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ABSTRACT

Transfer pricing remains an important issue for multinational companies because
related-party transactions may be influenced by ownership structure, tax considerations,
and managerial incentives. This study examines the effects of foreign ownership,
Effective Tax Rate (ETR), and bonus mechanism on transfer pricing among energy-
sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2020-2024. Using a
quantitative approach, this study employs secondary data obtained from annual reports
and financial statements and selected 12 companies through purposive sampling,
resulting in 56 firm-year observations. Panel data regression was conducted using
EViews 13, with the Random Effect Model selected based on the model specification
tests. The results indicate that foreign ownership and ETR do not have significant
effects on transfer pricing, whereas the bonus mechanism has a positive and significant
effect. Simultaneously, foreign ownership, ETR, and the bonus mechanism significantly
affect transfer pricing. The findings suggest that managerial incentives associated with
profit performance may be more relevant to transfer pricing decisions than foreign
ownership or effective tax burden in the observed energy-sector companies. These
findings provide empirical evidence for understanding managerial factors associated
with related-party transactions in Indonesia.

Keywords : Transfer Pricing, Foreign Ownership, Effective Tax Rate, Bonus
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PENDAHULUAN

Perkembangan aktivitas perusahaan multinasional mendorong meningkatnya
transaksi antarentitas yang memiliki hubungan istimewa, baik dalam bentuk penjualan
barang, pemberian jasa, penggunaan aset tidak berwujud, maupun transaksi keuangan.
Kondisi tersebut menjadikan transfer pricing sebagai isu penting dalam perpajakan
internasional karena penetapan harga dalam transaksi antarperusahaan dapat
memengaruhi lokasi pengakuan laba di berbagai yurisdiksi. Beer et al. (2020)
menjelaskan bahwa transfer mispricing merupakan salah satu saluran yang dapat

digunakan perusahaan multinasional dalam strategi penghindaran pajak internasional,
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sedangkan Davies et al. (2020) menemukan bukti empiris bahwa perusahaan
multinasional dapat menyesuaikan harga transfer untuk mengalihkan laba menuju
negara dengan beban pajak yang lebih rendah. Oleh karena itu, OECD (2022)
menempatkan arm’s length principle sebagai standar utama dalam menentukan
kewajaran harga transaksi antara pihak-pihak yang mempunyai hubungan istimewa.
Dalam konteks Indonesia, perhatian terhadap transaksi afiliasi juga semakin penting
sejalan dengan penguatan regulasi perpajakan dan kebutuhan otoritas untuk memastikan
bahwa laba yang dilaporkan perusahaan mencerminkan aktivitas ekonominya.
Penelitian di Indonesia menunjukkan bahwa transfer pricing dapat berkaitan dengan
berbagai karakteristik perusahaan, tetapi hasil empiris mengenai faktor-faktor yang
memengaruhinya masih belum konsisten (Hikmatin & Suryarini, 2020; Surjana, 2020).
Salah satu faktor yang dapat berkaitan dengan transfer pricing adalah kepemilikan
asing. Perusahaan dengan pemegang saham asing umumnya memiliki hubungan bisnis
dan jaringan perusahaan yang lebih luas di berbagai negara sehingga peluang terjadinya
transaksi dengan pihak berelasi juga dapat meningkat. Namun, kepemilikan asing tidak
selalu mendorong transfer pricing karena investor asing juga dapat menjalankan fungsi
monitoring terhadap manajemen dan membatasi keputusan yang berpotensi merugikan
pemegang saham. Hasil penelitian terdahulu memperlihatkan perbedaan temuan
tersebut. Hikmatin dan Suryarini (2020) menemukan bahwa kepemilikan asing
berpengaruh terhadap transaksi transfer pricing, sedangkan penelitian Bhudiyantia dan
Suryarini (2022) menunjukkan bahwa kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap
keputusan transfer pricing. Perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa proporsi
kepemilikan asing belum dapat dipandang sebagai determinan yang konsisten. Selain
struktur kepemilikan, faktor perpajakan juga menjadi pertimbangan yang relevan karena
perbedaan beban pajak dapat menciptakan insentif untuk mengatur lokasi pengakuan
laba. Beer et al. (2020) menunjukkan bahwa perbedaan tarif pajak merupakan salah satu
faktor yang berkaitan dengan strategi penghindaran pajak perusahaan multinasional,
tetapi penelitian pada perusahaan Indonesia juga menemukan hasil yang tidak seragam
mengenai hubungan pajak atau ETR dengan transfer pricing (Oktaviyanti et al., 2021;
Wiharja & Sutandi, 2023). Dengan demikian, rendah atau tingginya beban pajak efektif
belum tentu secara langsung menentukan keputusan perusahaan dalam melakukan

transaksi dengan pihak berelasi.
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Selain kepemilikan asing dan faktor perpajakan, keputusan transfer pricing dapat
berkaitan dengan insentif yang diterima manajemen. Mekanisme bonus dapat
menciptakan dorongan bagi manajemen untuk mempertahankan atau meningkatkan laba
yang dilaporkan ketika kompensasi dikaitkan dengan pencapaian kinerja perusahaan.
Dalam konteks tersebut, keputusan manajerial yang memengaruhi pengakuan
pendapatan dan biaya, termasuk transaksi dengan pihak berelasi, dapat menjadi bagian
dari upaya mencapai target kinerja. Bukti empiris di Indonesia juga belum menunjukkan
hasil yang seragam. Ginting et al. (2021) serta Cristina dan Murtiningtyas (2021)
menemukan adanya hubungan mekanisme bonus dengan keputusan transfer pricing,
sedangkan penelitian lainnya menunjukkan bahwa mekanisme bonus tidak selalu
berpengaruh terhadap transfer pricing (Surjana, 2020). Penelitian yang lebih baru juga
menunjukkan bahwa bonus mechanism tetap relevan untuk dikaji dalam konteks
transfer pricing dan optimalisasi fiskal (Mardjono et al., 2025). Perbedaan hasil tersebut
menunjukkan bahwa hubungan antara insentif manajerial dan transfer pricing masih
membutuhkan pengujian pada karakteristik perusahaan dan periode yang berbeda.

Inkonsistensi temuan penelitian terdahulu menunjukkan adanya ruang penelitian
yang masih terbuka, khususnya mengenai apakah kepemilikan asing, beban pajak
efektif, dan mekanisme bonus secara bersama-sama maupun secara individual dapat
menjelaskan variasi transfer pricing pada perusahaan sektor energi di Indonesia.
Pemilihan sektor energi didasarkan pada karakteristik industri yang memiliki kebutuhan
modal besar, aktivitas usaha yang dapat melibatkan rantai pasok lintas negara, serta
potensi hubungan bisnis dengan entitas dalam satu kelompok usaha. Selain itu, periode
2020-2024 memberikan konteks empiris yang relevan karena mencakup perubahan
kondisi ekonomi dan penguatan perhatian terhadap pengawasan transaksi afiliasi.
Pengujian pada periode tersebut diharapkan dapat memberikan bukti yang lebih spesifik
mengenai perilaku perusahaan sektor energi dibandingkan penelitian terdahulu yang
banyak menggunakan perusahaan manufaktur atau sektor lainnya. Dengan demikian,
penelitian ini tidak hanya mengulang pengujian variabel yang telah digunakan
sebelumnya, tetapi memperluas bukti empiris melalui karakteristik industri dan periode
pengamatan yang berbeda.

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh

kepemilikan asing, Effective Tax Rate (ETR), dan mekanisme bonus terhadap transfer
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pricing pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2020-2024, baik secara simultan maupun parsial. Secara akademik, penelitian
ini diharapkan memperkaya bukti empiris mengenai faktor kepemilikan, perpajakan,
dan insentif manajerial dalam keputusan transaksi dengan pihak berelasi. Secara praktis,
hasil penelitian diharapkan dapat memberikan informasi bagi perusahaan dalam
mengevaluasi  kebijakan transaksi afiliasi serta bagi otoritas pajak dalam
mengidentifikasi karakteristik perusahaan yang perlu memperoleh perhatian dalam

pengawasan transfer pricing.

LANDASAN TEORI
Agency Theory

Agency Theory menjelaskan hubungan kontraktual antara principal sebagai
pemilik sumber daya dan agent sebagai pihak yang diberi kewenangan untuk mengelola
perusahaan. Jensen dan Meckling menjelaskan bahwa perbedaan kepentingan dan
asimetri informasi dapat mendorong manajemen mengambil keputusan yang tidak
selalu sepenuhnya sejalan dengan kepentingan pemilik. Dalam perkembangan penelitian
tata kelola perusahaan, teori keagenan tetap relevan untuk menjelaskan bagaimana
struktur kepemilikan dan mekanisme pengawasan dapat memengaruhi perilaku
manajerial (Kumar & Zbib, 2022). Pada perusahaan dengan pemegang saham asing,
perbedaan kepentingan antara pemilik dan manajemen dapat muncul bersamaan dengan
perbedaan informasi mengenai transaksi antarentitas. Oleh karena itu, kepemilikan
asing dapat berperan sebagai mekanisme pengawasan, tetapi pada kondisi tertentu juga
dapat memperluas hubungan perusahaan dengan pihak berelasi di luar negeri.

Dalam konteks transfer pricing, Agency Theory digunakan sebagai grand theory
untuk menjelaskan kemungkinan munculnya perilaku oportunistik manajemen dalam
pengambilan keputusan transaksi dengan pihak berelasi. Pratama (2020) menunjukkan
bahwa kepemilikan asing dan karakteristik tata kelola berkaitan dengan praktik transfer
pricing pada perusahaan Indonesia. Temuan tersebut memperlihatkan bahwa struktur
kepemilikan perlu dipertimbangkan ketika menganalisis keputusan transfer pricing,
meskipun arah pengaruhnya dapat berbeda bergantung pada fungsi monitoring dan
karakteristik perusahaan.
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Positive Accounting Theory dan Bonus Plan Hypothesis

Positive Accounting Theory digunakan sebagai teori pendukung untuk
menjelaskan hubungan antara kebijakan akuntansi, kepentingan manajemen, dan
kontrak kompensasi. Salah satu proposisi yang relevan adalah Bonus Plan Hypothesis,
yang menjelaskan bahwa manajer yang memperoleh kompensasi berdasarkan ukuran
kinerja tertentu memiliki insentif untuk memilih tindakan yang dapat meningkatkan laba
yang dilaporkan. Dalam penelitian ini, perspektif tersebut digunakan untuk menjelaskan
mengapa mekanisme bonus dapat berkaitan dengan keputusan perusahaan mengenai
transaksi pihak berelasi.

Mekanisme bonus pada dasarnya merupakan bentuk kompensasi yang dikaitkan
dengan pencapaian kinerja manajemen. Ketika laba menjadi salah satu dasar pemberian
kompensasi, manajemen memiliki insentif untuk mempertahankan atau meningkatkan
laba yang dilaporkan. Studi Mardjono et al. (2025) menunjukkan bahwa mekanisme
bonus relevan dalam hubungan antara strategi perusahaan dan transfer pricing,
khususnya ketika keputusan perusahaan berkaitan dengan optimalisasi fiskal dan
insentif manajerial. Dengan demikian, Bonus Plan Hypothesis memberikan dasar
teoritis bahwa insentif berbasis laba dapat memengaruhi pilihan manajemen, sedangkan
Agency Theory menjelaskan konflik kepentingan yang melatarbelakangi perilaku
tersebut.

Transfer Pricing

Transfer pricing merupakan penetapan harga atau kondisi transaksi dalam
transaksi antara perusahaan yang memiliki hubungan istimewa. Transaksi tersebut dapat
berupa penjualan barang, pemberian jasa, penggunaan aset tidak berwujud, maupun
transaksi keuangan. OECD (2022) menegaskan bahwa transaksi antarperusahaan yang
mempunyai hubungan istimewa harus dinilai berdasarkan arm's length principle, yaitu
kondisi transaksi yang sebanding dengan transaksi yang dilakukan oleh pihak
independen. Dengan demikian, keberadaan transaksi pihak berelasi tidak secara
otomatis menunjukkan adanya transfer pricing yang tidak wajar.

Persoalan muncul ketika transaksi pihak berelasi digunakan untuk mengatur
distribusi laba antarentitas atau antarnegara dengan cara yang tidak mencerminkan
kondisi ekonomi yang sebenarnya. Dalam konteks Indonesia, penelitian Azis (2024)

menunjukkan bahwa foreign ownership dapat meningkatkan keputusan transfer pricing,
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sedangkan Dharmawan et al. (2024) menunjukkan bahwa transfer pricing juga berkaitan
dengan isu penghindaran pajak dan tata kelola perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
transfer pricing perlu dipahami sebagai keputusan ekonomi yang dapat dipengaruhi oleh
struktur kepemilikan, kondisi perpajakan, tata kelola, dan kepentingan manajemen.

Dalam penelitian ini, transfer pricing diproksikan dengan proporsi piutang
transaksi pihak berelasi terhadap total piutang. Proksi tersebut digunakan untuk
menggambarkan intensitas transaksi berbentuk piutang dengan pihak berelasi. Oleh
karena itu, interpretasi hasil penelitian dibatasi pada hubungan antara variabel
independen dan indikasi/intensitas transaksi pihak berelasi yang diproksikan sebagai
transfer pricing, bukan sebagai bukti langsung bahwa seluruh transaksi tersebut
merupakan praktik pengalihan laba yang melanggar prinsip kewajaran.

Kepemilikan Asing

Kepemilikan asing menunjukkan proporsi saham perusahaan yang dimiliki oleh
pihak yang berasal dari luar Indonesia. Dari perspektif Agency Theory, pemegang
saham asing dapat menjalankan fungsi monitoring terhadap manajemen karena
memiliki kepentingan terhadap pengembalian investasinya. Namun, kepemilikan asing
juga dapat meningkatkan akses perusahaan terhadap jaringan bisnis internasional dan
entitas dalam kelompok usaha. Azis (2024) menemukan bahwa foreign ownership
berpengaruh positif terhadap keputusan transfer pricing, sementara penelitian lain
menunjukkan bahwa pengaruh tersebut tidak selalu konsisten.

Dalam penelitian ini, kepemilikan asing diukur berdasarkan proporsi saham yang
dimiliki pihak asing terhadap total saham beredar. Pengukuran tersebut digunakan untuk
menggambarkan tingkat keterlibatan pemegang saham asing dalam struktur kepemilikan
perusahaan. Semakin besar proporsi kepemilikan asing, semakin besar pula potensi
keterhubungan perusahaan dengan jaringan bisnis internasional, tetapi fungsi
monitoring pemegang saham asing juga dapat membatasi keputusan manajemen yang
berisiko.

Effective Tax Rate (ETR)

Effective Tax Rate (ETR) merupakan ukuran yang menggambarkan beban pajak
efektif perusahaan dibandingkan dengan dasar laba yang digunakan dalam perhitungan.
ETR memberikan informasi mengenai besarnya beban pajak yang secara efektif

ditanggung perusahaan sehingga dapat digunakan untuk melihat karakteristik
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perpajakan perusahaan. Dalam perspektif transfer pricing, perbedaan beban pajak dapat
menjadi salah satu pertimbangan perusahaan multinasional dalam mengatur transaksi
antarentitas.

Namun, hubungan ETR dengan transfer pricing tidak selalu bersifat langsung.
Ayuningtyas dan Budiantara (2024), misalnya, menemukan bahwa ETR tidak
berpengaruh terhadap keputusan transfer pricing pada perusahaan pertambangan.
Temuan tersebut menunjukkan bahwa perusahaan dapat mempertimbangkan faktor lain
di luar beban pajak ketika menentukan transaksi dengan pihak berelasi. Oleh sebab itu,
penelitian ini menguji ETR secara empiris tanpa mengasumsikan bahwa perubahan ETR
secara otomatis menyebabkan perubahan transfer pricing.

Dalam penelitian ini, ETR diukur dengan membandingkan beban pajak
penghasilan dengan laba sebelum pajak. Penggunaan formula tersebut harus diterapkan
secara konsisten pada seluruh observasi sehingga hasil pengukuran antarperusahaan
dapat dibandingkan.

Mekanisme Bonus

Mekanisme bonus merupakan kompensasi yang diberikan kepada manajemen
berdasarkan pencapaian kinerja tertentu. Dalam perspektif Bonus Plan Hypothesis,
kompensasi yang dikaitkan dengan laba dapat memberikan insentif kepada manajemen
untuk mengambil keputusan yang mendukung pencapaian target laba. Dalam konteks
transfer pricing, insentif tersebut dapat memengaruhi keputusan transaksi dengan pihak
berelasi apabila transaksi tersebut berdampak terhadap laba yang dilaporkan.

Penelitian Mardjono et al. (2025) memperlihatkan bahwa mekanisme bonus
memiliki relevansi dalam hubungan antara strategi perusahaan dan transfer pricing.
Dengan demikian, mekanisme bonus dalam penelitian ini ditempatkan sebagai faktor
yang merepresentasikan insentif manajerial. Mekanisme bonus diproksikan
menggunakan Indeks Trend Laba Bersih (ITRENDLB), yaitu perbandingan laba bersih
tahun berjalan dengan laba bersih tahun sebelumnya. Proksi tersebut digunakan sebagai
indikator perubahan kinerja laba yang dapat menjadi dasar pertimbangan dalam
pemberian insentif, bukan sebagai pengukuran langsung jumlah bonus yang diterima
manajemen. Pembatasan ini penting agar interpretasi hasil penelitian tidak melebihi

kemampuan proksi yang digunakan.
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder berupa
laporan tahunan dan laporan keuangan perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama periode 2020-2024. Data diperoleh dari laman resmi BEI
dan situs resmi masing-masing perusahaan. Pemilihan sampel dilakukan menggunakan
metode purposive sampling dengan kriteria: (1) perusahaan sektor energi yang terdaftar
di BEI selama periode pengamatan; (2) perusahaan berstatus multinasional berdasarkan
keberadaan kepemilikan atau kegiatan usaha yang melibatkan pihak/entitas luar negeri;
(3) perusahaan mempublikasikan laporan tahunan dan laporan keuangan yang dapat
diakses selama periode penelitian; (4) perusahaan tidak mengalami kerugian selama
periode pengamatan; dan (5) perusahaan memiliki data yang diperlukan untuk
pengukuran seluruh variabel penelitian. Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 12
perusahaan dengan 56 observasi firm-year. Jumlah observasi tersebut tidak sepenuhnya
membentuk panel seimbang karena terdapat empat observasi tahun-perusahaan yang
tidak dapat digunakan akibat keterbatasan data sesuai kriteria penelitian. Variabel
dependen, yaitu transfer pricing, diukur menggunakan proporsi piutang transaksi pihak
berelasi terhadap total piutang. Kepemilikan asing diukur dengan proporsi saham yang
dimiliki pihak asing terhadap total saham beredar, sedangkan ETR diukur dengan
perbandingan beban pajak penghasilan terhadap laba sebelum pajak. Mekanisme bonus
diproksikan dengan Indeks Trend Laba Bersih (ITRENDLB), yaitu perbandingan laba
bersih tahun berjalan dengan laba bersih tahun sebelumnya. Pemilihan proksi tersebut
digunakan untuk menjaga konsistensi dengan karakteristik data yang tersedia dalam
laporan keuangan, tetapi ITRENDLB diperlakukan sebagai indikator perubahan kinerja
laba dan bukan sebagai pengukuran langsung atas nilai bonus manajemen.

Analisis data dilakukan menggunakan EViews 13 dengan regresi data panel.
Penggunaan data panel memungkinkan analisis mempertimbangkan variasi
antarperusahaan sekaligus perubahan selama periode pengamatan (Croissant & Millo,
2019). Tahapan analisis meliputi statistik deskriptif dan pemilihan model regresi panel
melalui uji Chow untuk membandingkan Common Effect Model (CEM) dan Fixed
Effect Model (FEM), uji Hausman untuk menentukan pilihan antara FEM dan Random
Effect Model (REM), serta uji Lagrange Multiplier (LM) untuk membandingkan CEM

dan REM apabila diperlukan. Pendekatan tersebut digunakan untuk menentukan model
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yang paling sesuai dengan karakteristik data penelitian, bukan menetapkan REM sejak
awal (Wooldridge, 2020). Setelah model terpilih, dilakukan pengujian kelayakan model
dan diagnostik yang relevan, kemudian pengujian hipotesis melalui uji t untuk
mengetahui pengaruh parsial masing-masing variabel independen, uji F untuk
mengetahui pengaruh variabel independen secara simultan, serta koefisien determinasi
untuk menilai kemampuan model dalam menjelaskan variasi transfer pricing. Tingkat
signifikansi yang digunakan adalah 5%. Model regresi yang diestimasi secara umum
dapat dirumuskan sebagai TP it =a + B:FO it + B2ETR it + BsBM it + ¢ _it, dengan TP
sebagai transfer pricing, FO sebagai kepemilikan asing, ETR sebagai Effective Tax
Rate, BM sebagai mekanisme bonus, i menunjukkan perusahaan, dan t menunjukkan
tahun pengamatan. Berdasarkan hasil pengujian pemilihan model yang dilakukan pada

data penelitian, model akhir yang digunakan adalah Random Effect Model (REM).

HASIL PENELITIAN
Statistik Deskriptif

Statistik  deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran mengenai
karakteristik data penelitian yang terdiri atas transfer pricing, kepemilikan asing,
Effective Tax Rate (ETR), dan mekanisme bonus selama periode 2020-2024.
Berdasarkan data yang digunakan, masing-masing variabel menunjukkan variasi
antarperusahaan dan antarperiode pengamatan. Variasi tersebut menunjukkan bahwa
perusahaan sektor energi memiliki karakteristik yang berbeda dalam struktur
kepemilikan, beban pajak efektif, perkembangan laba, serta intensitas transaksi dengan
pihak berelasi. Statistik deskriptif perlu disajikan dalam tabel yang memuat jumlah
observasi, nilai minimum, maksimum, rata-rata, dan standar deviasi sehingga pembaca
dapat menilai karakteristik distribusi data secara lebih komprehensif. Dalam penelitian
ini terdapat 56 observasi dari 12 perusahaan, sehingga karakteristik data tersebut
menjadi dasar untuk analisis regresi panel pada tahap berikutnya.
Pemilihan Model Regresi Data Panel

Pemilihan model dilakukan untuk menentukan pendekatan regresi panel yang
paling sesuai dengan karakteristik data penelitian. Pengujian dilakukan melalui uji
Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier (LM). Berdasarkan hasil pengujian

pemilihan model, model yang digunakan dalam penelitian ini adalah Random Effect
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Model (REM). Penggunaan REM memungkinkan analisis mempertimbangkan variasi
antarperusahaan yang bersifat individual dan tidak secara langsung dimasukkan sebagai
variabel penelitian. Hasil pengujian pemilihan model perlu ditampilkan dalam tabel
tersendiri yang mencantumkan nilai statistik dan probabilitas masing-masing uji agar
dasar pemilihan REM dapat diverifikasi oleh pembaca.
Koefisien Determinasi

Hasil estimasi model menunjukkan bahwa nilai Adjusted R-Square sebesar
0,112672. Dengan demikian, variabel kepemilikan asing, ETR, dan mekanisme bonus
secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi transfer pricing sebesar 11,2672%,
sedangkan bagian lainnya berkaitan dengan faktor lain yang tidak dimasukkan dalam
model penelitian. Nilai tersebut menunjukkan bahwa transfer pricing merupakan
fenomena yang relatif kompleks dan tidak hanya ditentukan oleh tiga variabel yang
diuji. Oleh karena itu, hasil koefisien determinasi tidak digunakan untuk menyatakan
bahwa variabel di luar model secara langsung menyebabkan sisa variasi tersebut,
melainkan menunjukkan adanya ruang bagi faktor lain untuk menjelaskan variasi
transfer pricing.
Uji Simultan

Pengujian simultan menghasilkan nilai F-statistic sebesar 3,327957 dengan
probabilitas 0,026521. Karena probabilitas lebih kecil dari tingkat signifikansi 5%,
kepemilikan asing, ETR, dan mekanisme bonus secara simultan berhubungan signifikan
dengan transfer pricing. Hasil tersebut menunjukkan bahwa keputusan terkait transaksi
pihak berelasi yang diproksikan sebagai transfer pricing tidak dapat dilepaskan hanya
dari satu karakteristik perusahaan. Kombinasi struktur kepemilikan, kondisi perpajakan,
dan insentif manajerial secara bersama-sama memberikan informasi yang relevan dalam
menjelaskan variasi transfer pricing pada sampel perusahaan sektor energi.
Uji Parsial

Hasil pengujian parsial menunjukkan bahwa kepemilikan asing memiliki
koefisien sebesar -0,025635 dengan probabilitas 0,1248. Karena probabilitas lebih besar
dari 5%, kepemilikan asing tidak terbukti berpengaruh signifikan terhadap transfer
pricing. ETR memiliki koefisien sebesar -0,015999 dengan probabilitas 0,3548,
sehingga ETR juga tidak terbukti berpengaruh signifikan terhadap transfer pricing.

Berbeda dengan kedua variabel tersebut, mekanisme bonus memiliki koefisien sebesar
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0,042870 dengan probabilitas 0,0143. Hasil tersebut menunjukkan adanya pengaruh
positif dan signifikan mekanisme bonus terhadap transfer pricing. Dengan demikian,
dari ketiga variabel independen yang diuji, mekanisme bonus merupakan variabel yang
secara parsial memperoleh dukungan empiris dalam menjelaskan transfer pricing pada
sampel penelitian.

Pembahasan

Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Transfer Pricing

Tidak signifikannya kepemilikan asing menunjukkan bahwa keberadaan
pemegang saham asing dalam perusahaan sektor energi tidak dengan sendirinya
menentukan intensitas transaksi dengan pihak berelasi. Secara teoritis, kepemilikan
asing mempunyai dua kemungkinan arah. Di satu sisi, pemegang saham asing dapat
memperluas jaringan perusahaan dengan entitas dalam kelompok usaha di luar negeri
sehingga peluang transaksi afiliasi menjadi lebih besar. Di sisi lain, investor asing dapat
menjalankan fungsi pengawasan terhadap manajemen sehingga keputusan yang
berpotensi menimbulkan risiko bagi perusahaan dapat dibatasi. Dalam konteks
penelitian ini, kedua mekanisme tersebut tampaknya tidak menghasilkan pengaruh yang
cukup kuat secara statistik.

Temuan ini berbeda dengan Azis (2024), yang menemukan bahwa foreign
ownership berpengaruh positif terhadap keputusan transfer pricing pada perusahaan
sektor barang konsumsi. Perbedaan tersebut dapat menunjukkan bahwa pengaruh
kepemilikan asing sangat mungkin bergantung pada karakteristik sektor dan struktur
hubungan perusahaan dengan pihak berelasi. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan
temuan beberapa penelitian yang tidak menemukan pengaruh konsisten kepemilikan
asing terhadap transfer pricing. Dengan demikian, kontribusi temuan ini terletak pada
pengujian sektor energi, yang memperlihatkan bahwa proporsi kepemilikan asing saja
belum cukup untuk menjelaskan keputusan transaksi pihak berelasi. Faktor seperti
pengendalian aktual, struktur grup usaha, tunneling incentive, dan tata kelola
perusahaan dapat menjadi pertimbangan pada penelitian selanjutnya.

Pengaruh Effective Tax Rate terhadap Transfer Pricing

Tidak ditemukannya pengaruh signifikan ETR menunjukkan bahwa perubahan

beban pajak efektif belum menjadi faktor yang secara statistik menentukan transfer

pricing pada perusahaan dalam sampel. Hasil tersebut perlu ditafsirkan secara hati-hati.
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Ketidaksignifikanan ETR tidak berarti bahwa perpajakan tidak penting bagi perusahaan,
tetapi menunjukkan bahwa variasi ETR dalam sampel penelitian belum memberikan
bukti yang cukup untuk menghubungkannya dengan perubahan transfer pricing.
Keputusan transaksi dengan pihak berelasi kemungkinan mempertimbangkan aspek
yang lebih luas daripada beban pajak efektif, seperti kebutuhan operasional, struktur
grup perusahaan, karakteristik transaksi, dan strategi bisnis.

Temuan ini konsisten dengan penelitian Indrawaty et al. (2023), yang menemukan
bahwa ETR tidak berpengaruh signifikan terhadap transfer pricing. Hasil tersebut juga
memperlihatkan bahwa hubungan antara beban pajak dan transfer pricing tidak selalu
bersifat langsung. Dalam konteks perusahaan sektor energi, karakteristik transaksi dan
struktur bisnis dapat lebih menentukan daripada tingkat ETR yang tercermin dalam
laporan keuangan. Implikasi dari temuan ini adalah bahwa otoritas pajak tidak
sebaiknya menggunakan ETR sebagai satu-satunya indikator untuk mengidentifikasi
perusahaan yang memiliki risiko transfer pricing. Pemeriksaan juga perlu
mempertimbangkan pola transaksi pihak berelasi, karakteristik perusahaan
multinasional, serta substansi ekonomi dari transaksi tersebut.

Pengaruh Mekanisme Bonus terhadap Transfer Pricing

Pengaruh positif dan signifikan mekanisme bonus menunjukkan bahwa
peningkatan kinerja laba yang digunakan sebagai proksi mekanisme bonus berkaitan
dengan meningkatnya kecenderungan transfer pricing pada perusahaan sampel. Temuan
ini memberikan dukungan empiris terhadap Bonus Plan Hypothesis, yaitu bahwa
insentif yang berkaitan dengan kinerja laba dapat memengaruhi pilihan manajerial.
Ketika pencapaian laba menjadi bagian dari dasar evaluasi kinerja atau kompensasi,
manajemen memiliki kepentingan untuk mempertahankan pencapaian laba yang
diharapkan.

Temuan ini sejalan dengan Marfuah et al. (2021), yang menguji mekanisme bonus
bersama foreign ownership, tax minimization, exchange rate, dan audit quality dalam
konteks keputusan transfer pricing perusahaan Indonesia. Hasil penelitian pada sektor
pertambangan juga menunjukkan bahwa mekanisme bonus dapat menjadi salah satu
faktor yang berkaitan dengan transfer pricing, meskipun kekuatan dan signifikansinya
dapat berbeda antarpenelitian dan sektor. Perbedaan hasil tersebut memperlihatkan
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bahwa hubungan antara bonus dan transfer pricing perlu dipahami berdasarkan
karakteristik industri dan bentuk insentif yang digunakan perusahaan.

Temuan penelitian ini memberikan kontribusi bahwa pada perusahaan sektor
energi, faktor yang merepresentasikan insentif berbasis kinerja laba tampak lebih
konsisten dalam menjelaskan transfer pricing dibandingkan kepemilikan asing dan ETR.
Namun, interpretasi tetap perlu dibatasi karena ITRENDLB merupakan indikator
perubahan laba bersih dan bukan pengukuran langsung atas jumlah bonus yang diterima
manajemen. Oleh sebab itu, hasil ini lebih tepat dipahami sebagai bukti adanya
hubungan antara perkembangan kinerja laba sebagai proksi mekanisme bonus dan
transfer pricing, bukan sebagai bukti bahwa bonus aktual manajemen secara langsung
menyebabkan keputusan transfer pricing.

Pengaruh Kepemilikan Asing, ETR, dan Mekanisme Bonus secara Simultan
terhadap Transfer Pricing

Hasil pengujian simultan menunjukkan bahwa ketiga variabel secara bersama-
sama memiliki keterkaitan yang signifikan dengan transfer pricing. Temuan ini
memperkuat pandangan bahwa keputusan transaksi pihak berelasi merupakan fenomena
multidimensional. Struktur kepemilikan berkaitan dengan hubungan perusahaan dengan
pemegang saham dan jaringan grup usaha, ETR merepresentasikan kondisi perpajakan
perusahaan, sedangkan mekanisme bonus menggambarkan insentif manajerial. Ketiga
aspek tersebut dapat hadir secara bersamaan dalam proses pengambilan keputusan
perusahaan.

Temuan simultan ini melengkapi hasil parsial penelitian. Walaupun kepemilikan
asing dan ETR tidak menunjukkan pengaruh individual yang signifikan, keduanya tetap
menjadi bagian dari kombinasi karakteristik yang secara bersama-sama berhubungan
dengan transfer pricing. Dengan kata lain, hasil penelitian tidak mendukung kesimpulan
bahwa hanya satu faktor yang relevan, tetapi menunjukkan bahwa transfer pricing perlu
dianalisis dengan mempertimbangkan beberapa karakteristik perusahaan secara
simultan. Hasil ini memperluas penelitian terdahulu yang umumnya menguji faktor
pajak, kepemilikan asing, dan mekanisme bonus pada sektor manufaktur atau sektor

tertentu lainnya.
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Implikasi dan Kontribusi Penelitian

Secara teoritis, hasil penelitian memberikan dukungan yang lebih kuat terhadap
perspektif Agency Theory dan Bonus Plan Hypothesis pada aspek insentif manajerial.
Temuan mengenai mekanisme bonus menunjukkan bahwa keputusan manajerial yang
berkaitan dengan transaksi pihak berelasi dapat dipengaruhi oleh kepentingan
pencapaian Kinerja. Secara praktis, perusahaan perlu memastikan bahwa kebijakan
kompensasi tidak menciptakan insentif yang mendorong keputusan transaksi yang
mengabaikan prinsip kewajaran. Bagi otoritas pajak, hasil penelitian menunjukkan
pentingnya memperhatikan indikator perilaku manajerial dan karakteristik transaksi,
bukan hanya indikator pajak seperti ETR.

Kontribusi empiris penelitian terletak pada pengujian kepemilikan asing, ETR,
dan mekanisme bonus pada perusahaan sektor energi Indonesia selama 2020-2024.
Namun, rendahnya kemampuan penjelasan model menunjukkan bahwa masih terdapat
determinan lain yang perlu diperhatikan. Penelitian selanjutnya dapat
mempertimbangkan tunneling incentive, tax haven, leverage, ukuran perusahaan,
intangible assets, kualitas audit, dan tata kelola perusahaan. Selain itu, penelitian
berikutnya dapat menggunakan ukuran bonus yang lebih langsung agar hubungan antara
kompensasi manajemen dan transfer pricing dapat diuji secara lebih kuat.

KESIMPULAN

Penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan transfer pricing pada perusahaan
sektor energi tidak semata-mata berkaitan dengan struktur kepemilikan atau tekanan
perpajakan, tetapi lebih mencerminkan peran insentif manajerial dalam pengambilan
keputusan perusahaan. Temuan tersebut memberikan kontribusi dengan memperluas
bukti empiris mengenai transfer pricing pada sektor energi Indonesia serta memperkuat
relevansi perspektif Agency Theory dan Bonus Plan Hypothesis dalam menjelaskan
perilaku manajemen. Implikasinya, perusahaan perlu memastikan bahwa sistem
kompensasi tidak menciptakan insentif yang mendorong keputusan transaksi pihak
berelasi yang menyimpang dari prinsip kewajaran, sementara otoritas pajak perlu
mempertimbangkan karakteristik insentif manajemen dan substansi transaksi, tidak

hanya indikator beban pajak, dalam mengidentifikasi risiko transfer pricing.
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