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[bookmark: _Toc201844742]BAB I 
PENDAHULUAN 

1.1 [bookmark: _Toc201844743]Latar Belakang 
Sebagian besar penerimaan negara di Indonesia bersumber dari perpajakan, menjadikannya instrumen penting dalam mendukung pembangunan dan kesejahteraan masyarakat. Sekitar 70 - 80% dari Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) Indonesia berasal dari penerimaan pajak, menjadikannya komponen dominan dibandingkan sumber pendapatan lainnya (bukan kena pajak) (Siregar, 2016). Penerimaan pajak digunakan untuk membiayai berbagai kebutuhan negara, termasuk pembangunan nasional berkelanjutan. Mengingat besarnya kebutuhan dana tersebut, pemerintah terus berupaya mengoptimalkan penerimaan pajak melalui berbagai pembaruan kebijakan dan sistem. Meskipun dalam praktiknya, upaya pemerintah dalam mengoptimalkan penerimaan pajak menghadapi berbagai tantangan. 
Tantangan utama yang dihadapi adalah ketidakpatuhan sebagaian Wajib Pajak (WP) yang memanfaatkan celah regulasi perpajakan untuk meminimalkan kewajiban pajaknya. Masalah ini dikenal sebagai tax avoidance atau praktik penghindaran pajak, yang secara hukum masih dianggap sah namun berdampak negatif terhadap penerimaan negara dan menyebabkan kerugian negara hingga puluhan bahkan ratusan miliar rupiah setiap tahunnya. Pada akhirnya dengan berkurangnya penerimaan pajak ini, berbagai program negara seperti peningkatan pendidikan, pembangunan infrastruktur publik, dan pembangunan daerah menjadi tidak maksimal. Oleh karena itu, perusahaan perlu menerapkan strategi penghindaran pajak secara cermat dengan mengacu pada Standar Akuntansi Keuangan (SAK) tidak semua pendapatan dan beban yang diakui secara komersial juga diakui dalam ketentuan perpajakan.  
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Setiap tahun pemerintah selalu menaikan target penerimaan negara dari sektor pajak, namun pada kenyataannya pemungutan pajak sering kali kurang mendapatkan hasil yang maksimal untuk penerimaan kas negara. Realisasi penerimaan pajak dari tahun 2020-2024 masih belum memenuhi target pemerintah. Hal tersebut dapat dilihat pada tabel 1.1 berikut:
[bookmark: _Toc201685147]Tabel 1.1 Target dan Realisasi Penerimaan Pajak 2020-2024
	Tahun
	Target (trilliun)
	Realisasi (trilliun)
	Pencapaian (%)

	2024
	Rp1.988,9
	Rp1.932,4
	97,2%

	2023
	Rp1.818,3
	Rp1.869,23
	102,80%

	2022
	Rp1.485,1
	Rp1.716,8
	115,6%

	2021
	Rp1.229,6
	Rp1.231,87
	100,19%

	2020
	Rp1.198,8
	Rp1.070,0
	83,9%


Sumber: Badan Pusat Statistik, 2024
Banyak perusahaan berupaya untuk memaksimalkan nilai bagi pemegang saham dengan cara mengurangi beban pajak. Salah satu strategi yang sering digunakanya yaitu tax avoidance. Di satu sisi, strategi ini dapat meningkatkan laba bersih dan arus kas perusahaan. Namun, di sisi lain, praktik tax avoidance sering menimbulkan kontroversi karena dapat merusak reputasi perusahaan dan menimbulkan risiko hukum (Zaenuri, 2022). Pajak dianggap sebagai beban yang perlu diminimalkan, dan tax avoidance menjadi salah satu cara yang dipilih oleh perusahaan untuk mencapai tujuan tersebut.
Alasan peneliti memilih perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia sebagai objek penelitian dikarenakan sektor ini mempunyai peran penting dan sangat potensial untuk mendorong perekonomian Indonesia. Perusahaan dalam sektor ini umumnya berskala besar dan memiliki aktivitas operasional yang kompleks, sehingga berpotensi untuk melakukan strategi pengelolaan pajak seperi tax avoidance, yaitu upaya meminimalkan beban pajak melalui pengaturan transaksi dan laporan keuangan secara legal. Selain itu, sektor ini rentan terhadap tekanan finansial akibat fluktuasi harga bahan baku, biaya produksi yang tinggi, dan persaingan pasar yang ketat. Hal ini dapat mendorong perusahaan mengalami kondisi financial distress dan mencari cara untuk mempertahankan kestabilan keuangan, salah satunya melalui tax avoidance. Di sisi lain, faktor leverage dan sales growth juga dapat memengaruhi kecenderungan perusahaan dalam melakukan tax avoidance. Oleh karena itu, penelitian ini penting dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh kondisi keuangan dan operasional perusahaan terhadap praktik tax avoidance, khususnya dalam sektor industri dasar dan kimia.
Tax avoidance merupakan salah satu upaya yang umum dilakukan oleh individu atau perusahaan di Indonesia. Praktik ini tergolong legal karena  memanfaatkan celah-celah dalam peraturan perpajakan untuk meminimalkan jumlah pajak yang harus dibayarkan. Meskipun demikian, tax avoidance sangat merugikan negara karena tidak dapat ditindak secara hukum, sebab dilakukan dalam batas-batas aturan yang ada atau belum diatur secara spesifik dalam undang-undang perpajakan. Kondisi ini menjadi hambatan bagi pemerintah, khusunya Direktorat Jenderal Pajak dalam mengoptimalkan penerimaan pajak (Mawaddah & Darsono, 2022). Pemerintah telah melakukan berbagai upaya untuk terus memperbaiki regulasi perpajakan. Namun, kenyataanya masih banyak perusahaan yang terlibat dalam praktik tax avoidance. Jika dibiarkan terus berlangsung, praktik ini tidak hanya merugikan negara, tetapi juga berpotensi merusak integritas sistem perpajakan dan menimbulkan ketimpangan beban pajak antar pelaku usaha. 
Beberapa tahun terakhir, praktik tax avoidance semakin mendapat sorotan di Indonesia, terutama di perusahaan manufaktur yang memiliki kontribusi besar terhadap penerimaan negara. Salah satu kasus yang mencuat adalah praktik tax avoidance oleh PT Bentoel Investama Internasional Tbk, perusahaan rokok yang termasuk dalam sektor industri dasar dan kimia. Praktik ini menyoroti bagaimana perusahaan multinasional memanfaatkan skema lintas negara untuk meminimalkan beban pajaknya, meskipun secara legal masih berada dalam batas ketentuan perpajakan yang berlaku. Berdasarkan laporan yang dikeluarkan oleh Tax Justice Network tahun 2019, menyebutkan bahwa perusahaan rokok ini berpotensi merugikan negara hingga US$ 14 juta setiap tahunnya. Bentoel diduga mengalihkan pendapatannya ke luar negeri melalui dua cara. Pertama, perusahaan mengambil pinjaman intra-perusahaan dari Rothmans Far East BV di Belanda antara tahun 2013 dan 2015, yang memberikan keuntungan dalam bentuk pembayaran bunga yang dapat dikurangkan dari pajak di Indonesia. Kedua, terdapat pembayaran royalti dan biaya layanan yang dikembalikan ke Inggris, yang semakin memperkuat penghindaran pajak yang terjadi. 
Informasi yang dikemukakan oleh (Simamora, 2019) menuliskan bahwa Direktur Hukum dan Hubungan Eksternal Bentoel dengan tegas membantah bahwa perusahaan telah melakukan penghindaran pajak. Direktur Hukum dan Hubungan Eksternal Bentoel menegaskan bahwa semua transaksi dan kegiatan usaha Bentoel telah dilaksanakan sesuai dengan regulasi yang berlaku di Indonesia. Meskipun perusahaan melaporkan kerugian, data penjualan yang diperoleh pada kuartal I 2019 menunjukkan peningkatan yang signifikan, yakni mencapai 21,92 triliun rupiah, naik 8,24% dibandingkan tahun sebelumnya. Hal ini menunjukkan bahwa meskipun ada tantangan, Bentoel masih mampu mencatatkan pertumbuhan penjualan yang positif di tengah isu yang dihadapi.
Selain itu, praktik tax avoidance juga terjadi di Indonesia, salah satunya dilakukan oleh PT Semen Baturaja Tbk. Perusahaan ini diketahui memiliki 8 unit alat berat yang seluruhnya belum bayar pajak sejak juli 2017. Akibatnya, timbul tunggakan pajak beserta denda dengan nilai total sekitar Rp78 juta. Pihak perusahaan menyatakan bahwa keterlambatan pembayaran ini disebabkan oleh permasalahan internal yang memengaruhi kondisi keuangan, sehingga kewajiban pajak yang seharusnya dibayar tepat waktu menjadi tertunda (Merdeka.com, 2017). Dengan praktik ini, perusahaan memanfaatkan keberadaan aset tetap dan celah administratif untuk menunda pemenuhan kewajiban perpajakannya, bukan dengan cara memalsukan laporan keuangan atau menghilangkan objek pajak. Meskipun nilai kerugiannya tidak sebesar kasus tax avoidance pada perusahaan besar lainnya, tindakan ini tetap berdampak pada berkurangnya penerimaan negara dari sektor perpajakan dan menimbulkan potensi kerugian bagi negara. 
Berdasarkan masalah yang terjadi pada PT Semen Baturaja Tbk tahun 2017, penulis berpendapat bahwa untuk mengukur tingkat pencapaian tax avoidance selama periode 2020-2024 dapat diproksikan dengan Cash Effective Tax Rate (CETR). Data hasil pengukuran dapat dilihan pada tabel berikut: 
[bookmark: _Toc201685148]Tabel 1.2 Pencapaian Tax Avoidance Pada PT Semen Baturaja Tbk 
	Tahun
	Laba Sebelum Pajak
	Pembayaran Pajak
	CETR (%)
	Pencapaian Tax Avoidance

	2024
	Rp171.792.721
	Rp10.498.717
	0,61%
	Sangat rendah, indikasi kuat melakukan tax avoidance

	2023
	Rp162.583.378
	Rp3.894.152
	0,24%
	Sangat rendah, indikasi kuat melakukan tax avoidance

	2022
	Rp115.267.044
	Rp526.292
	0,46%
	Sangat rendah, indikasi kuat melakukan tax avoidance

	2021
	Rp68.354.164
	Rp628.550
	0,92%
	Sangat rendah, indikasi kuat melakukan tax avoidance

	2020
	Rp36.467.602
	Rp365.931
	0,10%
	Sangat rendah, indikasi kuat melakukan tax avoidance


Sumber: Data diolah, 2025
Dari tabel diatas, PT Semen Baturaja Tbk selama periode 2020-2024 ditemukan bahwa perusahaan menunjukkan nilai CETR yang sangat rendah, yaitu berada dalam kisaran 0,10% hingga 0,92% jauh dibawah tarif pajak penghasilan badan yang berlaku di Indonesia sebesar 22%. Rendahnya nilai CETR ini mengindikasikan adanya potensi kuat praktik tax avoidance yang dilakukan secara sistematis oleh perusahaan, yang tercermin dari pembayaran pajak yang relatif kecil dibandingkan dengan laba sebelum pajak, yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam meminimalkan pembayaran pajak secara optimal. Strategi yang digunakan perusahaan dalam hal ini yaitu penundaan pembayaran pajak, rekayasa perencanaan pajak melalui kebijakan akuntansi yang legal, namun berdampak signifikan pada penerimaan negara. 
Tujuan penulis dalam menyusun tabel pencapaian tax avoidance ini menjadi sangat penting sebagai instrumen kuantitatif yang mempresentasikan intensitas praktik tax avoidance dari tahun ke tahun, memberikan gambaran pada tren rasio CETR dan menjadi dasar untuk mengukur dampak kebijakan perusahaan terhadap kepatuhan pajaknya. Analisis data CETR melalui tabel tersebut memberikan bukti kuat atas dugaan praktik tax avoidance yang sistematis dan berkelanjutan, yang menjadi bagian dari strategi manajemen pajak perusahaan dan seharusnya menjadi perhatian utama DJP untuk memperkuat pengawasan dan mengoptimalkan kepatuhan pajaknya di Indonesia.
Berdasarkan fenomena kasus di atas menunjukkan adanya urgensi untuk meneliti praktik tax avoidance secara lebih mendalam. Analisis terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi perilaku perpajakan perusahaan manufaktur, khususnya terkait praktik tax avoidance, menjadi penting untuk memahami lebih jauh mengapa perusahaan manufaktur tersebut melakukan praktik tax avoidance. Oleh karena itu, penting dilakukan analisis terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi perilaku perpajakan mereka. Penelitian ini dapat memberikan pemahaman lebih dalam tentang bagaimana faktor-faktor seperti financial distress, leverage, dan sales growth memengaruhi tax avoidance pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia. Peneliti memilih ketiga faktor tersebut sebagai variabel penelitian karena hubungan antara variabel-variabel ini dengan tax avoidance di perusahaan Indonesia masih belum banyak dikaji dalam penelitian sebelumnya, meskipun kombinasi faktor-faktor tersebut dapat memiliki pengaruh signifikan terhadap tax avoidance yang dilakukan perusahaan multinasional.
Faktor pertama yang dianggap dapat memengaruhi perusahaan untuk melakukan tax avoidance ialah financial distress. Financial distress disebabkan karena kondisi perusahaan yang terjadi penurunan kegiatan ekonomi dan arus kas operasi perusahaan tidak mencukupi untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang biasa terjadi sebelum perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan. Setiap perusahaan dalam menjalankan usahanya tentu dihadapkan dengan kesulitan keuangan. Financial distress merupakan kesulitan keuangan atau likuiditas yang disaat kondisi seperti ini perusahaan mulai mencari cara agar keluar dalam kondisi tersebut dengan melakukan tax avoidance demi meningkatkan kembali kestabilan keuangan perusahaan (Ari & Sudjawoto, 2017). Financial distress yang dialami perusahaan langsung mendapat respon dengan menetapkan langkah-langkah misalnya pengurangan total produksi, memberhentikan operasi pabrik, dan biasanya memicu tindakan manager untuk melakukan praktik tax avoidance untuk menstabilkan kembali kondisi perusahaan (Khairani, 2019). 
Selain  financial distress, ada faktor kedua  yang memengaruhi atas tindakan tax avoidance adalah leverage, yaitu tingkat utang yang ada di perusahaan untuk mengelola pembiayaan yang dibutuhkan. Leverage menggambarkan proporsi utang terhadap total aset atau ekuitas. Perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi memiliki beban bunga yang besar, yang secara akuntansi dapat digunakan sebagai pengurang laba sebelum kena pajak, sehingga dengan adanya pengurangan laba maka beban pajak yang ditanggung perusahaan juga berkurang (Mahdiana & Amin, 2020). Dengan demikian, perusahaan dengan leverage tinggi cenderung memiliki  insentif lebih besar untuk melakukan tax avoidance. Namun, penggunaan utang yang berlebihan juga beresiko terhadap kesehatan finansial perusahaan dan dapat meningkatkan pengawasan dari pihak regulator.
Selain kedua faktor diatas, ada faktor ketiga yang memengaruhi perusahaan untuk melakukan tax avoidance yaitu sales growth atau pertumbuhan penjualan. Sales growth merupakan kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu (Sholekah & Oktaviani, 2022). Sales growth memainkan peran penting dalam pengelolaan modal kerja karena dapat mencerminkan kinerja  operasional perusahaan dan prospek keberlanjutan usaha. Perusahaan dengan pertumbuhan penjualan yang tinggi umumnya memiliki profitabilitas yang baik dan arus kas yang kuat, yang seharusnya dapat menurunkan dorongan untuk melakukan tax avoidance. Meski demikian, perusahaan dengan pertumbuhan pesat juga memerlukan lebih banyak modal untuk ekspansi, yang bisa menjadi motivasi untuk mengurangi beban pajak sebagai bagian dari strategi efisiensi biaya. Terkait kondisi ini, otoritas pajak biasanya memberikan perhatian lebih terhadap perusahaan yang mengalami peningkatan penjualan, karena diasumsikan bahwa semakin tinggi pertumbuhan penjualan, maka semakin besar jumlah pajak yang harus dibayarkan oleh perusahaan. 
Research gap dalam penelitian ini terletak pada masih terbatasnya studi yang mengkaji secara simultan pengaruh financial distress, leverage dan sales growth terhadap tax avoidance, khususnya pada perusahaan sektor manufaktur di Indonesia. Padahal, perusahaan manufaktur memiliki kontribusi signifikan terhadap penerimaan pajak dan cenderung menghadapi tekanan keuangan, struktur utang yang tinggi, serta fluktuasi penjualan yang dapat memengaruhi strategi penghindaran pajaknya. Oleh karena itu, penelitian ini penting untuk mengisi kekosongan literatur yang ada, memberikan gambaran empiris terbaru mengenai faktor-faktor internal yang memengaruhi perilaku tax avoidance, serta menjadi bahan evaluasi bagi otoritas pajak dalam kebijakan pengawasan dan kepatuhan perpajakan. Hasil studi ini juga diharapkan dapat memberikan implikasi praktis bagi manajemen perusahaan dalam mengelola kondisi keuangan dan merancang kebijakan pajak yang sejalan dengan prinsip transparansi dan akuntabilitas. Sehingga peneliti melakukan penelitian dengan judul:
 “Pengaruh Financial Distress, Leverage Dan Sales Growth Terhadap Tax Avoidance (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2024)”.
1.2 [bookmark: _Toc201844744]Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian permasalahan yang telah disajikan pada bagian latar belakang, maka terbentuk rumusan masalah sebagai berikut:
1. Apakah Financial Distress berpengaruh terhadap Tax Avoidance? 
2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Tax Avoidance? 
3. Apakah Sales Growth berpengaruh terhadap Tax Avoidance?
1.3 [bookmark: _Toc201844745]Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan dari dilakukannya penelitian ini didasarkan pemaparan rumusan masalah yang telah dijelaskan sebelumnya adalah:
1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Financial Distress terhadap Tax Avoidance. 
2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Leverage terhadap Tax Avoidance.
3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Sales Growth terhadap Tax Avoidance.
1.4 [bookmark: _Toc201844746]Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat menghasilkan manfaat sebagai berikut:

1. [bookmark: _Toc200912798]Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pengetahuan kita tentang faktor-faktor yang memengaruhi tax avoidance pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini dapat digunakan sebagai sarana dalam meningkatkan wawasan dan pengetahuan serta menjadi bahan penelitian dan pengembangan kedepannya.
2. [bookmark: _Toc200912799]Manfaat Praktis 
a) [bookmark: _Toc200912800]Bagi Perusahaan 
Harapan dari penelitian ini dapat membantu dalam mengambil keputusan strategis tentang pengelolaan keuangan dan perencanaan pajak. Perusahaan dapat menggunakan pemahaman yang lebih baik tentang dampak pengaruh financial distress, leverage dan sales growth terhadap tax avoidance untuk membuat kebijakan yang lebih efektif dan sesuai dengan peraturan  perpajakan.
b) [bookmark: _Toc200912801]Bagi Pemerintah
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Penelitian ini dapat memberikan informasi tambahan mengenai faktor-faktor yang mendorong perusahaan melakukan tax avoidance, sehingga dapat digunakan untuk mengembangkan kebijakan yang lebih tepat sasaran dalam mengurangi praktik penghindaran pajak di perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia.
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[bookmark: _Toc201844747]BAB II
KAJIAN PUSTAKA

2.1 [bookmark: _Toc201844748]Landasan Teori 
2.1.1 [bookmark: _Toc201844749]Teori Keagenan (Agency Theory) 
Teori keagenan menjelaskan hubungan kerja antara 2 pihak, yaitu principal (pemilik saham) dan agent (manajemen). Pada hubungan ini, principal memberikan tugas dan wewenang kepada agent untuk mengelola perusahaan, dengan harapan bahwa agent akan mengambil keputusan yang terbaik demi kepentingan principal (Finishtya, 2019). Menurut Jensen & Meckling (1976), teori keagenan menggambarkan hubungan ini sebagai suatu kontrak di mana principal mempercayakan pengambilan keputusan kepada agent, yang bertindak atas nama principal. Hubungan ini tidak selalu berjalan harmonis karena principal dan agent memiliki kepentingan yang berbeda. Dengan kata lain, jika kedua pihak memiliki tujuan yang sama, agent akan mengikuti arahan principal. 
Perbedaan kepentingan ini sering kali muncul akibat adanya asimetri informasi, yaitu kondisi ketika salah satu pihak memiliki informasi lebih banyak atau lebih detail dibanding pihak lainnya dan tidak membagikannya secara terbuka. Asimetri informasi dalam konteks perusahaan disebabkan oleh adanya pemisahan antara kepemilikan (oleh principal) dan pengelolaan (oleh agent), sehingga memunculkan potensi perbedaan tujuan antara manajemen dan pemilik perusahaan. Ketika informasi tidak seimbang, principal bisa kehilangan kepercayaan terhadap agent, sehingga diperlukan mekanisme pengawasan, misalnya melalui pemeriksaan laporan keuangan. Laporan keuangan disusun oleh agent sebagai bentuk pertanggungjawaban kepada principal. Jika agent salah dalam mengambil keputusan, maka perusahaan bisa mengalami kerugian, yang berdampak langsung pada kondisi keuangan perusahaan dan bahkan dapat menyebabkan kesulitan keuangan (Finishtya, 2019).
Terkait dengan praktik tax avoidance, teori keagenan menjelaskan dinamika antara manajemen dan pemilik perusahaan. Principal pada umumnya ingin memaksimalkan keuntungan perusahaan dengan cara mengurangi beban pajak secara legal. Meskipun dalam praktiknya, agent bisa saja melakukan penghindaran pajak tanpa mempertimbangkan apakah strategi tersebut sesuai atau melanggar ketentuan perpajakan yang berlaku (Kusumastuti, 2018). Hal ini menimbulkan agency problem, yaitu konflik kepentingan antara pemilik dan pengelola perusahaan yang bisa berdampak pada kinerja dan reputasi perusahaan. 
2.1.2 [bookmark: _Toc201844750]Tax Avoidance 
Tax avoidance merupakan strategi yang dilakukan oleh perusahaan untuk mengurangi beban pajak dengan memanfaatkan kelemahan atau celah yang terdapat dalam peraturan perundang-undangan. Menurut Carolina & Purwantini (2020), tax avoidance merupakan upaya untuk menghindari kewajiban pajak yang dapat memengaruhi jumlah pajak yang harus dibayarkan, namun dilakukan masih dalam batas-batas yang diperbolehkan oleh hukum. Perusahaan cenderung berupaya meningkatkan laba semaksimal mungkin melalui praktik tax avoidance. 
Pajak dianggap sebagai beban atau biaya yang dapat mengurangi keuntungan perusahaan. Oleh karena itu, banyak perusahaan berusaha menekan jumlah pajak yang dibayarkan, baik melalui cara yang legal (Putri et al., 2022). Berdasarkan berbagai pendapat tersebut, dapat disimpulkan bahwa tax avoidance adalah tindakan yang dilakukan oleh wajib pajak atau perusahaan untuk mengurangi kewajiban pajak mereka melalui cara-cara yang tidak melanggar hukum secara langsung, namun memanfaatkan celah yang ada dalam regulasi perpajakan.
Menurut Hermawan & Aryati (2022), Tax avoidance dapat diukur menggunakan Cash Effective Tax Rate (CETR), yaitu rasio yang menggambarkan proporsi kas pajak yang dibayarkan perusahaan terhadap laba sebelum pajak. Pengukuran ini dipilih karena CETR mampu mencerminkan aktivitas tax avoidance secara lebih akurat tanpa terpengaruh oleh estimasi akuntansi seperti penyisihan penilaian atau perlindungan pajak. Asumsi yang digunakan adalah apabila rasio CETR tinggi dan mendekati tarif pajak perusahaan sebesar 22%, maka tingkat tax avoidance yang dilakukan perusahaan semakin rendah. Sebaliknya, apabila rasio CETR rendah, hal ini mengindikasikan tingginya aktivitas tax avoidance yang dilakukan oleh perusahaan. Data pembayaran pajak diperoleh dari laporan arus kas perusahaan, sedangkan laba sebelum pajak diambil dari laporan laba rugi perusahaan selama periode penelitian. Rumus pengukuran CETR dalam penelitian ini adalah:

2.1.3 [bookmark: _Toc201844751]Financial Distress
Financial distress merupakan suatu kondisi ketika perusahaan tidak mampu lagi memenuhi kewajiban keuangannya. Situasi ini juga dapat terjadi ketika arus kas menunjukkan bahwa perusahaan tidak mencukupi untuk memenuhi tanggung jawab finansialnya (Cita & Supadmi, 2019). Menurut Fatmawati (2017), financial distress dapat diartikan sebagai keadaan di mana perusahaan mengalami kerugian atau kekurangan arus kas sehingga tidak dapat menutupi kewajiban yang dimilikinya. Kondisi ini umumnya merupakan tahap awal sebelum perusahaan mengalami kebangkrutan atau harus dilikuidasi.
Berdasarkan penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa financial distress merupakan kondisi keuangan yang tidak sehat, ditandai dengan ketidakmampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban finansialnya, dan berpotensi menjadi indikator bahwa perusahaan tersebut sedang menuju kebangkrutan di masa mendatang.
Menurut Fatmawati (2017), penyebab financial distress dapat dikategorikan menjadi 2, yaitu:
a. [bookmark: _Toc200912807]Faktor Internal
1) Terjadinya kesulitan dalam arus kas operasional, yang biasanya disebabkan oleh kesalahan pengelolaan keuangan oleh manajemen, sehingga memperburuk kondisi keuangan perusahaan.
2) Akumulasi utang yang tinggi sebagai upaya menutupi biaya operasional, yang pada akhirnya menciptakan beban kewajiban di masa depan.
3) Kerugian usaha yang terjadi secara berkelanjutan selama beberapa tahun, terutama ketika perusahaan harus menutup atau menyelesaikan proyek dalam waktu singkat, sehingga mengakibatkan arus kas negatif.
b. [bookmark: _Toc200912808]Faktor Eksternal 
Faktor ini berasal dari luar perusahaan dan umumnya sulit dikendalikan oleh manajemen. Contoh dari faktor eksternal adalah terjadinya krisis ekonomi atau bencana alam yang berdampak langsung terhadap operasional dan stabilitas keuangan perusahaan. 
Financial distress dapat diukur menggunakan Altman Z-Score, dimana Z-value mencerminkan kemungkinan kebangkrutan, dan jika Z-value ≥ 2,99 maka perusuhan berada pada kondisi yang tidak bermasalah dan aman. Nilai 1,81 ≤ Z < 2,99 bermakna perusahaan berposisi pada daerah abu-abu, dan nilai Z < 1,81 bermakna perusahaan berposisi pada daerah tertekan (Altman et al., 2013). Data diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan selama periode penelitian.  Rumus pengukuran Altman Z-Score dalam penelitian ini adalah:

Keterangan: 
1) A merepresentasikan ukuran nilai atas aset lancar setelah dikurangi utang lancar dibagi dengan total aset yang dimiliki, dalam persamaan sebagai berikut:
A = 
Semakin besar nilai A, semakin sehat kondisi keuangan jangka pendek perusahaan. 
2) B merepresentasikan ukuran nilai laba ditahan yang dimiliki perusahaan dibandingkan dengan total asetnya, dalam persamaan sebagai berikut: 
B = 
Semakin besar nilai B, semakin sehat kondisi keuangan jangka panjang perusahaan.  
3) C merepresentasikan ukuran efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba sebelum pajak dari keseluruhan aset yang dimiliki, dalam persamaan sebagai berikut:
C = 
Semakin tinggi nilai C, semakin baik kinerja operasional perusahaan.
4) D merepresentasikan ukuran nilai atas jumlah lembar saham setelah dikali harga per lembar saham dibagi dengan total utang yang dimiliki, dalam persamaan sebagai berikut:
D = 
Semakin tinggi nilai D, semakin kuat posisi ekuitas perusahaan dalam memenuhi kewajiban utangnya.
5) E merepresentasikan kemampuan perusahaan dalam menggunakan seluruh asetnya untuk menghasilkan penjualan dibagi dengan total aset, dalam persamaan sebagai berikut:
E = 
Semakin tinggi nilai E, semakin produktif aset perusahaan dalam menciptakan pendapatan.
2.1.4 [bookmark: _Toc201844752]Leverage 
Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur aset perusahaan dibiayai dengan utang. Dengan kata lain leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar beban utang yang harus ditanggung perusahaan dalam rangka pemenuhan aset. Menurut Aulia & Mahpudin (2020), Leverage menunjukan besaran proporsi atas penggunaan utang dalam hal pembiayaan investasinya. Perusahaan yang tidak memiliki leverage berarti menggunakan modal sendiri. Laverage juga bisa disebut sebagai aset maupun sumber dana perusahaan yang memiliki fixed cost, dimana dana tersebut didapatkan dari pinjaman.
Pada sumber dana pinjaman terdapat bunga, dimana bunga tersebut memiliki kegunaan sebagai biaya tetap. Hal ini lah yang menjadikan leverage peluang untuk meningkatkan keuntungan dari pemegang saham perusahaan (S. Hermawan et al., 2021). Berdasarkan beberapa pengertian tersebut, dapat disimpulkan bahwa leverage adalah suatu perusahaan yang melakukan kegiatan usaha menggunakan biaya dengan cara hutang atau meminjam kepada bank. Leverage juga sering digunakan untuk mengukur sejauh mana perusahaan tersebut dibiayai dengan hutang. 
Menurut Kasmir (2015),  Leverage dapat diukur menggunakan Debt to Total Asset Ratio (DAR). Semakin tinggi nilai DAR, maka semakin besar jumlah aset perusahaan yang dibiayai oleh utang, sehingga dapat meningkatkan risiko keuangan perusahaan. Beban bunga ini akan mengurangi laba sebelum kena pajak perusahaan, sehingga jumlah pajak yang harus dibayarkan oleh perusahaan menjadi lebih rendah.
Selain DAR ada beberapa proksi leverage yang dapat digunakan (Kasmir, 2015), yaitu :
a. Debt to Total Assets Ratio (DAR)
DAR merupakan perbandingan antara utang lancar dan utang jangka panjang dengan jumlah seluruh aset perusahaan yang diketahui. Rasio ini menunjukkan sejauh mana utang yang bisa ditutupi oleh aset. DAR digunakan untuk mengukur persentase dana yang berasal dari semua utang yang dimiliki oleh perusahaan dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Semakin kecil DAR maka kondisi keuangan perusahaan semakin aman. Rasio ini dapat dihitung dengan rumus: 

b. Debt to Equity Ratio (DER)
DER merupakan rasio yang membandingkan antara seluruh utang dengan seluruh ekuitas. Semakin tinggi nilai rasio ini berarti semakin sedikit modal sendiri dibandingkan dengan utang yang harus dibayar. Semakin kecil rasio ini maka semakin baik karena porsi utang terhadap modal semakin kecil sehingga kondisi keuangan perusahaan semakin aman. Rasio ini dapat dihitung dengan rumus yaitu:

2.1.5 [bookmark: _Toc201844753]Sales Growth
Sales growth merupakan indikator penting untuk menilai peningkatan atau penurunan penjualan perusahaan dari tahun ke tahun. Perhitungannya dilakukan dengan mengurangkan penjualan tahun sebelumnya dari penjualan tahun berjalan, kemudian dibagi dengan penjualan tahun sebelumnya (Mahanani et al., 2017). Pertumbuhan yang meningkat menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memperluas operasionalnya, sedangkan penurunan mencerminkan keterbatasan kapasitas tersebut (Fadjarenie & Anisah, 2022). Penjualan memiliki peran strategis dalam perusahaan karena berkaitan erat dengan kepemilikan aset, ketika penjualan meningkat, maka aset perusahaan pun bertambah. Perusahaan dapat mengoptimalkan sumber daya yang dimiliki dengan memperhatikan kinerja penjualan tahun-tahun sebelumnya (Dewinta & Setiawan, 2016)
Peningkatan sales growth cenderung menghasilkan laba yang lebih besar, yang kemudian dapat mendorong perusahaan melakukan praktik tax avoidance. Selain itu, sales growth juga dapat diprediksi melalui keuntungan perusahaan (Dewinta & Setiawan, 2016). Semakin tinggi volume penjualan, maka semakin tinggi pula tingkat penjualan, yang berujung pada peningkatan profit perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan umumnya menetapkan target penjualan yang lebih agresif setiap tahunnya guna menghindari penurunan penjualan. Secara keseluruhan, sales growth berpengaruh langsung terhadap laba dan beban pajak perusahaan. 
Sales growth dalam penelitian ini menggambarkan apabila nilai positif menunjukkan adanya pertumbuhan penjualan, sedangkan nilai negatif menunjukkan penurunan penjualan (Ningsih & Noviari, 2022). Data penjualan diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan selama periode penelitian. 

2.2 [bookmark: _Toc201844754]Penelitian Terdahulu
Terdapat beberapa penelitian terdahulu yang dilakukan oleh beberapa peneliti sebagai rujukan dalam penulisan ini untuk meneliti pengaruh dari financial distress, leverage dan sales growth terhadap tax avoidance (studi empiris pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2021-2024). Beberapa diantaranya sebagai berikut: 
[bookmark: _Toc201685002]Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu
	No
	Nama Peneliti dan Tahun
	Variabel
	Alat Analisis
	Hasil Penelitian

	1.
	Rahardja, G. D., & Ngadiman (2024)
	Variabel Dependen:
Tax Avoidance

Variabel Independen:
Transfer Pricing, Sales Growth Dan Leverage
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian menunjukkan bahwa transfer pricing dan sales growth berpengaruh positif terhadap tax avoidance, sedangkan leverage berpengaruh negatif terhadap tax avoidance. 

	2.
	Nisa, C. & Hidajat, S. (2024)

	Variabel Dependen:
Tax Avoidance

Variabel Independen: Sales Growth, Financial Distress Dan Thin Capitalization  
	Regresi Linear Berganda
	hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sales growth memiliki pengaruh terhadap tax avoidance. sedangkan financial distress dan thin capitalization  tidak memiliki pengaruh terhadap tax avoidance.

	3.
	Meila, K. D., Lestari, P. G. & Nuraeni, Y. (2023)

	Variabel Dependen:
Tax Avoidance

Variabel Independen: Financial Distress, Capital Intensity, dan Leverage
	Regresi Data Panel
	Hasil penelitian menunjukkan bahwa financial distress, capital intensity, dan leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap tax avoidance.

	4.
	Ningsih, I. A. M. W. & Noviari, N. (2022)


	Variabel Dependen:
Penghindaran Pajak

Variabel Independen:
Financial Distress, Sales Growth, dan Profitabilitas
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian ini menemukan bahwa financial distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap penghindaran pajak, sales growth berpengaruh positif dan signifikan terhadap penghindaran pajak, dan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap penghindaran pajak.

	5.

	Alfarasi, R. & Muid, D. (2022)


	Variabel Dependen:
Tax Avoidance

Variabel Independen:
Financial Distress, Konservatisme, dan Sales Growth
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian menunjukkan bahwa financial distress dan sales growth berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap tax avoidance, sedangkan konservatisme berpengaruh negatif terhadap tax avoidance


Disambung ke halaman berikutnya
[bookmark: _Toc201844755]Tabel 2.1 Sambungan
	No
	Nama Peneliti dan Tahun
	Variabel
	Alat Analisis
	Hasil Penelitian

	6.
	Fadhila, N. & Andayani, S. (2022)

	Variabel Dependen:
Tax Avoidance

Variabel Independen:
Financial Distress, Profitabilitas, dan Leverage 
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian menunjukkan bahwa financial distress dan leverage berpengaruh positif terhadap tax avoidance, sedangkan profitabilitas berpengaruh negatif terhadap tax avoidance

	7.
	Isnaini, A. M. & Wahyuningtyas, E. T. (2022)


	Variabel Dependen:
Penghindaran Pajak

Variabel Independen:
Leverage, Sales Growth, Profitabilitas, Capital Intensity, dan Ukuran Perusahaan
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage, capital intensity, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh, sales growth berpengaruh negatif, dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap penghindaran pajak.

	8.
	Hermawan, R. & Aryati, T. (2022)

	Variabel Dependen:
Tax Avoidance

Variabel Independen: Financial Distress Dan Corporate Governance 
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa financial distress, komisaris independen, dan direksi berpengaruh negatif terhadap tax avoidance. Sedangkan komite audit mempunyai pengaruh positif terhadap tax avoidance.

	9.
	Pratiwi, N. P. D., Mahaputra, I. N. K. A., & Sudiartana, I. M. (2021)


	Variabel Dependen:
Tax Avoidance

Variabel Independen:
Financial Distress, Leverage Dan Sales Growth
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa financial distress berpengaruh negatif terhadap tax avoidance, sedangkan leverage dan sales growth berpengaruh positif terhadap tax avoidance. 

	10.
	Widodo, S. W. & Wulandari, S. (2021)

	Variabel Dependen:
Penghindaran Pajak

Variabel Independen: Profitabilitas, Leverage, Capital Intensity, Sales Growth Dan Ukuran Perusahaan
	Regresi Linear Berganda
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap penghindaran pajak. Leverage dan capital intensity berpengaruh positif signifikan terhadap penghindaran pajak. Sales Growth berpengaruh negatif signifikan terhadap penghindaran pajak.


Sumber: Data diolah,2025
2.3 [bookmark: _Toc201844756]Kerangka Konseptual
Sebagai salah satu sumber utama penerimaan negara, pemerintah senantiasa berupaya untuk memastikan bahwa penerimaan dari sektor pajak terus meningkat dan mampu mencapai target yang telah ditetapkan. Namun, upaya ini seringkali tidak sejalan dengan kepentingan perusahaan. Bagi perusahaan, kewajiban membayar pajak dianggap dapat mengurangi laba yang diperoleh, sehingga banyak perusahaan mencari cara untuk meminimalkan beban pajak tersebut. Salah satu strategi yang kerap digunakan adalah penghindaran pajak, baik melalui cara-cara yang legal maupun yang tidak legal. Semakin banyak celah regulasi yang dapat dimanfaatkan, maka semakin agresif pula perusahaan dalam melakukan tax avoidance.
Pada konteks teori keagenan terdapat hubungan antara principal dan agent, di mana agent diberi wewenang untuk mengelola sumber daya dan mengambil keputusan atas nama principal. Namun, karena adanya perbedaan kepentingan antara keduanya, agent sering kali bertindak berdasarkan kepentingan pribadinya dan tidak lagi sejalan dengan harapan principal. 
[bookmark: _GoBack]Kaitan antara teori keagenan dengan tax avoidance terletak pada motif manajer dalam mengambil keputusan pajak. Ketika manajer berusaha untuk memaksimalkan laba jangka pendek atau mempertahankan citra kinerja keuangan perusahaan, mereka cenderung melakukan praktik tax avoidance. Hal ini diperparah dengan adanya asimetri informasi yang menyebabkan pemilik perusahaan sulit untuk mengawasi tindakan manajer secara langsung. Oleh karena itu, perusahaan dengan konflik keagenan yang tinggi cenderung lebih besar untuk melakukan tax avoidance.
 Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan kerangka konseptual yang menjadi dasar dalam penelitian ini sebagai berikut:
Teori Keagenan

Leverage 
Sales Growth
Financial Distress


Tax Avoidance


[bookmark: _Toc201096945][bookmark: _Toc201685525]Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
Sumber: Data diolah 2025


2.4 [bookmark: _Toc201844757]Pengembangan Hipotesis 
2.4.1 [bookmark: _Toc201844758]Pengaruh financial distress terhadap tax avoidance
Financial distress adalah kondisi ketika perusahaan menghadapi kesulitan keuangan serius, ditandai dengan ketidakmampuan untuk memenuhi kewajiban finansial seperti pembayaran utang, bunga, dan biaya operasional lainnya secara tepat waktu. Dalam situasi ini, perusahaan berada dalam posisi yang rentan dan berusaha menjaga kelangsungan hidup bisnisnya. Ketika menghadapi financial distress, perusahaan akan cenderung menghindari strategi bisnis yang beresiko, termasuk strategi tax avoidance. Perusahaan lebih berhati-hati dalam pengambilan keputusan keuangan terutama dalam pengelolaan kewajiban perpajakannya. 
Sejalan dengan agency theory yang dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976) yang menjelaskan bahwa manajer memiliki tanggung jawab kepada pemilik perusahaan untuk memaksimalkan keuntungan perusahaan. Dalam kondisi  financial distress, keputusan manajerial cenderung lebih berhati-hati demi menjaga kepercayaan pemangku kepentingan termasuk kreditor dan investor. Praktik tax avoidance yang terlalu agresif dapat merusak reputasi perusahaan serta memicu sanksi dari otoritas pajak, yang justru memperparah tekanan keuangan perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi et al. (2021) menunjukkan bahwa financial distress memiliki pengaruh negatif terhadap tindakan tax avoidance. Hasil serupa juga ditemukan oleh Hermawan & Aryati (2022) dan Cita & Supadmi (2019) bahwa financial distress berpengaruh negatif terhadap tax avoidance. Penelitian ini menyatakan bahwa perusahaan dalam kondisi tekanan keuangan cenderung lebih patuh terhadap kewajiban perpajakannya untuk menjaga reputasi di mata kreditor dan pemegang saham.
Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, penulis berpendapat bahwa semakin tinggi financial distress yang dialami perusahaan, maka semakin rendah tingkat tax avoidance yang dilakukan. Perusahaan yang mengalami financial distress akan lebih berhati-hati dan cenderung menghindari praktik tax avoidance. Apabila, perusahaan melakukan tax avoidance dan ketahuan oleh otoritas pajak dapat memicu sanksi yang akan memperparah kondisi keuangan perusahaan. Oleh karena itu, tax avoidance bukan lagi dianggap sebagai strategi efisien, melainkan sebagai ancaman tambahan bagi kelangsungan perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H1	: 	Financial distress berpengaruh signifikan dan negatif terhadap tax avoidance
2.4.2 [bookmark: _Toc201844759]Pengaruh leverage terhadap tax avoidance
Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar aset perusahaan dibiayai oleh utang. Rasio ini mencerminkan tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pembiayaan eksternal, khususnya dari pinjaman. Dalam konteks perpajakan, penggunaan utang sebagai sumber pendanaan yang dapat memicu aktivitas tax avoidance, karena beban bunga dari utang dapat dikurangkan dari penghasilan kena pajak. Oleh karena itu, semakin tinggi leverage suatu perusahaan, semakin besar pula potensi perusahaan melakukan tax avoidance sebagai strategi penghematan biaya.
Berdasarkan agency theory, leverage juga berperan sebagai mekanisme pengendalian untuk membatasi perilaku opportunistik manajer. Teori ini, sebagaimana dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976), menyatakan bahwa terdapat konflik kepentingan antara pemilik dan manajer akibat perbedaan tujuan. Untuk memaksimalkan kesejahteraan pemilik, manajer didorong untuk bertindak efisien, salah satunya melalui perencanaan pajak yang agresif, termasuk memanfaatkan beban bunga utang untuk menekan beban pajak perusahaan.
Penelitian oleh Fadhila & Andayani (2022) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap praktik tax avoidance. Perusahaan dengan tingkat utang yang tinggi cenderung memanfaatkan beban bunga sebagai pengurang penghasilan kena pajak untuk menekan beban pajak secara legal. Hal yang sama di hasilkan pada penelitian Pratiwi et al. (2021) yang menjelaskan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap tax avoidance, dengan alasan bahwa beban bunga dari utang mengurangi laba sebelum pajak dan memperkecil pajak terutang. Selain itu, Meila et al. (2023) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap tax avoidance, artinya semakin besar jumlah utang perusahaan, semakin tinggi pula kecenderungan perusahaan untuk menghindari pajak secara legal. 
Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, penulis berpendapat bahwa perusahaan yang membiayai operasionalnya dengan utang akan menanggung beban bunga yang dapat dikurangkan dari laba kena pajak. Oleh karena itu, semakin tinggi tingkat  leverage, maka semakin besar kecenderungan perusahaan untuk melakukan tax avoidance. Berdasarkan uraian tersebut dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H2	: 	Leverage berpengaruh positif terhadap tax avoidance
2.4.3 [bookmark: _Toc201844760]Pengaruh sales growth terhadap tax avoidance
Sales growth merupakan peningkatan jumlah penjualan dari tahun ke tahun. Sales growth menunjukkan kinerja perusahaan yang baik dan berpotensi meningkatkan laba (Tanjaya & Nazir, 2021). Namun, peningkatan laba juga berarti meningkatnya beban pajak yang harus dibayar oleh perusahaan. Kondisi ini dapat mendorong perusahaan untuk melakukan praktik tax avoidance guna mengurangi pajaknya.
Berdasarkan agency theory, agent seringkali bertindak sesuai kepentingan pribadi yang bisa saja bertentangan dengan kepentingan principal. Dalam konteks ini, agent cenderung menggunakan berbagai strategi untuk mencapai hasil maksimal. Salah satu strategi yang digunakan dengan meningkatkan volume penjualan untuk menaikkan laba, yang secara otomatis meningkatkan beban pajak. Oleh karena itu, perusahaan dapat terdorong untuk mencari cara legal guna menekan beban pajak, salah satunya dengan melakukan praktik tax avoidance agar laba bersih bagi pemegang saham tetap tinggi.
Penelitian yang dilakukan oleh Wahyuni et al. (2019) bahwa sales growth berpengaruh positif terhadap tax avoidance. Penelitian serupa oleh Rahardja (2024) menyatakan bahwa perusahaan dengan sales growth yang tinggi cenderung mengatur strategi pajaknya untuk menghindari pembayaran pajak yang besar. Selanjutnya, penelitian oleh Ningsih & Noviari (2022) menyatakan bahwa semakin tinggi sales growth, maka semakin besar pula laba dan beban pajak yang harus ditanggung perusahaan, sehingga perusahaan lebih terdorong untuk melakukan tax avoidance. 
Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu tersebut, penulis berpendapat bahwa manajemen perusahaan yang bertanggung jawab mengelola laba dan menekan biaya akan terdorong untuk mencari strategi legal guna mengurangi kewajiban pajak. Sales growth yang tinggi akan meningkatkan laba perusahaan, yang dapat meningkatkan beban pajaknya. Dalam upaya menjaga laba bersih tetap tinggi, manajemen dapat memanfaatkan celah dalam peraturan perpajakan (grey area) untuk melakukan praktik tax avoidance. Oleh karena itu, semakin tinggi sales growth, semakin besar dorongan perusahaan untuk melakukan tax avoidance. Berdasarkan uraian tersebut dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H3	: 	Sales growth berpengaruh positif terhadap tax avoidance

Berdasarkan pengembangan hipotesis yang telah dijelaskan sebelumnya, maka model penelitian dalam penelitian ini, yaitu:
H1
Financial Distress
(X1)

H2
Tax Avoidance
(Y)
Leverage
(X2)

Sales Growth
(X3)
H3




[bookmark: _Toc201096946][bookmark: _Toc201685526]Gambar 2.2 Model Penelitian
Sumber: Dikembangkan dalam penelitian ini, 2025 





31



[bookmark: _Toc201844761]BAB III
METODE PENELITIAN 

3.1 [bookmark: _Toc201844762]Definisi Operasional 
Penelitian ini telah merumuskan sejumlah hipotesis yang memerlukan dukungan dari empat variabel. Di antaranya, terdapat tiga variabel independen dan satu variabel dependen. Variabel independen merupakan variabel yang dapat memberikan pengaruh baik secara positif maupun negatif terhadap variabel lainnya. Penelitian ini, variabel independen meliputi Financial Distress (X1), Leverage (X2) dan Sales Growth (X3). Sementara itu, variabel dependen adalah variabel yang menjadi fokus utama penelitian ini, yaitu Tax Avoidance (Y). Penjelasan mengenai definisi operasional masing-masing variabel akan disampaikan sebagai berikut.
3.1.1 [bookmark: _Toc201844763]Tax Avoidance 
Tax avoidance merupakan upaya yang dilakukan perusahaan untuk mengurangi beban pajak yang harus dibayarkan dengan cara yang sah dan sesuai dengan peraturan perpajakan yang berlaku dan dapat dibenarkan, terutama melalui perencanaan pajak yang legal. Tax avoidance mencerminkan strategi perusahaan dalam mengelola kewajiban pajak agar seminimal mungkin tanpa melanggar hukum. 
Tax avoidance dalam penelitian ini diproksikan dengan Cash Effective Tax Rate (CETR) (Hermawan & Aryati, 2022). Pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2021-2024 yaitu: 


3.1.2 [bookmark: _Toc201844764]Financial Distress
Financial distress merupakan keadaan ketika perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang terjadi sebelum perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan.
Financial distress dalam penelitian ini diproksikan dengan Altman Z-Score (Altman et al., 2013) pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2021-2024 yaitu:

Keterangan: 
1) A merepresentasikan ukuran nilai atas aset lancar setelah dikurangi utang lancar dibagi dengan total aset yang dimiliki, dalam persamaan sebagai berikut:
A = 
Semakin besar nilai A, semakin sehat kondisi keuangan jangka pendek perusahaan. 
2) B merepresentasikan ukuran nilai laba ditahan yang dimiliki perusahaan dibandingkan dengan total asetnya, dalam persamaan sebagai berikut: 
B = 
Semakin besar nilai B, semakin sehat kondisi keuangan jangka panjang perusahaan.  
3) C merepresentasikan ukuran efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba sebelum pajak dari keseluruhan aset yang dimiliki, dalam persamaan sebagai berikut:
C = 
Semakin tinggi nilai C, semakin baik kinerja operasional perusahaan.
4) D merepresentasikan ukuran nilai atas jumlah lembar saham setelah dikali harga per lembar saham dibagi dengan total utang yang dimiliki, dalam persamaan sebagai berikut:
D = 
Semakin tinggi nilai D, semakin kuat posisi ekuitas perusahaan dalam memenuhi kewajiban utangnya.
5) E merepresentasikan kemampuan perusahaan dalam menggunakan seluruh asetnya untuk menghasilkan penjualan dibagi dengan total aset, dalam persamaan sebagai berikut:
E = 
Semakin tinggi nilai E, semakin produktif aset perusahaan dalam menciptakan pendapatan.
3.1.3 [bookmark: _Toc201844765]Leverage
Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh kewajibannya baik jangka panjang maupun jangka pendek apabila perusahaan dilikuidasi dan menggambarkan seberapa besar perusahaan dibiayai oleh hutang. Leverage memberikan gambaran mengenai tingkat risiko keuangan yang dihadapi perusahaan terkait struktur pendanaan yang digunakan.
Penelitian oleh Kasmir (2015) menyebutkan bahwa leverage diproksikan dengan DAR. Pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2021-2024 diukur dengan Debt to Asset Ratio (DAR) yaitu:

3.1.4 [bookmark: _Toc201844766]Sales Growth
Sales growth merupakan sebuah metode perhitungan yang mengukur peningkatan atau penurunan penjualan yang diperoleh perusahaan dari tahun ke tahun berikutnya. Pengukuran sales growth bertujuan untuk menilai apakah perusahaan mengalami peningkatan atau penurunan dalam kinerjanya, khususnya dalam hal pendapatan dari aktivitas penjualan.
Sales growth dalam penelitian ini diukur dengan rumus yang digunakan oleh (Ningsih & Noviari, 2022). Pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2021-2024 yaitu:

[bookmark: _Toc201684899][bookmark: _Toc201685010]Tabel 3.1  Pengukuran Variabel 
	Variabel
	Indikator
	Skala Pengukuran

	Tax Avoidance
	
	Rasio

	Financial Distess
	
	Rasio

	Leverage
	
	Rasio

	Sales Growth
	
	Rasio


Sumber: Data diolah, 2025
3.2 [bookmark: _Toc201844767]Populasi dan Sampel
3.2.1 [bookmark: _Toc201844768]Populasi Penelitian 
Populasi merupakan keseluruhan dari obyek penelitian, obyek penelitian ini memiliki karakteristik tertentu. Dalam penelitian ini, populasi yang digunakan ialah perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 85 perusahaan selama periode 2021-2024. 
3.2.2 [bookmark: _Toc201844769]Sampel Penelitian
Sampel merupakan elemen dari populasi sasaran penelitian. Penetapan sampel ditentukan dengan cara purposive sampling, yaitu membuat kriteria sehingga sampel yang digunakan sesuai dengan tujuan penelitian. 
Kriteria pemilihan sampel yaitu:
1. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI selama tahun 2021-2024
2. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang tidak mengalami rugi pada laporan keuangan tahunan berturut-turut selama periode 2021-2024.
3. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang melaporkan dengan nominal rupiah pada laporan keuangan tahunan berturut-turut selama periode 2021-2024.
Atas dasar kriteria ini maka sampel dalam penelitian ini menggunakan pendekatan purposive sampling yang digambarkan pada tabel 3.2 sebagai berikut:


[bookmark: _Toc201684900][bookmark: _Toc201685011]Tabel 3.2 Purposive Sampling
	Kriteria Pemilihan Sampel
	Jumlah

	Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di BEI tahun 2021-2024
	85

	Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia yang mengalami kerugian selama periode 2021-2024
	(29)

	Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia yang menyusun laporan keuangannya menggunakan dollar
	(11)

	Total sampel
	45

	Total data observasi selama 4 tahun dari 2021-2024
	180


Sumber: Data diolah, 2025
Berdasarkan tabel 3.2 diatas, diperoleh sampel sebanyak 45 perusahaan dalam kurung waktu 4 tahun dari 2021-2024 dengan  total data observasi sebanyak 180 perusahaan.
3.3 [bookmark: _Toc201844770]Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif dan dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang berupa laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan manufaktur subsektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2021-2024. Laporan tersebut dapat di akses melalui www.idx.co.id dan website resmi perusahaan. 
3.4 [bookmark: _Toc201844771]Metode Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini metode pengumpulan data yang digunakan peneliti adalah metode dokumentasi. Metode dokumentasi dilakukan dengan cara mengumpulkan, mencatat, meninjau dokumen-dokumen tentang data keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia periode 2021-2024 yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia dan website resmi perusahaan.
3.5 [bookmark: _Toc201844772]Metode Analisis Data 
Metode analisis data yang peneliti gunakan didalam penelitian ini menggunakan perhitungan matematis, kemudian variabel-variabel yang telah dihitung tersebut diolah dengan menggunakan program Software Statistical Product and Service Solution (SPSS) versi 25. Adapun metode analisis yang digunakan yaitu statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, uji kelayakan model, dan uji hipotesis.
3.5.1 [bookmark: _Toc201844773]Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif mendeskripsikan suatu data yang dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum sum, range, kurtosis dan skewness (kemencengan distribusi) (Ghozali, 2018). Statistik deskriptif adalah cara atau teknik yang berhubungan dengan pengumpulan data dan penyajian suatu gabungan data sehingga memberikan informasi yang berguna. Informasi ini berasal dari beberapa sumber literatur, jurnal ilmiah, akun resmi perusahaan dan akun resmi BEI di www.idx.co.id. 
3.5.2 [bookmark: _Toc201844774]Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik dilakukan terlebih dahulu sebelum dilakukannya pengujian regresi. Analisis regresi linear berganda harus menghindari penyimpangan asumsi klasik agar tidak ada masalah yang timbul dalam penggunaan analisis tersebut (Ghozali, 2018).
3.5.2.1 Uji Normalitas Data 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji model regresi, apakah antara variabel independen maupun variabel dependen memiliki distribusi yang normal atau tidak. Jika data terdistribusi dengan normal atau hampir dekat normal maka dapat disebut model regresi yang bagus (Ghozali, 2018). Untuk mengatahui normalitas data dapat diuji dengan Kolmogorov-Smirnov, dengan pedoman pengambilan keputusan:
a. Jika nilai signifikasi <0,05, maka distribusi tersebut tidak normal
b. Jika nilai signifikasi >0,05, maka distribusi tersebut normal.
3.5.2.2 Uji Multikolonieritas
Uji multikolinearitas menentukan apakah variabel independen dalam model regresi saling berhubungan. Tak masuk akal untuk memiliki korelasi antara masing-masing variabel bebas pada model regresi. Variabel tidak ortogonal jika terdapat hubungan antar variabel bebas. Menurut Ghozali (2018) Bagian dari metode dalam menemukan terdeteksinya multikolinearitas ialah dengan mencermati nilai tolerance atau variance inflation factor (VIF) dengan ciri-ciri ketetapan:
a. Model regresi terhindar dari tanda multikolinearitas antarvariabel bebas apabila nilai tolerance > 0,1 dan VIF < 10.
b. Model regresi bergejala adanya multikolinearitas antarvariabel bebas apabila nilai tolerance < 0,1 dan VIF > 10.
3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas tujuannya untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual suatu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Jika tidak terjadi heteroskedastisitas maka model regresi tersebut dapat dikatakan model regresi yang baik (Ghozali, 2018). Metode yang dapat digunakan untuk mendeteksi keberadaan heteroskedastisitas yaitu dengan pengujian menggunakan scatterplot. Dengan dasar analisis sebagai berikut:
a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan terjadinya heteroskedastisitas.
b. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.
3.5.2.4 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi tujuannya adalah untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Berikut cara yang bisa digunakan dalam medeteksi keberadaan autokorelasi adalah dengan uji Durbin Watson (DW). Pengambilan ada tidaknya autokorelasi (Ghozali, 2018):
a. Jika nilai DW berada diantara batas atas (du) dan (4-du), maka koefisien autokorelasi sama dengan nol, artinya tidak ada autokorelasi positif.
b. Jika nilai DW lebih rendah dari batas bawah (dl), maka koefisien autokorelasi lebih besar, berarti ada autokorelasi positif.
c. Jika nilai DW lebih besar daripada batas bawah (4-dl), maka koefisien autokorelasi lebih kecil dari nol berarti ada autokorelasi negatif.
d. Jika nilai DW terletak antar batas atas (du) dan batas bawah (dl) atau DW terletak antara (4-du) dan (4-dl), maka hasilnya tidak dapat disimpulkan.
3.5.3 [bookmark: _Toc201844775]Analisis Regresi Linier Berganda
Alat uji regresi linier berganda dilakukan untuk menguji hipotesis yaitu pengaruh antara variabel independen yang terdiri dari financial distress, leverage dan sales growth terhadap variabel dependen yaitu tax avoidance. Regresi linier  berganda mengandung makna bahwa dalam suatu persamaan regresi terdapat satu variabel dependen dan lebih dari satu variabel independen. Teknik regresi linier  berganda digunakan untuk melakukan prediksi seberapa jauh nilai variabel independen memengaruhi variabel dependen. Untuk membuktikan hipotesis yang dikemukakan sebelumnya, maka hipotesis tersebut akan diuji dengan menggunakan analisis regresi linear berganda :

Keterangan: 
CETR	: Tax Avoidance 
	 	: Konstan 
 	: Koefisien Regresi Variabel X
FD 	: Financial Distress
LEV 	: Leverage
SG 	: Sales Growth 
	 	: Eror 
3.5.3.1 Uji Kelayakan Model (Uji F)
Uji pengaruh simultan, dinamakan juga dengan uji F, bertujuan untuk menguji variabel bebas apakah memungkinkan untuk memprediksi variabel terikat, dan suatu model dapat dinyatakan layak apabila signifikan F lebih kecil dari 0,05. Suatu model bisa dinyatakan tidak layak apabila F melebihi 0,05 (Ghozali, 2018)
3.5.3.2 Uji Koefisien Determinasi ()
Untuk memahami sejauhmana variabel bebas dipakai pada model dalam menerangkan variabel terikat bisa dengan memakai uji koefisien determinasi. Estimasi nilai yang dipakai ialah antara 0 dan 1. Nilai koefisien determinasi yang rendah memperlihatkan bahwa kapabilitas variabel bebas dalam menerangkan variabel terikat sangat terbatas. Apabila koefisien determinasi 0 maka variabel bebas tidak memberi pengaruh pada variabel terikat, dan bilamana koefisien determinasi menghampiri 1 maka variabel independen memberi pengaruh pada variabel dependen (Ghozali, 2018).
3.5.3.3 Pengujian Hipotesis (Uji t) 
Uji t dilakukan untuk membandingkan pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen. Uji ini digunakan untuk menguji hipotesis apakah ditolak atau diterima pada sebuah penelitian. Pengujian dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi 0,05 (5%)  dengan ketentuan  sebagai berikut: 
1) Apabila nilai t negatif dan signifikansi < 0,05, maka hipotesis diterima atau variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen. 
2) Apabila nilai t positif dan signifikansi < 0,05, maka hipotesis diterima atau variabel independen memengaruhi variabel dependen.
3) Apabila nilai t negatif dan signifikansi > 0,05, maka hipotesis ditolak atau variabel independen tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen.
4) Apabila nilai t positif dan signifikansi > 0,05, maka hipotesis ditolak atau tidak ada hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependen.
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	No
	Sub Sektor
	Kode Saham
	Nama Perusahaan
	Verifikasi kesesuaian dengan kriteria yang ditetapkan dari sampel

	
	
	
	
	Kriteria 1
	Kriteria 2
	Kriteria 3

	1
	Pulp dan Kertas
	ALDO
	Alkindo Naratama Tbk 
	√
	√
	√

	2
	
	SPMA
	Suparma Tbk
	√
	√
	√

	3
	
	KDSI
	Kedawung Setia Industrial Tbk
	√
	√
	√

	4
	
	TKIM
	Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk
	√
	√
	

	5
	
	KBRI
	Kertas Basuki Rachmat Indonesia Tbk
	√
	
	√

	6
	
	INRU
	Toba Pulp Lestari Tbk
	√
	√
	

	7
	
	FASW
	Fajar Surya Wisesa Tbk
	√
	
	√

	8
	
	INKP
	Indah Kiat Pulp & Paper Tbk
	√
	√
	

	9
	
	SWAT
	Sriwahana Adityakarta Tbk
	√
	
	√

	10
	Plastik dan Kemasan


	ESIP
	Sinergi Inti Plastindo Tbk 
	√
	√
	√

	11
	
	IGAR
	Champion Pacific Indonesia Tbk
	√
	√
	√

	12
	
	PBID
	Panca Budi Idaman Tbk 
	√
	√
	√

	13
	
	PDPP
	Primadaya Plastisindo Tbk
	√
	√
	√

	14
	
	SMKL
	Satyamitra Kemas Lestari Tbk
	√
	√
	√

	15
	
	TALF
	Tunas Alfin Tbk
	√
	√
	√

	16
	
	AKKU
	Anugerah Kagum Karya Utama Tbk
	√
	√
	√

	17
	
	APLI
	Asiaplast Industries Tbk
	√
	√
	√

	18
	
	AKPI
	Argha Karya Prima Industry Tbk
	√
	√
	√

	19
	
	IMPC
	Impack Pratama Industri Tbk
	√
	√
	√

	20
	
	BRNA
	Berlina Tbk
	√
	
	√

	21
	
	EPAC
	Megalestari Epack Sentosaraya Tbk
	√
	
	√

	22
	
	IPOL
	Indopoly Swakarsa Industry Tbk
	√
	√
	

	23
	
	PACK
	Solusi Kemasan Digital Tbk
	√
	
	√

	24
	
	PICO
	Pelangi Indah Canindo Tbk
	√
	
	√
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	Kriteria 1
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	Kriteria 3

	25
	Plastik dan Kemasan
	TRST
	Trias Sentosa Tbk
	√
	
	√

	26
	
	YPAS
	Yanaprima Hastapersada Tbk
	√
	
	√

	27
	
	FPNI
	Lotte Chemical Titan Tbk
	√
	
	√

	28
	
Pakan dan Ternak

	JPFA
	Japfa Comfeed Indonesia Tbk
	√
	√
	√

	29
	
	CPIN
	Charoen Pokphand Indonesia Tbk
	√
	√
	√

	30
	
	SIPD
	Sierad Produce Tbk
	√
	
	√

	31
	
	MAIN
	Malindo Feedmill Tbk
	√
	√
	√

	32
	
	CPRO
	Central Proteina Prima Tbk
	√
	√
	√

	33
	Kimia
	AGII
	Aneka Gas Industri Tbk
	√
	√
	√

	34
	
	DPNS
	Duta Pertiwi Nusantara Tbk 
	√
	√
	√

	35
	
	EKAD
	Ekadharma International Tbk 
	√
	√
	√

	36
	
	BUDI
	Budi Starch & Sweetener Tbk 
	√
	√
	√

	37
	
	MDKI
	Emdeki Utama Tbk 
	√
	√
	√

	38
	
	INCI
	Intan Wijaya International Tbk 
	√
	√
	√

	39
	
	SRSN
	Indo Acidatama Tbk 
	√
	√
	√

	40
	
	MOLI
	Madusari Murni Indah 
	√
	√
	√

	41
	
	AVIA
	Avia Avian Tbk 
	√
	√
	√

	42
	
	CHEM
	Chemstar Indonesia Tbk 
	√
	√
	√

	43
	
	CLPI
	Colorpark Indonesia Tbk 
	√
	√
	√

	44
	
	OBMD
	OBM Drilchem Tbk 
	√
	√
	√

	45
	
	SAMF
	Saraswanti Anugerah Makmur Tbk 
	√
	√
	√

	46
	
	BRPT
	Barito Pacific Tbk
	√
	√
	

	47
	
	ETWA
	Eterindo Wahanatama Tbk
	√
	
	√

	48
	
	TPIA
	Chandra Asri Petrochemical Tbk
	√
	
	√
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	49
	Kimia
	UNIC
	Unggul Indah Cahaya Tbk
	√
	√
	

	50
	
	AKPI
	Argha Karya Prima Industry Tbk
	√
	
	√

	51
	
	NPGF
	Nusa Palapa Gemilang Tbk
	√
	
	√

	52
	Kayu dan Pengolahannya
	SINI
	Singaraja Putra Tbk 
	√
	√
	√

	53
	
	IFII
	Indonesia Fireboard Industry Tbk
	√
	
	√

	54
	
	SULI
	SLJ Global Tbk
	√
	
	√

	55
	
	TIRT
	Trita Mahakam Resources Tbk
	√
	
	√

	56
	Logam dan Sejenisnya
	BTON
	Betonjaya Manunggal Tbk 
	√
	√
	√

	57
	
	ISSP
	Steel Pipe Industry of Indonesia Tbk 
	√
	√
	√

	58
	
	LION
	Lion Metal Works Tbk 
	√
	√
	√

	59
	
	PICO
	Pelangi Indah Canindo Tbk
	√
	√
	√

	60
	
	ALKA
	Alakasa industrindo Tbk
	√
	
	√

	61
	
	ALMI
	Alumindo Light Metal Industry Tbk
	√
	
	√

	62
	
	BAJA
	Saranacentral Bajatama Tbk
	√
	
	√

	63
	
	CTBN
	Citra Tubindo Tbk
	√
	√
	

	64
	
	GGRP
	Gunung Raja Paksi Tbk
	√
	√
	

	65
	
	GDST
	Gunawan Dianjaya Steel Tbk
	√
	
	√

	66
	
	INAI
	Indal Aluminium Industry Tbk
	√
	
	√

	67
	
	KRAS
	Krakatau Steel (Persero) Tbk
	√
	√
	

	68
	
	JKSW
	Jakarta Kyoei Steel Work LTD Tbk
	√
	
	√

	69
	
	LMSH
	Lionmesh Prima Tbk
	√
	
	√

	70
	
	PURE
	Trinitan Metal and Mineral Tbk
	√
	
	√

	71
	
	NIKL
	Pelat Timah Nusantara Tbk
	√
	√
	

	72
	
	TBMS
	Tembaga Mulia Semanan Tbk 
	√
	√
	


Disambung ke halaman berikutnya

Lampiran 3 Sambungan
	No
	Sub Sektor
	Kode Saham
	Nama Perusahaan
	Verifikasi kesesuaian dengan kriteria yang ditetapkan dari sampel

	
	
	
	
	Kriteria 1
	Kriteria 2
	Kriteria 3

	73
	Semen
	INTP
	Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 
	√
	√
	√

	74
	
	SMCB
	Solusi Bangun Indonesia Tbk 
	√
	√
	√

	75
	
	SMBR
	Semen Baturaja (Persero) Tbk 
	√
	√
	√

	76
	
	SMGR
	Semen Indonesia (Persero) Tbk 
	√
	√
	√

	77
	
	WTON
	Wijaya Karya Beton Tbk 
	√
	√
	√

	78
	
	WSBP
	Waskita Beton Precast Tbk
	√
	
	√

	79
	Keramik Porselen dan Kaca
	AMFG
	Asahimas Flat Glass Tbk 
	√
	√
	√

	80
	
	ARNA
	Arwana Citra Mulia Tbk 
	√
	√
	√

	81
	
	MARK
	Mark Dynamics Indonesia Tbk 
	√
	√
	√

	82
	
	TOTO
	Surya Toto Indonesia Tbk
	√
	√
	√

	83
	
	MLIA
	Mulia Industrindo Tbk 
	√
	√
	√

	84
	
	CAKK
	Cahayaputra Asa Keramik Tbk
	√
	
	√

	85
	
	KIAS
	Keramika Indonesia Assosiasi Tbk
	√
	
	√


Sumber: Data diolah, 2025
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