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Abstrak: Penelitian_ini berfujuan untuk ‘mengetahui.pengaruh®Return on Asset,
Return on Eguitys*Struktur Aktiva, Price Book Valug,/dan Time_Interest Earned
terhadap Debtfo Total*Asset Ratio pada‘perusaliaan pertambanganhattsbara pada
tahun 2008¢2012, Penelitianiniimenggunakan-‘8.sampel dari populasipertsahaan-
perusahaan yang masukedalam perusahaan pertambangan batu' para. Sedahgkan
Teknik™ pengambilani,sampel dalampenelitian - ini dilakikan “dengan “teknik
purpose sampling.(pengampilan’ sampel’bertujuan) yang berasti sampel diambil
dari poputasi heréasarkan Kriteria tertentm Adapun Kriteria yanggdigunakan dalam
pengambitan_sampel adalah.-perusahdan sektor ipertambangangbatu bara yang
terdaftar » di_Bursa Efek Indonesiafselama. tahun 2008-2012., Uji ipotesis
menggunakan “fegresi logistik: Hasil penelitian imenggunakan analisis™regresi
berganda menunjukkan bahwa variael 'Return:on Asset mempunyai pengaruh
yangLpositif dan tidak sigaifikan, variabel 'Retusngon Equity, Struktur “Aktiva,
Price.Book Value, dan Time Interest Earried 'mempunyai pengaruhfyang-negatif
dan tidak Signifikan. Rasio Return on AsSet|berpengaruh dominan terhadap~Debt
to Total Asset Ratio.

Kata Kunci : Debt to Total-Asset| Ratie, Returmzon Asset, Return on Equity,
Struktur Aktiva, Price Book Value, Time Interest Earned

Abstract: This study aims to determine’the effectiof Return on Assets, Returit on
Equity, ‘Asset Structure, Price Book Valuegand Fime Interest Earned on/Debt to
Total "Assets Ratio on coal, mining campany in the year 2008-2042. This study
used aksample, of+ the population 8 companies ithat«entered "the coalsmining
companyyWhile the sampling technique|in this study was dene.by usigg purposive
sampling (sampling aimg) which means that the sample: taken from the oopulation
based on certain criteria. . Lhe criteriamused™or sampling isga .€oal mining
company listed_on thesdadonesia Stock ‘Exchange durings=the years 2008-2012 ..
Hypothesis testing™asing, logistiC regression.” Results _of.studies using multiple
regression analysis showed that the=return on-assets variable has a positive
influence and not significant, the variable Return on Equity, Asset Structure, Price
Book Value, and Time Interest Earned have a negative effect and insignificant.
Return on Assets Ratio dominant influence on the Debt to Total Assets Ratio.
Keywords: Debt to Total Asset Ratio, Return on Asset, Return on Equity, Asset
Structure, Price Book Value, Time Interest Earne



PENDAHULUAN

Di Indonesia, batu bara telah
memainkan peran yang cukup
penting bagi perekonomian
Indonesia dalam beberapa tahun
terakhir. Selain itu perusahaan-
perusahaan  pertambangan  juga
sangat berpengaruh terhadap total
ekspor Indonesia  dan  juga
pemasukan negara berupa pajak yang
banyak disumbangkan perusafiaans
perusahaan pertambangan’ Indenesia
memiliki peran yang'penting sebagai
pemasok batu_Jarasdunia. Menurut
World Coal” Institute;, isejak* tahun
2004, JIndoresia, telah  menjadi
eksportir patu bara terbesar, keduadi
dunia sSetelahy Australia ™ dengan
kontribusi 26% terhadap total ekspor
pada tahun2007, Ekspor batu-bara
Indonesta. ditimjukan ke ‘berbagai
negara—khususpya negaraznegara '|di
Asia/sepertl Jepang, China, Taiwan;
India,~ Korear Selatan, Hongkong,
Malaysia, Thailand, dan Filipina.

Dikuitip dari laman
www-bakgeie=brothers.com pada
tanggal 4 November 2013, dikatakan
pbahwa industri pertambangan di
Indonesia mengalami  penurunan
penjualan beberapa waktu terakhir
ink, Renurunan ini disebabkan oleh
mepurunnya harga jual batu bara,
untuk % mengantisipasi _ penurunan
yang.lehih besar lagif*-perusahaan
harus melakukan“gengembdngan atau
ekspansty, Kegiatan ‘eksSpansi pastinya
memerlukan % dana, * @dandy syang
dikeluarkanyperusahaan berasal jdari
internal dan “eksternal. “Salah..satu
sumber pendanaan eksternal
perusahaan adalah hutang. Rasio
hutang dapat diniai dari rasio
solvabilitas yaitu Debt to Total Asset
Ratio.

Perusahaan yang digunakan
sebagai objek penelitian ini adalah

perusahaan Pertambangan Batu Bara.
Pemilihan perusahaan pertambangan
batu bara sebagai objek penelitian
didasari oleh alasan bahwa adanya
penurunan penjualan dan pendapatan
pada perusahaan pertambangan batu
bara empat tahun belakangan ini dan
juga meningkatnya hutang pada
perusahaan-perusahaan
pertambangan batu bara tersebut.

Fenomena diatas menjadi
menakik “wptuk diteliti. Saat ini
penjualan=hasilsbatu bara semakin
menurun, dams,_ tingginya tingkat
hutang £ perusahaan. “pertambangan
serta perlinya perusahaan
mengembangkanh pérusahaanidengan
dana eksterpallmaupuninternal.

LANDASAN TEORI

Hutang

Hutang’ menunjukan,siimber-modal
yang Jberasal dari keeditur: Dalam
jangka™ awaktu tertentu .._pihak
petusahaan wajib membayar kembali
ataur wajib memenuhi tagithap-Yyang
berasal., dari pihak luam tersebut.
Pemenuhan kewajiban ini dapat
herupa pembayaran uang,
penyerghan barang atau jasa kepada
pihak | yang telah memberikan
pinjaman kepada perusahaan.

Debt to Total Asset Ratio

Salah  satu="Trasio J yang
digunakan=untuk “mengukur stingkat
solvabilitas . gperusahaan. ; Tingkat

solvabilitas, " “perusabaan’ adalah
kemampuan  perusahdan  untuk
membayak=kewa]jibanjangka panjang
perusahaan tersebut. Suatu
perusahaan  dikatakan  solvabel

berarti perusahaan tersebut memiliki
aktiva dan kekayaan yang cukup
untuk membayar hutang-hutangnya.
Rasio ini menunjukkan besarnya
total hutang terhadap keseluruhan
total aktiva yang dimiliki oleh



perusahaan. Rasio ini merupakan
persentase dana yang diberikan oleh
kreditor bagi perusahaan.

Rasio hutang bisa berarti buruk
pada situasi ekonomi sulit dan suku
bunga tinggi, dimana perusahaan
yang memiliki rasio hutang yang
tinggi dapat mengalami masalah
keuangan, namun selama ekonomi
baik dan suku bunga rendah make
dapat meningkatkan keuntlingan:
Nilai rasio yang tinggismenunjukkan
peningkatan dari resikopéada kreditor
berupa ketidakmampuan..petlisahaan
membayar #semua kewajibannya.
MenurutsDarsono.(2005), darigipihak
pemegang/saham, ‘rasio=yang tinggi
akap™ imengakibatkan “_pembayaran
bunga vyang. tinggM yang = pada
akhirnya akan mengurangi
pémbayaran diyviden.

Returinign Assets (ROA)

Salah*satu alat ukur-keuangan
rasia.profitabilitas, digunakan untuk
mengukur Kemampuan manajemen
dalam  memperoleh  keuntungan
(laba) secara keseluruhan, * ROA
Berfungsi untuk mengukur efektivitas
perusahaan dalam menghasilkan laba
melalui pengoperasian aktiva -yang
dimiliki. Semakin besar ROA lyang
dimtlikiy, oleh sebuah perusahaan
maka’ semakinsefisien penggunaan
aktiva “sehingga’ @kan memperbesar
laba.

Laba, “ang besar; [akan
menarik investor karema,.perusahaan
memiliki tingkat pengembalian yang
semakin tinggi. Dengan Katalain,
semakin tinggi rasio ini maka
semakin baik produktivitas aset
dalam  memperoleh  keuntungan
bersin. Hal ini selanjutnya akan
meningkatkan daya tarik perusahaan
kepada investor. Peningkatan daya

tarik perusahaan menjadikan
perusahaan tersebut makin diminati
investor, karena tingkat
pengembalian akan semakin besar.
Semakin tinggi rasio yang diperoleh
maka semakin efisien manajemen
aset peusahaan.

Return on Equity (ROE)

Perbandingan antara laba
bersih,_ perusahaan dengan modal
sendiri “syatlis, perusahaan. ROE
merupakan Indikater yang penting
bagi © pemegangw,_ Saham  untuk
mengetahul “kemampuan“perusahaan
dalam jmémperoleh.labasbersih yang
berkaitan dengan dijviden."Rasio ini
adalah rasig yang " paling sumum
digunakan untuk,#mengukur “hasil
pengembalian atas investasi, pemilik.
Sugiono et sal. (2009), menjelaskan
bahwa/ rasio ini ‘menggambarkan
timgkats ‘pengembalian,” laba- atas
selureh madal yang ada. Hal i juga
disebutkan oleh Darsomo “ret @l
(2005) yaitu analis biSasmengetahui
pengémbalian yang diberikah- gleh
perusahaan untuk setiap modal dari
pemilik. Sugiono et al. (2009)
menambahkan ROE menjadi jsalah
satu indikator yang digunakanjuntuk

mengukur  keberhasilan  jkiperja
perusahaan.
Struktur*Aktiva

Aktiva-atau asetadalah segala
sumber@dayasdan harta yang dimiliki
perusahaan untukdigunakan dalam
operasiaya==Suatu_perusahaan pada
umumapyas=memiliki dua jenis aktiva
yaitu aktiva lancar dan aktiva tetap.
Kedua unsur aktiva ini akan
membentuk struktur aktiva. Struktur
aktiva suatu perusahaan akan tampak
dalam sisi sebelah kiri neraca.
Struktur  aktiva atau  struktur
kekayaan adalah “Perimbangan atau



perbandingan baik dalam artian
absolut maupun dalam artian relatif
antara aktiva lancar dengan aktiva
tetap” (Riyanto, 2008:22).
Selanjutnya yang dimaksud dengan
artian absolut adalah perbandingan
dalam bentuk nominal, sedangkan
yang dimaksud dengan artian relatif
adalah perbandingan dalam bentuk
persentase. Sangat penting bagi
perusahaan  untuk  menenttikan
berapa besar alokasi untuk masing-
masing aktiva sertasbentuk-bentuk
aktiva yang harus” dipiliki~ Karena
hal ini menyangkut seberapa besar
dana yang dibutéhkan-yang berkaitan
langsung#” déngant=tujuan®_ jangka
panjang perusahaan.

Price Book Value (PBY)

Rasio- harga saham terhadap
nilal buku . perusahaan atau pkice
book valte (PBV), menupjukan
tingkat =-kemampuan perusahaan
mengciptakan nilai relatif terhadap
jumlah ~pmodal™yang diinvestasikan:
PBV [ yang "tinggi mencerminkan
harga saham yang tinggi
dibandingkan nilai buku perlembar
saham. 'Semakin tinggi harga saham,
semakin berhasil perusahigan
menciptakan nilai bagi pemegang
saham. % Keberhasilan perusahaan
menciptakan, nilaigtersebut gentunya
memberikan harapan kepada
pemegang saham berupa*keuntungan
yang lebih besarypula (Agus Sartono,
2001). Roberty Ang (2997) 'secara
sederhana menyatakan™bahwa_ price
book value (PBV) merupakan rasio
pasar (market ratio) yang digunakan
untuk mengukur kinerja harga saham
terhadap nilai bukunya.

Menurut Damodaran (2001)
rasio PBV mempunyai beberapa
keunggulan sebagai berikut :

1. Nilai  buku  mempunyai
ukuran intutif yang relatif
stabil yang dapat
diperbandingkan dengan
harga pasar. Investor yang
kurang  percaya  dengan
metode discounted cash flow
dapat menggunakan price

book value sebagai
perbandingannya.
2., Nilai,, buku  memberikan

standar "= akuntansi  yang
konsistén,_ “wptuk  semua
peruSahaan.™,_ PBV  dapat
diperbandingkan antara
perwisahaansperusahaan.yang
sama  sebagai petunjuk
adanya under atau
overvaluation.

3. Perusahaan-perusahaan
dengar earning negatif,.’yang
tidak bisa dinilai
menggunakan prieey earging
ratiog(PER) dapat*dievatuasi
menggunakan priee._  book
value(PBV).

Time Interest Earned (TIE)

Rasio untuk  mengetahu
seberapa jauh laba dapat digunakan
untuk menutup bunga. Menurut
Prihadi (2008) ide dasar dari rasi@ inl
adalah suntuk mengetahui sejagh
mana EBIT (Jlaba sebelufibunga dan
pajak)..digunakan untuk™ membayar
bunga; dibandingkan, dengah junga
pinjaman. Menurdt Prihadif(2008)
pengertian ‘bunga yang digunakan
sebarknya dengamperhitungan biaya
blinga dengan.=pendapatan bunga
dikeluarkan.

Kemampuan untuk
membayar bunga (time interest
earned) adalah rasio laba sebelum
bunga pajak terhadap beban bunga,
mengukur kemampuan perusahaan
untuk memenuhi pembayaran bunga



tahunan. Rasio ini  mengukur
seberapa besar laba operasi dapat
menurun sampai perusahaan tidak
dapat memenuhi beban bunga
tahunan. Kegagalan dalam
memenuhi  kewajiban ini dapat
mengakibatkan adanya tindakan
hukum dari kreditur perusahaan, dan
mungkin menimbulkan
kebangkrutan. Perhatikan bahwa_laba
sebelum bunga dan pajak bukannya
laba bersih, digunakan_.~Sebagai
pembilang.  Hal # ini" disebabkan
karena bunga gibayar depganirupiah
sebelum pajaks# maka- kemampuan
perusahaan wntukemembayar-bunga
tidak dipengaruhireleh péjak:

METODE PENELCITTAN

Jenis Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian
yang [/ telah _  ditetapkan -imaka
penelitian yang digunakan, ‘adalah
explanatoryg~Tresearch (penjelasan)
karera. dalam  penelitian ;ini
menjefaskan hubungan kausal.antara
variabel Dbebas (X) dan ‘variabel
terikat (Y). Menurut SupomO, dan
Indriantoro (2002:26) yang dimaksud
dengan explanatory research ladalah
penelitian yang menjelaskan
hubungan sebab akibat melalui
pengujian hipotesis.

Jenis Data

Jenisy ada ¥ yang . digunakan
dalam penelitian inf jadalah data
kuantitatif. Metode penelitian
kuantitatif Data__kuantitatif,_dalam
penelitian ini adalah*sangka-angka
yang terdapat dalam laporan
keuangan yang selanjutnya diolah
menjadi angka-angka rasio untuk
dianalis. Rentang data  yang
digunakan adalah pooled data yaitu
merupakan gabungan dari cross
section dan time series.

Sumber Data

Sumber data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data
sekunder. Menurut Sekaran dan dan
Bougie (2010) data sekunder adalah
data historis mengenai variabel-
variabel yang telah dikumpulkan
sebelumnya oleh pihak lain. Data
sekunder yang digunakan dalam
penmelitian  ini  berupa laporan
Kewangans, perusahaan sampel yang
dipublikasikans, Sumber data yang
digupakan “dalam,_ penelitian ini
adalah data yamg “diperoleh dari
pojok Bursa-Efegk Intignésia Fakultas
ekonomi dan ¥Bisnis *sUntiversitas
Brawijaya Malang.

Metode Pengumpulan, Data

Pengumpuléan data .dilakukan
dengan menggunakan teknik
dokumentasi, yaitu dengan
mengambil™ data sekunder - yang
terdapat dit pojok BEWF Uniyersitas
Brawijaya Malang serta.dari website
Indonesian Exchange, yaitu
www.idx.co.id.

Populasi

Menutrut  Asep  Hermawan
(2005:143), “Populasi  berkaitan
dengan: seluruh kelompok ©rang,
peristiwa, atau benda yang menjadi
pusat " perhatian penelitif untuk
diteliti”. Bopulasi dari penelitian ini
adalah semua perusahaan
pertambangant==batu Jbara yang
terdaftarf.go "~ public)’ pada tahun
200872009, 2010, 2011 dan 2012.

Sampel

Sampel adalah bagian dari
populasi. Survey sampel adalah suatu
prosedur dimana hanya sebagian dari
poupulasi saja yang diambil dan
dipergunakan untuk menentukan
sifat serta cirri yang dikehendaki dari
pupulasi (Nazir, 2003:271). Sampel
penelitian ini adalah perusahaan


http://www.idx.co.id/

pertambangan batu bara yang
terdaftar di BEI pada tahun 2009

sampai  tahun 2012,  Teknik
pengambilan sampel dalam
penelitian  inidilakukan  dengan
teknik purpose sampling
(pengambilan  sampel  bertujuan)

yang berarti sampel diambil dari
populasi berdasarkan kriteria tertentu
(Sugiono,  2010:216).  Adapun
kriteria yang digunakan dalam
pengambilan sampel adalah
perusahaan sektor pertambanga
batu bara yang terdaftar .@i" Bursé
Efek Indonesia sela 008-
2012.
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ROE, struktur aktiva, PBV, dan TIE

Pengujie



terhadap kebijakan hutang.
probabilitas variabel terikat dapat
diprediksi dengan variabel bebas. .
Persamaan fungsinya dirumuskan
sebagai berikut :

Yi=ai+ B1Xyi + B2Xoi + B3Xai +B
4Xq1 +PB 5Xs1 + €l

Dimana
Y = Debt to Total Asset Ratio (DAR)
i = Tahun

X1 = Return on Asset (ROA)
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Uji Multikolinieritas

Uji Multikolinieritas ini
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mengetahui korelasi antara sisaan ya
diurutkan menurut waktu (seperti dalam
deret waktu) atau ruang (seperti dalam
data cross section). Dalam konteks
regresi, model regresi linier klasik

A, BV dan TIE negatif terhadap
DAR. Dengan kata lain, apabila bahwa
ROA meningkat maka akan diikuti
peningkatan DAR dan apabila ROE, SA,




PBV, dan TIE menurun maka akan
diikuti penurunan DAR.

Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien determinasi
digunakan untuk menghitung besarnya
pengaruh atau kontribusi variabel bebas
terhadap variabel terikat. Dari analisis

diperoleh hasil R 2 (koefisien
determinasi) sebesar 0,032. Artinya
bahwa 3,2% variabel DAR akan
dipengaruhi oleh variabel bebasnya,
yaitu ROA(X;), ROE (X;), SA (X3),
PBV (X4), dan TIE (Xs)). Sedamgkan
sisanya 96,8% variabel DAR _akan
dipengaruhi oleh variabgl*variabel yang
lain yang tidak dibahaS daldm penelitian
ini. Selain koefisien#determinasik juga
didapat  koefisien _korelasi- yang
menunjukkan beSarnya-hubungan ‘antara
variabel jbebds yaitu--ROARQOE, SA,
PBV, Jdan/ TIE~vasiabele DAR; nilai R
(koefisigh korelasi) sehesar 0,178, nilai
korelasi  init. menunjukkan . bahwa
hubungan -antara, vasiabel bebasy yaitu
ROA (Xg;“ROE €X;), SA (Xs),“PBV
(Xs), dan .TIE (Xs)) dengan DAR
termasuk.dalam™kategori sedang karena
berada pada sefang 0,0 — 0,2. Hubungan
antara jvariabelmbebas yaitu ROACX.);
ROE (X3), SAu(X3), PBV (X,), dan TIE
(Xs)), -dengan..DAR bersifat pesitif,
artinya jika variabel bebas semakin
ditingkatkan maka DAR jugap _akan
mengalami peningkatan.

Hasil Uji Hipotesis
Hasil UjiHipotesis 1

Hlo : ‘Wariabel® Return jon Asset,
Return on Equity#Struktur 4Aktiva;
Price BookyValue dan Time Interest
Earned tidak, berpengaruhisterhadap
Debt to Total Asséts

Hasil Uji HipotesisH

Menurut  Gujarati  (2010),
untuk menentukan variabel bebas
yang paling menentukan (dominan)
dalam mempengaruhi nilai dependen

variabel dalam suatu model regresi
logistik, maka digunakan koefisien
korelasi parsial (R). Untuk
mengetahui  dominasinya  maka
digunakan nilai korelasi parsial yang
berkisar -1 sampai dengan +1. Nilai
R yang tinggi menunjukkan variabel
tersebut memiliki pengaruh yang
dominan dibanding variabel yang
lainnya. Hasil nilai R tertinggi adalah
variabel X; yaitu variabel Return on
Asset dengan nilai R sebesar 0,006.
Dengan, demikian dapat dikatakan
bahWashipotesis kedua yang diajukan
ditolak karena*sReturn on Asset
merupakan viariabel dominan
terhadap Debt to Total Asset Ratio.

H20 =Diduga bahwa.varfabekReturn
on Equity atidak] .berpengaruh
dominan terhadap Debt-, to %Jotal
Asset Ratio.

Pembahasan Penelitian

Hasil. pengujian‘pengaruhrantara
ROA terhadap DAR menunjukan bahwa
ROA terbukti mempunyai pengaruh
positif 'tidak- Signifikan terhadap -DAR.
Hal inisamembuktikan bahwa perusahaan
yang ‘memiliki tingkat pehgembalian
asety semakin tinggi maka*penggtinaah
hutang ‘akan semakin besar namun
kondisi ini tidak sepenuhnya
berpengaruh terhadap kebijakan
perusahaan dalam mengambil keputdsan
pendanaan. Hal ini sesuai dengan jtegri
pecking-order yaitu manajer akan'lebih
dulu memilih menggunakan laba yang
diperoleh p8kusahaan =" dibandiggkan
menggunakan pembiayaan dari
eksteknal:  Mentrut, — teorit jtersebut
pembiayaap-mengunakan ,dana internal
sangdts disukai oleh perusghaan yang
memiliki  tingkat==profitabilitas yang
tinggi~Karena mereka™memiliki target
debt=p=ratioc -~ yang rendah  dan
mengutamakan pembiayaan dari internal
sebab memiliki risiko yang lebih kecil.



Hasil pengujian pengaruh ROE
terhadap DAR menunjukan bahwa ROE
terbukti mempunyai pengaruh negatif
tidak signifikan. Hal ini menunjukan
bahwa tingkat hutang tidak akan
dipengaruhi oleh tingkat modal yang
digunakan untuk mengelola keuntungan.
Hal ini sesuai dengan teori pecking
order dimana para manajer akan lebih
dulu memilih penggunaan laba ditahan
untuk pembiayaan perusahaan.

Hasil pengujian regresi
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TIE terhadap DAR adalah negatif tidak
signifikan.  Besarnya TIE  dapat
ditentukan berdasarkan besarnya laba
sebelum bunga dan pajak, dengan
demikian dapat ditarik kesimpulan
perusahaan lebih memilih menggunakan
pendanaan internal perusahaan dari pada
eksternal. Pendanaan internal
perusahaan didapatkan dari hasil laba
perusahaan.
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berpengaruh parsial terhadap
variabel dependen yaitu Debt
to Total Asset Ratio.
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Return on Asset mempunyai
nilai t hitung dan koefisien
beta yang paling besar.
Sehingga variabel Return on
Asset mempunyai pengaruh
yang paling kuat
dibandingkan dengan variabel
yang lainnya maka variabel
Return on Asset mempunyai
pengaruh  yang dominan
terhadap Debt to Total Asset
Ratio.
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