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Abstract. The purpose of this study is to determine the effect of tax avoidance on firm 

value with institutional ownership as a moderating variable in Conventional Banking 

for 2021-2022. This type of research uses quantitative research because it leads to 

measurement methods and samples to test variables and hypotheses. Source of data in 

this study using secondary data. The sample in this research is 38 Conventional 

Banking observations in the 2021-2022 period using a purposive sampling technique. 

The analysis technique used is the normality test, heteroscedasticity test, 

autocorrelation test, t test, simple and multiple linear regression analysis, and test the 

coefficient of determination (R2) using the SPSS version 25 program. The results of this 

study state that the tax avoidance variable has a positive and significant effect on 

company value in the banking sector for the 2021-2022 period and company value can 

be explained by the Tax Avoidance variable through a regression model of 44.2%. The 

institutional ownership variable is able to moderate and strengthen the relationship 

between tax avoidance on firm value in the banking sector for the 2021-2022 period 

and corporate value can be explained by the Tax Avoidance variable which is 

moderated by the Institutional Ownership variable, namely 76.4%. 

 

Keywords: Tax Avoidance, Firm Value, Institutional Ownership. 

 

 

Abstrak. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh penghindaran pajak 

terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi 

pada Perbankan Konvensional Tahun 2021-2022. Jenis penelitian ini menggunakan 

penelitian kuantitatif karena mengarah pada metode pengukuran dan sampel untuk 

menguji variabel dan hipotesis. Sumber data dalam penelitian ini menggunakan data 

sekunder. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 38 observasi Perbankan Konvensional 

periode 2021-2022 dengan menggunakan teknik purposive sampling. Teknik analisis 

yang digunakan adalah uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi, uji t, 

analisis regresi linier sederhana dan berganda, serta uji koefisien determinasi (R
2
) 

dengan menggunakan program SPSS versi 25. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa 

variabel penghindaran pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 



perusahaan pada perbankan periode 2021-2022 dan nilai perusahaan dapat dijelaskan 

oleh variabel Penghindaran Pajak melalui model regresi sebesar 44,2%. Variabel 

kepemilikan institusional mampu memoderasi dan memperkuat hubungan antara 

penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan pada perbankan periode 2021-2022 dan 

nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel Penghindaran Pajak yang dimoderasi 

oleh variabel Kepemilikan Institusional yaitu sebesar 76,4 %. 

 

Kata kunci: Tax Avoidance, Nilai Perusahaan, Kepemilikan Institusional. 

 

 

LATAR BELAKANG 

Setiap perusahaan mempunyai tujuan untuk memaksimalkan nilai perusahaannya 

dengan melakukan kegiatan usaha dalam kurun waktu yang telah ditetapkan. 

Pencapaian dalam memaksimalkan nilai sebuah perusahaan merupakan sebuah alat ukur 

yang mampu menggambarkan tingkat keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan 

yang diinginkan oleh perusahaan. Dan nilai yang dimiliki perusahaan ini juga dapat 

memakmurkan pemilik dan pemegang saham perusahaan atas perolehan keuntungan 

yang maksimal. 

Perbankan adalah sebuah perusahaan yang bergerak di bidang jasa keuangan yang 

dalam sehari-harinya melakukan penghimpunan dan penyaluran dana. Perbankan  

merupakan salah satu sektor perusahaan yang tidak pernah lepas kaitannya dengan 

uang. Karena uang disini merupakan urusan yang sensitif, oleh karena itu antar pihak 

manajemen dan pihak yang berkepentingan menumbuhkan sikap yang saling 

mempercayai satu sama lain, agar pihak-pihak yang terkait dapat merasa nyaman dan 

aman. 

Nilai perusahaan adalah sebuah unsur yang dapat menunjukkan kepada pasar 

mengenai kondisi keseluruhan perusahaan yang bersangkutan. Nilai perusahaan dapat 

mengalami peningkatan jika secara berkala kinerja dari keuangan perusahaan tersebut 

juga meningkat dengan optimal. Dan hal ini dipengaruhi oleh keputusan yang akan 

diambil oleh pihak manajemen, di mana suatu strategi yang akan diputuskan nanti dapat 

mempengaruhi nilai dari sebuah perusahaan. Keputusan yang dapat diambil oleh pihak 

manajemen salah satunya yaitu dalam pengelolaan aktivitas pajak (Suryowati, 2016). 

Tax avoidance merupakan aktivitas yang dilakukan oleh wajib pajak dengan cara 

mengurangi jumlah dari nilai pajak yang terhutang. Kegiatan penghindaran pajak ini 

tidak termasuk kedalam pelanggaran secara hukum, tetapi sebenarnya hal ini tidak 
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sesuai dengan tujuan dibentuknya undang-undang pajak. Tax avoidance adalah semua 

aktivitas yang dilakukan dalam upaya menimbulkan dampak tertentu terhadap wajib 

pajak, aktivitas tersebut berkaitan dengan pengurangan jumlah pajak yang tidak sesuai 

dengan keadaan sebenarnya (Simarmata & Cahyonowati, 2014). 

Kepemilikan institusional yang dapat ikut andil dalam memberikan dana kepada 

perusahaan terbuka meliputi perusahaan perbankan, asuransi, investasi, dan lain-lain, 

dan terkecuali perusahaan asosiasi, afiliasi dan anak perusahaan karena mempunyai 

korelasi yang istimewa dengan perusahaan yang bersangkutan (Fadillah, 2018). Dan 

mempunyai peranan sangat penting dalam sebuah perusahaan karena dapat 

mengoptimalkan tingkat pengawasan dengan melakukan monitoring kegiatan pihak 

manajemen perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka peneliti tertarik untuk mengangkat judul 

penelitian “Pengaruh Tax Avoidance Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kepemilikan 

Institusional Sebagai Variabel Moderasi (Studi Empiris pada Perbankan Konvensional 

Tahun 2021-2022)”.  

 

KAJIAN TEORITIS 

Penghindaran pajak atau dikenal sebagai tax avoidance adalah tindakan yang 

dilakukan perusahaan dengan meminimalkan beban pajak yang akan dikeluarkan dan 

bertujuan untuk mengelola cash flow yang berputar (Karimah & Taufiq, 2016). Menurut 

Pohan dalam Kurniawan & Syafruddin (2017), penghindaran pajak merupakan suatu 

kegiatan yang dilakukan dengan meminimumkan pengeluaran beban pajak yang aman 

untuk dilaksanakan dan legal dalam peraturan pajak.  Menurut Herdiyanto & Ardiyanto 

(2015) menyebutkan bahwa tax avoidance atau yang dikenal dengan penghindaran 

pajak dan tax evasion atau yang dikenal dengan penggelapan pajak mempunyai arti 

yang sangat berbeda. 

Nilai perusahaan yang tinggi dapat memberikan kemakmuran yang tinggi bagi 

para pemegang sahamnya (Luayyi et al., 2022, p. 215). Menurut Harventy (2016) sudah 

berbagai kebijakan yang telah dilakukan pihak manajemen guna menunjang 

peningkatan nilai perusahaan yang dimana melalui tingkat kesejateraan invetor yang 

dapat dicerminkan oleh harga saham perusahaan tersebut. Sehingga didalam teori 



keuangan pasar modal harga saham dapat disebut sebagai konsep atas nilai perusahaan 

(Prasiwi, 2015). Pasar modal harga saham dapat diketahui bahwa semakin tinggi harga 

saham pada sebuah perusahaan maka akan semakin tinggi juga nilai dari sebuah 

perusahaan tersebut (Luayyi et al., 2022, p. 215). 

Widarjo (2010:25), kepemilikan institusional adalah sebuah institusi atau lembaga 

yang mempunyai persentase jumlah saham yang lebih besar dibandingkan dengan pihak 

lain. Menurut Nabela (2012), kepemilikan institusional adalah porsi modal saham yang 

ditanamkan oleh lembaga institusi dan akan dibagikan dalam periode tahun terakhir 

dengan menggunakan persentase. Menurut Sartika & Fidiana (2015) menyatakan dalam 

sebuah perusahaan, jenis kepemilikan terbagi menjadi beberapa macam, yaitu 

kepemilikan atas pihak dalam perusahaan atau disebut dengan manajerial dan 

kepemilikan atas pihak luar perusahaan atau disebut dengan institusional. 

Dalam penelitian Irfa (2020), Fadillah (2018), dan Azhar (2017) menunjukkan 

hasil penelitian bahwa secara parsial variabel tax avoidance berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena semakin rendah beban pajak yang dikeluarkan 

oleh perusahaan, dapat mengakibatkan bertambahnya laba bersih yang dimiliki. Dan 

laba perusahaan yang semakin besar dapat menarik minat para investor untuk 

menanamkan dananya pada perusahaan tersebut. Para pemegang saham cenderung akan 

berinvestasi pada perusahaan yang memiliki harga saham yang tinggi, karena mereka 

ingin mendapatkan return sesuai dengan modal yang telah diberikan. 

H1 : Tax avoidance berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

Dalam penelitian Irfa (2020) dan Azhar (2017) menunjukkan hasil penelitian 

bahwa kepemilikan institusional mampu memoderasi dan memperkuat hubungan antara 

tax avoidance terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena kepemilikan institusional dapat 

mengoptimalkan tingkat pengawasan dengan melakukan monitoring kegiatan pihak 

manajemen perusahaan. Kepemilikan institusional disini mempunyai keberadaan sistem 

utama dalam menjaga keefektifan mekanisme pengawasan pihak manajemen dalam 

mengambil sebuah keputusan strategi. Sebagai sistem pengawasan yang optimal, 

kepemilikan institusional dapat mencegah terjadinya agency problem dan mampu 

menunjang naiknya nilai sebuah perusahaan. Oleh karena itu, semakin besar porsi 

kepemilikan institusional sebuah perusahaan dapat membantu untuk mengurangi akibat 
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setelah melakukan tax avoidance karena akan mengakibatkan nilai perusahaan 

menurun. 

H2 : Kepemilikan institusional mampu memoderasi hubungan tax avoidance terhadap 

nilai perusahaan 

METODE PENELITIAN 

Jenis data yang digunakan pada penelitian ini yaitu kuantitatif yang menggunakan 

data berupa angka sebagai alat analisis sehingga dapat menghasilkan gambaran atau 

keterangan yang sesuai dengan tujuan penelitian (Sujarweni, 2015: 39). Data yang 

digunakan yaitu berupa laporan keuangan tahunan Perbankan Konvensional yang 

terdaftar di BEI periode 2021-2022. Sumber data yang digunakan yaitu data sekunder 

yang didapatkan dengan melalui perantara seperti buku catatan, majalah, artikel dan 

berkas-berkas laporan lainnya. 

Populasi merupakan sebuah wilayah atau objek penelitian yang didalamnya terdiri 

atas beberapa unsur yang berkaitan dan sesuai syarat ketentuan dengan permasalahan 

yang diangkat dalam penelitian (Sugiyono, 2016: 117). Dalam penelitian ini 

populasinya yaitu sebanyak 43 Perbankan Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2021-2022. Sedangkan sampel sebagian unsur yang terkandung 

dalam sebuah populasi yang dipilih sesuai dengan karakteristik yang ditentukan 

(Arikunto, 2013: 174). Penentuan jumlah sampel dalam penelitian ini menggunakan 

purposive sampling dengan menentukan beberapa kriteria yang sesuai dalam penelitian. 

Sehingga sampel dalam penelitian ini adalah 38 sampel pengamatan.  

Dalam penelitian ini rumus yang digunakan untuk menghitung Tax Avoidance 

menurut Tarihoran (2016) yaitu: 

Cash ETR = 
                

                  
 

Dalam penelitian ini rumus yang digunakan untuk menghitung Nilai Perusahaan 

menurut Kusumayani & Suardana (2017) yaitu: 

Tobin’s Q = 
     

     
 

Dalam penelitian ini rumus yang digunakan untuk menghitung Kepemilikan 

Institusional menurut Kusumayani & Suardana (2017) yaitu: 

KI = 
                             

                  
 



Teknik pengumpulan data yang dilakukan yaitu dokumentasi dan studi pustaka. 

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu uji asumsi klasik yang 

terdiri atas uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi. Teknik analisis data 

selanjutnya yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier sederhana 

dan analisis regresi linier berganda. Kemudian hasil dari uji regresi ini dapat diperoleh 

uji t (uji parsial) dan uji koefisien determinasi. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Data Penelitian  

1. Uji Asumsi Klasik  

a) Uji Normalitas 

Tabel 1. Uji Normalitas 

Variabel Nilai Sig Keterangan 

Tax Avoidance 0,088 Normal 

Kepemilikan Institusional 0,141 Normal 

Nilai Perusahaan 0,200 Normal 

Sumber : Data diolah, 2023 

Diketahui nilai variabel Tax Avoidance, Kepemilikan Institusional, dan Nilai 

Perusahaan memiliki nilai sig yang lebih besar dari nilai probabilitas 0,05. Maka dapat 

disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini berdistribusi normal. 

b) Uji Heteroskedastisitas 

 

Sumber : Data diolah, 2023 

Gambar 1. Uji Heteroskedastisitas 
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Berdasarkan hasil dari uji heteroskedastisitas terlihat titik-titik yang menyebar dan 

tidak membentuk suatu pola tertentu, serta tersebar disekitar angka 0 (nol) pada sumbu 

Y. Maka dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini tidak terjadi gejala 

heteroskedastisitas. 

 

c) Uji Autokorelasi 

Tabel 2. Uji Autokorelasi 

Variabel Durbin-Watson Keterangan 

Tax Avoidance 

1,508 Non Autokorelasi Kepemilikan Institusional 

Nilai Perusahaan 

Sumber : Data diolah, 2023 

Diketahui nilai Durbin Watson sebesar 1,508 dan nilai ini diantara -2 dan +2. 

Maka dapat disimpulkan bahwa pengujian dalam penelitian ini tidak terjadi gejala 

autokorelasi. 

2. Analisis Regresi Linier Sederhana 

Tabel 3. Regresi Linier Berganda 

Variabel Regresi Sig t 

Konstanta 1,405  

Tax Avoidance 1,603 0,016 

Koefisien Determinasi 0,442 

Sumber : Data diolah, 2023 

Y = 1,405 + 1,603 X + e 

Nilai konstanta yang diperoleh dari persamaan model regresi penelitian sebesar 

1,405, artinya jika Tax Avoidance nilainya 0, maka variabel Nilai Perusahaan nilainya 

sebesar 1,405. Nilai koefisien variabel Tax Avoidance yang diperoleh dari persamaan 

model regresi penelitian sebesar 1,603, artinya jika Tax Avoidance mengalami kenaikan 

satu satuan maka nilai dari Nilai Perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 1,603. 

Variabel Tax Avoidance menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0,016. Nilai sig ini 

lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Tax 

Avoidance berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Nilai R Square sebesar 

0,442 artinya dengan kata lain variasi dalam variabel terikat Nilai Perusahaan dapat 

dijelaskan oleh variabel Tax Avoidance melalui model regresi sebesar 44,2%. 



3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Tabel 4. Regresi Linier Berganda 

Variabel Regresi Sig t 

Konstanta 1,382  

Tax Avoidance 0,829 0,000 

V. Moderasi 0,882 0,000 

Koefisien Determinasi 0,764 

Sumber : Data diolah, 2023 

Y = 1,382 + 0,829 X1 + 0,882 X2 + e 

Nilai konstanta yang diperoleh dari persamaan model regresi penelitian sebesar 

1,382, artinya jika Tax Avoidance dan Kepemilikan Institusional nilainya 0, maka 

variabel Nilai Perusahaan nilainya sebesar 1,382. Nilai koefisien variabel bebas Tax 

Avoidance yang diperoleh dari persamaan model regresi penelitian sebesar 0,829, 

artinya jika Tax Avoidance mengalami kenaikan satu satuan maka nilai dari Nilai 

Perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0,829. Nilai koefisien variabel moderasi 

Kepemilikan Institusional yang diperoleh dari persamaan model regresi penelitian 

sebesar 0,882, artinya jika Kepemilikan Institusional mengalami kenaikan satu satuan 

maka nilai dari Nilai Perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0,882. Variabel 

bebas Tax Avoidance menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai sig ini lebih 

kecil dari nilai probabilitas 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Tax 

Avoidance berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Variabel moderasi 

Kepemilikan Institusional menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai sig ini 

lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 

Kepemilikan Institusional mampu memoderasi dan memperkuat hubungan antara 

variabel Tax Avoidance terhadap Nilai Perusahaan. Nilai R Square sebesar 0,764 artinya 

dengan kata lain variasi dalam variabel terikat Nilai Perusahaan dapat dijelaskan oleh 

variabel Tax Avoidance yang dimoderasi oleh variabel Kepemilikan Institusional yaitu 

sebesar 76,4%. 

Pembahasan  

1. Tax Avoidance Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan 

Nilai signifikansi uji t yang dihasilkan 0,016 lebih kecil dari taraf signifikansi 

0,05. Dan hasil koefisien regresi linier bernilai 1,603. Sehingga H1 diterima yang 
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artinya bahwa tax avoidance berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada sektor Perbankan periode 2021-2022. Nilai R Square sebesar 0,442 

artinya Nilai Perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel Tax Avoidance melalui model 

regresi sebesar 44,2%, sisanya 55,8% berasal dari variabel lain diluar dari penelitian. 

Tax avoidance adalah semua aktivitas yang dilakukan dalam upaya menimbulkan 

dampak tertentu terhadap wajib pajak, aktivitas tersebut berkaitan dengan pengurangan 

jumlah pajak yang tidak sesuai dengan keadaan sebenarnya. Rata-rata perusahaan 

memilih untuk menghindari pajak dengan alasan untuk menekan biaya yang akan 

dikeluarkan untuk beban pajaknya. Perusahaan yang berhasil dalam meminimalkan 

biaya pajak yang dikeluarkan, hal ini akan membuat beban pengeluaran perusahaan 

semakin rendah. Oleh karena itu, dengan melakukan penghindaran pajak perusahaan 

dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini selaras dengan hasil penelitian 

yang telah dilakukan oleh Irfa (2020), Fadillah (2018) dan Azhar (2017) yang 

menunjukkan hasil bahwa secara parsial variabel tax avoidance berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

2.  Kepemilikan Institusional Mampu Memoderasi Tax Avoidance Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Nilai signifikansi uji t yang dihasilkan 0,000 lebih kecil dari taraf signifikansi 

0,05. Dan hasil koefisien regresi linier bernilai 0,882. Sehingga H2 diterima yang 

artinya bahwa kepemilikan institusional mampu memoderasi tax avoidance terhadap 

nilai perusahaan pada sektor Perbankan periode 2021-2022. Nilai R Square sebesar 

0,764 artinya Nilai Perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel Tax Avoidance yang 

dimoderasi oleh variabel Kepemilikan Institusional yaitu sebesar 76,4%, sisanya 23,6% 

berasal dari variabel lain diluar dari penelitian. Kepemilikan institusional disini 

mempunyai keberadaan sistem utama dalam menjaga keefektifan mekanisme 

pengawasan pihak manajemen dalam mengambil sebuah keputusan strategi. Sebagai 

sistem pengawasan yang optimal, kepemilikan institusional dapat mencegah terjadinya 

agency problem dan mampu menunjang naiknya nilai sebuah perusahaan. Oleh karena 

itu, semakin besar porsi kepemilikan institusional dalam sebuah perusahaan dapat 

membantu mengurangi dampak setelah melakukan tax avoidance dengan tetap 

mempertahankan nilai sebuah perusahaan. Hasil penelitian ini selaras dengan hasil 



penelitian yang telah dilakukan oleh Irfa (2020) dan Azhar (2017) yang menunjukkan 

hasil bahwa kepemilikan institusional mampu memoderasi dan memperkuat hubungan 

antara tax avoidance terhadap nilai perusahaan. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang dilakukan mengenai pengaruh 

tax avoidance terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan institusional sebagai 

variabel moderasi pada Perbankan Konvensional tahun 2021-2022, dapat ditarik 

kesimpulan yaitu variabel tax avoidance berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada sektor Perbankan periode 2021-2022. Dan nilai R Square sebesar 

0,442 artinya dengan kata lain variasi dalam variabel terikat Nilai Perusahaan dapat 

dijelaskan oleh variabel Tax Avoidance melalui model regresi sebesar 44,2%. Variabel 

kepemilikan institusional mampu memoderasi dan memperkuat hubungan antara tax 

avoidance terhadap nilai perusahaan pada sektor Perbankan periode 2021-2022. Nilai R 

Square sebesar 0,764 artinya dengan kata lain variasi dalam variabel terikat Nilai 

Perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel Tax Avoidance yang dimoderasi oleh variabel 

Kepemilikan Institusional yaitu sebesar 76,4%. 

Saran yang dapat disampaikan bagi sektor Perbankan Konvensional diharapkan 

untuk memperhatikan variabel-variabel yang telah digunakan peneliti dalam penelitian 

ini. Karena berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, tax avoidance 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dan kepemilikan institusional mampu 

memoderasi dan memperkuat hubungan antara tax avoidance terhadap nilai perusahaan. 

Sehingga disini perbankan harus selalu memperhatikan dan meningkatkan nilai dari 

variabel-variabel tersebut. Karena tinggi rendahnya nilai perusahaan yang akan 

diperoleh perbankan dipengaruhi oleh tax avoidance dan kepemilikan institusional. 

Oleh karena itu hasil dari penelitian ini dapat diharapkan dapat membantu pihak 

manajemen untuk mengambil keputusan yang tepat agar kedepannya nanti lebih optimal 

dan dapat mencapai tujuan yang diinginkan. 

Bagi investor dengan melihat faktor tax avoidance, kepemilikan institusional dan 

nilai perusahaan yang telah dijadikan variabel penelitian diatas dapat membantu 

investor berpikir jauh sebelum memutuskan untuk memberikan dananya kepada suatu 

perusahaan. Dengan mengetahui kelengkapan mengenai adanya informasi mengenai 
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perusahaan tersebut, investor tidak perlu lagi takut untuk berinvestasi terhadap 

perusahaan yang bersangkutan. 

Bagi peneliti selanjutnya bisa menambah jumlah periode penelitian yang diambil, 

dan memakai objek penelitian pada beberapa sektor perusahaan lain yang mungkin 

nantinya dapat memberikan gambaran lebih luas dan lebih menyeluruh. Peneliti 

selanjutnya juga diharapkan dapat menggunakan variabel lain seperti profitabilitas, 

ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan atau aset, risiko keuangan dan struktur 

modal. Hal ini karena dapat membantu menganalisis lebih dalam dengan terciptanya 

perkembangan penelitian baru. 
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