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Abstract
This study is motivated by the increasing financial vulnerability of property and real estate companies in Indonesia amid economic uncertainty, which raises the risk of financial distress. The purpose of this study is to examine the effect of profitability and activity ratios on financial distress, with tax avoidance as a moderating variable, in property and real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2020–2024 period. Profitability is proxied by Return on Assets (ROA), activity ratio is measured using Total Asset Turnover (TATO), financial distress is assessed using the Altman Z-Score model, and tax avoidance is proxied by the Cash Effective Tax Rate (CETR). This research employs a quantitative approach using Moderated Regression Analysis (MRA). The sample is selected through purposive sampling, consisting of companies that published complete annual financial statements during the observation period. Secondary data are obtained from the official IDX website and analyzed using SPSS software. The results indicate that profitability has a positive and significant effect on financial distress, while the activity ratio has a negative and significant effect on financial distress. Furthermore, tax avoidance is proven to moderate the relationship between profitability and financial distress by weakening the effect, but it does not moderate the relationship between activity ratio and financial distress. These findings imply that tax avoidance plays a partial moderating role and highlight the importance of financial performance and tax strategies in managing financial distress risk within the property and real estate sector. (Times New Roman 11, spasi tunggal, dan cetak miring). 
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PENDAHULUAN 
Aktivitas usaha dan kinerja keuangan perusahaan dipengaruhi oleh ketidakstabilan ekonomi global, dalam beberapa tahun terakhir telah memberikan tekanan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, termasuk perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) (Indah Alibas, 2025). Menurut (Yeshana, 2025) sektor ini memiliki karakteristik padat modal, siklus usaha jangka panjang, serta ketergantungan tinggi pada kondisi makroekonomi, sehingga relatif rentan terhadap fluktuasi ekonomi. Dampak pandemi COVID-19, perubahan kebijakan fiskal dan moneter, serta dinamika permintaan pasar properti telah menyebabkan penurunan pendapatan, peningkatan beban operasional, dan tekanan terhadap arus kas perusahaan. Kondisi tersebut meningkatkan risiko perusahaan mengalami financial distress, yaitu keadaan ketika perusahaan menghadapi kesulitan dalam memenuhi kewajiban keuangannya secara berkelanjutan.
Financial distress merupakan isu krusial karena dapat mengancam keberlangsungan usaha dan berujung pada kebangkrutan apabila tidak ditangani secara tepat (Kusumawardhani et al., 2015). Potensi financial distress menjadi sangat penting bagi manajemen, investor, dan pemangku kepentingan lainnya. Salah satu pendekatan yang umum digunakan untuk mengidentifikasi kondisi tersebut adalah melalui analisis rasio keuangan, khususnya rasio profitabilitas dan rasio aktivitas, yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba serta efisiensi penggunaan aset (Rahmawati & Santoso, 2025).
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Masrurroch et al., 2021) selain kinerja keuangan, strategi perpajakan perusahaan juga berpotensi memengaruhi kondisi financial distress. Menurut (Lim, 2025) praktik tax avoidance, sebagai upaya legal perusahaan dalam meminimalkan beban pajak, dapat memberikan ruang likuiditas jangka pendek yang membantu perusahaan bertahan di tengah tekanan keuangan. Namun, tax avoidance yang dilakukan secara agresif juga dapat menimbulkan risiko jangka panjang, seperti ketidakpastian regulasi dan potensi sanksi, yang justru dapat memperburuk kondisi keuangan perusahaan. Dengan demikian, tax avoidance dipandang relevan untuk diuji perannya sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara rasio keuangan dan financial distress. 
Berdasarkan permasalahan tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh rasio profitabilitas dan rasio aktivitas terhadap financial distress pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI selama periode 2020–2024. Selain itu, penelitian ini juga bertujuan untuk menguji peran tax avoidance dalam memoderasi pengaruh rasio profitabilitas dan rasio aktivitas terhadap financial distress. 
Rencana pemecahan masalah dilakukan melalui pendekatan kuantitatif dengan menganalisis laporan keuangan perusahaan menggunakan rasio Return on Assets (ROA) sebagai proksi profitabilitas, Total Asset Turnover (TATO) sebagai proksi rasio aktivitas, Altman Z-Score sebagai indikator financial distress, serta Cash Effective Tax Rate (CETR) sebagai proksi tax avoidance. Analisis regresi moderasi digunakan untuk menguji hubungan antarvariabel dan peran tax avoidance sebagai variabel moderasi.
Penelitian ini didasarkan pada Teori Keagenan (Agency Theory) dan Teori Sinyal (Signaling Theory) (Yusuf & Marliani, 2025) Teori keagenan menjelaskan adanya potensi konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham dalam pengambilan keputusan keuangan, termasuk dalam pengelolaan profitabilitas, efisiensi aset, dan praktik tax avoidance. Sementara itu menurut  (Jimmy et al., 2025) teori sinyal menjelaskan bahwa rasio keuangan dan informasi perpajakan yang disajikan dalam laporan keuangan menjadi sinyal bagi investor dan pasar dalam menilai kondisi dan risiko keuangan perusahaan.
Rasio profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki, sehingga semakin tinggi profitabilitas diharapkan dapat menurunkan risiko financial distress (Kusumawardhani et al., 2015). Dalam penelitian (Febrianti & Tumirin, 2024) rasio aktivitas menggambarkan efektivitas penggunaan aset dalam menghasilkan penjualan, semakin efisien aset digunakan, semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan keuangan. Penelitian yang dilakukan oleh (Putri & Artini, 2025) tax avoidance dipandang dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh kedua rasio tersebut terhadap financial distress, tergantung pada intensitas dan efektivitas strategi perpajakan yang diterapkan perusahaan. 
Berdasarkan landasan teori dan hasil penelitian terdahulu yang relevan (Diana & Yudiantoro, 2023) hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H1: Rasio profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress.
H2: Rasio aktivitas berpengaruh terhadap financial distress.
H3: Rasio profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress dengan tax avoidance sebagai variabel moderasi.
H4: Rasio aktivitas berpengaruh terhadap financial distress dengan tax avoidance sebagai variabel moderasi.

METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif untuk menganalisis pengaruh rasio profitabilitas dan rasio aktivitas terhadap financial distress dengan tax avoidance sebagai variabel moderasi. Objek penelitian adalah perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2020–2024. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan yang dipublikasikan melalui situs resmi BEI. Teknik pengumpulan data dilakukan dengan metode dokumentasi dan studi pustaka. Penentuan sampel menggunakan metode purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu, sehingga diperoleh 49 perusahaan sebagai sampel penelitian. Variabel profitabilitas diproksikan dengan Return on Assets (ROA), rasio aktivitas diproksikan dengan Total Asset Turnover (TATO), financial distress diukur menggunakan model Altman Z-Score, dan tax avoidance diproksikan dengan Cash Effective Tax Rate (CETR). Teknik analisis data menggunakan statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan pengujian hipotesis melalui Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan program SPSS. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil uji asumsi klasik dievaluasi dengan empat tes: normalitas, multikolinearitas, heteroskedostisitas, dan autokorelasi. Hasil tes ini dapat menghasilkan:
	[bookmark: _Toc219627804]Tabel 1 Hasil Uji Asumsi Klasik

	No
	Uji Asumsi Klasik
	Variabel
	Hasil Uji
	Kriteria
	Keterangan

	1
	Uji Normalitas
	Residual
	Sig.= 0,200
	Sig. >0,05
	Data berdistribusi normal

	2
	Uji Multokolinearitas
	ROA
	Tolerance= 0,926 VIF=1,080
	Tolerance >0,10 
VIF= <10
	Tidak terjadi multikolinearitas

	
	
	TATO
	Tolerance= 0,928 VIF= 1,078
	
	Tidak terjadi multikolinearitas

	
	
	Tax Avoidance
	Tolerance= 0,99 VIF= 1,003
	
	Tidak terjadi multikolinearitas

	3
	Uji Heteroskedostisitas
	ROA
	Sig.= 0,456
	Sig. >0,05
	Tidak terjadi heteroskedostisitas

	
	
	TATO
	Sig.= 0,339
	
	Tidak terjadi heteroskedostisitas

	
	
	Tax Avoidance
	Sig.= 0,110
	
	Tidak terjadi heteroskedostisitas

	4
	Uji Autokorelasi
	 
	DW= 2,088
	1,5<DW>2,5
	Tidak terjadi autokorelasi

	Sumber: data diolah, 2025



Berdasarkan hasil uji asumsi klasik, uji normalitas menunjukkan nilai signifikansi Kolmogorov–Smirnov sebesar 0,200 (>0,05), yang mengindikasikan bahwa data residual berdistribusi normal. Uji multikolinearitas menunjukkan seluruh variabel independen memiliki nilai tolerance >0,10 dan VIF <10, sehingga tidak terdapat gejala multikolinearitas dalam model regresi. Selanjutnya, hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan nilai signifikansi seluruh variabel independen berada di atas 0,05, yang menandakan tidak terjadi heteroskedastisitas. Sementara itu, uji autokorelasi menggunakan Durbin–Watson menghasilkan nilai sebesar 2,088, yang berada dalam rentang 1,5–2,5, sehingga dapat disimpulkan tidak terdapat autokorelasi. Dengan demikian, model regresi telah memenuhi seluruh asumsi klasik dan layak digunakan untuk analisis regresi lebih lanjut.

Untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel independen maka hasil pengujian ditunjukkan pada table berikut ini:

	[bookmark: _Toc219627805]Tabel 2 Hasil Uji T

	Variabel
	Nilai t
	Sig.

	Konstanta
	84,09
	0,000

	ROA
	4,36
	0,000

	TATO
	-15,913
	0,000

	Sumber: data diolah, 2025



Berdasarkan table diatas, dapat diketahui keismpulan hipotesis sebagai berikut : 
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distres Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas memiliki tingkat signifikansi 0,000 dengan nilai t hitung 4,360 dan nilai t tabel 1,651. Nilai t hitung > t tabel, dan tingkat signifikansi 0,000 > 0,05. Dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap finansial distres. Oleh karena itu, hipotesis pertama (H1) diterima.
2. Pengaruh Aktivitas Terhadap Financial Distres Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel aktivitas memiliki tingkat signifikansi 0,000 dengan nilai t hitung -15,913 dan nilai t tabel 1,651. Nilai t hitung < t tabel, dan tingkat signifikansi 0,000 > 0,05. Dapat disimpulkan bahwa variabel aktivitas tidak berpengaruh terhadap finansial distres. Oleh karena itu, hipotesis kedua (H2) diterima.
Pengujian secara simultan dilakukan menggunakan uji F untuk mengetahui apakah variabel independen dalam model regresi secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen. Hasil pengujian uji F dapat dilihat pada tabel berikut:
	[bookmark: _Toc219627806]Tabel 3 Hasil Uji F

	Model
	fhitung 
	Sig.

	Regression
	6,036
	0,001

	Residual
	
	

	Total
	 
	 

	Sumber: data diolah, 2025



Berdasarkan hasil uji F pada tabel di atas, diperoleh nilai F-hitung sebesar 6,036 dengan tingkat signifikansi 0,001, yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa secara simultan variabel ROA, TATO, dan Tax berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress. Dengan demikian, model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak dan mampu menjelaskan pengaruh variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Hasil ini juga menunjukkan bahwa hipotesis simultan dalam penelitian diterima.
Untuk mengetahui peran variabel moderasi dalam memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel independen dan variabel dependen, maka dilakukan pengujian regresi moderasi (Moderated Regression Analysis/MRA). Hasil pengujian regresi moderasi disajikan pada tabel berikut:
Persamaan regresi 1:
	[bookmark: _Toc219627807]Tabel 4 Hasil Regresi Moderasi 

	Variabel
	Koefisien(B)
	t-hitung
	Sig.

	Konstanta
	2,09
	84,09
	0,000

	ROA
	0,757
	4,36
	0,000

	TATO
	-1,395
	15,913
	0,000

	Sumber: data diolah, 2025



Berdasarkan hasil analisis regresi pada tabel di atas, diperoleh persamaan regresi yang menunjukkan hubungan antara variabel ROA dan TATO terhadap Financial Distress. Nilai konstanta sebesar 2,090 menunjukkan bahwa apabila ROA dan TATO bernilai nol, maka nilai Financial Distress adalah sebesar 2,090. 
Koefisien regresi ROA sebesar 0,757 dengan nilai signifikansi 0,000 (< 0,05) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap Financial Distress. Hal ini berarti bahwa setiap peningkatan ROA sebesar satu satuan akan meningkatkan Financial Distress sebesar 0,757 satuan, dengan asumsi variabel lain konstan.
Sementara itu, koefisien regresi TATO sebesar -1,395 dengan nilai signifikansi 0,000 (< 0,05) menunjukkan bahwa TATO berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress. Artinya, setiap peningkatan TATO sebesar satu satuan akan menurunkan Financial Distress sebesar 1,395 satuan, dengan asumsi variabel lain konstan. 
Dengan demikian, hasil analisis regresi ini menunjukkan bahwa Diketahui nilai signifikansi variabel Profitabilitas (ROA) sebesar 0,000 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap financial distress
	[bookmark: _Toc219627808]Tabel 5 Hasil Uji Koefisien Determinasi

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error

	
	0,996
	0,992
	0,992
	0,3782

	Sumber: data diolah, 2025



Berdasarkan tabel di atas, diperoleh nilai koefisien korelasi (R) sebesar 0,996, yang menunjukkan adanya hubungan yang sangat kuat antara variabel independen ROA dan TATO dengan variabel dependen Financial Distress. Nilai R Square sebesar 0,992 menunjukkan bahwa 99,2% variasi Financial Distress dapat dijelaskan oleh variabel ROA dan TATO dalam model regresi, sedangkan sisanya sebesar 0,8% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian ini. 
Nilai Adjusted R Square sebesar 0,992 menunjukkan bahwa setelah disesuaikan dengan jumlah variabel independen yang digunakan, kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependen tetap sangat tinggi. Sementara itu, nilai Std. Error of the Estimate sebesar 0,37820 menunjukkan tingkat kesalahan prediksi yang relatif kecil, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi memiliki tingkat ketepatan yang sangat baik dalam menjelaskan Financial Distress.
Persamaan Regresi 2:
	[bookmark: _Toc219627809]Tabel 6 Hasil Regresi Moderasi 2

	Variabel
	Koefisien  (B)
	t-hitung
	Sig.

	Konstanta
	2,102
	82,848
	0,000

	ROA
	0,878
	4,822
	0,000

	TATO
	-1,453
	-15,958
	0,000

	ROA x Tax Avoidant
	-0,198
	-1,977
	0,049

	TATO x Tax Avoidant
	0,000
	-1,578
	0,116

	Sumber: data diolah, 2025



Hasil uji regresi moderasi menunjukkan bahwa variabel interaksi ROA × Tax Avoidant memiliki nilai koefisien regresi sebesar –0,198 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,049, yang berarti lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa interaksi ROA dan Tax Avoidant berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Tax Avoidant mampu memoderasi pengaruh rasio profitabilitas terhadap financial distress, sehingga hipotesis ketiga (H3) diterima. 
Berbeda dengan hasil uji regresi moderasi menunjukkan bahwa variabel interaksi TATO × Tax Avoidant memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,000 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,116, yang berarti lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa interaksi TATO dan Tax Avoidant tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Tax Avoidant tidak mampu memoderasi pengaruh rasio aktivitas terhadap financial distress, sehingga hipotesis keempat (H4) ditolak.
Dengan demikian, hasil uji regresi moderasi ini menunjukkan bahwa Tax Avoidant berperan sebagai variabel moderasi parsial, yaitu hanya memoderasi hubungan antara ROA dan Financial Distress, namun tidak memoderasi hubungan antara TATO dan Financial Distress
	[bookmark: _Toc219627810]Tabel 7 Hasil Uji Koefisien Determinasi

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error

	
	0,996
	0,992
	0,992
	0,37543

	Sumber: data diolah, 2025



Berdasarkan tabel di atas, diperoleh nilai koefisien korelasi (R) sebesar 0,996, yang menunjukkan adanya hubungan yang sangat kuat antara variabel independen ROA, TATO, serta interaksi ROA × Tax Avoidant dan TATO × Tax Avoidant dengan variabel dependen Financial Distress. Nilai R Square sebesar 0,992 menunjukkan bahwa 99,2% variasi Financial Distress dapat dijelaskan oleh seluruh variabel dalam model regresi moderasi, sedangkan sisanya sebesar 0,8% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian. 
Nilai Adjusted R Square sebesar 0,992 menunjukkan bahwa setelah disesuaikan dengan jumlah variabel independen dan variabel interaksi yang digunakan, kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependen tetap sangat tinggi. Sementara itu, nilai Std. Error of the Estimate sebesar 0,37543 menunjukkan tingkat kesalahan prediksi yang relatif kecil, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi moderasi memiliki tingkat ketepatan yang sangat baik dalam menjelaskan Financial Distress. 
Dengan demikian, model regresi moderasi yang digunakan dalam penelitian ini layak dan kuat secara statistik untuk menjelaskan pengaruh ROA dan TATO terhadap Financial Distress dengan Tax Avoidant sebagai variabel moderasi.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan mengenai pengaruh rasio profitabilitas dan rasio aktivitas terhadap financial distress dengan tax avoidance sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 
1. Rasio profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa perubahan tingkat profitabilitas perusahaan memiliki pengaruh yang nyata terhadap kondisi financial distress perusahaan. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) diterima. 
2. Rasio aktivitas yang diproksikan dengan Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi tingkat efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan penjualan, maka risiko perusahaan mengalami financial distress akan semakin rendah. Dengan demikian, hipotesis kedua (H2) diterima. 
3. Tax avoidance terbukti mampu memoderasi pengaruh rasio profitabilitas terhadap financial distress. Interaksi antara ROA dan tax avoidance berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress, yang menunjukkan bahwa tax avoidance memperlemah hubungan antara profitabilitas dan financial distress. Dengan demikian, hipotesis ketiga (H3) diterima. Tax avoidance tidak mampu memoderasi pengaruh rasio aktivitas terhadap financial distress. Interaksi antara TATO dan tax avoidance tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Dengan demikian, hipotesis keempat (H4) ditolak. 
4. Secara keseluruhan, hasil penelitian menunjukkan bahwa tax avoidance berperan sebagai variabel moderasi parsial, yaitu hanya memoderasi hubungan antara rasio profitabilitas dan financial distress, namun tidak memoderasi hubungan antara rasio aktivitas dan financial distress.
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