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ABSTRACT

This study examines the direct and interactive effects of tax avoidance and tax risk
on firm value among non-financial companies listed on the Indonesia Stock
Exchange during 2020-2024. This study employs a Random Effect Model panel
regression estimated via Generalized Least Squares on 2,019 observations from
643 companies with robust standard error corrections. Tax avoidance is proxied
by the Effective Tax Rate (ETR), tax risk by the standard deviation of ETR, and firm
value by Tobin's Q. The results indicate that tax avoidance has a significant positive
effect on firm value (f = —0.3064, p = 0.018), suggesting that the benefits of tax
avoidance outweigh its associated costs. Tax risk has a significant negative effect
on firmvalue (f = —0.0657; p = 0.090), reflecting that ETR volatility is perceived
as fiscal uncertainty that suppresses valuation. Critically, tax risk significantly
attenuates the positive effect of tax avoidance on firm value (f = +0.0849; p =
0.058), confirming a conditional valuation mechanism consistent with Agency
Theory and Trade-Off Theory. These findings extend cross-national empirical
evidence to the Indonesian emerging market context, encompassing the COVID-19
pandemic phase and post-pandemic tax regulatory reform.

Keywords: Tax avoidance, Tax risk, Firm value, Non-financial companies,
Indonesia Stock Exchange.



ABSTRAK

Penelitian ini menguji pengaruh langsung dan interaktif penghindaran pajak serta
risiko pajak terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non-keuangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024. Penelitian ini menggunakan
regresi panel Random Effect Model yang diestimasi melalui Generalized Least
Squares pada 2.019 observasi dari 643 perusahaan dengan koreksi robust standard
errors. Penghindaran pajak diproksikan dengan ETR, risiko pajak dengan standar
deviasi ETR, dan nilai perusahaan dengan Tobin's Q. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa penghindaran pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan (B =—0,3064; p = 0,018) yang mengindikasikan manfaat penghindaran
pajak melampaui biayanya. Risiko pajak berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan (B = —0,0657; p = 0,090) yang mencerminkan bahwa
volatilitas ETR dipersepsikan sebagai ketidakpastian fiskal yang menekan valuasi.
Secara krusial, risiko pajak terbukti memperlemah efek positif penghindaran pajak
terhadap nilai perusahaan (f = +0,0849; p = 0,058) yang mengonfirmasi mekanisme
conditional valuation yang konsisten dengan Teori Keagenan dan Teori Trade-Off.
Temuan ini memperluas bukti empiris lintas negara ke konteks pasar berkembang
Indonesia yang mencakup fase pandemi COVID-19 dan reformasi regulasi
perpajakan pasca-pandemi.

Kata Kunci: Penghindaran pajak, Risiko pajak, nilai perusahaan, Perusahaan Non-
keuangan, Bursa Efek Indonesia.
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