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ABSTRAK

Ferdy Wahyu Ramadhan (2020/20059011) :”Pengaruh Struktur Modal
Terhadap Kinerja Perusahaan
di Perusahaan Pertambangan
Sektor Batubara Periode 2018
—2023 di Indonesia”

Dosen Pembimbing : Dr. Rosyeni Rasyid, S.E.,
M.E

Penelitian ini dilaksanakan untuk menganalisis pengaruh Struktur
Modal terhadap Kinerja Perusahaan pada Perusahaan Pertambangan Sektor Batubara
periode 2018-2023 di Indonesia yang terdaftar di BEI. Populasi yang digunakan
yakni seluruh perusahaan perusahaan pertambangan sektor batubara yang terdaftar di
BEI periode 2018 — 2023. Sampel ditentukan dengan teknik purposive sampling,
sehingga didapatkan sampel sebanyak 111 data sample. Penelitian ini menggunakan
data sekunder yang diperoleh dari BEI dan website dari setiap perusahaan
pertambangan sektor batubara tersebut. Pada penelitian ini pengolahan data
menggunakan SPSS 24. Perolehan penelitian ini menyimpulkan bahwasannya DAR
berpengaruh negatif dan signigfikan terhadap ROA dan ROE, DER berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap ROA tetapi DER berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap ROE, STD berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA dan
ROE, LTD berpengaruh negatif dan signifikan ROA dan ROE.
Kata Kunci : Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Short Term

Debt (STD), Long Term Debt (LTD), Ukuran Perusahaan, Tingkat Inflasi,
Return On Asset (ROA), dan Return on Equity (ROE).
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Batubara menjadi salah satu indikator dalam pergerakan ekonomi global,
batubara memiliki peran yang sangat penting selama berabad abad, tidak hanya
membangkitkan listrik, namun juga merupakan bahan bakar utama bagi produksi
baja, semen, pusat pengolahan alumina, pabrik kertas dan lain lain. Berdasarkan
CNBC Indonesia di Indonesia batubara sendiri digunakan untuk listrik dan
diperkirakan akan terus meningkat seiring dengan pembangunan ekonomi dan
pertumbuhan penduduk. Dalam skala global, batubara menyumbang sekitar 40%
dari total energy yang digunakan diseluruh dunia.

Penggunaan batubara yang terus meningkat seiring dengan fungsi
batubara yang menjadikannya salah satu sumber energy yang paling banyak
digunakan didunia. Dalam mendirikan sebuah perusahaan batubara memerlukan
modal yang sangat banyak, dikarenakan bisnis ini merupakan bisnis yang
potensial dan perlu orang yang sangat paham dalam menjalankannya.
Pertambangan batubara merupakan industri penting yang memegang peranan
penting dalam perekonomian Indonesia.

Kontribusinya tercermin tidak hanya pada pasokan energi, namun juga

pada pendapatan pemerintah seperti pajak dan biaya izin, serta penciptaan



lapangan kerja. Selama enam tahun terakhir, yakni 2018 hingga 2023, industri

menghadapi berbagai tantangan dan tren yang mempengaruhi kinerja perusahaan.

Gambar 1 :Grafik ROA dari beberapa perusahaan

pertambangan
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Sumber : Olah data laporan keuangan perusahaan

Kinerja perusahaan bisa dilihat dari berbagai macam aspek salah satunya
yaitu Return on asset, Dari grafik tersebut, terlihat adanya fluktuasi kinerja ROA
di antara ketiga perusahaan selama periode lima tahun. PT Bukit Asam Tbk
menunjukkan ROA vyang relatif stabil dan tinggi pada tahun 2018 dan terus
meningkat hingga tahun 2022. PT Adaro Energy Tbk dan PT Golden Eagle
Energy Tbk, meskipun mengalami penurunan ROA pada tahun 2020, berhasil
menunjukkan pemulihan dan peningkatan signifikan pada tahun 2022. Perbedaan

dari Return On Asset ini mengindikasikan bahwa setiap perusahaan memiliki



berbagai cara dalam mengelola sumber daya dari perusahaan itu sendiri, yang
meliputi komposisi antara ekuitas dan utang, mungkin memiliki pengaruh
signifikan terhadap kemampuan perusahaan untuk mengoptimalkan aset mereka
dan mencapai profitabilitas.

Dengan memahami bagaimana struktur modal mempengaruhi Kinerja
keuangan, perusahaan dapat mengembangkan strategi keuangan yang lebih efektif
untuk meningkatkan efisiensi operasional dan daya saing di pasar. Menurut
(Shaputri and Wibowo 2016) perusahaan dikatakan mempunyai Kinerja yang
bagus apabila perusahaan tersebut memiliki proporsi dan struktur modal yang
bagus optimal. Artinya hal ini tentu sangat berkaitan antara struktur modal dan
kinerja dari sebuah perusahaan itu sendiri. tetapi dari banyaknya pilihan dalam
penyediaan modal bagi perusahaan sehingga berbagai macam juga efek atau
dampak yang ditimbulkan ke kinerja dari perusahaan tersebut. Pendanaan dengan
utang dalam struktur modal dapat memberikan sinyal bahwa perusahaan hendak
melakukan ekspansi serta memiliki prospek dan kinerja yang baik sehingga
memiliki kemampuan yang baik dalam membayar utangnya (Himelda and Imelda
2021).

Menurut (Nini 2022) Kinerja perusahaan menunjukkan pertumbuhan dan
potensi perkembangan yang baik. Informasi tentang kinerja sangat penting karena
berguna untuk menilai pertumbuhan potensial ekonomi bisnis.Kinerja perusahaan
menjadi salah satu tolak ukur bagi investor dalam berinvestasi di pasar saham,

kinerja perusahaan ini bisa di lihat dari berbagai macam aspek seperti keuntungan



perusahaan, utang perusahaan, dan lain lain, Kinerja perusahaan merupakan hasil
tentang bagaimana hasil dari pengelolaan sumber daya perusahaan yang ada baik
dari segala aspek yang ada diperusahaan. Kinerja perusahaan bisa dilihat dari
bergabagi aspek seperti pertumbuhan pendapatan, laba perusahaan, efisiensi
operasional, kepuasan pelanggan dan lain lain. Menurut (Krisyadi and Rionaldo
2021) Proses pencapaian keuntungan yang diinginkan dipengaruhi secara
langsung oleh kinerja perusahaan. Struktur modal dan tata kelola perusahaan
tentunya sangat berpengaruh terhadap kinerja yang baik.

Struktur modal dari setiap perusahaan pasti berbeda beda berdasarkan
kebutuhan perusahaan tersebut demi memaksimal kan proses produksi. Salah satu
pilihan yang digunakan perusahaan untuk mendanai perusahaan nya yaitu melalui
utang, berikut merupakan data dari utang perusahaan pertambangan subsector

batubara ditahun 2020.

Gambar 2 :List Utang perusahaan batubara ditahun 2020

(m tonnes) (USS m) (USS m) (USS m)
PTBA (Tambang Batubara Bukit Asam) PTBA.JK 24.6 343.1 11.7 -331.4
Harum Energy HRUML.JK 4.6 226.5 0.0 -226.5
ITMG (Indo Tambangraya Megah) ITMG.JK 235 159.2 10.5 -148.7
Geo Energy Resources RE4.SI 7.1 139.0 277.3 138.3
Golden Energy and Resources AUE.SI 22.8 177.8 319.8 142.0
Bayan Resources BYAN.JK 28.3 174.7 363.6 188.9
Adaro Energy ADRO.JK 54.4 1,576.2 1,791.7 215.5
Toba Bara TOBA.JK 4.9 20.9 258.3 237.3
ABM Investama ABMM.JK 9.5 101.9 378.3 276.4
Indika Energy INDY.JK 34.1 568.6 1,4749 906.2
Bumi Resources BUMI.JK 80.6 44.7 1,560.7 1,516.1
Total 294.4 3,532.7 6,446.8 2,914.1

Source: Company Reports and IEEFA estimates.



Di kutip dari CNBC Indonesia, ditahun 2020 total utang perusahaan
batubara Indonesia sebesar US$ 6,4 miliar atau setara dengan RP 94 Triliun
kepada bank asing dan bank domestic. Data tersebut menunjukan utang yang
paling besar dimiliki perusahaan Adaro Energy kepada bank asing dan bank
domestic dengan total utang US$ 1,8 miliar. Dengan utang yang sebanyak itu
tentunya bakal menjadi masalah dan memicu kebangkrutan jika tidak dikontrol,
dinamika pasar batubara global dan kebijakan kebijakan energy disetiap negara
juga harus diperhatiakan yang akan berdampak ke Kkinerja perusahaan. Hal ini
menjadi salah satu faktor yang sangat harus diperhatikan, penggunaan utang yang
berlebihan bakal memberikan dampak yang tidak bagus ke kinerja perusahaan
nya itu sendiri.

Hutang merupakan salah satu bagian dari cara perusahaan untuk mendanai
perusahaan nya, selain dengan utang banyak juga pilihan perusahaan untuk
mendanai perusahaan tersebut bisa juga melalui ekuitas dan melalui investasi.
Dengan berbagai macam pilihan tersebut perusahaan bisa menentukan sumber
pendanaan apa yang terbaik untuk struktur modal perusahaan. Menurut (Ahmed et
al. 2024) Struktur modal perusahaan adalah cara mengumpulkan uang untuk
operasi sehari hari dari pertumbuhan masa depan. Modal modal dari sebuah
perusahaan ini sendiri bisa dari berbagai sumber seperti modal dan utang.
Perusahaan juga harus dihadapkan pada berbagai pilihan dalam menjaga memilih
bagaimana cara dalam mencari opsi pendaanaan perusahaan demi kelangsungan

operasional dan meningkatkan nilai perusahaannya di pasar yang kompetitif.



Menurut (Nugraha 2013) Modal kerja menjadi penunjang utama sebuah
perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional agar tujuan perusahaan yang
telah ditetapkan dapat tercapai. Struktur modal menjadi hal yang sangat di
perhitungkan dalam sebuah perusahaan, pengelolaan struktur modal yang efektif
bisa menjadi salah satu awal yang bagus dalam menjalankan sebuah perusahaan.
Pengelolaan struktur modal yang baik dapat membantu perusahaan dalam
menjaga utang jangka pendek dan jangka panjang dari perusahaan, ketika
pengelolaan itu bagus maka perusahaan bisa menekan resiko dari penggunaan
modal dari utang tersebut.

Menurut (Binangkit and Raharjo 2014) Semakin besar penggunaan
hutang dalam struktur modal perusahaan akan memperbesar pembayaran
angsuran dan bunga yang menjadi  kewajiban perusahaan, dan akan
meningkatkan risiko ketidak mampuan cashflow perusahaan untuk memenuhi
kewajiban  tersebut. Menurut (Lailatul Mufidah 2021) apabila perusahaan
mengalokasikan struktur modal dengan tepat maka hal ini akan berdampak
signifikan pada kinerja perusahaan, jika perusahaan mempunyai hutang uang
banyak menambah risiko finansial perusahaan.

Struktur modal sendiri merupakan rangkaian modal dari sebuah
perusahaan, kenapa disebut rangkaian, karena pemilihan sumber modal ini sangat
banyak sekali pilihannya, seperti utang, modal sendiri dan penerbitan lembar
saham. Menurut (Fatoni, Paramu, and Utami 2013) Pentingnya keputusan struktur

modal bagi kondisi perusahaan, menuntut setiap manajer perusahaan untuk



mengetahui faktor faktor apa saja yang perlu dipertimbangkan ketika membuat
keputusan struktur modal, dengan mengetahui faktor faktor tersebut, pihak
manajer perusahaan akan lebih mudah dalam mengambil keputusan pendanaan,
apakah tambahan modal yang diperlukan untuk pengembangan dan pertumbuhan
perusahaan diperoleh dari hutang ataukah harus menerbitkan saham baru sebagai
baru sebagai alternatifnya.

Struktur modal, termasuk rasio utang terhadap ekuitas dalam pembiayaan
korporasi, merupakan faktor penting yang mempengaruhi Kinerja keuangan
perusahaan pertambangan batubara. Keputusan mengenai struktur modal yang
optimal sangat penting karena dapat mempengaruhi risiko kebangkrutan, biaya
modal, dan kemampuan perusahaan untuk berinvestasi pada proyek baru. Dalam
industri pertambangan yang sangat padat modal, pengelolaan struktur modal
menjadi semakin penting. Pada tahun 2018 hingga 2023, perusahaan
pertambangan batu bara juga perlu beradaptasi dengan tingkat inflasi yang
berfluktuasi.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Shaputri and Wibowo 2016)
menyimpulkan bahwa struktur modal yang diukur menggunakan STD, LTD,
TDTA dan TDTQ tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan yang diukur
menggunakan ROA. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Tagwa 2016)
menyimpulkan bahwa struktur modal yang diukut dengan DER memiliki

pengaruh yang negative terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA



serta Kinerja yang diukur dengan ROE tidak dipengaruhi oleh struktur modal
yang berasal pembiayaan utang.

Menurut Otoritas Jasa Keuangan, Bursa efek indonesia (BEI) adalah pihak
yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan/atau sarana, untuk
mempertemukan penawaran jual dan beli Efek dari pihak-pihak yang ingin
memperdagangkan Efek tersebut. Objek penilitian ini adalah perusahaan dengan
subsektor tambang batubara yang terdaftar di Indonesia. Perusahaan Batubara
yang listing hingga tahun 2023 terdapat 19 perusahaan.

Berdasarkan uraian dari latar belakang diatas, peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja

Perusahaan di Perusahaan Pertambangan Sektor Batubara periode 2018 - 2023”.

B. ldentifikasi Masalah

Dengan mempertimbangkan latar belakang masalah, maka dapat
diidentifikasi bahwa banyak jenis dalam pemilihan penggunaan atau penyediaan
modal bagi perusahaan, lalu bagaimana dampak dari penggunaan utang dalam

sturuktur modal perusahaan

C. Batasan Masalah

Berdasarkan masalah yang ditemukan, terdapat beberapa masalah yang
bisa diteliti pada penelitian ini. Namun tidak semua permasalahan dibahas satu
persatu. Penulis membuat batasan masalah agar penelitian ini memiliki ruang

lingkup yang jelas dan terarah pada Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja



Perusahaan Pada Perusahaan Pertambangan Subsektor Batubara periode 2018 —
2023.
D. Rumusan Masalah
Rumusan masalah dari penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Bagaimana Struktur Modal (Debt Asset Ratio) mempengaruhi Kinerja
Perusahaan (Return on Asset dan Return on Equity)?
2. Bagaimana Strukutr Modal (Debt Equity Ratio) mempengaruhi Kinerja
Perusahaan (Return on Asset dan Return on Equity)?
3. Bagaimana Struktur Modal (Long Term Debt) mempengaruhi Kinerja
Perusahaan (Return on Asset dan Return on Equity)?
4. Bagaimana Struktur Modal (Short Term Debt) mempengaruhi Kinerja

Perusahaan (Return on Asset dan Return on Equity)?

E. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut

1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Struktur Modal (Debt Asset
Ratio) terhadap Kinerja Perusahaan (Return on Asset dan Return on
Equity)

2. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Struktur Modal (Debt Equity

Ratio) terhadap Kinerja Perusahaan (Return on Asset dan Return on

Equity)



3. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Struktur Modal (Long Term Debt
Ratio) terhadap Kinerja Perusahaan (Return on Asset dan Return on
Equity)

4. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Struktur Modal (Short Term

Debt) terhadap Kinerja Perusahaan (Return on Asset dan Return on

Equity)

F. Manfaat Penelitian
Penelitian ini  diharapkan dapat memberikan informasi dan
pengembangan wawasan ilmu pengetahuan mengenai Pengaruh Struktur modal
terhadap Kinerja perusahaan dan lainnya sebagai berikut:
1. Bagi peneliti
Penelitian ini digunakan untuk menambah wawasan dan pengalaman
dalam menganalisis Struktur modal terhadap Kinerja Perusahaan serta
untuk mempraktikkan teori-teori yang telah diperoleh
2. Bagi perusahaan
Hasil penelitian dapat digunakan oleh manajemen perusahaan sebagai
salah satu dasar tolak ukur pertimbangan dalam mengambil keputusan
mengenai nilai perusahaan yang lebih optimal
3. Bagi peneliti selanjutnya
Dapat dijadikan referensi untuk penelitian selanjutnya dalam melakukan

penelitian di bidang yang sama.
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

1. Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk melihat apakah terhadap pengaruh Struktur modal
yang diproksikan dengan Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Short Term
Debt, dan Long Terrm Debt terhadap Kinerja Perusahaan yang di proksikan dengan
Return On Asset dan Return on Equity dengan Tingkat Inflasi dan Ukuran
Perusahaan sebagai variable kontrol pada perusahaan pertambangan subsector
batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode pengamatan dari

2018 — 2023.

Berdasarkan hasil penelitian ini maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

A. Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukan bahwa Debt to Asset Ratio
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Return on Asset hal ini bisa dilihat
dari nilai koefisiennya -0,235 dan nilai signya 0,002 < 0,05. Debt to Asset Ratio
berpengaruh negative dan signifikan terhadap Return on Asset hal ini bisa dilihat
dari nilai koefisiennya -0,444 dan nilai sig nya 0,006 < 0,05.

B. Hasil pengujian hipotesis kedua menunjukan bahwa Debt to Equity Ratio
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return on asset hal ini bisa

dilihat dari nilai koefisiennya yaitu -0,031 dan nilai sig nya 0,234 > 0,05. Debt to
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Equity Ratio berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return on Equity
hal ini bisa dilihat dari nilai koefisiennya 0,084 dan nilai sig nya 0,140 < 0,05.

C. Hasil pengujian hipotesis ketiga Short term debt berpengaruh positif dan
signifikan terhadao Return On Asset hal ini bisa di lihat dari nilai koefisiennya
1.051E-14 dan nilai sig nya 0,003 <0,05. Short term debt berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Return On Equity hal ini bisa dilihat dari nilai koefisiennya
1.641E-14 dan nilai sig nya 0,022 <0,05.

D. Hasil pengujian hipotesis keempat Long Term Debt berpengaruh negative dan
signifikan terhadap Return On Asset hal ini bisa dilihat dari nilai koefisiennya -
2.526E-14 dan nilai sig nya 0,000 < 0,05. Long Term Debt berpengaruh negative
dan signifikan terhadap Return On Equity hal ini bisa dilihat dari nilai
koefisiennya yaitu -2.421E-14 dan nilai sig nya 0,003 < 0,05.

2. Saran

Berdasarkan temuan yang dilaksanakan, maka dapat diberikan beberapa saran

diantaranya :

a. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperbaiki keterbatasan yang
terdapat pada penelitian ini dengan menggunakan atau menambahkan variable
baru serta teori baru yang bisa memperkuat penelitian.

b. Bagi perusahaan, diharapkan dengan adanya penelitian ini perusahaan bisa
mengevaluasi lagi kinerja dari manajemen dan penggunaan struktur modal agar

bisa menjadi lebih efisien.
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c. Diharapkan adanya kritikan yang membangun dari penelitian ini agar penelitian

ini lebih sempurna.
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