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Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis dan membuktikan secara empiris 

pengaruh aset pajak tangguhan, liabilitas pajak tangguhan, tax aggressiveness, dan 

abnormal operating earnings terhadap value relevance dari pajak tangguhan. 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2011-2015. Sampel 

dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling. Teknik pengujian data 

adalah dengan menggunakan analisis regresi linear berganda. Analisis data dilakukan 

dengan bantuan program software Statistical Product and Service Solution for 

Windows versi 23. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa informasi aset pajak 

tangguhan dan abnormal operating earnings memiliki hubungan positif dengan value 

relevance dari pajak tangguhan, sementara informasi liabilitas pajak tangguhan dan 

tax aggressiveness tidak memiliki hubungan yang signifikan dengan value relevance 

dari pajak tangguhan. 

 

This study aims to examine the influence of deferred tax assets, deferred tax 

liabilities, tax aggressiveness, and abnormal operating earnings on value relevance 

of deferred tax. The population in this study is a manufacturing firms consumer goods 

industry sector in Indonesia Stock Exchange during the period of 2011 until 2015. 

Samples were selected using purposive sampling method. This study used multiple 

linear regression analysis. Data analysis was performed with the aid of Statistical 

Product and Service Solution for Windows version 23 software program. The results 

of this study indicate that deferred tax assets information and abnormal operating 

earnings have a positive relationship with the value relevance of deferred tax, while 

deferred tax liabilities and tax aggressiveness not have any significant relationship 

with value relevance of deferred tax. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Permasalahan 

     Perekonomian pada masa sekarang ini sedang mengalami perkembangan yang 

cukup pesat. Tidak mengherankan jika terdapat banyak orang yang mulai melakukan 

kegiatan investasi di pasar modal untuk menginvestasikan harta atau uangnya dalam 

perusahaan untuk mendapatkan keuntungan. Sebelum menilai perusahaan yang akan 

dipilih sebagai tempat berinvestasi, investor perlu memahami dua tipe analisis yang 

biasa digunakan pada saat akan melakukan investasi. Pertama, analisis teknikal yang 

bertujuan untuk mengevaluasi saham dengan berfokus pada harga dan volumenya. 

Kedua, analisis fundamental yang berpusat pada pengetahuan mendalam mengenai 

tren saham dan ekonomi, kemampuan menganalisis bagan perusahaan dan data 

finansial dengan tujuan untuk mendapatkan gambaran harga yang wajar, serta 

mengetahui pandangan pasar terhadap saham-saham tersebut.  

     Dalam berinvestasi saham, setiap investor pasti memiliki kriteria yang berbeda-

beda dalam menilai perusahaan mana yang akan dijadikan tempat untuk investasinya. 

Terdapat investor yang menilai perusahaan hanya dari kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba bersih paling tinggi, ada juga yang hanya melihat pergerakan 

harga saham di pasaran apakah harga sahamnya stabil atau tidak, tidak sedikit juga 

yang melihat apakah perusahaan dapat bertahan dalam jangka waktu yang lama 

dengan pertumbuhan penjualan yang dimilikinya, dan lain sebagainya.    



 
 

     Secara umum, laba yang tinggi merupakan aspek yang paling sering 

dipertimbangkan dan dilihat oleh investor ketika mereka menganalisis laporan 

keuangan. Graham dan Zweig (2006:7) mengatakan "Obvious prospects for physical 

growth in a business do not translate into obvious profits for investors.". Dengan kata 

lain, perusahaan yang mempunyai pertumbuhan laba tinggi belum tentu 

memberikan keuntungan kas maksimal bagi pemiliknya. Laba merupakan sesuatu 

yang paling diperhatikan investor saat menganalisis laporan keuangan. Dengan laba 

(margin) yang tinggi maka nantinya akan menaikkan nilai perusahaan dan membuat 

harga sahamnya menjadi lebih mahal. 

     Dari penjelasan di atas, dapat kita simpulkan bahwa dalam berinvestasi 

kebanyakan investor hanya melihat laba perusahaan (earnings) untuk mengukur 

tingkat keuntungan yang bisa diperolehnya. Jarang sekali terdapat investor yang 

secara kritis dan teliti dalam menilai perusahaan dan menaruh perhatian lebih 

terhadap beban-beban yang ditanggung perusahaan, padahal beban-beban tersebut 

juga sangat penting karena mempengaruhi pendapatan yang akan diperolehnya nanti. 

Jika investor hanya melihat laba yang tinggi dan menghiraukan pajak tangguhan yang 

tinggi maka keputusan yang diambil untuk berinvestasi bisa saja salah. Ini akan 

merugikan investor, karena apabila perusahaan memiliki laba yang tinggi tetapi juga 

memiliki pajak tangguhan yang tinggi, maka dapat menyebabkan laba tersebut 

terpengaruh karena digunakan untuk membayar pajak tangguhan di masa mendatang. 

Jika investor tidak memperhitungkan hal ini, maka laba yang dilihatnya bukanlah 

laba yang sebenarnya, karena laba tersebut bisa saja belum dikurangkan dengan 



 
 

beban-beban di masa depan yang harus ditanggung perusahaan dan akhirnya akan 

menurunkan tingkat pendapatan yang akan diterima oleh investor. 

     Selain informasi laba (margin), masih terdapat banyak informasi lain yang harus 

dipertimbangkan, seperti pajak tangguhan, tingkat keagresivitasan pajak perusahaan, 

dan laba operasi abnormal. Jarang sekali investor memperhitungkan ketiga informasi 

ini, padahal ketiga informasi ini juga sangat penting dan berpengaruh terhadap 

relevansi nilai perusahaan. 

     Pajak tangguhan merupakan informasi penting yang harus dipertimbangkan pada 

saat menilai perusahaan ketika ingin berinvestasi. Berdasarkan sifat pajak tangguhan 

yang nantinya akan dibayarkan atau diterima perusahaan di masa depan, maka aset 

pajak tangguhan maupun kewajiban pajak tangguhan akan berpengaruh pada arus kas 

masa depan dan mungkin akan mempengaruhi laba/margin perusahaan yang tinggi, 

serta berakibat pada nilai perusahaan. Dengan adanya informasi pajak tangguhan 

akan berdampak pada arus kas masa depan perusahaan. Oleh karena itu, seharusnya 

pajak tangguhan dapat menjadi suatu bahan pertimbangan bagi investor dalam 

menentukan nilai perusahaan yang akan berpengaruh terhadap pengambilan 

keputusannya. 

     Sebenarnya, dalam laba yang dilaporkan perusahaan terkadang sudah termasuk 

pajak tangguhan. Laporan keuangan yang sudah mengandung pajak tangguhan lebih 

dianggap lebih berkualitas karena sudah menggambarkan laba perusahaan yang 

sebenarnya sehingga laba perusahaan tersebut lebih relevan untuk digunakan oleh 

para investor. Dengan adanya informasi yang relevan akan mempengaruhi reaksi 



 
 

pasar investor untuk melakukan investasi, dan akhirnya akan mempengaruhi nilai 

perusahaannya yang dapat terlihat dari harga sahamnya. 

     Selain pajak tangguhan, variabel lain yang juga penting yang dapat mempengaruhi 

value relevance adalah tingkat agresivitas pajak. Apabila effective tax rate perusahaan 

rendah, maka ini dapat mengindikasikan bahwa adanya penghindaran pajak yang 

dilakukan perusahaan dengan melakukan pelaporan pajak yang agresif. Pelaporan 

pajak yang agresif ini akan menunjukkan bahwa pajak yang dibayarkan tidak dalam 

jumlah yang benar. Oleh karena itu, adanya pelaporan pajak yang agresif akan 

membuat nilai pajak tangguhan yang disajikan tidak relevan karena nilainya 

cenderung overstated atau understated dan menyesatkan para pengguna laporan 

keuangan. 

     Variabel lain yang mempunyai pengaruh terhadap value relevance adalah laba 

operasi abnormal (abnormal operating earnings). Laba operasi abnormal adalah laba 

operasi yang dikurangi dengan biaya bunga atas penggunaan aset operasi. Sama 

seperti laba bersih perusahaan, laba operasi abnormal dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. Dengan laba operasi abnormal yang tinggi, maka nilai perusahaan juga 

meningkat, karena laba dianggap dapat menggambarkan kinerja suatu perusahaan. 

Nilai perusahaan yang meningkat juga akan mempengaruhi harga sahamnya sehingga 

membuat investor tertarik untuk melakukan investasi.  

     Penelitian mengenai relevansi nilai perusahaan dari pajak tangguhan dengan 

menggunakan model Feltham-Ohlson yaitu dengan laba operasi abnormal belum 

banyak dilakukan sebelumnya. Penelitian ini mengacu pada penelitian yang 



 
 

dilakukan oleh Arny (2013) yang berjudul "Pengaruh Corporate Governance, Tax 

Aggressiveness, dan Perubahan dalam Ketentuan Tarif Pajak terhadap Value 

Relevance dari Pajak Tangguhan". Hasil dari penelitian ini menjelaskan bahwa aset 

pajak tangguhan dan liabilitas pajak tangguhan berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham yang merupakan proksi dari value relevance dari pajak tangguhan. 

     Dalam penelitian ini juga ditambahkan variabel independen lainnya yaitu 

mengenai tax aggressiveness dan abnormal operating earnings. Tax aggresiveness 

yang digunakan mengacu pada jurnal Frank et al. (2009) yang mengatakan bahwa 

terdapat hubungan yang positif signifikan antara agresivitas pelaporan pajak dengan 

agresivitas pelaporan keuangan sehingga investor percaya bahwa informasi yang 

telah disajikan dalam laporan keuangan dapat diandalkan dan akhirnya membuat nilai 

perusahaan naik karena adanya kepercayaan dari investor. 

     Abnormal operating earnings mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh 

Spilioti & Karathanassis (2012) berjudul "Comparison of the Ohlson & Feltham 

Ohlson Models for Equity Valuation : Evidence from the British Telecommunications 

Sector" yang mengatakan bahwa abnormal operating earnings tidak berpengaruh 

signifikan terhadap model Feltham-Ohlson yang menggunakan harga saham sebagai 

variabel dependennya. 

     Penelitian lain mengenai penelitian ini antara lain dilakukan oleh Pramitasari & 

Hidayat (2013) yang menjelaskan bahwa aset pajak tangguhan berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan liabilitas pajak tangguhan 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham, dan juga Prakoso & 



 
 

Martani (2012) dengan aset pajak tangguhan dan liabilitas pajak tangguhan yang 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

     Berdasarkan uraian di atas, maka akan dilakukan penelitian untuk mengetahui 

pengaruh aset pajak tangguhan, liabilitas pajak tangguhan, tax aggressiveness, dan 

laba operasi abnormal terhadap value relevance dari pajak tangguhan. Oleh karena 

itu, penelitian ini diberi judul "ANALISIS PENGARUH ASET PAJAK 

TANGGUHAN, LIABILITAS PAJAK TANGGUHAN, TAX AGGRESSIVENESS, 

DAN ABNORMAL OPERATING EARNINGS TERHADAP VALUE RELEVANCE 

DARI PAJAK TANGGUHAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR 

INDUSTRI BARANG KONSUMSI". 

B. Identifikasi Masalah 

     Berdasarkan latar belakang masalah di atas, Graham dan Zweig (2006:85) 

menyatakan sebagai berikut: 

"The stock market’s performance depends on three factors : (1) real growth 

(the rise of companies’ earnings and dividends), (2) inflationary growth (the 

general rise of prices throughout the economy), (3) speculative growth—or 

decline (any increase or decrease in the investing public’s appetite for 

stocks).".  

 

Salah satu faktor yang mempengaruhi kinerja pasar di atas adalah pertumbuhan riil 

(kenaikan laba dan dividen perusahaan), padahal kenaikan laba dan dividen 

perusahaan sendiri sebenarnya tidak cukup bila digunakan untuk menilai kinerja 

pasar saham perusahaan, karena masih banyaknya informasi-informasi lain yang 

penting dan relevan yang mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini juga 



 
 

dilakukan karena masih ditemukan hasil yang tidak konsisten antara semua penelitian 

mengenai pajak tangguhan yang berpengaruh terhadap relevansi nilai perusahaan. 

Selain itu, belum terlalu banyak penelitian yang menggunakan model Feltham-

Ohlson dengan laba operasi abnormal sebagai variabel independen dalam 

memprediksi nilai perusahaan. Oleh karena itu, maka identifikasi masalah untuk 

penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh aset pajak tangguhan, liabilitas 

pajak tangguhan, tax aggressiveness, dan abnormal operating earnings terhadap 

value relevance dari pajak tangguhan. 

C. Ruang Lingkup 

     Ruang lingkup penelitian hanya dibatasi pada informasi data keuangan yang 

terkait dengan variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu yang 

terdapat pada laporan keuangan perusahaan manufaktur sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2011-2015. Data yang 

digunakan adalah data sekunder yang disajikan dalam laporan keuangan tahunan 

yang sudah diaudit dan dipublikasikan oleh perusahaan manufaktur sektor industri 

barang konsumsi yang sudah go-public dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

D. Perumusan Masalah 

     Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka perumusan masalah dalam 

penelitian ini, yaitu : 

1. Apakah aset pajak tangguhan berpengaruh terhadap value relevance dari pajak 

tangguhan. 



 
 

2. Apakah liabilitas pajak tangguhan berpengaruh terhadap value relevance dari 

pajak tangguhan. 

3. Apakah tax aggressiveness berpengaruh terhadap value relevance dari pajak 

tangguhan. 

4. Apakah abnormal operating earnings berpengaruh terhadap value relevance dari 

pajak tangguhan. 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis dan membuktikan secara 

empiris pengaruh aset pajak tangguhan, liabilitas pajak tangguhan, tax 

aggressiveness, dan abnormal operating earnings terhadap value relevance 

dari pajak tangguhan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015. 

2. Manfaat Penelitian 

Melalui penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain: 

a. Hasil penelitian ini dapat memberikan sumbangan pemikiran bagi 

pengembangan ilmu, yang diharapkan dapat memberikan wawasan dan 

bahan referensi khususnya di bidang akuntansi perpajakan yang berkaitan 

dengan pajak tangguhan. 

b. Hasil penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi pihak investor agar 

dapat mempertimbangkan pajak tangguhan yang dapat mempengaruhi 

dalam pengambilan keputusan saat berinvestasi pada perusahaan. 



 
 

c. Hasil penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi pihak perusahaan 

agar dapat memperoleh pemahaman tentang pajak tangguhan yang akan 

mempengaruhi nilai perusahaan yang dilihat dari harga sahamnya, serta 

agar memberikan suatu informasi yang benar bagi pengguna laporan 

keuangannya.  

F. Sistematika Pembahasan 

     Untuk memudahkan dalam memperoleh gambaran umum secara singkat dan jelas 

mengenai materi, sistematika pembahasan yang digunakan dalam penulisan laporan 

penelitian atau skripsi ini, maka akan dipaparkan secara sistemastis ke dalam 

beberapa bab sebagai berikut: 

BAB I   PENDAHULUAN 

Bab ini merupakan pengantar untuk bab-bab selanjutnya dalam 

penelitian ini. Dalam bab ini diuraikan mengenai latar belakang 

permasalahan, identifikasi masalah, ruang lingkup, perumusan 

masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan. 

BAB II  TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

Bab ini menguraikan tentang tinjauan pustaka yang memberikan 

landasan teori bagi penelitian ini, pandangan teoritis yang mendukung 

penelitian, penelitian yang relevan atau penelitian terdahulu yang 

pernah dilakukan oleh peneliti lain, kerangka pemikiran, serta 

perumusan hipotesis penelitian. 

 



 
 

BAB III  METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan tentang uraian metode yang digunakan dalam 

melakukan penelitian, penjelasan pemilihan objek penelitian, metode 

penarikan sampel, teknik pengumpulan data, dan teknik pengujian 

hipotesis yang digunakan dalam penelitian. 

BAB IV  HASIL PENELITIAN  

Bab ini menjelaskan tentang gambaran umum objek penelitian, uraian 

hasil analisis dan pembahasan, serta pengujian hipotesis. 

BAB V  SIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini menguraikan tentang kesimpulan dari hasil penelitian dan 

saran-saran yang dapat membantu berbagai pihak yang berkepentingan 

sebagai sarana pertimbangan dalam penelitian untuk masa yang akan 

datang. 
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