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Prawina Najla Cahyadewi. Pengaruh liquidity dan thin capitalization terhadap tax avoidance dengan financial distress sebagai variabel intervening (studi empiris pada perusahaan sektor consumer cylicals yang terdaftar di BEI periode 2021-2024). Dibimbing oleh Bapak Aspyan Noor. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh liquidity dan thin capitalization terhadap tax avoidance dengan financial distress sebagai variabel intervening (studi empiris pada perusahaan sektor consumer cylicals yang terdaftar di BEI periode 2021-2024). Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling, sehingga diperoleh 12 perusahaan dengan total data observasi sebanyak 48 data sebagai sampel penelitian dengan tahun 2021-2024 yang digunakan sebagai periode penelitian. Metode analisis menggunakan model regresi linear berganda melalui pendekatan analisis jalur yang diolah dengan software SPSS versi 27. Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) liquidity positif signifikan terhadap financial distress, (2) thin capitalization berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress, (3) liquidity tidak berpengaruh terhadap tax avoidance, (4) thin capitalization bepengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance, (5) financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance (6) financial distress memediasi pengaruh liquidity terhadap tax avoidance (7) financial distress memediasi pengaruh thin capitalization terhadap tax avoidance. 

Kata kunci: liquidity, thin capitalization, financial distress, tax avoidance
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ABSTRACT

Prawina Najla Cahyadewi. The Effect of Liquidity adn Thin Capitalization on Tax Avoidance with Financial Distress as an Intervening Variable (An Empirical Study of Companies in the Consumer Cylicals Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange for the Period 2021-2024). Supervised by Mr. Aspyan Noor. This study aims to analyze the influence of liquidity and thin capitalization on tax avoidance with financial distress as an intervening variable (an empirical study of consumer cylicals sector companie listed on the IDX for the 2021-2024 period). Sampling was conducted using the purposive sampling method, resulting in 12 companies with a total of 48 observation data points as the research sample, with the years 2021-2024 used as the study period. The analysis method employed a multiple linear regression model using a path analysis approach processed with SPSS version 27. The result of the study indicate that: (1) liquidity has significant positif effect on financial distress, (2) thin capitalization has significant negative effect on financial distress, (3) liquidity has no effect on tax avoidance, (4) thin capitalization has a significant positive effect on tax avoidance, (5) financial distress has a significant positive effect on tax avoidance, and (6) financial distress mediates the effect of liquidity on tax avoidance, and (7) financial distress mediates the effect of thin capitalization on tax avoidance. 

Keywords: liquidity, thin capitalization, financial distress, tax avoidance
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PENDAHULUAN

1.1 [bookmark: _Toc227229835][bookmark: _Hlk218699378]Latar Belakang
Pertumbuhan ekonomi merupakan indikator penting yang mencerminkan stabilitas dan keberhasilan perekonomian suatu negara. Dalam lima tahun terakhir, pertumbuhan ekonomi Indonesia menunjukkan besaran angka yang cukup baik, dilihat dari tahun 2021 sebagai fase awal pemulihan setelah masa pandemi berada di (3,70%), tahun 2022 (5,31%), tahun 2023 (5,05%), tahun 2024 (5,03%), hingga tahun 2025 mencapai (5,11%) (Badan Pusat Statistik, 2026). 
Berdasarkan data di atas, pertumbuhan ekonomi yang baik mendorong peningkatan kesejahteraan masyarakat dan aktivitas pasar, sehingga pemerintah mengharapkan peningkatan pada penerimaan pajak, karena wajib pajak dinilai mampu untuk memenuhi kewajiban pajaknya (DDTC News, 2025). Namun demikian, harapan tersebut belum sepenuhnya terealisasi karena masih terdapat wajib pajak (WP) terutama badan yang melakukan tax avoidannce dengan memanfaatkan celah dalam perpajakan. Sehingga kontribusi WP badan atas penerimaan pajak belum optimal dan menurunkan penerimaan pajak negara. 
Gambaran mengenai besarnya kontribusi WP badan terhadap penerimaan pajak dapat dilihat pada data berikut yang bersumber dari laporan tahunan DJP dan data Kemenkeu :



[bookmark: _Toc219635941]Tabel 1.1 Realisasi Penerimaan PPh Badan 2021-2024
	Uraian
	Realisasi Penerimaan Pajak Neto Rp (Triliun)
	Realisasi PPh Badan Rp (Miliar)
	Kontribusi (%)

	2021
	1.278,65
	194,48
	15,21%

	2022
	1.716,76
	357,08
	20,8%

	2023
	1.867,87
	422,13
	22,6%

	2024
	1.931,61
	331,46
	17,16%


Sumber: Diolah Peneliti, 2026
Dilihat dari tabel di atas, kontribusi PPh badan atas realisasi penerimaan pajak masih tergolong rendah, kondisi tersebut diperkuat oleh rasio kepatuhan WP badan yang disajikan pada tabel berikut: 
[bookmark: _Toc219635942]Tabel 1.2 Rasio Kepatuhan Wajib Pajak Badan 2021-2024
	Uraian
	2024
	2023
	2022
	2021

	WP Badan Terdaftar
	5.123.260
	4.314.337
	4.285.679
	3.941.523

	WP Badan Terdaftar Wajib SPT
	2.060.213
	1.665.826
	1.567.298
	1.652.251

	SPT Tahunan PPh Badan
	1.186.470
	1.162.453
	1.052.482
	1.012.302

	Rasio Kepatuhan Badan
	57,59%
	69,7%
	67,15%
	61,27%


Sumber: Laporan Tahunan DJP, 2024
Tabel tersebut menunjukkan bahwa capaian rasio kepatuhan WP Badan belum optimal dan cenderung menurun pada tahun 2024, yang mengindikasi potensi pajak belum sepenuhnya terealisasi. Hal ini dapat disebabkan karena beberapa faktor, salah satunya ialah tax avoidance. Sebagaimana ditunjukkan oleh survei world bank mencatat sekitar 26% dari total WP badan di Indonesia mengaku tidak membayar pajak secara penuh (DDTC News, 2024). Oleh karena itu, fenomena ini memberikan urgensi untuk mengkaji faktor-faktor yang mempengaruhi praktik tax avoidance.
Tingkat liquidity perusahaan dapat menjadi faktor yang mendorong praktik tax avoidance. Penurunan liquidity umumnya menyulitkan perusahaan dalam menjaga kestabilan operasional, sehingga mendorong upaya meminimalkan beban pajak. Selain faktor liquidity, struktur pendanaan seperti thin capitalization juga berperan dalam menentukan kebijakan perpajakan pada perusahaan. 
Thin capitalization biasanya digunakan untuk menjadi strategi dalam melakukan penghindaran pajak. Selain itu juga dapat digunakan untuk menjaga ketersediaan kas jangka pendek guna menjaga operasional perusahaan. Namun, penerapam thin capitalization juga dapat meningkatkan resiko gagal bayar dan dapat memperburuk kondisi keuangan perusahaan yang berkaitan erat dengan potensi terjadinya financial distress.
Financial distress terjadi ketika penurunan aktivitas ekonomi perusahaan yang menyebabkan arus kas tidak tercukupi untuk memenuhi kewajiban dan mempertahankan kegiatan operasional. Dalam kondisi ini, perusahaan menghadapi tekanan keuangan yang mempengaruhi pengambilan keputusan termasuk kebijakan pajak. Dengan demikian, penjelasan akan lebih komprehensif dengan melihat kondisi yang terjadi langsung pada perusahaan. 
Perusahaan yang dapat menggambarkan kondisi tersebut ialah consumer cylicals, karena memiliki permintaan yang fluktuatif mengikuti perubahan ekonomi, persaingan pasar, dan daya beli masyarakat (Qisti dan Rachmawati, 2025). Hal ini membuat liquidity rentan fluktuasi yang mendorong penerapan thin capitalization untuk menjaga ketersediaan kas, namun berpotensi menimbulkan financial distress sehingga perusahaan memiliki strategi pajak yang lebih agresif. Hal tersebut dapat diilustrasikan melalui contoh kasus yang terjadi di sektor ini.
Salah satu contoh kasus di sektor consumer cylicals ialah pailitnya PT Sri Rejeki Isman Tbk (Sritex) yang tutup total pada 1 Maret 2025 dan melakukan PHK pada 10.665 karyawannya karena kasus utang dan kesulitan keuangan. Kasus ini mencerminkan kondisi financial distress yang disebabkan oleh penurunan permintaan akibat pandemi, impor yang tinggi, dan fluktuasi biaya produksi (CNN Indonesia, 2025). Kondisi tersebut dapat menurunkan likuiditas dan meningkatkan resiko gagal bayar karena penerapan thin capitalization, sehingga perusahaan berpotensi melakukan tax avoidance sebagai upaya mempertahankan keberlangsungan perusahaan. Dari contoh kasus tersebut, diperlukan pendekatan teoritis untuk mendapatkan pemahaman secara konseptual.
Dalam perspektif teori agensi, ketika perusahaan sedang menghadapi financial distress, agent sebagai pihak yang diberi tanggung jawab dan wewenang oleh principal akan berupaya menjaga kestabilan perusahaan dengan mengontrol liquidity, pengelolaan thin capitalization, dan merencanakan strategi perpajakan seperti tax avoidance. Dari penjelasan teoritis tersebut, terdapat beberapa penelitian terdahulu yang relevan dengan penelitian ini.
Penelitian yang dilakukan oleh Rahman dan Mappadang (2024) menemukan hasil bahwa thin capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress, liqudity berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress, financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance, thin capitalization terhadap tax avoidance melalui financial distress berpengaruh positif signifikan, dan liquidity terhadap tax avoidance melalui financial distress berpengaruh negatif signifikan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Pertiwi et al., (2024) menemukan hasil bahwa thin capitalization dan liquidity berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance. Berdasarkan latar belakang, fenomena, dan penelitian terdahulu, penelitian yang menggunakan variabel sejenis dengan pendekatan path analysis sudah pernah diteliti sebelumnya, namun penelitian ini menggunakan objek yang berbeda untuk memperoleh pembahasan dari sudut pandang yang berbeda. Maka dari itu, judul yang diajukan dalam penelitian ini adalah “Pengaruh Liquidity dan Thin Capitalization terhadap Tax Avoidance dengan Financial Distress Sebagai Variabel Intervening”. 
1.2 [bookmark: _Toc227229836]Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini dapat di rincikan sebagai berikut: 
1. Apakah Liquidity berpengaruh terhadap Financial Distress ?
2. Apakah Thin Capitalization berpengaruh terhadap Financial Distress ? 
3. Apakah Liquidity berpengaruh terhadap Tax Avoidance ?
4. Apakah Thin Capitalization berpengaruh terhadap Tax Avoidance ?
5. Apakah Financial Disstress berpengaruh terhadap Tax Avoidance ?
6. Apakah Liquidity berpengaruh terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress ? 
7. Apakah Thin Capitalization berpengaruh terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress ? 
1.3 [bookmark: _Toc227229837]Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan diatas, maka tujuan dari penelitian ini diantaranya: 
1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Liquidity terhadap Financial Distress.
2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Thin Capitalization terhadap Financial Distress.
3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Liquidity terhadap Tax Avoidance.
4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Thin Capitalization terhadap Tax Avoidance.
5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Financial Distress terhadap Tax Avoidance.
6. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Liquidity terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress.
7. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Thin Capitalization terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress.
1.4 [bookmark: _Toc227229838]Manfaat Penelitian
Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, dan tujuan penelitian yang telah diuraikan diatas maka manfaat yang diperoleh dari penelitian ini adalah: 
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya literatur akademik dalam bidang ilmu akuntansi, dan dapat mengisi kesenjangan pada teori yang digunakan yaitu teori agensi dalam menjelaskan hubungan antara tax avoidance, liquidity, thin capitalization, dan financial distress. 



2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi perusahaan untuk mengambil keputusan secara lebih berhati-hati, khususnya dalam melakukan tax avoidance. Penelitian ini menekankan pentingnya pengelolaan thin capitalization dan liquidity untuk mencegah peningkatan resiko financial distress yang dapat berujung pada kebangkrutan. 
b. Bagi Penulis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman mendalam bagi penulis mengenai bagaimana perusahaan terdorong melakukan tax avoidance ketika sedang menghadapi kondisi financial distress dengan menggunakan liquidity dan thin capitalization.
 


[bookmark: _Toc227229839]BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 [bookmark: _Toc227229840]Teori Agensi
Teori agensi pertama kali dicetuskan oleh Jensen dan Meckling pada tahun 1976, merupakan sebuah teori yang menjelaskan hubungan kontraktual antara agent dengan principal. Teori ini menjelaskan hubungan agensi terjadi ketika satu atau lebih principal mempekerjakan agent dengan memberikan wewenang dalam pengambilan keputusan untuk menyediakan jasa, sehingga agent memiliki tanggung jawab untuk fokus pada kesejahteraan principal (Jensen dan Meckling, 1976).
Agent dikontrak untuk melaksanakan tugas atas nama principal dan bertanggung jawab atas pelaksanaan tugas tersebut, sementara principal berkewajiban memberikan imbalan atas jasa yang diberikan oleh agent (Purba, 2023). Dalam buku yang ditulis oleh Subroto dan Endaryati (2024) menjelaskan bahwa terdapat 3 hubungan yang dapat terjadi di dalam satu ikatan keagenan, yaitu: 
1. Hubungan pemilik perusahaan (shareholder) dan manajemen perusahaan sebagai agent, pihak agent terindikasi menyajikan laporan margin yang tinggi atau lebih konservatif ketika margin perusahaannya relatif lebih rendah dibandingkan dengan perusahaan lain.
2. Hubungan agent dan kreditor, kreditor umumnya mengasumsikan bahwa perusahaan dengan margin yang tinggi mampu memenuhi kewajiban pokok dan bunga utang sesuai tanggal jatuh tempo. Oleh karena itu, Agent cenderung melaporkan margin lebih besar.
3.  Hubungan agent dan pemerintah, agent cenderung melaporkan laba lebih hati-hati guna menghindari pengawasan yang lebih ketat dari pemerintah, analis sekuritas, serta pemangku kepentingan (stakeholder) lainnya. 
Dalam teori ini, terdapat pemisahan fungsi antara agent dan principal karena keduanya memiliki kepentingannya masing-masing yang menimbulkan konflik kepentingan. Sehingga agent bisa saja bertindak oportunistik yang tidak sejalan dengan kemauan principal. Adanya perbedaan kepentingan ini menimbulkan biaya agensi yang perlu dikeluarkan, seperti biaya pemantauan oleh principal, biaya jaminan oleh agent, dan kerugian sisa.  (Jensen dan Meckling, 1976). 
Teori ini juga menjelaskan adanya asimetri informasi yang dapat membuka peluang bagi agent untuk berperilaku oportunistik demi mencapai tujuan tertentu. Hal ini terjadi karena agent memiliki lebih banyak informasi mengenai kondisi dan kinerja perusahaan dibanding principal, sehingga principal kesulitan untuk melihat kinerja agent dan kondisi perusahaan (Purba, 2023). Pada penelitian ini, teori agensi memberikan landasan untuk memahami motivasi dan cara manajemen bertindak saat memutuskan untuk melakukan tax avoidance terutama ketika perusahaan sedang dalam kondisi financial distress. 
2.2 [bookmark: _Toc227229841]Tax Avoidance
Dalam konteks perpajakan, antara pemerintah sebagai regulator pajak dan perusahaan sebagai wajib pajak memiliki tujuan yang berbeda. Pemerintah mengharapkan perolehan pajak yang besar yang akan digunakan untuk membiayai urusan negara. Sedangkan bagi perusahaan yang berorientasi pada laba, membayar pajak dapat mengurangi jumlah keuntungan mereka (Sari et al., 2025). Setiap perusahaan tidak luput dari kewajiban pajak, agar perusahaan tetap dapat memenuhi kewajiban pajak dan menghasilkan keuntungan yang besar, perusahaan akan mencari strategi untuk menekan beban-beban termasuk beban pajak. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Fitriandari dan Aisyaturrahmi (2025) mengatakan tax avoidance adalah strategi perusahaan yang dilakukan dengan memanfaatkan celah dalam perpajakan untuk mengurangi kewajiban pajak namun tepat sesuai dalam batas hukum dan regulasi perpajakan. 
Dalam penelitian Duhoon dan Singh (2023) mengatakan praktik tax avoidance merupakan konsekuensi dari adanya fasilitas dan keringanan perpajakan yang disediakan oleh pemerintah untuk perusahaan. Manajer akan merancang transaksi secara kompleks untuk praktik tax avoidance guna menghindari deteksi dari otoritas pajak. Dalam praktiknya, tax avoidance yang dilakukan dalam jangka waktu yang panjang beresiko merusak citra perusahaan dan berdampak negatif terhadap pandangan investor dan otoritas pajak (Simbolon et al., 2025).
Dalam teori agensi, konflik kepentingan ini muncul karena adanya perbedaan kepentingan antara agent yang merupakan perusahaan sebagai wajib pajak, dan principal yang merupakan pemerintah sebagai regulator pajak (Sari et al., 2025). Biasanya agent akan melakukan tax avoidance untuk meningkatkan laba setelah pajak, demi menunjukkan kinerja yang baik di mata para shareholders agar mendapatkan bonus dan mempertahankan reputasi pekerjaan. Namun konflik kepentingan akan terjadi jika tax avoidance yang dilakukan oleh agent menimbulkan masalah yang berdampak pada kesejahteraan shareholders (Ardhanareswari dan Murtanto, 2023). Perusahaan yang mengalami financial distress cenderung mengambil resiko dengan bersikap lebih agresif dalam melakukan penghindaran pajak guna mempertahankan keberlangsungan usaha (Nadhifah dan Arif, 2020). 
Ivanda et al., (2024) mengukur tax avoidance menggunakan effective tax rate (ETR) dengan membagi beban pajak dan laba sebelum pajak. ETR merupakan indikator yang digunakan untuk menilai proporsi beban pajak efektif terhadap laba yang dihasilkan (Rohmi dan Noor, 2025). Tarif umum WP badan diatur dalam UU Nomor 7 Tahun 2021 tentang Harmonisasi Peraturan Perpajakan Pasal 17 ayat (1) bagian b sebesar 22% (Ortax, 2022). Dalam mengukur tax avoidance, nilai ETR dibandingkan dengan tarif pajak resmi yang berlaku, semakin rendah nilai ETR dibandingkan tarif pajak yang berlaku, semakin besar potensi perusahaan melakukan tax avoidance (Prabowo et al., 2025). 
2.3 [bookmark: _Toc227229842]Financial Distress
Perusahaan yang tidak mampu memenuhi kewajibannya seperti utang dalam jangka waktu tertentu, maka dapat dikategorikan mengalami financial distress. Hal ini berdampak pada strategi pendanaan, investasi, dan operasional perusahaan. Sehingga perusahaan tersebut berpotensi lebih agresif melakukan penghindaran pajak guna memperbaiki kondisi keuangan perusahaan (Lukito dan Sandra, 2021). Perusahaan yang mengalami financial distress biasanya berada dalam tekanan akibat keterikatan kontrak dengan pihak eksternal (Curry dan Zul Fikri, 2023). Terdapat beberapa kondisi perusahaan yang beresiko meningkatkan financial distress, seperti kondisi perusahaan yang memiliki biaya tetap yang tinggi, keterbatasan likuiditas aset, dan sensitifnya pendapatan terhadap fluktuasi ekonomi (Rahayu dan Handayani, 2023). 
Dalam teori agensi manajemen akan bertindak menjaga citra perusahaan, baik di mata para pemilik perusahaan maupun pemangku kepentingan. Meskipun perusahaan sedang dalam masa sulit, manajemen akan menggunakan tax avoidance sebagai strategi untuk meningkatkan arus kas (Salim dan Setyarini, 2025). Perusahaan yang sedang dalam kondisi financial distress akan menghadapi keterbatasan pilihan dan mengambil resiko yang lebih besar, meskipun resiko tersebut dapat mendekatkannya dengan situasi tekanan keuangan. Sehingga penghindaran pajak dilakukan sebagai upaya untuk memperbaiki arus kas melalui pembatasan pengeluaran kas yang berasal dari beban pajak (Dang dan Tran, 2021). Menurut Liang et al., (2020) dan Adnyana dan Firdaus, (2020) financial distress dapat diukur menggunakan Altman Z-Score. Penelitian ini menggunakan Altman Z-Score modifikasi tahun 1995, model ini merepresentasikan tingkat kesehatan keuangan dan digunakan untuk memprediksi indikasi kebangkrutan pada semua jenis perusahaan. 
2.4 [bookmark: _Toc227229843]Liquidity
Liquidity perlu dikelola secara optimal karena merupakan indikator penting bagi keberlangsungan dan pertumbuhan sebagian besar kegiatan usaha (Alhabsji et al., 2017). Dalam penelitian yang dilakukan oleh Masood et al., (2016) menjelaskan bahwa liquidity merupakan kemampuan perusahaan untuk mengubah aset menjadi kas secara cepat untuk melunasi segala kewajiban-kewajiban jangka pendeknya saat jatuh tempo. Liquidity juga dapat dikatakan sebagai rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aset lancar (Salim dan Setyarini, 2025). 
Dalam perspektif teori agensi, liquidity perusahaan mencerminkan kendali agent atas kegiatan operasional perusahaan. Perusahaan dengan liquidity rendah dapat membuat perusahaan dekat dengan kondisi kesulitan keuangan, sehingga mendorong agent mengambil keputusan yang lebih agresif untuk menekan beban pajak, karena perusahaan lebih memprioritaskan penyelamatan arus kas. Sementara liquidity tinggi mencerminkan fleksibilitas arus kas, sehingga agent cenderung menjaga hubungan baik dengan para pemangku kepentingan melalui kepatuhannya terhadap kebijakan perpajakan (Pertiwi et al., 2024).
Menurut Budianti dan Curry (2018), liquidity dapat diukur dengan current ration (CR) dengan membagi aset lancar dan utang lancar. CR merupakan rasio liquidity yang menggambarkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek berdasarkan perbandingan aset lancar seperti kas, persediaan, dan piutang dengan kewajiban yang jatuh tempo dalam satu tahun (Khotimah dan Utomo, 2023).
2.5 [bookmark: _Toc227229844]Thin Capitalization
Thin capitalization merupakan suatu kondisi ketika perusahaan membiayai aktivitas operasionalnya dengan proporsi utang yang jauh lebih tinggi dibandingkan modalnya, hal tersebut membuat penghasilan kena pajak dapat dikurangi karena bunga utang dapat diakui sebagai pengurang penghasilan pajak (Fitriandari dan Aisyaturrahmi, 2025). Penerapan thin capitalization membuat perusahaan memiliki tingkat utang yang jauh lebih tinggi dari modal perusahaan yang dapat disebut dengan highly leverage (Ravanelly dan  Soetardjo, 2023). Dalam teori agensi, agent diberikan kewenangan untuk mengelola sumber daya secara optimal guna mencapai keuntungan maksimal dengan biaya yang minim (Marginingsih et al., 2024). Penggunaan thin capitalization pada struktur modal perusahaan dapat menghasilkan insentif pajak yang dapat menjadi masalah bagi otoritas pajak karena perbedaan perlakuan pendanaan antara pendanaan dengan modal dan dengan utang (Rini et al., 2022). Pembagian pendapatan dalam bentuk dividen kepada shareholders dikenakan pajak, sedangkan pendanaan melalui utang memberikan insentif pajak melalui beban bunga (Anggraeni dan Oktaviani, 2021).
Penerapan thin capitalization berdampak makro terhadap penerimaan pajak negara, karena semakin luas praktik ini dilakukan, maka semakin besar potensi penurunan penerimaan pajak (Salwah dan Herianti, 2019). Di Indonesia perbandingan rasio utang dan modal di atur dalam Peraturan Menteri Keuangan Nomor 169/PMK.010/2015 Pasal 2 ayat (1), dengan perbandingan paling tinggi sebesar (4:1) untuk keperluan perhitungan pajak penghasilan (Permatasari dan Suhartono, 2024). Meskipun penerapan thin capitalization menguntungkan agent melalui peningkatan laba jangka pendek, praktik ini dapat menimbulkan kekhawatiran principal terhadap keberlanjutan nilai dan kesehatan keuangan perusahaan apabila tidak dikelola secara tepat (Dharmayanti et al., 2024). Semakin tinggi tingkat utang yang digunakan, maka semakin besar resiko yang dihadapi perusahaan sehingga peluang terjadinya financial distress juga meningkat (Putri dan Noor, 2022). 
Menurut Nanda (2022) dan Permatasari dan Suhartono, (2024), thin capitalization dapat diukur dengan debt equity ratio (DER) dengan membagi total liabilitas dan ekuitas. Rasio ini menggambarkan proporsi pendanaan perusahaan yang bersumber dari seluruh utang dibandingkan dengan modal dari para shareholders, serta mencerminkan kemampuan ekuitas perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya termasuk kewajiban pajak. 
2.6 [bookmark: _Toc227229845]Penelitian Terdahulu
Adapun penelitian terdahulu yang dijadikan rujukan untuk memperkaya bahan kajian dalam penelitian ini diantaranya sebagai berikut:
[bookmark: _Toc218683930]Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu
	No.
	Penulis
	Judul Penelitian
	Variabel
	Hasil

	1
	Rahman dan Mappadang (2024)
	The Effect Of Thin Capitalization, Liquidity, and Profitability on Tax Avoidance with Financial Distress as Intervening Variable In Energy Sector Companie
	Dependen
Tax Avoidance 

Independen
Thin capitalization, Liquidity, Profitability

Intervening
Financial Distress
	Hasil penelitian menunjukkan thin capitalization dan  likuiditas tidak berpengaruh terhadap penghindaran pajak. Profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap penghindaran pajak. Financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap penghindaran pajak. Sedangkan thin capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress. Profitabilitas dan likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress. Selain itu financial distress memediasi secara positif pengaruh antara thin capitalization terhadap tax avoidance. Financial distress memediasi secara negatif pengaruh antara profitabilitas dan likuiditas terhadap penghindaran pajak.


Disambung ke halaman berikutnya


Tabel 2.1 Sambungan
	2
	Pertiwi et al (2024)
	The Impact of Financial Structure and Liquidity on Tax Avoidance: The Moderating Role of Institusional Ownership in Indonesia’s Consumer Goods Sector
	Dependen
Tax Avoidance

Independen
Thin Capitalization, Liquidity, Profitability

Variabel Moderasi
Institutional Ownership
	Hasil penelitian menunjukkan thin capitalization dan liquidity berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance. Sedangkan profitability tidak berpengaruh terhadap tax avoidance. Institutional Ownership tidak memoderasi pengaruh antara thin capitalization dan liquidity terhadap tax avoidance. Institutional Ownership memperkuat pengaruh antara profitability terhadap tax avoidance.

	3
	Dharmayanti et al (2024)
	Does Institutional Ownership Moderating Tax Avoidance? An Empirical Analysis In Indonesia List Company
	Dependen
Tax Avoidance

Independen
Thin Capitalization, Transfer Pricing, Profitability

Moderasi
Institutional Ownership
	Hasil penelitian menunjukkan thin capitalization, transfer pricing dan profitability berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance. Sedangkan institutional ownership tidak memoderasi pengaruh thin capitalization, transfer pricing dan profitability terhadap tax avoidance.

	4
	Sofha dan Rohman (2024)
	Pengaruh Thin Capitalization, Related Party Transaction, dan Profitabilitas Terhadap Tax Avoidance
	Dependen
Tax Avoidance

Independen
Thin Capitalization, Related Party Transaction, Profitabilitas
	Hasil penelitian thin capitalization dan related party transaction berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance. Profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance.

	5
	Curry dan Fikri (2023)
	Determinan Financial Distress, Thin Capitalization, Karakteristik Eksekutif, dan Multinationallity Terhadap Praktik Tax Avoidance Pada Perusahaan Properti dan Real Estate
	Dependen
Tax Avoidance

Independen
Thin Capitalization, Financial Distress, Karakteristik Eksekutif, Multinationality
	Hasil penelitian menunjukkan financial distress dan thin capitalization berpengaruh positif terhadap tax avoidance. Karakteristik eksekutif dan multinationality tidak beperngaruh terhadap tax avoidance.


Disambung ke halaman berikutnya


Tabel 2.1 Sambungan
	6
	Tullah et al (2025)
	Corporate Financial Dynamics Under The Shadow Of Financial Distress And Tax Avoidance Strategies
	Dependen
Tax Avoidance

Independen
Thin Capitalization, Operating Cash Flow, Profitability

Intervening
Financial Distress
	Hasil penelitian menunjukkan thin capitalization, profitability dan operating cash flow beperngaruh positif signifikan terhadap tax avoidance. Financial distress berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance. Thin capitalization, profitability dan operating cash flow berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress. Financial distress memediasi secara positif pengaruh antara Thin Capitalization, Profitability dan Operating Cash Flow terhadap tax avoidance.

	7
	Marginingsih et al (2024)
	Liquidity, Leverage, And Profitability Ratios As Predictors of Financial Distress With Moderation of Firm Size
	Dependen
Financial Distress

Independen
Leverage, Liquidity, Profitability

Moderasi
Firm Size
	Hasil penelitian menunjukkan Liquidity dan Profitability berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress. Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress. Firm size tidak memoderasi pengaruh antara Liquidity dan Leverage terhadap financial distress. Firm size memoderasi pengaruh profitability terhadap financial distress.

	8
	Pratiwi dan Sudiyanto (2022)
	Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas Terhadap Financial Distress
	Dependen
Financial Distress

Independen
Likuiditas, Leverage, Profitabilitas
	Hasil penelitian menunjukkan likuiditas dan profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress. Leverage berpengaruh positif terhadap financial distress.

	9
	Dang dan Tran (2021)
	The Impact of Financial Distress on Tax Avoidance: An Empirical Analysis of The Vietnamese Listed Companies
	Dependen
Tax Avoidance

Independen
Financial Distress, Company Size, Leverage, Tangible Asset, MKTBK, DITE
	Hasil penelitian menunjukkan financial distress dan tangible asset berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance. Company size berpengaruh positif terhadap tax avoidance. Firm leverage berpengaruh positif terhadap tax avoidance. DITE berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance. MKTBK tidak berpengaruh terhadap tax avoidance.


Sumber: Diolah Peneliti, 2026
2.7 [bookmark: _Toc227229846]Kerangka Konseptual
Berdasarkan landasan teori dan beberapa penelitian terdahulu yang digunakan sebagai acuan, dan keterkaitannya dengan fenomena beserta variabel dalam penelitian ini, maka peneliti merancang kerangka konseptual yang dapat dilihat sebagai berikut: 
[bookmark: _Toc216787453][image: ]
[bookmark: _Toc226997392]Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual
Sumber: Diolah Peneliti, 2026
2.8 [bookmark: _Toc227229847]Pengembangan Hipotesis
2.8.1. [bookmark: _Toc227229848]Pengaruh Liquidity Terhadap Financial Distress
Teori agensi menjelaskan hubungan kontraktual antara agent dan principal yang dalam hal ini agent bertanggung jawab atas operasional perusahaan. Teori ini memiliki hubungan dengan liquidity dan financial distress, agent berupaya menjaga stabilitas liquidity untuk menghindari financial distress, menjaga citra perusahaan, dan memaksimalkan keuntungan. Dengan demikin, perusahaan perlu menjaga liquidity yang memadai agar terhindar dari resiko financial distress. 
Penelitian yang dilakukan oleh Marginingsih et al., (2024) dan Pratiwi dan Sudiyatno (2022) menemukan  liquidity terhadap financial distress berpengaruh negatif signifikan. Temuan ini mengatakan bahwa semakin rendah liquidity maka semakin tinggi financial distress yang dialami perusahaan. Nilai CR yang rendah berpotensi membuat perusahaan mengalami financial distress. Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini sebagai berikut:   
 : Liquidity berpengaruh negatif signifikan terhadap Financial Distress
2.8.2. [bookmark: _Toc227229849]Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Financial Distress 
Dalam teori agensi, agent yang diberikan wewenang oleh principal bertanggung jawab mengambil keputusan dengan mempertimbangkan segala resiko. Dalam hubungannya dengan thin capitalization, agent perlu ber hati-hati dalam penggunaan utang yang tinggi sebagai sumber pendanaan. Karena, Meskipun memberikan manfaat pajak, namun jika proporsi utang terlalu tinggi, dapat meningkatkan financial distress. 
 Hasil penelitian Rahman dan Mappadang (2024) mengungkapkan bahwa thin capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress, nilai DER yang tinggi dan nilai Z-Score yang rendah mencerminkan bahwa perusahaan tersebut sedang berada dalam kondisi financial distress. Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini sebagai berikut: 
 : Thin Capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap Financial
	Distress
2.8.3. [bookmark: _Toc227229850]Pengaruh Liquidity Terhadap Tax Avoidance 
Teori agensi menjelaskan bahwa principal memberikan wewenang kepada agent untuk mengambil strategi kebijakan keuangan termasuk perpajakan. Dalam hubungannya dengan teori agensi, liquidity dapat digunakan oleh agent sebagai tolak ukur dalam melakukan tax avoidance. Tingkat liquidity yang tinggi dapat menurunkan potensi konflik kepentingan antara agent dan principal, karena kurangnya dorongan agent untuk melakukan tax avoidance.
Temuan yang dilakukan oleh Pertiwi et al., (2024) menunjukkan bahwa liquidity berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance. Temuan tersebut mengatakan semakin tinggi tingkat liquidity semakin rendah potensi perusahaan melakukan tax avoidance. Sejalan dengan temuan dan Marginingsih et al., (2024) yang menemukan temuan yang sama. Hal ini karena nilai CR yang tinggi menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek termasuk kewajiban pajak, sehingga menurunkan indikasi melakukan tax avoidance. Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan pada penelitian ini sebagai berikut:
	: Liquidity berpengaruh negatif signifikan terhadap Tax Avoidance
2.8.4. [bookmark: _Toc227229851]Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Tax Avoidance
Teori agensi menjelaskan konflik kepentingan antara agent dan principal. Thin capitalization biasanya dimanfaatkan untuk memperoleh keuntungan fiskal melalui beban bunga atas utang yang menjadi pengurang penghasilan kena pajak. Namun, berpotensi menimbulkan konflik keagenan karena jika tidak dikelola dengan baik, dapat menimbulkan masalah serius pada kondisi keuangan perusahaan.
Tullah et al., (2025) dan Sofha dan Rohman (2024) dalam penelitiannya menemukan hasil bahwa thin capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance. Semakin tinggi DER maka semakin besar tingkat praktik tax avoidance yang dilakukan peerusahaan. Perusahaan dengan thin capitalization tinggi cenderung memanfaatkan beban bunga sebagai mekanisme tax avoidance untuk menekan kewajiban perpajakannya. Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan pada penelitian ini sebagai berikut:
 : Thin Capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap Tax Avoidance
2.8.5. [bookmark: _Toc227229852]Pengaruh Financial Distress Terhadap Tax Avoidance   
Di dalam teori agensi, agent diberikan wewenang oleh principal untuk mengambil dan mempertimbangkan resiko atas keputusan yang diambil untuk suatu tindakan pada setiap kondisi perusahaan. Saat menghadapi financial distress, agent memiliki pilihan yang terbatas untuk menjaga citra baik perusahaan. Sehingga agent cenderung mengambil resiko dengan menekan beban-beban yang harus dipenuhi, seperti beban pajak yang dilakukan dengan tax avoidance. 
Penelitian sebelumnya oleh Dang dan Tran (2021) dan Rahman dan Mappadang (2024) memberikan hasil bahwa financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance. Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan financial distress mendorong perusahaan melakukan tax avoidance sebagai upaya mempertahankan citra dan kinerja perusahaan di hadapan publik. Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan pada penelitian ini sebagai berikut:
 : Financial Distress berpengaruh positif signifikan terhadap Tax Avoidance
2.8.6. [bookmark: _Toc227229853]Pengaruh Liquidity Terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress 
Teori agensi menjelaskan bahwa principal memberikan tanggung jawab dan wewenang penuh kepada agent untuk menjalankan operasional perusahaan. Dalam hubungan dengan teori agensi, liquidity mencerminkan kendali agent untuk menjaga stabilitas arus kas dan operasional perusahaan agar terhindar dari financial distress, sehingga menurunkan probabilitas agent melakukan tax avoidance. 
Hasil penelitian Rahman dan Mappadang (2024) menyatakan bahwa, liquidity berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance melalui financial distress, hasil temuan menyatakan liquidity tidak hanya berdampak pada operasional, tetapi juga memengaruhi strategi perpajakan. Penurunan liquidity meningkatkan financial distress yang dapat mendorong praktik tax avoidance. Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan pada penelitian ini sebagai berikut:
 : Liquidity berpengaruh negatif signifikan terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress
2.8.7. [bookmark: _Toc227229854]Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress
Teori agensi menjelaskan agent memiliki tanggung jawab untuk mengambil dan mempertimbangkan resiko pada setiap kondisi perusahaan. Thin capitalization biasanya digunakan agent sebagai strategi yang diterapkan untuk mengoptimalkan tingkat keuntungan perusahaan dengan menjadikannya sebagai insentif pajak. Namun dalam penggunaannya, agent harus berhati-hati karena penggunaan thin capitalization akan beresiko membuat perusahaan mengalami financial distress. 
Didukung hasil penelitian Tullah et al., (2025) dan Rahman dan Mappadang (2024) menunjukkan hasil bahwa thin capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance melalui financial distress. Temuan ini menjelaskan bahwa penerapan thin capitalization mencerminkan perusahaan melakukan tax avoidance dengan memanfaatkan beban bunga untuk menurunkan penghasilan kena pajak. Namun penggunaan utang yang terlalu tinggi meningkatkan resiko kesulitan keuangan. Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan pada penelitian ini sebagai berikut:
 : Thin Capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap Tax Avoidance melalui Financial Distress










2.9 [bookmark: _Toc227229855]Model Penelitian
Berdasarkan pengembangan hipotesis di atas, maka penelitian ini merancang model penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh langsung dan tidak langsung, dengan menempatkan liquidity (X1) dan thin capitalization (X2) sebagai variabel independen, financial distress (Y1) sebagai variabel intervening, dan tax avoidance (Y2) sebagai variabel dependen. Yang dapat dilihat sebagai berikut: 
[bookmark: _Toc216787454][image: ]

[bookmark: _Toc226997393]Gambar 2. 2 Model Penelitian
Sumber: Data Diolah Peneliti, 2026

[bookmark: _Toc227229856]BAB III 
METODOLOGI PENELITIAN

3.1 [bookmark: _Toc227229857]Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
3.1.1. [bookmark: _Toc227229858]Financial Distress (Y1)
Financial distress adalah kondisi penurunan aktivitas ekonomi perusahaan akibat tidak cukupnya dana untuk mempertahankan kegiatan operasional. Kondisi ini dapat dipicu oleh perubahan ekonomi, daya beli masyarakat, dan persaingan pasar. Perusahaan yang mengalami financial distress cenderung memiliki keterbatasan pilihan, sehingga lebih berani mengambil resiko seperti melakukan tax avoidance, sebagai upaya memperbaiki keuangan perusahaan meskipun berpotensi berdampak negatif terhadap reputasi perusahaan. 
Penelitian ini mengukur financial distress dengan menggunakan Altman Z-Score modifikasi tahun 1995. Model ini pertama kali dikembangkan oleh Altman pada tahun 1968 untuk perusahaan manufaktur yang telah go public, lalu tahun 1995 dimodifikasi oleh Altman dengan mengeliminasi rasio penjualan agar dapat lebih relevan digunakan di semua jenis perusahaan, guna memprediksi indikasi kebangkrutan pada perusahaan. Adapun bentuk persamaan matematikanya sebagai berikut:
Z = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4 ..................................................3.1
.............3.3
...........................................................................................3.2
..............................................................................3.1



Keterangan: 
1. Z merupakan persamaan index dari model altman dalam penelitian ini. 
2. X1 merupakan rasio antara working capital dengan total asset.
3. X2 merupakan rasio antara retained earnings dengan total asset.
4. X3 merupakan rasio dari earnings before interest and taxes (EBIT) dengan total asset.
5. X4 merupakan rasio dari book value of equity book value of total liabilities.
Dari persamaan di atas, untuk mengetahui perusahaan tersebut bangkrut atau tidak dapat dilihat dari indikator berikut. Jika nilai Z < 1,1 maka perusahaan dikatakan bangkrut, jika nilai 1,1 < Z < 2,6 maka perusahaan berada dalam grey area, dan jika nilai Z > 2,6 maka perusahaan tersebut tidak bangkrut. 
3.1.2. [bookmark: _Toc227229859]Tax Avoidance (Y2)
Tax avoidance merupakan salah satu strategi perencanaan pajak yang dilakukan dengan memanfaatkan celah regulasi pajak. Tax avoidance dapat dilakukan dengan beberapa cara salah satunya ialah menggunakan thin capitalization. Namun tax avoidance yang agresif dapat merusak reputasi dan beresiko pada kesehatan keuangan perusahaan jangka panjang. Maka dari itu, strategi perpajakan harus tetap dijalankan sesuai regulasi yang berlaku untuk menghindari kerugian dan resiko hukum. Tax avoidance diukur menggunakan ETR yang mengukur besarnya proporsi beban pajak yang dibayarkan terhadap laba yang dihasilkan. 
Dalam penerapannya, nilai ETR sering kali berbeda dari tarif pajak resmi, karena strategi perpajakan perusahaan yang diterapkan. Tarif pajak efektif pada WP badan dengan jenis perseroan terbuka sebesar 22%. Ketika mengukur tingkat tax avoidance perusahaan, nilai ETR akan dibandingkan dengan tarif pajak resmi, semakin rendah nilai ETR dibandingkan tarif pajak yang berlaku, semakin tinggi perusahaan melakukan tax avoidance. Oleh karena itu, tax avoidance dihitung dengan menggunakan proksi sebagai berikut:
ETR =  ..............................................................................3.2



Keterangan: 
1. Beban pajak merupakan jumlah seluruh kewajiban pajak yang diperhitungkan dalam satu periode. 
2. Laba sebelum pajak merupakan laba operasional perusahaan yang belum dikurangkan dengan pajak penghasilan. 
3.1.3. [bookmark: _Toc227229860]Liquidity (X1)
Liquidity merupakan rasio yang digunakan untuk menilai seberapa baik suatu perusahaan menggunakan aset lancarnya untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Penelitian ini mengukur liquidity menggunakan CR. CR merupakan salah satu dari beberapa jenis rasio liquidity yang menggunakan perbandingan aset lancar seperti kas, persediaan, dana piutang yang dapat diubah menjadi kas dalam kurun waktu satu tahun. Dengan jumlah kewajiban jangka pendek seperti utang gaji dan utang pajak yang akan jatuh tempo pada tanggal tertentu dan tercantum pada neraca.
Perusahaan yang sensitif dengan perubahan ekonomi, daya beli masyarakat, dan persaingan pasar akan sangat menjaga kestabilan likuiditasnya. Karena tingkat liquidity yang rendah menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan keuangan, sehingga perusahaan terdorong melakukan tax avoidance. Oleh karena itu, liquidity dihitung dengan menggunakan proksi sebagai berikut:
CR = ............................................................................................3.3
..............................................................................3.1


Keterangan: 
1. Aset lancar merupakan harta perusahaan yang mudah dicairkan dan dapat digunakan maksimal 1 tahun. 
2. Utang lancar merupakan kewajiban yang harus dipenuhi dalam waktu maksimal 1 tahun. 
3.1.4. [bookmark: _Toc227229861]Thin Capitalization (X2)
Thin capitalization adalah kondisi ketika perusahaan menggunakan struktur pendanaan utang yang lebih tinggi dibandingkan modalnya sebagai strategi optimalisasi pendapatan. Praktik ini dapat menjadi isu perpajakan karena perbedaan perlakuan pendanaan, karena bunga utang dapat mengurangi penghasilan kena pajak, sehingga dapat dimanfaatkan untuk mengurangi beban pajak. Perusahaan yang sensitif pada perubahan ekonomi, daya beli masyarakat, dan persaingan pasar perlu berhati-hati, karena penerapan yang terlalu agresif dapat beresiko gagal bayar dan berdampak pada kesehatan keuangan perusahaan. 
Penelitian ini mengukur Thin Capitalization menggunakan DER, rasio DER perusahaan sudah diatur regulasinya dengan perbandingan paling tinggi sebesar (4:1). DER menggambarkan proporsi pinjaman (utang) oleh kreditur dibandingkan dengan pendanaan yang berasal dari para shareholder. Oleh karena itu, thin capitalization dihitung dengan menggunakan proksi sebagai berikut: 
DER = ......................................................................................3.4
...........................................................................................3.2
..............................................................................3.1




Keterangan: 
1. Total liabilitas merupakan total dari seluruh kewajiban perusahaan yang harus segera dipenuhi sebelum jatuh tempo. 
2. Total ekuitas merupakan hak pemilik perusahaan atas aset setelah seluruh kewajiban sudah dipenuhi.
3.2 [bookmark: _Toc227229862]Populasi dan Sampel
3.2.1. [bookmark: _Toc227229863]Populasi
Populasi dalam penelitian ini ialah seluruh perusahaan yang termasuk kedalam kategori sektor consumer cylicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengakses laman www.idx.id. Terdapat 163 perusahaan consumer cylicals yang menjadi populasi pada penelitian ini, dengan daftar perusahaan yang diperoleh dari laman resmi BEI. Penulis dapat mengambil data untuk keperluan penelitian dengan mengakses laporan keuangan dan tahunan selama periode 2021-2024 yang termasuk dalam kriteria sampel. 
3.2.2. [bookmark: _Toc227229864]Sampel
Dalam penelitian ini pemilihan sampel menggunakan teknik purposive sampling yang dimana teknik ini digunakan untuk pengambilan sampel berdasarkan pertimbangan atau kriteria tertentu. Adapun kriteria sampel dalam penelitian ini ialah sebagai berikut: 
1. Perusahaan consumer cylicals yang terdaftar di BEI periode 2021-2024
2. Perusahaan consumer cylicals yang menyediakan laporan keuangan secara lengkap dan konsisten sepanjang tahun 2021-2024
3. [bookmark: _Toc218683574][bookmark: _Toc218927992]Perusahaan consumer cylicals yang tidak mengalami kerugian sepanjang tahun 2021-2024
4. Perusahaan consumer cylicals yang memiliki nilai ETR dibawah 22%
Tabel 3.1 Jumlah Sampel Penelitian
	No.
	Kriteria
	Jumlah

	1.
	Perusahaan consumer cylicals yang terdaftar di BEI periode 2021-2024
	163

	2.
	Perusahaan consumer cylicals yang menyediakan laporan secara lengkap dan konsisten sepanjang tahun 2021-2024
	63

	3.
	Perusahaan consumer cylicals yang tidak mengalami kerugian sepanjang tahun 2021-2024
	43

	4.
	Perusahaan consumer cylicals yang memiliki nilai ETR dibawah 22%
	12

	Total Perusahaan
	12

	Jumlah sampel  (12 x 4 tahun)
	48


Sumber: Data diolah peneliti, 2026
Setelah dilakukan penyaringan sampel maka didapat sampel sebanyak 48 perusahaan, Berikut daftar perusahaan yang memenuhi kriteria untuk menjadi sampel dalam penelitian ini: 
[bookmark: _Toc218683575][bookmark: _Toc218927993]Tabel 3.2 Daftar Perusahaan Yang Memenuhi Kriteria Sampel
	No.
	Kode Saham
	Nama Emiten
	Tanggal Listing

	1
	LPPF
	Matahari Department Store Tbk
	9 Oktober 1989

	2
	RALS
	Ramayana Lestari Sentosa Tbk
	24 Juli 1996

	3
	ACES
	Aspirasi Hidup Indonesia Tbk. 
	06 November 2007

	4
	AUTO
	Astra Otoparts Tbk. 
	15 Juni 1998

	5
	BMTR
	Global Mediacom Tbk. 
	17 Juli 1995

	6
	DRMA
	Dharma Polimetal Tbk. 
	20 Desember 2021

	7
	EAST
	Eastparc Hotel Tbk. 
	09 Juli 2019

	8
	GWSA
	Greenwood Sejahtera Tbk. 
	23 Desember 2011

	9
	KPIG
	MNC Tourism Indonesia Tbk. 
	30 Maret 2000

	10
	MNCN
	Media Nusantara Citra Tbk. 
	22 Juni 2007

	11
	MPMX
	Mitra Pinasthika Mustika Tbk. 
	29 Mei 2013

	12
	SMSM
	Selamat Sempurna Tbk.
	09 September 1996


Sumber: www.idx.id yang diolah peneliti, 2026
3.3 [bookmark: _Toc227229865]Jenis dan Sumber Data
Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder dengan studi empiris pada perusahaan sektor consumer cylicals. Data sekunder dalam penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan consumer cylicals tahun 2021-2024 khususnya data yang berkaitan dengan perhitungan Effective Tax Rate (ETR) untuk tax avoidance, Altman Z Score untuk financial distress, Current Ratio (CR) untuk liquidity, dan Debt Equity Ratio (DER) untuk thin capitalization. Yang telah dipublikasi selama 4 tahun periode penelitian pada laman www.idx.id dan laman resmi perusahaan. 
3.4 [bookmark: _Toc227229866]Metode Pengumpulan Data
Dalam penelitian ini metode yang digunakan untuk mengumpulkan data ialah metode dokumentasi. Metode dokumentasi adalah teknik pengumpulan data yang dilakuan dengan mengumpulkan berbagai dokumen yang relevan untuk penelitian seperti laporan keuangan, literatur, serta peraturan terkait yang berasal dari temuan penelitian sebelumnya maupun pihak lain (Sugiyono, 2023). 
3.5 [bookmark: _Toc227229867]Alat Analisis
Dalam penelitian ini, metode analisis data yang digunakan ialah kuantitatif dengan model regresi linear berganda melalui pendekatan analisis jalur (path analysis), yang diolah dengan menggunakan software SPSS (Statistical Package for The Social Sciences) versi 27. Analisis jalur merupakan metode berbasis regresi yang digunakan untuk menguji hubungan kausalitas antara variabel yang telah didefinisikan berdasarkan teori (Ghozali, 2021). Alasan menggunakan SPSS sebagai software dalam penelitian ini karena dinilai tepat untuk menguji hubungan antarvariabel secara statistik. 
3.5.1. [bookmark: _Toc227229868]Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif adalah metode yang digunakan untuk menganalisis data dengan merangkum karakteristik data penelitian secara general. Analisis ini menyajikan informasi mengenai data  melalui berbagai ukuran, seperti mean, median, modus, nilai minimum, nilai maksimum, serta standar deviasi yang dapat disajikan dalam bentuk tabel maupun grafik (Sugiyono, 2023). Tujuan penggunaan statistik deskriptif adalah untuk menggambarakan data secara sistematis untuk memperoleh pemahaman awal yang komprehensif dan mudah dipahami sebelum melakukan analisis lanjutan.
3.5.2. [bookmark: _Toc227229869]Uji Asumsi Klasik
Untuk memastikan bahwa model regresi memenuhi asumsi dasar sehingga memberikan hasil yang valid dan akurat, maka diperlukannya uji asumsi klasik. Pengujian ini biasanya dilakukan sebelum tahap pengujian hipotesis. Adapun menurut Ghozali (2021) uji asumsi klasik terdiri dari uji-uji yang akan dijelaskan sebagai berikut:
3.5.2.1. Uji Normalitas
	Dilakukannya uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah variabel residual dalam suatu model regresi berdistribusi normal. Pengujian statistik t dan f menunjukkan bahwa nilai residual harus memenuhi asumsi distribusi normal, jika data tidak memenuhi asumsi normalitas, maka dapat dilakukan treatment pada data dengan cara melakukan transformasi data, yang diawali dengan mengamati bentuk grafik histogram untuk menentukan jenis transformasi yang paling sesuai untuk model regresi. Langkah selanjutnya ialah melalukan screening terhadap data untuk mengidentifikasi adanya outliers. Jika data teridentifikasi outliers, peneliti dapat mempertimbangkan untuk mengeliminasi data tersebut (Ghozali, 2021). Dalam penelitian ini uji normalitas dilakukan dengan cara analisis statistik non-parametrik menggunakan teknik Kolmogorov-Smirnov. Adapun kriteria dalam pengambilan keputusan sebagai berikut: 
1. Jika nilai signifikan > 0,05 maka nilai residual berdistribusi normal
2. Jika nilai signifikan < 0,05 maka nilai residual tidak berdistribusi normal
3.5.2.2. Uji Multikolonieritas
[bookmark: _Hlk218948947]		Uji multikolonieritas memiliki tujuan untuk mengetahui apakah dalam suatu model regresi memiliki korelasi antar variabel independen, model regresi yang baik antarvariabel independen tidak saling ber-korelasi. (Ghozali, 2021). Dalam penelitian ini untuk mengetahui adanya multikolonieritas dalam model regresi dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan variance infaction factor (VIF), nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi. Adapun kriteria dalam pengambilan keputusan sebagai berikut: 
1. Jika nilai Tolerance ≤ 0,10 maka terjadi Multikolonieritas
2. Jika nilai Tolerance ≥ 0,10 maka tidak terjadi multikolonieritas
3. Jika nilai VIF ≥ 10,00 maka terjadi multikolonieritas
4. Jika nilai VIF ≤ 10,00 maka tidak terjadi multikolonieritas
3.5.2.3. Uji Heterokedastisitas
		Dilakukannya uji heterokedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan varians variabel antar pengamatan dalam suatu model regresi. Dapat dikatakan homokedastisitas jika varians residual sama dari satu pengamatan ke pengamatan lain. Sementara itu jika varians residual berbeda-beda maka disebut heterokedastisistas. Model regresi yang baik ditandai dengan tidak adanya heterokedastisitas (Ghozali, 2021). Penelitian ini melakukan uji heterokedastisitas dengan menggunakan uji glejser, yang dilakukan dengan meregresi variabel independen dengan nilai absolut residual. Adapun kriteria untuk pengambilan keputusan ialah sebagai berikut: 
1. Jika nilai signifikan variabel independen dengan absolut < 0,05 maka terjadi heterokedastisitas
2. Jika nilai signifikan variabel independen dengan absolut > 0,05 maka tidak terjadi heterokedastisitas 
3.5.2.4. Uji Autokorelasi
		Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah ada korelasi antara nilai residual periode satu dengan periode lainnya pada suatu model regresi. Jika dalam suatu model terjadi korelasi, maka model tersebut dinyatakan mengalami autokorelasi. Autokorelasi biasanya terjadi karena data observasi disusun secara runtut waktu sehingga residual antarperiode saling berkaitan dan tidak bersifat independen, model regresi yang baik adalah model regresi yang tidak terjadai autokorelasai (Ghozali, 2021). Dalam penelitian ini untuk mengetahui ada atau tidaknya autokorelasi dilakukan dengan uji durbin – watson (DW test). Nilai DW dibandingkan dengan durbin upper (DU) dan 4-DU. Adapun kriteria dalam mengambil keputusan ialah jika nilai tabel DU < DW < 4-DU maka tidak terjadi autokorelasi. 
3.5.3. [bookmark: _Toc227229870]Uji Kelayakan Model (Uji F)
Uji kelayakan model atau uji F yang dapat dikatakan sebagai uji signifikansi anova yang bertujuan untuk mengetahui apakah model regresi yang dibangun layak untuk digunakan. Serta mengetahui apakah variabel dependen berhubungan linear dengan variabel independen. Uji F digunakan sebagai indikator awal untuk menilai kelayakan uji t. Jika nilai probabilitas F hitung lebih kecil daripada α 0,05 maka model regresi dianggap layak (Ghozali, 2021). Adapun kriteria dalam mengambil keputusan ialah sebagai berikut: 
1. Jika nilai signifikansi  < 0,05 maka hipotesis yang diajukan dianggap layak dan relevan
2. Jika nilai signifikansi  > 0,05 maka hipotesis yang diajukan dianggap tidak layak dan tidak relevan
3.5.4. [bookmark: _Toc227229871]Uji Koefisien Determinasi ()
Uji koefisien determinasi () digunakan untuk mengetahui seberapa besar dan seberapa jauh kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen. Nilai  berada pada rentang 0 hingga 1, di mana nilai  yang rendah menunjukkan keterbatasan variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen, sedangkan nilai  yang mendekati satu menunjukkan bahwa sebagain besar informasi yang diperlukan untuk memprediksi variasi variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independen (Ghozali, 2021). 
3.5.5. [bookmark: _Toc227229872]Uji Persamaan Regresi 
Penelitian ini menggunakan model regresi dengan pendekatan path analysis. Path analysis merupakan perluasan dari analisis regresi linear berganda, yang bertujuan untuk mengetahui hubungan sebab akibat (kausalitas) antarvariabel yang telah dirumuskan berdasarkan teori. Dalam analisis jalur terdapat hubungan langsung, yang terjadi jika satu variabel mempengaruhi variabel lain tanpa ada variabel ketiga yang memediasi. Dan hubungan tidak langsung, yang terjadi jika ada variabel ketiga yang memediasi hubungan antara dua variabel (Ghozali, 2021). Sehingga, dalam penelitian ini menggunakan model persamaan sebagai berikut: 
Model Regresi 1...................................................................3.5
.....................................3.4
.............3.3
...........................................................................................3.2
..............................................................................3.1




Model Regresi 2.....................................................3.6




Keterangan: 
Y1 merupakan financial distress yang menjadi variabel mediasi dalam penelitian ini
Y2 merupakan tax avoidance yang menjadi variabel dependen dalam penelitian ini
X1 merupakan liquidity yang menjadi variabel independen dalam penelitian ini
X2 merupakan thin capitalization yang menjadi variabel independen dalam penelitian 
	   ini
 merupakan konstanta pada model persamaan regresi dalam penelitian ini
 merupakan koefisien regresi pada model persamaan regresi dalam penelitian ini
	 merupakan error term pada model persamaan regresi dalam penelitian ini
3.5.6. [bookmark: _Toc227229873]Uji Hipotesis (Uji T)
Uji statistik T bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen secara parsial dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Uji T dilakukan dengan melihat dari nilai signifikansi dan perbandingan nilai T tabel dan T hitung (Ghozali, 2021). Adapun kriteria dalam pengambilan keputusan ialah sebagai berikut: 
1. Jika nilai signifikansi < 0,05 maka hipotesis diterima atau signifikan
2. Jika nilai signifikansi > 0,05 maka hipotesis ditolak atau tidak signifikan
3.5.7. [bookmark: _Toc227229874]Uji Mediasi (Sobel Test)
Dalam penelitian ini untuk mengetahui pengaruh tidak langsung di dalam path analysis dapat dilakukan dengan uji sobel. Dalam prosedurnya, pengaruh tidak langsung variabel independen (X) ke variabel dependen (Y2) melalui variabel intervening (Y1) dihitung dengan mengalikan hasil jalur X  ke M (a) dengan hasil jalur M ke Y (b) atau ab. Koefisien ab = (c-c’), c merupakan pengaruh X ke Y2 tanpa melalui Y1. Sedangkan c’ merupakan pengaruh X ke Y2 setelah melalui Y1. Standard error a ditulis dengan (Sa), standard error b adalah (Sb), dan standard error pengaruh tidak langsung adalah (Sab). Dari hasil perhitungan uji sobel, variabel intervening dapat dikatakan memediasi jika nilai T hitung > T tabel. (Ghozali, 2021). Penelitian yang dilakukan oleh Rahmah et al., (2021) dan Widiastutik dan Khafid, (2021) menggunakan aplikasi online  yang merupakan alat untuk melakukan uji sobel, dengan mengakses pada laman www.danielsoper.com. Langkah dalam melakukan uji sobel pada alat analisis ini ialah dengan memilih menu statictic calculators, lalu mediation models, dan terakhir sobel test calculator for the significance of mediation.  Uji sobel dilakukan dengan memasukkan nilai (a), (b), (Sa), dan (Sb). Setelah di calculate akan muncul hasil sobel test statistic, one tailed probability, dan two tailed probability yang dapat dijadikan acuan apakah variabel intervening dapat memediasi atau tidak. 
[bookmark: _Toc227229875]BAB IV
PEMBAHASAN

4.1 [bookmark: _Toc227229876]Deskripsi Objek Penelitian
Penelitian ini menggunakan objek perusahaan yang berada dalam sektor consumer cylicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Perusahaan dalam sektor ini menghasilkan produk berupa barang dan jasa yang umumnya non-primer. Sektor ini mencakup beberapa jenis industri seperti otomotif, ritel, pariwisata, furniture, fashion dan tekstil, dan entertainment, yang permintaannya cenderung fluktuatif mengikuti pertumbuhan ekonomi, daya beli masyarakat, dan persaingan pasar. 
Jumlah perusahaan sektor consumer cylicals yang menjadi populasi dalam penelitian ini sebanyak 163 perusahaan. Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling untuk pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu, sehingga diperoleh sampel penelitian sebanyak 12 perusahaan yang memenuhi kriteria, dengan periode pengamatan selama 4 tahun yaitu dari tahun 2021-2024, sehingga diperoleh jumlah data observasi penelitian ini sebanyak 48 data. 
4.2 [bookmark: _Toc227229877]Hasil Penelitian
4.2.1. [bookmark: _Toc227229878]Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif merupakan metode analisis yang digunakan untuk menggambarkan data secara general yang disajikan melalui mean, minimum, maximum, dan standar deviasi. Berdasarkan output SPSS, hasil analisis statistik untuk seluruh variabel dalam penelitian ini dapat dilihat sebagai berikut : 
[bookmark: _Toc227228238]Tabel 4. 1 Hasil Uji Statistik Deksriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std.
Deviation

	LIQ
	48
	0,49
	24,89
	3,9450
	4,42589

	TC
	48
	0,05
	190,31
	4,8521
	27,45003

	FD
	48
	1,57
	23,56
	9,0164
	5,08408

	TA
	48
	0,00
	0,21
	0,1446
	0,06671

	Valid N (listwise)
	48
	
	
	
	


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Hasil uji statistik deskriptif pada tabel di atas menunjukkan bahwa liquidity (LIQ) memiliki nilai minimum sebesar 0,49 yang terdapat pada perusahaan Matahari Department Store Tbk pada tahun 2023, serta nilai maksimum sebesar 24,89 pada perusahaan Greenwood Sejahtera Tbk pada tahun 2021. Berdasarkan 48 data observasi, variabel ini memiliki nilai rata-rata sebesar 3,9450 dengan standar deviasi sebesar 4,42589. 
Selanjutnya variabel thin capitalization (TC) memperoleh nilai minimum sebesar 0,05 pada perusahaan Eastparc Hotel Tbk pada tahun 2024, dan nilai maksimum sebesar 190,31 yang dimiliki oleh perusahaan Matahari Department Store Tbk pada tahun 2023. Dari total 48 data, nilai rata-rata sebesar 4,8521 dan standar deviasi sebesar 27,45003.
Sementara itu, variabel financial distress (FD) memiliki nilai minimum sebesar 1,57 yang terdapat pada perusahaan Matahari Department Store Tbk pada tahun 2023, serta nilai maksimum sebesar 23,56 pada perusahaan Eastparc Hotel Tbk pada tahun 2023. Berdasarkan 48 data yang dianalisis, variabel ini memiliki nilai rata-rata sebesar 9,0164 dan standar deviasi sebesar 5,08408. 
Variabel tax avoidance (TA) memiliki nilai minimum sebesar 0,00 pada perusahaan Greenwood Sejahtera Tbk tahun 2024, sedangkan  nilai maksimum sebesar 0,21 milik perusahaan Selamat Sempurna Tbk pada tahun 2021. Dari 48 data observasi, diperoleh nilai rata-rata sebesar 0,1446 dengan standar deviasi sebesar 0,06671. 
4.2.2. [bookmark: _Toc227229879]Hasil Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik dilakukan untuk memastikan bahwa model regresi memenuhi asumsi-asumsi dasar sehingga hasil penelitian yang diperoleh valid dan akurat. Dalam penelitian ini, memiliki dua model regresi karena terdapat variabel intervening yang dianalisis dengan pendekatan path analysis. Sehingga pengujian asumsi klasik dan tahapan uji lainnya dilakukan secara terpisah pada masing-masing model tersebut. 
4.2.2.1. Hasil Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan dengan teknik Kolmogorov-Smirnov untuk mengetahui apakah variabel residual dalam model regresi berdistribusi normal, adapun hasil uji normalitas pada penelitian ini disajikan sebagai berikut : 
[bookmark: _Toc227228239]Tabel 4. 2 Hasil Uji Normalitas Model Regresi 1
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	48

	Normal Parametersa,b
	Mean
	0,0000000

	
	Std. Deviation
	4,27186579

	Most Extreme Differences
	Absolute
	0,163

	
	Positive
	0,163

	
	Negative
	-0,137

	Test Statistic
	0,163

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	0,003


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Merujuk pada tabel 4.2 diperoleh nilai Asymp Sig (2-tailed) sebesar 0,003. Nilai tersebut lebih kecil dari probability α 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data di atas tidak memenuhi asumsi normalitas, maka dari itu peneliti melakukan treatment agar data terdistribusi normal. Jika dilihat dari grafik histogramnya, menunjukkan bentuk moderate positive skewness sehingga transformasi dilakukan dengan menggunakan square root (SQRT) atau akar kuadrat sebagai bentuk transformasi data. Setelah dilakukan transformasi, data masih belum memenuhi asumsi normalitas sehingga peneliti melakukan eliminasi terhadap data yang teridentifikasi sebagai outliers. 
[bookmark: _Toc227228240]Tabel 4. 3 Hasil Uji Normalitas Model Regresi 2
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	48

	Normal Parametersa,b
	Mean
	0,0000000

	
	Std. Deviation
	0,05846864

	Most Extreme Differences
	Absolute
	0,149

	
	Positive
	0,116

	
	Negative
	-0,149

	Test Statistic
	0,149

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	0,009


Sumber: Output SPSS 27, 2026	
	Berdasarkan tabel 4.3, diketahui nilai Asymp Sig (2-tailed) sebesar 0,009 yang menunjukkan nilai tersebut < dari probability α 0,05. Sehingga data tersebut belum berdistribusi normal. Agar data menjadi normal, peneliti melakukan treatment pada data dengan meninjau grafik histogram terlebih dahulu, grafik tersebut menunjukkan pola moderate positive skewness. Maka dari itu dilakukan transformasi data menggunakan metode akar kuadrat (square root). Namun setelah dilakukan transformasi, data masih belum berdistribusi normal, sehingga peneliti melakukan identifikasi dan mengeliminasi data yang terindikasi outliers. Adapun hasil uji normalitas setelah dilakukan treatment sebagai berikut :  



[bookmark: _Toc227228241]Tabel 4. 4 Hasil Uji Normallitas Setelah Treatment Model Regresi 1
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	37

	Normal Parametersa,b
	Mean
	0,0000000

	
	Std. Deviation
	1,96547485

	Most Extreme Differences
	Absolute
	0,128

	
	Positive
	0,128

	
	Negative
	-0,109

	Test Statistic
	0,128

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	0,132


Sumber: Output SPSS 27, 2026	
		Setelah dilakukan treatment pada data, diperoleh hasil nilai Asymp Sig (2-tailed) sebesar 0,132. Nilai tersebut dapat dikatakan > dari probability α 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa asumsi normalitas pada model regresi satu terpenuhi. Adapun hasil uji normalitas setelah dilakukan treatment pada model regresi 2 ialah sebagai berikut : 
[bookmark: _Toc227228242]Tabel 4. 5 Hasil Uji Normalitas Setelah Treatment Model Regresi 2  
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	37

	Normal Parametersa,b
	Mean
	0,0000000

	
	Std. Deviation
	0,04075820

	Most Extreme Differences
	Absolute
	0,080

	
	Positive
	0,059

	
	Negative
	-0,080

	Test Statistic
	0,080

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	0,200d


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Mengacu pada tabel 4.5 uji normalitas yang sudah dilakukan treatment, memperoleh nilai Asymp Sig (2-tailed) sebesar 0,200. Nilai tersebut dapat dikatakan lebih besar dari probability α 0,05. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa data telah terdistribusi normal, sehingga model regresi 2 layak digunakan dalam analisis selanjutnya. 

 
4.2.2.2. Hasil Uji Multikolonieritas 
Uji multikolonieritas dilakukan untuk mengetahui apakah dalam suatu model regresi memiliki korelasi antar variabel independen. Hasil uji multikolonieritas dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut : 
[bookmark: _Toc227228243]Tabel 4. 6 Hasil Uji Multikolonieritas Model Regresi 1
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	LIQ
	0,925
	1,081

	
	TC
	0,925
	1,081


Sumber: Output SPSS 27, 2026
		Sebagaimana tercantum pada tabel diatas, variabel LIQ dan TC  memperoleh nilai variance inflation factor (VIF) sebesar 1,081 < 10 dan nilai tolerance sebesar 0,925 > 0,10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel LIQ dan TC tidak mengalami gejala multikolonieritas. 
[bookmark: _Toc227228244]Tabel 4. 7 Hasil Uji Multikolonieritas Model Regresi 2
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	LIQ
	0,583
	1,714

	
	TC
	0,281
	3,555

	
	FD
	0,209
	4,792


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Merujuk pada tabel 4.7, diperoleh nilai VIF pada variabel LIQ sebesar 1,714 < 10, variabel TC sebesar 3,555 < 10, dan variabel FD sebesar 4,792 < 10. Sementara itu nilai tolerance pada variabel LIQ sebesar 0,583 > 0,10, variabel TC sebesar 0,281 > 0,10, dan variabel FD sebesar 0,209 > 0,10. Oleh karena itu seluruh variabel menunjukkan pada model regresi 2 tidak terjadi multikolonieritas. 


4.2.2.3. Hasil Uji Heterokedastisitas
Dilakukannya uji heterokedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan varians variabel antar satu pengamatan ke pengamatan lainnya, yang dapat diuji dengan uji glejser. Hasil uji heterokedastisitas dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut : 
[bookmark: _Toc227228245]Tabel 4. 8 Hasil Uji Heterokedastisitas Model Regresi 1
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	β
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	0,944
	0,353
	
	2,676
	0,012

	
	LIQ
	-0,182
	0,152
	-0,206
	-1,195
	0,241

	
	TC
	-0,297
	0,492
	-0,104
	-0,604
	0,550


Sumber: Output SPSS 27, 2026
		Berdasarkan hasil uji heterokedastisitas pada tabel diatas, pada variabel LIQ menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,241 > 0,05 dan variabel TC sebesar 0,550 > 0,05. Nilai tersebut lebih besar dari probability α 0,05 sehingga antara variabel LIQ dan TC tidak terindikasi heterokedastisitas.
[bookmark: _Toc227228246]Tabel 4. 9 Hasil Uji Heterokedastisitas Model Regresi 2  
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	β
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	0,098
	0,040
	
	2,414
	0,021

	
	LIQ
	-0,006
	0,009
	-0,157
	-0,735
	0,467

	
	TC
	-0,062
	0,054
	-0,352
	-1,144
	0,261

	
	FD
	-0,002
	0,002
	-0,412
	-1,153
	0,257


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Mengacu pada tabel 4.9 yang telah dijasikan, diperoleh nilai signifikansi pada variabel LIQ sebesar 0,467 > 0,05, variabel TC 0,261 > 0,05, dan variabel FD sebesar 0,257 > 0,05. Hal ini menunjukkan seluruh variabel memiliki nilai signifikansi yang lebih besar dari 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel pada model regresi dua tidak mengalami gejala heterokedastisitas.   
4.2.2.4. Hasil Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi dilakukan untuk mengidentifikasi apakah terdapat korelasi antara residual pada satu periode ke periode lainnya, yang biasanya terdapat pada data time series. Adapun hasil uji autokorelasi dalam penelitian ini disajikan sebagai berikut : 
[bookmark: _Toc227228247]Tabel 4. 10 Hasil Uji Autokorelasi Model Regresi 1
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin
Watson

	1
	0,407a
	0,166
	0,116
	4,07800
	1,850


Sumber: Output SPSS 27, 2026
		Merujuk pada tabel DW diperoleh nilai DU sebesar 1,5904 dan 4-DU sebesar 2,4096 untuk α 5% dengan dua variabel independen. Adapun syarat pengambilan keputusan pada durbin watson ialah DU < DW < 4-DU. Sehingga berdasarkan tabel 4.10, diperoleh nilai DW sebesar 1,850 yang dapat diinterpretasikan dengan nilai DU 1,5904 < DW 1,850 < 4-DU 2,4096. Jika ditarik kesimpulan maka model regresi satu tidak teridentifikasi gejala autokorelasi.  
[bookmark: _Toc227228248]Tabel 4. 11 Hasil Uji Autokorelasi Model Regresi 2 
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin
Watson

	1
	0,698a
	0,487
	0,440
	0,04257
	1,613


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Berdasarkan tabel DW diperoleh nilai DU sebesar 1,3068 dan nilai 4-DU sebesar 2,6932  untuk α 5% dengan tiga variabel independen. Diketahui syarat tidak terjadinya autokorelasi dengan durbin watson jika, DU < DW < 4-DU. Dengan demikian berdasarkan tabel 4.11 diperoleh interpretasi bahwa nilai DU 1,3068 < DW 1,613 < 4-DU sebesar 2,6932. Sehingga Model regresi dua tidak terindikasi autokorelasi.  
4.2.3. [bookmark: _Toc227229880]Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)
Uji F bertujuan untuk menilai apakah variabel dependen berhubungan linear dengan independen, dan mengetahui apakah model regresi layak untuk digunakan. Adapun hasil uji F dapat dilihat pada tabel berikut : 
[bookmark: _Toc227228249]Tabel 4. 12 Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F) Model Regresi 1 
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	527,387
	2
	263,693
	64,467
	0,001b

	
	Residual
	139,071
	34
	4,090
	
	

	
	Total
	666,458
	36
	
	
	


Sumber: Output SPSS 27, 2026
		Sebagaimana disajikan pada tabel 4.12, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,001 < probability α 0,05. Sementara itu diketahui nilai F tabel sebesar 3,27 < dari nilai F hitung sebesar 64,467. Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi satu dinyatakan layak. 
[bookmark: _Toc227228250]Tabel 4. 13 Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F) Model Regresi 2
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	0,057
	3
	0,019
	10,435
	0,001b

	
	Residual
	0,060
	33
	0,002
	
	

	
	Total
	0,117
	36
	
	
	


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Berdasarkan hasil uji F pada tabel 4.13 diketahui nilai signifikansi sebesar 0,001 <  probability α 0,05. Adapun diperoleh nilai F tabel sebesar 2,88 < F hitung sebesar 10,435. Jika ditarik kesimpulan, model regresi dua dinyatakan layak untuk digunakan. 
4.2.4. [bookmark: _Toc227229881]Hasil Uji Koefisien Determinasi ()
Uji koefisien determinasi bertujuan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel independen dapat menjelaskan variabel dependen. Hasil uji koefisien determinasi penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut ini :
[bookmark: _Toc227228251]Tabel 4. 14 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) Model Regresi 1
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the
Estimate

	1
	0,890a
	0,791
	0,779
	2,02246


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Sebagaimana tercantum dalam tabel di atas, diperoleh nilai koefisien determinasi (R square) sebesar 0,791. Hal ini menunjukkan bahwa variabel liquidity dan thin capitalization mampu menjelaskan variabel financial distress sebesar 79,1%, sedangkan 20,9% sisanya dijelaskan oleh variabel lain di luar model. 
[bookmark: _Toc227228252]Tabel 4. 15 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) Model Regresi 2
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the 
Estimate

	1
	0,698a
	0,487
	0,440
	0,04257


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Sementara itu, merujuk pada tabel 4.15 di atas, diperoleh nilai R square sebesar 0,487 yang artinya variabel liquidity, thin capitalization, dan financial distress mampu menjelaskan variabel tax avoidance sebesar 48,7% sedangkan 51,3% sisanya dijelaskan oleh variabel lain di luar model.
4.2.5. [bookmark: _Toc227229882]Hasil Uji Persamaan Regresi
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda dengan teknik path analysis. Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui hubungan korelasi atau pengaruh langsung antara variabel independen terhadap variabel dependen pada kedua model regresi. Adapun hasil uji persamaan regresi dapat dilihat sebagai berikut : 
[bookmark: _Toc227228253]Tabel 4. 16 Hasil Uji Persamaan Regresi Model Regresi 1 
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	β
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	16,424
	1,932
	
	8,499
	0,001

	
	LIQ
	2,633
	0,590
	0,364
	4,463
	0,001

	
	TC
	-22,258
	2,523
	-0,719
	-8,824
	0,001


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Merujuk pada tabel 4.16 yang telah tercantum di atas, maka diperoleh persamaan regresi model pertama sebagai berikut: 
Y1 = 16,424 + 2,633X1 + -22,258X2 + 
1. Diperoleh nilai konstanta (α) sebesar 16,424 yang dapat diartikan apabila nilai variabel independen yaitu liquidity dan thin capitalization diasumsikan bernilai 0, maka nilai variabel dependen yaitu financial distress sebesar 16,424. 
2. Variabel liquidity memiliki nilai koefisien regresi (β) bernilai positif sebesar 2,633. Hal ini menunjukkan bahwa peningkatan 1% pada liquidity akan meningkatkan Z-Score sebesar 2,633 sehingga menurunkan financial distress. Dengan asumsi variabel independen yang lain dianggap konstan. 
3. Thin Capitalization memperoleh nilai koefisien regresi (β) dengan nilai negatif sebesar -22,258 yang diartikan bahwa setiap peningkatan 1% pada thin capitalization akan menurunkan Z-Score sebesar 22,258 sehingga dapat meningkatkan financial distress. Dengan mengasumsikan variabel independen lainnya dianggap konstan. 

[bookmark: _Toc227228254]Tabel 4. 17 Hasil Uji Persamaan Regresi Model Regresi 2
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	β
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-0,226
	0,072
	
	-3,149
	0,003

	
	LIQ
	-0,008
	0,016
	-0,088
	-0,539
	0,593

	
	TC
	0,448
	0,096
	1,093
	4,647
	0,001

	
	FD
	0,017
	0,004
	1,292
	4,733
	0,001


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Berdasarkan tabel di atas, maka diperoleh model regresi kedua sebagai berikut: 
Y2 = -0,226 + -0,008X1 + 0,448X2 + 0,017Y1 + 
1. Diketahui nilai konstanta (α) sebesar -0,226 yang artinya jika variabel independen yaitu liquidity, thin capitalization, dan financial distress diasumsikan bernilai 0, maka nilai variabel dependen yang merupakan tax avoidance sebesar -0,226. 
2. Liquidity memiliki nilai koefisien regresi (β) dengan arah negatif sebesar -0,008. Nilai tersebut menunjukkan setiap terjadi peningkatan 1% pada variabel liquidity maka akan menurunkan ETR sebesar 0,008 sehingga meningkatkan tax avoidance. Dengan variabel independen lainnya dianggap konstan. 
3. Diperoleh nilai koefisien regresi (β) variabel thin capitalization sebesar 0,448 dengan parameter positif. Hal ini dapat diartikan bahwa peningkatan 1% pada thin capitalization akan meningkatkan ETR sebesar 0,448 sehingga dapat menurunkan tax avoidance. Dengan mengasumsikan variabel independen lainnya dianggap konstan. 
4. Diketahui koefisien regresi (β) variabel financial distress bernilai positif sebesar 0,017. Nilai tersebut dapat diartikan dengan peningkatan 1% pada Z-Score maka akan meningkatkan ETR sebesar 0,017, sehingga menurunkan financial distress dan tax avoidance. Dengan menganggap variabel independen yang lain konstan.  
4.2.6. [bookmark: _Toc227229883]Hasil Uji Hipotesis (T)
Pengujian hipotesis dilakukan untuk menganalisis pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen dengan mengacu pada nilai signifikansi. Pengujian dilakukan pada dua model regresi dalam penelitian ini, hasil pengujian disajikan pada tabel berikut : 
[bookmark: _Toc227228255]Tabel 4. 18 Hasil Uji Hipotesis (Uji T) Model Regresi 1 
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	β
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	16,424
	1,932
	
	8,499
	0,001

	
	LIQ
	2,633
	0,590
	0,364
	4,463
	0,001

	
	TC
	-22,258
	2,523
	-0,719
	-8,824
	0,001


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Sebagaimana tercantum pada tabel 4.18 di atas, diperoleh hasil yang dapat diinterpretasikan sebagai berikut : 
1. Pengaruh Liquidity Terhadap Financial Distress 
Diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,001 < probability α sebesar 0,05 dan nilai T hitung sebesar 4,463 > nilai T tabel sebesar 1,690. Hasil tersebut menunjukkan bahwa CR berpengaruh positif signifikan terhadap Z-Score, pengaruh positif ini menunjukkan bahwa, peningkatan CR yang merupakan proksi liquidity juga meningkatkan nilai Z-Score, dengan meningkatnya Z-Score maka menurunkan financial distress. sehingga hipotesis pertama (H1) diterima. 


2. Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Financial Distress
Variabel thin Capitalization memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,001 < probability α 0,05 serta diperoleh nilai T hitung sebesar -8,824 > T tabel sebesar 1,690. Dengan demikian DER memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap Z-Score, yang dapat diinterpretasikan bahwa peningkatan DER sebagai proksi thin capitalization menurunkan Z-Score, sehingga meningkatkan financial distress. Maka dari itu hipotesis kedua (H2) diterima. 
[bookmark: _Toc227228256]Tabel 4. 19 Hasil Uji Hipotesis (Uji T) Model Regresi 2
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	β
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-0,226
	0,072
	
	-3,149
	0,003

	
	LIQ
	-0,008
	0,016
	-0,088
	-0,539
	0,593

	
	TC
	0,448
	0,096
	1,093
	4,647
	0,001

	
	FD
	0,017
	0,004
	1,292
	4,733
	0,001


Sumber: Output SPSS 27, 2026
Dari tabel yang telah disajikan di atas, maka diperoleh hasil yang dapat dijabarkan sebagai berikut : 
1. Pengaruh Liquidity Terhadap Tax Avoidance 
Diketahui variabel liquidity memiliki nilai signifikansi sebesar -0,593 > probability α 0,05. Sementara itu diperoleh nilai T hitung sebesar -0,539 > dari T tabel sebesar 1,692. Nilai ini memberikan gambaran bahwa CR berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap ETR. Artinya jika CR yang merupakan proksi liquidity meningkat, maka terjadi penurunan pada nilai ETR. Nilai ETR yang turun ini mencerminkan peningkatan pada tax avoidance, namun tidak secara signifikan, sehingga hipotesis ketiga (H3) ditolak. 

2. Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Tax Avoidance
Variabel thin capitalization memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,001 nilai tersebut < dari probability α 0,05. Serta memiliki T hitung sebesar 4,647 yang > dari T tabel sebesar 1,692. Sehingga jika ditarik kesimpulan diperoleh pengaruh positif signifikan DER terhadap ETR, yang dapat diartikan peningkatan DER sebagai proksi thin capitalization diikuti dengan peningkatan ETR, meningkatnya ETR mencerminkan penurunan pada tax avoidance. Oleh karena itu hipotesis keempat yang telah diajukan (H4) ditolak.
3. Pengaruh Financial Distress Terhadap Tax Avoidance
Financial distress memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,001 < dari probability α 0,05 dengan nilai T hitung sebesar 4,733 > dari T tabel sebesar 1,692 yang artinya Z-Score berpengaruh positif signifikan terhadap ETR. Hasil tersebut dapat dijelaskan bahwa, jika terjadi peningkatan pada nilai Z-Score sebagai proksi financial distress dan mencerminkan penurunan pada financial distress, maka juga meningkatkan nilai ETR sehingga menurunkan tax avoidance. Dengan demikian hipotesis kelima (H5) diterima. 
4.2.7. [bookmark: _Toc227229884]Hasil Uji Mediasi (Sobel Test)
Penelitian ini memiliki variabel intervening yang diuji dengan uji sobel, pada penelitian ini uji sobel dilakukan dengan sobel test calculator for significance of mediation yang diakses pada laman www.danielsoper,com. adapun hasil uji sobel yang diperoleh dapat dilihat pada gambar berikut : 
[image: ]
[bookmark: _Toc226997169]Gambar 4. 1 Hasil Uji Sobel Model Regresi 1
Sumber: Data Diolah, 2026
Berdasarkan hasil perhitungan dari sobel test calculator for significance of mediation diperoleh T hitung sebesar 3,07765570 > dari T tabel sebesar 1,69236, dengan nilai signifikansi positif sebesar 0,001 < dari probability α 0,05. Sehingga disimpulkan Z-Score mampu memediasi pengaruh antara CR terhadap ETR dengan arah positif signifikan. Artinya jika liquidity yang diproksikan dengan CR meningkat, maka nilai ETR akan meningkat melalui Z-Score yang juga meningkat, sehingga menurunkan tax avoidance dan financial distress. Oleh karena itu hipotesis keenam (H6) yang telah diajukan diterima.
[image: ]
[bookmark: _Toc226997170]Gambar 4. 2 Hasil Uji Sobel 2
Sumber: Data Diolah, 2026
Merujuk pada hasil perhitungan yang diperoleh dari sobel test calculator for significance of mediation, diketahui nilai T hitung -3,82885794 > dari T tabel 1,69236. Selain itu diperoleh nilai signifikansi negatif sebesar 0,000 < probability α 0,05. Dengan demikian Z-Score mampu memediasi pengaruh DER terhadap ETR secara negatif signifikan. Hasil tersebut dapat diinterpretasikan bahwa jika DER sebagai proksi thin capitalization meningkat, maka menurunkan nilai ETR melalui nilai Z-Score yang juga menurun. Nilai ETR dan Z-Score yang menurun menggambarkan bahwa terjadi kenaikan pada tax avoidance dan financial distress, sehingga hipotesis ketujuh (H7) diterima.
4.3 [bookmark: _Toc227229885]Pembahasan
4.3.1. [bookmark: _Toc227229886]Pengaruh Liquidity Terhadap Financial Distress
Mengacu pada hasil uji hipotesis dan uji persamaan regresi, diketahui nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dengan nilai koefisien regresi (β) positif sebesar 2,633. Hasil ini dapat dijelaskan bahwa jika liquidity yang diproksikan dengan CR meningkat maka Z-Score juga ikut meningkat, meningkatnya Z-Score menunjukkan penurunan pada financial distress pada perusahaan sektor consumer cylicals.  
Berdasarkan uraian di atas, menunjukkan bahwa liquidity yang tinggi mencerminkan perusahaan mampu mengelola aset lancar dengan baik, untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Maka dari itu perusahaan dengan nilai CR yang tinggi mencerminkan perputaran kinerja keuangan seperti kas, piutang, dan persediaan yang baik, sehingga stabilitas operasional perusahaan terjaga dengan baik. Pada perusahaan consumer cylicals yang permintaannya sangat dipengaruhi oleh perubahan ekonomi menjadikan liquidity sebagai indikator penting, karena liquidity yang tinggi dapat memperkuat kinerja keuangan perusahaan dalam jangka panjang, sehingga menjauhkan perusahaan dari kondisi financial distress dan menurunkan resiko kebangkrutan pada perusahaan. 
Sejalan dengan perspektif teori agensi, agent memiliki kepentingan dan tanggung jawab untuk menjaga liquidity dan menghindari resiko financial distress pada perusahaan, liquidity yang tinggi mencerminkan pengelolaan aset lancar yang optimal oleh agent. Dengan demikian, kepentingan agent ini sejalan dengan kepentingan principal yang fokus untuk menghindari resiko, sehingga dapat mengurangi konflik kepentingan antara agent dan principal. Penjelasan teoritis tersebut diperkuat oleh hasil penelitian terdahulu yang sejalan dengan penelitian ini. 
Penelitian yang dilakukan oleh Marginingsih et al (2024) dan Pratiwi dan Sudiyatno (2022) menemukan hasil yang sejalan dengan penelitian ini, yang menunjukkan pengaruh negatif signifikan antara liquidity terhadap financial distress.  
4.3.2. [bookmark: _Toc227229887]Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah tersaji, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,001 < probability α 0,05 dan diperoleh nilai beta (β) sebesar -22,258 dengan parameter negatif. Artinya tingginya nilai DER yang mencerminkan perusahaan menerapkan thin capitalization pada struktur pendanaannya, dapat menurunkan Z-Score sehingga meningkatkan financial distress pada perusahaan consumer cylicals. 
Hasil tersebut dapat dijelaskan dengan melihat kondisi empiris pada perusahaan consumer cylicals, yang memiliki nilai mean thin capitalization sebesar 4,8521, hal ini menunjukkan penerapan thin capitalization pada struktur pendanaan perusahaan consumer cylicals. Ketika kondisi ekonomi dan permintaan pasar sedang tidak stabil, perusahaan akan menghadapi penurunan pendapatan. Sementara itu, penerapan thin capitalization ditengah dinamika ekonomi dan pasar dapat menimbulkan resiko gagal bayar, yang dalam hal ini perusahaan masih memiliki kewajiban atas pembayaran utang dan beban bunga, namun pendapatan perusahaan sedang menurun. Akibatnya kondisi tersebut dapat memperburuk kinerja keuangan perusahaan sehingga dapat meningkatkan resiko terjadinya financial distress. 
Jika dilihat dari perspektif teori agensi, temuan ini dapat dijelaskan melalui konflik kepentingan antara agent dan principal. Tingginya penerapan thin capitalization, mencerminkan kecenderungan agent dalam mengambil keputusan untuk mencapai target tertentu seperti meningkatkan return jangka pendek, tanpa sepenuhnya mempertimbangkan dampak terhadap resiko dan stabilitas keuangan jangka panjang. Akibatnya ketika thin capitalization tidak dikelola dengan baik, maka dapat menimbulkan terjadinya financial distress, yang dapat merugikan principal sehingga meningkatkan konflik kepentingan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rahman dan Mappadang, (2024) yang menemukan bahwa, thin capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress. Perusahaan yang menerapkan thin capitalization, beresiko mengalami financial distress terutama jika perusahaan tidak memiliki kecukupan dana untuk memenuhi pembayaran bunga dan pokok utang.  
4.3.3. [bookmark: _Toc227229888]Pengaruh Liquidity Terhadap Tax Avoidance 
Merujuk pada hasil uji regresi yang menyajikan hasil pengujian hipotesis, hasil tersebut menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,593 > 0,05 serta diperoleh nilai beta (β) negatif sebesar -0,008. Hasil tersebut memiliki arti bahwa meningkatnya nilai CR sebagai proksi dari liquidity menurunkan nilai ETR, namun ETR yang menurun dapat meningkatkan praktik tax avoidance pada perusahaan sektor consumer cylicals meskipun tidak secara signifikan.  
Temuan tersebut mengungkapkan bahwa, perusahaan sektor consumer cylicals cenderung menjaga tingkat liquidity sebagai antisipasi resiko dalam menghadapi fluktuasi ekonomi dan permintaan pasar. Namun, tingginya tingkat liquidity perusahaan bukan menjadi faktor utama yang dapat mendorong perusahaan melakukan tax avoidance. Meskipun demikian, liquidity yang tinggi mencerminkan perusahaan memiliki ketersediaan kas dan aset lancar yang cukup, sehingga mampu untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Hal ini berkaitan dengan stabilnya perolehan laba perusahaan yang berkaitan dengan pengenaan pajak, sehingga dapat mengindikasi adanya praktik tax avoidance walaupun tidak secara signifikan. 
Dalam perspektif teori agensi menjelaskan, agent memiliki kewenangan untuk mengelola sumber daya perusahaan. Tingginya liquidity dapat memberikan ruang bagi agent dengan memanfaatkan kewenangannya untuk melakukan tax avoidance guna meningkatkan laba setelah pajak. Namun karena principal juga memiliki kewenangan untuk melakukan pengawasan pada kinerja agent, sehingga hal tersebut dapat membatasi tindakan oportunistik yang dilakukan oleh agent. Dengan demikian mekanisme pengawasan oleh principal mampu menurunkan tindakan opotunistik agent, sehingga meskipun memberikan peluang namun liquidity bukan menjadi faktor utama agent, karena tidak memiliki alasan yang kuat untuk melakukan tax avoidance. 
Berdasarkan uraian di atas dan hasil dalam penelitian ini, hasil ini didukung pada penelitian yang dilakukan oleh Salim dan Setyarini, (2025) dan  Rahman dan Mappadang, (2024) yang menemukan hasil bahwa liquidity bukan merupakan faktor utama perusahaan dalam melakukan tax avoidance. 
4.3.4. [bookmark: _Toc227229889]Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Tax Avoidance
Sebagaimana hasil pengujian hipotesis yang telah disajikan, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dengan nilai koefisien regresi (β) positif sebesar 0,448. Temuan ini menunjukkan bahwa meningkatnya nilai DER sebagai proksi dari thin capitalization justru juga meningkatkan ETR, sehingga ETR yang meningkat dapat menurunkan praktik tax avoidance pada perusahaan consumer cylicals. 
Penerapan thin capitalization justru tidak selalu disertai dengan praktik tax avoidance. Hal tersebut disebabkan karena terdapat thin capitalization rules mengenai batasan rasio perbandingan DER untuk keperluan perhitungan pajak penghasilan. Sehingga tidak sepenuhnya beban bunga dapat dijadikan pengurang beban pajak. Jika dilihat dari karakteristik perusahaan consumer cylicals yang rentan terhadap perubahan ekonomi, perusahaan cenderung lebih berhati-hati dalam penerapan thin capitalization agar tidak memperburuk kondisi keuangan perusahaan. Selain itu perusahaan consumer cylicals mungkin lebih memanfaatkan penerapan thin capitalization sebagai pembiayaan untuk aktivitas operasionalnya. Dengan demikian, penggunaan utang pada penerapan thin capitalization tidak digunakan secara berlebihan, sehingga praktik tax avoidance yang dilakukan perusahaan akan berkurang. 
Teori agensi menjelaskan bahwa, hasil penelitian ini memberikan gambaran pada mekanisme pengawasan regulator pajak sebagai principal, terhadap struktur pendanaan perusahaan yang dikelola oleh perusahaan sebagai agent. Meskipun legal, penerapan thin capitalization dapat berdampak pada potensi penurunan penerimaan pajak negara, sehingga agar penerapannya untuk keperluan perpajakan tidak terlalu berlebihan, maka principal sebagai regulator pajak membuat thin capitalization rules sebagai bentuk pengawasan dari principal dalam mengawasi praktik tax avoidance dengan thin capitalization yang dilakukan oleh agent. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Pertiwi et al., (2024) yang menyatakan bahwa thin capitalization berpengaruh negatif signifikan terhadap tax avoidance.   
4.3.5. [bookmark: _Toc227229890]Pengaruh Financial Distress Terhadap Tax Avoidance 
Sesuai hasil pengujian regresi yang telah disajikan sebelumnya, menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,001 < probability α 0,05 dengan nilai beta (β) sebesar 0,017 dengan arah positif. Hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa jika nilai Z-Score menurun, maka ETR juga mengalami penurunan. Dengan demikian, hal tersebut dapat meningkatkan financial distress sehingga praktik tax avoidance pada perusahaan sektor consumer cylicals juga akan meningkat.  
Dilihat dari sudut pandang perusahaan consumer cylicals, ketika kondisi ekonomi melemah, permintaan terhadap produk dan jasa pada perusahaan sektor consumer cylicals cenderung menurun, karena sektor ini memiliki karakteristik yang sensitif terhadap perubahan ekonomi. Sehingga berdampak pada penurunan pendapatan, hal tersebut menyebabkan perusahaan berada dalam kondisi financial distress. Akibatnya, untuk meningkatkan kembali stabilitas kinerja keuangan, perusahaan perlu melakukan efisiensi dengan mengurangi beban, salah satunya beban pajak. Hal ini dilakukan karena beban pajak merupakan salah satu beban yang dikeluarkan secara intensif oleh perusahaan yang berdampak pada arus kas dan laba perusahaan. 
Teori agensi memberikan perspektif bahwa dalam kondisi financial distress, agent tidak memiliki banyak pilihan untuk dapat memulihkan kondisi keuangan perusahaan. Selain itu, agent memiliki tanggung jawab untuk mempertahankan keberlangsungan operasional dan kestabilan kinerja keuangan. Salah satu cara yang dapat dilakukan agent yaitu dengan meminimalkan beban pajak melalui tax avoidance. Namun praktik ini belum tentu sejalan dengan kepentingan principal sehingga meningkatkan konflik kepentingan. Karena, praktik tersebut perlu manajemen resiko yang baik dan dilakukan sesuai ketentuan yang berlaku, agar tetap terhindar dari resiko sanksi pajak dan kerusakan reputasi perusahaan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan beberapa penelitian yang sudah dilakukan sebelumnya. Seperti penelitian yang dilakukan oleh Dang dan Tran, (2021) dan Nugroho et al., (2022), yang menyatakan hasil penelitian financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance. 
4.3.6. [bookmark: _Toc227229891]Pengaruh Liquidity Terhadap Tax Avoidance Melalui Financial
[bookmark: _Toc227229892]	Distress
Sesuai dengan hasil uji mediasi dengan sobel test yang telah disajikan sebelumnya, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,01 < dari probability α 0,05 dengan nilai sobel test statistic dengan parameter positif sebesar 3,07 > dari nilai T tabel 1,69. Dengan demikian dapat diinterpretasikan bahwa jika nilai CR sebagai proksi liquidity menurun, maka Z-Score juga ikut menurun sehingga ETR pun menurun. Terjadinya penurunan pada nilai Z-Score dan ETR mencerminkan meningkatnya financial distress pada perusahaan sektor consumer cylicals, yang dapat meningkatkan praktik tax avoidance.  
Hasil penelitan ini menunjukkan bahwa tingkat liquidity perusahaan sektor consumer cylicals bukan menjadi faktor utama perusahaan dalam melakukan tax avoidance. Namun, ketika perusahaan consumer cylicals sedang menghadapi penurunan daya beli masyarakat yang membuat permintaan produk melemah, hal tersebut dapat menurunkan tingkat liquidity perusahaan yang disebabkan karena penurunan pendapatan. Dengan demikian, kondisi tersebut dapat menimbulkan financial distress pada perusahaan karena mencerminkan perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban jangka pendek. Sehingga dalam kondisi terdesak seperti itu,  perusahaan melakukan strategi untuk efisiensi beban yang intens dikeluarkan dan mempengaruhi laba perusahaan, seperti beban pajak yang dilakukan dengan tax avoidance. 
Jika dilihat dari sudut pandang teori agensi memberikan pemahaman bahwa, liquidity perusahaan yang tinggi dapat menurunkan potensi financial distress, sehingga dapat menurunkan praktik tax avoidance yang dilakukan oleh agent. Namun, ketika perusahaan sedang menghadapi penurunan pendapatan sebagai akibat dari terjadinya financial distress pada perusahaan, agent memiliki tanggung jawab untuk memulihkan kondisi keuangan yang dapat dilakukan dengan tax avoidance. Namun, agent harus tetap memastikan bahwa praktik tax avoidance terutama ditengah kondisi financial distress harus tetap dijalankan sesuai regulasi yang berlaku, agar terhindar dari resiko sanksi hukum dan kerusakan pada reputasi perusahaan yang dapat merugikan pirncipal. 
Melalui uraian di atas hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Rahman dan Mappadang, (2024) yang menemukan hasil yang sama dengan penelitian ini, bahwa financial distress mampu memediasi secara negatif signifikan pengaruh antara liquidity terhadap tax avoidance.  
4.3.7. [bookmark: _Toc227229893]Pengaruh Thin Capitalization Terhadap Tax Avoidance Melalui
[bookmark: _Toc227229894]	Financial Distress 
Merujuk pada hasil uji mediasi dengan uji sobel yang telah dijelaskan sebelumnya, menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,00 < 0,05 dan nilai T hitung dari sobel test statistic dengan arah negatif sebesar -3,82 > dari T tabel 1,69. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tingginya nilai DER yang mencerminkan penerapan thin capitalization, dapat menurunkan nilai Z-Score dan ETR sehingga meningkatkan kondisi financial distress yang juga meningkatkan praktik tax avoidance pada perusahaan sektor consumer cylicals.  
Dengan demikian, hasil tersebut dapat dijelaskan berdasarkan sudut pandang dari perusahaan consumer cylicals, dengan karakteristik perusahaan yang rentan terhadap perubahan ekonomi dan daya beli masyarakat. Dalam kondisi ekonomi yang tidak stabil, dapat menyebabkan penurunan permintaan pada perusahaan yang juga menurunkan pendapatan. Penerapan thin capitalization pada kondisi tersebut dapat beresiko pada gagal bayar, sehingga mengakibatkan perusahaan mengalami financial distress. Maka dari itu, untuk memulihkan kondisi keuangan perusahaan supaya tidak sampai pada kondisi kebangkrutan, perusahaan perlu melakukan efisiensi terhadap beban, salah satunya ialah beban pajak yang dapat dilakukan dengan tax avoidance. 
Dalam perspektif teori agensi menjelaskan bahwa, terdapat konflik kepentingan antara agent dan principal. Agent memiliki tanggung jawab untuk mengelola kinerja keuangan dan menjaga aktivitas operasional perusahaan agar tetap stabil. Namun, dalam kondisi financial distress yang terjadi karena penurunan pendapatan pada perusahaan, agent terindikasi memanfaatkan celah dalam perpajakan untuk melakukan tax avoidance dengan menggunakan thin capitalization. Tindakan agent ini jika tidak dimanajemen dengan baik, dapat menimbulkan resiko seperti sanksi pajak, kerusakan pada reputasi perusahaan, bahkan kebangkrutan yang dapat merugikan perusahaan dan shareholders sebagai principal. Sehingga agent perlu memastikan praktik yang dikelola dengan bijak dan sesuai dengan regulasi yang berlaku. 
Uraian di atas diperkuat oleh hasil temuan yang sejalan dengan hasil dalam penelitian ini, penelitian yang dilakukan oleh Tullah et al., (2025) dan Rahman dan Mappadang, (2024) menemukan hasil bahwa thin capitalization berpengaruh positif signifikan terhadap tax avoidance melalui financial distress.

[bookmark: _Toc227229895]BAB V
PENUTUP

5.1 [bookmark: _Toc227229896]Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya, maka ditemukan kesimpulan sebagai berikut : 
1. Liquidity terbukti memberikan pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress, yang berarti tingkat liquidity yang tinggi dapat menurunkan financial distress yang terjadi pada perusahaan. 
2. Thin capitalization terbukti memberikan pengaruh positif signifikan terhadap financial distress, yang berarti penerapan thin capitalization pada struktur pendanaan perusahaan dapat mengindikasi terjadinya financial distress.
3. Liquidity terbukti memberikan efek positif tidak signifikan terhadap tax avoidance, yang berarti liqudity bukan faktor utama perusahaan melakukan tax avoidance namun dapat mengindikasi terjadinya tax avoidance meskipun tidak secara signifikan. 
4. Thin capitalization terbukti memberikan pengaruh negatif dan signifikan terhadap tax avoidance, yang berarti penerapan thin capitalization pada struktur pendanaan perusahaan, justru menurunkan praktik tax avoidance. 
5. Financial distress terbukti memberikan pengaruh positif dan signifikan terhadap tax avoidance, yang berarti semakin tinggi tingkat financial distress perusahaan, maka semakin tinggi pula perusahaan tersebut melakukan tax avoidance. 
6. Financial distress terbukti mampu memediasi pengaruh antara liquidity dan tax avoidance dengan arah negatif, yang berarti meskipun liquidity tidak secara langsung mempengaruhi perusahaan melakukan tax avoidance, namun tingkat liquidity yang tinggi dapat menurunkan potensi financial distress dan praktik tax avoidance
7. Financial distress terbukti mampu memediasi pengaruh antara thin capitalization dan tax avoidance dengan arah positif, yang berarti penerapan thin capitalization dapat meningkatkan terjadinya financial distress dan praktik tax avoidance pada perusahaan. 
5.2 [bookmark: _Toc227229897]Saran
Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah diuraikan sebelumnya, maka penulis memberikan saran sebagai berikut : 
1. Bagi perusahaan consumer cylicals disarankan untuk lebih memperhatikan tingkat liquidity dan mengelolaan thin capitalization secara optimal dan produktif agar menurunkan resiko financial distress. Selain itu disarankan untuk lebih bijak dalam melakukan praktik tax avoidance dengan menghindari praktik yang tidak sesuai dengan regulasi yang berlaku agar tidak menimbulkan resiko-resiko yang dapat merugikan perusahaan. 
2. Bagi penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan variabel independen lain seperti transfer pricing, profitabilitas, dan ukuran perusahaan. Selain itu juga dapat memperluas objek penelitian pada sektor lain seperti sektor transportasi dan logistik atau sektor kesehatan agar mendapat pembahasan yang lebih luas dari sudut pandang objek yang berbeda.  	
[bookmark: _Toc227229898]DAFTAR PUSTAKA
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	No.
	Kode Saham
	Nama Emiten
	Tanggal Listing

	1
	LPPF
	Matahari Department Store Tbk
	9 Oktober 1989

	2
	RALS
	Ramayana Lestari Sentosa Tbk
	24 Juli 1996

	3
	ACES
	Aspirasi Hidup Indonesia Tbk. 
	06 November 2007

	4
	AUTO
	Astra Otoparts Tbk. 
	15 Juni 1998

	5
	BMTR
	Global Mediacom Tbk. 
	17 Juli 1995

	6
	DRMA
	Dharma Polimetal Tbk. 
	20 Desember 2021

	7
	EAST
	Eastparc Hotel Tbk. 
	09 Juli 2019

	8
	GWSA
	Greenwood Sejahtera Tbk. 
	23 Desember 2011

	9
	KPIG
	MNC Tourism Indonesia Tbk. 
	30 Maret 2000

	10
	MNCN
	Media Nusantara Citra Tbk. 
	22 Juni 2007

	11
	MPMX
	Mitra Pinasthika Mustika Tbk. 
	29 Mei 2013

	12
	SMSM
	Selamat Sempurna Tbk.
	09 September 1996



[bookmark: _Toc227229787]Lampiran  2 Tabulasi Data Sebelum Transformasi dan Outliers
	No
	Nama Perusahaan
	Tahun
	Liquidity
	Thin Capitalization
	Financial Distress
	Tax Avoidance

	1
	Matahari Department Store Tbk (LPPF)
	2021
	0,7311357
	4,816492904
	3,4271766
	0,17231406

	
	
	2022
	0,6137657
	8,911364718
	3,7394471
	0,15496742

	
	
	2023
	0,4903628
	190,3070467
	1,5733669
	0,18688341

	
	
	2024
	0,5829174
	14,77953319
	3,0115726
	0,18287887

	2
	Ramayana Lestari Sentosa Tbk (RALS)
	2021
	3,5939376
	0,401319397
	8,259644
	0,12092964

	
	
	2022
	3,6580874
	0,404089499
	8,6655635
	0,17197593

	
	
	2023
	3,7334439
	0,368266974
	8,9966876
	0,11273023

	
	
	2024
	3,6122755
	0,385713263
	8,7728127
	0,1186697

	3
	Aspirasi Hidup Indonesia Tbk (ACES)
	2021
	7,185936
	0,285385162
	10,880653
	0,16577669

	
	
	2022
	8,1726652
	0,218095972
	12,255062
	0,17931133

	
	
	2023
	7,4463678
	0,25225085
	11,513655
	0,19786219

	
	
	2024
	6,812124
	0,257830446
	11,444553
	0,18341332

	4
	Astra Otoparts Tbk (AUTO)
	2021
	1,5326763
	0,430666547
	4,7637556
	0,15917545

	
	
	2022
	1,6821287
	0,419083535
	5,4198035
	0,14826108

	
	
	2023
	1,8351513
	0,34892815
	6,1901963
	0,13056539

	
	
	2024
	1,9822819
	0,349105126
	6,3398953
	0,12306346

	5
	Global Mediacom Tbk (BMTR)
	2021
	1,4061072
	0,428427992
	4,8607853
	0,1981477

	
	
	2022
	2,1971072
	0,34760407
	5,8345289
	0,19467109

	
	
	2023
	2,6931344
	0,275526016
	6,696254
	0,01742739

	
	
	2024
	3,2092242
	0,246368044
	7,5027462
	0,11856791

	6
	Dharma Polimetal Tbk (DRMA)
	2021
	1,2258073
	1,344412227
	2,9263109
	0,17011228

	
	
	2022
	1,289061
	0,913435829
	3,9879906
	0,19721344

	
	
	2023
	1,6075169
	0,667485586
	5,3623859
	0,18666724

	
	
	2024
	1,7712455
	0,556433835
	5,8728199
	0,20116131

	7
	Eastparc Hotel Tbk (EAST)
	2021
	1,6455141
	0,057588892
	18,824319
	0,16037056

	
	
	2022
	0,9234302
	0,097277592
	11,784297
	0,1834398

	
	
	2023
	1,1242455
	0,046094707
	23,555447
	0,18973631

	
	
	2024
	1,1308579
	0,05684155
	19,169217
	0,18611621

	8
	Greenwood Sejahtera Tbk (GWSA)
	2021
	24,887281
	0,080503168
	16,596749
	0,00425875

	
	
	2022
	15,311899
	0,108415546
	13,270313
	0,00448262

	
	
	2023
	11,79737
	0,110304732
	13,298415
	0,00325613

	
	
	2024
	8,8335536
	0,09888917
	14,510293
	0,00010573

	9
	MNC Tourism Indonesia Tbk (KPIG)
	2021
	1,3686516
	0,263199196
	4,803847
	0,06621669

	
	
	2022
	1,1218732
	0,253773777
	4,8302033
	0,03192493

	
	
	2023
	1,0267456
	0,251224157
	4,8192258
	0,02029692

	
	
	2024
	0,9495541
	0,256439212
	4,6944487
	0,01705194

	10
	Media Nusantara Citra Tbk (MNCN)
	2021
	4,0805678
	0,175516677
	11,670403
	0,19828469

	
	
	2022
	4,7186495
	0,126216878
	13,874229
	0,19327856

	
	
	2023
	8,0327728
	0,088160419
	17,380668
	0,17318383

	
	
	2024
	7,9850947
	0,091285973
	16,916566
	0,15114678

	11
	Mitra Pinasthika Mustika Tbk (MPMX)
	2021
	1,444649
	0,576895289
	3,6952278
	0,20204398

	
	
	2022
	1,882837
	0,436797941
	5,1579152
	0,17263022

	
	
	2023
	1,875477
	0,406928731
	5,2933037
	0,17325354

	
	
	2024
	1,736835
	0,429484098
	5,2432437
	0,19927746

	12
	Selamat Sempurna Tbk (SMSM)
	2021
	4,1752774
	0,328760184
	10,351017
	0,2102708

	
	
	2022
	4,4273799
	0,319161158
	10,864613
	0,20141433

	
	
	2023
	5,1362925
	0,260131153
	12,029387
	0,20237116

	
	
	2024
	4,6785124
	0,26437087
	11,854181
	0,20256913



[bookmark: _Toc227229788]






Lampiran  3 Tabulasi Data Sesudah Transformasi dan Outliers
[image: ]
[bookmark: _Toc227229789]Lampiran  4 Output SPSS Versi 27
Hasil Uji Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std.
Deviation

	LIQ
	48
	,49
	24,89
	3,9450
	4,42589

	TC
	48
	,05
	190,31
	4,8521
	27,45003

	FD
	48
	1,57
	23,56
	9,0164
	5,08408

	TA
	48
	,00
	,21
	,1446
	,06671

	Valid N (listwise)
	48
	
	
	
	



Hasil Uji Normalitas (Data Awal)
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	48

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	4,27186579

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,163

	
	Positive
	,163

	
	Negative
	-,137

	Test Statistic
	,163

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	,003



	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	48

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	,05846864

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,149

	
	Positive
	,116

	
	Negative
	-,149

	Test Statistic
	,149

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	,009



Hasil Uji Normalitas Setelah Treatment 
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	37

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	1,96547485

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,128

	
	Positive
	,128

	
	Negative
	-,109

	Test Statistic
	,128

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	,132



	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	N
	37

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	,04075820

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,080

	
	Positive
	,059

	
	Negative
	-,080

	Test Statistic
	,080

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






Hasil Uji Multikolonieritas
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	LIQ
	,925
	1,081

	
	TC
	,925
	1,081



	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	LIQ
	,583
	1,714

	
	TC
	,281
	3,555

	
	FD
	,209
	4,792



Hasil Uji Heterokedastisitas
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	,944
	,353
	
	2,676
	,012

	
	LIQ
	-,182
	,152
	-,206
	-1,195
	,241

	
	TC
	-,297
	,492
	-,104
	-,604
	,550



	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	,098
	,040
	
	2,414
	,021

	
	LIQ
	-,006
	,009
	-,157
	-,735
	,467

	
	TC
	-,062
	,054
	-,352
	-1,144
	,261

	
	FD
	-,002
	,002
	-,412
	-1,153
	,257



Hasil Uji Autokorelasi
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin
Watson

	1
	,407a
	,166
	,116
	4,07800
	1,850



	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin
Watson

	1
	,698a
	,487
	,440
	,04257
	1,613




Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	527,387
	2
	263,693
	64,467
	,001b

	
	Residual
	139,071
	34
	4,090
	
	

	
	Total
	666,458
	36
	
	
	



	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	,057
	3
	,019
	10,435
	,001b

	
	Residual
	,060
	33
	,002
	
	

	
	Total
	,117
	36
	
	
	



Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the
Estimate

	1
	,890a
	,791
	,779
	,02246



	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the 
Estimate

	1
	,698a
	,487
	,440
	,04257



Hasil Uji Persamaan Regresi
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	16,424
	1,932
	
	8,499
	,001

	
	LIQ
	2,633
	,590
	,364
	4,463
	,001

	
	TC
	-22,258
	2,523
	-,719
	-8,824
	,001



	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-,226
	,072
	
	-3,149
	,003

	
	LIQ
	-,008
	,016
	-,088
	-,539
	,593

	
	TC
	,448
	,096
	1,093
	4,647
	,001

	
	FD
	,017
	,004
	1,292
	4,733
	,001




Hasil Uji Hipotesis (Uji T)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	16,424
	1,932
	
	8,499
	,001

	
	LIQ
	2,633
	,590
	,364
	4,463
	,001

	
	TC
	-22,258
	2,523
	-,719
	-8,824
	,001



	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized 
Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-,226
	,072
	
	-3,149
	,003

	
	LIQ
	-,008
	,016
	-,088
	-,539
	,593

	
	TC
	,448
	,096
	1,093
	4,647
	,001

	
	FD
	,017
	,004
	1,292
	4,733
	,001



Hasil Uji Mediasi (Uji Sobel)
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Sobel test statistic: 3.07765570
One-tailed probability: 0.00104318
Two-tailed probability: 0.00208636
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Two-tailed probability: 0.00208636
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