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ABSTRAK 

 

Pertumbuhan PDB sektor industri manufaktur Indonesia menunjukkan tren 

penurunan sejak tahun 2016 dan diperburuk oleh pandemi Covid-19, sehingga 

diperlukan peningkatan kinerja perusahaan dengan penerapan prinsip pengelolaan 

keuangan yang baik. Financial flexibility, financial distress, dan kebijakan pajak 

merupakan faktor-faktor kunci yang perlu diteliti untuk memahami pengaruhnya 

terhadap kinerja perusahaan manufaktur. Penelitian ini bertujuan untuk 

mengidentifikasi pengaruh financial flexibility, financial distress, dan kebijakan 

pajak terhadap kinerja perusahaan manufaktur di Indonesia. Penelitian ini 

menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif statistik, meneliti 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-

2023. Sampel sebanyak 123 perusahaan dipilih menggunakan teknik purposive 

sampling, dan analisis data yang digunakan untuk uji hipotesis yaitu analisis regresi 

data panel dengan menggunakan program Eviews 12, untuk mengevaluasi pengaruh 

financial flexibility, financial distress, dan kebijakan pajak terhadap kinerja 

perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa financial flexibility tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan dan financial distress 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan, sementara kebijakan pajak 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan. 

 

Kata Kunci:  Financial Flexibility, Financial Distress, Kebijakan Pajak, Kinerja 

Perusahaan 
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ABSTRACT 

 

The growth of Indonesia's manufacturing sector GDP has shown a declining trend 

since 2016 and was further exacerbated by the Covid-19 pandemic, necessitating 

improved company performance through the application of sound financial 

management principles. Financial flexibility, financial distress, and tax policies are 

key factors that need to be studied to understand their impact on the performance of 

manufacturing companies. This study aims to identify the influence of financial 

flexibility, financial distress, and tax policies on the performance of manufacturing 

companies in Indonesia.bThis research uses a quantitative method with a descriptive 

statistical approach, examining manufacturing companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange (IDX) for the period 2018-2023. A sample of 123 companies was 

selected using purposive sampling techniques, and data analysis was used to test the 

analysis hypothesis, namely panel data regression using the Eviews 12 program to 

broadcast the influence of financial flexibility, financial difficulties and tax policy on 

company performance. The research results show that financial flexibility has no 

significant effect on company performance and financial distress has a significant 

effect on company performance, while tax policy has a significant effect on company 

performance. 
 

Keywords: Financial Flexibility, Financial Distress, Tax Policy, Company 

Performance 



vi  

KATA PENGANTAR 

 

Puji syukur kepada Tuhan Yang Masa Esa atas segala berkat yang telah diberikan-

Nya, sehingga penulis dapat menyelesaikan tugas akhir ini dengan baik. Tugas akhir 

ini disusun untuk memenuhi salah satu syarat kelulusan dari Program Studi 

Pendidikan Profesi Akuntan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Tarumanagara. 

Dalam melaksanakan penulisan tugas akhir ini penulis telah banyak mendapat 

bimbingan, bantuan dan dukungan dari berbagai pihak, oleh karena itu dengan segala 

kerendahan hati penulis ingin mengucapkan terima kasih kepada: 

1. Seluruh keluarga yang telah memberikan dukungan dan semangat selama 

proses perkuliahan hingga menyelesaikan penulisan tugas akhir ini. 

2. Prof. Dr. Ir. Agustinus Purna Irawan, I.P.U., ASEAN Eng. selaku Ketua Rektor 

Universitas Tarumanagara. 

3. Dr. Sawidji Widoatmojo, S.E., M.M., MBA selaku Dekan Fakultas Ekonomi 

dan Bisnis Universitas Tarumanagara. 

4. Dr. Jamaludin Iskak, SE, MSi, Ak, CA, CPA, CPI, ASEAN CPA selaku Ketua 

Program Studi PPAk FEB Universitas Tarumanagara. 

5. Yuniarwati S.E., M.M. selaku Dosen Pembimbing yang telah membantu serta 

telah meluangkan waktunya untuk membantu penulis dalam menyelesaikan 

tugas akhir ini. 

6. Seluruh dosen, staf, dan karyawan di PPA FEB Universitas Tarumanagara yang 

telah membantu selama proses perkuliahan serta telah memberikan ilmu dan 

pengetahuan dalam penulis menyelesaikan tugas akhir ini. 

7. Teman-teman dan sahabat yang telah memberikan semangat dan dukungan 

dalam menyelesaikan penulisan tugas akhir ini. 

8. Selain itu penulis berharap agar tugas akhir ini dapat bermanfaat bagi para 

pembaca dari berbagai kalangan. Penulis juga mengucapkan permohonan maaf 

jika selama proses penyusunan tugas akhir banyak melakukan kesalahan, baik 

lisan maupun tulisan, yang dilakukan secara disengaja maupun tidak disengaja. 

Jakarta, 13 Juli 2024 

                                                                            

      Erin 



vii  

DAFTAR ISI 

 

HALAMAN SAMPUL ................................................................................................... i 

HALAMAN JUDUL ...................................................................................................... ii 

HALAMAN PENGESAHAN LAPORAN AKHIR ..................................................... iii 

ABSTRAK ..................................................................................................................... iv 

KATA PENGANTAR .................................................................................................... vi 

DAFTAR ISI ................................................................................................................. vii 

DAFTAR TABEL .......................................................................................................... ix 

DAFTAR GAMBAR ...................................................................................................... x 

BAB I PENDAHULUAN ............................................................................................... 1 

BAB II LANDASAN TEORI ......................................................................................... 3 

2.1 Agency Theory ................................................................................................. 3 

2.2 Signaling Theory .............................................................................................. 3 

2.3 Flexibility Financial ........................................................................................ 4 

2.4 Financial distress ............................................................................................. 4 

2.5 Kebijakan Pajak ............................................................................................... 5 

2.6 Kinerja Perusahaan .......................................................................................... 6 

2.7 Rerangka Konseptual ....................................................................................... 7 

2.8 Pengembangan Hipotesis ................................................................................. 8 

2.8.1 Pengaruh Financial Flexibility terhadap Kinerja Perusahaan ............... 8 

2.8. Pengaruh Financial Distress terhadap Kinerja Perusahaan .................... 9 

2.8.3 Pengaruh Kebijakan Pajak terhadap Kinerja Perusahaan ...................... 9 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN ..................................................................... 11 

3.1 Rancangan Penelitian .................................................................................... 11 

3.2 Definisi Operasional Variabel ....................................................................... 11 

3.3 Metode Pengumpulan Data ........................................................................... 12 

3.3.1 Populasi dan Sampel Penelitian ........................................................... 12 

3.3.2 Teknik Pengumpulan Data .................................................................. 13 

3.4 Metode Analisa Data ..................................................................................... 13 

3.4.1 Statistik Deskriptif ............................................................................... 13 

3.4.2 Teknik Analisis Data ........................................................................... 13 

3.4.2.1 Model Estimasi Regresi Data Panel ........................................ 13 

3.4.2.2 Pemilihan Metode Pengujian Data Panel ................................ 15 



viii  

3.4.2.3 Uji Asumsi Klasik ................................................................... 16 

3.4.2.4 Regresi Data Panel .................................................................. 17 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN ...................................................................... 18 

4.1 Deskripsi Objek Penelitian .......................................................................... 18 

4.2 Statistik Deskriptif ....................................................................................... 19 

4.3 Uji Asumsi Klasik ....................................................................................... 20 

4.3.1 Uji Multikolinearitas ......................................................................... 20 

4.3.2 Uji Heteroskedastisitas ...................................................................... 21 

4.4 Analisis Data ............................................................................................... 22 

4.4.1 Analisis Regresi Linier Berganda...................................................... 22 

4.4.2 Uji Hipotesa (Uji t) ............................................................................ 22 

4.4.3 Uji Hipotesa (Uji f)............................................................................ 23 

4.5 Pembahasan Hasil Penelitian ....................................................................... 23 

4.5.1 Pengaruh Financial Flexibility terhadap Kinerja Perusahaan ........... 23 

4.5.2 Pengaruh Financial Distress terhadap Kinerja Perusahaan .............. 24 

4.5.3 Pengaruh Kebijakan Perpajakan terhadap Kinerja Perusahaan ......... 25 

BAB V SIMPULAN DAN SARAN ............................................................................. 26 

5.1 Simpulan ...................................................................................................... 26 

5.2 Keterbatasan Penelitian ............................................................................... 27 

5.3 Saran ............................................................................................................ 27 

REFERENSI ................................................................................................................. 28 

LAMPIRAN .................................................................................................................. 32 

 



ix  

DAFTAR TABEL 

 

Tabel 1 Operasionalisasi Variabel Penilitian ............................................................. 11 

Tabel 2 Kriteria Pemilihan Sampel Perusahaan Manufaktur ..................................... 18 

Tabel 3 Hasil Analisis Deskriptif Data ...................................................................... 19 

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinearitas ........................................................................... 21 

Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas ........................................................................ 21 

Tabel 6 Hasil Uji t ...................................................................................................... 22 

Tabel 7 Hasil Uji f ...................................................................................................... 23 



x  

DAFTAR GAMBAR 

 

Gambar 1 Pertumbuhan PDB Sektor Industri Manufaktur 2015-2023........................ 1 

Gambar 2 Rerangka Konseptual Pemikiran ................................................................. 8 



 

1 

 

BAB I 

PENDAHULUAN 

 

Badan Pusat Statistika (BPS) mencatat jumlah perusahaan publik di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) sebanyak 709 per Oktober 2020. Perusahaan harus terus 

berkembang agar dapat bersaing dengan perusahaan lainnya. Perusahaan sebagai 

entitas bisnis memiliki tujuan utama untuk memaksimalkan keuntungan dan 

memperbanyak modal yang dapat menguntungkan perusahaan dan para pemegang 

saham. Banyak perusahaan yang berlomba untuk mencapai tujuan tersebut dengan 

berusaha meningkatkan kinerja perusahaan, salah satunya perusahaan manufaktur. 

Kementerian Perindustrian (Kemperin) telah menyatakan perusahaan manufaktur 

sebagai tulang punggung bagi pertumbuhan ekonomi nasional di Indonesia (Vivian 

& Nuryasman, 2022). Namun, pertumbuhan perusahaan manufaktur tidak selalu 

bergerak maju. Penurunan yang terjadi sejak tahun 2016 menandakan kinerja 

perusahaan manufaktur Indonesia masih belum berjalan dengan baik di setiap 

sektornya. Hal ini dibuktikan dari laporan BPS (2023) terkait persentase Pendapatan 

Domestik Bruto (PDB) dari 17 sektor industri manufaktur yang disajikan dalam 

bentuk diagram dibawah ini. 

 

Gambar 1 Pertumbuhan PDB Sektor Industri Manufaktur 2015-2023 

Sumber : BPS (2023)
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Gambar 1 menunjukkan penurunan PDB mulai mengalami penurunan sejak 

2016 kemudian diperburuk dengan Covid-19 dalam rentang tahun 2020 dimana 

pencapaian persentase PDB mencapai minus hingga ditahun 2021 mulai meningkat 

dan perlahan membaik hingga tahun 2023 namun belum tampak kembali terjadi 

peningkatan signifikan seperti di tahun 2015. Hal ini menjadi alasan perlu 

peningkatan kinerja perusahaan dengan penerapan prinsip pengelolaan perusahaan 

yang baik termasuk dari aspek financial. Beberapa faktor yang dianggap mampu 

memperbaiki kinerja perusahaan adalah salah satunya financial flexibility, sebagai 

kemampuan perusahaan untuk mengelola keuangan secara fleksibel, dianggap 

sebagai kunci dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi (Rahman, 2023). 

Sementara itu, financial distress merupakan risiko yang dapat mengganggu 

kelangsungan operasional perusahaan, sehingga penting untuk memahami faktor-

faktor yang mempengaruhinya (Azadegan et al., 2020). Kebijakan pajak juga 

memiliki peran penting dalam struktur keuangan perusahaan, karena dapat 

mempengaruhi keputusan investasi dan strategi keuangan yang diambil oleh 

perusahaan (Bahrun, 2020).  

Di sisi lain, financial flexibility yang merujuk pada kemampuan perusahaan 

untuk mengakses sumber daya keuangan dalam situasi darurat, dapat membantu 

perusahaan menghadapi ketidakpastian pasar dan peluang investasi yang tiba-tiba 

muncul (Barry et al., 2022). Sebaliknya, financial distress mencerminkan kondisi 

keuangan perusahaan yang mengalami kesulitan dalam memenuhi kewajibannya, 

yang dapat mengancam kelangsungan hidup perusahaan dan mengurangi kinerja 

operasionalnya (Kamaludin, 2019). Kebijakan pajak juga memainkan peran penting 

dalam menentukan beban fiskal perusahaan, yang pada gilirannya mempengaruhi 

profitabilitas dan efisiensi perusahaan (Ojo, 2020). Namun, beberapa studi seperti 

Chang dan Ma (2019) dan Wu et al. (2024)menunjukkan bahwa financial flexibility 

berkontribusi positif terhadap kinerja perusahaan, sementara penelitian Yousuf 

(2019) menemukan dampak negatif atau tidak signifikan. Oleh karena itu, Penelitian 

ini bertujuan untuk mengidentifikasi pengaruh finansial flexibility, financial distress 

dan kebijakan pajak terhadap kinerja perusahaan. Penelitian ini diharapkan 

memberikan wawasan yang berharga bagi praktisi, regulator, dan akademisi dalam 

mengoptimalkan strategi keuangan perusahaan di pasar modal Indonesia. 
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