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Abstract 
This study investigates the effects of digital tax and tax incentives on startup investment in Jakarta, with 

investor trust serving as a mediating variable. In the context of the rapidly growing digital economy, the 

Indonesian government has introduced digital taxes and offered tax incentives to encourage startup 

development as drivers of innovation and employment. Using a quantitative approach with path analysis 

based on questionnaires distributed to startup investors, the findings reveal that digital tax, tax incentives, 

and investor trust significantly influence startup investment. Furthermore, investor trust mediates the 

relationship between tax policies and investment decisions, suggesting that while digital tax may be viewed 

as a financial burden, strong trust in government fiscal policies can enhance investor confidence in the 

high-risk startup sector. The study recommends that policymakers improve digital tax regulations and 

optimize tax incentive schemes to strengthen investor trust, foster a more conducive investment climate, 

and promote sustainable growth in Jakarta’s startup ecosystem and digital economy. 
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Abstrak 
Penelitian ini menganalisis pengaruh pajak digital dan insentif pajak terhadap investasi startup di Jakarta 

dengan kepercayaan investor sebagai variabel mediasi. Menggunakan metode kuantitatif dengan analisis 

jalur melalui kuesioner kepada investor startup, hasil penelitian menunjukkan bahwa pajak digital, insentif 

pajak, dan kepercayaan investor berpengaruh signifikan terhadap investasi startup. Kepercayaan investor 

juga memediasi hubungan antara pajak digital dan insentif pajak dengan investasi startup, yang berarti 

meskipun pajak digital dipandang sebagai beban, kepercayaan terhadap kebijakan fiskal dapat memperkuat 

keputusan investasi pada sektor startup yang berisiko tinggi. Penelitian ini merekomendasikan agar 

pemerintah menyempurnakan regulasi pajak digital dan mengoptimalkan insentif pajak untuk 

meningkatkan kepercayaan investor, menciptakan iklim investasi yang kondusif, serta mendorong 

pertumbuhan ekosistem startup dan ekonomi digital secara berkelanjutan. 

 

Kata Kunci: Pajak digital, Insentif pajak, Investasi Startup, Kepercayaan Investor, Analisis jalur (Path 

analysis).  
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PENDAHULUAN  

 

Era ekonomi digital menghadirkan perubahan besar dalam pola transaksi ekonomi global, 

termasuk di Indonesia. Penerapan pajak digital merupakan langkah strategis untuk menjawab 

tantangan yang muncul akibat perubahan tersebut (Hayati & Furqon, 2025). Seiring dengan 

peningkatan penggunaan smartphone dan infrastruktur telekomunikasi internet, transformasi 

digital telah mengubah Indonesia menjadi salah satu negara dengan pertumbuhan startup dan e-

commerce tercepat di dunia. Kondisi ini memberikan peluang besar bagi startup untuk 

memanfaatkan teknologi digital dan strategi pemasaran online dalam mengembangkan usahanya 

(Prastyaningtyas et al., 2021). 

Sebagai salah satu negara dengan pertumbuhan ekonomi digital tercepat di dunia, 

Indonesia memiliki posisi strategis untuk menjadi pionir dalam penerapan pajak digital di Asia 

Tenggara (Judijanto, 2024). Pemerintah Indonesia mulai memberlakukan pajak pertambahan nilai 

(PPN) atas barang dan jasa digital sejak tahun 2020 sebagai bentuk adaptasi terhadap 

meningkatnya aktivitas ekonomi digital lintas batas. Namun, banyak pihak menilai bahwa 

kebijakan ini masih bersifat parsial dan memerlukan evaluasi menyeluruh agar dapat menjawab 

tantangan penerapan pajak di sektor digital secara komprehensif (Kementerian Keuangan RI, 

2023). 

Pajak digital telah menjadi topik perdebatan di berbagai negara. Beberapa negara seperti 

Australia, Uni Eropa, dan Jepang telah lebih dahulu menerapkannya masing-masing sejak tahun 

2017, 2015, dan 2014. Penerapan di Indonesia pada tahun 2020 sebagian besar dipicu oleh krisis 

ekonomi akibat pandemi Covid-19. Tantangan utama yang dihadapi Indonesia adalah pengenaan 

pajak terhadap perusahaan luar negeri yang tidak memiliki Bentuk Usaha Tetap (BUT) di dalam 

negeri (Jaman & Pertiwi, 2023). Hal ini menuntut pemerintah untuk menyesuaikan kebijakan 

perpajakan digital agar lebih relevan dengan karakteristik ekonomi digital global. 

Fenomena pertumbuhan ekonomi berbasis digital di Indonesia terlihat dari meningkatnya 

kontribusi sektor digital terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) nasional. Pertumbuhan ini 

didorong oleh maraknya transaksi melalui e-commerce, layanan streaming, dan aplikasi digital 

lainnya. Namun, peraturan pajak yang berlaku saat ini belum sepenuhnya mampu menangkap 
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potensi penerimaan negara dari aktivitas digital, terutama dari perusahaan multinasional seperti 

Google, Amazon, dan Netflix yang beroperasi di pasar Indonesia (Hayati & Furqon, 2025). 

Kondisi ini menimbulkan kebutuhan akan kebijakan perpajakan yang lebih adaptif, adil, dan 

efektif dalam mengatur sektor digital. 

Selain pajak digital, insentif pajak juga berperan penting sebagai kebijakan pemerintah 

untuk mendorong investasi. Insentif pajak memiliki potensi positif dalam merangsang investor 

untuk menanamkan modalnya sehingga dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi nasional (Muh 

Rum, 2021). Namun, kebijakan ini juga memiliki sisi negatif, seperti potensi penyalahgunaan dan 

ketimpangan antar sektor usaha. Dalam konteks startup, insentif pajak dibutuhkan untuk 

menciptakan lingkungan bisnis yang kondusif sekaligus menarik perhatian investor sebagai 

sumber pendanaan utama bagi pengembangan perusahaan rintisan di Indonesia. 

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa ekonomi digital Indonesia mengalami 

perkembangan pesat dan telah melahirkan startup dengan kriteria unicorn (Prastyaningtyas et al., 

2021). Namun, masih terdapat tantangan dalam pemerataan pertumbuhan di berbagai sektor 

ekonomi. Menurut Affardi (2024), rendahnya kesadaran masyarakat terkait pajak digital dapat 

diatasi melalui edukasi intensif, kolaborasi dengan pemangku kepentingan, dan penyediaan 

fasilitas konsultasi perpajakan. Hasil survei menunjukkan bahwa sebagian besar pelaku usaha e-

commerce belum memahami regulasi perpajakan terbaru, meskipun bersedia membayar pajak jika 

persyaratannya jelas dan adil (Wijayanti, 2020). Hal ini menegaskan perlunya peningkatan literasi 

pajak digital di kalangan pelaku usaha. 

Penerapan pajak yang terlalu tinggi dapat menekan keuntungan dan memperlambat 

pertumbuhan usaha, sehingga berdampak negatif terhadap nilai saham dan potensi pengembalian 

investasi. Oleh karena itu, kebijakan pajak yang efisien dan berpihak pada pertumbuhan sangat 

penting untuk menjaga minat investor, khususnya di sektor startup (Juddoo et al., 2023). Selain 

itu, kepercayaan investor terhadap stabilitas dan keadilan kebijakan fiskal menjadi faktor 

psikologis penting dalam menentukan keputusan investasi. Investor yang percaya pada stabilitas 

regulasi lebih cenderung menanamkan modalnya di startup lokal (Jolodar, 2019). 
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Berdasarkan fenomena tersebut, penelitian ini berfokus pada pengaruh pajak digital dan 

insentif pajak terhadap investasi startup di Jakarta dengan kepercayaan investor sebagai variabel 

mediasi. Penelitian ini penting karena dapat memberikan pemahaman tentang bagaimana 

kebijakan fiskal memengaruhi perilaku investor dan keputusan investasi di sektor startup yang 

berisiko tinggi namun berpotensi besar dalam menciptakan inovasi dan lapangan kerja. Penelitian 

ini diharapkan memberikan rekomendasi berbasis data bagi pemerintah dalam merancang 

kebijakan pajak yang efektif serta memberikan wawasan bagi investor dan pelaku startup dalam 

menghadapi tantangan ekonomi digital. 

 

KAJIAN TEORI DAN HIPOTESIS 

Grand Theory (Signalling theory/Teori Sinyal)) 

Teori agensi ini menurut Scott (2015) membahas hubungan kerja antara pemilik 

perusahaan yang dalam hal ini adalah regulator dan pemegang saham (principal) dengan pihak 

manajemen (agent). Dengan kata lain, manajemen diberi tanggungjawab oleh pemilik perusahaan 

atas keputusan operasional perusahaan. Perbedaan tugas dan kepentingan antara kedua pihak 

tersebut disebut dengan agency conflict. Selain pihak tersebut, teori ini juga bisa diterapkan pada 

sektor public yaitu antara pemerintah dengan perusahaan (Lastyanto, D. W., dan Setiyawan, D., 

2022). Pemerintah sebagai pihak principal memberikan tugas kepada perusahaan untuk 

berpartisipasi dalam pembangunan negara dengan menyetorkan dan membayar pajak semestinya. 

Namun, perusahaan ingin mendapatkan laba sebesar-besarnya. 

Definisi Investor 

Investor yaitu individu atau entitas yang mengalokasikan sumber daya, dengan harapan 

memperoleh keuntungan di masa depan. Investor dapat dibedakan menjadi beberapa kategori, 

seperti investor individual dan institusional. Investor individual adalah orang yang berinvestasi 

untuk keuntungan pribadi, sedangkan investor institusional mencakup entitas seperti perusahaan 

asuransi, dana pensiun, dan lembaga keuangan yang berinvestasi atas nama klien mereka. 

Keduanya memiliki tujuan investasi yang berbeda meski sering berbagi karakteristik dalam hal 

analisis kebijakan dividen dan dampaknya terhadap nilai pasar, meskipun literatur menunjukkan 
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perbedaan yang signifikan dalam tujuan investasi antara kedua jenis investor ini (Cahyono & 

Asandimitra, 2021). 

Kepercayaan Investor 

Kepercayaan investor menurut Enceng (2023) berkaitan dengan stabilitas dan kejelasan 

regulasi; aturan yang konsisten meningkatkan rasa aman, sedangkan ketidakpastian menurunkan 

minat investasi. Selain itu, kepercayaan terhadap prospek startup juga penting, terutama di era 

digital. Pengetahuan dan literasi investasi berperan besar dalam membangun kepercayaan investor 

terhadap potensi dan risiko investasi pada perusahaan startup (Syaputra & Aslami, 2022). 

Investasi Startup 

Investasi Startup telah menjadi fokus utama dalam pengembangan ekonomi global, 

terutama karena potensi inovasi dan penciptaan lapangan kerja yang dihadirkannya. Dalam 

konteks ini, berbagai faktor yang mempengaruhi keputusan investasi di Startup termasuk metode 

penilaian, kondisi pasar, dukungan institusional, dan dinamika sosial. Investasi Startup sering 

kali dilakukan melalui berbagai sumber modal, termasuk ekuitas crowdfunding, yang 

memungkinkan investor untuk memperoleh saham dalam perusahaan baru atau usaha kecil. 

Crowdfunding telah menjadi alat yang efektif bagi banyak Startup untuk mendapatkan modal 

awal dengan menawarkan saham kepada investor (Chabiba & Maulana, 2023). 

Pajak Digital 

Pajak merupakan sumber penerimaan utama negara dan digunakan untuk membiayai 

pengeluaran pemerintah serta pembangunan sarana dan prasarana umum. Berdasarkan keandalan 

pengelolaan data dan integritas petugas pajak, reformasi perpajakan harus dilaksanakan untuk 

memperkuat kepercayaan wajib pajak dan kepatuhan petugas pajak. Semakin berkembangnya 

zaman digital ini pemerintah meluncurkan pajak digital, pajak digital adalah bentuk reformasi di 

dalam dunia perpajakan yang mana merupakan suatu bentuk pembayaran pajak atau pengenaan 

pajak pertambahan nilai (PPN) terhadap produk digital ataupun produk usaha internet (Rahmawati 

& Nurcahyani, 2024). 22 Penerapan pajak digital diatur secara resmi melalui Peraturan Pemerintah 

No. 46 Tahun 2020 yang mulai diimplementasikan pada 1 Juli 2020. Kebijakan ini dirancang untuk 
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menjangkau berbagai kegiatan ekonomi digital, termasuk perusahaan yang menawarkan layanan 

over the top (OTT) yang sering kali tidak memiliki kehadiran fisik di Indonesia (Affardi, 2024). 

Insentif Pajak 

Insentif pajak adalah kebijakan pemerintah yang memberikan keringanan pajak kepada 

individu atau badan usaha untuk mendorong pertumbuhan ekonomi (Rahmatika et al., 2021). 

Kebijakan ini bertujuan meningkatkan investasi, mendukung sektor tertentu, serta menjaga 

keberlangsungan usaha, terutama pada masa krisis seperti pandemi Covid-19. Insentif pajak juga 

dapat memperkuat posisi finansial pelaku usaha, meningkatkan daya beli masyarakat (Sulastri & 

Kholis, 2022), serta mendorong pertumbuhan ekonomi dan penciptaan lapangan kerja melalui 

peningkatan investasi swasta (Indahsari & Fitriandi, 2021). 

 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Pajak Digital terhadap Investasi Startup 

Pajak digital di Indonesia, khususnya di Jakarta, menjadi isu penting bagi investasi startup 

karena pengenaan PPN dan PPh atas layanan digital dapat meningkatkan biaya operasional dan 

menurunkan profitabilitas, sehingga mengurangi daya tarik investasi (Dwitayanti et al., 2024; 

Rachman et al., 2024). Regulasi yang terlalu ketat juga berpotensi menimbulkan penghindaran 

pajak dan inefisiensi (Kuswara & Sari, 2022). Meskipun pajak digital dapat meningkatkan 

pendapatan negara, penerapannya yang tidak proporsional dapat melemahkan daya saing dan 

menekan aliran investasi. Berdasarkan penjelasan diatas maka diduga: 

H1: Pajak Digital berpengaruh terhadap Investasi Startup di Jakarta. 

Pengaruh Pajak Digital terhadap Investasi Startup 

Insentif pajak berperan penting dalam mendorong investasi pada sektor startup di Jakarta 

melalui kebijakan seperti tax holiday, tax allowance, dan pengurangan pajak yang mengurangi 

beban fiskal bagi startup dan investor. Insentif ini terbukti meningkatkan daya tarik investasi di 

sektor inovatif (Wardana et al., 2024) dan berkontribusi positif terhadap pertumbuhan investasi 

asing (Dahliah & Tjan, 2022). Selain itu, pengurangan pajak juga menurunkan biaya modal 

sehingga mendorong investasi modal ventura (Maffini et al., 2019). Dengan demikian, insentif 
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pajak menjadi alat strategis dalam memperkuat ekosistem startup dan ekonomi digital. 

Berdasarkan penjelasan di atas, maka diduga: 

H2: Insentif Pajak berpengaruh terhadap Investasi Startup di Jakarta. 

Pengaruh Kepercayaan Investor terhadap Investasi Startup di Jakarta 

Kepercayaan investor adalah keyakinan bahwa risiko investasi dapat dikelola dan potensi 

keuntungan dapat tercapai, bahkan pada sektor startup yang berisiko tinggi (Yuliani, 2024). 

Kepercayaan ini dipengaruhi oleh faktor seperti kompetensi manajemen, tata kelola perusahaan, 

serta keberlanjutan model bisnis (Rivo & Ratnasari, 2020). Di Jakarta, kepercayaan investor juga 

didukung oleh infrastruktur teknologi dan ketersediaan talenta yang memperkuat ekosistem startup 

(Farhanuddin, 2024). Ketika faktor-faktor tersebut terpenuhi, investor merasa lebih aman 

mengambil risiko. Berdasarkan penjelasan di atas, maka diduga: 

H3: Kepercayaan Investor berpengaruh terhadap Investasi Startup di Jakarta. 

Pengaruh Pajak Digital yang Dimediasi Kepercayaan Investor terhadap Investasi Startup 

di Jakarta 

Pajak digital berpengaruh terhadap investasi startup tidak hanya secara langsung, tetapi 

juga melalui kepercayaan investor. Investor yang yakin bahwa sistem pajak dijalankan secara 

transparan dan adil lebih cenderung berinvestasi (Damayanti & Martono, 2018). Pengelolaan pajak 

yang efisien meningkatkan kepercayaan dan dukungan terhadap startup (Kuswara & Sari, 2022), 

sedangkan ketidakpatuhan pajak menimbulkan risiko dan menurunkan minat investasi. Dengan 

demikian, kebijakan pajak digital yang terpercaya dapat memperkuat kepercayaan investor dan 

mendorong investasi di sektor startup. Berdasarkan penjelasan di atas, maka diduga;  

H4: Pajak Digital yang Dimediasi Kepercayaan Investor berpengaruh terhadap Investasi Startup 

di Jakarta. 

Pengaruh Insentif Pajak yang Dimediasi Kepercayaan Investor terhadap Investasi Startup 

di Jakarta 

Insentif pajak berfungsi sebagai sinyal positif atas komitmen pemerintah dalam 

mendukung ekosistem startup di Jakarta. Kebijakan seperti tax holiday meningkatkan daya tarik 

investasi dan menunjukkan upaya pemerintah menciptakan lingkungan bisnis yang kondusif 
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(Aribowo & Irawan, 2021; Beka et al., 2023). Insentif ini juga mengurangi risiko investasi melalui 

kepastian hukum dan memperkuat kepercayaan investor terhadap stabilitas ekonomi. Dengan 

insentif yang jelas dan lingkungan yang mendukung, investor menjadi lebih percaya diri untuk 

menanamkan modalnya pada startup, sehingga mendorong pertumbuhan ekonomi berkelanjutan 

(Rizqia, 2023). Berdasarkan penjelas di atas, maka diduga; 

H5: Insentif Pajak yang Dimediasi Kepercayaan Investor berpengaruh terhadap Investasi Startup 

di Jakarta.  

 

METODOLOGI 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan populasi investor startup di 

Jakarta yang jumlahnya tidak pasti. Pengambilan sampel menggunakan rumus Lemeshow karena 

populasi tidak diketahui secara pasti dan bergerak dinamis. Dari perhitungan didapat jumlah 

sampel sebanyak 96 responden. Sampel diambil dari investor aktif dan yang berminat berinvestasi 

pada startup di Jakarta. Pengumpulan data dilakukan melalui kuesioner online yang disebarkan 

kepada responden tersebut dengan teknik purposive sampling untuk memastikan responden 

memahami pajak digital dan insentif pajak. 

Pengukuran Variabel 

Variabel utama dalam penelitian ini antara lain:Pajak Digital: diukur berdasarkan 

indikator seperti kesesuaian (compatibility), kerumitan (complexity), dan kemudahan dalam 

pengamatan (observability). Insentif Pajak: diukur berdasarkan tingkat pemanfaatan insentif, 

sosialisasi insentif, sistem self-assessment, dan kepatuhan pajak setelah menerima insentif. 

Kepercayaan Investor: diukur dari kepercayaan terhadap kemampuan startup dan kepuasan 

terhadap kinerja startup. Investasi Startup: diukur dari profitabilitas, kontribusi pendiri, tahapan 

pendanaan, dan posisi pasar relatif startup. 

Pengukuran dilakukan menggunakan kuesioner dengan skala Likert 4 poin dari "Sangat 

Tidak Setuju" sampai "Sangat Setuju" untuk mengukur sikap dan persepsi responden.  
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Teknik Analisis Data 

Uji Statistik Deskriptif 

Analisis dimulai dengan uji statistik deskriptif untuk menggambarkan karakteristik data yang 

diperoleh. Statistik deskriptif mencakup perhitungan mean (rata-rata), standar deviasi, nilai 

minimum, dan nilai maksimum dari data setiap variabel. Langkah ini bertujuan memberikan 

gambaran umum tentang distribusi responden dan variabel penelitian. 

Uji Validitas 

Selanjutnya dilakukan uji validitas menggunakan analisis faktor eksploratori. Kriteria keberhasilan 

uji ini adalah nilai Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) harus lebih dari 0,5 dan nilai loading factor atau 

faktor muatan pada setiap indikator harus di atas 0,5. Uji ini memastikan instrumen pengukuran 

benar-benar mengukur variabel yang dimaksud. 

Uji Reliabilitas 

Untuk menguji konsistensi instrumen dalam mengukur variabel, dilakukan uji reliabilitas 

menggunakan Cronbach's alpha. Instrumen dianggap reliabel jika nilai Cronbach's alpha lebih 

besar dari 0,7. Dengan demikian, hasil pengukuran dapat dipercaya untuk digunakan dalam 

analisis selanjutnya. 

Uji Asumsi Klasik 

Sebelum analisis regresi atau jalur dilakukan, data harus memenuhi asumsi klasik yaitu normalitas, 

multikolinearitas, dan heteroskedastisitas. Uji normalitas menguji apakah distribusi data mengikuti 

distribusi normal. Uji multikolinearitas mengecek ada atau tidaknya korelasi tinggi antar variabel 

bebas yang dapat merusak hasil regresi. Uji heteroskedastisitas memastikan varians residual data 

konstan di seluruh rentang nilai variabel bebas. 

Analisis Jalur (Path Analysis) 

Setelah asumsi terpenuhi, dilakukan analisis jalur untuk menguji hubungan sebab-akibat antar 

variabel dalam penelitian. Analisis ini berguna untuk melihat pengaruh langsung dan tidak 

langsung, termasuk pengaruh mediasi kepercayaan investor antara pajak digital dan insentif pajak 

terhadap investasi startup. Model ini diuji dengan perangkat lunak statistik SPSS versi 26. 
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Uji Sobel 

Untuk menguji apakah kepercayaan investor benar-benar memediasi hubungan antara variabel 

pajak digital/insentif pajak dengan investasi startup, dilakukan uji Sobel. Uji ini memastikan 

bahwa pengaruh tidak langsung melalui variabel mediasi signifikan secara statistik. 

Hasil dan Diskusi 

Uji Statistik Deskriptif 

Berdasarkan tabel 1. dapat dilihat bahwa hasil dari uji statistik deskriptif degan total 96 sampel 

investor sebagai berikut : 

Tabel 1  

Statistik Deskriptif 

 X1 X2 X3 Y 

Mean 9.43 18.28 12.40 19.01 

Maximum 20 23 16 23 

Minimum 5 6 4 7 

Std. Dev. 3.673 4.486 3.017 4.251 

Observations 96 96 96  

Sumber: Data diolah dengan SPSS 26, 2025 

Berdasarkan hasil Uji Statistik Deskriptif, dapat kita gambarkan distribusi data yang 

didapat oleh peneliti adalah: 

1. Variabel Pajak Digital (X1), dari data tersebut bisa di deskripsikan bahwa nilai minimum 

5 sedangkan nilai maksimum sebesar 20, nilai rata-rata Pajak Digital sebesar 9,43, Standar 

Deviasi data Pajak Digital adalah 3,673. 

2. Variabel Insentif Pajak (X2), dari data tersebut bisa di deskripsikan bahwa nilai minimum 

6 sedangkan nilai maksimum sebesar 23, nilai rata-rata Insentif Pajak sebesar 18,3295, 

Standar Deviasi data Insentif Pajak adalah 4,486. 

3. Variabel Kepercayaan Investor (M), dari data tersebut bisa di deskripsikan bahwa nilai 

minimum 4 sedangkan nilai maksimum sebesar 16, nilai ratarata Kepercayaan Investor 

sebesar 12,40, Standar Deviasi data Keercayaan Investor adalah 3,017. 
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4. Variabel Investasi Startup (Y), dari data tersebut bisa di deskripsikan bahwa nilai minimum 

7 sedangkan nilai maksimum sebesar 23, nilai rata-rata Investasi Startup sebesar 19,01, 

Standar Deviasi data Investasi Startup adalah 4,251. 

Uji Hipotesis 

Hasil Uji Persamaan Jalur Sub Struktural I 

Uji persamaan jalur (path analysis) digunakan untuk mengetahui pengaruh langsung dan 

tidak langsung antara variabel bebas terhadap variabel terikat melalui variabel mediasi. Dalam 

penelitian ini terdapat dua sub struktural, 

Tabel 2. 

Uji Persamaan Jalur Sub Struktural I 

Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

C 7.309 1.824  4.006 .000 

X1 -.265 .076 -.323 -3.470 .001 

X2 .415 .063 .617 6.628 .000 

     Sumber: Data diolah dengan SPSS 26, 2025 

 

M = PMX1 + PMX2 + e1……………………(1) 

M = -0,323X1 + 0,617X2 + 0,160e1 (e1 didapatkan melalui 1 dikurangi adjusted square yaitu 

0,840) 

Adapun penjelasannya adalah sebagai berikut: 

1. Nilai koefisien beta variabel Pajak Digital (X1) sebesar -0,323, jika nilai variabel lain 

konstan dan variabel X1 mengalami peningkatan 1%, maka variabel Kepercayaan Investor 

(M) akan mengalami penurunan sebesar 32%. Begitu pula sebaliknya, jika nilai variabel 

lain konstan dan variabel X1 mengalami penurunan 1%, maka variabel Kepercayaan 

Investor (M) mengalami peningkatan sebesar 32%. 
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2. Nilai koefisien beta variabel Insentif Pajak (X2) sebesar 0,617, jika nilai variabel lain 

konstan dan variabel X2 mengalami peningkatan 1%, maka variabel Kepercayaan Investor 

(M) akan mengalami peningkatan sebesar 61,7%. Begitu pula sebaliknya, jika nilai 

variabel lain konstan dan variabel X2 mengalami penurunan 1%, maka variabel 

Kepercayaan Investor (M) mengalami penurunan sebesar 61,7%. 

3. Nilai error sebesar 0,160 atau 16% merupakan variabel lain yang mempengaruhi 

Kepercayaan Investor (M) diluar Pajak Digital (X1), dan Insentif Pajak (X2). 

Hasil Uji Persamaan Jalur Sub Struktural II 

Tabel 3 

Uji Persamaan Jalur Sub Struktural II 
Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

C 11.966 1.834  6.526 .000 

X1 -.423 .075 -.365 -5.605 .000 

X2 .390 .071 .412 5.533 .000 

M .314 .096 .223 3.266 .002 

         Sumber: Data diolah dengan SPSS 26, 2025 

 

Y = PYX1 + PYX2 + PYM + e2……………………(2) 

Y = -0,365X1 + 0,412X2 + 0,223M + 0,070e2 (e2 didapatkan melalui 1 dikurangi adjusted square 

yaitu 0,930) 

 

Adapun penjelasannya adalah sebagai berikut: 

1. Nilai koefisien beta variabel Pajak Digital (X1) sebesar -0,365, jika nilai variabel lain 

konstan dan variabel X1 mengalami peningkatan 1%, maka variabel Investasi Startup (Y) 

akan mengalami penurunan sebesar 36,5%. Begitu pula sebaliknya, jika nilai variabel lain 

konstan dan variabel X1 mengalami penurunan 1%, maka variabel Investasi Startup (Y) 

mengalami peningkatan sebesar 36,5%. 

2. Nilai koefisien beta variabel Insentif Pajak (X2) sebesar 0,412, jika nilai variabel lain 

konstan dan variabel X2 mengalami peningkatan 1%, maka variabel Investasi Startup (Y) 

akan mengalami peningkatan sebesar 41,2%. Begitu pula sebaliknya, jika nilai variabel 
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lain konstan dan variabel X2 mengalami penurunan 1%, maka variabel Investasi Startup 

(Y) mengalami penurunan sebesar 41,2%. 

3. Nilai koefisien beta variabel Kepercayaan Investor (M) sebesar 0,223, jika nilai variabel 

lain konstan dan variabel M mengalami peningkatan 1%, maka variabel Investasi Startup 

(Y) akan mengalami peningkatan sebesar 22,3%. Begitu pula sebaliknya, jika nilai variabel 

lain konstan dan variabel M mengalami penurunan 1%, maka variabel Investasi Startup 

(Y) mengalami penurunan sebesar 22,3%. 

4. Nilai error sebesar 0,070 atau 7% merupakan variabel lain yang mempengaruhi Investasi 

Startup (Y) diluar Pajak Digital (X1), Insentif Pajak (X2), dan Kepercayaan Investor (M). 

Hasil Uji Hipotesis Sub Struktural I 

Uji koefisien determinasi menghasilkan data sebagai berikut 

Tabel 4 

Uji Koefisien Deterninasi 

R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

.918a .843 .840 1.208 

Sumber: Data diolah dengan SPSS 26, 2025 

Berdasarkan tabel 4 dapat dilihat bahwa nilai adjusted R square sebesar 0,840 atau 84%. 

Nilai koefisien determinasi tersebut menunjukkan bahwa variabel Pajak Digital atau Insentif Pajak 

mampu menjelaskan variabel Kepercayaan Investor sebesar 84%, sedangkan sisanya 16% 

dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan kedalam model penelitian ini. 

Uji t menghasilkan data sebagai berikut 

Tabel 5 

Uji t 
Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

C 7.309 1.824  4.006 .000 

X1 -.265 .076 -.323 -3.470 .001 

X2 .415 .063 .617 6.628 .000 

  Sumber: Data diolah dengan SPSS 26, 2025 

Berdasarkan tabel 5 bisa dilihat bahwa: 
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1. Hasil uji t variabel Pajak Digital (X1) diperoleh nilai t sebesar 3,470 lebih besar dari t tabel 

sebesar 1,985 dan nilai sig. 0,001 lebih kecil dari 0,05. Maka, hipotesis H0 ditolak dan H1 

diterima. Artinya, variabel Pajak Digital berpengaruh terhadap Kepercayaan Investor. 

2. Hasil uji t variabel Insentif Pajak (X2) diperoleh nilai t sebesar 6,628 lebih besar dari t tabel 

sebesar 1.985 dan nilai sig. 0,000 lebih kecil dari 0,05. Maka, hipotesis H0 ditolak dan H1 

diterima. Artinya, variabel Insentif Pajak berpengaruh terhadap Kepercayaan Investor. 

Hasil Uji Hipotesis Sub Struktural II 

Uji koefisien determinasi menghasilkan data sebagai berikut 

Tabel 6 

Uji Koefisien Deterninasi 

R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

.966 .933 .930 1.121 

Sumber: Data diolah dengan SPSS 26, 2025 

Berdasarkan tabel 6 dapat dilihat bahwa nilai adjusted R square sebesar 0,930 atau 93%. 

Nilai koefisien determinasi tersebut menunjukkan bahwa variabel Pajak Digital, Insentif Pajak, 

dan Kepercayaan Investor mampu menjelaskan variabel Investasi Startup di Jakarta sebesar 93%, 

sedangkan sisanya 7% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan kedalam model 

penelitian ini. 

Uji t menghasilkan data sebagai berikut 

Tabel 7 

Uji t 

Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

C 11.966 1.834  6.526 .000 

X1 -.423 .075 -.365 -5.605 .000 

X2 .390 .071 .412 5.533 .000 

M .314 .096 .223 3.266 .002 

       Sumber: Data diolah dengan SPSS 26, 2025 
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Berdasarkan tabel 7 bisa dilihat bahwa: 

1. Hasil uji t variabel Pajak Digital (X1) diperoleh nilai t sebesar 5,605 lebih besar dari t tabel 

sebesar 1,986 dan nilai sig. 0,000 lebih kecil dari 0,05. Maka, hipotesis H0 ditolak dan H1 

diterima. Artinya, variabel Pajak Digital berpengaruh terhadap Investasi Startup di Jakarta. 

2. Hasil uji t variabel Insentif Pajak (X2) diperoleh nilai t sebesar 5,533 lebih besar dari t tabel 

sebesar 1,986 dan nilai sig. 0,000 lebih kecil dari 0,05. Maka, hipotesis H0 ditolak dan H1 

diterima. Artinya, variabel Insentif Pajak berpengaruh terhadap Investasi Startup di 

Jakarta. 

3. Hasil uji t variabel Kepercayaan Investor (M) diperoleh nilai t sebesar 3,266 lebih besar 

dari t tabel sebesar 1,986 dan nilai sig. 0,02 lebih kecil dari 0,05. Maka, hipotesis H0 ditolak 

dan H1 diterima. Artinya, variabel Kepercayaan Investor berpengaruh terhadap Investasi 

Startup di Jakarta. 

Uji Sobel 

Pengaruh Pajak Digital Terhadap Investasi Startup melalui Kepercayaan Investor 

Berdasarkan hasil uji sobel diperoleh t hitung sebesar -2.385 lebih besar dari nilai t tabel 

sebesar 1,96, maka H0 ditolak H1 diterima. Artinya, Pajak Digital yang dimediasi Kepercayaan 

Investor berpengaruh terhadap Investasi Startup di Jakarta. 

Pengaruh Insentif Pajak Terhadap Investasi Startup melalui Kepercayaan Investor 

Berdasarkan hasil uji sobel diperoleh t hitung sebesar 2.929 lebih besar dari nilai t tabel 

sebesar 1,96, maka H0 ditolak H1 diterima. Artinya, Insentif Pajak yang dimediasi kepercayaan 

investor berpengaruh terhadap investasi Startup di Jakarta. 

Pembahasan 

Pengaruh Pajak Digital terhadap Investasi Startup di Jakarta 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pajak digital berpengaruh terhadap investasi startup. 

Pengenaan pajak digital meningkatkan beban biaya dan persepsi risiko investor terhadap stabilitas 

investasi. Hal ini sejalan dengan Affardi (2024) yang menyebutkan bahwa pajak digital 

menimbulkan kendala biaya dan teknis bagi startup. Dengan demikian, pajak digital terbukti 

memengaruhi keputusan investasi dan hipotesis diterima. 
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Pengaruh Insentif Pajak terhadap Investasi Startup di Jakarta 

Insentif pajak terbukti berpengaruh terhadap investasi startup. Kebijakan seperti tax 

holiday dan tax allowance mendorong investor untuk berinvestasi di sektor berisiko tinggi. Hasil 

ini didukung oleh Indahsari & Fitriandi (2021) yang menemukan bahwa insentif pajak 

meningkatkan daya tarik investasi. Insentif pajak juga menjadi sinyal dukungan pemerintah yang 

menurunkan risiko investasi. Maka, hipotesis diterima. 

Pengaruh Kepercayaan Investor terhadap Investasi Startup di Jakarta 

Kepercayaan investor berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. Semakin tinggi 

kepercayaan, semakin besar kemauan investor menanamkan modal. Hal ini didukung oleh 

Leiwakabessy et al. (2024) yang menunjukkan bahwa insentif fiskal memperkuat kepercayaan dan 

pertumbuhan startup. Kepercayaan terhadap manajemen dan transparansi menjadi faktor kunci 

dalam menarik investasi. Hipotesis diterima. 

Pengaruh Pajak Digital yang Dimediasi Kepercayaan Investor terhadap Investasi Startup 

di Jakarta 

Hasil uji sobel menunjukkan bahwa kepercayaan investor memediasi pengaruh pajak 

digital terhadap investasi. Meskipun kepercayaan terhadap sistem pajak cukup tinggi, pajak digital 

tetap menurunkan minat investasi karena dianggap sebagai beban tambahan (Kuswara & Sari, 

2022). Dengan demikian, pajak digital yang dimediasi kepercayaan investor berpengaruh terhadap 

investasi, dan hipotesis diterima. 

Pengaruh Insentif Pajak yang Dimediasi Kepercayaan Investor terhadap Investasi Startup 

di Jakarta 

Insentif pajak yang dimediasi kepercayaan investor berpengaruh positif terhadap investasi 

startup. Ketika pemerintah memberikan insentif yang memadai, kepercayaan investor terhadap 

kebijakan fiskal meningkat, sehingga mendorong mereka berinvestasi (Affardi, 2024; Aprilia & 

Fadilah, 2022). Kepercayaan ini memperkuat hubungan antara insentif pajak dan investasi startup. 

Hipotesis diterima. 
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SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh pajak digital dan insentif pajak terhadap 

investasi startup di Jakarta melalui kepercayaan investor sebagai variabel mediasi, dapat 

disimpulkan bahwa pajak digital berpengaruh terhadap investasi startup karena kebijakan tersebut 

meningkatkan beban fiskal yang menambah persepsi risiko bagi investor. Sementara itu, insentif 

pajak terbukti berpengaruh terhadap investasi startup dengan mengurangi beban keuangan dan 

memperkuat persepsi kelayakan investasi. Selain itu, kepercayaan investor juga berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi, menunjukkan bahwa keyakinan terhadap stabilitas 

kebijakan fiskal mendorong keberanian investor untuk berinvestasi di sektor startup yang inovatif 

namun berisiko tinggi. Lebih lanjut, pajak digital yang dimediasi oleh kepercayaan investor turut 

memengaruhi investasi, di mana meskipun investor memiliki tingkat kepercayaan yang baik 

terhadap kebijakan fiskal, pajak digital masih dipandang sebagai beban yang menurunkan minat 

investasi. Sebaliknya, insentif pajak yang dimediasi oleh kepercayaan investor menunjukkan 

pengaruh positif terhadap investasi startup, karena kepercayaan tersebut memperkuat hubungan 

antara kebijakan insentif dan peningkatan investasi di ekosistem startup Jakarta. 

Beberapa saran agar pemerintah melakukan evaluasi dan penyempurnaan terhadap 

kebijakan pajak digital. Evaluasi ini perlu mencakup penyederhanaan prosedur administrasi dan 

mekanisme pelaporan pajak digital agar lebih mudah dipahami serta diterapkan oleh pelaku 

startup. Selain itu, edukasi dan pelatihan intensif bagi pelaku usaha dan investor sangat diperlukan 

untuk mengurangi persepsi rumit serta beban yang ditimbulkan oleh kebijakan pajak digital, 

sehingga pajak tidak lagi menjadi hambatan bagi pertumbuhan investasi. Pemerintah juga 

disarankan untuk mengadakan program sosialisasi dan pendampingan yang berkelanjutan, seperti 

workshop, seminar, dan layanan konsultasi perpajakan yang mudah diakses. Pendampingan teknis 

ini akan membantu startup menjalankan kewajiban pajak dan memanfaatkan insentif secara 

optimal, sekaligus meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modal. Selain itu, 

penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas cakupan wilayah penelitian agar tidak hanya 

berfokus di Jakarta, sehingga hasilnya lebih representatif dan mampu menggambarkan kondisi 

investasi startup di tingkat nasional maupun di berbagai daerah lain di Indonesia. 
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