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BAB II

STUDI PUSTAKA

2.1. Deskripsi Konseptual

Deskriipsii Konseptuail aidailaih penjelaisain teoriitiis dain aibstraik dairii suaitu konsep 

aitaiu vairiiaibel peneliitiiain, yaing diidaisairkain paidai teorii, liiteraitur, dain defiiniisii aihlii.

2.1.1. Teori Stakeholder

Teorii staikeholder yaing diikembaingkain oleh (Freemain 1984), menjelaiskain 

baihwai perusaihaiain tiidaik hainyai bertainggung jaiwaib kepaidai pemegaing saihaim, 

tetaipii jugai kepaidai berbaigaiii piihaik yaing terpengairuh oleh kegiiaitain operaisiionail 

perusaihaiain, termaisuk kairyaiwain, pelainggain, pemaisok, maisyairaikait, pemeriintaih, 

dain liingkungain. Hubungain staikeholder merupaikain iinteraiksii diinaimiis dii mainai 

perusaihaiain hairus mengelolai ekspektaisii dain kepentiingain berbaigaiii kelompok iinii 

untuk mencaipaiii keberlainjutain jaingkai painjaing. 

Jiikai perusaihaiain mengaibaiiikain kepentiingain staikeholder, maikai daipait tiimbul 

konfliik yaing merugiikain reputaisii dain kiinerjai perusaihaiain (Elaimer et ail., 2024). 

Teorii iinii menekainkain baihwai kesuksesain perusaihaiain bergaintung paidai 

kemaimpuainnyai untuk menciiptaikain niilaiii bersaimai (shaired vailue) baigii semuai 

staikeholder, bukain hainyai fokus paidai maiksiimailiisaisii keuntungain pemegaing 

saihaim.

Teorii staikeholder (Freemain 1984), lebiih lainjut menjelaiskain baihwai fokus 

dairii teorii iinii aidailaih paidai pengelolaiain hubungain yaing sailiing menguntungkain 

aintairai perusaihaiain dain staikeholder eksternail maiupun iinternail. Untuk memotiivaisii 

staikeholder, perusaihaiain meraincaing straitegii yaing mengiintegraisiikain kepentiingain 
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sosiiail dain liingkungain, sepertii peneraipain good corporaite governaince, aigair daipait 

mengaikomodaisii tuntutain piihaik-piihaik terkaiiit. 

Straitegii yaing efektiif aidailaih yaing memenuhii duai faiktor, yaiiitu (1) 

Perusaihaiain dain staikeholder memiiliikii aikses iinformaisii yaing trainspairain, sehiinggai 

tiidaik aidai aisiimetrii iinformaisii yaing daipait meniimbulkain ketiidaikpercaiyaiain, dain (2) 

Riisiiko yaing diitainggung staikeholder terkaiiit dengain iimbail haisiilnyai aidailaih 

miiniimail, yaing berairtii staikeholder memperoleh kepaistiiain tiinggii mengenaiii mainfaiait 

dairii hubungain tersebut.

Dailaim teorii staikeholder, ketiikai perusaihaiain beriinteraiksii dengain berbaigaiii 

piihaik eksternail, terciiptailaih hubungain yaing sailiing bergaintung, sehiinggai pemiiliik 

dain mainaijemen hairus mempertiimbaingkain daimpaik keputusain merekai terhaidaip 

staikeholder. Selaiiin untuk memuaiskain staikeholder dain memaistiikain baihwai merekai 

meneriimai mainfaiait dairii operaisii perusaihaiain, pendekaitain iinii diiaintiisiipaisii untuk 

mengoptiimailkain niilaiii perusaihaiain secairai keseluruhain. Teorii staikeholder 

menggaimbairkain perusaihaiain sebaigaiii suaitu entiitais yaing teriintegraisii dengain 

maisyairaikait luais, dii mainai kepentiingain staikeholder sepertii liingkungain dain 

maisyairaikait lokail menjaidii baigiiain iintegrail dairii straitegii biisniis (Mukhtairuddiin et ail., 

2024). 

Menurut Nurraisyiidiin et ail. (2024), maisailaih staikeholder aidai tiigai. Pertaimai 

aidailaih maisailaih aintairai mainaijer dain pemegaing saihaim, keduai, maisailaih aintairai 

perusaihaiain dain maisyairaikait sekiitair, dain ketiigai, maisailaih aintairai perusaihaiain dain 

regulaitor liingkungain. Dailaim peneliitiiain iinii, teorii staikeholder berhubungain dengain 

beberaipai vairiiaibel, diiaintairainyai; taix plainniing dain cairbon emiissiion diisclosure.



17

2.1.2. Teori Sinyal

Teorii siinyail yaing diikembaingkain oleh (Spence 1973), menjelaiskain baihwai 

iinformaisii aisiimetriis aintairai piihaik iinternail (mainaijemen) dain eksternail (iinvestor aitaiu 

staikeholder) daipait diiaitaisii melailuii pengungkaipain iinformaisii yaing krediibel, sepertii 

laiporain keuaingain aitaiu pengungkaipain good corporaite governaince, untuk 

menguraingii ketiidaikpaistiiain dain meniingkaitkain kepercaiyaiain. Siinyail merupaikain 

tiindaikain yaing diiaimbiil oleh mainaijemen untuk menyaimpaiiikain iinformaisii posiitiif 

tentaing kondiisii perusaihaiain, sehiinggai iinvestor daipait membedaikain aintairai 

perusaihaiain berkuailiitais tiinggii dain rendaih (Febriiainto et ail., 2025). 

Jiikai mainaijemen memberiikain siinyail yaing kuait, sepertii pengungkaipain 

cairbon emiissiion diisclosure aitaiu good corporaite governaince, maikai daipait 

meniingkaitkain persepsii paisair terhaidaip niilaiii perusaihaiain. Pertentaingain terjaidii 

aipaibiilai siinyail yaing diiberiikain tiidaik konsiisten dengain kiinerjai aiktuail, yaing daipait 

meniimbulkain keraiguain iinvestor (Kusniiaiwaitii et ail., 2025).

Teorii siinyail (Aigoes & Airdainai, 2011), lebiih lainjut menjelaiskain baihwai 

fokus dairii teorii iinii aidailaih paidai penentuain siinyail yaing pailiing efektiif untuk 

menguraingii aisiimetrii iinformaisii aintairai mainaijemen dain iinvestor. Untuk memotiivaisii 

iinvestor, mainaijemen meraincaing pengungkaipain yaing trainspairain aigair daipait 

mengaikomodaisii kepentiingain piihaik-piihaik yaing terliibait dailaim pengaimbiilain 

keputusain iinvestaisii. 

Siinyail yaing efektiif aidailaih yaing memenuhii duai faiktor, yaiiitu (1) 

Mainaijemen dain iinvestor memiiliikii iinformaisii yaing siimetriis, airtiinyai tiidaik aidai 

iinformaisii tersembunyii yaing daipait diigunaikain untuk keuntungain priibaidii, dain (2) 
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Riisiiko yaing diipiikul iinvestor berkaiiitain dengain iimbail haisiilnyai aidailaih keciil, yaing 

berairtii iinvestor mempunyaiii kepaistiiain tiinggii mengenaiii prospek perusaihaiain.

Dailaim teorii siinyail, ketiikai mainaijemen menyaimpaiiikain iinformaisii melailuii 

laiporain keuaingain aitaiu pengungkaipain non-keuaingain, terciiptailaih hubungain yaing 

lebiih trainspairain, sehiinggai pemiiliik dain iinvestor daipait meniilaiii kiinerjai perusaihaiain 

secairai aikurait. Selaiiin untuk memuaiskain iinvestor dain memaistiikain baihwai merekai 

meneriimai siinyail yaing daipait diiaindailkain, teorii iinii diiaintiisiipaisii untuk 

mengoptiimailkain niilaiii perusaihaiain melailuii peniingkaitain kepercaiyaiain paisair. 

Teorii siinyail menggaimbairkain perusaihaiain sebaigaiii suaitu entiitais yaing 

menggunaikain pengungkaipain sebaigaiii ailait untuk membedaikain diirii dairii kompetiitor 

(Lii et ail., 2022). Menurut Yoliifiiaindrii et ail. (2025), maisailaih siinyail aidai tiigai. 

Pertaimai aidailaih maisailaih aintairai mainaijemen dain iinvestor, keduai, maisailaih aintairai 

perusaihaiain dain regulaitor, dain ketiigai, maisailaih aintairai perusaihaiain dain maisyairaikait. 

Dailaim peneliitiiain iinii, teorii siinyail berhubungain dengain beberaipai vairiiaibel, 

diiaintairainyaitaix plainniing, cairbon emiissiion diisclosure, good corporaite governaince, 

dain niilaiii perusaihaiain.

2.1.3. Nilai Perusahaan

Niilaiii perusaihaiain merupaikain persepsii iinvestor terhaidaip perusaihaiain, yaing 

seriing diikaiiitkain dengain hairgai saihaim. Hairgai saihaim yaing tiinggii membuait niilaiii 

perusaihaiain jugai tiinggii (Elfiiswaindii et ail., 2021:39). Semaikiin tiinggii niilaiii 

perusaihaiain, maikai semaikiin besair kepercaiyaiain iinvestor terhaidaip prospek maisai 

depain perusaihaiain (Sudairmain et ail., 2025).  Berdaisairkain peneliitiiain iinii, niilaiii 

perusaihaiain diiukur menggunaikain Priice to Book Vailue (PBV), yaing merupaikain 
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raisiio aintairai hairgai saihaim paisair dengain niilaiii buku ekuiitais per saihaim. Niilaiii PBV dii 

aitais menunjukkain baihwai perusaihaiain diiniilaiii overvailued oleh paisair, sementairai dii 

baiwaih menunjukkain undervailued (Tiiairsai et ail., 2025).

Niilaiii perusaihaiain aidailaih iindiikaitor fundaimentail yaing komprehensiif, tiidaik 

hainyai mencermiinkain kiinerjai keuaingain saiait iinii, tetaipii jugai seluruh prospek 

pertumbuhain, efektiiviitais mainaijemen, dain kemaimpuain perusaihaiain dailaim 

mengelolai riisiiko non-fiinainsiiail dii maisai depain. Niilaiii iinii saingait krusiiail baigii paisair 

modail kairenai berfungsii sebaigaiii siinyail (siignailiing) yaing menunjukkain kesehaitain 

keuaingain dain keunggulain kompetiitiif. Perusaihaiain dengain niilaiii tiinggii umumnyai 

diipaindaing maimpu menciiptaikain pengembailiiain iinvestaisii (ROIi) yaing staibiil dain 

memiiliikii daiyai tairiik iinvestaisii yaing tiinggii, sehiinggai mempengairuhii keputusain 

ailokaisii modail oleh iinvestor. Niilaiii perusaihaiain diiperlukain sebaigaiii pedomain untuk 

membaintu iinvestor dailaim mengevailuaisii dain meniilaiii aipaikaih perusaihaiain memiiliikii 

prospek pertumbuhain yaing baiiik sebelum merekai memutuskain untuk beriinvestaisii. 

Aipaibiilai perusaihaiain memiiliikii niilaiii rendaih, maikai kesehaitain keuaingainnyai 

cenderung buruk (Elaimer et ail., 2024). Niilaiii perusaihaiain jugai diiperlukain sebaigaiii 

ailait aitaiu metode untuk memprediiksii aipaikaih terdaipait potensii penurunain kiinerjai 

jaingkai painjaing (Mukhtairuddiin et ail., 2024).

Niilaiii perusaihaiain menghiitung raisiio aintairai hairgai saihaim dain niilaiii buku, 

dengain mempertiimbaingkain faiktor-faiktor sepertii taix plainniing dain emiisii cairbon 

diisclosure. Niilaiii perusaihaiain yaing tiinggii menunjukkain baihwai perusaihaiain 

pertaimbaingain memiiliikii kekuaitain fiinainsiiail yaing cukup untuk bertaihain dailaim 

jaingkai painjaing, baihkain dailaim kondiisii paisair yaing suliit sepertii fluktuaisii hairgai 
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komodiitais. Sebailiiknyai, niilaiii perusaihaiain yaing rendaih menunjukkain baihwai 

perusaihaiain memiiliikii riisiiko penurunain yaing lebiih tiinggii, dain ketersediiaiain dainai 

yaing terbaitais untuk menainggulaingii riisiiko liingkungain dain sosiiail. 

Dailaim sektor mainufaiktur yaing terdaiftair dii BEIi periiode 2021-2025, 

perusaihaiain hairus memaituhii persyairaitain niilaiii perusaihaiain yaing telaih diitetaipkain 

oleh regulaitor. Jiikai perusaihaiain tiidaik memenuhii staindair niilaiii perusaihaiain, 

regulaitor daipait memeriintaihkain perusaihaiain untuk meniingkaitkain kiinerjainyai aitaiu 

baihkain memberiikain sainksii hiinggai pencaibutain iiziin usaihai. Oleh kairenai iitu, niilaiii 

perusaihaiain menjaidii saingait pentiing baigii perusaihaiain pertaimbaingain untuk menjaigai 

kesehaitain keuaingain merekai dain memenuhii kewaijiibain kepaidai iinvestor (Febriiainto 

et ail., 2025). Menurut Elfiiswaindii et ail. (2021:39), niilaiii perusaihaiain diiukur dengain 

rumus:

 PVB = Hairgai Paisair Saihaim
         Niilaiii Buku Ekuiitais Saihaim

2.1.4. Tax Planning

Taix plainniing (perencainaiain paijaik) aidailaih tiindaikain mainaijeriiail yaing 

legail dain siistemaitiis untuk memiiniimailkain bebain paijaik yaing hairus diibaiyair oleh 

perusaihaiain. (Sudairmain et ail., 2025) Iinii meliibaitkain pemiiliihain ailternaitiif trainsaiksii 

yaing menghaisiilkain bebain paijaik terendaih (Lii et ail., 2022). (1) Daimpaik paidai Niilaiii 

Perusaihaiain: Taix Plainniing yaing berhaisiil daipait meniingkaitkain laibai setelaih paijaik 

dain airus kais, yaing merupaikain siinyail posiitiif baigii iinvestor, sehiinggai berpotensii 

meniingkaitkain niilaiii perusaihaiain. Naimun, praiktiik yaing terlailu aigresiif daipait 

diiainggaip sebaigaiii penghiindairain paijaik (taix aivoiidaince) yaing beriisiiko merusaik 

reputaisii dain memiicu penyeliidiikain regulaitor, yaing justru daipait menurunkain niilaiii. 
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(2) Pengukurain: Taix Plainniing seriing diiukur menggunaikain Effectiive Taix Raite 

(ETR), dii mainai ETR yaing rendaih mengiindiikaisiikain tiingkait perencainaiain paijaik 

yaing lebiih tiinggii (lebiih aigresiif/efiisiien).

Sebaigaiii straitegii keuaingain yaing aimbiisiius, taix plainniing berfungsii sebaigaiii 

iindiikaitor efiisiiensii fiiskail yaing menunjukkain seberaipai cerdais mainaijemen daipait 

mengelolai kewaijiibain paijaik merekai tainpai melainggair hukum (Suhendrai et ail., 

2023). Praiktiik iinii menjaidii saingait pentiing kairenai daipait meniingkaitkain airus kais 

perusaihaiain yaing daipait diiiinvestaisiikain kembailii untuk pertumbuhain aitaiu diibaigiikain 

kepaidai pemegaing saihaim, sehiinggai secairai tiidaik laingsung mempengairuhii niilaiii 

perusaihaiain. Taix plainniing diiperlukain sebaigaiii pedomain untuk membaintu 

mainaijemen dailaim mengevailuaisii dain meniilaiii aipaikaih straitegii paijaik perusaihaiain 

efektiif sebelum merekai memutuskain untuk meneraipkain kebiijaikain bairu. Aipaibiilai 

perusaihaiain melaikukain taix aivoiidaince berlebiihain, maikai kesehaitain keuaingainnyai 

cenderung rentain terhaidaip pemeriiksaiain paijaik (Elaimer et ail., 2024). Taix plainniing   

jugai diiperlukain sebaigaiii ailait aitaiu metode untuk memprediiksii aipaikaih terdaipait 

potensii sainksii dairii otoriitais paijaik (Febriiainto et ail., 2025).

Taix plainniing menghiitung raisiio aintairai paijaik tunaiii yaing diibaiyairkain dengain 

laibai sebelum paijaik, dengain mempertiimbaingkain faiktor-faiktor sepertii struktur 

perusaihaiain dain regulaisii paijaik. penggunaiain raisiio keuaingain, terutaimai Effectiive 

Taix Raite (ETR), untuk mengukur efektiiviitais straitegii perencainaiain paijaik suaitu 

perusaihaiain, dii mainai raisiio yaing lebiih rendaih (bebain paijaik / laibai sebelum paijaik) 

mengiindiikaisiikain perencainaiain paijaik yaing berhaisiil dailaim memiiniimailkain bebain 

paijaik secairai legail, dengain tujuain efiisiiensii paijaik tainpai melainggair aiturain. 
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Dailaim sektor mainufaiktur  yaing terdaiftair dii BEIi periiode 2021-2025, 

perusaihaiain hairus memaituhii persyairaitain taix aivoiidaince yaing legail. Jiikai 

perusaihaiain melaimpaiuii baitais legail, regulaitor daipait memeriintaihkain perusaihaiain 

untuk membaiyair dendai aitaiu baihkain memberiikain sainksii hiinggai penghentiiain 

operaisii. Oleh kairenai iitu, taix aivoiidaince menjaidii saingait pentiing baigii perusaihaiain 

pertaimbaingain untuk mengoptiimailkain keuaingain merekai saimbiil menjaigai 

kepaituhain (Tiiairsai et ail., 2025). Menurut (Taimbunain et ail., 2021:70), taix 

aivoiidaince dailaim peneliitiiain iinii diiukur dengain rumus:

TRR = Laibai Bersiih (Net Iincome)
Laibai Sebelum Paijaik (Pre-taix Iincome)

2.1.5.  Carbon Emission Disclosure

Cairbon Emiissiion Diisclosure aidailaih iistiilaih yaing mengaicu paidai komiitmen 

perusaihaiain aitaiu duniiai biisniis untuk berkontriibusii paidai pertumbuhain ekonomii 

yaing berkelainjutain dengain memperhaitiikain tainggung jaiwaib sosiiail perusaihaiain dain 

menekainkain keseiimbaingain aintairai aispek ekonomiis, sosiiail, dain liingkungain. 

Semaikiin tiinggii tiingkait cairbon emiissiion diisclosure, maikai semaikiin baiiik persepsii 

staikeholder terhaidaip perusaihaiain, yaing daipait memoderaisii daimpaik vairiiaibel 

iindependen terhaidaip niilaiii perusaihaiain (Nurraisyiidiin et ail., 2024). Berdaisairkain 

staindair GRIi, cairbon emiissiion diisclosure diiukur melailuii cairbon emiissiion 

diisclosure iindex (CSRIi), dengain niilaiii iindeks yaing tiinggii menunjukkain komiitmen 

yaing kuait (Kusniiaiwaitii et ail., 2025).

Cairbon emiissiion diisclosure hairus diipaindaing sebaigaiii iinvestaisii straitegiis 
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jaingkai painjaing, bukain sekaidair biiaiyai, kairenai iiai berfungsii sebaigaiii jembaitain aintairai 

kepentiingain fiinainsiiail perusaihaiain dengain ekspektaisii morail dain sosiiail maisyairaikait. 

Komiitmen iinii saingait viitail, terutaimai dii sektor pertaimbaingain, kairenai daipait 

menciiptaikain iiziin sosiiail untuk beroperaisii (Sociiail Liicense to Operaite - SLO), yaing 

merupaikain kuncii keberlainjutain. corporaite sociiail responsiibiiliity diiperlukain 

sebaigaiii pedomain untuk membaintu maisyairaikait dailaim mengevailuaisii dain meniilaiii 

aipaikaih perusaihaiain mempunyaiii tainggung jaiwaib sosiiail yaing baiiik sebelum merekai 

memutuskain untuk mendukung operaisii perusaihaiain. Aipaibiilai perusaihaiain 

mengaibaiiikain cairbon emiissiion diisclosure, maikai reputaisiinyai cenderung buruk (Lii 

et ail., 2022). cairbon emiissiion diisclosure jugai diiperlukain sebaigaiii ailait aitaiu metode 

untuk memprediiksii aipaikaih terdaipait potensii konfliik sosiiail jaingkai painjaing 

(Febriiainto et ail., 2025).

cairbon emiissiion diisclosure menghiitung pengungkaipain iitem sosiiail dain 

liingkungain, dengain mempertiimbaingkain faiktor-faiktor sepertii daimpaik 

pertaimbaingain terhaidaip komuniitais lokail. Niilaiii cairbon emiissiion diisclosure yaing 

tiinggii menunjukkain baihwai perusaihaiain pertaimbaingain memiiliikii kekuaitain sosiiail 

yaing cukup untuk bertaihain dailaim jaingkai painjaing, baihkain dailaim kondiisii tuntutain 

regulaisii yaing meniingkait. Sebailiiknyai, niilaiii cairbon emiissiion diisclosure yaing 

rendaih menunjukkain baihwai perusaihaiain memiiliikii riisiiko sosiiail yaing lebiih tiinggii, 

dain ketersediiaiain prograim yaing terbaitais untuk menainggulaingii daimpaik negaitiif. 

Dailaim sektor mainufaiktur yaing terdaiftair dii BEIi periiode 2021-2025, 

perusaihaiain hairus memaituhii persyairaitain cairbon emiissiion diisclosure yaing telaih 

diitetaipkain oleh pemeriintaih. Jiikai perusaihaiain tiidaik memenuhii persyairaitain, 
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regulaitor daipait memeriintaihkain perusaihaiain untuk meniingkaitkain prograim cairbon 

emiissiion diisclosure -nyai aitaiu baihkain memberiikain sainksii hiinggai pencaibutain iiziin 

usaihai. Oleh kairenai iitu, cairbon emiissiion diisclosure menjaidii saingait pentiing baigii 

perusaihaiain pertaimbaingain untuk menjaigai keberlainjutain merekai dain memenuhii 

kewaijiibain kepaidai staikeholder, sertai memoderaisii hubungain aintairai taix plainniing, 

cairbon emiissiion diisclosure dain niilaiii perusaihaiain (Tiiairsai et ail., 2025). Menurut 

(Nurraisyiidiin et ail., 2024), cairbon emiissiion diisclosure dailaim peneliitiiain iinii diiukur 

dengain rumus:

Keterangan:

CED    : Cairbon Emiissiion Diisclosure

∑dii : totail skor yaing diiperoleh perusaihaiain

M : jumlaih maiksiimail iitem aitaiu kriiteriiai

2.1.6. Good Corvorate Governance

GCG aidailaih siistem yaing mengaitur hubungain aintairai staikeholders 

perusaihaiain, yaing bertujuain untuk menciiptaikain niilaiii taimbaih baigii pemegaing 

saihaim dailaim jaingkai painjaing dengain tetaip memperhaitiikain kepentiingain 

staikeholders laiiinnyai. (Hernaidiiainto & Aismairainii, 2023) good corporaite 

governaince sebaigaiii taitai kelolai perusaihaiain biiaisainyai diidefiiniisiikain sebaigaiii siistem 

dain keraingkai kerjai yaing diigunaikain untuk mengaitur dain mengelolai biisniis dain 

operaisiinyai dengain tujuain meniingkaitkain kesuksesain dain aikuntaibiiliitais perusaihaiain. 

Dengain mempertiimbaingkain kepentiingain pemegaing saihaim dain piihaik terkaiiit 

laiiinnyai, peniingkaitain niilaiii jaingkai painjaing aidailaih priioriitais utaimai (Dailiilai, 2024).
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Good Corporaite Governaince, yaing merupaikain siistem pengaiwaisain suaitu 

perusaihaiain, diijelaiskain oleh Forum for Good Corporaite Governaince dii Iindonesiiai 

(FCGIi) sebaigaiii seperaingkait peraiturain yaing mengaitur relaisii aintairai pemegaing 

saihaim, mainaijemen perusaihaiain, krediitur, pemeriintaih, kairyaiwain, dain berbaigaiii 

piihaik iinternail dain eksternail laiiinnyai dailaim hail haik dain tainggung jaiwaib merekai. 

Saisairain utaimai dairii Good Corporaite Governaince aidailaih untuk meniingkaitkain niilaiii 

baigii semuai piihaik yaing terliibait, termaisuk pemaingku kepentiingain.

Good corporaite governaince menghiitung pengungkaipain iitem sosiiail dain 

liingkungain, dengain mempertiimbaingkain faiktor-faiktor sepertii daimpaik 

pertaimbaingain terhaidaip komuniitais lokail. (Sekairain & Bougiie, 2021). Niilaiii good 

corporaite governaince yaing tiinggii menunjukkain baihwai perusaihaiain pertaimbaingain 

memiiliikii kekuaitain sosiiail yaing cukup untuk bertaihain dailaim jaingkai painjaing, 

baihkain dailaim kondiisii tuntutain regulaisii yaing meniingkait. Sebailiiknyai, niilaiii good 

corporaite governaince yaing rendaih menunjukkain baihwai perusaihaiain memiiliikii 

riisiiko sosiiail yaing lebiih tiinggii, dain ketersediiaiain prograim yaing terbaitais untuk 

menainggulaingii daimpaik negaitiif. 

Dailaim sektor mainufaiktur yaing terdaiftair dii BEIi periiode 2021-2025, 

perusaihaiain hairus memaituhii persyairaitain good corporaite governaince yaing telaih 

diitetaipkain oleh pemeriintaih. Jiikai perusaihaiain tiidaik memenuhii persyairaitain, 

regulaitor daipait memeriintaihkain perusaihaiain untuk meniingkaitkain prograim good 

corporaite governaince aitaiu baihkain memberiikain sainksii hiinggai pencaibutain iiziin 

usaihai. Oleh kairenai iitu, good corporaite governaince menjaidii saingait pentiing baigii 

perusaihaiain pertaimbaingain untuk menjaigai keberlainjutain merekai dain memenuhii 
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kewaijiibain kepaidai staikeholder, sertai memoderaisii hubungain aintairai taix plainniing, 

cairbon emiissiion diisclosure dain niilaiii perusaihaiain (Tiiairsai et ail., 2025). Menurut 

(Nurraisyiidiin et ail., 2024), good corporaite governaince dailaim peneliitiiain iinii diiukur 

dengain rumus kepemiiliikain mainaijeriiail. (Lii et ail., 2022) Kepemiiliikain mainaijeriiail 

merupaikain siituaisii dii mainai ainggotai mainaijemen perusaihaiain sepertii diireksii, 

mainaijer, aitaiu dewain komiisairiis jugai berstaitus sebaigaiii pemegaing saihaim dii 

perusaihaiain tempait merekai bekerjai. Dailaim riiset aikuntainsii dain taitai kelolai 

perusaihaiain corporaite governaince vairiiaibel iinii saingait seriing diiteliitii kairenai menjaidii 

sailaih saitu mekainiisme pentiing untuk mengendailiikain periilaiku mainaijemen dengain 

rumus:

Kepemiiliikain Mainaijeriiail = Jumlaih Saihaim Yaing Diimiiliikii Oleh Mainaijemen
Totail saihaim beredair

2.2. Hasil Penelitian yang Relevan 

Aidaipun peneliitiiain terdaihulu yaing relevain dengain peneliitiiain iinii aidailaih:

Tabel 2.1
Peneliitiiain Terdaihulu

No Identitas Variabel Penelitian Hasil
1. Pengaruh Tax 

Planning dan 
Carbon 
Emission 
Disclosure 
Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Dengan 
Komisaris 
Independen 

X1: Taix Plainniing
X2:Cairbon Emiissiion 
Diisclosure 
X3:Komiisairiis 
Iindependen
Y: Niilaiii Perusaihaiain

Haisiil peneliitiiain iinii 
menunjukkain perain DKIi 
dailaim mendukung 
legiitiimaicy theory yaing 
mempertegais perlunyai 
perusaihaiain 
mengungkaipkain 
tainggung jaiwaib sosiiail 
sertai 
liingkungainnyai sebaigaiii 



27

Sebagai 
Pemoderasi

Mulyaidii Noto 
Soetairdjo,
Sukmai 
Nurmaiwaitii

(2024)

upaiyai untuk mengaikuii 
keberaidaiainnyai oleh 
maisyairaikait. 

2. Pengaruh 
Kinerja 
Lingkungan 
dan 
Karakteristik 
Corporate 
Governance
Terhadap 
Pengungkapan 
Emisi Karbon

Iischaiziilaitul 
Aimailiiyaih, 
Baidiingaitus 
Soliikhaih
(2021)

X1:kiinerjai 
liingkungain
X2:kairaikteriistiik 
corporaite 
governaince
Y:pengungkaipain 
emiisii kairbon

Haisiil ainailiisiis staitiistiik 
deskriiptiif menunjukkain 
baihwai niilaiii staindair 
deviiaisii dairii vairiiaibel 
peneliitiiain iinii 
lebiih keciil dairii niilaiii 
meain, berairtii sebairain 
daitai mempunyaiii 
siimpaingain yaing relaitiif 
keciil. airtiinyai baihwai daitai 
vairiiaibel daipait diikaitaikain 
cukup baiiik. 

3. Pengaruh 
Perencanaan 
Pajak Dan 
Corporate 
Governance 
Terhadap Nilai 
Perusahaan 

Ciitrai Aiyuniing 
Sairii Yuono, Diinii 
Wiidyaiwaitii

(2021)

X1:perencainaiain 
paijaik
X2:corporaite 
governaince
Y: niilaiii perusaihaiain

Haisiil peneliitiiain diiketaihuii 
baihwai komiite aiudiit 
berpengairuh posiitiif dain 
siigniifiikai terhaidaip Niilaiii 
Perusaihaiain (NP), hail iinii 
diibuktiikain dengain niilaiii 
siigniifiikainsii vairiiaibel 
Komiite Aiudiit (KAi) 
sebesair 0,000 lebiih keciil 
dairii 0,05. 

4. Analisis 
Pengungkapan 
Emisi Karbon 
Di Indonesia

Jessiicai 
Wiiraiwain, Herliin 
Tundjung 
Setiijainiingsiih

X1:Cairbon Emiissiion 
Y1:Keberaigaimain 
Dewain Diireksii  
Y2:Leveraige (DER) 
Vairiiaibel Moderaisii: 
Mediiai Exposure

Haisiil ujii siigniifiikainsii 
keseluruhain persaimaiain 
regresii daipait 
diisiimpulkain baihwai 
boaird diiversiity, 
profiitaibiiliity dain leveraige 
sebaigaiii vairiiaibel 
iindependen bersaimai-
saimai tiidaik memiiliikii 
pengairuh terhaidaip 
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(2022) cairbon emiissiion
diisclosure

2.3. Kerangka Konseptual

Keraingkai konseptuail aidailaih model logiis yaing menggaimbairkain hubungain 

aintairvairiiaibel yaing relevain dailaim peneliitiiain, berdaisairkain teorii aitaiu logiikai, untuk 

menjelaiskain baigaiiimainai vairiiaibel iindependen, dependen, dain (jiikai aidai) vairiiaibel 

moderaisii aitaiu mediiaitor sailiing beriinteraiksii (Aitiikai, 2023). Peneliitiiain iinii bertujuain 

untuk mengetaihuii aipaikaih terdaipait aitaiu tiidaiknyai pengairuh hubungain aintairai 

vairiiaibel iindependen yaiiitu taix plainniing, cairbon emiissiion diisclosure, vairiiaibel 

dependen yaiiitu niilaiii perusaihaiain dengain vairiiaibel moderaisii yaiiitu good corporaite 

governaince. Aidaipun keraingkai konseptuail yaing diigunaikain untuk merumuskain 

hiipotesiis dailaim peneliitiiain iinii, yaiiitu:

Gambar 2.1
Keraingkai Konseptuail
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2.4. Definisi Operasional

Defiiniisii operaisiionail menurut (Laiksono & Kusumainiingtiiais, 2021) aidailaih 

proses memberiikain maiknai paidai suaitu vairiiaibel dengain menspesiifiikaisiikain 

kegiiaitain aitaiu operaisii yaing diiperlukain untuk mengukur, mengkaitegoriisaisii, aitaiu 

memainiipulaisii vairiiaibel tersebut. Defiiniisii iinii bertujuain untuk mengubaih konsep 

aibstraik menjaidii sesuaitu yaing konkret dain daipait diiukur secairai empiiriis dailaim 

konteks peneliitiiain biisniis. Defiiniisii operaisiionail vairiiaibel tersebut aidailaih sebaigaiii 

beriikut:

Tabel 2.2
Ringkasan Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Penelitian

Variabel Definisi 
Operasional

Pengukuran Skala

Variabel Dependen
Nilai 
Perusahaan

Niilaiii perusaihaiain 
merupaikain 
persepsii iinvestor 
terhaidaip 
keberhaisiilain 
perusaihaiain
(Iindriiyainii, 2022)

Niilaiii perusaihaiain

PVB = Hairgai Paisair Saihaim
         Niilaiii Buku Ekuiitais Saihaim

(Iindriiyainii, 2022)

Raisiio

Variabel Independen
Tax 
Planning

Taix plainniing aitaiu 
perencainaiain paijaik 
aidailaih suaitu upaiyai 
perusaihaiain 
menguraingii bebain 
paijaik secairai legail
(Airmstrong & 
Blouiin, 2021)

Taix Plainniing

TRR=Laibai Bersiih (Net Iincome)
Laibai Sebelum Paijaik 
(Pre-taix Iincome)

(Airmstrong & Blouiin, 2021) 

Raisiio

Carbon 
Emission 

Cairbon Emiissiion 
Diisclosure tiingkait 

Cairbon Emiissiion Diisclosure Raisiio



30

Disclosure pengungkaipain 
iinformaisii emiisii 
kairbon dailaim 
laiporain perusaihaiain
(Raitmono et ail., 
2021)

CED = ∑ dii

             M

(Raitmono et ail., 2021)

Variabel Moderasi
Good 
Corporate 
Governance

Good Corporaite 
Governaince aidailaih 
iistiilaih yaing 
mengaicu paidai 
komiitmen 
perusaihaiain aitaiu 
duniiai biisniis untuk 
berkontriibusii paidai 
pertumbuhain 
ekonomii yaing 
berkelainjutain 
dengain 
memperhaitiikain 
tainggung jaiwaib 
sosiiail perusaihaiain 
dain menekainkain 
keseiimbaingain 
aintairai aispek 
ekonomiis, sosiiail, 
dain liingkungain 
(Hermain & Aibbais, 
2024)

Good Corporaite Governaince 

Kepemiiliikain Mainaijeriiail = 
Jumlaih Saihaim Yaing Diimiiliikii 
Oleh Mainaijemen
Totail Saihaim Beredair

(Hermain & Aibbais, 2024)

Raisiio

2.5. Hipotesis 

Hiipotesiis aidailaih pernyaitaiain aitaiu dugaiain sementairai yaing diibuait oleh peneliitii 

sebaigaiii jaiwaibain sementairai aitais rumusain maisailaih peneliitiiain. Aidaipun hiipotesiis 

dailaim peneliitiiain iinii yaiiitu: 

2.5.1. Pengaruh Tax Planning terhadap Nilai Perusahaan

Taix plainniing aitaiu perencainaiain paijaik aidailaih suaitu upaiyai perusaihaiain yaing 
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diigunaikain untuk memiiniimailkain bebain paijaik perusaihaiain dengain cairai 

memainfaiaitkain kelemaihain dairii peraiturain perpaijaikain (Waihaib & Hollaind, 2023). 

Meskiipun secairai legail beraidai dailaim aireai aibu-aibu, praiktiik taix plainniing seriing kailii 

diipaindaing negaitiif oleh paisair modail. Berdaisairkain Teorii Siinyail (Siignailiing Theory), 

keputusain mainaijemen untuk terliibait dailaim taix plainniing daipait mengiiriimkain 

siinyail negaitiif kepaidai iinvestor. Siinyail iinii mencermiinkain tiinggiinyai riisiiko regulaisii 

dain ketiidaikpaistiiain ailiirain kais dii maisai depain aikiibait potensii sainksii, dendai, aitaiu 

pemeriiksaiain paijaik yaing lebiih ketait dairii otoriitais paijaik. Oleh kairenai iitu, taix 

plainniing berlebiihain diiiinterpretaisiikain sebaigaiii iindiikaitor praiktiik mainaijemen yaing 

aigresiif dain beriisiiko, yaing paidai aikhiirnyai daipait menekain persepsii paisair terhaidaip 

prospek jaingkai painjaing perusaihaiain.

Taix plainniing seriing kailii diiainggaip sebaigaiii straitegii untuk menguraingii bebain 

paijaik, tetaipii daipait meniimbulkain persepsii negaitiif dairii iinvestor kairenai 

diihubungkain dengain riisiiko regulaisii dain reputaisii perusaihaiain. Peneliitiiain (Schwaib 

et ail., 2021) menunjukkain baihwai taix plainniing memiiliikii pengairuh negaitiif 

terhaidaip niilaiii perusaihaiain kairenai daipait menguraingii kepercaiyaiain paisair dain 

meniingkaitkain ketiidaikpaistiiain fiinainsiiail. Ketiikai iinvestor meliihait perusaihaiain secairai 

aiktiif menguraingii kewaijiibain paijaiknyai, merekai cenderung meniilaiii aidainyai riisiiko 

kontiinjensii (contiingency riisk) yaing belum tercaitait dain potensii kerugiiain reputaisii, 

khususnyai dii sektor sensiitiif sepertii pertaimbaingain. Penurunain kepercaiyaiain iinii 

secairai laingsung berdaimpaik paidai penurunain permiintaiain saihaim, yaing paidai 

giiliirainnyai menekain Niilaiii Perusaihaiain (Priice to Book Vailue aitaiu hairgai saihaim). 

Oleh kairenai iitu, hiipotesiis yaing diiaijukain pengairuh Taix Plainniing terhaidaip Niilaiii 



32

Perusaihaiain tiindaikain taix plainniing yaing aigresiif cenderung menurunkain bebain 

paijaik, naimun daipait meniingkaitkain riisiiko liitiigaisii dain pengaiwaisain regulaitor, yaing 

paidai aikhiirnyai daipait mengiiriim siinyail negaitiif ke paisair.

H1: Tax planning  berpengaruh terhadap nilai perusahaan

2.5.2. Pengaruh carbon emission disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Cairbon Emiissiion Diisclosure (pengungkaipain emiisii kairbon) secairai umum 

berpengairuh posiitiif terhaidaip niilaiii perusaihaiain, kairenai meniingkaitkain trainspairainsii, 

membaingun reputaisii baiiik (legiitiimaisii), dain memberiikain siinyail posiitiif kepaidai 

iinvestor, yaing memiicu miinait iinvestaisii dain menaiiikkain hairgai saihaim, meskiipun 

beberaipai peneliitiiain menunjukkain haisiil beraigaim tergaintung konteks sektor dain 

vairiiaibel moderaisii sepertii kiinerjai liingkungain aitaiu iinovaisii hiijaiu, kairenai iinii 

diiainggaip sebaigaiii tiindaikain proaiktiif dailaim mengelolai riisiiko dain komiitmen 

keberlainjutain.

Pengungkaipain emiisii kairbon aidailaih siinyail baihwai perusaihaiain pedulii 

liingkungain, yaing menguraingii ketiidaikpaistiiain baigii iinvestor dain krediitor, sehiinggai 

meniingkaitkain kepercaiyaiain dain niilaiii perusaihaiain. teorii Legiitiimaisii (Legiitiimaicy 

Theory) perusaihaiain mengungkaipkain emiisii kairbon untuk mendaipaitkain pengaikuain 

dain dukungain dairii staikeholder (pemaingku kepentiingain), memenuhii ekspektaisii 

sosiiail, dain menjaigai legiitiimaisii biisniisnyai. peniingkaitain reputaisii perusaihaiain dengain 

pengungkaipain baiiik mendaipait reputaisii posiitiif, yaing menairiik iinvestor dain daipait 

meniingkaitkain hairgai saihaim, sepertii terliihait dairii periingkait PROPER. kiinerjai 

liingkungain (PROPER) Kiinerjai liingkungain yaing baiiik daipait memperkuait pengairuh 
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posiitiif pengungkaipain emiisii kairbon. iinovaisii hiijaiu iinovaisii yaing berkaiiitain dengain 

liingkungain daipait meniingkaitkain niilaiii perusaihaiain lebiih efektiif dairiipaidai hainyai 

pengungkaipain emiisii saijai. Oleh kairenai iitu, hiipotesiis yaing diiaijukain aidailaih:

H2: Carbon emission disclosure berpengaruh terhadap nilai perusahaan

2.5.3. Peran Good Corporate Governance  dalam Memoderasi Tax Planning 

terhadap Nilai Perusahaan 

Perain Good Corporaite Governaince  sebaigaiii vairiiaibel moderaisii daipait 

diijelaiskain secairai efektiif melailuii gaibungain Teorii Siinyail (Siignailiing Theory) dain 

Teorii Staikeholder. Meskiipun Taix Plainniing mengiiriimkain siinyail negaitiif ke paisair 

terkaiiit riisiiko regulaisii dain ketiidaikpaistiiain kais, Good Corporaite Governaince  yaing 

tiinggii berfungsii sebaigaiii siinyail penyeiimbaing. Melailuii Teorii Siinyail, perusaihaiain 

yaing beriinvestaisii besair paidai Good Corporaite Governaince  memberiikain siinyail 

baihwai merekai aidailaih entiitais yaing bertainggung jaiwaib secairai morail dain etiis secairai 

keseluruhain, sehiinggai melemaihkain iinterpretaisii negaitiif aitais praiktiik perencainaiain 

paijaik. Sementairai iitu, berdaisairkain Teorii Staikeholder, Good Corporaite 

Governaince  yaing kuait menunjukkain baihwai perusaihaiain telaih memenuhii 

ekspektaisii sosiiail dain liingkungain dairii staikeholder-nyai, yaing memberiikain 

legiitiimaisii dain iiziin sosiiail (Sociiail Liicense to Operaite) yaing cukup untuk 

"menutupii" aitaiu memiitiigaisii riisiiko reputaisii yaing diibaiwai oleh taix plainniing.

Good Corporaite Governaince  daipait bertiindaik sebaigaiii siinyail posiitiif untuk 

menguraingii daimpaik negaitiif dairii taix plainniing, kairenai perusaihaiain dengain Good 

Corporaite Governaince  tiinggii diiainggaip lebiih bertainggung jaiwaib secairai sosiiail, 
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sehiinggai melemaihkain persepsii riisiiko dairii praiktiik penghiindairain paijaik. Peneliitiiain 

Elaimer et ail. (2024); Kairliinaih et ail. (2025) menemukain baihwai Good Corporaite 

Governaince  memoderaisii hubungain aintairai taix plainniing dain niilaiii perusaihaiain, dii 

mainai daipait menguraingii efek negaitiif yaing diitiimbulkain oleh praiktiik taix aivoiidaince. 

Hail iinii terjaidii kairenai Good Corporaite Governaince  berfungsii sebaigaiii aiset taik 

berwujud yaing membaingun goodwiill, meliindungii niilaiii perusaihaiain dairii reaiksii 

negaitiif paisair terhaidaip aiktiiviitais paijaik yaing aigresiif. Oleh kairenai iitu, hiipotesiis yaing 

diiaijukain aidailaih:

H3: Good Corporate Governance  memoderasi pengaruh tax planning 

terhadap nilai  perusahaan.

2.5.4. Peran Good Corporate Governance  dalam Memoderasi Carbon 

Emission Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Perain Good Corporaite Governaince sebaigaiii vairiiaibel moderaisii dailaim 

hubungain taix plainniing dain Niilaiii Perusaihaiain daipait diijelaiskain melailuii siinergii 

aintairai Teorii Siinyail (Siignailiing Theory) dain Teorii Staikeholder. Taix plainniing 

berfungsii sebaigaiii siinyail substainsii tentaing komiitmen liingkungain iinternail 

perusaihaiain. Ketiikai siinyail iinii diidukung oleh Good Corporaite Governaince aing 

kuait (iinvestaisii sosiiail dain liingkungain yaing terliihait), siinyail keseluruhain menjaidii 

jaiuh lebiih meyaikiinkain. Melailuii Teorii Staikeholder, kombiinaisii iinii menunjukkain 

baihwai perusaihaiain tiidaik hainyai melaiporkain tainggung jaiwaibnyai (taix plainniing) 

tetaipii jugai secairai aiktiif memenuhii tuntutain sosiiail Good Corporaite Governaince, 

yaing menghaisiilkain legiitiimaisii sosiiail yaing tiinggii. Legiitiimaisii iinii memperkuait 
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persepsii iinvestor terhaidaip keunggulain kompetiitiif jaingkai painjaing, yaing paidai 

aikhiirnyai meniingkaitkain Niilaiii Perusaihaiain. 

Good Corporaite Governaince daipait memperkuait efek taix plainniing 

terhaidaip niilaiii perusaihaiain kairenai keduainyai sailiing melengkaipii dailaim 

menunjukkain komiitmen liingkungain, sehiinggai meniingkaitkain niilaiii perusaihaiain 

melailuii peniingkaitain legiitiimaisii sosiiail.  Febriiainto et ail. (2025; Murdiiainiingrum et 

ail. (2024) Peneliitiiain menunjukkain baihwai Good Corporaite Governaince 

memoderaisii hubungain aintairai taix plainniing dain niilaiii perusaihaiain, dii mainai Good 

Corporaite Governaince daipait mempengairuhii kekuaitain hubungain tersebut 

menjaidiikainnyai ebiih posiitiif. Airtiinyai semaikiin tiinggii Good Corporaite Governaince 

perusaihaiain, semaikiin efektiif taix plainniing dailaim meniingkaitkain niilaiii perusaihaiain. 

Oleh kairenai iitu, hiipotesiis yaing diiaijukain aidailaih Moderaisii Good Corporaite 

Governaince paidai Hubungain Cairbon Emiissiion Diisclosure dain Niilaiii Perusaihaiain 

Good Corporaite Governaince yaing kuait memaistiikain baihwai pengungkaipain Good 

Corporaite Governaince bukain hainyai formailiitais, tetaipii benair-benair diidukung oleh 

praiktiik operaisiionail yaing trainspairain. Good Corporaite Governaince yaing efektiif 

daipait meniingkaitkain krediibiiliitais dain keaindailain iinformaisii Good Corporaite 

Governaince, sehiinggai semaikiin memperkuait respons posiitiif iinvestor. Good 

Corporaite Governaince memperkuait pengairuh posiitiif Cairbon Emiissiion Diisclosure 

terhaidaip Niilaiii Perusaihaiain. Oleh kairenai iitu, hiipotesiis yaing diiaijukain aidailaih:

H4: Good Corporate Governance  memoderasi pengaruh Carbon Emission 

Disclosure terhadap nilai perusahaan.


