasaran. 
Penyusunan struktur modal yang baik dapat meningkatkan kualitas pendanaan 

sebuah perusahaan. Tingginya nilai struktur modal perusahaan menyebabkan 
perusahaan berisiko dalam menjamin hutang jangka panjangnya juga karena akan 

menimbulkan biaya modal sehingga mengakibatkan menurunnya nilai perusahaan 
(Amro & Asyik, 2021). Adanya pengaruh positif antara struktur modal terhadap nilai 

perusahaan juga terjadi pada penelitian Amro & Asyik (2021). 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hakikatnya, kepemilikan manajerial bertujuan untuk menyatukan 

kepentingan antara pihak manajemen dengan pemegang saham serta mengurangi 
adanya konflik dan perbedaan tujuan antara kedua belah pihak. Namun tidak 

semuan tujuan dapat tercapai dengan baik. Apabila tingkat kepemilikan manajerial 
besar maka tujuan perusahaan tidak akan tercapai (Lestari et al., 2022). Selain itu, 

perusahaan juga akan tetap berkomitmen meningkatkan nilainya tanpa melihat 
seberapa besar saham yang dimiliki oleh manajer. Hasil pengujian yang menyatakan 

tidak adanya pengaruh antara kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 

sesuai dengan penelitian oleh Apriantini Apriantini et al., (2022). 
Pengaruh Digitalisasi terhadap Nilai Perusahaan dengan Transparansi 

Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 
Seiring perkembangan zaman yang semakin pesat, sejumlah perusahaan masih 

banyak yang tertinggal dalam penggunaaan teknologi. Banyak perusahaan yang 
belum mampu menunjang penerapan digitalisasi dari segi infrastruktur dan tenaga 

kerja. Selain itu, perusahaan juga banyak yang tidak mengungkapkan informasi 
tentang digitalisasi pada laporan tahunannya. Hal itu dikarenakan adanya anggapan 

bahwa informasi mengenai digitalisasi dirasa tidak terlalu penting bagi pengguna 

informasi dan memang tidak ada kewajiban khusus bagi perusahaan untuk 
mengungkapkan informasi tersebut. Adapun penelitian dengan hasil yang sama 

yaitu penelitian oleh Firmansyah & Helmy (2023). 
Pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan dengan Transparansi 

Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 
Adanya pengungkapan informasi yang terjadi mengenai perusahaan memang 

menjadi daya tarik dan kepercayaan tersendiri bagi investor. Namun, di lain sisi, 
seorang investor juga akan benar-benar memperhatikan informasi yang telah 

diungkapkan oleh perusahaan. Hal tersebut menyebabkan perusahaan sulit 

memanfaatkan celah yang ada guna meningkatkan laba perusahaan itu sendiri. 
Tidak banyak celah yang bisa dimanfaatkan perusahaan ketika terdapat 

keterbukaan informasi yang diakses oleh pengguna informasi. Terdapat hasil 
pengujian yang sama pada penelitian sebelumnya. Seperti pada penelitian oleh  

Pratiwi & Stiawan (2022). 
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Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan Transparansi 
Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 

Informasi mengenai kondisi pendanaan perusahaan dapat diketahui oleh 
seluruh pihak terutama investor melalui transparansi perusahaan. Hal yang paling 

buruk terjadi apabila seorang investor mengetahui betapa besar hutang jangka 

panjang yang dimiliki perusahaan. Selanjutnya, investor merasa ragu atas 
kemampuan perusahaan dalam melunasi hutangnya. Adapun, penerapan teori yang 

tepat yaitu teori sinyal dimana perusahaan memberikan informasinya kepada 
investor. Hasil pengujian yang sama juga terdapat pada penelitian terdahulu, yaitu 

penelitian oleh Sari & Irawati (2022). 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Transparansi Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 

Keterbukaan informasi yang diungkapkan perusahaan menyebabkan seluruh 
pihak dapat mengetahui informasi mengenai perusahaan tersebut. Informasi 

mengenai kepemilikan saham juga akan diketahui oleh seluruh pihak, terutama 
investor. Tingkat kepemilikan saham yang masih rendah dapat memicu perusahaan 

melakukan tindakan oportunis yang ingin mengutamakan kepentingannya sendiri. 
Hal tersebut disinyalir dapat menjadi asumsi negatif bagi investor dan berpengaruh 

terhadap menurunnya nilai perusahaan (Sari & Irawati, 2022). Hasil pengujian 
transparansi perusahaan yang gagal memoderasi hubungan antara kepemilikan 

manajerial terhadap nilai perusahaan juga sesuai dengan hasil penelitian oleh 

Bernardin & Karina (2021). 
 

Kesimpulan Dan Saran 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh digitalisasi, perencanaan 

pajak, struktur modal, dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 
dengan dimoderasi oleh transparansi perusahaan. Sampel penelitian ini 

menggunakan seluruh perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar pada BEI 
tahun 2021 serta telah memenuhi beberapa kriteria tertentu. Sebanyak 65 sampel 

yang diteliti pada penelitian ini melalui purposive sampling sebagai teknik 
pengambilan sampel. Hasil penelitian menyatakan bahwa digitalisasi tidak mampu 

mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini disebabkan Sebagian besar perusahaan 
belum mampu menunjang penerapan digitalisasi dalam perusahaan. Perencanaan 

pajak juga tidak mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Tidak adanya pengaruh 

tersebut terjadi karena masih terdapat kecurigaan oleh investor serta biaya 
pemeriksaan dapat mengurangi laba. Struktur modal berhasil mempengaruhi nilai 

perusahaan karena penerapan struktur modal dapat membantu perusahaan 
mengatur kemampuannya membayar hutang jangka panjangnya. Sementara itu, 

kepemilikan manajerial juga tidak mampu mempengaruhi nilai perusahaan karena 
kepemilikan manajerial cenderung menyebabkan tindakan oportunis oleh 

perusahaan. Untuk variabel moderasi, transparansi perusahaan tidak mampu 

memoderasi keseluruhan variabel independent terhadap variabel dependen. Hal ini 
terjadi karena pengungkapan informasi kepada seluruh pihak menyebabkan 

perusahaan tidak memiliki celah dalam meningkatkan nilai perusahaan itu sendiri. 
Menurut hasil penelitian, terdapat saran yang sebaiknya dilakukan oleh 

beberapa pihak tertentu. Penting bagi perusahaan untuk segera beradaptasi dengan 
perkembangan zaman guna menjaga eksistensi usahanya di masa yang akan datang. 

Selain itu, peneliti juga menyarankan kepada peneliti selanjutnya untuk menambah 
jumlah sampel agar tidak terjadi inkonsistensi data dan menghasilkan hasil 

pengujian yang akurat.  
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