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IJCCS, Vol.x, No.x, Julyxxxx, pp. 1~5
 Pengaruh Likuiditas, Leverage dan Profitabilitas Terhadap Nilai
 Perusahaan Dengan Agresivitas Pajak Sebagai Variabel Intervening
 (Studi Empiris pada Perusahaan Properti dan Real Estate yang
 Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2016)
 Julian Aswar1, Raisa Pratiwi
 2
 Jurusan Akuntansi STIE Multi Data Palembang
 e-mail: *[email protected],
 [email protected]
 Abstrak Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh likuiditas, leverage dan profitabilitas
 terhadap nilai perusahaan yang dimediasi oleh agresivitas pajak. Metode yang digunakan
 dalam penelitian ini ialah metode penelitian kuantitatif. Data yang digunakan dalam penelitian
 ini berasal dari laporan keuangan yang telah diaudit pada perusahaan property dan real estate
 yang terdaftar di BEI periode 2013–2016. Penentuan sampel menggunakan metode purposive
 sampling. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 22 perusahaan dan teknik analisis data yang
 digunakan adalah Struktur Equation Model dengan alat uji software SmartPLS. Hasil
 penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap agresivitas pajak
 sedangkan leverage dan profitabilitas berpengaruh terhadap agresivitas pajak. Selain itu,
 likuiditas dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sedangkan leverage tidak
 berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa
 agresivitas pajak tidak dapat memediasi pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan. Namun
 dapat memediasi secara penuh pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan dan dapat
 memediasi secara parsial pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
 Kata kunci :Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Agresivitas Pajak, Nilai Perusahaan.
 Abstract The Research aimed to test out the effect of liquidity, leverage, and profitability on the
 firm value, mediated by tax aggressiveness. The research method used is quantitative research
 method. Data used in this research by financial statements have been audited at property and
 real estate company listed on BEI in 2013 – 2016. Determination sample of the use the
 purposive sampling method. This research have as 22 company and the technique used is
 Structural Equation Model with software SmartPLS. The results in this research shows that
 liquidity has no effect against the tax aggressiveness while the leverage and profitability has
 effect to tax aggressiveness. Except that, liquidity and profitability of has effect on the firm
 value and leverage has no effect against to firm value. The results in this research also shows
 that tax aggressiveness cannot mediated the relationship of liquidity with the firm value. Except
 that, tax aggressiveness fully mediated the relationship of leverage with the firm value, but tax
 aggressiveness partially mediated the effect of profitability on the firm value.
 Keyword : Liquidity, Leverage, Profitability, Tax Aggressiveness, The Firm Value.
 mailto:[email protected]
 mailto:[email protected]
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 1. PENDAHULUAN
 1.1 Latar Belakang
 Pada umumnya setiap perusahaan memiliki tujuan yang jelas. Salah satu tujuan
 perusahaan ialah meningkatkan nilai perusahaan tiap tahunnya yang tercermin dari harga
 saham. Harga saham yang tinggi maka mencerminkan nilai yang baik sehingga akan
 meningkatkan kemakmuran bagi para pemegang saham . Hal ini berdampak kepada para
 pemegang saham untuk tetap mempertahankan investasinya. Dalam meningkatkan nilai
 perusahaan, berbagai cara yang dilakukan pihak manajemen yaitu salah satunya
 melakukan pengurangan biaya pajak yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
 Bagi Negara, pajak merupakan sumber penerimaan yang terpenting karena
 nantinya dana tersebut akan digunakan untuk kelangsungan hidup Negara. Sedangkan
 bagi perusahaan, pajak merupakan biaya yang dapat mengurangi laba perusahaan
 sehingga perusahaan cenderung agresif dalam perpajakan agar biaya pajak yang dibayar
 dapat menjadi lebih rendah serta laba yang dihasilkan dapat menjadi lebih tinggi.
 Dalam banyak kasus yang tejadi pada perusahaan Property dan Real Estate,
 Dirjen Pajak menemukan adanya potential loss penerimaan pajak dalam transaksi
 properti karena saat pelaporan transaksi tidak menggunakan harga jual yang sebenarnya
 melainkan menggunakan Nilai Jual Objek Pajak. Berdasarkan uji silang data Real Estate
 yang dilakukan oleh Dirjen Pajak pada tahun 2011-2012, terdapat potensi pajak sebesar
 Rp 30 triliun namun setoran yang diterima hanya sebesar Rp 9 triliun. Selain itu, pada
 tahun 2013 Dirjen Pajak menemukan adanya potensi kurang bayar pada sektor property
 yang dapat merugikan Negara karena penerimaan dari sektor property hanya mencapai
 Rp 50 triliun namun perhitungan Dirjen Pajak seharusnya bisa mencapai Rp 60 triliun.
 Terkait adanya potential loss tersebut, Dirjen Pajak juga menemukan adanya
 modus penghindaran pajak yang dilakukan pengembang property. Salah satu modus yang
 dapat merugikan Negara adalah dasar penghitungan pajaknya tidak sesuai dengan harga
 jual yang sebenarnya. Para pengembang juga tidak terdaftar sebagai PKP namun PPN
 tetap ditagih, serta tidak memotong dan memungut pajak penghasilan. Dari transaksi
 penjualan tanah dan bangunan juga tidak melaporkan seluruhnya. Atas upaya
 penghindaran pajak yang dilakukan pengembang property tersebut dapat merugikan
 negara sehingga realisasi penerimaan pajak pun tidak sesuai dengan target.
 Penelitian mengenai pengaruh likuiditas, leverage dan profitabilitas terhadap nilai
 perusahaan telah banyak dilakukan. Namun hasil penelitian yang didapatkan tidak
 konsisten. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Erna Yuliana Lestari (2017) yang
 menyatakan bahwa tingkat likuiditas, leverage dan profitabilitas berpengaruh positif
 terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Wulandari dan
 Ukhriyawati (2016) yang menunjukan hanya variabel profitabilitas yang berpengaruh
 secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan variabel likuiditas dan leverage
 tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
 Hasil yang berbeda juga terjadi pada penelitian mengenai pengaruh likuiditas,
 leverage dan profitabilitas terhadap agresivitas pajak. Menurut Soelistyo (2015)
 menyatakan secara parsial likuiditas, leverage dan profitabilitas memiliki pengaruh yang
 signifikan terhadap agresivitas pajak. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan Fikriyah
 (2013) menyatakan likuiditas, leverage dan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
 agresivitas pajak.
 Untuk penelitian mengenai agresivitas pajak terhadap nilai perusahaan juga
 mengalami hasil yang tidak sama. Menurut Anggi Fauzi A (2016) menyatakan bahwa
 agresivitas pajak berpengaruh secara negatif terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan
 penelitian yang dilakukan Nike Beliza (2015) yang menyatakan bahwa tidak terdapat
 pengaruh antara agresivitas pajak terhadap nilai perusahaan.
 Dari fenomena diatas penulis bermaksud untuk mengintegrasikan beberapa
 penelitian yang telah ada sebelumnya serta menganalisis kembali pengaruh yang
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 ditimbulkan antara “Pengaruh Likuiditas, Leverage dan Profitabilitas terhadap Nilai
 perusahaan dengan Agresivitas Pajak sebagai variabel Intervening”.
 1.2 Rumusan Masalah
 1. Apakah terdapat pengaruh antara likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap
 agresivitas pajak ?
 2. Apakah terdapat pengaruh antara likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap nilai
 perusahaan ?
 3. Apakah terdapat pengaruh antara likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap nilai
 perusahaan yang dimediasi oleh agresivitas pajak ?
 1.3 Tujuan Penelitian
 1. Untuk menguji pengaruh likuiditas, leverage dan profitabilitas perusahaan terhadap
 agresivitas pajak.
 2. Untuk menguji pengaruh likuiditas, leverage dan profitabilitas perusahaan terhadap
 nilai perusahaan.
 3. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas, leverage dan profitabilitas perusahaan
 terhadap nilai perusahaan melalui agresivitas pajak sebagai variabel intervening.
 2. LANDASAN TEORI
 2.1 Teori Agensi
 Agency Theory merupakan model kontraktual antara dua atau lebih orang
 (pihak), dimana salah satu pihak tersebut adalah agent dan pihak lain yaitu
 principal. Dalam hal ini, terdapat perbedaan kepentingan antara principal dan agent. Bagi
 principal berkepentingan dalam meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan bagi agent,
 adanya tindakan pajak agresif dapat membuat beban pajak perusahaan menjadi menurun
 sehingga laba yang dihasilkan perusahaan dapat menjadi lebih besar serta dari hasil laba
 yang tinggi tersebut nantinya agent akan memperoleh keuntungan berupa bonus. Maka dari
 itu, agent lebih bersifat opportunistik.
 2.2 Teori Trade Off
 Trade off Theory merupakan pola keseimbangan mengenai manfaat dan
 pengorbanan yang timbul dari penggunaan hutang. Manfaat yang diterima perusahaaan
 ialah manfaat pajak atas penggunaan hutang karena dengan adanya penggunaan hutang
 maka akan muncul biaya bunga yang dapat menjadi pengurang pajak. Dengan kata lain,
 jika manfaat yang diterima lebih besar maka perusahaan akan menambah porsi hutangnya
 sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan. Namun apabila pengorbanan dari
 penggunaan hutang sudah besar maka perusahaan tidak dapat menambah hutang lagi
 karena dalam teori ini telah mempertimbangkan faktor-faktor seperti corporate tax, biaya
 kebangkrutan, dan personal tax dalam menjelaskan pentingnya perusahaan dalam
 mengetahui struktur modal pada tingkatan tertentu sehingga perusahaan harus mengetahui
 terlebih dahulu mengenai keseimbangan manfaat dan pengorbanan atas penggunaan
 hutang.
 2.3 Teori Sinyal
 Dalam signaling theory, menyatakan bahwa perusahaan yang telah go public
 harus memberikan informasi kepada para investor sehingga investor dapat mengetahui
 keadaaan perusahaan dan prospeknya di masa depan. Dalam pengambilan keputusan untuk
 berinvestasi, investor dapat mengetahui perusahaan mana yang mempunyai kondisi atau
 prospek perusahaan yang baik, sehingga di masa mendatang dapat memberikan keuntungan
 bagi investor tersebut. Selain itu, bagi pihak manajemen adanya praktik perencanaan pajak
 yang telah dilakukan diharapkan dapat meminimalisirkan biaya pajak sehingga akan
 memberikan sinyal positif kepada pihak investor yang akan berdampak terhadap naiknya
 nilai perusahaan.
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 2.4 Agresivitas Pajak
 Menurut Frank et al (2009) tindakan agresivitas pajak merupakan tindakan yang
 dilakukan perusahaan untuk meminimalisir biaya pajak melalui perencanaan pajak baik
 dengan menggunakan cara yang tergolong atau tak tergolong tax evasion. Kegiatan
 agresivitas pajak terdiri dari penghindaran pajak dan penggelapan pajak. Penghindaran
 pajak merupakan tindakan yang bersifat legal karena adanya kelemahan dari peraturan
 perpajakan sehingga hal tersebut dapat dimanfaatkan oleh perusahaan. Tujuan
 penghindaran pajak adalah menekan atau meminimalisasi jumlah pajak yang harus dibayar.
 Sedangkan penggelapan pajak merupakan tindakan yang bersifat ilegal karena dilakukan
 secara sengaja dengan melanggar ketentuan perpajakan. Tindakan ini dilakukan dengan
 memanipulasi secara ilegal beban pajak dengan tidak melaporkan penghasilan dengan
 sebenarnya.
 2.5 Likuiditas
 Menurut Subramanyam dan Wild (2010) dalam Tiaras dan Wijaya (2015),
 Likuiditas merupakan indikator yang mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar
 semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo dengan menggunakan
 aktiva lancar yang tersedia.
 2.6 Leverage
 Menurut Keown (2005) dalam Agus Purwanto (2016), leverage adalah gambaran
 mengenai aktivitas operasional yang dananya diperoleh dari hutang. Hutang ini bisa
 berasal dari bank atau pembiayaan lainnya. Jika perusahaan yang terlalu banyak
 melakukan pembiayaan dengan hutang, dianggap tidak sehat karena dapat menurunkan
 laba.
 2.7 Profitabilitas
 Menurut Harjito dan Martono (2014), pengertian profitabilitas adalah
 Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba sehubungan
 dengan penggunaan modal. Sedangkan menurut Wicaksono (2014), profitabilitas
 menujukkan prospek perusahaan dalam menghasilkan keuntungan sehingga dapat
 berpengaruh pada pembuatan keputusan investasi. Dengan demikian rasio profitabilitas
 perusahaan tinggi dapat menarik minat para investor untuk berinvestasi.
 2.8 Nilai Perusahaan
 Dalam penelitian ini nilai perusahaan dapat diartikan sebagai nilai pasar, karena
 nilai perusahaan yang dilihat dari harga saham yang tinggi dapat memberikan kemakmuran
 kepada para investor. Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi keuntungan yang
 diterima oleh pihak investor. Dalam hal ini, sesuai dengan tujuan perusahaan yaitu dengan
 meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik dan pemegang
 saham. Selain itu, perusahaan yang mempunyai nilai yang baik maka pihak investor akan
 mempertahankan investasinnya dan dapat memikat calon investor untuk menanaman
 modalnya di perusahaan tersebut (Ilmiani dan Sutrisno, 2014).
 2.9 Kerangka Pemikiran
 Berdasarkan tinjauan pustaka dan penelitian terdahulu yang sudah diuraikan,
 maka kerangkapenelitian dapat digambarkan pada gambar berikut :
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 Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran
 2.5 Hipotesis
 Berdasarkan penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa hipotesis dari penelitian
 ini adalah :
 Ha1: Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap agresivitas pajak.
 Ha2: Leverage berpengaruh signifikan terhadap agresivitas pajak.
 Ha3: Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap agresivitas pajak.
 Ha4: Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
 Ha5: Leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
 Ha6: Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
 Ha7: Agresivitas Pajak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
 Ha8: Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan agresivitas
 pajak sebagai variabel intervening.
 Ha9: Leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan agresivitas
 pajak sebagai variabel intervening.
 Ha10: Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan agresivitas
 pajak sebagai variabel intervening.
 3. METODE PENELITIAN
 3.1 Pendekatan Penelitian
 Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif dengan pendekatan
 deskriptif, karena peneliti ingin mengetahui hubungan antara likuiditas, leverage
 dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan agresivitas pajak sebagai
 variabel intervening. Penelitian ini menggunakan program Smart PLS untuk
 mempermudah dalam menganalisis data. 3.2 Teknik Pengambilan Sampel
 Populasi sasaran dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor property dan real
 estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2016. Teknik yang dilakukan
 dalam penelitian ini yaitu purposive sampling. Menurut Santosa dan Wendari (2007)
 Purposive Sampling method adalah teknik pengumpulan data atas dasar strategi kecakapan
 atau pertimbangan pribadi semata. Dengan kata lain penentuan sampel diambil berdasarkan
 kriteria-kriteria.
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 3.3 Jenis Data
 Menurut Siregar (2013) jenis data dapat di bagi menjadi dua yaitu:
 1. Data primer adalah data yang pertama kali dicatat dan dikumpulkan
 oleh peneliti.
 2. Data sekunder adalah data yang sudah tersedia dan dikumpulkan oleh
 pihak lain.
 Jenis data yang digunakan dalam penulisan skripsi ini adalah data sekunder
 yaiatu data yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara berupa
 laporan keuangan tahunan periode 2013-2016. Data sekunder umumnya disusun oleh suatu
 entitas selain peneliti dari organisasi yang bersangkutan. Data sekunder yang digunakan
 dalam penelitian ini ialah laporan keuangan tahunan perusahaan property dan real estate
 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2016 dan telah diaudit oleh auditor.
 3.4 Teknik Pengumpulan Data
 Teknik pengumpulan data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah
 dengan penelitian kepustakaan dan studi dokumentasi dimana dalam penelusuran data yang
 dilakukan penuis dengan bantuan komputer yaitu media internet, dengan melalui informasi
 Bursa Efek Indonesia , website www.idx.co.id.
 3.5 Teknik Analisis Data
 Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data kuantitatif
 yaitu analisis yang berbentuk angka atau data yang diangkakan. Selanjutnya data dianalisis
 dengan menggunakan program Smart PLS versi 23. Adapun pengujian yang dilakukan
 dengan menggunakan Smart PLS.
 a) Analisis outer model
 Uji kecocokan model pengukuran (fit test of measurement model) adalah uji
 kecocokan pada outer model dengan melihat validitas konvergen (convergent validity)
 dan validitas diskriminan (discriminant validity). Validitas konvergen (convergent
 validity) dinilai berdasarkan korelasi antara item score/component score dengan
 construct score yang dihitung dengan PLS. Ukuran yang digunakan adalah jika korelasi
 antara item score/component score dengan construct score angkanya lebih dari 0,7 maka
 dikatakan tinggi dan jika angkanya antara 0,5 - 0,6 maka dikatakan cukup (Imam
 Ghozali, 2006). Selain itu, membandingkan nilai Average Variance Extracted (AVE)
 dengan korelasi antar konstruk. Nilai AVE yang diharapkan adalah lebih besar dari 0,5
 (Jonathan Sarwono dan Umi Narimawati, 2015).
 b) Analisis inner model
 Menurut Jonathan Sarwono dan Umi Narimawati (2015), model struktural
 adalah model yang menghubungkan antar variabel laten. Pengukuran model struktural
 ini dimulai dengan melihat nilai R-Squares untuk setiap variabel laten endogen sebagai
 kekuatan prediksi dari model struktural (Ghozali dan Latan, 2012). Model struktural
 atau inner model merupakan bagian pengujian hipotesis yang digunakan untuk menguji
 variabel laten eksogen (independen) terhadap variabel laten endogen (dependen) apakah
 mempunyai pengaruh yang subtantive. Nilai R-Squares 0.7, 0.33, 0.19 menunjukkan
 bahwa model kuat, moderate, lemah.
 c) Path Analysis
 Variabel mediator juga disebut variabel intervening atau variabel
 proses. Ghozali (2013) mengatakan variabel intervening merupakan variabel
 antara atau mediating, fungsinya memediasi hubungan antara variabel
 independen dengan variabel dependen. Mediasi terjadi jika prediktor atau
 variabel independen memengaruhi variabel dependen secara tidak langsung
 melalui paling tidak satu variabel intervening atau mediator. Bila terdiri dari
 hanya satu mediator maka disebut simple mediation dan bila proses mediasional
 melibatkan lebih dari satu mediator maka disebut dengan multiple mediation.
 http://www.idx.co.id/
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 Penelitian ini menggunakan metode causal step untuk menguji variabel intervening
 yang telah dikembangkan oleh Baron dan Kenny (1986). Adapun langkah-langkah
 dalam menggunakan Metode Kausal Step: 1. Membuat persamaan regresi variabel independen (X) terhadap variabel dependen
 (Y).
 2. Membuat persamaan regresi variabel independen (X) terhadap variabel mediasi
 (M) .
 3. Membuat persamaan regresi variabel independen (X) terhadap variabel dependen
 (Y) dengan memasukkan variabel mediasi ukuran (M).
 4. Menarik kesimpulan apakah variabel mediasi tersebut memediasi secara sempurna
 (perfect mediation) atau memediasi secara parsial (partial mediation).
 4. HASIL DAN PEMBAHASAN
 4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian
 Bursa efek sudah terbentuk sejak lama di Indonesia, yaitu sejak penjajahan
 Belanda di Indonesia lebih tepatnya pada tahun 1912 di Batavia atau yang sekarang kita
 sebut Jakarta. Bursa Efek ketika itu didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk
 kepentingan pemerintah kolonial atau VOC.
 Pada saat itu perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti
 yang diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal tidak berjalan seperti
 yang diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami
 kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor seperti perang dunia ke I dan II,
 perpindahan kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia,
 dan berbagai kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan
 sebagaimana mestinya.
 Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada tahun
 1977 dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). Pengaktifan pasar modal ini
 juga ditandai dengan go publik PT Semen Cibinong sebagai emiten pertama, namun pada
 tahun 1977-1987 Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu, jumlah emiten hingga tahun 1987
 baru mencapai 24. Hal ini disebabkan karena masyarakat lebih memilih instrumen
 perbankan dibandingkan instrumen pasar modal. Lalu beberapa tahun kemudian pasar
 modal mengalami pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang
 dikeluarkan oleh perusahaan.
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 4.2 Hasil Pembahasan
 4.2.1 Analisis Outer Model
 Gambar 4.2 Model Hasil Penelitian
 Dari gambar diatas, untuk menguji unidimensionalitas dari masing-masing
 konstruk dapat dilihat dari nilai indikator loading factor. Gambar tersebut
 menunjukan bahwa untuk konstruk likuiditas (X1), leverage (X2), agresivitas pajak
 (Y1) dan nilai perusahaan (Y2) masing-masing nilai indikator loading factor
 mempunyai nilai 1,000 sedangkan untuk konstruk profitabilitas (X3) yang
 menggunakan indikator ROA dan ROE mempunyai nilai 0,972 dan 0,975 sehingga
 model yang di uji dapat dilanjutkan karena semua konstruk yang diukur dari nilai
 loading factor berada di atas 0,7.
 Pengujian unidimensionalitas selanjutnya dengan menggunakan SmartPLS
 yang dapat dilihat dari discriminant validity. Discriminant validity dapat di ukur
 dengan membandingkan nilai akar kuadrat AVE dengan nilai korelasi antar
 konstruk.
 Tabel 4.2 Hasil Uji Discriminant Validity
 X1 X2 X3 Y1 Y2
 X1 1,000
 X2 -0,403 1,000
 X3 -0,231 -0,062 0,973
 Y1 0,007 0,286 -0,432 1,000
 Y2 -0,324 0,209 0,433 0,025 1,000
 Sumber : Data yang diolah, 2017
 Dari tabel di atas, menunjukan bahwa nilai akar kuadrat dari AVE lebih
 besar dari korelasi masing- masing konstruk yaitu 0,973 untuk X3 dan 1,000 untuk
 semua variabel kecuali X3. Dari hasil tersebut dapat dikatakan bahwa tidak terdapat
 permasalahan discriminant validity.
 Pengujian terakhir dalam outer model untuk menguji unidimensionalitas
 ialah dengan menguji Composite Reliability dan Cronbach’s Alpha. Nilai yang
 diharapkan dalam menguji indikator Composite Reliability dan Cronbach’s Alpha
 ialah diatas 0,70 dan 0,60. Berikut hasil dari uji Composite Reliability dan uji
 Cronbach’s Alpha:
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 Tabel 4.3 Hasil Uji Composite Reliability
 Original Sample Sample Mean Standar Deviation
 X1 1,000 1,000 0,000
 X2 1,000 1,000 0,000
 X3 0,973 0,973 167,611
 Y1 1,000 1,000 0,000
 Y2 1,000 1,000 0,000
 Sumber : Data yang diolah, 2017
 Dari tabel diatas menunjukan bahwa untuk konstruk likuiditas (X1),
 leverage (X2), agresivitas pajak (Y1) dan nilai perusahaan (Y2) memiliki nilai 1,000
 sedangkan konstruk profitabilitas (X3) memiliki nilai 0,973 artinya dari hasil uji
 Composite Reliability menunjukan bahwa semua konstruk dalam penelitian ini
 mempunyai nilai diatas 0,70.
 Tabel 4.4 Hasil Uji Cronbach’s Alpha
 Original Sample Sample Mean
 X1 1,000 1,000
 X2 1,000 1,000
 X3 0,944 0,944
 Y1 1,000 1,000
 Y2 1,000 1,000
 Sumber : Data yang diolah, 2017
 Hasil pengujian untuk Cronbach’s Alpha pada konstruk likuiditas (X1),
 leverage (X2), agresivitas pajak (Y1) dan nilai perusahaan (Y2) memiliki nilai 1,000
 sedangkan konstruk profitabilitas (X3) memiliki nilai 0,944 artinya semua nilai
 konstruk dalam penelitian ini berada diatas 0,60. Maka dari itu, hasil diatas dapat
 dikatakan bahwa tidak terdapat permasalahan dalam unidimensionalitas pada model
 yang dibentuk sehingga dapat dipergunakan untuk uji hipotesis.
 4.2.2 Analisis Inner Model
 Menilai Inner Model dengan cara mengevaluasi hubungan konstruk laten
 atau variabel yang telah di hipotesiskan dalam penelitian ini yaitu likuiditas,
 leverage, profitabilitas, agresivitas pajak dan nilai perusahaan. Model struktural akan
 dievaluasi dengan menggunakan R-Square.
 Tabel 4.5 Nilai R-Square
 Konstruk Nilai R-Square
 Y1 0,228
 Y2 0,261
 Sumber : Data yang diolah, 2017
 Tabel di atas menunjukan bahwa variabel likuiditas (X1), leverage (X2)
 dan profitabilitas (X3) mampu menjelaskan variabel agresivitas pajak (Y1) sebesar
 22,8% sisanya yaitu 77,2% akan dijelaskan oleh variabel lain diluar model
 penelitian. Sedangkan variabel likuiditas (X1), leverage (X2), profitabilitas (X3) dan
 agresivitas pajak (Y1) mampu menjelaskan variabel nilai perusahaan (Y2) sebesar
 26,1% sisanya 73,9% dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian.
 Pengujian hipotesis yang telah dibuat sebelumnya dapat dilihat dari
 besarnya nilai t-statistic dan P-Value. Berikut adalah perhitungan inner model dari
 data yang diperoleh dengan menggunakan PLS :
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 Tabel 4.6 Hasil Output Path Coefficients
 Original
 Sample
 Sample
 Mean
 Standard
 Deviation
 T-Statistic P Values
 X1->Y1 0.021 0.016 0.112 0.184 0.855
 X1->Y2 -0.167 -0.155 0.082 2.039 0.044
 X2->Y1 0.269 0.274 0.088 3.063 0.003
 X2->Y2 0.114 0.122 0.099 1.155 0.251
 X3->Y1 -0.411 -0.421 0.069 5.913 0.000
 X3->Y2 0.490 0.496 0.113 4.343 0.000
 Y1->Y2 0.205 0.204 0.075 2.750 0.007
 Sumber : Data yang diolah, 2017
 Dari data yang diolah, dapat ditunjukan bahwa Likuiditas (X1) mempunyai
 nilai original sample sebesar 0.021 yang menunjukan hubungan antara likuiditas
 dengan agresivitas pajak (Y1) bernilai positif sedangkan untuk T-Statistik sebesar
 0,211. Dengan menggunakan signifikansi <0,05 maka dapat dinyatakan hipotesis
 pertama (H1) tidak terdukung karena nilai t statistik 0,184 < t tabel 1,988 serta P-
 Value 0,855>0,05. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) yang menyatakan
 likuiditas berpengaruh terhadap agresivitas pajak ditolak.
 Untuk leverage (X2) memiliki dampak yang positif terhadap agresivitas
 pajak yang terlihat dari nilai original sample sebesar 0,269. Sedangkan pengaruh
 leverage terhadap agresivitas pajak adalah signifikan, hal ini dilihat dari T Statistik
 sebesar 3,063 yang artinya telah memenuhi ketentuan ( T statistik > T Tabel 1,988)
 serta nilai P-Value 0,003<0,05. Maka hipotesis kedua yang menyatakan bahwa
 leverage berpengaruh terhadap agresivitas pajak diterima dan didukung oleh data
 yang ada.
 Selanjutnya Profitabilitas (X3) memiliki pengaruh yang negatif dengan
 agresivitas pajak yang dilihat dari nilai original sample sebesar -0,411. Pengaruh
 Profitabilitas terhadap agresivitas pajak adalah signifikan, hal ini dilihat dari T
 Statistik sebesar 5,913 yang artinya telah memenuhi ketentuan ( T statistik > T Tabel
 1,988) serta nilai P-Value 0,000<0,05. Maka hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan
 bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap agresivitas pajak diterima dan didukung
 oleh data yang ada.
 Hasil dari data yang telah diolah menunjukan bahwa likuiditas (X1)
 memiliki nilai original sample sebesar -0,167 artinya variabel likuiditas memiliki
 pengaruh yang negatif terhadap nilai perusahaan (Y2) dengan nilai t statistik sebesar
 2,039 yang artinya telah memenuhi ketentuan ( T statistik > T Tabel 1,988) serta
 nilai P-Value 0,044<0,05. Dengan demikian, hipotesis keempat (H4) yang
 menyatakan variabel likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan diterima dan
 didukung oleh data yang ada.
 Untuk leverage (X2) memiliki dampak yang positif dengan nilai
 perusahaan yang terlihat dari nilai original sample sebesar 0,114. Sedangkan
 pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan adalah tidak signifikan, hal ini dilihat
 dari T Statistik sebesar 1,155 yang artinya tidak memenuhi ketentuan (T statistik > T
 Tabel 1,988) dan nilai P-Value 0,251>0,05. Maka hipotesis kelima (H5) yang
 menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan ditolak.
 Selanjutnya, profitabilitas (X3) memiliki hubungan yang positif dengan
 nilai perusahaan yang dilihat dari nilai original sample sebesar 0,490. Pengaruh
 Profitabilitas terhadap nilai perusahaan adalah signifikan, hal ini dilihat dari T
 Statistik sebesar 4,343 yang artinya telah memenuhi ketentuan (T statistik > T Tabel
 1,988) serta nilai P-Value 0,000<0,05. Maka hipotesis keenam (H6) yang
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 menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan diterima dan
 didukung oleh data yang ada.
 Selanjutnya, dari hasil yang didapatkan menunjukan bahwa terdapat
 pengaruh positif antara agresivitas pajak dengan nilai perusahaan, hal ini dilihat dari
 nilai original sample sebesar 0,205. Untuk nilai t statistik 2,750> t tabel 1,988 dan
 nilai P-Value sebesar 0,007<0,05 artinya agresivitas pajak memiliki pengaruh
 signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka hipotesis ketujuh (H7) yang menyatakan
 bahwa agresivitas pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan diterima dan
 didukung oleh data yang ada.
 4.2.3 Path Analysis
 Gambar 4.3 Boostraping Signifikansi
 Hasil pengujian mediasi agresivitas pajak dengan metode causal step
 menunjukan bahwa pengaruh likuiditas terhadap agresivitas pajak tidak signifikan
 dilihat dari nilai t statistik 0,184 < t tabel 1,988 serta nilai P-Value sebesar
 0,855>0,05 dan hubungan agresivitas pajak terhadap nilai perusahaan signifikan pada
 t hitung 2,750>1,988 serta nilai P-Value sebesar 0,007<0,05. Untuk pengaruh antara
 likuiditas terhadap nilai perusahaan adalah signifikan diihat pada t hitung
 2,039>1,988 serta nilai P-Value sebesar 0,044<0,05. Berdasarkan ketiga hubungan
 tersebut maka dapat disimpulkan bahwa agresivitas pajak tidak dapat memediasi
 hubungan likuiditas dengan nilai perusahaan sehingga hipotesis kedelapan (H8)
 ditolak.
 Hasil pengujian berikutnya menunjukan bahwa pengaruh leverage terhadap
 agresivitas pajak adalah signifikan yang dilihat dari t hitung 3,063>1,988 dengan
 nilai P-Value sebesar 0,003<0,05 dan hubungan agresivitas pajak terhadap nilai
 perusahaan juga signifikan, hal ini dilihat dari t hitung 2,750>1,988 dengan nilai P-
 Value sebesar 0,007<0,05. Sedangkan pengaruh antara leverage terhadap nilai
 perusahaan adalah tidak signifikan terlihat dari t hitung 1,155< T tabel 1,988 dengan
 nilai P-Value sebesar 0,251>0,05. Berdasarkan ketiga hubungan tersebut maka dapat
 disimpulkan bahwa agresivitas pajak memediasi secara penuh (full mediation)
 hubungan antara leverage terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis kesembilan
 (H9) diterima.
 Selanjutnya, hasil pengujian mediasi untuk hipotesis kesepuluh (H10)
 menunjukan bahwa pengaruh profitabilitas terhadap agresivitas pajak signifikan
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 dengan t hitung 5,913> t tabel 1,988 dengan nilai P-Value sebesar 0,000<0,05 dan
 hubungan agresivitas pajak terhadap nilai perusahaan juga signifikan, hal ini dilihat
 dari t hitung 2,750>1,988 dengan nilai P-Value sebesar 0,007<0,05. Kemudian
 hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan juga signifikan yang terlihat
 dari t hitung 4,343> t tabel 1,988 dengan nilai P-Value sebesar 0,000<0,05. Dengan
 signifikannya ketiga hubungan tersebut maka dapat disimpulkan bahwa agresivitas
 pajak memediasi secara parsial (partial mediation) hubungan antara profitabilitas
 terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis kesepuluh (H10) diterima.
 5.KESIMPULAN
 5.1. Kesimpulan
 Penelitian ini menguji pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap
 nilai perusahaan dengan agresivitas pajak sebagai variabel intervening. Berdasarkan hasil
 analisis data dan pembahasan yang telah penulis lakukan, maka dapat disimpulkan sebagai
 berikut :
 1. Hasil pengujian secara parsial yang didapat dari uji t menunjukkan likuiditas tidak
 berpengaruh terhadap agresivitas pajak. Sedangkan, leverage dan profitabilitas
 berpengaruh signifikan terhadap agresivitas pajak.
 2. Hasil pengujian secara parsial yang didapat dari uji t menunjukkan likuiditas dan
 profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan leverage
 tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
 3. Hasil pengujian path analysis melalui metode causal step menunjukkan agresivitas
 pajak memediasi penuh pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan. Selain itu,
 agresivitas pajak memediasi secara parsial antara pengaruh profitabilitas terhadap nilai
 perusahaan. Sedangkan hasil selanjutnya menunjukkan agresivitas pajak tidak dapat
 memediasi pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan.
 5.2. SARAN
 Berdasarkan hasil pembahasan, maka penulis memberikan saran sebagai berikut:
 1. Bagi Dirjen Pajak, Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan untuk
 mendisiplinkan kebijakan terkait peraturan perpajakan di Indonesia agar dapat
 mencegah perusahaan melakukan tindakan pajak agresif yang dapat merugikan Negara.
 2. Bagi perusahaan, sebaiknya perusahaan lebih menyadari terhadap baik buruknya dari
 tindakan agresivitas pajak yang nanti nya dapat berdampak pada nilai perusahaan.
 3. Bagi pihak investor, diharapkan dapat mempertimbangkan faktor faktor yang dapat
 mempengaruhi nilai perusahaan sebelum mengambil keputusan untuk berinvestasi
 sehingga pihak investor dapat meminimalisir kerugian.
 4. Bagi penelitian selanjutnya, diharapakan dapat melakukan penelitian yang sama dimasa
 yang akan datang dengan menambahkan atau mengganti variabel lain yang tidak
 disebutkan dalam penelitian ini serta dapat menggunakan ruang lingkup yang lebih luas
 sehingga penelitian serupa dapat berkembang.
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