
                                 

233 
 

 

     INDONESIAN TREASURY REVIEW 
JURNAL PERBENDAHARAAN, KEUANGAN NEGARA DAN KEBIJAKAN PUBLIK 

 

TRANSAKSI AFILIASI DAN KEPEMILIKAN ULTIMATE: PRAKTIK TAX 
AVOIDANCE SEBAGAI SUSTAINABILITY PROBLEM 

Fadli Fendi Malawat* 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, Institut Agama Islam Negeri (IAIN), Ambon 
fadlimalawat@iainambon.ac.id 

Mohammad Hanafi Holle 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, Institut Agama Islam Negeri (IAIN), Ambon  
hanafi.holle@iainambon.ac.id 

Binti Nur Asiyah 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, UIN Sayyid Rahmatullah, Tulungagung  
binti.nur.asiyah@uinsatu.ac.id 

Magfirah Karanelan 
Faculty of Management and Economics, Universitas Pendidikan Sultan Idris, Malaysia  
m20202000978@siswa.upsi.edu.my 
 
*Alamat Korespondensi: fadlimalawat@iainambon.ac.id 
 
ABSTRACT  
The purpose of this study is to understand the adverse impact of affiliated-party transactions on tax avoidance practices and 
identify the role of the ultimate shareholders (voting_rights and cash flow_rights divergence) in determining firms' policies 
utilizing affiliated-party transactions to conduct tax avoidance. The research seeks not only to focus on the phenomenon of 
tax avoidance in a firm's internalization but also on offering ideas about the sustainability problem of these actions. This 
study used a sample of companies on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2019-2021 period, which was analyzed 
using moderation regression analysis (MRA). The results of the study simultaneously proves that firms take advantage of 
affiliated-party transactions as a strategy for efficiency and utilize affiliated-party transactions for tax avoidance practices, 

which causes sustainability problems and ultimately have an impact on social welfare. Therefore, tax regulations and 
policymakers must devote attention to this. Furthermore, this study provides empirical evidence that the role of the ultimate 
shareholders reduces tax avoidance practices through affiliated-party transactions based on a socioemotional wealth (SEW) 
perspective. 
 
Keywords: tax avoidance, affiliated-party transaction, ultimate shareholders, sustainability problem. 
 
ABSTRAK  
Tujuan penelitian ini adalah untuk memahami dampak buruk transaksi afiliasi terhadap praktik tax avoidance, serta 
mengidentifikasi peran pengendali akhir (voting_rights and cash flow_rights divergence) dalam menentukan kebijakan 
perusahaan yang memanfaatkan transaksi afiliasi untuk melakukan praktik penghindaran pajak. Penelitian ini tidak 
hanya berfokus pada penggambaran fenomena tax avoidance dalam internalisasi perusahan, tetapi juga menawarkan 
gagasan tentang sustainability problem atas tidakan tersebut. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2021, yang di analisis menggunakan moderation regression analysis (MRA). 
Hasil penelitian membuktikan bahwa, secara bersamaan perusahaan memanfaatkan transaksi afiliasi sebagai strategi 
untuk efisiensi dan memanfaatkan transaksi afiliasi untuk tujuan praktik tax avoidance, hal ini menyebabkan 
sustainability problem, hingga akhirnya akan berdampak pada kesejahteraan sosial. Oleh karena itu, regulasi administrasi 
perpajakan dan pembuat kebijakan harus lebih memperhatikan hal ini. Lebih lanjut, penelitian ini memberikan bukti 
empiris bahwa peran pengendali akhir justru menurunkan praktik tax avoidance melalui transaksi afiliasi berdasarkan 
perspektif socioemotional wealth (SEW).  
 
Kata kunci:, penghindaran pajak, transaksi afiliasi, kepemilikan ultimate, masalah keberlanjutan.  
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PENDAHULUAN  
Konsentrasi kepemilikan perusahaan/bisnis 

grup saat ini menjadi perdebatan menarik dan 
bahkan merupakan masalah yang paling 
kontroversial di kalangan akademis, karena 
memiliki peran berbeda dalam perekonomian 
negara berkembang (Khanna & Yafeh, 2010; 
Malawat et al., 2018). Salah satu yang menjadi 
perdebatan ialah, struktur perusahaan ini 
memfasilitasi penghindaran pajak atau tax 
avoidance di negara berkembang yang memiliki 
lembaga institusi berkualitas buruk dan mengalami 
market failure (Granda, 2021). Artinya, melalui 
struktur kepemilikan tersebut, kelompok bisnis 
memperoleh insentif kuat untuk mengurangi pajak 
dengan mengalihkan pendapatan antara 
perusahaan afilisasi, yang pada akhirnya merugikan 
negara dan berdampak pada peningkatan 
kesenjangan serta penurunan kesejahteraan sosial 
masyarakat (Lanis & Richardson, 2011). 

Temuan kasus penghindaran pajak (tax 
avoidance) oleh Cobham et al. (2020) dalam Tax 
Justice Network mengindikasikan bahwa Indonesia 
mengalami kerugian sebesar Rp68,7 triliun 
pertahun, setara dengan USD4,86 miliar. Sementara 
itu, disebutkan bahwa perusahaan-perusahaan 
multinasional secara lebih ekstensif melakukan 
transfer kekayaan ke negara-negara yang dianggap 
sebagai “surga pajak” (tax haven) dengan tujuan 
menurunkan laba yang harus diungkapkan 
perusahaan tersebut di negara asalnya. Hal ini 
secara artifisial dapat membantu perusahaan 
melakukan pembayaran pajak lebih sedikit dari 
yang seharusnya di negara tempat mereka 
menjalankan bisnis. Oleh karena temuan tersebut, 
Direktur Jendral Pajak Kementerian Keuangan 
melakukan monitoring atas transaksi afiliasi 
diantara perusahaan baik di dalam ataupun luar 
negeri dengan melakukan pertukaran informasi 
antara Indonesia dan negara treaty partner yang 
terindikasi transaksi tersebut (Fatimah, 2020). 
Penelitian Sari et al. (2017) mengemukakan bahwa 
Related-Party Transaction (RPT) merupakan 
transaksi pihak berelasi yang dilakukan di antara 
kelompok bisnis melalui skema kepemilikan 
piramida. Skema ini sering digunakan oleh 
perusahaan-perusahaan multinasional untuk 
melakukan penghindaran pajak atau tax avoidance 
melalui mekanisme harga transfer (transfer 
pricing).  Dalam skema tersebut, perusahaan dapat 
mengalihkan pendapatan atau profit di antara 
internal perusahaan berafiliasi, atas kebijakan oleh 
pengendali akhir (ultimate shareholders) (Kang et 
al., 2014; Malawat et al., 2018; Malawat & Widodo, 

2022). Hal ini dianggap merugikan pemegang 
saham non-pengendali atau minoritas, sebab 
dengan mengurangi pendapatan perusahaan akan 
mempengaruhi tingkat return atau pengembalian 
atas dana yang mereka investasikan (Park, 2018). 
Bahkan tensi bisnis yang begitu keras dalam 
globalisasi, menyebabkan praktik bisnis dilakukan 
tanpa mengedepankan hak asasi manusia (Bird & 
Davis-Nozemack, 2018; Sikka, 2011). Misalnya; 
motivasi maksimalisasi profit menyebabkan 
perusahaan melakukan penghindaran pajak, hingga 
secara langsung memengaruhi pendapatan negara, 
berdampak terhambatnya pengembangan 
infrastruktur, kesehatan, keamanan dan 
kesejahteraan sosial di negara (Çule & Fulton, 
2009). Bahkan penelitian yang dilakukan Bird & 
Davis-Nozemack (2018) dan Hamamura & Kurita 
(2021) menemukan bahwa penghindaran pajak 
oleh perusahaan multinasioal melalui RPT dianggap 
sebagai sustainability problem, karena dapat 
menurunkan kesejahteraan publik (baik pemegang 
saham minoritas atau masyarakat). 

Pajak perusahaan merupakan hal yang penting 
terkait dengan arus kas keluar bagi perusahaan. 
Dalam kondisi tertentu, perusahaan memiliki 
insentif kuat untuk memaksimalkan laba setelah 
pajak dengan meminimalkan beban pajak. Jika 
perusahaan dalam kelompok bisnis, cenderung 
meminimalkan pajak di tingkat afiliasi bisnis seperti 
yang dilansir Tax Justice Network, maka hal ini tentu 
akan merugian pemegang saham minoritas, oleh 
karena itu, tujuan penelitian ini adalah memahami 
dampak buruk transaksi afiliasi terhadap praktik 

PENERAPAN DALAM PRAKTIK 
• Identifikasi praktik penghindaran pajak 

pada Perusahaan Manufaktur menjadi hal 
yang perlu diperhatikan khususnya bagi 
pembuat kebijakan. 

• Penghindaran Pajak dapat dilakukan 
dengan memanfaatkan transaksi afiliasi 
dengan skema transfer pricing.  

• Keputusan melakukan transaksi afiliasi 
pada perusahaan, dipengaruhui oleh 
kebijakan pengendali akhir atau ultimate 
shareholders. 

• Oleh karena itu, perlu adanya peran penting 
regulasi perpajakan dan pembuat 
kebijakan, untuk melakukan analisis risiko. 
Dimulai dari indentifikasi kepemilikan 
kelompok bisnis perusahaan yang memiliki 
hubungan afiliasi, dan mengidentifikasi 
besaran transaksi pihak berelasi (RPT). 
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penghindaran pajak, serta mengidentifikasi peran 
pengendali akhir menentukan kebijakan 
perusahaan memanfaatkan RPT melakukan 
penghindaran pajak. Lebih lanjut, penelitian ini 
difokuskan tidak hanya memotret fenomena praktik 
penghindaran pajak pada internalisasi perusahan 
melainkan menawarkan gagasan tentang 
sustainability problem atas praktik-praktik 
penghindaran pajak yang berdampak pada 
konsekuensi sosial. Oleh sebab itu, penting untuk 
dilakukan studi lebih lanjut untuk menganalisis 
dampak buruk transaksi afiliasi terhadap praktik 
penghindaran pajak, difasilitasi oleh mekanisme 
struktur kepemilikan ultimate. 

STUDI LITERATUR 
Artikel ini mengkaji kerangka teori agensi tipe 

II, untuk menyikapi permasalahan yang telah 
dibahas sebelumnnya (Kang et al., 2014; Malawat et 
al., 2018; Malawat & Widodo, 2022; Park, 2018). 
Perusahaan pada negara berkembang seperti 
Indonesia umumnya didominasi oleh struktur 
kepemilikan terkonsentrasi, sehingga 
memungkinkan adanya kontrol terpusat pada 
kelompok bisnis tertentu. Oleh sebab itu, 
menimbulkan konflik kepentingan antara 
controlling (pemegang saham pengendali) dan 
minority shareholder (pemegang saham minoritas).  

Prebble & Prebble (2010), mengungkapkan 
bahwa perusahaan-perusahaan yang melakukan tax 
avoidance ataupun tax evasion, dianggap immoral, 
sebab keduanya memiliki elemen esensial yang 
sama dan hanya dipisahkan oleh perbedaan hukum. 
Pada kenyataannya pajak pada suatu negara 
merupakan hal mendasar bagi kesejahteraan 
masyarakat dan peningkatan infrastruktur (Bird & 
Davis-Nozemack, 2018). Bagaimanapun ketika 
perusahaan melakukan penghindaran pajak pada 
negara di mana mereka beroperasi, tentunya akan 
berdampak pada masyarakat. Hal ini didukung oleh 
pendapat Sikka (2011) dan Lanis & Richardson 
(2011), bahwa dengan melakukan penghindaran 
pajak, perusahaan telah merampas sumberdaya dan 
kesejahteraan pemegang saham non-pengendali 
dan bahkan hidup masyarakat di negara tersebut. 
Sebab, mereka juga merupakan bagian yang tak 
terpisahkan sebagai pihak-pihak berkepentingan 
terhadap perusahaan (stakeholders). Berdasarkan 
argumen tersebut, maka kerangka agensi bukan 
hanya terjadi antara pengendali dan non-
pengendali, namun secara lebih luas akan muncul 
kerangka agensi antara kepentingan pengendali 
dan kesejahteraan masyarakat (agensi publik).  

Konsep dari teori agensi publik yang 
dikembangkan pada penelitian ini, akan 
berimplikasi pada masalah berkelanjutan atau 
sustainability problem yang disebabkan karena 
motivasi perusahaan untuk melakukan 
penghindaran pajak. Hal ini didukung oleh 
penelitian Bird & Davis-Nozemack (2018), Bahwa 

tindakan penghindaraan pajak secara terus-
menerus oleh perusahaan akan mengikis dan 
merampas sumberdaya pemerintah yang 
diperlukan untuk memberikan pelayanan kepada 
masyarakat, sehingga dianggap sebagai 
sustainability problem. Hal serupa juga 
dikemukakan oleh penelitian Rudyanto & Pirzada 
(2020), melalui sampel pada perusahaan di 
Indonesia, mereka mengungkapkan bahwa, 
penghindaran pajak dapat mengurangi 
kesejahteraan masyarakat. Menurut mereka, 
masyarakat yang dimaksud adalah stakeholders, 
sebagai pihak yang berkepentingan terhadap 
perusahaan. Oleh karenannya, stakeholders akan 
selalu bereaksi negatif atas tindakan penghindaran 
pajak yang dilakukan oleh perusahaan (Bird & 
Davis-Nozemack, 2018; Rudyanto & Pirzada, 2020). 

Menariknya, penelitian oleh Rudyanto & 
Pirzada (2020), menggunakan variabel 
penghindaran pajak yang diproksikan dengan cash 
effective tax rate (ETR). Artinya proksi tersebut 
digunakan untuk menjelaskan teori sustainability 
problem, yang dikembangkan dalam penelitian ini. 

Skema transfer pricing menjadi mekanisme 
utama perusahaan-perusahaan melakukan tax 
avoidance untuk memperoleh keuntungan dengan 
pemanfaatan RPT (Lastiati et al., 2020;Pramesthi et 
al., 2019;Sari et al., 2017). Entitas yang memegang 
kepemilikan mayorutas di suatu perusahaan 
biasanya merupakan pengendali dalam 
pengambilan keputusan (La Porta et al., 1999; 
Claessens et al., 2000). Struktur seperti ini sering 
disebut dengan struktur piramida (Malawat et al., 
2018). Struktur kepemilikan tersebut dapat 
mempermudah pemegang saham pengendali 
melakukan kontrol pada perusahaan yang berada 
pada lapisan bawah secara bersamaan, baik 
langsung atau tidak langsung melalui perusahaan 
lain. Oleh karenanya, RPT menjadi indikator utama 
melakukan tax avoidance, sehingga dapat 
merugikan pihak lain, yang dalam penelitian  
sebelumnya disebut sebagai tindakan ekspropriasi 
(Malawat et al., 2018; Sari & Baridwan, 2014).  

Hubungan pihak berelasi atau afiliasi pada 
Gambar 1 menunjukan bahwa, berdasarkan 
mekanisme kepemilikan ultimate, PT. XYZ telah 
melakukan transfer kekayaan dengan menjual 
asetnya kepada PT. ABC yang merupakan anak 
perusahaan dari PT. SA dengan kesepakatan harga 
di bawah nilai pasar, pada negara bebas pajak yaitu 
Pulau Cayman. PT. SA dikendalikan sepenuhnya 
oleh keluarga AH sebagai pemegang saham 
pengendali secara langsung, dan tidak langsung 
(melalui PT. PI) dalam tiga rantai kepemilikan. 
Lebih lanjut, PT. XYZ, merupakan perusahaan yang 
beroperasi di Indonesia dengan kepemilikan akhir 
(ultimate) keluarga AH, melalui PT. OB, dalam satu 
rantai kepemilikan. 
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Struktur kepemilikan ultimate, dapat memicu 
ketidakseimbangan antara hak arus kas, dan hak 
kontrol/hak suara (Malawat, 2018; Malawat et al., 
2018). Peneltitian yang dilakukan La Porta et al. 
(1999) menjelaskan bahwa, hak arus kas (cash flow 
right) adalah hak atas return atau pengembalian 
yang akan diperoleh setiap pemegang saham 
berdasarkan investasi pada perusahaan. Hak arus 
kas terdiri atas hak arus kas langsung, yaitu 
persentase kepemilikan saham oleh pemegang 
saham pengendali pada perusahaan publik atas 
namanya sendiri. Lebih lanjut, terdapat hak arus kas 
tidak langsung yang diperoleh dari penjumlahan 
dari perkalian persentase saham dalam setiap 
rantai kepemilikan. Berdasarkan gambar 1, terlihat 
bahwa keluarga AH memiliki hak aliran kas tidak 
langsung melalui PT. SA adalah 31.15 % (77.08 % * 
40.42 %), dan melalui PT.PI adalah 6.26 (68% * 
22.92% * 40.22%), sedangkan hak aliran kas 
langsung AH di PT. ABC adalah 29.83%. Total hak 
aliran kas AH pada PT. ABC Tbk. di Cayman Island 
adalah 60.33% (31.15% +6.26 % + 22.92 %). 
Sementara itu, hak aliran kas keluarga AH pada PT. 
XYZ Tbk. di Indonesia adalah sebesar 50.14% 
(65%*77.15). 

Hak kontrol merupakan hak suara sebagai 
keikutsertaan pemegang saham dalam menentukan 
kebijakan perusahaan (La Porta et al., 1999).  Hak 
kontrol terdiri atas hak kontrol langsung dan hak 
kontrol tidak langsung. Hak kontrol langsung yaitu 
kepemilikan berdasarkan persentase saham yang 
dimiliki secara langsung atas nama dirinya pada 
sebuah perusahaan. Sedangkan, hak kontrol tidak 
langsung merupakan hasil penjumlahan atas 
kontrol minimum dalam setiap rantai kepemilikan 
(La Porta et al., 1999). Oleh karena itu, hak kontrol 

merupakan penjumlahan hubungan paling lemah 
(weakest link) dalam setiap rantai kepemilikan 
sebesar jumlah kepemilikan minimum. Ilustrasi 
pada Gambar 1 menunjukan bahwa keluarga AH 
memiliki hak kontrol langsung pada PT. ABC Tbk. 
sebesar 29.83%. Selain itu, AH juga memiliki hak 
kontrol tidak langsung di PT. ABC Tbk. melalui PT. 
PI dan PT. SA, masing-masing 22.92% (minimum 
22.92%; 68%) dan 40.22% (minimum 40.22%; 
77.08%), sehingga, hak kontrol yang dimiliki AH 
pada PT. ABC Tbk. di Cayman Island adalah 92.97% 
(29.83%. + 22.92% + 40.22%). Sedangkan hak 
kontrol keluarga AH pada PT. XYZ Tbk. di Indonesia, 
adalah sebesar 65% (Minimum 65%: 77.15%). 

Berdasarkan penelitian ini terdapat upaya 
pemanfaaatan struktur kepemilikan piramida yang 
terpusat, untuk meningkatkan hak kendali atas 
perusahaan untuk melakukan RPT. Hal ini dapat 
diidentifikasi melalui selisih antara hak kontrol dan 
hak arus kas dari pemegang saham pengendali akhir 
(ultimate). Semakin besar selisih/deviasi hak 
kontrol yang melebihi hak arus kas menunjukkan 
peningkatan kontrol pemegang saham pengendali 
untuk memperoleh cash flow_tunneling tinggi (Kang 
et al., 2014; Malawat et al., 2018; Sari & Baridwan, 
2014). Tunneling adalah aktivitas pengalihan 
sumber daya perusahaan untuk kepentingan pihak 
tertentu melalui self-dealing  transactions (Malawat 
et al., 2018). Lebih lanjut, aktivitas tersebut 
merupakan tindakan ilegal berupa pencurian atau 
penipuan seperti; membeli dan menjual aset di 
bawah nilai pasar, menyewakan aset, memberi 
kompensasi berlebihan kepada eksekutif, dan 
penghindaran pajak.  Oleh sebab itu, jika hak kontrol 
lebih besar atau minimal sama dengan hak aliran 

Gambar 1 Ilustrasi RPT, Tax Avoidance oleh Pengendali Akhir (Ultimate) 
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kas, maka deviasinya adalah positif atau nol (lihat 
Tabel 1). 

Berdasarkan Tabel 1 dapat disimpulkan bahwa 
perusahaan yang di-tunneled adalah PT. XYZ Tbk., 
menyebabkan kerugian dialami oleh pemegang 
saham non-pengendali atas penghindaran pajak 
tersebut. PT. XYZ Tbk.  tidak melakukan penjualan 
secara langsung kepada calon pembeli, melainkan di 
jual kepada PT. ABC Tbk. yang beroperasi di Cayman 
Island sebagai negara bebas pajak berdasarkan 
kebijakan pemegang saham pengendali dari 
keluarga AH. Hal ini menyebabkan penurunan 
pendapatan PT. XYZ Tbk. atas penjualan pihak 
berelasi, agar dapat menghindari beban pajak di 
negara perusahaan tersebut menjalankan 
bisnisnya. Aktivitas ini dilakukan untuk 
memperoleh insentif berupa cash flow right 
tunneling daripada yang seharusnya. Keluarga AH 
sebagai pengendali secara keseluruhan 
diuntungkan dari transaksi ini, karena kerugian 
yang terjadi di PT. XYZ Tbk. dapat ditutupi dengan 
keuntungan yang lebih tinggi di PT. ABC Tbk.  

Transaksi ini diklasifikasikan sebagai transaksi 
yang merugikan atau abusive RPT karena beberapa 
alasan. Yang pertama karena transaksi ini 
merupakan transfer sumber daya keluar dari 
perusahaan dalam bentuk aset likuid. Kemudian, 
transaksi ini menguntungkan AH sebagai 
pengendali, namun mengorbankan pemegang 
saham non-pengendali. Selanjutnya, transaksi cash 
flow tunneling digunakan sebagai penghindaran 
pajak karena merupakan cara untuk menyalurkan 
pendapatan atau profit dari Indonesia ke Cayman 
Island sebagai negara bebas pajak. Hal ini 
dimotivasi oleh keuntungan dari hak arus kas yang 
memiliki nilai lebih besar di Cayman Island (PT. ABC 
Tbk.) dibandingkan Indonesia (PT. XYZ Tbk.) 
sebesar 32.44% : 14.86% (Lihat Tabel 1). 

Terdapat konsep lain dalam pemanfaatan 
struktur kepemilikan sebagai upaya kesejahteraan 
pihak tertentu dalam perspektif socioemotional 
wealth (SEW), yang berasal dari teori akuntansi 
positif. Perspektif ini mengklaim bahwa 
pemanfaatan konsetrasi kepemilikan dalam 
perusahaan akan membantu meningkatkan 
kesejahteraaan pemilik (Jara et al., 2019; Malawat & 
Widodo, 2022). Misalnya, ketika anak perusahaan 
mengalami risiko kerugian atau delisting maka 
pemegang saham pengendali memiliki power 
melalui struktur kepemilikan untuk refinancing 
atau melakukan suntikan dana kepada anak 
perusahaan, sebab anak perusahaan tersebut 
merupakan bagian dari kepemilikan perusahaan. 

Tindakan refinancing ini biasanya dijembatani oleh 
RPT, sehingga disebut sebagai aktivitas prop-up 
atau propping (Peng et al., 2011). Perspektif ini 
digunakan untuk menggambarkan sisi lain dari 
pemanfaatan konsentrasi kepemilikan sebagai 
motivasi kesejahteraan sesaat bagi pemegang 
saham pengendali.  Oleh karenanya, ketika anak 
perusahaan berada pada tingkat risiko, maka  
pemegang saham pengendali akan terlibat dalam 
posisi prop-up, namun ketika mereka telah berhasil 
melakukan hal tersebut, mereka akan terlibat dalam 
tindakan tunneling (Malawat et al., 2018; Peng et al., 
2011) 

RPT dan Tax Avoidance 
Menurut pendapat Park (2018), dengan 

memanfaatkan RPT perusahaan dapat 
menggunakan kekuasaannya untuk mengalihkan 
kekayaan untuk kepentingan pemegang saham 
mayoritas. Sementara itu, penelitian oleh Chen et al. 
(2017), Chizema et al. (2020), dan Wulandari et al. 
(2022) menemukan bukti bahwa pinjaman RPT 
dapat bermanfaat untuk meminimalkan cost dan 
meningkatkan performa perusahaan. Namun 
demikian, menurut Jung et al. (2009), perusahaan 
dalam kelompok bisnis sering meminimalkan pajak 
dengan menggeser pendapatan (income shifting). 
Lebih lanjut, Granda (2021) menemukan bahwa 
terdapat perusahaan yang menggeser pendapatan 
dengan memanfaatkan RPT dengan motif untuk 
meminimalisasi pajak perusahaan. Hubungan 
afiliasi di antara grup bisnis memiliki pengaruh 
signifikan yang memungkinkan penyesuaian 
transaksi di antara perusahaan dengan syarat dan 
ketentuan sesuai keinginan mereka. Perusahaan 
dengan beban pajak yang besar dapat mengurangi 
penghasilan kena pajak melalui bisnis pihak 
berelasi dengan tingkat beban pajak rendah, sesuai 
persyaratan dan keputusan dengan tujuan untuk 
meminimalkan pajak di tingkat grup bisnis (Granda, 
2021; Park, 2018). 

Penelitian sebelumnya yang meneliti 
hubungan antara RPT dan tax avoidance, seperti 
Park (2018), melakukan penelitian pada Chaebol 
member firms menemukan hubungan positif, bahwa 
RPT yang tinggi menyebabkan semakin besar 
praktik tax avoidance. Lebih lanjut, penelitian 
Granda (2021) dan Su & Tan (2018), membuktikan 
bahwa tingkat tax avoidance lebih tinggi terjadi 
dalam kelompok bisnis jika sebagian perusahaan 
berada pada negara yang disebut sebagai tax heaven 
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak 
tergabung dalam kelompok bisnis. Memanfaatkan 

Tabel 1 Cash Flow Tunneling Berdasarkan Selisih/Deviasi 

Negara/Perusahaan Hak Kontrol Hak Arus Kas Selisih/deviasi 
Indonesia (PT. XYZ Tbk.) 65 % 50.14 % 14.86% 
Cayman Island (PT. ABC Tbk.) 92.97 % 60.33 % 32.44% 

Sumber: Diolah Peneliti 
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transaksi afiliasi dapat mengalihkan pendapatan 
dari satu negara ke negara lain dengan motivasi 
untuk meminimalkan pajak. Sementara itu, 
penelitian yang dilakukan oleh (Herianti & Chairina, 
2019; Pramesthi et al., 2019), menemukan bukti 
empiris adanya transfer pricing di antara 
perusahaan yang memiliki hubungan afiliasi untuk 
tujuan meminimalkan pajak atau tax avoidance. 
Mereka menyimpulkan, hal ini berimplikasi pada 
berkurangnya beban pajak, dividen yang diterima 
pemegang saham kecil, dan terpuruknya 
kesejahteraan masyarakat (Bird & Davis-Nozemack, 
2018; Sikka, 2011). Oleh karena itu, pemanfaatan 
RPT menjadi strategi menurut (Ruan et al., 2019), 
untuk melakukan perilaku tax avoidance atau 
penghindaran pajak yang kontroversial, sehingga  
berdampak buruk kepada publik (pemegang saham 
non-pengendali dan masyarakat) sebagai pihak-
pihak berkepentingan. Bahkan menurut Bird & 
Davis-Nozemack (2018), praktik tax avoidance 
bukan hanya sekedar masalah financial melainkan 
dianggap sebagai sustainability problem. Penelitian 
ini menggunakan konsep pengukuran RPT 
berdasarkan penelitian (Malawat et al., 2018; 
Malawat & Widodo, 2022; D. K. Sari et al., 2017; 
Utama, 2015). Maka hipotesis penelitian 
dirumuskan sebagai berikut. 

H1a :  RPTAL  memiliki hubungan negatif dengan tax 
avoidance,  

H1b : RPTSE  memiliki hubungan negatif dengan tax 
avoidance,  

Kepemilikan Ultimate, RPT dan Tax Avoidance 
Konsentrasi kepemilikan melalui 

restrukturisasi pihak keluarga/grup sebagai 
pengendali akhir perusahaan dapat berdampak 
pada aktivitas tunneling seperti melakukan praktik 
penghindaran pajak perusahaan (Tang, 2016, 2020; 
Malawat, 2018). Tunneling merupakan aktivitas 
yang bersifat opurtunistik yang lazim dilakukan 
perusahan untuk melakukan transfer sumberdaya 
yang menguntungkan dengan memanfaaatkan RPT. 
Determinasi perusahaan melakukan RPT dapat 
dipengaruhi oleh kebijakan/keputusan dari 
pemegang saham pengendali akhir atau Ultimate 
Shareholders dalam struktur kepemilikan piramida 
(Malawat, 2018). Berbeda dengan penelitian Jara et 
al. (2019), dan Malawat & Widodo (2022), bahwa 
keterlibatan pengendali akhir dalam manajerial 
perusahaan memiliki dampak positif untuk menjaga 
keberlanjutan operasional perusahaan melalui 
perspektif SEW, seperti menciptakan pasar internal 
untuk tujuan transfer sumber daya dengan 
pemanfaatan RPT. Lebih lanjut, hasil penelitian Kuo 
(2022) membuktikan bahwa perusahaan dalam 
kepemilikan keluarga sebagai pengendali akhir 
enggan melakukan  agresivitas pajak dibandingkan 
perusahaan non-keluarga. 

Namun demikian, berdasarkan Gambar 1, 
kontrol yang lebih besar dibandingkan jumlah 
saham kepemilikan, menyebabkan pengendali akhir 
akan lebih ekstensif menentukan arah serta 
kebijakan perusahaan. Hal ini berdampak pada 
semakin menurunnya valuasi perusahaan karena 
dominasi mereka pada struktur organisasi, seperti 
jabatan dewan direksi atau komisaris dan 
manajemen puncak. Dominasi mereka sebagai 
ultimate shareholders dalam mekanisme 
kepemilikan piramida akan mempermudah 
penggunaan tunneling melalui RPT sebagai langkah 
untuk melakukan penghindaran pajak (X. Chen et 
al., 2014). Lebih lanjut, Jiang et al. (2010), 
menemukan bahwa tunneling memiliki pengaruh 
terhadap tax avoidance, menyebabkan kerugian 
nilai perusahaan dalam jangka panjang. 

Sementara itu, studi empiris oleh  Tang (2016), 
menginvestigasi konsentrasi kepemilikan 
(privastisasi) atas aktivitas tunneling melalui RPT 
dan interaksinya terhadap penghindaran pajak. 
Melalui analisis pada related-party receivables, 
mereka menemukan adanya penyelewengan dana 
(tunnel) oleh pemegang saham pengendali. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan 
yang didominasi konsentrasi kepemilikan 
melakukan lebih banyak tunneling untuk tujuan 
aggressive tax avoidance. 

Penelitian oleh Agnihotri & Bhattacharya, 
(2019), menemukan bahwa konsentrasi 
kepemilikan oleh grup bisnis,  memperkuat 
hubungan negatif antara RPT dan 
internationalization. Menurut mereka, dampak RPT 
pada keputusan strategis perusahaan memiliki 
dampak buruk, seperti menurunnya kinerja 
perusahaan, perlakuan manipulasi laba (Peng et al., 
2011), dan tax avoidance (Granda, 2021; Tang, 
2016, 2020). Sedangkan penelitian yang dilakukan 
oleh Park (2018) menunjukkan bahwa perusahaan 
yang berada dibawah konsentrasi kepemilikan 
kelompok bisnis lebih positif terlibat melakukan tax 
avoidance melalui RPT dibandingkan perusahaan 
bukan milik kelompok bisnis. Hal ini membuktikan 
bahwa konsentrasi kepemilikan ultimate memiliki 
dominasi yang kuat untuk melakukan transaksi 
pihak berelasi di antara perusahaan afiliasi untuk 
melakukan penghindaran pajak. Oleh karenanya, 
dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai 
berikut. 

H2a: Kepemilikan ultimate memoderasi hubungan 
negatif RPTAL dan Tax avoidane 

H2b: Kepemilikan ultimate memoderasi hubungan 
negatif RPTSE dan Tax avoidane 

Kerangka Teoritis 

Melalui kajian teori dan pengembangan hipotesis 
pada pembahasan sebelumnnya, maka model 
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penelitian dan kerangka teoritis dalam penelitian 
ini dapat dilihat pada Gambar 2. 

METODOLOGI PENELITIAN 
Populasi dan Sampel penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan 
kuantitatif, dengan populasi penelitian pada 
perusahaan manufaktur sebagai kapitalisasi pasar 
terbesar yang terindeks di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) dengan pengamatan di periode tahun 2019 
sampai dengan 2021. Pemilihan periode ini 
dikarenakan: (1) Peneliti ingin mengamati isu 
terkini mengenai tindakan penghindaran pajak oleh 
perusahaan yang terjadi pada tahun 2020 di 
Indonesia berdasarkan fenomena sebelumnya. (2) 
Ketersediaan data sekunder (secondary data) 
berupa  data keuangan, diperoleh dari 
www.idx.co.id (annual report & financial report) 
atau diambil langsung dari website perusahaan. 

Populasi perusahaan selama pengamatan tiga 
tahun adalah sebanyak 540 perusahaan. Dari 
populasi penelitian, akan dilakukan pengambilan 
sampel menggunakan metode convenience sampling 
untuk mendukung variabel penelitian yang telah 
dirumuskan. Oleh karenanya, data perusahaan akan 
dikeluarkan dari total sampel tersebut jika: (1) 
Perusahaan yang diidentifikasi bukan merupakan 

perusahaan keluarga/grup dan tidak memiliki 
pengendali akhir, (2) Perusahaan yang tidak 
melakukan transaksi afiliasi berturut-turut selama 
periode pengamatan, (3) Perusahaan tidak 
menerbitkan laporan tahunan berturut-turut 
selama periode pengamatan, (4) Tidak 
mengungkapkan struktur kepemilikan dan tidak 
dapat ditelusuri (5) Perusahaan BUMN dikeluarkan 
dari sampel, (6) Data outlier akan dikeluarkan dari 
sampel untuk menghindari hasil analisis data 
menjadi bias atau tidak mencerminkan fenomena 
yang sebenarnya. Dari keseluruhan data yang 
diolah, ditemukan total sampel penelitian untuk 
dilakukan analisis sebanyak 209 perusahaan (Tabel 
2). 

Lebih lanjut, penelitian ini menggunakan 
analisis MRA atau moderating regression analysis 
dikarenakan penulis ingin menguji pengaruh 
variabel independen terhadap variabel dependen 
yang dimoderasi oleh variabel pemoderasi dengan 
menggunakan alat analisis SPSS-24, dengan kriteria 
pengambilan sampel disajikan pada Tabel 2. 

Pengukuran variabel penelitian 
Berikut definisi dan pengukuran tiap-tiap variabel 
(Tabel 3) yang akan digunakan untuk melakukan 
pengujian statistik. 

Gambar 2 Ilustrasi RPT, Tax Avoidance oleh Pengendali Akhir (Ultimate) 

 
Sumber: Diolah Peneliti 

 

 
Ultimate 

shareholders 

RPT Tax Avoidance 

• Firm size 

• ROA 

• LEV 

• CVR 

•

Hubungan (X & Y) 

Interaksi Variabel moderasi 

 Interaksi Variabel Control 

Keterangan : 

Tabel 2 Kriteria Sampel Penelitian  

Kriteria Jumlah 
Perusahaan yang terdaftar di BEI berturut-turut 2019-2021 540 
Bukan perusahaan keluarga/ grub dan sebagai pengendali akhir (57) 
Perusahaan yang tidak melakukan RPT  (54) 
Perusahaan tidak menerbitkan laporan tahunan berturut-turut 2019-2021 (63) 
Perusahaan tidak mengungkapkan struktur kepemilikan dan tidak bisa di telusuri (51) 
Perusahaan BUMN akan dikeluarkan dari sampel penelitian (30) 
Total pengamatan selama tiga tahun 285 
Data Outlier  (76) 
Total sampel penelitian 209 

     Sumber: Diolah Peneliti 
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Variabel Dependen 
The Effective Tax Rate (ETR) menjadi rasio 

yang digunakan untuk mengukur penghindaran 
pajak oleh perusahaan.  Rasio ETR merefleksikan 
strategi penangguhan dan penghindaran pajak  oleh 
perusahaan yang tidak sesuai dengan peraturan 
yang berlaku (reflecting non-conforming avoidance) 
(Lin et al., 2018; Sari et al., 2017), yang mana beban 
pajak penghasilan/penghasilan sebelum pajak. 

Variabel Independen 
Penelitian ini menggunakan dua variabel 

independen (RPTAL & RPTSE). Related party 
transaction (RPTAL), terkait dengan transaksi afiliasi 
melalui Piutang (Asset) dan Hutang (Liabilities) 
dibandingkan dengan total equity sebagai cermin 
pengembalian dari modal pemegang saham 

(Malawat et al., 2018; Malawat & Widodo, 2022; D. 
K. Sari et al., 2017). RPTSE biasanya bisa 
diidentifikasi melalui transaksi afiliasi berupa 
penjualan (sales), pembelian, atau biaya (expense) 
dibandingkan dengan total equity (Malawat et al., 
2018; Malawat & Widodo, 2022; D. K. Sari et al., 
2017) 

Variabel Moderasi 
Penelitian ini menggunakan variabel moderasi 

yang diproksikan pada Cash flow tunneling (CFT) 
sebagai motivasi kepemilikan pengendali 
akhir/ultimate, untuk memperoleh insentif melalui 
mekanisme kepemilikan piramida (Kang et al., 
2014; Malawat, 2018; Malawat et al., 2018), yang 
mana Control/voting right dikurangi Cashflow Right. 

Variabel Kontrol 

Tabel 3 Pengukuran Variabel Penelitian 

Variabel Pengukuran Deskripsi 
 
 
 
Variabel 
dependen 

 
 
ETR = income tax 
expense/pretax income before 
special items 

The Effective Tax Rate (ETR) menjadi rasio yang 
digunakan untuk mengukur penghindaran pajak oleh 
perusahaan. Rasio ETR merefleksikan strategi 
penangguhan dan penghindaran pajak oleh perusahaan 
yang tidak sesuai dengan peraturan yang berlaku 
(reflecting non-conforming avoidance) (Lin et al., 2018; 
Sari et al., 2017). Diperoleh dari beban pajak 
penghasilan/penghasilan sebelum pajak. 

 
 
 
 
Variabel 
independen 

 
RPTAL = (Asset + 
Liabilities)/Total Equity 

Related party transaction (RPTAL), terkait dengan 
transaksi afiliasi melalui Piutang (Asset) dan Hutang 
(Liabilities) dibandingkan dengan total equity sebagai 
cermin pengembalian dari modal pemegang saham 
(Malawat et al., 2018; Malawat & Widodo, 2022; D. K. 
Sari et al., 2017). 

 
RPTSE = (Sales + Expense)/Total 
Equity 

Related party transaction (RPTSE), terkait dengan 
transaksi afiliasi melalui penjualan (sales) dan 
pembelian atau beban yang dikeluarkan  (expense) 
dibandingkan dengan total equity sebagai cermin 
pengembalian dari modal pemegang saham (Malawat et 
al., 2018; Malawat & Widodo, 2022; D. K. Sari et al., 
2017). 

 
 
Variabel 
moderasi 

 
 
CFT = CVR- CFR 

Variabel moderasi diproksikan pada Cash 
flow_tunneling, (CFT), sebagai motivasi kepemilikan 
pengendali akhir/ultimate, untuk memperoleh insentif 
melalui mekanisme kepemilikan piramida (Kang et al., 
2014; Malawat, 2018; Malawat et al., 2018). Dimana 
Control/voting right dikurangi Cashflow Right. 

 
 
 
Variabel 
kontrol 

Firm size = Total Asset 
Mendeskripsikan ukuran perusahaan yang di 
cerminkan dari total aset. 

Return on assets (ROA) = Net 
Income/Total Asset 

Mendeskripsikan kemampuan perusahaan 
memanfaatkan asetnya dalam proses operasional untuk 
memperoleh pendapatan. 

Lev=Total liabilities/Total asset 
Mendeskripsikan kondisi keuangan perusahaan yang 
tercermin dari total hutang jangka panjang dibagi 
dengan total aset (Barnett & Salomon, 2012).  

CVR (Control/voting_ right) Representasi penentuan kebijakan perusahaan  

CFR (Cash flow_right) 
Representasi hak arus kas atau return atas dana yang 
diinvestasikan  
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Variabel kontrol yang  digunakan dalam 
penelitian ini meliputi; ukuran perusahaan yang 
dicerminkan dari total aset. Return on assets (ROA) 
terkait perusahaan memanfaatkan asetnya dalam 
proses operasional untuk memperoleh pendapatan. 
Leverage mendeskripsikan kondisi keuangan 
perusahaan yang tercermin dari total hutang jangka 
panjang dibagi dengan total aset (Barnett & 
Salomon, 2012). Control/voting right merupakan 
representasi dari penentuan kebijakan perusahaan, 
sedangkan Cash flow right merupakan representasi 
hak arus kas atau return atas dana yang 
diinvestasikan. 

Persamaan model penelitian  
Pengujian data penelitian dilakukan dengan 

menggunakan jenis analisis data regresi Moderated 
Regression Analysis (MRA). Maka dirumuskan 
persamaan regresi sebagai berikut: 

Persamaan 1: 

𝑇𝐴𝑋𝐴𝑣𝑜𝑖𝑑 = α − 𝛽1 𝑅𝑃𝑇𝐴𝐿 − 𝛽2 𝑅𝑃𝑇𝑆𝐸 + 𝛽3 𝐶𝐹𝑇

+ 𝛽4 𝐹𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝛽5 𝑅𝑂𝐴 + 𝛽6 𝐿𝑒𝑣
+ 𝛽7 𝐶𝑉𝑅 + 𝛽8 𝐶𝐹𝑅 + 𝜀2 

Persamaan 2 : 

𝑇𝐴𝑋𝐴𝑣𝑜𝑖𝑑 = α − 𝛽1 𝑅𝑃𝑇𝐴𝐿 − 𝛽2 𝑅𝑃𝑇𝑆𝐸 + 𝛽3 𝐶𝐹𝑇
+ 𝛽4 CFT ∗ 𝑅𝑃𝑇𝐴𝐿 + 𝛽5 CFT

∗ 𝑅𝑃𝑇𝑆𝐸 + 𝛽6 𝐹𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝛽7 𝑅𝑂𝐴

+ 𝛽8 𝐿𝑒𝑣 + 𝛽9 𝐶𝑉𝑅 + 𝛽10 𝐶𝐹𝑅

+ 𝜀2 
Keterangan:  

TAXAvoid : Penghindaran pajak pada 
perusahaan i tahun ke t 

RPTAL : Transaksi pihak 
berelasi/afiliasi asset & 
liabilities pada perusahaan i 
tahun ke t 

RPTSE : Transaksi pihak 
berelasi/afiliasi sale & expenses 
pada perusahaan i tahun ke t 

CFT  : Cash flow tunneling pada 
perusahaan i tahun ke t 

FSize [log] : Ukuran perusahaan pada 
perusahaan i tahun ke t 

ROA : Return on asset pada 
perusahaan i tahun ke t 

Lev  : Leverage pada perusahaan i 
tahun ke t 

CVR  : Control/Voting Right pada 
perusahaan i tahun ke t 

CFR  : Cash flow right pada 
perusahaan i tahun ke t 

α : Konstanta 
β1-β5 : Koefisien variabel independen 

pada perusahaan i tahun ke t 
ε : Error 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil 

Tabel 4 menunjukan nilai rata-rata variabel tax 
avoidance yaitu 0,167, mengindikasikan bahwa 
terdapat aktivitas penghindaran pajak yang 
dilakukan perusahaan-perusahan di Indonesia 
sebesar 16,7%. Sementara itu, nilai rata-rata 
variabel independen RPTAL lebih besar 
dibandingkan dengan RPTSE, yaitu masing-masing 
0,784 dan 0,254. Hal ini menunjukan aktivitas 
penjualan/pembelian aset di antara perusahaan 
berafialiasi sering dilakukan dengan mekanisme 
penjualan secara kredit dan pembelian secara 
kredit seperti penelitian (Tang, 2016). Hal ini juga 
mengindikasikan bahwa perusahaan dalam 
kelompok afiliasi sering melakukan transaksi 
afiliasi dalam skala besar yaitu 78,4% dan 25,4%, 
menunjukan transaksi afiliasi yang tinggi. 
Sementara itu, variabel moderasi CFT yang memiliki 
nilai rata-rata sebesar 0,113 menunjukan dominasi 
pihak pengendali dalam perusahaan melalui rantai 
kepemilikan. Artinya, dominasi kepemilikan 
berdampak besar dalam menentukan kebijakan 
perusahaan sebesar 11,3%.  

Pada variabel kontrol FSize, menunjukan nilai 
mean 12,264 dan Lev 0,631. Artinya, perusahaan di 
Indonesia memiliki rata-rata besaran hutang 
perusahaan adalah 63,31% dari total aset mereka. 

Tabel 4 Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
TAXAvoid 209 -0,587 0,354 0,167 0,141 
RPTAL 209 -12,438 61,461 0,784 4,563 
RPTSE 209 -0,272 21,945 0,254 1,538 
CFT 209 0,000 0,62 0,113 0,141 
FSize 209 8,814 14,565 12,264 0,925 
ROA 209 -0,771 0,223 0,038 0,097 
Lev 209 0,036 20,188 0,631 1,978 
CVR 209 0,09 0,95 0,625 0,193 
CFR 209 0,09 0,93 0,512 0,234 
Keterangan: TAXAvoid (Tax avoidance), RPTAL (Tansaksi pihak berelasi asset & liabilities), RPTSE (Tansaksi pihak berelasi 
sale & expenses), CFT (Cash flow tunneling), FSize (Ukuran perusahaan), ROA (Return on asset), Lev (Leverage), 
CVR(Control/Voting Right), dan CFR(Cashflow_right) 

Sumber: Data hasil Pengelolahan SPSS 25 
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Sementara itu, nilai mean ROA sebesar 0,038 
mengindikasikan profitabilitas kelompok bisnis 
dalam memanfatkan asetnya untuk memperoleh 
laba. Sementara itu, CVR memiliki nilai mean 0.625 
yang artinya setiap pemegang saham memiliki hak 
suara dalam penentuan kebijakan perusahaan 
sebesar 62,5%. Sedangkan nilai mean CFR sebesar 
0.512, mengindikasikan bahwa hak arus kas atau 
return dari pemegang saham sebesar 51,2% 
berdasarkan dana yang diinvestasikan. 

Hasil analisis hubungan antara RPT dan 
praktik tax avoidance yang disajikan pada Tabel 5, 
secara umum menunjukan pengaruh signifikan 
pada tingkat 1 %  atau 0,01 (RPTAL & RPTSE). 

Berdasarkan Tabel 5, hasil analisis regresi 
pada persamaan ke-2 antara interaksi variabel 
kepemilikan ultimate dengan RPT terhadap praktik 
tax avoidance menunjukan hasil yang tidak 
signifikan pada hubungan RPTAL terhadap praktik 
tax avoidance sehingga H2a ditolak. Namun 
demikian, sebaliknya ditemukan hubungan 
signifikan yang positif antara hubungan RPTSE 
terhadap praktik tax avoidance, sehingga 
disimpulkan bahwa H2b ditolak. Nilai signifikansi 
berada pada tingkat 5%, dengan koefisien regresi 
0,609. Interaksi variabel moderasi nilai koefisien 
regresi RPTSE terhadap praktik tax avoidance 
memiliki nilai -0,078. Hal ini menunjukan adanya 
perubahan (-0,078 ke 0,609) antara sebelum dan 
sesudah diinteraksikan. 

Penelitian ini telah melalui uji asumsi klasik. 
Analisis regresi berjenjang digunakan sebagai 

metode analisis untuk menguji hipotesis penelitan 
yang digagas berdasarkan kajian kerangka teoritis 
penelitian empiris sebelumnya. Analisis dilakukan 
dengan pengujian satu arah atau disebut i one-
tailed, sebagaimana ditunjukkan pada Tabel 5. 

Pembahasan 
RPT dan Tax Avoidance 

Hasil analisis hubungan antara RPT dan 
praktik tax avoidance yang disajikan pada Tabel 5, 
secara umum menunjukan pengaruh signifikan 
pada tingkat 1% (RPTAL & RPTSE). Hal ini 
mengindikasikan adanya pemanfaatan hubungan 
afiliasi melalui transaksi penjualan dan pembelian 
(pada RPTSE) aset antar perusahaan untuk tujuan 
melakukan penghindaran pajak. Namun demikian, 
transaksi afiliasi pada RPTAL menunjukkan 
pengaruh signifikan positif, sehingga hipotesis H1a 
ditolak. Temuan ini  memperkuat argumen (W. 
Chen et al., 2017; Chizema et al., 2020; Park, 2018; 
Wulandari et al., 2022), bahwa pada tingkat grup 
bisnis, terdapat motivasi lain bagi perusahaan 
untuk memanfatkan transaksi afiliasi seperti RPT-
loan-liabilitas untuk meningkatkan efisiensi biaya 
dan nilai perusahaan. Pada akhirnya, pihak 
pemegang saham memperoleh insentif dari kinerja 
perusahaan yang semakin baik. Lebih lanjut, hal ini 
berdampak pada reaksi pasar sebagai sinyal untuk 
menarik calon investor agar berinvestasi pada 
perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa 
pemanfaatan RPTAL digunakan perusahaan bukan 
sebagai praktik penghindaran pajak, melainkan 
untuk meningkatkan kinerja perusahaan. 

Tabel 5 Hasil Regresi Tax Avoidance 

Variabel 
Koefisien 
Regresi 

Nilai T R-square Adj. R-Square Nilai. F Keterangan 

Konstanta (α) -0,081 -0,850 

0,564 
 
 

0,549 
 
 

0,000 
 
 

 
 

Persamaan 1 
(Hipotesis 1a & 

1b) 
 
 

RPTAL 0,026** 6,223 
RPTSE -0,078** -6,352 
FSize 0,012 1,618 
ROA 0, 759** 9,331 
Lev 0,010* -2,457 
CVR 0,183* 3,190 
CFR 0,074 -1,544 
Konstanta (α) -0,103 -1,093  

 
 
 

0,587 

 
 
 
 

0,569 

 
 
 
 

0,004 

 
 
 

Persamaan 2 
(Hipotesis 2a & 

2b) 

RPT_AL 0,029** 5,299 
RPT_SE -0,187** -5,376 
Firm_size[log] 0,015 2,080 
ROA 0,767** 9,628 
Lev -0,009* -2,496 
CV_R 0,141* 2,383 
CF_R -0,041 -0,806 
CFRxRPT_AL -0,065 -1,789 
CFRxRPT_SE 0,609* 3,352 
Keterangan: 
*) Tingkat signifikasi α = 5% (one-tailed) 
**) Tingkat signifikasi α = 1% (one-tailed) 

Sumber: Data Hasil Pengelolahan Data SPSS 25 
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Berdasarkan analisis transaksi afiliasi RPTSE 
menunjukan pengaruh signifikan negatif, sehingga 
hipotesis H1b diterima. Hasil penelitian ini 
memberikan bukti bahwa pemanfaatan transaksi 
afiliasi dengan tujuan praktik penghindaran pajak 
sering terjadi melalui aktivitas penjualan dan 
pembelian/pengeluaran atas suatu aset, misalnya; 
antara perusahaan induk dan anak atau dengan 
perusahaan lainnya yang masih memiliki hubungan 
afiliasi. Hal ini didukung oleh penelitian sebelumnya 
seperti,  Granda (2021), dan Su & Tan (2018), 
bahwasanya praktik penghindaran pajak dilakukan 
dengan memanfaatkan transaksi afiliasi untuk 
mengalihkan pendapatan dari satu negara ke 
negara lain. Pada akhirnya, hal ini akan mengurangi 
pendapatan sehingga memengaruhi beban pajak 
kepada negara dimana perusahaan tersebut 
beroperasi. Sementara itu, implikasi dari tindakan 
tersebut menyebabkan  penerimaan dividen yang 
semakin kecil kepada pemegang saham, dan secara 
berkelanjutan memengaruhi kesejahteraan 
masyarakat (2018; Sikka, 2011; Malawat et al., 
2018; Malawat & Widodo, 2022; D. K. Sari et al., 
2017; Utama, 2015). Tindakan tersebut dianggap 
kontroversi dan immoral (Prebble & Prebble, 2010), 
sebab tidak hanya merugikan pihak internal 
(pemegang saham publik/minoritas), melainkan 
juga merugikan pihak eksternal 
(publik/masyarakat) dan dianggap sebagai 
sustainability problem (Bird & Davis-Nozemack, 
2018). Hasil penelitian ini juga membuktikan 
bahwa secara bersamaan perusahaan 
memanfaatkan transaksi afiliasi sebagai strategi 
untuk meningkatkan nilai perusahaan dan 
melakukan praktik penghindaran pajak. 

Kepemilikan Ultimate, RPT dan Tax Avoidance 
Berdasarkan hasil analisis regresi pada 

hipotesis H2b terdapat pengaruh signifikan positif 
kepemilikan ultimate yang memoderasi hubungan 
RPT terhadap praktik tax avoidance. Hasil 
penelitian ini mendukung argumen penelitian (Jara 
et al., 2019; Malawat & Widodo, 2022) dalam 
perspektif  SEW, yang jarang  dianalisis  oleh 
kalangan akademis. Menurut mereka, kepemilikan 
piramida (ultimate) yang dianggap tidak 
proporsional justru memberikan peningkatan nilai 
kepada perusahaan. Dalam hal ini, mereka dapat 
menciptakan pasar internal di antara kelompok 
bisnis menggunakanskema piramida sehingga 
mempermudah alokasi sumber daya yang lebih 
efisien. Lebih lanjut, bentuk kepemilikan ini akan 
memberikan insentif kepada pihak internal agar 
tidak menyimpang dari tujuan maksimalisasi nilai. 
Hasil penelitian Kuo (2022), membuktikan 
rendahnya tindakan agresivitas pajak pada 
perusahaan yang dimiliki pihak keluarga sebagai 
pengendali akhir. Artinya, pemanfaatan transaksi 
internal (RPT) perusahaan atas kebijakan 
pengendali akhir bukan sebagai motivasi praktik 

tax avoidance. Lebih lanjut, menurut hasil penelitian 
tersebut, praktik tax avoidance berpotensi 
menciptakan risiko yang akan menurunkan nilai 
perusahaan. Dengan demikian, hasil penelitian ini 
memberikan bukti empiris bahwa terdapat 
perspektif SEW yang dominan dalam kepemilikan 
piramida pada perusahaan di Indonesia. Namun 
demikian, dari efisiensi RPT, terdapat abusive RPT 
(merugikan) yang akan dilakukan oleh pemegang 
saham melalui mekanisme kepemilikan 
terkonsentrasi jikalau kurangnya pengawasan dari 
lembaga terkait (Utama, 2015).  

KESIMPULAN  
Penelitian ini bertujuan untuk memahami 

dampak buruk RPT terhadap praktik penghindaran 
pajak, serta mengidentifikasi peran pengendali 
akhir dalam menentukan kebijakan perusahaan 
memanfaatkan RPT untuk melakukan 
penghindaran pajak.  

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa RPT 
dimanfaatkan sebagai alat melakukan praktik tax 
avoidance sehingga dianggap sebagai tindakan 
opurtunistik. Penulis menyimpulkan bahwa 
perusahaan di Indonesia cenderung melakukan 
transaksi internal dengan memanfaatkan RPT antar 
perusahaan yang masih memiliki hubungan afiliasi, 
dengan asumsi penjualan aset dilakukan di bawah 
nilai pasar. Hal ini akan mengurangi tingkat laba 
perusahaan yang dipegaruhi oleh semakin kecilnya 
pendapatan atas penjualan aset tersebut dan 
memengaruhi beban pajak kepada negara dimana 
perusahaan tersebut beroperasi, sehingga dianggap 
sebagai tindakan penghindaran pajak. 

Hasil penelitian ini secara bersamaan juga 
memberikan implikasi atas manfaat RPT yang 
berbeda. RPT dapat dianggap sebagai tindakan 
efisien dari perusahaan dengan perspektif SEW.  
Hasil penelitian menunjukan bahwa peran dari 
pengendali akhir melalui rantai kepemilikan, 
memanfatkan RPT bukan sebagai motivasi 
melakukan penghindaran pajak, melainkan 
meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Hal 
ini dibuktikan dimana semakin besar konsentrasi 
kepemilikan atau peran pengendali akhir yang 
mendominasi manajamen perusahaan 
menyebabkan semakin tinggi juga kontrol atas 
perusahaan tersebut. Kontrol yang tinggi akan 
membantu mereka dalam memanfaatkan RPT 
secara efisien, dengan tujuan akhir memberikan 
kesejahteraan kepada sebagian besar dari mereka 
(pemilik perusahaan atau keluarga) sebagai 
pemegang saham pengendali, dan non-pengendali, 
dalam rantai kepemilikan. Hal ini tentunya 
mendukung perspektif SEW, dimana pemegang 
saham pengendali sebagai pemilik perusahaan akan 
selalu berusaha meningkatkan dan 
mempertahankan citra perusahaan mereka. 
Motivasi dalam mempertahankan citra perusahan 
dilakukan dengan pemanfaatan RPT yang efisien, 
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untuk menyajikan laba sebagai representasi 
kesejahteraan pemegang saham.  

Namun demikian, pemanfaatan RPT yang 
efisien hanya dapat dilakukan jika perusahaan 
berada pada tingkat risiko menengah, dimana 
pemegang saham pengendali memanfaatkan 
mekanisme konsentrasi kepemilikan (dalam rantai 
kepemilikan) untuk melakukan RPT yang efisien 
atau prop-up perusahaan lain yang masih memiliki 
hubungan afiliasi. Namun demikian, pada kondisi 
tertentu dimana mereka telah berhasil mengatasi 
risiko tersebut, terdapat kecenderungan mereka 
akan terlibat dalam aktivitas RPT yang opurtunistik 
atau tunneling (Malawat & Widodo, 2022; Peng et 
al., 2011) . 

Selanjutnya, hasil penelitian ini memberikan 
kontribusi teoritis bahwa praktik  penghindaran 
pajak bukan lagi sekedar masalah financial dalam 
internalisasi perusahaan namun juga menjadi 
sustainability problem. Dengan demikian, 
kecenderungan RPT sebagai tindakan opurtunistik 
yang sering, bahkan terus-menerus dilakukan oleh 
perusahaan di Indonesia akan berdampak pada 
pendapatan suatu negara. Sementara itu, penelitian 
ini juga berkontribusi pada perspektif SEW, yang 
disarankan oleh Malawat & Widodo (2022), bahwa 
kepemilikan keluarga sebagai pengendali akhir 
perusahaan dalam memanfaatkan RPT dapat 
menciptakan nilai perusahaan yang lebih baik serta 
pengalokasian modal untuk mendukung aktivitas 
operasional perusahaan untuk jangka pendek.  

Penelitian ini memberikan kontribusi 
kebijakan terkait pemahaman penggunaan RPT 
pada grup bisnis atau keluarga melalui konsentrasi 
kepemilikan. Untuk itu, Regulator administrasi 
perpajakan saat ini perlu melakukan analisis risiko 
yang lebih baik. Selain itu, perlu peningkatan 
kepedulian dari pembuat kebijakan untuk 
mengatasi praktik tax avoidance melalui RPT.  

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan 
yaitu belum maksimalnya penelusuran kepemilikan 
perusahaan hingga pengendali akhir disebabkan 
karena keterbatasan data; Keterbatasan sampel 
yang hanya berasal dari satu negara (Indonesia); 
serta terdapat pengecualian lembaga bisnis lainnya 
yang sebenarnya masih memiliki ikatan dengan 
kelompok usaha sampel penelitian (biasanya 
memainkan peran penting dalam perdagangan grup 
bisnis). Data untuk kelompok usaha tersebut tidak 
tersedia dari sumber dan standar yang sama dengan 
perusahaan kelompok sampel. Oleh karenanya, 
diharapkan penelitan selanjutnya dapat 
mempertimbangkan keterbatasan dari penelitian 
ini sebagai basis penelitian lanjutan.  
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