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BAB |
PENDAHULUAN

A. Penegasan Judul
Sebagai kerangka awal, untuk menghindari kesalah pahaman
dalam memahami makna judul proposal skripsi ini, maka perlu
adanya penguraian terhadap penegasan arti dan makna dari
beberapa istilah yang terkait dengan judul skripsi ini. Dengan
penegasan tersebut, diharapkan tidak akan terjadi kesalah
pahaman terhadap pemakaian judul dari beberapa istilah yang
digunakan. Adapun judul skripsi ini yaitu: “Pengaruh Tax
Amnesty dan Risiko Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan
Dalam Perspektif Ekonomi Islam (Studi Kasus Sub Sektor
Bank Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2016-2019)”. Berikut
uraian pengertian dari istilah-istilah judul tersebut, yaitu :
1. Pengaruh
Pengaruh adalah'kerjasama dalam mencari persamaan
nilai pada satu variabel dengan variabel yang lain." Pengaruh
lah pengaruh yang

yang dimaksud dalam judul ini a
d|t|mbu§
‘d‘kseharusnya terutan i nai sanksi

admlnlstra pidana di bidang
perpajakan p harta dan membayar
uang tebusan.?

3. Risiko Likuiditas
Risiko Likuiditas adalah risiko yang dihadapi oleh bank
dalam rangka memenuhi kebutuhan likuiditasnya. Bank
perlu memenuhi kebutuhan likuiditas untuk berbagai tujuan
seperti penarikan dana simpanan oleh nasabah, penyediaan

!Sugiono, Penelitian Administratif, (Bandung : Alfa Beta, 2001), h. 7.
2 Undang-undang Nomor 11 Tahun 2016 Tentang Pengampunan Pajak
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dana untuk fasilitas kredit, pemenuhan reserve requirement,
dan lain-lain.®

4. Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan merupakan nilai jual sebuah perusahaan
sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi, adanya
kelebihan jual di atas nilai likuidasi adalah nilai dari
organisasi manajemen yang menjalankan perusahaan
tersebut. Nilai perusahaan juga dapat dianggap sebagai nilai
pasar atas surat berharga utang.dan ekuitas yang beredar.*

5. Perspektif
Perspektif adalah kerangka konseptual, perangkat asumsi,

perangkat nil t n empengaruhi
tindaka situa
m atu opini.”
. wh ST T,
Ek i=lsla erupakan sebuah ko yang

bersumber pada da ° Ekonomi Islam
adalah ilmu yang usia dalam usaha
untuk memenuhi kebutuhan dengan alat pemenuhan
kebutuhan yang terbatas di dalam kerangka syariah Islam.’

7. Bursa Efek Indonesia
Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock
Exchange (IDX) adalah pihak yang menyelenggarakan dan
menyediakan sistem juga sarana untuk mempertemukan

*Totok Budisantoso dan Nuritomo, Bank dan Lembaga Keuangan Lain,
(Jakarta: Salemba empat, 2017), h. 135.

*Mohamad Nur Utomo, Ramah Lingkungan dan Nilai perusahaan,
(Surabaya: CV. Jakad Publishing, 2019), h. 51

5 Departemen Pendidikan Nasional, Kamus Besar Bahasa Indonesia edisi
ke-empat, (Jakarta: Gramedia, 2011), h. 1062.

® Ifham Ahmad, Buku Pintar Ekonomi Syariah, (Jakarta: PT Gramedia,
2010), h.259.

" Rivai Vaithzal, Buchari Andi, Islamic Economics, (Jakarta: PT Bumi
Perkasa, 2009), h. 1.
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penawaran jual dan beli Efek pihak-pihak lain dengan tujuan
memperdagangkan Efek diantara mereka.?

Berdasarkan beberapa penjelasan istilah judul diatas,
maka dapat diperjelas bahwa yang dimaksud dengan judul
skripsi ini suatu penelitian untuk mengungkap dan membahas
secara lebih dalam mengenai pengaruh tax amnesty dan risiko
likuiditas terhadap nilai perusahaan dalam perspektif ekonomi
islam (Sub sektor bank yang terdaftar di BEI tahun 2016-
2019).

B. Latar Belakang Masalah
Investasi di pasar modal merupakan alternatif investasi aset

yang kini banyak inve
undang No
Pasar mod egiatan ‘'yang
perdagangan Efek,
cdadb @y

itan dengan Efek. Pasar

peran yang sang nti alam per omi uatu negara
karena pasar mod yaitu pertama
sebagai sarana bagi pendand@n Usaha &au sebagai sarana bagi

perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat (investor).
Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat digunakan untuk
mengemban usaha, ekspansi, penambahan modal kerja, dan lain-
lain. Kedua, pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk
berinvestasi pada instrument keuangan, seperti saham, obligasi,
reksadana, dan lain-lain. Dengan demikian masyarakat dapat
menempatkan dana yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik
keuntungan dan risiko masing-masing instrument.®

Di Indonesia terdapat pasar modal yang bernama Bursa Efek
Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX). Bursa
Efek Indonesia memiliki peranan penting dalam perekonomian
negara, karena dapat memberikan sarana bagi masyarakat umum

8 Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal
° Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal



untuk berinvestasi dan seabagai sarana untuk mencari tambahan
modal bagi perusahaan go public. Berdasarkan sektor industri
yang ada di pasar modal Tabel 1.1 menunjukkan perkembangan
perdangangan saham sektoral selama tahun 2019.

Tabel 1.1
Perkembangan Perdangangan Saham Sektoral
Tahun 2019
Rata - Rata Tahun 2019 Kapitalisasi Pasar
Sektoral Volume Nilai (Rp Freq
(juta) Miliar) (Ribu) Nilai (Rp) %

IHSG 12.782.90 9.178.16 465.83 .« 7.358.758.329.149.040 100.00
Pertanian 237.90 183.68 16.02 107.561.117.674.524 1.46
Pertambangan ~ 1.499.69 880 97 64.2¢  423.325.008.942.375 5.75

Industri Dasar 515.39 44.87 13.113,146.677.452 9.69

Aneka

Industri 64 5.81
Industri

Konsumsi 771.61 89 489.7 97.7

Properti & Ai ﬁ

Real Estate 19 830. 49 55.87 419.10 5.70
Infrastruktur 1.349. 1.138.3 54.61 . . 10.73
Keuangan 1.699.3 58.9 242. 31.06
Perdagangan 3.679.09 .012.456.653 9.56

Sumber : Statistik Mingguan Pasar Modal; OJK 2019

Sebagaimana dilihat dari Tabel 1.1 menunjukkan bahwa nilai
kapitalisasi pasar dari 100% indeks harga saham gabungan,
bagian dari 31,06% IHSG merupakan industri sektor keuangan,
yang dimana berarti sub sektor perbankan di dalamnya memiliki
pengaruh yang cukup besar bagi kegiatan pasar modal. Hampir
sepertiga dari total indeks harga saham gabungan di miliki oleh
sektor keuangan secara tidak langsung dari 1 juta investor
sebanyak 300 orang investor diindonesia memilih untuk
berinvestasi di industri perbankan, semakin tinggi kapitalisasi
pasar berarti nilai yang dimiliki sektor tersebut semakin baik dan
sangat diminati oleh para investor.

Diketahui bahwa pada tahun 2017 saham keuangan menjadi
primadona pasar modal. Karena sepanjang tahun 2017, saham-
saham sektor keuangan telah memberikan keuntungan tertinggi
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dibandingkan semua sektor yang ada di Bursa Efek Indonesia.
Kinerja emiten keuangan, khususnya bank-bank besar, menjadi
penopang pergerakan indeks ini. Dikutip dari Bareksa.com
menjelaskan bahwa “Sejak awal tahun hingga 29 November
2017, indeks saham sektor keuangan naik 31,45 persen. Angka
tersebut cukup jauh melampaui penguatan indeks harga saham
gabungan (IHSG) yang hanya sebesar 14,44 persen secara year to
date (ytd). Selain itu, lonjakan indeks perbankan juga melampaui
sejumlah indeks saham lainnya, seperti industri dasar yang naik
19,52 persen, indeks pertambangan yang naik 14,36 persen dan
indeks konsumer yang naik 13,78 persen. Naiknya indeks
keuangan ditopang melonjaknya lima saham perbankan yang
memiliki kapitalisasi terbesar di bursa, yakni PT Bank Tabungan
Negara Thk (BBTN), PT BTanM\Ie(\ﬂa Indonesia Thk (BBNI),
PT Bank Rakyat Indonesia Thk (BBRI), PT Bank Central Asia
Tbk (BBCA), dan PT Bank Mandiri Tbk (BMRI)”. *°
r wki bga unt;ﬁe
pubhi .ﬂwiﬁl saham
ikan nilai perusahaan i
merupakan persepsi _i terha ingkat keberhasilan
perusahaan yang s aham . Harga
saham memiliki korelasi yang positif terhadap nilai perusahaan,
dimana harga saham yang tinggi membuat nilai suatu perusahaan
juga tinggi. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula
keuntungan yang diperoleh oleh investor. Permintaan saham yang
meningkat sangat diminati oleh investor yang akan berpengaruh
positif pada nilai perusahaan yang tentunya akan juga meningkat.
Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya, tidak
hanya pada kinerja perusahaan, tetapi pasar juga akan percaya
pada prospek perusahaan di masa mendatang.** Untuk mengukur

10 saham Sektor Keuangan Menjadi Primadona Di Tahun 2017,
https://www.bareksa.com/berita/berita-ekonomi-terkini/2017-10-30/saham-sektor-
keuangan-jadi-primadona-tahun-2017-ini-analisisnya, (13 Septermber 2021)

! Angga Pratama dan Wiksuana, “Pengaruh Firm Size Dan
Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Struktur Modal Sebagai
Variabel Mediasi”, E-Jurnal Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana 7.5
(2018), h. 1291


https://www.bareksa.com/berita/berita-ekonomi-terkini/2017-10-30/saham-sektor-keuangan-jadi-primadona-tahun-2017-ini-analisisnya
https://www.bareksa.com/berita/berita-ekonomi-terkini/2017-10-30/saham-sektor-keuangan-jadi-primadona-tahun-2017-ini-analisisnya

tingginya nilai perusahaan dapat dilakukan dengan berbagai cara,
dan salah satu alat ukur yang dapat digunakan yaitu price to book
value. Price to Book Value (PBV) merupakan rasio keuangan
yang membandingkan antara harga saham dengan nilai buku per
lembar saham.

S



Tabel 1.2

Data LDR dan PBV
Periode 2016-2019

NO | KODE NAMA EMITEN LDR PBV
2016 | 2017 | 2018 2019 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
1 BGTG | Bank Ganesha 87.94 | 8555 | 87.81 82.76 | 0.81 | 0.82 | 0.81 | 0.64
2 BCIC | Bank J Trust Indonesia 96.33 | 88.87 | 77.43 48.77 | 1.04 | 0.93 | 3.39 | 2.66
3 BNIl | Bank Maybank Indonesia 88.92 | 88.12 | 96.46 | 94.13 | 1.18 | 0.85 | 0.62 | 0.58
4 BBMD | Bank Mestika Dharma 80.93 | 81.20 | 86.93 88.06 | 2.26 | 1.81 | 1.81 | 3.26
5 | BKSW | Bank QNB Kesawan 9454 | 70.37 | 72.59 84.70 0.8 | 1.01 | 0.79 | 0.78
6 SDRA | Bank Woori Saudara 1105|1111 | 1456 | 13990 | 1.31 | 0.95 | 0.86 | 0.78
7 BABP | Mnc Bank | asional 20 | 78.78 | 88.64 | 8959 | 0.74 | 0.86 | 0.75 | 0.8
8 ; W 95.00 | 98.90 | 0.97 | 1.68 | 1.72 | 0.84
9 opin 85.43 9259 | 0.83 | 0.77 | 0.37 | 0.29
10 i 4.26 87.08 | 0.35 | 0.45 | 0.43 | 0.48
11 . 80.50 | 3.36 | 4.07 | 4.18 | 4.68
12 3 97.18 97.75 | 052 | 0.61 | 0.91 | 0.55
13 PT Bank n 95.00 | 98.90 | 0.97 | 1.68 | 1.72 | 0.84
14 | BMAS | PT ; 97.14 | 100.9 94.13 | 166 | 148 | 1.35 | 1.7
15 | MAYA | PT Bank Mayapada 91.40 | 90.08 | 91.83 9334 | 217 | 244 | 411 | 4.99




16 | MEGA | PT Bank Mega 55.35 | 56.47 | 67.23 | 69.67 | 1.43 | 1.76 | 2.45 | 2.82
17 | BBNI | PT Bank BNI 90.40 | 85,60 | 88.80 | 9150 | 1.14 | 1.81 | 1.47 | 1.16
18 NISP | PT Bank OCBC NISP 89.86 | 9342 | 9351 | 9408 | 1.21 | 0.98 | 0.8 | 0.69
19 | PNBN | PT Bank Panin 94.37 | 98.28 | 104.20 | 115.30 | 0.52 | 0.75 | 0.67 | 0.72
20 | BNLI | PT Bank Permata 80.50 | 87.50 | 90.10 | 86.30 | 0.64 | 0.81 | 0.77 | 1.46
21 BBRI | PT Bank BRI 87.77 | 87.44 | 88.96 88.64 | 1.94 | 266 | 241 | 257
22 | BSIM | PT Bank Sinarmas 77.47 | 80.57 | 84.24 8195 | 293 | 276 | 1.72 | 1.62
23 | BBTN | PT Bank BTN 102.7 | 103.1 | 103.3 | 1135 | 095 | 1.73 | 1.12 | 0.93
24 | BTPN | PT Bank BTPN 95.40 | 96.20 | 96.20 | 163.10 | 0.94 | 0.83 | 1.06 | 0.83
25 | BMRI | PT Bank Mandiri 98.38 | 96.24 | 97.18 | 97.75 | 0.52 | 0.61 | 0.91 | 0.55
26 | BJBR | BPD Jabar Banten 86.70 | 87.27 | 91.89 | 97.81 | 3.36 | 2.28 | 1.74 | 0.96
27 | BJTM | BPD Jawa Timur 90.48 | 79.69 | 66.57 | 6334 | 1.17 | 1.35 | 1.21 | 1.11

Sumber : Data diolah, 20

ﬁlﬁ’)}
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Dari tabel 1.2 menunjukkan bahwa nilai perusahaan (Price
to Book Value) mengalami fluktuasi selama periode 2016-
2020. Fluktuasi tersebut terjadi disebabkan oleh banyak
faktor, hal tersebut harus dipertimbangkan oleh investor.
Banyak penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti-peneliti
terdahulu mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Banyak penelitian yang telah dilakukan oleh
peneliti-peneliti  terdahulu mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Menurut Serli Oktapiani
variabel Good Corporate Governance dan tax amnesty
mempengaruhi nilai perusahaan.** Sedangkan penelitian lain
yang dilakukan oleh Bulan Oktrima variabel profitabilitas,
likuiditas, dan _ struktur =modal " mempengaruhi nilai
perusahaan.*®

Faktor
mempen

penélitian ini

jadi ﬂain ﬁ vestor

iayatakan bahwa ban
Indonesia yang menyi uang di luar negri. Oleh
karena itulah mendorong
diberlakukannya tax amnesty ini untuk menarik kembali uang
milik warga Indonesia yang tersimpan di luar negri.** Pada
tahun 2010-2015 penerimaan pajak tidak pernah mencapai
target yang ditetapkan. Berdasarkan data yang dikeluarkan
oleh Ditjen pajak pada awal tahun 2016, dari populasi jumlah
penduduk Indonesia yang berjumlah 250 juta orang, hanya
26,7 juta Wajib Pajak (WP) Orang Pribadi yang terdaftar.
Sementara, dari 10,25 juta Surat Pemberitahuan (SPT) yang

2 Serli Oktapiani, “Pengaruh Good Corporate Governance dan Tax

Amnesty Terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal Ekonomi dan Bisnis Indonesia, Vol. 05,
No. 01, (2020), h. 6-8

3 Bulan Oktrima, “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Dan Struktur
Modal Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris : PT Mayora Indah Thk
Tahun 2011-2015”, Jurnal Sekuritas, Vol.1, No.1, (2017), h.98

1 Reni Indah, Apa Sih Amnesty Pajak?,
https://www.kompasiana.com/renindah/553dd97f6ea8341727f39b22/apa-sih-tax-
amnesty, (13 September 2021)


https://www.kompasiana.com/renindah/553dd97f6ea8341727f39b22/apa-sih-tax-amnesty
https://www.kompasiana.com/renindah/553dd97f6ea8341727f39b22/apa-sih-tax-amnesty
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dilaporkan, hanya 1,5 juta WP yang membayar pajak. Ada
sejumlah 27,25 juta populasi badan usaha, hanya 2,28 juta WP
badan yang terdaftar dan 0,55 juta SPT yang dilaporkan.™
Maka untuk mengatasi permasalahan terebut, pemerintah
menerbitkan peraturan terkait pendanaan pembangunan
nasional yang ditujukan untuk memakmurkan rakyat
Indonesia yang merata dan berkeadilan. Peraturan tersebut
dikenal dengan tax amnesty (TA) atau pengampunan pajak
yang di atur dalam Undang-undang Nomor 11 tahun 2016,
dimana untuk memenuhi kebutuhan penerimaan pajak yang
terus meningkat, diperlukan kesadaran dan kepatuhan
masyarakat dengan mengoptimalkan semua potensi dan
sumber data yang ada. Kesadaran'dan kepatuhan masyarakat

jiban jak masih perlu
apat , baik un luar

atau belum seluruhnya

tahlljﬂ)imhasi .
p y m
ober 2016 melalui 3 (i
m be

Maret 2017, dilaku
untuk menagi erutang. WP
diwajibkan  untuk membayar Uang Tebusan atas
pengampunan pajak yang diperolehnya. Dalam rangka
pelaksanaan Undang-undang ini, penerimaan uang tebusan
diperlakukan sebagai penerimaan pajak penghasilan dalam
Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN)."
Undang-undang ini dapat menjembatani agar harta yang
diperoleh dari aktivitas yang tidak dilaporkan dapat
diungkapkan secara sukarela sehingga data dan informasi atas
harta tersebut masuk kedalam sistem administrasi perpajakan
dan dapat dimanfaatkan untuk pengawasan kepatuhan
pemenuhan kewajiban perpajakan dimasa yang akan datang.*®

epasan hak negara

15 Nufransa Wira Sakti, Tax Amnesty itu Mudah, (Jakarta Selatan :

Visimedia Pustaka, 2016), h.

13 Republik Indonesia, Undang-undang No 11 Tahun 2016
Ibid

8 Ibid., h. 32-33
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Pemerintah menerbitkan peraturan turunannya untuk
mendukung berjalannya UU pengampunan pajak, salah
satunya adalah menunjuk bank untuk menerima setoran
penerimaan negara atas tebusan dan/atau dana yang dialihkan
kedalam wilayah NKRI. Pasal 8 ayat 6 UU No. 11 Tahun
2016 berbunyi “Dalam hal wajib pajak bermaksud
mengalihkan harta ke dalam wilayah NKRI, selain memenuhi
persyaratan sebagaimana maksud pada ayat (3), wajib pajak
harus mengalinhkan dan menginvestasikan harta kedalam
wilayah NKRI.*

Investasi yang dimaksud dalam pasal 8 ayat 6 adalah
berupa Surat Berharga Negara. (SBN) Republik Indonesia,
obligasi Badan  Usaha "Milik Negara (BUMN), obligasi
lembaga pembi imiliki tah, investasi

ya diawasi oleh Otorita

rastrulstur @elalli kerj
A B\
. pemerintah, dan/at;
lainnya yang sah i den tentuan peraturan
perundang-unda ' ekitar Rp 400
triliun dana repatriasi atau hasil pengalihan harta dari luar
negeri ke dalam negeri dalam rangka pengampunan pajak
akan mengalir ke tiga sektor. Ketiga sektor tersebut, yakni
perbankan, keuangan non bank (IKNB), dan pasar modal.**
Pada pemberitaan yang dikutip dar CNN Indonesia,
Menteri Keuangan (MenKeu) Sri Mulyani Indrawati
mengincar para pemegang saham, menejemen, direksi, sampai
komisaris perbankan untuk ikut program tax amnesty.
Pasalnya partisipasi Wajib Pajak yang bergelut di bidang
perbankan selama periode | dan Il pengampunan pajak
terbilah masih minim. Sri Mulyani memaparkan, baru 11 bank
dari 118 bank non BPR/BPRS yang mengikuti tax amnesty.

19 Republik Indonesia, Undang-undang No 11 Tahun 2016, Bab 5, Pasal 8.
%% Ibid., Bab 6, Pasal 12.

2! Reni Marlina dan Lina Said, “Analisis Perbedaan Harga Saham Sebelum
dan Sesudah Tax Amnesty”, Jurnal ISEI, Vol. 1, No. 1, (2017), h. 33.
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Masing-masing bank rata-rata membayar uang tebusan senilai
Rp3,5 miliar dengan total mencapai Rp38,5 Miliar.?

Dengan keiikutsertaan perusahaan dalam program tax
amnesty tersebut dengan mekanisme pengungkapan harta
yang menunjukan perolehan harta dalam neraca merupakan
aset yang ada dari hutang, kontribusi pemilik, atau kinerja
perusahaan. Hal ini merupakan indikasi atau cerminan bahwa
perusahaan tersebut “absen” dalam laporan keuangannya,
sehingga wajib pajak badan atau perusahaan yang melakukan
tax amnesty atas aset dan kewajiban yang belum dilaporkan
melakukan suatu kemajuan dalam hal transparansi dan
akuntabilitas  perusahannya. . ;Semakin transparan dan
akuntabel perusahaan ““maka . 'semakin  besar tingkat
adap laporan

yarakat

perusahaan adalah_ri
salah satu varial menentukan
nilai suatu perusahaan. Risiko likuiditas adalah risiko yang
muncul akibat kesulitan menyediakan uang tunai dalam
jangka  waktu tertentu. Risiko likuiditas merupakan suatu
risiko keuangan karena adanya ketidakpastian likuiditas.
Hal ini dapat terjadi pada sebuah lembaga keuangan jika
peringkat kreditnya turun, mengalami pengeluaran kas yang
tak terduga, atau peristiwa lain yang menyebabkan pihak
lain menghindari transaksi atau memberikan pinjaman ke
lembaga tersebut. Suatu perusahaan juga dapat terpapar
terhadap risiko likuiditas jika pasar yang diikutinya
mengalami  penurunan  likuiditas.  Risiko  likuiditas
menggambarkan kemampuan suatu perusahaan untuk
memenuhi  kewajiban finansialnya yang harus segera

22 gafyra Primadhyta, Sri Mulyani Bidik Pemegang Saham dan Bos Bank

Ikut Amnesti, (13 September 2021)
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dipenuhi. Risiko likuiditas dapat diukur menggunakan rasio
kredit terhadap total dana pihak ketiga (loan to deposit ratio -
LDR). LDR adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur komposisi jumlah kredit yang diberikan
dibandingkan dengan jumlah dana masyarakat dan
modal sendiri yang digunakan. Apabila kredit

yang disalurkan mengalami kegagalan atau
bermasalah, bank akan mengalami kesulitan untuk
mengembalikan dana yang dititipkan oleh

masyarakatindikator ini untuk mengukur jumlah dana pihak
ketiga yang disalurkan dalam bentuk kredit.*®

Tabel 1.2 menunjukkan bahwa.nilai perusahaan (Price to
Book Value) mepgalami uasi s i
likuiditas yang

a dasarnya likuiditas mer
perusahaan_un me
u uhi

ikuiditas tinggi tentunya
prospek yang | } ara investor

us ii# Eara inveiﬁﬁare
sehingga para investor biSa meningKatkan harga saham yang

mempersepsika yang baik
berarti nilai perusahaan juga akan meningkat.* Dapat dilihat
bahwa pada variabel risiko likuiditas yang diproksikan dengan
Loan to deposito Ratio (LDR) menunjukkan peningkatan
presentase Loan to deposito Ratio (LDR) akan meningkatkan
nilai perusahaan.Seperti terlihat pada PT Bank Central Asia
Thk tahun 2016-2018, yaitu pada tahun 2016 PT Bank Central
Asia Thk memiliki nilai LDR sebesar 77,10% yang meningkat
pada tahun 2017 menjadi 78,20% dan terus meningkat di
tahun 2018 menjadi sebesar 81,60%. Diikuti dengan
peningkatan nilai perusahaan yang diproksikan dengan Price
to Book Value (PBV) pada tahun 2016 sebesar 3,36 kali yang

23 Totok Budisantoso dan Nuritomo, Bank dan Lembaga Keuangan Lain,
(Jakarta: Salemba empat, 2017), h. 138

2 Rivai Veithzal, Basir Sofyan, dan Veithzal Permata Arifiandy, Bank and
Financial Intitution Management, (Jakarta : PT. Raja Grafindo Persada, 2007)
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masih meningkat di tahun 2017 menjadi 4,07 kali, dan terus
meningkat ditahun 2018 menjadi sebesar 4,18 kali. Lalu pada
PT Bank Danamon Tbk tahun 2016-2018 memiliki nilai LDR
sebesar 91,00% yang meningkat pada tahun 2017 menjadi
93,30% dan terus meningkat di tahun 2018 menjadi sebesar
95,00%. Diikuti dengan peningkatan nilai perusahaan yang
diproksikan dengan Price to Book Value (PBV) pada tahun
2016 sebesar 0,97 kali yang masih meningkat di tahun 2017
menjadi 1,68 kali, dan terus meningkat ditahun 2018 menjadi
sebesar 1,72 kali. Hal ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh | Putu Sukarya dan | Gede Kajeng Baskara
menyatakan bahwa likuiditas' berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.”® Namun hal tersebut
i presentase

0,5% yang meningk
menjadi 111,1% ter ingka un 2018 menjadi
sebesar 145,6% i 2019 menjadi
sebesar 139,9%. Diikuti dengan peningkatan nilai perusahaan
yang diproksikan dengan Price to Book Value (PBV) pada
tahun 2016 sebesar 1,31 kali yang masih meningkat di tahun
2017 menjadi 0,95 kali, meningkat ditahun 2018 menjadi
sebesar 0,86 kali, dan terus meningkat ditahun 2019 menjadi
sebesar 0,78 kali. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Ni Kadek Ayu dan Ni Putu ayu Damayanti
yang menyatakan likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.?®

% T Putu Sukarya dan I Gede Kajeng Baskara, “Pengaruh Profitabilitas,
Leverage, Dan Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan Sub Sektor Food and
Beverage”, E-Jurnal Manajemen, VVol.8, No. 1, Tahun 2009, h.7399

% Nji Kadek Ayu dan Ni Putu ayu Damayanti, “Pengaruh Profitabilitas,
Likuiditas, Pertumbuhan, Dan Investment Opportunity Set Terhadap Nilai
Perusahaan”, E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 5, No. 7, Tahun 2016,h. 4545
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Hasil-hasil penelitian sebelumnya yang menunjukkan
ketidakkonsistenan, mendorong peneliti untuk melakukan
pengujian terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Penelitian ini menggunakan sub sektor bank ayng
terdaftar di BEI sebagai objek penelitian. Berdasarkan uraian
latar belakang di atas, maka peneliti akan melakukan
penelitian kembali untuk menguji pengaruh variabel tax
amnesty dan risiko likuiditas terhadap nilai perusahaan dengan
judu “Pengaruh Tax Amnesty dan Risiko Likuiditas
Terhadap Nilai Perusahaan Dalam Perspektif Ekonomi
Islam (Studi Kasus Sub Sektor Bank Yang Terdaftar Di
BEI Tahun 2016-2019)”

C. Rumusan Mas

Berda n laka asalal a yang
mepjadi han dalam penelitian i sebagai
be
1. kah am t)belgme ap ter, p

ni sah ub sektor bank periof 16- .

2. Apakah risiko i itas be h secara parsial
terhadap nila‘ﬁ periode 2016-
2019?

3. Apakah tax amesty dan risiko likuiditas berpengaruh
secara simultan terhadap nilai perusahaan sub sektor bank
periode 2016-2019?

4. Bagaimanakah tax amnesty dan risiko likuiditas dalam
perspektif islam?

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian

Pada umumnya suatu penelitian bertujuan untuk
menemukan, menguji, dan mengembangkan suatu
pengetahuan, demikian pula dengan penelitian yang akan
penulis teliti memiliki tujuan khusus. Berdasarkan
rumusan masalah yang telah diajukan diatas, tujuan
penulis dalam penelitian ini adalah :
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a. Mengetahui pengaruh tax amnesty secara parsial
terhadap nilai pada perusahaan sub sektor bank
periode 2016-2019.

b. Mengetahui pengaruh risiko likuiditas secara parsial
terhadap nilai pada perusahaan sub sektor bank
periode 2016-2019.

c. Mengetahui pengaruh tax amesty dan risiko likuiditas
secara simultan terhadap nilai perusahaan sub sektor
bank periode 2016-2019.

d. Mengetahui tax amnesty dan risiko likuiditas dalam
perspektif islam

Manfaat Penelitian

manfaat praktis mecal tu masalah.”’
a. Manfaat
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi
wawasan tentang pengaruh tax amnesty dan risiko
likuiditas terhadap nilai perusahaan, serta menjadi
bahan pertimbangan bagi investor dalam pengambilan
keputusan berinvestasi.
b. Manfaat Teoritis
1) Bagi Perusahaan
Penelitian ini dapat digunakan sebagai
masukan atau dasar untuk meningkatkan kinerja
perusahaan untuk menunjukkan prospek yang
baik bagi perusahaan di masa yang akan datang,
sehingga dapat menarik investor  untuk
menanamkan modalnya di perusahaan.

2 gygiono, Metode Penelitian Kualitatif dan kuantitatif dan R&D,
(Bandung: Alfabeta, 2008) hal. 291
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Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan
pertimbangan bagi investor dalam melakukan
keputusan investasi, serta dapat memberikan
informasi  mengenai  regulasi  pemerintah
mengenai  tax amnesty  sehingga  dapat
mengoptimalkan keuntungan yang diperoleh
karena adanya regulasi tersebut.
Bagi Peneliti

Dapat mengetahui pengaruh tax amnesty dan
risiko likuiditas terhadap nilai perusahaan pada
sub sektor bank yang terdaftar di BEI, serta dapat
jadi pembelajaran bagi peneliti dalam
jari me isi m mana saja

h wawasan dalam.
pemerint da ikembangkan pada
pen sih sedikitnya
kajian pemerintah mengenai tax amnesty atau
pengampunan pajak.






BAB II
LANDASAN TEORI DAN PENGAJUAN HIPOTESIS

A. Kajian Teori
1. Signaling Theory (Teori Sinyal)
Signalling theory merupakan salah satu teori pilar dalam
memahami manajemen keuangan. Secara umum, sinyal
diartikan sebagai isyarat yang dilakukan oleh perusahaan
kepada investor. Sinyal tersebut dapat berwujud dalam
berbagai bentuk, baik yang langsung dapat diamati maupun
yang harus dilakukan penelaahan lebih mendalam untuk dapat
mengetahuinya. Sinyal wyang disampaikan melalui aksi
korporasi dapat inyal positif dan sinyaknegatif.?®

manajer untuk kejelas I urangnya informasi
pada pihak eksternal mengenai nilai perusahaan akan
berdampak pada mereka menutup diri dengan memberikan
harga yang rendah untuk perusahaan sehingga akan
merugikan perusahaan terkait.

Informasi merupakan unsur penting bagi investor dan
pelaku bisnis karena menyajikan keterangan, catatan atau
gambaran baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun
keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup
suatu perusahaan. Informasi yang lengkap, relevan, akurat
dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor dipasar

% Fenty Fauziah, Kesehatan Bank, Kebijakan Dividen dan Nilai
Perusahaan Teori dan Kajian Empiris (Samarinda: RV Pustaka Horizon, 2017), h. 11.

% Hendriyanto, “Tingkat Kesulitan Keuangan Perusahaan dan
Konservatisme Akuntasi di Indonesia”, Jurnal lImiah Mahasiswa akuntansi, Vol. 1,
No. 3, Mei 2012, h. 63.

19
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modal sebagai alat analasis pengambilan keputusan investasi.
Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman
akan memberikan sinyal baik (good news) atau sinyal buruk
(bad news) bagi investor dalam pengambilan keputusan
investasi. Jika pengumuman tersebut mengandung sinyal
baik, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu
pengumuman tersebut diterima oleh pasar.

Brigham & Houston menyatakan bahwa signalling theory
adalah cara pandang pemegang saham tentang peluang
perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan di masa
yang akan datang, di mana informasi tersebut diberikan oleh
manajemen perusahaan Kkepada para pemegang saham.
Tindakan tersebut dilakukan .‘oleh perusahaan guna

annya sehingga dapa

itasﬂ a erusal
S i i

unjuk bagi pemegan
pertimbangan dalam investasi. jemen perusahaan
dapat memberi i kepentingan
internal. Minat investor dapat dipertahankan dengan cara
memberikan informasi tentang perusahaan kepada pemegang
saham.

Dari beberapa pengertian di atas dapat disimpulkan
bahwa teori sinyal pada dasarnya adalah perusahaan
harus memberikan sinyal ataupun tanda melalui
informasi yang dikeluarkan baik berupa laporan
keuangan maupun hal yang bersifat non finansial dari
perusahaan yang dapat memberikan gambaran bagi pihak
eksternal  perusahaan  mengenai  kelebihan  dari
perusahaan tersebut, yang mengharapkan respon dari
pasar (investor) dan direalisasikan dalam bentuk

% Brigham & Houston, Essentials of Financial Management, Dasar-dasar

Manajemen Keuangan Terjemahan Ali Akbar Yulianto. Buku 2. Edisi 11, (Jakarta :
Salemba Empat, 2004), h. 184.



21

pembelian saham. Dari teori sinyal ini memberikan ruang
bagi investor untuk mengetahui bagaimana keputusan
yang akan diambilnya berkaitan dengan nilai perusahaan
tersebut.

2. Compliance theory (teori kepatuhan)

Teori kepatuhan (compliance theory) merupakan teori
yang menjelaskan suatu kondisi dimana seseorang taat
terhadap pemerintah atau aturan yang diberikan.
Kepatuhan mengenai perpajakan merupakan tanggung
jawab kepada tuhan, bagi pemerintah, dan rakyat sebagai
wajib pajak untuk memenuhi semua kegiatan kewajiban
perpajakan dan melaksanakan hak j

Kewajiban dari

penggunaan
ra. K

dibayarkan kepa ihak saling terkait,
oleh karena h dan rakyat
dalam menciptakan kemandirian suatu negara.®

B. Bursa Efek Indonesia

1. Pengertian Bursa Indonesia

Pasar modal dalam Undang-undang Republik
Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 adalah kegiatan yang
bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan
efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan
dengan efek. Peran pasar modal dapat dilihat dari 2 sisi
yaitu sisi kebutuhan pendanaan usaha dan kebutuhan

3 Aftizal Tahar dan Arnain Kartika Rachman, “Pengaruh Faktor Internal
dan Faktor Eksternal Terhadap Kepatuhan Wajib Pajak”, Jurnal Accounting and
Investment, Vol. 15, No. 1 (2014), h. 57.



22

berinvestasi bagi masyarakat. Bursa Efek Indonesia
(BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX) adalah pihak
yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem juga
sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli
Efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan
Efek di antara mereka.*

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan gabungan
dari Bursa Efek Jakarta (Jakarta Stock Exchange ) dan
Bursa Efek Surabaya (Surabaya Stock Exchange). Mulai
beroperasi pada tanggal .1 Desember 2007. BEI
menggunakan sistem perdagangan bernama Jakarta
Automated Trading System (JATS) sejak 22 Mei 1995,
menggantika sistem . manual yan digunakan
j S ini sendiri

indikator perger but adalah indeks
harga saham arakat dalam
menginvestasikan sahamnya dalam efek. Bursa Efek

Indonesia juga menyediakan berbagai investasi yang
beragam sehingga masyarakat dapat memilih produk
investasi yang tepat untuk dirinya sendiri.

Sejarah Perkembangan Bursa Efek di Indonesia

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum
Indonesia merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah
hadir sejak jaman kolonial Belanda dan tepatnya pada
tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan
oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan
pemerintah kolonial atau VOC. Secara singkat, tonggak
perkembangan pasar modal di Indonesia dapat dilihat
sebagai berikut :

%2 Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal



Des 1912

1914-1918

1925-1942

1956-1977
10 Ags 1977

1977-1987

16 Jun 1989

13 Jul 1992

21 Des 1993

21 Mei 1995

10 Nov 1995
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: Bursa Efek pertama di Indonesia
dibentuk di Batavia oleh Hindia
Belanda

: Bursa Efek di Batavia di tutup
selama Perang Dunia |

: Bursa Efek Jakarta dibuka kembali
sama dengan Bursa Efek di
Semarang dan Surabaya

: BursaEfek vakum

: Bursa Efek di resmikan kembali
oleh ‘presiden Soeharto BEJ

ijalankan dibawah BAPEPAM
: di fek sangat
lesu, & juml

mencapai 47

memberikan

sahaan untuk go
public

: Bursa Efek Surabaya mulai
beroperasi.

: Swastanisasi BEJ, BAPEPAM
berubah menjadi Badan Pengawas
Pasar Modal

: Pendirian PT Pemeringkat Efek
Indonesia (PEFINDO)

. Sistem Otomatis perdagangan di

BEJ dilaksanakan dalam
Komputer JATS (Jakarta
Automated Trading System)

: Pemerintah mengeluarkan Undang
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undang Nomor 8 Tahun 1995

Tentang Pasar modal.
Diberlakukannya mulai  Januari
1996

1995 : BEJ merger dengan Bursa Efek
Surabaya

6 Ags 1996 : Pendirian Kliring Penjamin Efek

Indonesia (PEI)
23 Des 1997 : Pendirian Kustodian Sentra
Efek Indonesia (KSEI)
21 Jul 2000 : Sistem perdagangan tanpa warkat
mulai diberlakukan di Indonesia.
' BEJ.mulai mengaplikasikan
ga rak.j
9 : Pen aian t T+

28 Mar 2002

menjadi T+3

: Betiligan Sfock Option

Y (o
menjadi  Bursa, ek esia

1)
8 Okt 20

perdagangan

2 Mar 2009 : Peluncuran Sistem Perdagangan
Baru BEI : JATS-NextG

10 Ags 2009 : Pendirian Penilai Harga Efek
Indonesia (PHEI)

2011 : Pendirian IcaMEL

Jan 2012 - Pembentukan OJK

Des 2012 : Pembentukan Securities Investor
Protection Fund (SIPF)

2012 : Peluncuran prinsip syariah dan
perdagangan syariah

2 Jan 2013 : Pembaruan jam perdagangan

6 Jan 2014 : Penyesuaian kembali Lot Size dan
Tick Price

2015 : Diresmikannya LQ-45 Index
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Future
10 Nov 2015  : TICMI bergabung dengan lcaMEL
12 Nov 2015  : Launching kampanye Yuk
Menabung Saham

2 Mei 2016 : Penyesuaian kembali Tick Size
18 Apr 2016 : Peluncuran IDX Channel
Des 2016 : Pendirian Pendanaan Efek

Indonesia (PEI)
23 Mar 2017 : Peresmian IDX Incubator
6 Feb 2017 : Relaksasi margin
7 Mei 2018 : Pembaruan sistem perdagangan dan
new data center
:'Launching penyelesaian transaksi
(T+ le
. Pena an ta
notasi khusus

b5y ot

26 Nov 2018

C. Pasar Modal
1. Pengertian Pasar Modal
Pasar modal menurut Undang-undang Republik
Indonesia No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal adalah
kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan
perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan
dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan
profesi yang berkaitan dengan efek.®
Marzuki Usman dkk menyatakan bahwa secara teoritis
pasar modal (capital market) didefinisikan sebagai
perdagangan instrumen keuangan (sekuritas) jangka
panjang, baik dalam bentuk modal sendiri (stocks)

% Undang-undang tentang Pasar Modal, UU No. 8 Tahun 1995, Lembaran
Negara No. 64
Tahun 1995, Tambahan Lembaran Negara No. 3608.



26

maupun hutang (bonds), baik yang diterbitkan oleh
pemerintah (public authorites) maupun oleh perusahaan
swasta (private sectors). Dengan demikian, pasar modal
merupakan konsep yang lebih sempit dari pasar keuangan
(financial market).**

Produk yang diperdagangkan dalam pasar modal,
yakni: saham, obligasi, dan reksa dana. Ketiga produk
tersebut memiliki karakter yang berbeda. Kebanyakan
orang memilih untuk berinvestasi dalam pasar modal
karena melihat keuntungan besar yang akan didapatkan.
Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa
diperjualbelikan, baik" surat’™ utang (obligasi), ekuiti
(saham), ins n tif, maupun

2. n P, saﬂ;dal Ind
j erk bﬂ' dii

eberapa periode.
hal-h

dimaksudkan kar ang terjadi dalam

periode per i sisi peraturan

maupun dari sisi ekonomi, bahkan juga dari sisi politik

dan keamanan. Adapun periode yang dimaksud adalah

sebagai berikut:*

1) 14 Desember 2012 : Bursa efek pertama di Indonesia
dibentuk di Batavia oleh Pemerintah Hindia Belanda.

2) 1914 - 1918 : Bursa efek di Batavia ditutup selama
Perang Dunia 1.

3) 1925 — 1942 : Bursa efek di Jakarta dibuka kembali
bersama dengan bursa efek di Semarang dan
Surabaya.

* M Paulus Situmorang, Pengantar Pasar Modal (Jakarta : Mitra Wacana
Media, 2008), h. 3.

% Yoyo Arifardhani, Hukum Pasar Modal di Indonesia, (Jakarta : Kencana,
2020), h, 7.

* bid., h. 2.
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4) Awal tahun 1939 : Karena isu politik (Perang Dunia
I1) bursa efek di Semarang dan Surabaya ditutup.

5) 1942 — 1952 : Bursa efek di Jakarta ditutup kembali
selama Perang Dunia II.

6) 1952 : Bursa efek di Jakarta diaktifkan kembali
dengan UU Darurat Pasar Modal 1952, yang
dikeluarkan oleh Menteri Kehakiman (Lukman
Wiradinata) dan Menteri Keuangan (Prof. DR.
Sumitro  Djojohadikusumo).  Instrumen  yang
diperdagangkan: Obligasi Pemerintah RI (1950).

7) 1956 : Program nasionalisasi perusahaan Belanda.
Bursa efek semakin tidak aktif.

agangan di_bursa efgk vakum.
B, i ikan .kembali
oeharto. BEJ bawah

(Badan Pelaksana Pasar

AP
S
public PT Semen Cibi
pertama.%
10) 1977 — 1987 : g ursa efek sangat lesu.

Jumlah emiten hingga 1987 baru mencapai 24.
Masyarakat lebih memilih instrumen perbankan
dibandingkan instrumen pasar modal.

11) 1987 : Ditandai dengan hadirnya Paket Desember
1987 (PAKDES 87) yang memberikan kemudahan
bagi perusahaan untuk melakukan penawaran umum
dan investor asing menanamkan modal di Indonesia.

12) 1988 — 1990 : Paket deregulasi di bidang perbankan
dan pasar modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka
untuk asing. Aktivitas bursa terlihat meningkat.

13) 2 Juni 1988 : Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai
beroperasi dan dikelola oleh Persatuan Perdagangan
Uang dan Efek (PPUE), sedangkan organisasinya
terdiri dari broker dan dealer.
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14) Desember 1988 : Pemerintah mengeluarkan Paket
Desember 88 (PAKDES 88) yang memberikan
kemudahan perusahaan untuk go public dan beberapa
kebijakan lain yang positif bagi pertumbuhan pasar
modal.

15) 16 Juni 1989 : Bursa Efek Surabaya (BES) mulai
beroperasi dan dikelola oleh Perseroan Terbata milik
swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya.

16) 13 Juli 1992 : Swastanisasi BEJ; BAPEPAM berubah
menjadi Badan Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini
diperingati sebagai HUT BEJ.

17)22 Mei 1995 : Sistem otomasi perdagangan di BEJ

dilaksanakan dengan sistem komputer, JATS (Jakarta
Autom dW
1995 % Pem
rsa-Paralel Indonesia merg
T
20)3 Juli 1997 ~4@ni nMeKsa Syariah oleh PT

Danareksa Investment Management.

21) 2000 : Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scripless
trading) mulai diaplikasikan di pasar modal
Indonesia.

22)3 Juli 2000 : Bursa Efek Indonesia berkerja sama
dengan PT Danarekasa Investment Management
meluncurkan Jakarta Islamic Index yang bertujuan
untuk memandu investor yang ingin menanamkan
dananya secara syariah.

23)2002 : BEJ mulai mengaplikasikan  sistem
perdagangan jarak jauh (remote trading).

24) 14 Maret 2003 : Pasar Modal syariah diresmikan oleh
Menteri Keuangan Boediono didampingi ketua
BAPEPAM Herwidayatmo, wakil dari MUI, wakil
dari DSN pada direksi, direksi perusahaan efek,
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pengurus organisasi pelaku, dan asosiasi profesi di
pasar modal.

25) 2007 : Penggabungan BEJ dan BES berdasarkan
kesepakatan RUPSLB pada tanggal 30 Oktober 2007
yang kemudian  dituangkan  dalam  Akta
Penggabungan dan berganti nama menjadi PT Bursa
Efek Indonesia. (BEI) yang resmi beroperasi sejak
tanggal 1 November 2007.

26) 2011 : Dibentuk Indeks Swaham Syariah Indonesia
(I1SSI) vyaitu Indeks yang mencerminkan pergerakan
saham-saham yang masuk dalam Daftar Efek Syariah
(DES) yang dikeluarkan oleh BAPEPAM dan LK
(OJK). IS dlharapkan dapat menjadi acuan
tambah tor estasi saham

Sl
- ar modal syariah berali
LN
) i ecara

resmi pasar m ada tahun 2003,
namun instru telah hadir di
Indonesia pada tahun 1997. Hal ini ditandai dengan
peluncuran Danareksa Syariah pada 3 Juli 1997 oleh PT
Danareksa Investment Management. Selanjutnya Bursa
Efek Indonesia bekerja sama dengan PT Danareksa
Investment Management meluncurkan Jakarta Islamic
Index pada tanggal 3 Juli 2000 yang bertujuan untuk
memandu investor yang ingin menanamkan dananya
secara syariah. Dengan hadirnya indeks tersebut, maka
para pemodal telah disediakan saham-saham yang dapat
dijadikan sarana berinvestasi dengan penerapan prinsip
syariah.

Manfaat Pasar Modal
Pasar modal memiliki peran penting bagi
perekonomian suatu negara karena pasar modal
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menjalankan dua fungsi, yaitu pertama,sebagai sarana
bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi
perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat
pemodal (investor). Dana yang diperoleh dari pasar modal
dapat digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi,
penambahan modal kerja dan lain-lain. Kedua, pasar
modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi
pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksa
dana, dan lain-lain. Adapun manfaat lain dari pasar modal
bagi pembangunan nasional sebagai berikut:*’

1) Menyediakan sumber pembiayaan (jangka panjang)
bagi dunia usaha sekaligus memungkinkan alokasi
sumber dana secara optimal.
Alterna inv Y ikan  potensi

2)

terbukaan, likuiditas,

vy, w

iempunyai  prospek,
profesionalis ncipta im berusaha yang
sehat.

4) Menciptakan lapangan kerja/profesi yang menarik.

5) Memberikan akses kontrol sosial.

6) Menyediakan leading indicator bagi tren ekonomi
negara.

Dengan demikian, manfaat pasar modal bagi
pembangunan selain memiliki nilai ekonomis juga
memiliki nilai sosial politis. Nilai ekonomis, yaitu
diantaranya dapat menjadi sumber pendapatan negara,
sedangkan nilai sosial politis yaitu untuk meningkatkan
peran serta masyarakat dalam pembangunan.®® Mengingat
pasar modal merupakan sumber pembiayaan dunia usaha

37 B
Ibid., h. 8.
® Irsan Nasarudin, Aspek Hukum Pasar Modal, (Bandung : PT Alumni,

2008), h. 19.
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dan sebagai wahana investasi bagi para pemodal yang
memiliki peran yang strategis untuk menunjang
pembangunan nasional.*

Jenis Pasar Modal
a. Pasar Perdana

1) Penjualan perdana efek atau penjualan efek oleh
perusahaan yang menerbitkan efek sebelum efek
tersebut dijual melalui bursa efek.

2) Efek dijual dengan harga emisi, sehingga
perusahaan yang menerbitkan emisi hanya
memperoleh dana dari penjualan tersebut.

Emisi adalah suatu kegiatan menerbitkan efek
masyarakat

v

Naik tur arga itentukan oleh daya
tari an penawaran
efek tersebut.

Instrumen Pasar Modal

Dalam melakukan transaksi di pasar biasanya ada
barang atau jasa yang diperjualbelikan. Begitu pula dalam
pasar modal, barang yang diperjualbelikan kita kenal
dengan istilah instrumen pasar modal.

Adapun masing-masing jenis instrumen pasar modal
dapat dijelaskan sebagai berikut :

a. Saham (Stocks)
Merupakan  surat berharga yang bersifat
kepemilikan. Artinya si pemilik saham merupakan

h. 181.

¥ C.S.T. Kansil dkk, Modul Hukum Dagang, (Jakarta : Djambatan, 2011),
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pemilih perusahaan. Semakin besar saham yang
dimilikinya, maka semakin besar pula kekuasaannya
di perusahaan tersebut. Keuntungan yang diperoleh
dari saham dikenal dengan nama deviden.

b. Obligasi (Bonds)

Surat berharga obligasi merupakan instrumen
utang bagi perusahaan yang hendak memperoleh
modal. Keuntungan dari  membeli  obligasi
diwujudkan dalam bentuk kupon. Berbeda dengan
saham, maka obligasi tidak mempunyai hak terhadap
manajemen dan kekayaan perusahaan.*

n sah rlebi n harga
|perdagangkan dala
mg

Hak unt bell baru pada harga
tertentu Waran dapat
diperdagangkan 6 bulan setelah dlterbltkan dengan
masa berlaku sekitar 3-5 tahun.

c. Right

e. Reksadana
Portofolio aset yang dibentuk oleh manajer
investasi.**
D. Tax Amnesty

1. Pengertian Tax Amnesty

“ Kasmir, Bank dan Lembaga Keuangan Lainnya (Jakarta: PT
RajaGrafindo Persada, 2014)
h. 183 - 185.

* Martalena dan Maya Malinda, Pengantar Pasar Modal (Yogyakarta:
Penerbit ANDI, 2011)
h. 17.
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Kata amnesty (amnesti) berasal dari Yunani
“amnestia” yang dapat diartikan melupakan atau suatu
tindakan melupakan. Para ahli mengartikan amnesti
kedalam pengertian yang berbeda-beda, sesuai dengan
bidang penerapan hukumnya, diantaranya sebagai konsep
pada peniadaan atau penghapusan tanggung jawab
pidana.*?

Tax amnesty atau pengampunan pajak adalah
penghapusan pajak yang seharusnya terutang, tidak
dikenai sanksi administrasi perpajakan dan sanksi pidana
dibidang perpajakan, dengan cara mengungkap harta dan
membayar uang tebusan.*

Tax amnesty merupakan program yang diadakan oleh
pemerlntah @) t 2017 yang

mem dan
ekonomi melalui penghal

rda aknﬂip enin

Pengampuna
wajib  paj
sebagaimana yang ditentukan oleh peraturan perpajakan.
Dari sisi sesama wajib pajak keadaan ini menimbulkan
kecemburuan, ketidakadilan diantara sesama pembayar
pajak, karena wajib pajak yang lain yang jumlah
penghasilan atau kekayaan relatif sama.**

2. Subjek dan Objek Pengampunan Pajak
Setiap wajib pajak berhak untuk mendapatkan
pengampunan pajak. Berdasarkan Undang-undang

* Maulina Ulfanur, “Kebijakan Tax Amnesty dalam Perspektif Ekonomi
Islam (Studi Kasus di KPP Pratama Langsa)”. Al-Muamalat Jurnal Hukum Ekonomi
Syariah. Vol. 2, No. 2, (2017), h. 4.
3 Undang-undang Republik Indonesia Nomor 11 Tahun 2016
* 4 Saparudin Siregar dan Sukiati, “Kebijakan Tax Amnesty Dalam
Perspektif Ekonomi Islam”, Jurnal Hukum Ekonomi Syariah, Vol. 2, No.,
(2017), h. 2.
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tentang ketentuan umum dan tata cara perpajakan, wajib
pajak adalah orang pribadi atau badan, meliputi
pembayaran pajak, pemotongan pajak, atau pemungut
pajak, yang mempunyai hak dan kewajiban perpajakan
sesuai dengan ketentuan peraturan perundang-undangan
perpajakan.*®
a. Subjek Pengampunan Pajak
Sementara itu, wajib pajak yang berhak
mendapatkan pengampunan pajak adalah wajib pajak
yang mempunyai kewajiban menyampaikan SPT
tahunan pajak penghasilan.. Dengan demikian, wajib
pajak dengan status bendahara dan joint operation
tidak termasuk “pihak syang bisa, mendapatkan
en wajib pajak
ngam j ebagai

jak yang bergerak dibi u ikro
i ah (U
4) Oraﬁ%lum menjadi
wajib pajak.

Didalam pasal 3 UU Nomor 11 Tahun 2016,
disebutkan bahwa wajib pajak yang tidak berhak
mendapatkan pengampunan pajak, sebagai berikut.*’
1) Wajib pajak yang sedang dilakukan penyidikan

dan berkas penyidikannya telah dinyatakan

lengkap oleh kejaksaan (P21).
2) Wajib pajak yang sedang dalam proses peradilan.
3) Wajib pajak yang sedang menjalani hukum
pidana.

% Nufransa Wira Sakti, Tax Amnesty itu Mudah, (Jakarta Selatan :
Visimedia Pustaka, 2016), h. 11.
46 A
Ibid
" Ibid., h. 12.
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Pada peraturan Direktur Jenderal Pajak Nomor
PER-11/PJ/2016 ditegaskan lagi mengenai subjek
pengampunan pajak. Pada pasal 1 peraturan tersebut,
wajib pajak dengan kriteria dibawah ini dapat tidak
menggunakan haknya untuk mengikuti pengampunan
pajak.*®
1) Orang pribadi seperti petani, nelayan, pensiunan,

tenaga kerja Indonesia atau subjek pajak warisan

yang belum terbagi, yang jumlah penghasilannya
pada tahun pajak terakhir dibawah penghasilan
tidak kena pajak.
2) Warga negara” Indonesia yang tidaj bertempat
tinggal di Indonesialebih dari 183 (seratus
ka waktu 12
unyai

gampunan pajak meli pe nan
atas kewaji ajak ai dengan akhir
tahun p ka waktu 1
Januari 2015 sampai dengan 31 Desember 2015 bagi
yang belum atau belum sepenuhnya diselesaikan oleh
wajib  pajak. Kewajiban  perpajakan  yang
dimaksudkan adalah  kewajiban atas Pajak
Penghasilan (PPh), Pajak Pertambahan Nilai (PPN),
dan Pajak Penjualan atas Barang Mewah (PPnBM).*

Pengampunan pajak diberikan kepada wajib pajak
melalui pengungkapan harta yang dimilikinya dalam
Surat Pernyataan Harta. Harta adalah akumulasi
tambahan kemampuan ekonomis berupa seluruh
kekayaan, baik berwujud maupun tidak berwujud,
baik bergerak maupun tidak bergerak, baik
digunakan untuk usaha maupun bukan usaha, yang

8 1bid., h. 13.
* Ibid., h. 13-14.



berada didalam dan/atau diluar wilayah Negara
Kesatuan Republik Indonesia.®

3. Cara Pengajuan Tax Amnesty
Tata cara pengajuan Amnesti Pajak adalah sebagai
berikut:>*

a. Wajib Pajak datang ke Kantor Pelayanan Pajak
tempat Wajib Pajak terdaftar atau tempat lain yang
ditentukan oleh Menteri untuk meminta penjelasan
mengenai pengisian dan pemenuhan kelengkapan
dokumen yang harus dilampirkan dalam Surat
Pernyataan, yaitu:

1) Bukti pembayaran Uang Tebusan;
2) Bu n P

j emiltkiTungg

rincian Harta bes

|kanﬂ E mpor

ukti™pelunasan pajak yang_ti

dibayar ajak seharusnya tidak

dik i yang sedang

dilakukan pemeriksaan bukti permulaan atau

penyidikan;

6) Fotokopi SPT PPh Terakhir; dan

7) Surat pernyataan mencabut segala permohonan
yang telah diajukan ke Direktorat Jenderal Pajak

8) Surat pernyataan mengalihkan dan
menginvestasikan Harta ke dalam wilayah
Negara Kesatuan Republik Indonesia paling
singkat selama jangka waktu 3 (tiga) tahun
terhitung sejak dialihkan dalam hal Wajib Pajak
akan melaksanakan repatriasi;

9) Melampirkan surat pernyataan tidak
mengalihkan Harta ke luar wilayah Negara

bagi Wajib

% |bid., h. 14.
®1 Undang-undang Republik Indonesia Nomor 11 Tahun 2016
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Kesatuan Republik Indonesia paling singkat
selama jangka waktu 3 (tiga) tahun terhitung
sejak diterbitkannya Surat Keterangan dalam hal
Wajib Pajak akan melaksanakan deklarasi;

10) Surat pernyataan mengenai besaran peredaran
usaha bagi Wajib Pajak yang bergerak di bidang
UMKM.

Wajib Pajak melengkapi dokumen-dokumen yang

akan digunakan untuk mengajukan Amnesti Pajak

melalui Surat Pernyataan, termasuk membayar uang
tebusan, melunasi tunggakan pajak, dan melunasi
pajak yang tidak atau kurang dibayar atau pajak yang
seharusnya tidak dikembalikan bagi Wajib Pajak

Pernyatadtr.

Menteri atau pejabat yang ditunjuk atas nama
Menteri menerbitkan Surat Keterangan dalam jangka
waktupaling lama 10  (sepuluh)  harikerja
terhitungsejak tanggalditerima Surat Pernyataan
beserta lampirannya dan mengirimkan Surat
Keterangan Pengampunan Pajak kepada Wajib
Pajak.

Dalam hal jangka waktu 10 (sepuluh) hari kerja
sebagaimana dimaksud pada ayat (4) Menteri atau
pejabat yang ditunjuk atas nama Menteri belum
menerbitkan Surat Keterangan, Surat Pernyataan
dianggap diterima.

Wajib Pajak dapat menyampaikan Surat Pernyataan
paling banyak 3 (tiga) kali dalam jangka waktu
terhitung sejak Undang-Undang ini mulai berlaku
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sampai dengan tanggal 31 Maret 2017 di mana Surat
Pernyataan Kedua dan Ketiga dapat disampaikan
sebelum atau setelah SuratKeterangan atas Surat
Pernyataan sebelumnya dikeluarkan.

4. Fasilitas Tax Amnesty

Fasilitas Amnesti Pajak yang akan didapat oleh Wajib

Pajak yang mengikuti program Amnesti Pajak antara

penghapusan pajak terutang (PPh dan PPN dan/atau
PPn BM), sanksi administrasi, dan sanksi pidana,
yang belum diterbitkan ketetapan pajaknya;

penghapusan sanksi administrasi atas ketetapanpajak

peMsaan iksaan

ulaan, dan penyidikan T na di
jaka
i l:hllﬁk em aan i
an penyidikan Tindal ana diiitdang
Perpajakan | Waji sedang dilakukan
pemerikﬁ%ﬂ permulaan,
dan penyidikan Tindak Pidana di Bidang Perpajakan;
dan

Penghapusan PPh Final atas pengalihan Harta berupa
tanah dan/atau bangunan serta saham.

5. Konsekuensi

Harta yang direpatriasi wajib dinvestasikan ke dalam

negeri selama 3 tahun sejak dialihkan dalam bentuk :**

a.
b.
C.

surat berharga Negara Republik Indonesia;

obligasi Badan Usaha Milik Negara;

obligasi lembaga pembiayaan yang dimiliki oleh
Pemerintah;

investasi keuangan pada Bank Persepsi;

%2 Undang-undang Republik Indonesia Nomor 11 Tahun 2016
%3 Undang-undang Republik Indonesia Nomor 11 Tahun 2016
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e. obligasi perusahaan swasta yang perdagangannya
diawasi oleh Otoritas Jasa Keuangan;

f. investasi infrastruktur melalui kerja sama Pemerintah
dengan badan usaha;

g. investasi sektor riil berdasarkan prioritas yang
ditentukan oleh Pemerintah; dan/atau

h. bentuk investasi lainnya yang sah sesuai dengan
ketentuan peraturan perundang-undangan.

6. Tujuan dan Keuntungan Tax Amnesty
a. Tujuan tax amnesty adalah sebagai berikut :
1) Mempercepat “pertumbuhan dan restrukturisasi
ekonomi melalui. pengalihan harta, yang antara

ata  perpajakan

kompreh n teri

3) Me ™ yang antara

lain akan digunakan untuk pembiayaan
pembangunan.®

b. Dengan mengikuti pengampunan pajak, ada beberapa
keuntungan yang didapatkan oleh wajib pajak,
yaitu:>
1) Adanya penghapusan pajak terutang yang atas
pajak yang belum diterbitkan ketetapan serta
tidak dikenai sanksi administrasi atau sanksi
pidana.

2) Penghapusan sanksi administrasi atas ketetapan
pajak yang telah diterbitkan.

% Undang-undang Republik Indonesia Nomor 11 Tahun 2016
% Nufransa Wira Sakti, Tax Amnesty itu Mudah, (Jakarta Selatan :
Visimedia Pustaka, 2016), h. 15.



3) Tidak dilakukan pemeriksaan pajak, pemeriksaan
bukti permulaan,dan penyidik tindak pidana
perpajakan.

4) Penghentian pemeriksaan pajak, pemeriksaan
bukti permulaan, serta penyidikan tindak pidana
perpajakan dalam hal wajib pajak sedang
dilakukan pemeriksaan pajak, pemeriksaan bukti
permulaan, dan penyidikan tindak pidana
perpajakan.

5) Penghapusan PPh _Final atas pengalihan harta
berupa tanah dan/atau bangunan serta saham.

Tarif uang t ditentu dasarkan pasal 4

Undang-und ity ;>

a. Tarif Uang Tebusan atas Harta yang berada didalam

wilayah Negara Kesatuan Republik Indonesia

(NKRI) atau harta yang berada diluar wilayah NKRI

yang dialihkan kedalamm wilayah NKRI dan

diinvestasikan didalam wilayah NKRI dalam jangka
waktu paling singkat 3 (tiga) tahun terhitung sejak
dialihkan, adalah sebesar :

1) 2% (dua persen) untuk periode penyampaian
Surat Pernyataan bulan pertama sampai dengan
akhir bulan ketiga terhitung sejak Undang-
undang ini mulai berlaku

2) 3% (tiga persen) untuk periode penyampaian
Surat Pernyataan pada bulankeempat terhitung

% |bid., h. 20.
®" Undang Undang Republik Indonesia Nomor 11 Tahun 2016
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sejak Undang-undang ini mulai berlaku sampai
dengan tanggal 31 Desember 2016

3) 5% (lima persen) untuk periode penyampaian
Surat Pernyataan terhitung sejak tanggal 1
Januari sampai dengan tanggal 31 Maret 2017

b. Tarif Uang tebusan atas harta yang berada diluar
wilayah NKRI dan tidak dialihkan kedalam wilayah
NKRI adalah sebesar :

1) 4% (empat persen). untuk periode penyampaian
Surat Pernyataan pada bulan pertama sampai
dengan akhir" bulan ketiga terhitung sejak

Undang- undang ini mulai berlaku

ndang-undang ini mulai j
ang pﬁl ie ber 2
ian Surat Pernyata erhi ejak
tanggal i 2017 i dengan 31 Maret
201

c. Tarif Uang Tebusan bagi wajib pajak yang peredaran
usahanya sampai dengan Rp.4.800.000.000,00
(empat miliar delapan ratus juta) pada tahun pajak
terakhir adalah sebesar :

1) 0,5% (nol koma lima persen) bagi wajib pajak
yang mengungkapkan nilai harta sampai dengan
Rp.10.000.000.000,00 (sepuluh miliar rupiah)
dalam surat pernyataan

2) 2% (dua persen) bagi wajib pajak yang
mengungkapkan  nilai  harta lebih  dari
Rp.10.000.000.000,00 (sepuluh miliar rupiah)
dalam Surat Pernyataan.
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8. Tax Amnesty Dalam Perspektif Islam
a. Konsep Pajak dalam Hukum Islam
Secara etimologi, pajak dalam bahasa Arab
disebut dengan istilah Dharibah, yang berasal dari

kata L2, <21, <> yang artinya: mewajibkan,

menetapkan, menentukan, memukul, menerangkan
atau membebankan, dan lain-lain.*®
Dalam Al-Quran Allah SWT berfirman :

eka gtidak mengh
diharam %?A dan tidak
beragama dengarag y enar (agama allah),

(yaitu orang orang) yang diberikan al-kitab kepada
mereka, sampai mereka membayar (jizyah) dengan
patuh sedang mereka dalam keadaan tunduk.” (Q.S
At-Taubah : 29)

Jadi, dharibah adalah harta yang dipungut secara
wajib oleh negara untuk selain jizyah dan kharaj,
sekalipun keduanya secara awam bisa dikategorikan
dharibah. Pengertian pajak dalam istilah bahasa arab
dikenal dengan nama Al-Usyr atau Al-Maks atau
juga Adhdharibah yang artinya “pungutan yang
ditarik dari rakyat oleh para penarikan pajak”. Selain

% Maman Surahman dan Fadilah Ilahi, “Konsep Pajak Dalam Hukum
Islam”, Jurnal Ekonomi dan Keuangan Syariah, Vol. 1, No. 2. (2017). h. 168.
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itu ditemukan istilah lain sejenis seperti al-kharaj,
yang biasa digunakan untuk pungutan pungutan yang
berkaitan dengan tanah secara khusus. Dalam
konteks sejarah islam kharaj dikenal sebagai sejenis
pajak yang dikenakan pada tanah yang terutama
ditlakukan oleh kekuasaan senjata, telepas dari
apakah si pemilik itu seorang yang dibawah umur,
seorang dewasa, seorang bebas, budak, muslim
ataupun tidak beriman. Adapun menurut ahli bahasa,
pajak adalah suatu pembayaran yang dilakukan
kepada pemerintah ‘untuk. membiayai pengeluaran
pengeluaran  yang - ‘dilakukan  dalam hal
menyelenggarakan jasa jasa untuk kepentingan

I
k
ngan
perjuangan j Sebagian ulama
memper i ah dengan
kepentingan/untuk kemaslahatan umum. Sehingga
selama suatu negara memerlukan dana untuk
kepentingan negaranya maka tetap dibenarkan
terhadap pemungutan pajak.®
Negara membayar pajak sebagai konsekuensi atas
hak perlindungan yang diperoleh dari pemerintah
yaitu suatu kewajiban untuk patuh dan taat dalam
membantu negara dalam menjalankan pemerintahan.®
Di dalam Al-Quran Allah SWT berfirman :

® Husnul Fatarib Dan Amalia Rizmaharani, “Pajak dalam perspektif
Hukum Ekonomi Syariah (Konsep Pajak Dan Sistem Perpajakan Dalam Keadilan
Islam)”, Jurnal Hukum, Vol. 15, No. 2, (2018). h. 339.

 Husnul Fatarib Dan Amalia Rizmaharani, “Pajak dalam perspektif
Hukum Ekonomi Syariah (Konsep Pajak Dan Sistem Perpajakan Dalam Keadilan
Islam)”, Jurnal Hukum, Vol. 15, No. 2, (2018). h. 351.

81 Santoso brotodihardjo, pengantar ilmu hukum pajak, (Bandung: PT refika
aditama 2003), h. 3-4.
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Artinya :

“Hai orang-orang yang beriman, taatilah Allah dan
taatilah Rasul (Nya), dan Ulil Amri di antara kamu.
Kemudian jika kamu berlainan Pendapat tentang
sesuatu, maka kembalikanlah.ia kepada Allah (al Quran)
dan Rasul (Sunnahnya), jika kamu benar-benar beriman
kepada Allah dan hari'kemudian. Yang demikian itu lebih

hldup bera
\LTA.

Amr| d| antara kalian

bertentan de ajaran .
Timbul perb% ma mengenai
hukum pajak, sebagfan “ulama@ memperbolehkan, dan

sebagian lainnya tidak memperbolehkan.

1) Ulama yang berpendapat bahwa pajak diperbolehkan
.62

a. Abu Yusuf, dalam kitabnya al-Kharaj,
menyebutkan bahwa:
Semua khulafah ar-rasyidin, terutama Umar,
Ali dan Umar bin Abdul aziz dilaporkan telah
menekankan bahwa pajak harus dkumpulkan
dengan keadilan dan kemakmuran, tidak
diperbolehkan melebihi kemampuan rakyat untuk
membayar, juga jangan sampai membuat mereka
tidak mampu memenuhi pokok mereka sehari

82 bid., h. 341-342.
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hari. Abu yusuf mendukung hak penguasa untuk
meningkatkan atau menurunkan pajak menurut
kemampuan rakyat yang terbebani.
b. Ibnu khaldun dalam kitabnya mugaddimah,
menyebutkan bahwa:

Dengan cara yang sangat bagus merefleksikan
arus pemikiran para sarjana muslim yang hidup
pada zamannya berkenaan dengan distribusi beban
pajak yang merata dengan mengutip sebuah surat
dari Thahir Ibn Husain kepada anaknya yang
menjadi seorang gubernur disalah satu provinsi.

Oleh Kkarena itu; sebarkanlah pajak kepada
semua orang dengan: keadilan dan pemerataan,

gan memberi
annya dimasyarakat ata
e B LA
asm
i u. Dan jangan kamu

orang am ayarnya.

2) Ulama yang berpendapat bahwa pajak tidak
diperbolehkan :®
a. Zallum, menyebutkan bahwa :

Anggaran belanja negara pada saat ini sangat
berat dan besar, setelah meluasnya tanggung jawab
ulil amri dan bertambahnya perkara perkara yang
harus disubsidi. Kadang kala pendapatan umum
yang merupakan hak baitul mal seperti fa i, jizyah,
hkaraj, ‘ushr, dan khumus tidak menandai untuk
anggaran belanja negara, seperti yang pernah
terjadi dimasalalu, yaitu masa rasulullah, masa
khulafa ar-rasyidin, masa muawiyyah, masa
abasiyah, sampai masa ustmaniyah, dimana sarana
kehidupan semakin berkembang. Oleh karena itu,

& Ibid., h. 342.
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negara harus mengupayakan cara lain yang mampu
menutupi kebutuhan pembelanjaan baitul mal.
Baik dalam kondisi ada harta maupun tidak.

b. Maliki, menyebutkan bahwa :

Pajak tidak boleh dipungut dengan cara dipaksa
dan kekuasaann semata, melainkan karena adanya
kewajiban kaum muslimin yang dipikulkan kepada
negara, seperti memberi rasa aman, pengobatan
dan pendidikan dengan pengeluaran seperti
nafkah.®

E. Risiko Likuiditas
1. Pengertlan

isiko Likuiditas
idi h ri mbul akibat

jatuh tempo kas dan/atau
dari aset likuid berkualitas tinggl yang dapat diagunkan,
tanpa mengganggu aktivitas dan kondisi keuangan
bank.®®

Risiko likuiditas sering pula dimaknai sebagai
kerugian potensial yang didapat dari ketidak mampuan
bank dalam memenuhi kewajiban yang jatuh tempo, baik
mendanai aset yang telah dimiliki maupun mendanai
pertumbuhan aset bank tanpa mengeluarkan biaya atau
mengalami kerugian yang melebihi toleransi bank.
Resiko likuiditas merupakan salah satu resiko yang
paling fundamental dalam industri perbankan. Disebut

® Maman Surahman dan Fadilah Ilahi, “Konsep Pajak Dalam Hukum
Islam”, Jurnal Ekonomi dan Keuangan Syariah, Vol. 1, No. 2. (2017). h. 170-172.

® Wuri Handayani, “Pengaruh Risiko Kredit, Risiko Likuiditas dan Risiko
Tingkat Bunga Terhadap ROA”, Jurnal Fakultas Ekonomi, Vol. 1, No .2. (2017). h.
159.
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fundamental karena pemicu utama kebangkrutan yang
dialami oleh bank. Oleh karna itu jika suatu bank tidak
bisa mengatasi masalah fundamental tersebut. Sudah
dipastikan bank tersebut akan kehilangan nasabahnya.®

Risiko likuiditas dapat melekat pada aktivitas
fungsional perkreditan (penyediaan dana), aktivitas
treasury dan investasi, dan kegiatan hubungan
koresponden dengan bank lain. Sebagai contoh, (1) bank
tidak mampu memenuhi penarikan kredit oleh nasabah
karena dana yang tersedia.tidak mencukupi; (2) bank
mengalami kalah kliring dan. tidak dapat memenuhi
kekurangan dana di Bank Indonesia; (3) bank tidak dapat
memenuhi permintaan penarikan dana masyarakat yang
terjadi secara tiba-ti ak memperoleh
pinja

antara lain:
a. Faktor |
1) Exposeres lembaran tinggi.
2) Bank sangat bergantung pada perusahaan jangka
pendek.
3) Kesenjangan dalam tanggal jatuh tempo aset dan
liabilitas.
4) Bank-bank ekspansi aset cepat melebihidana yang
tersedia di sisi kewajiban.
5) Konsentrasi deposito dalam tenor jangka pendek.
6) Kurang alokasi dalam instrumen pemerintah cair.

8 Wiwin Winarti, “Manajemen Risiko Likuiditas Pada Perbankan Syariah”,
Jurnal EKSISBANK, Vol. 3, No. 1, (2019). h. 82.

87 |katan Bankir Indonesia dan Banker Association for Risk manajemen,
Manajemen Risiko 1, (Jakarta : PT Gramedia Pustaka Utama, 2015), h. 11-12.

% Rianto Rustam Bambang, Manajemen Risiko Perbankan Syariah di
Indonesia, (Jakarta : Salemba Empat, 2013), h. 149.
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7) Lebih sedikit penempatan dana dalam deposito
jangka panjang.

Faktor Eksternal®

1) Pasar keuangan dan deposan yang sensitif.

2) Guncangan ekonomi eksternal dan insternal.

3) Kinerja ekonomi rendah atau lambat.

4) Mengurangi kepercayaan deposan pada sektor
perbankan.

5) Faktor nonekonomi. (kerusuhan politik dan lain-
lain).

6) Tiba-tiba dan ‘penarikan likuiditas besar-besaran

uatu bank mempunyai

silan ei<el an
iﬂ ehluant

aturan  reserve | Ire atau

cadangan waj inimu ditetapkan bank
sentral;

Penarikan dana oleh deposan;
Penarikan dana oleh debitur;
Pembayaran kewajiban yang jatoh tempo.

Suatu bank dikatakan likuid apabila:

a.

Mempunyai sejumlah alat likuid yang dapat
memenuhi kebutuhan likuiditasnya sesuai dengan
waktunya;

Mampu memperoleh tambahan alat likuid sesuai
kebutuhan dengan berbagai macam cara seperti
pinjaman, penjualan saham, penyetoran modal, dan

% bid,.

™ Totok Budisantoso dan Nuritomo, Bank dan Lembaga Keuangan Lain,
(Jakarta: Salemba empat, 2017), h. 138.
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konversi dari aset yang likuiditasnya rendah menjadi
alat-alat likuid.™

4. Pendekatan pemenuhan likuiditas bank
Dalam rangka memenuhi kebutuhan likuiditasnya
bank dapat menggunakan beberapa pendekatan.
Pendekatan-pendekatan tersebut bukanlah suatu teori
yang kaku, namun pendekatan tersebut lebih merupakan
suatu dasar pemikiran saja dalam pengelolaan likuiditas
bank. Penerapannya selalu fleksibel disesuaikan dengan
keadaan riil yang dihadapi suatu bank, mengingat
keadaan riil yang dihadapi suatu bank selalu mengalami
perubahan dari waktu ke waktu. Pendekatan tersebut

real bills doctrine

an inifimen tﬁbah i
rjﬂ‘y i p

jalam bentuk kredit

jangka pendek ini
terutam rja. sehingga
diharapkan dalam jangka pendek debitur dapat
mempunyai kemampuan untuk mengembalikan
pinjamannya
b. Asset shiftability theory
Pendekatan ini menyatakan bahwa likuiditas bank
akan dapat dipelihara apabila aset bank dapat dengan
cepat diubah dalam bentuk aset yang lain yang lebih
likuid sesuai kebutuhan. Fokus dari pendekatan ini
adalah surat beharga karena surah berharga
dipandang cukup mudah untuk dikonversikan
menjadi alat likuid. Pinjaman yang diberikan oleh
bank diharapkan juga terjamin dengan menggunakan
surat berharga

" \bid
2 1bid., h. 138-139.
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C.

Doctrine of anticipated income theory

Pendekatan ini menyatakan bahwa sumber
likuiditas bank dapat dipelihara meskipun bank
menyalurkan kredit jangka panjang. Lebih jauh
pendekatan ini menyatakan bahwa kredit jangka
panjang tersebut dapat digunakan untuk memenuhi
kebutuhan likuiditas apabila jadwal pembayaran
pokok dan bunga pinjaman direncanakan sebaik
mungkin dan betul-betul disesuaikan dengan
pendapatan masa mendatang dari debiturnya. Dengan
adanya pendekatanini, bank dimungkinkan untuk
mengalokasikan dananya dalam bentuk pinjaman

au ukuran yang dapat

a“m b antar
YW

ini untuk mengatur,
ia di

likuid yan untuk memenuhi
kebutuh narikan dana
pihak ketiga. Alat likuid tersebut bisa berupa uang
kas, saldo giro pada bank sentral dan bank
koresponden, dan cek dalam proses penagihan. Dana
pihak ketiga tersebut bisa berupa giro, deposito
berjangka, sertifikat deposito, dan kewajiban jangka
pendek lainnya. Rasio alat likuid terhadap dana pihak
ketiga yang tinggi menunjukan likuiditas bank yang
tinggi pula.
Rasio kredit terhadap total dana pihak ketiga (loan to
deposit ratio - LDR)

Indikator ini untuk mengukur jumlah dana pihak
ketiga yang disalurkan dalam bentuk kredit. Rasio
kredit terhadap total dana pihak ketiga yang tinggi

” Ibid., h. 140.
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menunjukkan bahwa bank yang bersangkutan dalam
keadaan kurang likuid.
c. Rasio surat berharga jangka pendek terhadap total
surat berharga
Semakin tinggi rasio surat berharga jangka
pendek terhadap total surat berharga yang dimiliki
suatu bank, maka semakin tinggi pula tingkat
likuiditas bank tersebut.

6. Risiko Likuditas Dalam Perspektif Islam
Didalam Islam, memanajemen risiko yang mungkin
terjadi pada suatu bank merupakan usaha untuk menjaga
amanah dari Allah SWT akan:harta kekayaan demi untuk
lam  dalam
i dari
i san

am

se. g aliE L RV VTR AN
gl GG Ol iy il 3 Ll Bplall Gl Galed)

T T—
2

Q) et ol g 25 s ol o Dias

Artinya :

(Setelah pelayan tersebut berjumpa dengan yusuf dia
berseru) "Yusuf, hai orang yang amat dipercaya,
terangkanlah kepada kami (takwil mimpi) tentang tujuh
ekor sapi betina yang gemuk- gemuk yang dimakan oleh
tujuh (ekor sapi betina) yang kurus, dan tujuh tangkai
(gandum) yang hijau dan (tujuh tangkai) lainnya yang

™ Aan Zainul Anwar dan Edi Susilo, “Implementasi Manajemen Risiko
Likuiditas Lembaga Keuangan Mikro Syariah (Studi Kasus BMT Aman Utama
Jepara)”, Jurnal JDEB, Vol. 12, No. 1, (2015). h. 206-207.
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kering agar aku kembali kepada orang-orang itu, agar
mereka mengetahuinya.” (Q.S Yusuf : 46)

4

V] el 3 853 Filas WO 6T e s50 055 U6
Artinya :

Dia (Yusuf) berkata,’agar kamu bercocok tanam
tujun  tahun (berturut-turut) sebagaimana biasa,
kemudian apa yang kamu tuai hendaklah kamu biarkan
di tangkainya kecuali sedikit untuk kamu makan.” (Q.S
Yusuf : 47)

A Y. A

m;’;&“«".uuulfu;m“wu;; du

\ itu akan (tahun)
yang sangat a yang kamu
simpan untuk men inya®™tahun sulit), kecuali

sedikit dari apa (bibit gandum) yang kamu simpan.”
(Q.S Yusuf : 48)

.

g

‘C_ho
i

djﬁwu U«:U\ ubu wr\& J.S/J u’“ L}

Artinya :

“Setelah itu akan datang tahun, dimana manusia
diberi hujan (dengan cukup) dan pada masa itu mereka
memeras (anggur).” (Q.S Yusuf : 49)

Dalam hadis riwayat at-Tirmidzi dikisahkan, pada
zaman Rasulullah SAW ada seorang laki-laki ingin
meninggalkan untanya di depan masjid tanpa diikat,
dengan alasan ia bertawakal kepada Allah SWT. Ketika
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hal itu diketahui Rasulullah SAW, beliau mengatakan,
“Ikatlah untamu lebih dahulu, kemudian bertawakal.”
Dengan demikian jelaslah, Islam memberi isyarat
untuk mengatur posisi risiko dengan sebaik-baiknya,
sebagaimana Rasulullah SAW melakukan aktivitas
dengan perhitungan yang sangat matang serta
mengajarkan kepada umatnya agar bekerja dan berupaya
terlebih dahulu sebelum pasrah kepada Allah SWT.

F. Nilai Perusahaan

1. Pengertian Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan  merupakan penilaian kolektif

ad Husnan “Nilai perusal

edia ymalo

inan para pemilik
dengan nilai iRggi m kan kemakmuran
pemegang i n pemegang
saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga pasar
dari saham yang merupakan cerminan dari keputusan
investasi, pendanaan (financing), dan manajemen aset.”
Nilai perusahaan menurut Sartono diartikan sebagai
“harga yang bersedia dibayar investor apabila perusahaan

akan dijual”. Berkaitan dengan hal tersebut, nilai
perusahaan merupakan harga jual perusahaan yang
dianggap layak oleh calon investor sehingga investor

5 Silvia Indrarini, Nilai Perusahaan Melalui Kualitas Laba, (Surabaya :
Scopindo Media Pustaka, 2019), h. 15.

% Riska Franita, Mekanisme Good Corporate Governance dan Nilai
Perusahaan: Studi untuk Perusahaan Telekomunikasi, (Medan: Lembaga Penelitian
dan Penulisan limiah Aqli, 2018), h. 7.
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tersebut mau membayarnya, jika suatu perusahaan akan
dilikuidasi.”’

Memaksimalkan nilai perusahaan menjadi sangat
penting, artinya karena dengan memaksimalkan nilai
perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran
bagi pemegang saham yang merupakan tujuan utama
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan persepsi
investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang
sering dikaitkan dengan harga saham.”®

2. Pengukuran Nilai Perusahaan

Pengukuran nilai perusahaan dapat dilakukan dengan
menggunakan rasio ‘penilaian” atau rasio pasar. Rasio
penilaian a kur. inerj ang paling

Sah‘ﬁllam bu

)asar saham dengan ni uk .
c. Market to B ets Rati itu ekspetasi pasar
tentang pertumbuhan

perusahaan yaitu perbandingan antara nilai pasar aset
dengan nilai buku aset.

d. Market Value of Equity (MVE) vyaitu nilai pasar
ekuitas perusahaan menurut penilaian para pelaku
pasar. Nilai pasar ekuitas adalah jumlah ekuitas
(saham beredar) dikali dengan harga per lembar
ekuitas/saham.

e. Enterprise Value (EVO0 yaitu nilai kapitalisasi market
yang dihitung sebagai nilai kapitalisasi pasar
ditambah total kewajiban ditambah minority interest

" Agus, Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi Edisi 4,
(Yogyakarta : BPFE, 2010), h. 9

™ Hery, S.E., M.Si., CRP., RSA., CFRM, Kajian Riset Akuntansi, (Jakarta :
PT Grasindo, 2017), h. 6

™ Silvia Indrarini, Nilai Perusahaan Melalui Kualitas Laba, (Surabaya :
Scopindo Media Pustaka, 2019), h. 15-16.
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dan saham prefen dikurangi total kas dan ekuivalen
kas.

f. Price earning Ratio (PER) yaitu harga yang bersedia
dibayar oleh pembeli apabila perusahaan itu dijual.
PER dirumuskan sebagai PER = Price per Share /
Earnings per Share.

g. Tobin’s Q yaitu nilai pasar dari suatu perusahaan
dengan membandingkan nilai pasar suatu perusahaan
yang terdaftar di pasar keuangan dengan nilai
penggantian aser (asset replacement value)
perusahaan.

3. Faktor-fa i Ni erusahaan

0 faktor

ktor internal perusahaan. dala
BTN

internal merupakan sek ula el-

variabel yan oleh perusahaan.
Variabel* lam variabel
faktor intern adalah profitabilitas, pembayaran
dividen, ukuran perusahaan dan pangsa pasar relatif.
1) Profitabilitas
Adalah  kemampuan perusahaan  untuk
menghasilkan profit atau laba selama satu tahun
yang dinyatakan dalam rasio laba operasi dengan
penjualan dari data laporon laba rugi akhir tahun.
2) Pembayaran Dividen
Pembayaran dividen merupakan besarnya
laba yang dibagikan kepada pemegang saham
pada akhir tahun yang juga akan mencerminkan
besarnya laba yang akan ditanamkan pada laba

8 Sujoko dan U. Soebiantoro, “Pengaruh Struktur Kepemilikan Saham,
Leverage, Faktor Intern dan Faktor Ekstern terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal
Manajemen dan Kewirausahaan, Vol 9(1), (2007), h. 44-45.
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3)

4)

termasuk da tor ek
bunga,

1)

2)

ditahan akhir tahun. Variabel ini dinyatakan
dalam rasio dividen per lembar saham dengan
laba per lembar saham akhir tahun.
Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini
merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan
yang nampak dalam nilai total aktiva perusahaan
pada neraca akhir tahun, yang diukur dengan len
(Ln) dari total aktiva.
Pangsa Pasar Relatif

Adalah persepsi tentang kekuatan dan
kelemahan perusahaan dibandingkan dengan
pesaing utamanya dispasar.Pengukuran variabel

enj perusahaan
penju i ama.

dalikan perusahaan ari ang
alah tingkat suku
buhan pasar.
Tingkat suku bunga

Tingkat suku bunga adalah tingkat bunga
kredit investasi dan tingkat bunga kredit modal
kerja bank umum pemerintah rata-rata per tahun
yang dibebankan kepada perusahaan atas
penggunaan dana modal kerja dalam bentuk
hutang jangka pendek dan dana investasi dalam
bentuk hutang jangka panjang pada akhir tahun.
Keadaan pasar modal

Keadaaan pasar modal merupakan besarnya
nilai transaksi perdagangan di BEJ pada akhir
tahun sebagai cermin perkembangan BEJ.
Variabel keadaaan pasar modal diukur dengan
len (In) dari nilai perdagangan saham di Bursa
Efek Jakarta pada akhir tahun.
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3) Pertumbuhan pasar

Adalah persepsi tentang peluang bisnis yang
tersedia di pasar yang harus direbut oleh
perusahaan.Pertumbuhan pasar ini diukur dari
nilai rasio selisih volume penjualan industri pada
tahun t dengan volume penjualan industri pada
tahun t-1 dibagi dengan volume penjualan
industri pada tahun t-1.

4. Tujuan Memaksimalkan Nilai Perusahaan
Teori-teori dibidang, keuangan memiliki satu fokus
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham atau
pemilik perusahaan (wealth of the stakeholders). Tujuan
normatif ini at judk ga aksimalkan

n perusahaan karena.:

a. Memaksimal nilai sahaan berarti
memaksi i dari  semua
keuntungan yang akan diterima oleh pemegang

saham di masa yang akan datang atau berorientasi
jangka panjang.
Mempertimbangkan faktor risiko.
Memaksimalkan nilai perusahaan lebih menekankan
pada arus kas daripada sekedar laba.

d. Memaksimalkan nilai perusahaan tidak mengabaikan
tanggung jawab sosial.

5. Nilai Perusahaan Dalam Perspektif Islam
Meningkatkan nilai perusahaan merupakan sebuah
pencapaian maupun prestasi yang diinginkan oleh semua
pemilik  sebuah  perusahaan agar mendapatkan

8 | made Sudana, Manajemen Keuangan Perusahaan, (Jakarta : Erlangga,
2011),h. 7
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kepercayaan masyarakat hal ini hanya dapat dicapai
dengan berdoa kepada Allah SWT, bekerja, dan berusaha
dengan keras.

Dalam Q.S At-Taubah, dengan tegas Allah SWT
memerintahkan agar hambaNya bekerja, sebagai dasar
untuk mencari nafkah dan rezeki, karena Allah SWT
akan memberi bantuan kepada hambaNya yang suka
bekerja.®

< 3 s = H }”
by © Sstapaly tgg 80 s s s
b e (,L?Lc Ly 33213 w,d\ L d)

Artinya :

' S At-T#' 1
Ayat diatas dengan jelas baffwa Allah SWT sangat

mewajibkan hambanya untuk menyeimbangkan antara
nilai ibadah dan kegiatan muamalah, dan bekerja dalam
rangka mencari rezeki yang Allah SWT sudah tebarkan
diatas permukaan bu i. Perintah bertebaran diatas muka
bumi ini hanya boleh dilakukan jika kewajiban kita
sebagai hamba Allah sudah selasai ditunaikan, apalagi
masih panjang waktu untuk mencari rezeki dari Allah
pada tempat kita bekerja atau kegiatan perniagaan dan
bisnis lainnya.®

8 Wahyudin Maguni dan Haris Maupa “Teori Motivasi, Kinerja dan

Prestasi Kerja dalam Al-Quran Serta Pleksibilitas Penerapannya pada Manajemen
Perbankan Islam”, Jurnal Studi Ekonomi dan Bisnis Isla, Vol. 3, No. 1, (2018), h.

113.

& bid
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G. Tinjuan Pustaka
Adapun beberapa hasil penelitian terdahulu yang menjadi
landasan pada penulisan skripsi ini adalah :

1. Rinaldi melakukan penelitian yang berjudul “Dampak
Tax Amnesty Terhadap Laporan Keuangan dan
Pengaruhnya Kepada Nilai Perusahaan”. Sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan
perusahaan PT Samudera Hindia Tbk pada tahun 2014-
2016. Metode analisis yang digunakan adalah Tobin’s Q
dan Brigham. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
dengan menggunakan kedua metode pendekatan tersebut
sama-sama mengalami penurunan setelah dilakukannya
tax amnesty, sehlngga dapat d|S|mpquan bahwa nilai

ilakukannya

2. i I|t|a
i erusahaan” Metod:

dalam pemlllha el ad osive samplmg,
sehingga da haan menjadi
37 perusahaan sektor properti dan real estate yang
terdaftar di BEI periode tahun 2014-2016, dengan teknik
analisis menggunakan regresi linear dengan alat bantu
SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara
parsial tax amnesty tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.®

3. Reni Marlina dan Lina Said melakukan penelitian yang
berjudul “Analisis Perbedaan Harga Saham Perbankan
Sebelum dan Sesudah Tax Amnesty”. Metode penelitian
yang digunakan adalah metode deskriptif. Pengumpulan

8 Rinaldi, “Dampak Tax Amnesty Terhadap Laporan Keuangan dan
Pengaruhnya Kepada Nilai Perusahaan”, Jurnal ADHUM, Vol. 7, No. 1, (2017), h. 42.

% Serli Oktapiani, “Pengaruh Good Corporate Governance dan Tax
Amnesty Terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal Ekonomi dan Bisnis Indonesia, Vol. 05,
No. 01, (2020), h. 6-8.
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data dalam penelitian ini dilakukan dengan dua cara yaitu
indirect research dan direct research dengan populasi
yang ditetapkan adalah seluruh bank yang terdaftar di
BEI yang menjadi penerima dana repatriasi tax amnesty
sejumlah 21 populasi menjadi 14 bank sampel. Pengujian
statistik dilakukan dengan menggunakan uji beda. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa rata-rata harga saham
bank penerima dana tax amnesty meningkat setelah
dilaksanakan tax amnesty sehingga dapat meningkatkan
kinerja bank.®

Brenda Yulinda Suyitno melakukan penelitian yang
berjudul ”Pengaruh NPL dan,LDR Melalui Profitabilitas
Sebagai iabel erv dap  Nilai

titatif. Populasi penelitia

daft:ﬁirﬁe
a didapatkan sebany;
yang memenuhi ia. Me alisis data dalam
penelitian i i il penelitian
menunjukkan bahwa loan to deposit ratio (LDR)
berpengaruh secara negatif terhadap nilai perusahaan.?’

Sri Murni dan Harijanto Sabijono melakukan penelitian
yang berjudul “Peran Kinerja Keuangan dalam
Menentuan Nilai Perusahaan”. Metode analisa yang
digunakan dalam penelitian ini adalah metode asosiatif
dengan teknik analisis regresi berganda dan pengujian
asumsi klasik. Populasi penelitian ini adalah bank yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2006-
2015 dengan teknik pengambilan purposive sampling

% Reni Marlina dan Lina Said, “Analisis Perbedaan Harga Saham Sebelum

dan Sesudah Tax Amnesty”, Jurnal ISEI, Vol. 1, No. 1, (2017), h. 33-37.

8 Brenda Yulinda Suyitno, “Pengaruh NPL dan LDR Melalui Profitabilitas

Sebagai Variabel Intervening Terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal limu dan Riset
Manajemen, Vol.. 6, No. 2, (2017), h. 7.
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sehingga didapatkan sebanyak 7 sampel bank yang
memenuhi Kkriteria. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
secara simultan CAR, LDR, NPL, DER, dan ROE
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan secara parsial LDR mempunyai pengaruh
yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV).*

6. Rahma Sriyani dan Wisnu Mawardi melakukan

penelitian yang berjudul “Analisis Faktor-faktor Yang
Mempengaruhi Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas
Sebagai Variabel intervening”. Jumlah populasi berasal
dari laporan keuangan tahunan Bank Indonesia periode
tahun 2012-2016 dengan metode purposive sampling

ng.digunak lah 19 bank.
yang nakan isis jalur

. Hasil penelitian men
DR aﬂegaﬁr:ega' dan

Penelitian te ngaru nesty dan risiko
likuiditas t elah banyak
dilakukan, tetapi penulis ingin mengkaji ulang karena
dari beberapa penelitian terdahulu terdapat hasil yang
berbeda-beda, karena itu peneliti ingin mengkaji kembali
konsistensi mengenai pengaruh tax amnesty dan risiko
likuiditas terhadap nilai perusahaan. Apakah sampel dan
tahun yang berbeda akan mendapat hasil yang berbeda
juga atau sebaliknya.

8  Sri Murni dan Harijanto Sabijono, “Peran Kinerja Keuangan dalam

Menentuan Nilai Perusahaan”, Jurnal Manajemen Bisnis dan Inovasi, Vol. 5, No. 2,
(2018), h. 101.

8 Rahma Sriyani dan Wisnu Mawardi, “Analisis Faktor-faktor Yang
Mempengaruhi Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel intervening”,
Jurnal manajemen, Vol. 7, No. 3, (2018), h. 6.
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H. Kerangka Berfikir

Kerangka berfikir adalah sintesa dari dari berbagai teori
dan hasil penelitian yang relevan yang menunjukkan lingkup
satu variabel atau lebih yang diteliti, perbandingan nilai satu
variabel atau lebih pada sampel atau waktu yang berbeda,
hubungan dua variabel atau lebih, perbandingan pengaruh
antar variabel pada sampel yang berbeda dan bentuk
hubungan struktural.*

Tax amnesty adalah penghapusan pajak yang seharusnya
terutang, tidak dikenai sanksi administrasi perpajakan dan
sanksi pidana dibidang perpajakan, dengan cara mengungkap
harta dan membayar uang tebusan. Menyikapi hal tersebut,
pemberian tax esty“dikhawaii bulkan rasa

y enjadi
jur. Bahkan, pemberian t j
beri dile@si atasS pe
Iﬂ'}ﬁl n pajak.
sty malah  bisa m n

ju
D
k gkat
kepatuhan dan kee

admipi i-_perpajakan jika
diberikan berul i alat untuk

menggali penerimaan sehingga berdampak pada nilai
perushaan.

Risiko Likuiditas yang diproksikan dengan (LDR) adalah
risiko yang timbul akibat kurang tersedianya alat-alat likuid
bank sehingga tidak mampu memenuhi kewajiban-kewajiban
baik untuk memenuhi penarikan titipan oleh para penyimpan
maupun memberikan pinjaman kepada calon debitur.
Semakin tinggi nilai LDR, maka semakin tidak likuid suatu
bank, artinya bank tersebut akan kesulitan untuk memenuhi
kewajiban-kewajiban  jangka pendeknya.  Sebaliknya,
semakin rendah nilai LDR, maka semakin likuid suatu bank.
Akan tetapi keadaan bank yang semakin likuid menunjukkan
banyaknya dana menganggur, sehingga memperkecil

% vigih Hery Kristanto, Metode Penelitian Pedoman Penulisan Karya Tulis

limiah (KTI), (Yogyakarta: DEEPUBLISH, 2018), h.51
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kesempatan bank untuk memperoleh penerimaan yang lebih
besar, karena fungsi intermediasi bank tidak tercapai dengan
baik.

Kerangka berfikir dalam penelitian ini jika digambarkan
dalam bentuk skema adalah sebagai berikut :

Gambar 1. Kerangka Berpikir

Tax Amnesty
(X1)
Nilai Perusahaan
(PBV)

Risiko Likuiditas (Y)

(X2)

Perspektif I

Islam )

Pengajuan Hipotesis

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap
rumusan masalah penelitian, di mana rumusan masalah
penelitian telah dinyatakan dalam bentuk kalimat pertanyaan.
Hipotesis dapat juga dinyatakan sebagai jawaban teoritis
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terhadap rumusan masalah penelitian, belum jawaban yang
empirik.**

1. Secara Parsial

a. Pengaruh Tax Amnesty Terhadap Nilai Perusahaan

Salah satu cara untuk menentukan atau
menghitung nilai sebuah perusahaan adalah Price
Book to Value (PBV). Price to Book Value (PBV)
merupakan perbandingan antara harga saham
dengan nilai buku saham suatu perusahaan.”
Brigham & Houston menyatakan bahwa signalling
theory adalah cara  pandang pemegang saham
tentang peluang perusahaan dalam_meningkatkan

ngenai manajemen _
melihat pro rusah epannya sehingga
dapat litas baik dan
perusahaan berkualitas buruk. Laporan perusahaan
yang dipublikasikan dapat digunakan sebagai
petunjuk bagi pemegang saham dan bahan
pertimbangan dalam berinvestasi. Manajemen
perusahaan dapat memberikan laporan perusahaan
sebagai kepentingan internal. Minat investor dapat
dipertahankan dengan cara memberikan informasi
tentang perusahaan kepada pemegang saham.*®
Semakin tinggi nilai PBV menunjukkan bahwa

°! Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif Dan R&D. (Bandung:
Alfabeta, 2018), h.63.

9 Silvia Indrarini, Nilai Perusahaan Melalui Kualitas Laba, (Surabaya :
Scopindo Media Pustaka, 2019), h. 15

9 Brigham & Houston, Essentials of Financial Management, Dasar-dasar
Manajemen Keuangan Terjemahan Ali Akbar Yulianto. Buku 2. Edisi 11, (Jakarta :
Salemba Empat, 2004), h. 184
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pasar percaya akan potensi perusahaan tersebut.
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Rinaldi
pada tahun 2017 yang menyatakan bahwa tax
amnesty terpengaruh akibat dari adanya TA pada
perusahaan PT Samudera Hindia Tbk. Namun
berlawanan dengan hasil Serli Oktapiani pada tahun
2020 yang menyatakan bahwa tax amnesty tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka
dapat dirumuskan hipotesisnya yaitu :

H; : Tax amnesty berpengaruh terhadap nilai
perusahaan

b. Pengaruh Risiko Likuiditas Terhadap Nilai

erupaMnsur

i.kelangsungan hidup
kap,

Informasi akurat dan tepat
waktu ipasar modal
sebagai alat analasis pengambilan keputusan
investasi. Informasi yang dipublikasikan sebagai
suatu pengumuman akan memberikan sinyal baik
(good news) atau sinyal buruk (bad news) bagi
investor dalam pengambilan keputusan investasi.
Jika pengumuman tersebut mengandung sinyal baik,
maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu
pengumuman  tersebut diterima oleh pasar
(signalling theory). Indikator atau ukuran yang dapat
digunakan untuk mengetahui tingkat likuiditas bank
salah satunya adalah LDR. Indikator ini untuk
mengukur jumlah dana pihak ketiga yang disalurkan
dalam bentuk kredit. LDR yang tinggi menunjukkan
bahwa bank yang bersangkutan dalam keadaan
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kurang likuid.®* Menurut penelitian yang dilakukan
oleh Brenda pada tahun 2017 yang menyatakan
bahwa LDR tidak berpengaruh secara tidak
langsung terhadap nilai perusahaan. Sri murni dan
Harijanto  Sabijono pada tahun 2018 yang
menyatakan bahwa LDR memiliki pengaruh yang
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Rahma
Sriyani dan Wisnu Mawardi pada tahun 2018 yang
menyatakan bahwa LDR berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

. Risiko likuiditas berpengaruh negatif dan
usahaan

5|gn|f|kin terhadap nilai'per i

% Totok Budisantoso dan Nuritomo, Bank dan Lembaga Keuangan Lain,
(Jakarta: Salemba empat, 2017), h. 140.
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