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ABSTRACT 

Purpose: The aim of this research is to assess how tunnelling incentives and tax havens influence 

transfer pricing, and to examine the impact of foreign ownership on either reinforcing or 

weakening the association between tunnelling incentives, tax havens, and transfer pricing. 

Method: This research employs the purposive sampling approach, targeting manufacturing 

companies listed on the IDX between 2020 and 2022. The total sample comprises 492 companies, 

and 123 data points were chosen for analysis. The methodology involves the application of multiple 

linear regression analysis techniques.  

Findings: The result shows that tunneling incentive has positive effect and tax haven has negative 

effect on transfer pricing. Moderating variable, foreign ownership cannot strengthen the 

relationship between tunneling and tax haven on transfer pricing. 

Novelty: The inconsistency of the results of previous studies, so the authors conducted a retest by 

adding foreign ownership as a moderating variable. 
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PENDAHULUAN  

Manajemen perusahaan memiliki peran kunci dalam pengambilan keputusan terkait transfer 

pricing. sebagai bagian integral dari strategi bisnis, kebijakan transfer pricing yang efektif 

memerlukan keterlibatan aktif dari manajemen perusahaan. Dalam konteks ini, manajemen tidak 

hanya bertugas menentukan harga transfer, tetapi juga harus memastikan bahwa keputusan tersebut 

mendukung tujuan keseluruhan perusahaan dan mendorong kinerja yang optimal. 

Motif manajemen menjadi salah satu alasan dilakukannya transfer pricing yang bertujuan 

untuk menghemat pajak dengan cara mengalihkan harta (keuntungan) kepada pihak berelasi (Cahyadi 

& Noviari, 2018). Dalam praktiknya, transfer pricing digunakan secara ilegal untuk meminimalkan 

beban pajak perusahaan (Herawaty & Anne, 2017). Melalui teknik manipulasi harga yang sistematis, 

perusahaan besar dapat menurunkan pajaknya yang tinggi guna mengurangi keuntungan atau 

menimbulkan kesan bahwa perusahaan tersebut mengalami kerugian (Jumaidi et al., 2017). Menurut 

Suparno & Sawarjuwono (2019) walaupun transfer pricing tidak melanggar aturan pajak 

administratif, praktek tersebut dianggap tidak etis dan menyiratkan bahwa negara tidak dapat 

mengenakan pajak seoptimal mungkin. Hal ini terjadi karena peraturan perundang-undangan yang 

melarang transfer pricing tidak efektif dalam mencegah praktik tersebut. Keputusan transfer pricing 

yang dibuat oleh manajemen untuk mengurangi biaya dan meningkatkan keuntungan bagi perusahaan 

mungkin merupakan keputusan bisnis umum yang bertujuan untuk menguntungkan seluruh 

pemangku kepentingan (Riyadi & Kresnawati, 2021).  

Peningkatan praktik transfer pricing disebabkan oleh tingginya tarif pajak dan kelemahan 

dalam peraturan perpajakan, di mana perusahaan melihat pajak sebagai faktor pengurang keuntungan 

(Jafri & Mustikasari, 2018). Perusahaan yang memiliki anak maupun cabang di wilayah yang 

mempunyai tarif pajak berbeda akan memanfaatkan celah peraturan dengan tindakan transfer pricing 

(Fitriani et al., 2021). Akibatnya, rasio pajak Indonesia sangat rendah dibandingkan dengan rasio 

pajak negara G20 dan ASEAN (cnbcindonesia.com, 2021). Rasio pajak di Indonesia mencapai hanya 

10,9%, jauh lebih rendah daripada rata-rata negara-negara di kawasan Asia-Pasifik yang mencapai 

21%, serta di bawah rata-rata negara-negara di Afrika yang mencapai 16,6% (OECD-ilibrary.org, 

2023).  
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Sumber: data diolah OECD Indonesia Tax-to-GDP ratio 2023(oecd-ilibrary.org 2023) 

Alasan utama dilakukannya tunneling adalah agar pembuat kebijakan dapat mengakses 

pengetahuan dan informasi non-publik perusahaan  untuk meminimalkan asimetri informasi (Solarino 

& Boyd, 2020). Kepemilikan saham cenderung terkonsentrasi di dalam perusahaan dan adanya 

kesamaan antar pemegang saham sehingga menyebabkan terjadinya  tunnelling incentive (Mintorogo 

& Djaddang, 2019). Perusahaan yang kepemilikannya hanya dikendalikan  oleh beberapa pihak 

cenderung bertindak demi kepentingannya sendiri (Saraswati & Sujana, 2017). Perusahaan  

mengorbankan hak pemegang saham minoritas dengan menerapkan tunnelling incentive (Rahma & 

Wahjudi, 2021). Semakin besar keinginan perusahaan untuk terlibat dalam aktivitas transfer pricing, 

semakin besar kemungkinan perusahaan tersebut memanfaatkan tunneling incentive (Riska & Anwar, 

2021). sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Mintorogo & Djaddang (2019); Rahma & 

Wahjudi (2021); Oktaviyanti et al., (2021); Jafri & Mustikasari (2018); Lutfia & Sukirman (2021); 

Merliyana & Saodah (2020); dan Saraswati & Sujana, (2017)  Tunnelling incentive memiliki dampak 

positif pada transfer pricing. 

Tunnelling incentife dapat menyebabkan konflik tidak hanya di antara stakeholder mayoritas 

dan minoritas, tetapi juga di antara entitas itu sendiri (Azzuhriyyah & Kurnia, 2023). Pengoperasian 

dan investasi perusahaan dipengaruhi oleh konflik antara pemegang saham pengendali dan pemegang 

saham minoritas, Jika pemegang saham pengendali mengambil atau mentransfer lebih banyak 

sumber daya, lebih sedikit dividen kas yang dibayarkan (Apriani et al., 2020). Menurut Jayanti & 

Supadmi (2023) dan Riyadi & Kresnawati (2021), incentive berdanpak negatif terhadap transfer 

pricing. 

Cara bagi bisnis untuk mengurangi transfer pricing adalah dengan menerapkan aturan 

perpajakan yang ketat (Ernawati & Rahman, 2022). Pengawasan yang dilakukan oleh pemegang 

saham mayoritas meningkatkan kinerja karena perusahaan memilih untuk tidak terlibat dalam 

aktivitas manipulasi dan mengontrol prilaku oportunistik manajer (Dinca & Fitriana, 2019). Menurut 

Devi & Noviari (2022), Untuk mengoptimalkan pembayaran pajak, organisasi memilih untuk 

melakukan transaksi dengan pihak-pihak yang terkait di negara surga pajak, biasanya Tax haven 

dijadikan sebagai tempat singgah dalam melakukan transaksi internasional (Syahputri & 

Rachmawati, 2021). Entitas dapat menghasilkan keuntungan lebih tinggi (Septiani & Winata, 2022), 

berdampak perusahaan meningkatkan aktivitas transfer pricing perusahaan dengan tujuan 

memaksimalkan laba perusahaan (Bhudiyanti & Suryarini, 2022). Penelitian yang dilakuakan 

Marfuah et al., (2021), kepentingan dalam mengembangkan usahanya, Investor cenderung 

membentuk kemitraan multinasional atau mendirikan entitas perusahaan di negara yang tidak 

dikenakan pajak, sementara perusahaan akan memanfaatkan cabang luar negeri di negara tersebut 

untuk meraih keuntungan pribadi dan mengelola laba perusahaan dengan tujuan mengurangi 

kewajiban pajak. 
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Jumlah kepemilikan asing yang besar tidak berarti bahwa pemegang saham asing memiliki 

kendali atas penerapan kebijakan transfer pricing (Depari et al., 2020). Direksi memutuskan harga 

transfer untuk perusahaan karena mereka lebih memahami bisnis daripada kepemilikan asing 

(Bhudiyanti & Suryarini, 2022), Dikarenakan pemilik asing memperhitungkan keberlanjutan bisnis 

dalam jangka panjang, mereka tidak menggunakan kekuatan mereka untuk memengaruhi keputusan 

harga transfer yang mungkin merugikan operasional bisnis. (Marfuah et al., 2021). Berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Sudaryono & Murwaningsari (2023)  Kepemilikan asing memperversi 

disparitas pajak antara negara, memungkinkan perusahaan multinasional untuk mengelak dari 

kewajiban membayar pajak di suatu negara tertentu. Persentase kepemilikan saham asing akan naik 

ketika investor yang berpengaruh lainnya membatasi pemegang saham utama perusahaan agar tidak 

mendapatkan keuntungan pribadi dari pengendalian, dan juga ketika terdapat lebih banyak direktur 

independen dalam komposisi dewan direksi (Tsafack & Guo, 2021). 

Penelitian sebelumnya menunjukkan temuan yang tidak konsisten. Studi sebelumnya telah 

menyelidiki dampak tunnelling incentive dan tax haven pada transfer pricing. Oleh karena itu, 

peneliti melakukan pengujian ulang terhadap ketidak konsistenan tersebut. Penelitian ini menjadi 

lebih menarik dengan penambahan variabel kepemilikan asing. Tujuan dari penelitian ini adalah 

untuk menilai dampak tunnelling incentive dan tax haven pada harga transfer, serta untuk 

menentukan pengaruh kepemilikan asing dalam memperkuat atau melemahkan hubungan antara 

tunnelling incentive dan tax haven terhadap harga transfer. 

LANDASAN TEORI  

Teori keagenan  

Teori agensi menurut Smulowitz et al., (2019) menjelaskan bahwa hubungan perusahaan 

adalah hubungan kontrak dalam penggunaan dan pengendalian sumber daya antara prinsipal sebagai 

pemilik sumber daya ekonomi dan agen sebagai pengelola.  Jensen & Meckling (1976) menyatakan 

dalam hubungan kontrak ini terdapat desentralisasi kewenangan pengambilan keputusan dari 

prinsipal kepada agen. Teori keagenan merupakan suatu kemitraan dimana prinsipal mendelegasikan 

wewenang kepada agen sebagai wakil yang berwenang untuk mengelola bisnis dan mengambil 

keputusan (Jensen & Meckling, 1976). Peralihan kekuasaan dari prinsipal kepada agen sebagai 

pengelola perusahaan dapat menimbulkan masalah asimetri informasi, sehingga menimbulkan 

Konflik yang mengakibatkan manajer memiliki informasi lebih banyak daripada pemegang saham 

(Jafri & Mustikasari, 2018). Untuk menyelesaikan konflik ini, pemilik harus menyerahkan biaya 

keagenan sebagai jaminan agar agen dapat bertindak sesuai keinginannya (Wardani & Susilowati, 

2020). 

Transfer pricing 

Transfer pricing merujuk pada kebijakan perusahaan dalam menetapkan harga untuk 

pengalihan barang, jasa, aset tidak berwujud, atau transaksi keuangan (Herawaty & Anne, 2017). 

Penelitian yang dilakukan oleh Grubert & Mutti, (1991) Davies et al., (2017) dan Klaseen et al., 

(2016) Salah satu metode penghindaran pajak yaitu dengan transfer pricing, yang mengalihkan 

keuntungan ke negara dengan pajak yang lebih rendah. Transfer pricing menurut Santosa & Suzan 

(2018) yakni dalam perusahaan yang sama atau antar perusahaan yang mempunyai hubungan 

istimewa, setiap produk atau jasa yang ditrasnsfer dari satu departemen ke departemen lain memiliki 

harga yang telah ditentukan, akibatnya pergeseran laba banyak terjadi melalui transfer pricing (Fatica 

& Gregori, 2020).  

Tunneling incentive 

Teori tunneling menurut Johnson et al., (2000); Jiang & Peng, (2011) menyatakan 

penggambarkan pengalihan sumber daya perusahaan untuk kepentingan kepentingan pemegang 

saham pengendali, dengan beban pengalihan ditanggung oleh pemegang saham non-pengendali. 

Tunneling dapat terjadi melalui strategi merger dan akuisisi oleh pemilik saham pengendali terhadap 

saham non-pengendali (Mintorogo & Djaddang, 2019) serta peraturan pajak yang tidak ketat di 

negara lain mendorong transfer keuntungan melalui tunneling incentive (Rathke, 2021).   

Tax haven 
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Tax haven atau surga pajak merujuk kepada suatu wilayah atau yurisdiksi yang menawarkan 

kebijakan perpajakan yang sangat menguntungkan, termasuk tarif pajak rendah atau nol, serta 

berbagai insentif pajak lainnya (Zucman, 2015). Tax Havens dirancang untuk menarik investor asing 

yang memiliki kriteria  wilayah dengan tax rate dan atribut pajak lainnya yang sangat rendah. 

(Dharmapala & Hines, 2009). Menurut Hanlon & Heitzman (2010) tax haven secara khusus berfungsi 

sebagai pusat keuangan yang penting  dengan memfasilitasi aliran modal guna membiayai tujuan 

tertentu (misalnya: sekuritisasi aset dan dana lindung nilai) dan pendanaan bisnis yang merupakan 

faktor utama dalam biaya modal. Menurut OECD Dalam tulisan "Harmful Tax Competition, An 

Emerging Global Issue" (OECD, 1998) tax haven didefinisikan sebagai suatu wilayah yang tidak 

mengenakan pajak atau hanya mengenakan pajak dalam jumlah tetap (bukan berdasarkan persentase), 

tidak memiliki atau memiliki mekanisme pertukaran informasi yang tidak efektif, tidak ada 

transparansi dalam administrasi pajak, atau kebijakan ring fencing (perbedaan perlakuan pajak antara 

orang yang tinggal dan orang yang tidak tinggal). 

Foreign ownership 

Berdasarkan Undang Undang Republik Indonesia nomor 25 tahun 2017 tentang penanaman 

modal  disebutkan bahwa Penanam modal asing adalah orang perseorangan atau warga negara asing, 

badan usaha asing, dan/atau pemerintah asing yang menanam modal di wilayah Indonesia baik 

seluruhnya dengan menggunakan modal asing maupun bersama-sama dengan penanam modal dalam 

negeri. Kepemilikan asing adalah kepemilikan saham orang atau lembaga asing, dimana Peningkatan 

kepemilikan asing meningkatkan pengungkapan instrumen keuangan (Probohudono et al., 2019). 

Menurut PSAK 15 tentang Investasi Pada Entitas Asosiasi, pemegang saham pengendali adalah suatu 

entitas atau perusahaan yang mempunyai paling sedikit 20%  hak suara investor, entitas tersebut 

dianggap mempunyai pengaruh  signifikan terhadap  perusahaan, sehingga foreign ownership yang 

memiliki lebih dari 20% saham  dianggap mempunyai pengaruh yang signifikan.  

PENGEMBANGAN HIPOTESIS   

Pengaruh Tunneling Incentive terhadap Transfer Pricing 

Tunneling adalah proses pengalihan sumber daya perusahaan untuk kepentingan pemegang 

saham pengendali dan pemegang saham non-pengendali yang ikut menanggung biaya pengalihan 

Johnson et al., (2000). perusahaan mengecilkan pajak perusahaan dengan tujuan memaksimalkan 

keuntungan (Park, 2018). skema harga transfer digunakan sebagai strategi manajemen perusahaan 

untuk meminimalkan beban pajak yang terutang (Afriyanti et al., 2019). Timbulnya perilaku 

oportunistik manajemen dipengaruhi oleh kepentingan pribadi manajemen perusahaan (Susanti & 

Firmansyah, 2018).  manajemen perusahaan melakukan strategi ini karena dorongan untuk 

mendapatkan insentif berupa bonus apabila strategi kinerja keuangan perusahaan tersebut telah 

tercapai (Afriyanti et al., 2019). 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Jayanti & Supadmi, (2023) Riyadi & Kresnawati, 

(2021), yang menunjukkan Tunnelling incentif memiliki dampak negatif terhadap praktik transfer 

pricing. Terjadinya ekspropriasi atau pemindahan sumber daya yang dilakukan pemegang saham 

mayoritas berdampak jumlah dividen kas yang dibayarkan berkurang, menghasilkan konflik antara 

pemegang saham dan berdampak negatif pada aktivitas operasional dan investasi perusahaan (Apriani 

et al., 2020). Hal tersebut menyebabkan terekspos ketegangan di antara pihak mayoritas dan pihak 

minoritas, serta menimbulkan pertikaian internal dalam entitas itu sendiri (Azzuhriyyah & Kurnia, 

2023). 

Tunneling merupakan strategi untuk mentransfer kekayaan perusahaan yang dilakukan oleh 

manajemen atau pemegang saham mayoritas demi keuntungan pribadi, hal ini mengakibatkan 

pemegang saham minoritas dirugikan atas biaya yang dibebankan (Oktaviyanti et al., 2021). 

Pemegang saham mayoritas memiliki kekuasaan yang lebih besar dibandingkan dengan pemegang 

saham minoritas, meliputi kepemilikan informasi yang lebih banyak serta pendapat yang digunakan 

sebagai pengambilan keputusan perusahaan (Lutfia & Sukirman, 2021). penelitian ini berbanding 

lurus dengan dengan penelitian yang dilakukan oleh Mintorogo & Djaddang (2019); Rahma & 

Wahjudi (2021); dan Oktaviyanti et al., (2021) dimana tunneling incentive berpengaruh positif 

terhadap transfer pricing. sehingga hipotesis pertama dapat dirumuskan sebagai berikut: 
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H1: tunneling incentive berpengaruh positif terhadapa transfer pricing 

Pengaruh Tax Haven terhadap Transfer Pricing 

tax haven adalah suatu negara atau yurisdiksi yang menawarkan kebijakan pajak yang sangat 

menguntungkan, seperti tarif pajak rendah atau nol, serta berbagai insentif pajak lainnya (Zucman, 

2015). Perusahaan melakukan transaksi pihak berelasi dengan tarif pajak yang rendah bertujuan 

mendapatkan tarif pajak yang rendah, sehingga perusahaan dapat mengurangi tarif pajak dengan 

transaksi pihak berelasi (Park, 2018). Alasan tersebut membuat perusahaan afiliasi tax haven 

cenderung mendorong perusahaan untuk melakukan transfer pricing (Nugraha & Kristanto, 2019). 

Penggunaan tax haven dapat memberikan dampak positif bagi perusahaan karena beban pajak yang 

ditanggung perusahaan akan lebih kecil, namun penggunaan tax haven juga dapat memberikan 

dampak negatif jika hanya bertujuan untuk mengalihkan keuntungan sehingga reputasi perusahaan 

menurun(Pramesthi et al., 2019). 

Penielitian yang dilakukan oleh Gracia & Sandra, (2022); dan Rini et al., (2022), tax haven 

berdampak negatif dengan hasil penelitian dimana penerapan kebijakan wajib penyediaan dokumen 

transfer pricing dan pertukaran informasi lintas negara menyebabkan perusahaan menghindari 

terlibat dalam transaksi dengan perusahaan yang memiliki hubungan istimewa di negara tax haven 

(Gracia & Sandra, 2022). Keluarnya kesepakatan ini di antara anggota negara G-20 untuk 

mengecualikan negara-negara yang masuk dalam black list tax haven country, sedangkan anggota 

negara lainnya diharuskan mengikuti standar perjanjian perpajakan internasional (Rini et al., 2022). 

Para eksekutif bisnis sering memilih opsi transfer pricing karena pentingnya menjaga arus kas 

yang mengakibatkan mereka memanfaatkan Tax havens sebagai pilihan terbaik bagi perusahaan 

untuk menghindari pajak melalui transfer pricing, dengan dalih memiliki tarif pajak yang sangat 

rendah bahkan bebas pajak (Tang, 2016). tax haven country merupakan suatu entitas atau lokasi di 

mana individu atau bisnis dapat mengalihkan pendapatan mereka untuk mendapatkan pengurangan 

pajak dengan cara yang legal maupun ilegal (Holtzblatt et al., 2015). Penelitian yang dilakukan oleh 

Anh et al., (2018) dan Irawan & Ulinnuha, (2022) menyatakan tax haven berpengaruh positif terhadap 

keputusan transfer pricing. sehingga hipotesis kedua dapat dirumuskan sebagai berikut: 

H2: tax haven berpengaruh positif terhadapa transfer pricing 

Pengaruh Foreign Ownweship memperkuat Tunneling Incentive terhadap Transfer Pricing. 

Foreign ownership, juga dikenal sebagai kepemilikan asing, adalah ketika seseorang yang 

bukan warga negara atau badan hukum negara dimana entitas tersebut beroperasi, memiliki sebagian 

atau seluruh saham entitas tersebut. Pemilik asing dapat berasal dari negara lain, seperti individu, 

perusahaan, atau lembaga keuangan. Pemegang saham asing tidak memanfaatkan posisinya untuk 

mempengaruhi pengambilan keputusan yang merugikan perusahaan dalam jangka panjang seperti 

transfer pricing, mereka lebih mengutamakan keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang 

(Marfuah et al., 2021). penelitian yang dilakukan oleh Bhudiyanti & Suryarini, (2022) Direksi 

memutuskan harga transfer untuk perusahaan karena mereka lebih memahami bisnis daripada 

kepemilikan asing. 

Kemungkinan mekanisme praktik tunnelling incentive, yang melibatkan pengalihan sumber 

daya untuk kepentingan pemegang saham pengendali dengan merugikan pemegang saham minoritas, 

dapat diperkuat melalui kendali yang lebih besar oleh pemegang saham pengendali, terutama jika 

mereka berasal dari pihak asing. Perusahaan dengan struktur kepemilikan desentralisasi 

mengutamakan kesejahteraan dengan keputusan yang mendukung pemegang saham pengendali 

(Wandari & Djazuli, 2022). Pengaruh finansial signifikan dari pemilik asing dalam pengambilan 

keputusan keuangan, keterbatasan pengawasan oleh pemegang saham minoritas, serta memanfaatkan 

perbedaan ketentuan perpajakan dan keterbatasan hukum di negara tuan rumah juga menjadi faktor-

faktor yang mendukung penguatan tunnelling incentive dalam praktik transfer pricing. Penelitian 

yang dilakukan oleh Meiriasari & Nurkholis (2023) dan (Fitri et al., 2019) menyatakan bahwa 

kepemilikan asing berpengaruh positif signifikan terhadap transfer pricing. sehingga hipotesis ketiga 

dapat dirumuskan sebagai berikut:  

H3: foreign ownership memperkuat hubungan tunneling incentive terhadap transfer pricing. 
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Pengaruh Foreign Ownweship memperkuat Tax Haven terhadap Transfer Pricing.  

Jumlah saham yang dimiliki oleh pemegang saham pengendali asing meningkatkan pengaruh 

mereka terhadap berbagai keputusan di perusahaan, seperti kebijakan harga dan jumlah transaksi 

transfer pricing (Tiwa et al., 2017). Berbeda pada penelitian yang dilakukan oleh Bhudiyanti & 

Suryarini (2022), direksi lebih berperan dalam menentukan kebijakan perusahaan atas tax haven 

untuk melakukan transfer pricing daripada foreign ownership. Manajemen dapat memperoleh bonus 

atau mempertahankan portofolionya dengan laba setelah pajak yang lebih baik karena sebagian 

pendapatan dikenakan pajak dengan tarif pajak yang lebih rendah di negara yang tidak dikenakan 

pajak (Pramesthi et al., 2019). 

Kepemilikan saham asing yang besar dapat menempatkan pemegang saham pada posisi yang 

kuat untuk mengendalikan perusahaan, termasuk dalam menerapkan kebijakan transfer pricing. 

Pemegang saham pengendali asing menjual produk perusahaan kepada perusahaan pribadinya dengan 

harga di bawah harga pasar untuk mendapatkan keuntungan pribadi dan merugikan pemegang saham 

non-pengendali (Refgia, 2017). 

sehingga hipotesis keempat dapat dirumuskan sebagai berikut: 

H4: foreign ownership memperkuat hubungan tax haven terhadap transfer pricing.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

METODOLOGI PENELITIAN 

Metode yang digunakan 

Peneliti dalam penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan menerapkan teknik 

dokumentasi untuk mengumpulkan data. Analisis data dilakukan dengan mengaplikasikan statistik 

deskriptif dan inferensial, termasuk dalam hal ini adalah analisis regresi linear berganda. 

Populasi dan Sampel 

Penelitian ini melibatkan seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2020 hingga 2022. Metode yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah purposive sampling. Parameter-parameter yang digunakan melibatkan: 

Tabel 1 

kriteria sampel 

kriteria jumlah 

Laporan keuangan Perusahaan manufaktur yang 

mempublikasikan laporan keuangan di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) selama periode 2020-2022 sebanyak 

492 

 

Laporan keuangan Perusahaan manufaktur yang memiliki anak 

perusahaan atau memiliki hubungan istimewa selama periode 

2020-2022. 

414 

 

Annual report Perusahaan manufaktur dengan Kepemilikan 

asing diatas 5% selama periode 2020-2022 

241 

Data dengan eror tinggi  (109) 

Jumlah sampel  132 

Tunneling incentive 

 
Transfer pricing 

 

Foreign ownership 

 

Tax haven 

 

H1 (+) 

H2 (+) 

H3

 

H4
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Berdasarkan tabel diatas terdapat 492 laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI pada tahun 2020-2022. Berdsarakan kriteria yand dapat dijadikan sampel adalah sejumlah 132 

laporan keuangan terdiri dari 54 perusahaan. sedangkan sisanya 110 perusahaan tidak memenuhi 

kriteria. 

Definisi Variabel Operasional 

penelitian ini menggunakan Variabel Independen (Bebas) variabel independen dan variabel 

moderasi yakni: 

Tunnelling incentive (X1) 

Didasarkan pada PSAK 15, tunneling adalah pengalihan aktiva dan keuntungan entitas untuk 

kepentingan saham pengendali. "Apabila investor memiliki saham kurang dari 20%, maka dapat 

dikatakan tidak berpengaruh, dan apabila kepemilikan saham lebih dari 20%, maka dapat dikatakan 

berpengaruh secara signifikan" (Hidayat, 2018). Penelitian yang dilakukan oleh Andraeni, (2017); 

Riska & Anwar, (2021); Mulyani et al., (2020); Melani, (2016); dan Syahhanum, (2021) juga 

menggunakan proxy yang sama untuk mengukur insentif tunneling. Tunneling incentive diukur 

dengan cara: 

TNC =
jumlah kepemilikan saham terbesar 

total saham beredar
× 100% 

Tax haven (X2) 

Variabel dummy digunakan untuk memproyeksikan tax haven dalam penelitian ini. 

Perusahaan afiliasi diberi skor 1 jika beroperasi di negara bebas pajak yang terdaftar dalam Tax 

Justice Network, dan skor 0 jika tidak (Damayanti & Prastiwi, 2017)). Bhudiyanti & Suryarini, 

(2022); Anh et al., (2018); Devi & Noviari, (2022) juga menggunakan variabel dummy pada 

penelitian mereka.  

Transfer pricing (Y) 

Transfer pricing adalah proses menentukan biaya untuk suatu produk yang dilakukan antar 

divisi atau perusahaan yang memiliki hubungan khusus (Adilah et al., 2022). penilitian yang 

dilakukan oleh Bhudiyanti & Suryarini, (2022); Maulida & Wahyudin, (2020); Wulandari et al., 

(2021); Kusumasari et al., (2018)); Mintorogo & Djaddang, (2019) Transfer pricing juga diukur 

dengan RPT. Transfer pricing dapat diukur dengan cara: 

𝑅𝑃𝑇 =  
Total Piutang Istimewa

Total Piutang 
 

Foreign ownership 

Setiap saham yang dimiliki oleh pihak asing, baik individu maupun organisasi, 

merupakan kepemilikan saham oleh pihak asing. (Refgia, 2017). Proxi foreign ownership yang 

digunakan oleh juga digunakan dalam penelitian Kusumasari et al., (2018)); Bhudiyanti & Suryarini, 

(2022); Marliana et al., (2022) Mintorogo & Djaddang, (2019) yang dapat diukur dengan cara: 

Jumlah kepemilikan pihak asing

total saham yang beredar
 × 100% 

Teknik Analisis Data 

Menguji hipotesis penelitian ini, penulis menganalisis data dengan menggunakan statistik 

deskriptif dan analisis regresi linear berganda dengan signifikansi sebesar 5%. Analisis dilakukan 

menggunakan IBM SPSS Statistics 22. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Statistik Deskriptif 
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Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

 

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif, nilai minimum tabel variabel transfer pricing sebesar 

0,00 dan nilai maksimum sebesar 0,07. Jumlah poin maksimal diraih PT Dwi Satrya Utama Tbk yang 

mendapat valuasi harga transfer tertinggi pada tahun 2020. Variabel tunnelling incentive mempunyai 

nilai minimum sebesar 0,00 dan nilai maksimum sebesar 0,94 dan dimiliki oleh PT Ades Alfindo 

Tbk. Sedangkan nilai minimum variabel tax haven sebesar 0,00, nilai maksimum sebesar 1, dan untuk 

perusahaan sebesar 0 pada perusahaan yang tidak terkait dengan negara tax haven. Nilai minimum 

variabel kepemilikan asing sebagai variabel moderasi adalah sebesar 0,05 atau 5%. Kepemilikan 

asing sesuai dengan kriteria pengambilan sampel, dan perusahaan yang masuk  kriteria adalah yang 

memiliki kepemilikan asing lebih dari 5% dengan nilai maksimal 0,96 dan dimiliki oleh PT Perusahan 

Gas Negara (Persero) Tbk. 

Uji Normalitas 

Tabel 3. Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 

Residual 

N 62 

Normal Parametersa,b Mean ,0000000 

Std. Deviation ,08652053 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,098 

Positive ,074 

Negative -,098 

Test Statistic ,098 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

Hasil uji normalitas menunjukkan bahwa sebaran data  sampel penelitian ini normal dan 

nilainya Asymp.0,200 lebih besar dari 0,05. 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 4. Uji Multikolinearitas 

 

Coefficientsa 

Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 X1_TUNNELING ,933 1,071 

X2_TAXHAVEN ,928 1,077 

Z_FO ,987 1,013 

a. Dependent Variable: Y_TP 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

Descriptive Statistics 

 N Minimu

m 

Maximu

m 

Mean Std. Deviation 

X1_TUNNELING 132 ,00 ,94 ,2277 ,30294 

X2_TAX HAVEN 132 ,00 1,00 ,2803 ,45086 

Y_TP 132 ,00 ,07 ,0149 ,01971 

Z_FO 132 ,05 ,96 ,4237 ,29775 

Valid N (listwise) 132     
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Hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa seluruh variabel independen dan moderasi 

yaitu variabel tunnelling incentive (0,933), surga pajak (0,928), dan kepemilikan asing (0,987), 

mempunyai nilai yang dapat diterima yakni kurang dari 1. Karena nilai VIF seluruh variabel 

independen yaitu tunnelling incentive (1,071), tax havens (1,077) dan kepemilikan asing (1,013) 

kurang dari 10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat multikolinearitas pada data yang 

digunakan. 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 5. Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. 

Error 

Beta   

1 (Constant) ,069 ,014  4,993 ,000 

X1_TUNNELING ,016 ,025 ,088 ,652 ,517 

X2_TAXHAVEN ,005 ,014 ,047 ,348 ,729 

Z_FO -,006 ,024 -,032 -,247 ,806 

a. Dependent Variable: ABRESID 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

Hasil uji heteroskedastisitas pada setiap variabel sampel tidak menunjukkan tanda-tanda 

heteroskedastisitas, dengan seluruh variabel mempunyai nilai signifikan lebih besar dari 0,05. 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 6. Uji Koefisien Determinasi (R2) tanpa Variabel Moderasi 

Model Summaryb 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,522a ,272 ,248 ,08797 

a. Predictors: (Constant), X2_TAXHAVEN, X1_TUNNELING 

b. Dependent Variable: Y_TP 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

Uji koefisien determinasi (R2) tanpa mempertimbangkan variabel moderator menghasilkan 

nilai R2 sebesar 0,27. Hal ini menunjukkan bahwa tunnelling incentive dan tax haven menyumbang 

27% dari variabel yang dapat mempengaruhi transfer pricing. Variabel lain mempengaruhi 73% dari 

keseluruhan. 

Tabel 7. Uji Koefisien Determinasi (R2) dengan Variabel Moderasi 

Model Summaryb 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 ,573a ,328 ,281 ,08600 

a. Predictors: (Constant), x2z, x1z, X1_TUNNELING, 

X2_TAXHAVEN 

b. Dependent Variable: Y_TP 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

Uji koefisien determinasi (R2) dengan menggunakan variabel moderasi menghasilkan nilai R 

sebesar 0,573 atau 57,3%. Nilai R2 (adjusted R-squared) pada tabel uji koefisien determinasi sebesar 

0,328. Artinya, 32,8% harga transfer dapat dijelaskan oleh tunnelling incentive, tax haven, tunnelling 

incentive* kepemilikan asing, tax haven*Kepemilikan asing hanya 32,8%, selebihnya dijelaskan oleh 

variabel lain. 
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Uji Signifikan Secara Simultan (Uji F) 

Tabel 8. Uji Signifikan Secara Simultan (Uji F) 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

df Mean 

Square 

F Sig. 

1 Regression ,206 4 ,052 6,966 ,000b 

Residual ,422 57 ,007   

Total ,628 61    

a. Dependent Variable: Y_TP 

b. Predictors: (Constant), x2z, x1z, X1_TUNNELING, 

X2_TAXHAVEN 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

Hasil uji signifikansi gabungan (uji F) menunjukkan f hitung sebesar 6,966 dan signifikansi 

sebesar 0,00 kurang dari 0,05. Artinya tunnelling incentive, tax haven, tunnelling 

incentive*kepemilikan asing, tax haven*kepemilikan asing secara simultan atau bersama-sama 

mempengaruhi harga transfer. 

Uji Moderated Analysis Regression (MRA) 

Tabel 10. Uji Moderated Analysis Regression (MRA) 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. 

Error 

Beta   

1 (Constant) -1,542 ,016  -93,844 ,000 

X1_TUNNELING ,126 ,061 ,327 2,076 ,042 

X2_TAXHAVEN -,118 ,039 -,542 -3,052 ,003 

x1z -,271 ,126 -,343 -2,159 ,035 

x2z ,023 ,082 ,050 ,284 ,778 

a. Dependent Variable: Y_TP 

Sumber: Data Sekunder (Output SPSS) 

Hasil uji regresi analisis moderasi (MRA) tingkat signifikansi variabel moderasi “kepemilikan 

asing*tunnelling incentive” adalah nilai signifikansi sebesar 0,035 atau kurang dari 0,05, dan 

koefisien negatif (B) transfer pricing adalah - 0,271. Hasil ini menunjukkan bahwa kepemilikan asing 

melemahkan hubungan antara insentif tunneling dan transfer pricing. Nilai signifikansi variabel 

Kepemilikan asing*tax haven sebesar 0,778 lebih besar dari 0,05, dan nilai koefisien positif (B) 

sebesar 0,023. Hasil tersebut menunjukkan bahwa kepemilikan asing tidak dapat memperkuat 

hubungan antara tax haven dan transfer pricing. Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah Y = -1,542 + 0,126(X1) - 0,118(X2) - 0,271(X1Z) + 0,023(X2Z) + e. 

Pengaruh tunneling incentive terhadapa transfer pricing 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel tunneling incentive memiliki t hitung 

yang lebih besar dari t tabel, t hitung yaitu 2,076, sedangkan t tabel dengan sig α = 0,05 dan df = 132-

3, sehingga nilai t tabel adalah 1,978 dengan signifikansi 0,042 kurang dari 0,05. Hasil penelitian 

menunjukkan tunneling incentive berpengaruh positif terhadap transfer pricing. hasil penelitian ini 

sejalan dengan teori agensi dan penelitian yang dilakukan oleh Mintorogo & Djaddang, (2019); 

Rahma & Wahjudi, (2021); Oktaviyanti et al., (2021); Jafri & Mustikasari, (2018); Lutfia & 

Sukirman, (2021); Merliyana & Saodah, (2020) dan Saraswati & Sujana, (2017) tunneling incentive 

memiliki dampak positif terhadap praktik transfer pricing. Hal ini disebabkan oleh struktur 

kepemilikan yang terpusat di Indonesia, yang memungkinkan pemegang saham yang mengendalikan 

perusahaan terlibat secara intensif dalam pengelolaannya. Kekuasaan dalam mengambil kendali 

terhadap pemegang saham minoritas dapat dilakukan melalui praktik tunnelling. Pemegang saham 

pengendali memiliki kendali penuh atas kebijakan perusahaan. Dengan menggunakan praktik 
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tunneling, Pemegang saham pengendali dapat lebih mudah mengontrol alokasi sumber daya dan 

manfaat perusahaan untuk kepentingan pribadi atau kelompok mereka.  

Pengaruh tax haven terhadapa transfer pricing 

Dari hasil pengujian hipotesis variabel tax haven, ditemukan bahwa nilai t hitung sebesar -

4,302, yang lebih kecil daripada nilai t tabel sebesar 1,978 dengan tingkat signifikansi 0,00 < 0,05. 

Hasil uji statistik menunjukkan adanya pengaruh negatif signifikan dari tax haven terhadap praktik 

transfer pricing. Temuan ini tidak konsisten dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 

Bhudiyanti & Suryarini, (2022); Irawan & Ulinnuha, (2022); Devi & Noviari, (2022); Marfuah et al., 

(2021) yang menyatakan bahwa perusahaan cenderung menggunakan cabang di negara bebas pajak 

untuk meningkatkan keuntungan dan memanipulasi laba untuk mengurangi beban pajak. 

Temuan penelitian ini sejalan dengan hasil studi yang dilakukan oleh  Gracia & Sandra, (2022) 

Banyak negara, termasuk Indonesia, yang merupakan bagian dari OECD, telah menyetujui 

pelaksanaan automatic exchange of information (AEOI). Melalui AEOI, negara memiliki 

kemampuan untuk secara otomatis berbagi dan mengungkapkan informasi keuangan kepada otoritas 

pajak negara lain di dalam negeri, serta mendapatkan akses ke informasi serupa dari luar negeri. 

Keterbukaan informasi ini mendorong perusahaan untuk menyusun dokumen transfer pricing (TP 

Document) dan mengungkapkan transaksi dengan pihak yang memiliki hubungan istimewa. 

Penggunaan tax haven tidak hanya berkaitan dengan upaya pengalihan laba guna memperoleh tarif 

pajak yang lebih rendah, tetapi juga seringkali tax haven hanya berperan sebagai tempat transit untuk 

melaksanakan transaksi lintas batas negara. Perbedaan dalam regulasi perpajakan internasional, 

terutama dalam yurisdiksi pajak yang memiliki tarif rendah, terutama di negara-negara suaka pajak, 

dapat menghasilkan keuntungan yang tidak seimbang. 

Pengaruh tunneling incentive terhadap keputusan transfer pricing dengan foreign ownership 

sebagai variabel moderasi  

Hasil pengujian regresi menunjukkan tingkat signifikansi variabel moderasi foreign 

ownership*tunnelling incentive sebesar 0,035, yang lebih kecil dari nilai batas 0,05 (signifikan). 

Koefisien (B) dari variabel tersebut menunjukkan angka negatif sebesar -0,271 terhadap transfer 

pricing. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa foreign ownership melemahkan hubungan 

antara tunnelling incentive dan transfer pricing. Hasil penelitian ini didukung oleh Marfuah et al., 

(2021). Pengalihan sumber daya atau kekayaan perusahaan untuk kepentingan pemegang saham 

pengendali, seringkali merugikan pemegang saham minoritas. Pemilik asing cenderung untuk 

memastikan bahwa praktik transfer pricing yang diterapkan tetap adil dan sesuai dengan norma-norma bisnis 

internasional, menghindari risiko reputasi dan konsekuensi hukum yang dapat timbul dari praktik-praktik yang 

merugikan tersebut. Kepemilikan asing mempertimbangkan kelangsungan perusahaan dalam jangka panjang, 

sehingga tidak memanfaatkan kedudukannya untuk memengaruhi keputusan yang dapat berdampak negatif 

pada keberlanjutan perusahaan dalam jangka waktu yang lebih lama. Sehingga foreign ownership dapat 

menciptakan lingkungan bisnis yang lebih transparan dan adil dalam konteks kepemilikan asing yang 

signifikan. 

Pengaruh tax haven terhadap transfer pricing dengan foreign ownership sebagai variabel 

moderasi  

Hasil uji menggunakan uji MRA menunjukkan bahwa variabel foreign ownership*tax haven 

memiliki nilai signifikansi sebesar 0,778, yang lebih besar dari batas 0,05. Koefisien (B) dari variabel 

tersebut juga menunjukkan angka positif sebesar 0,023. Hasil ini mengindikasikan bahwa foreign 

ownership tidak mampu memperkuat hubungan antara tax haven dan transfer pricing. Hasil 

penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Bhudiyanti & Suryarini, (2022). Direksi 

yang memutuskan pengambilan kebijakan harga transfer untuk perusahaan karena mereka lebih 

memahami bisnis daripada kepemilikan asing. keputusan tentang kebijakan harga transfer lebih 

banyak ditentukan oleh direksi perusahaan, yang memiliki pemahaman yang lebih mendalam terkait 

bisnis perusahaan. Ini menunjukkan bahwa pengambilan keputusan terkait transfer pricing melalui 

tax  haven lebih bergantung pada pengetahuan internal dan pemahaman langsung tentang bisnis 

perusahaan daripada kepemilikan asing.  
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KESIMPULAN dan SARAN 

Hasil penelitian menunjukkan tunneling incentive berdampak positif terhadapa transfer 

pricing karena Struktur kepemilikan terpusat memungkinkan keterlibatan yang mendalam dari 

pemegang saham yang mengendalikan dalam mengelola perusahaan. Dengan kekuasaan penuh atas 

kebijakan perusahaan, pemegang saham pengendali dapat menggunakan praktik tunnelling untuk 

lebih mudah mengontrol alokasi sumber daya dan manfaat perusahaan demi kepentingan pribadi atau 

kelompok mereka. tax haven berpengaruh negatif terhadap transfer pricing dikarenakan Penerapan 

AEOI yang memungkinkan negara untuk bertukar informasi keuangan dengan otoritas pajak negara 

lain, baik dalam pengungkapan maupun penerimaan informasi di luar negeri. Selain itu, sebagai 

variabel moderasi, foreign ownership memperlemah keterkaitan antara tunnelling incentive dan 

transfer pricing. Pengalihan sumber daya untuk kepentingan pemegang saham pengendali, seringkali 

merugikan pemegang saham minoritas. Pemilik asing cenderung memastikan praktik transfer pricing 

yang adil sesuai norma bisnis internasional, menghindari risiko reputasi dan konsekuensi hukum. Tak 

hanya itu, foreign ownership juga tidak dapat memperkuat hubungan tax haven terhadap transfer 

pricing. Direksi perusahaan yang lebih memahami bisnis memainkan peran utama dalam menentukan 

kebijakan harga transfer, melebihi pengaruh kepemilikan asing. Keputusan terkait transfer pricing 

melalui tax haven lebih didorong oleh pengetahuan internal dan pemahaman langsung tentang bisnis 

perusahaan, menekankan bahwa direksi memiliki peran lebih dibandingkan dengan kepemilikan 

asing. 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan oleh peneliti, disarankan agar penelitian 

selanjutnya mempertimbangkan penggunaan variabel tambahan untuk mengukur transfer pricing, 

seperti sel growth, kompensasi rugi fiskal, dan good corporate governance. Keterbatasan populasi 

penelitian pada perusahaan manufaktur menunjukkan kebutuhan untuk memperluas cakupan dengan 

melibatkan perusahaan dari sektor lain, seperti perusahaan keuangan, jasa, dan teknologi. Sebagai 

langkah lanjutan, penelitian dapat melibatkan populasi yang lebih beragam untuk mendapatkan 

pemahaman yang lebih holistik tentang transfer pricing. Selain itu, mempertimbangkan bahwa 

periode pengamatan dalam penelitian ini hanya selama 3 tahun, direkomendasikan agar peneliti 

selanjutnya memperpanjang periode penelitian guna memperoleh pemahaman yang lebih mendalam 

tentang dinamika transfer pricing dalam jangka waktu yang lebih panjang. 
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