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ABSTRACT	

The	pro(itability	of	mining	companies	listed	on	the	Indonesia	Stock	Exchange	(IDX)	from	
2021	 to	2023	was	examined	using	 fundamental	 ratios	 that	could	potentially	have	an	 impact.	
Financial	ratio	analysis	is	crucial	for	companies	to	assess	and	enhance	their	pro(itability	in	the	
future.	This	study	considers	capital	structure,	liquidity	ratio,	activity	ratio,	and	company	growth	
ratio	 as	 a	 fundamental	 indicator.	 It	 also	 explores	 how	 pro(itability	 is	 in(luenced	 by	 good	
corporate	 governance	 disclosure.	 Five	 hypotheses	 were	 developed	 to	 test	 the	 impact	 of	
fundamental	analysis	and	good	corporate	governance	disclosure	on	pro(itability.	The	study	uses	
causal	approach	and	is	tested	using	multiple	linear	regression	analysis.	Out	of	a	total	population	
of	112	mining	companies,	56	were	selected	as	research	samples	based	on	purposive	sampling.	
The	regression	results	indicate	that,	individually,	liquidity	and	corporate	governance	disclosure	
do	 not	 signi(icantly	 affect	 pro(itability.	 However,	 activity,	 and	 company	 growth	 each	 have	 a	
signi(icant	positive	impact	on	pro(itability.	Meanwhile,	only	capital	structure	show	a	signi(icantly	
negative	value	on	pro(itability.	

Keywords:	pro(itability,	capital	structure,	 liquidity,	activity,	company	growth,	good	corporate	
governance,	GCG,	growth	
	
ABSTRAK	

Pro$itabilitas	perusahaan	pertambangan	yang	terdaftar	di	Bursa	Efek	Indonesia	(BEI)	
dari	 tahun	 2021	 sampai	 dengan	 2023	 diteliti	 menggunakan	 rasio	 fundamental	 yang	
kemungkinan	 memengaruhi.	 Agar	 perusahaan	 dapat	 memperkirakan	 dan	 meningkatkan	
pro$itabilitas	di	masa	depan,	analisis	rasio	keuangan	penting	dilakukan.	Peneliti	menggunakan	
struktur	 pendanaan,	 rasio	 likuiditas,	 rasio	 aktivitas,	 dan	 rasio	 pertumbuhan	 perusahaan	
sebagai	rasio	fundamental.	Penelitian	ini	juga	mengkaji	bagaimana	pro$itabilitas	dipengaruhi	
oleh	 pengungkapan	 tata	 kelola	 perusahaan	 yang	 baik.	 Terdapat	 lima	 hipotesis	 dalam	
penelitian	 ini	 yang	 dibangun	 untuk	 menguji	 pengaruh	 analisis	 fundamental	 dan	
pengungkapan	good	 corporate	 governance	 terhadap	pro$itabilitas.	 Penelitian	menggunakan	
pendekatan	kausalitas	kemudian	diuji	menggunakan	analisis	regresi	linier	berganda.	Dari	112	
populasi	 perusahaan	 pertambangan,	 terdapat	 56	 perusahaan	 diambil	 sebagai	 sampel	
penelitian	berdasarkan	purposive	sampling.	Likuiditas	dan	pengungkapan	GCG	secara	parsial	
tidak	 memiliki	 pengaruh	 signi$ikan	 pada	 pro$itabilitas	 menurut	 hasil	 uji	 regresi	 linier	
berganda.	Di	sisi	lain,	pertumbuhan	dan	aktivitas	perusahaan	berpengaruh	signi$ikan	positif	
terhadap	pro$itabilitas.	Sedangkan	struktur	modal	menunjukkan	pengaruh	signi$ikan	negatif.	

Kata	 Kunci:	 pro$itabilitas,	 struktur	 modal,	 likuiditas,	 aktivitas,	 pertumbuhan	 perusahaan,	
good	corporate	governance,	GCG,	pertumbuhan	 	
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PENDAHULUAN	

Setiap	perusahaan	bisnis	bertujuan	untuk	memaksimalkan	 laba	entitas	dan	
kesejahteraan	 para	 stakeholders.	 Perusahaan	 dapat	 memaksimalkan	 laba	 dengan	
terus	melakukan	inovasi	dan	strategi	terbaru	dengan	tetap	memperhatikan	kesehatan	
lingkungan	sehingga	perusahaan	mampu	terus	eksis	di	industri	(Endri	et	al.,	2021).	
Perusahaan	 pertambangan	 yang	 termasuk	 dalam	 sektor	 energi,	 ditargetkan	 oleh	
Menteri	Energi	dan	Sumber	Daya	Manusia	(ESDM)	untuk	menerapkan	program	Net	
Zero	Emissions	(NZE)	pada	tahun	2060,	di	mana	emisi	yang	dibuang	ke	atmosfer	tidak	
melebihi	jumlah	emisi	yang	dapat	diserap	bumi.	Karena	pengeluaran	program	yang	
signiMikan,	bisnis	pertambangan	di	Indonesia	harus	mengeluarkan	pengeluaran	yang	
sangat	besar	(Migas.esdm.go.id,	2022).	Oleh	karena	itu,	semakin	besar	pula	investasi	
yang	 dibutuhkan	 oleh	 bisnis	 pertambangan	 di	 Indonesia.	 Investasi	 tersebut	
diharapkan	mampu	meningkatkan	pencapaian	proMit	perusahaan.	Sejumlah	variabel,	
seperti	 struktur	modal,	 likuiditas,	 perputaran	 aset,	 pertumbuhan	 perusahaan	 dan	
Good	Corporate	Governance	(GCG)	dapat	memengaruhi	proMitabilitas.	

Struktur	 modal	 merupakan	 aspek	 kritis	 dalam	 keuangan	 perusahaan.	
Proporsi	pendanaan	perusahaan	dapat	disediakan	untuk	jangka	waktu	yang	panjang	
selama	struktur	modal	mencakup	modal	internal	dan	eksternal	(Silver	et	al.,	2023).	
Sementara	sumber	eksternal	termasuk	sumber	daya	yang	diperoleh	melalui	pinjaman	
atau	 utang,	 sumber	 internal	 berasal	 dari	 dalam	 bisnis,	 seperti	 modal	 atau	 laba	
(Suharna	&	Bertuah,	2020).	Struktur	modal	yang	memiliki	komposisi	utang	sedikit	
dinilai	 lebih	 baik	 karena	 tidak	banyak	utang	 yang	harus	dibiayai	 sehingga	mampu	
meningkatkan	proMitabilitas	perusahaan.	

Likuiditas	 sebagai	 faktor	 kedua	 yang	 mampu	 memengaruhi	 proMitabilitas,	
likuiditas	 penting	 untuk	 diketahui	 agar	 kemampuan	 perusahaan	 dalam	
mengembalikan	 utang	 jangka	 pendek	 dan	 kapasitas	 manajemen	 dalam	mengelola	
dana	yang	ada	dapat	ditinjau	(T.	Nainggolan	&	Wahyudi,	2023).	Mengetahui	tingkat	
likuiditas	 perusahaan	 juga	 membantu	 pihak	 internal	 menilai	 apakah	 aset	 lancar	
cukup	untuk	membayar	utang	jangka	pendek	tepat	waktu	(Afrianti	&	Purwaningsih,	
2022).	 Tingkat	 likuiditas	 yang	 cukup	membuat	 perusahaan	mampu	meningkatkan	
proMitabilitasnya,	karena	perusahaan	mampu	mengoptimalkan	aset	lancarnya	untuk	
investasi	 jangka	pendek	yang	akan	meningkatkan	proMitabilitasnya	(Vidyasari	et	al.,	
2020).	

ProMitabilitas	 suatu	 perusahaan	 juga	 dipengaruhi	 oleh	 aktivitas	 yang	
dilakukan	 oleh	 perusahaan.	 Rasio	 aktivitas	 dilihat	 dari	 bagaimana	 perusahaan	
memanfaatkan	 semua	 aset	 termasuk	 sumber	 daya	 yang	 dimilikinya	 untuk	
menghasilkan	penjualan	(Devi	et	al.,	2020).	Baik	buruknya	penggunaan	komponen	
neraca	 perusahaan	 dalam	mengelola	 operasional	 dapat	 dilihat	 dari	 rasio	 aktivitas	
(Farrisha	 et	 al.,	 2024).	 Banyaknya	 aktivitas	 perputaran	 aset	 yang	 dilakukan	
perusahaan	 menandakan	 meningkatnya	 produksi	 yang	 dihasilkan.	 Hal	 ini	
menyebabkan	kenaikan	volume	penjualan	yang	akan	meningkatkan	keuntungan	pada	
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titik	maksimal	dan	pada	akhirnya	memengaruhi	tingkat	proMitabilitas	(Angelina	et	al.,	
2020).		

Demikian	pula,	perusahaan	dengan	pertumbuhan	yang	kuat	memiliki	potensi	
untuk	menghasilkan	keuntungan	yang	signiMikan	di	kemudian	hari	(Yovana	&	Kadir,	
2020).	 Pertumbuhan	 perusahaan	 yang	 stabil	 setiap	 tahun	 merupakan	 tanda	
manajemen	 yang	 baik.	 Meningkatnya	 pertumbuhan	 perusahaan	 juga	menandakan	
perusahaan	 mampu	 bertahan	 pada	 kondisi	 ekonomi	 yang	 tidak	 menentu.	 Hal	 ini	
dapat	mendorong	 investor	untuk	menanamkan	modal	 (Lestari	&	Mardiana,	2022).	
Semakin	tinggi	tingkat	pertumbuhan	perusahaan	maka	akan	memperoleh	laba	yang	
besar	pula.		

Keputusan	 pendanaan	 dan	 investasi	 perusahaan	 sangat	 berkaitan	 dengan	
hubungan	 baik	 serta	 kepercayaan	 antara	 manajer	 dan	 investor	 eksternal	 (Dak-
Adzaklo	&	Wong,	2024).	Investor	melihat	penerapan	GCG	yang	baik	sebagai	dasar	dari	
keputusan	 yang	 akan	 diambil	 karena	 GCG	 dianggap	 faktor	 yang	 penting	 dalam	
meningkatkan	kinerja	keuangan	(Pendong	et	al.,	2022).	Tingkat	proMitabilitas	dapat	
dimaksimalkan	 dengan	 langkah	 perusahaan	 yang	 memperhatikan	 tentang	
perlindungan	 pemegang	 saham.	 Hal	 ini	 membuat	 investor	 merasa	 aman	 untuk	
berinvestasi.	 Karena	 adanya	 investasi	 yang	 masuk	 ke	 perusahaan	 maka	 tingkat	
proMitabilitas	pun	akan	naik	(Budiman	&	Hasanah,	2022).		

Adapun	penelitian	 terkait	apa	saja	yang	memengaruhi	proMitabilitas	sebuah	
perusahaan	dilakukan	oleh	Angelina	et	 al.	 (2020)	 yang	berjudul	pengaruh	Current	
Ratio,	 Debt	 to	 Equity	 Ratio,	 Cash	 Turnover	 dan	 Total	 Asset	 Turn	 Over,	 Terhadap	
ProMitabilitas	 pada	 Perusahaan	Makanan	&	Minuman	 yang	 terdaftar	 di	 Bursa	 Efek	
Indonesia.	Dari	penelitian	ini	diketahui	bahwa	variabel	Current	Ratio,	Debt	to	Equity,	
Cash	Turnover,	dan	Total	Asset	Turnover	memiliki	dampak	yang	substansial	terhadap	
tingkat	proMitabilitas,	sedangkan	faktor	lainnya	tidak	berpengaruh	sama	sekali.	Riset	
Capital	Structure	and	ProCitability:	Evidence	from	mining	companies	in	Indonesia	oleh	
Endri	et	al.	(2021)	menunjukkan	bahwa	struktur	modal	tidak	memengaruhi	tingkat	
proMitabilitas,	 dan	 pertumbuhan	 perusahaan	 berpengaruh	 positif	 terhadap	
proMitabilitas.	 Selanjutnya	 penelitian	 Youssef	 et	 al.	 (2023)	 yang	 berjudul	 The	
Determinants	of	ProCitability	 in	Non-Cinancial	UK	SMEs,	Temuan	studi	menunjukkan	
bahwa	 sementara	 tujuh	 variabel	 lainnya	 secara	 signiMikan	 meningkatkan	
proMitabilitas,	hanya	likuiditas	yang	tidak	berpengaruh	pada	proMitabilitas	dan	hanya	
leverage	yang	secara	signiMikan	menurunkan	proMitabilitas.		

Pada	penelitian	 ini	ditambahkan	variabel	Good	Corporate	Governance	untuk	
mengetahui	keterkaitan	 faktor	 lain	dari	 segi	kepatuhan	pengungkapan	perusahaan	
terhadap	 aturan	 untuk	 mengelola	 sistem	 yang	 mengatur	 bagaimana	 proses	
pengendalian	 sebuah	perusahaan,	 apakah	 kepatuhan	pengungkapan	memengaruhi	
tingkat	proMitabilitas	di	sektor	pertambangan	yang	terdaftar	di	Bursa	Efek	Indonesia	
(BEI)	pada	tahun	2021-2023.		
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Tujuan	 dari	 penelitian	 ini	 adalah	 untuk	 memastikan	 apakah	 tingkat	
proMitabilitas	 industri	 pertambangan	 yang	 tercatat	 di	 BEI	 pada	 tahun	 2021–2023	
dipengaruhi	oleh	struktur	modal,	likuiditas,	kegiatan,	pertumbuhan	perusahaan,	dan	
tata	 kelola	 perusahaan	 yang	 sehat.	 Pemilihan	 sektor	 pertambangan	 didasari	 oleh	
kenyataan	 bahwa	 perusahaan	 pertambangan	 merupakan	 penyedia	 sumber	 daya	
energi,	 oleh	 sebab	 itu	 perusahaan	 pertambangan	 memiliki	 andil	 besar	 dalam	
pertumbuhan	dan	pembangunan	perekonomian	negara	(Warisman	&	Amwila,	2022).	

	
TINJAUAN	PUSTAKA	

Pecking	Order	Theory	

	Donaldson	 (1961)	 pertama	 kali	 memperkenalkan	 Pecking	 Order	 Theory,	
kemudian	dikembangkan	 tahun	1984	oleh	Myers	&	Majluf.	Menurut	Pecking	Order	
Theory,	struktur	modal	atau	pendanaan	perusahaan	sering	diterapkan	dalam	urutan	
tertentu,	dengan	modal	sendiri	didahulukan,	diikuti	oleh	utang,	dan	kemudian	ekuitas	
(Ju,	 2024).	 Teori	 ini	 menganggap	 manajemen	 perusahaan	 lebih	 mengerti	 tentang	
kondisi	 prospek,	 risiko	 serta	 nilai	 perusahaan	 dibandingkan	 investor	 eksternal.	
Pecking	 order	 menjelaskan	 perusahaan	 yang	 baik	 menggunakan	 pendanaan	 dari	
modal	sendiri	terlebih	dahulu	dari	pada	penggunaan	utang	dan	penjualan	saham	agar	
menghindari	 kerugian	 (Mendoza	 et	 al.	 2023).	 Biaya	 bunga	 yang	 berasal	 dari	
pendanaan	dengan	utang	dapat	diminimalisir	dengan	memilih	struktur	modal	yang	
memiliki	 sedikit	 asimetris	 informasi.	 Tetapi	 tetap	 menjadikan	 utang	 sebagai	
pendanaan	yang	lebih	baik	dari	pada	menerbitkan	saham	(Mazanec,	2023).		

Perusahaan	 dengan	 proMitabilitas	 yang	 tinggi	 cenderung	 membatasi	
pendanaan	 dari	 utang	 (Bringham	 &	 Houston,	 2019).	 Hal	 ini	 sebabkan	 oleh	 fakta	
bahwa	perusahaan	dengan	beban	utang	yang	lebih	tinggi	dipandang	dalam	kondisi	
yang	 lebih	 buruk	 karena	 mereka	 harus	 membayar	 bunga,	 yang	 mengurangi	
proMitabilitas	 mereka	 (Zuhroh,	 2019).	 Laba	 perusahaan	 yang	 rendah	 akibat	
pembayaran	 biaya	 bunga	 utang	 akan	 memengaruhi	 besarnya	 proMitabilitas	
perusahaan.	

Teori	Sinyal	(Signaling	Theory)	

Pada	 tahun	 1973,	 penelitian	 Spence	 “Job	 Marketing	 Signaling”	
memperkenalkan	teori	sinyal.	Spence	menjelaskan	bahwa	ada	dua	komponen	untuk	
teori	 sinyal,	 penerima	 informasi	 dan	 pengirim	 sinyal	 (manajemen).	 Teori	 sinyal,	
seperti	 yang	 diterapkan	 pada	 manajemen	 perusahaan,	 menggambarkan	 langkah-
langkah	oleh	manajemen	untuk	menyampaikan	pandangan	mereka	terhadap	prospek	
perusahaan	kepada	para	 investor.	Bringham	&	Houston	(2019)	menyatakan	bahwa	
manajer	perusahaan	menggunakan	tindakan	ini	untuk	memberikan	informasi	terkait	
masa	 depan	 perusahaan	 kepada	 investor.	 Laporan	 tahunan	 adalah	 salah	 satu	
instrumen	utama	yang	digunakan	untuk	menyampaikan	sinyal	ini.	Karena	data	dalam	
laporan	 keuangan	 dianggap	 sebagai	 sinyal	 status	 perusahaan,	 maka	 berpotensi	
memengaruhi	 keputusan	 pemangku	 kepentingan.	 Keakuratan	 informasi	 yang	
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diungkapkan	 perusahaan	 dalam	 laporan	 keuangannya	 memengaruhi	 kualitas	
penilaian	investor	(Vidyasari	et	al.,	2020).	Apakah	Informasi	yang	tersaji	ditafsirkan	
sebagai	 sinyal	 positif	 atau	 negatif,	 nantinya	 akan	 dipahami	 dan	 diperiksa	 oleh	
investor.	 Jika	 informasi	 yang	 diberikan	 menunjukkan	 sinyal	 negatif	 maka	 ada	
kemungkinan	keinginan	investor	untuk	berinvestasi	akan	berkurang.		

Teori	 sinyal	 menjelaskan	 hubungan	 proMitabilitas	 dengan	 pengungkapan	
informasi	 keuangan.	 Ketika	 informasi	 yang	 diungkapkan	 semakin	 luas	 terhadap	
publik,	 manajer	 percaya	 bahwa	 proMitabilitas	 perusahaannya	 tinggi.	 Tingkat	
proMitabilitas	 perusahaan	 yang	 tinggi	 mengirimkan	 sinyal	 positif	 kepada	 investor,	
memastikan	bahwa	bisnis	berkinerja	baik	dalam	hal	menghasilkan	uang.	Sinyal	dalam	
informasi	 dapat	 berupa	 komposisi,	 penggunaan	 dan	 pengembalian	 utang	 dalam	
perusahaan	dan	penggunaan	aset	yang	dimiliki	perusahaan.	

ProYitabilitas	

Rasio	proMitabilitas	digunakan	untuk	menunjukkan	seberapa	baik	perusahaan	
menghasilkan	keuntungan	(Kasmir,	2019).	ProMitabilitas	juga	dapat	berfungsi	sebagai	
tolak	ukur	seberapa	baik	manajemen	perusahaan	menggunakan	semua	asetnya	untuk	
menghasilkan	 keuntungan.	 Investor	 akan	 tertarik	 untuk	 berinvestasi	 ketika	
perusahaan	 semakin	 banyak	 menciptakan	 laba	 (Harianto	 &	 Hendrani,	 2022).	
Meningkatnya	 laba	 dapat	 menyampaikan	 sinyal	 positif	 kepada	 pemegang	
kepentingan	 bahwa	 perusahaan	 proCitable	 (Dewayani	 &	 Febyansyah,	 2022).	
ProMitabilitas	yang	tinggi	diharapkan	menjadi	prospek	yang	baik	untuk	perusahaan	di	
masa	yang	akan	datang	karena	proMitabilitas	diartikan	sebagai	cara	perusahaan	untuk	
menjaga	 keberlangsungan	 hidupnya	 (Syahzuni	 &	 Muslimah,	 2023).	 Laporan	
keuangan,	 yang	 mencakup	 laporan	 laba	 rugi	 dan	 neraca,	 digunakan	 untuk	
mengevaluasi	proMitabilitas	bisnis.	Return	on	Equity	 (ROE),	Return	on	Assets	 (ROA),	
dan	 Net	 ProCit	 Margin	 (NPM)	 semuanya	 dapat	 digunakan	 untuk	 menghitung	
proMitabilitas	 (Hery,	 2016).	 Ketika	 bisnis	mampu	menghasilkan	 keuntungan	 sesuai	
dengan	 tujuan	 yang	 ditetapkan,	 dikatakan	 memiliki	 tingkat	 proMitabilitas	 yang	
memuaskan	(Sahyu	&	Maharani,	2023).	ProMitabilitas	dianggap	baik	jika	melebihi	5%	
(Kasmir,	2019).	ProMitabilitas	20%	atau	lebih	tinggi	dianggap	sangat	baik.	

Struktur	Modal	

Struktur	modal,	menurut	AriMin	 (2018:69),	adalah	perpaduan	antara	modal	
perusahaan	 sendiri	 dan	 pendanaan	 jangka	 panjang.	 Pendanaan	 dari	 luar	 harus	
dipertimbangkan	jika	pembiayaan	dari	modal	sendiri	tidak	mencukupi	(Warisman	&	
Amwila,	2022).	Rasio	utang	yaitu	Debt	to	Equity	Ratio	(DER)	dan	Debt	to	Asset	Ratio	
(DAR)	 dapat	 membantu	 menganalisis	 komposisi	 pendanaan	 perusahaan	 (Kasmir,	
2019).	Jika	rasio	utang	di	bawah	1	berarti	komposisi	struktur	modal	tersebut	lebih	
banyak	persentase	modal	sendirinya	dibanding	pendanaan	eksternalnya.	Begitu	pula	
sebaliknya	jika	rasio	utang	di	atas	1	berarti	komposisi	struktur	modal	tersebut	lebih	
banyak	 didanai	 oleh	 eksternal	 dari	 pada	 modal	 sendiri	 (Putri	 &	 Syahzuni,	 2023).	
Perusahaan	 yang	 mampu	 mendanai	 operasionalnya	 dengan	 pendanaan	 internal,	
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dinilai	akan	mendapat	proCit	yang	lebih	tinggi	karena	tidak	banyak	utang	yang	harus	
dibiayai	(Widhi	&	Suarmanayasa,	2021).	Namun	selama	struktur	permodalan	dengan	
proporsi	 utang	 yang	 lebih	 besar	menggunakan	 utangnya	 untuk	 kegiatan	 investasi,	
maka	investor	akan	menilainya	sebagai	hal	yang	positif	(Putri	&	Syahzuni,	2023).		

Likuiditas	

Menurut	Thian	(2022:54)	rasio	likuiditas	adalah	perhitungan	yang	digunakan	
untuk	mengevaluasi	kapasitas	perusahaan	untuk	melunasi	utang	jangka	pendeknya.	
Ketika	 sebuah	 bisnis	 dapat	menggunakan	 asetnya	 saat	 ini	 untuk	melunasi	 hutang	
jangka	 pendeknya	 yang	 telah	 jatuh	 tempo,	 itu	 dianggap	 likuid.	 Likuiditas	
memengaruhi	 proMitabilitas	 dengan	 menunjukkan	 kemampuan	 modal	 kerja	 yang	
tersedia	dalam	kegiatan	operasional	(Muthohharoh,	2021).	Current	Ratio	(CR),	Quick	
Ratio	(QR)	dan	Cash	Ratio	adalah	tiga	metode	untuk	mengukur	rasio	likuiditas	(Thian,	
2022).	Kas,	 sekuritas	 jangka	pendek	dan	piutang	 termasuk	aset	 lancar	yang	paling	
likuid.	Rasio	total	aset	lancar	terhadap	total	kewajiban	lancar	harus	2:1,	atau	200%,	
untuk	nilai	likuiditas	yang	memuaskan.	Artinya,	untuk	setiap	utang	jangka	pendek	Rp	
100	juta	yang	dimiliki,	perusahaan	harus	memiliki	aset	lancar	dua	kali	lebih	banyak	
dari	 nominal	 utang	 jangka	 pendek	 (Thian,	 2022).	 Tingginya	 tingkat	 likuiditas	
menandakan	 bahwa	 perusahaan	 dapat	membayar	 kewajibannya	 pada	 tempo	 yang	
ditentukan,	hal	ini	akan	membuat	perusahaan	dinilai	baik	dimata	kreditur	(Lestari	&	
Mardiana,	2022).	Namun	rasio	 likuiditas	suatu	perusahaan	 juga	tidak	boleh	terlalu	
tinggi,	 karena	 perusahaan	 dapat	 dikatakan	 over	 likuid	 dan	 dianggap	 tidak	 dapat	
mengoptimalkan	aset	lancarnya	(Widi	et	al.,	2021).		

Rasio	Aktivitas	

Menurut	Hery	(2016),	rasio	aktivitas	digunakan	untuk	mengevaluasi	seberapa	
baik	bisnis	menggunakan	semua	sumber	daya	dan	asetnya	dalam	operasi	sehari-hari.	
Dalam	konteks	ini,	penjualan	dianggap	sebagai	indikator	pembanding	rasio	aktivitas	
yang	 paling	 relevan	 karena	 merupakan	 indikator	 utama	 dalam	 menentukan	
keberhasilan	perusahaan	dan	pencapaian	laba.	Piutang,	persediaan	barang	dagangan,	
modal	kerja,	aset	tetap,	dan	total	aset	adalah	judul	yang	dapat	dibandingkan	dengan	
penjualan	untuk	menghitung	rasio	aktivitas	(Thian,	2022).	Tambahan	nilai	aset	yang	
tinggi	 dapat	 menurunkan	 tingkat	 proMitabilitas	 jika	 tidak	 diimbangi	 dengan	
produktivitas	 penjualan	 (Syahzuni	 &	 Jimmy,	 2022).	 Rasio	 aktivitas	 yang	 dihitung	
menggunakan	rasio	perputaran	aset	memberikan	gambaran	bagaimana	pengelolaan	
aset	 perusahaan.	 Perputaran	 aset	 perusahaan	 dengan	 nilai	 yang	 lebih	 tinggi	
menunjukkan	kemampuan	perusahaan	dalam	mengelola	asetnya	dalam	menunjang	
penjualan	 sehingga	 volume	 penjualan	 yang	 meningkat	 memengaruhi	 kecepatan	
perusahaan	memperoleh	laba	(Magdalena,	2019).	

Pertumbuhan	Perusahaan	(Growth)	

Salah	 satu	 deMinisi	 pertumbuhan	 perusahaan	 adalah	 kapasitas	 suatu	
organisasi	untuk	memosisikan	dirinya	dalam	sistem	ekonomi	 (Lestari	&	Mardiana,	
2022).	Pertumbuhan	perusahaan	merupakan	aspek	yang	diperhatikan	oleh	investor	
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ketika	 ingin	 berinvestasi	 (Yovana	 &	 Kadir,	 2020).	 Kenaikan	 pertumbuhan	 pada	
perusahaan	mengindikasikan	kenaikan	laba	yang	diperoleh.	Kebutuhan	perusahaan	
akan	 pendanaan	 untuk	memperluas	 operasinya	meningkat	 seiring	 dengan	 tingkat	
pertumbuhannya	(Amrulloh	&	Susilo,	2022).	Perusahaan	dengan	pertumbuhan	yang	
stabil	 dinilai	 lebih	 mudah	 dalam	 memperoleh	 pendanaan	 eksternal	 dan	 memiliki	
kemampuan	 membiayai	 operasionalnya	 dengan	 baik	 (Lestari	 &	 Mardiana,	 2022).	
Pertumbuhan	aset,	pertumbuhan	penjualan,	pertumbuhan	laba	bersih,	pertumbuhan	
pendapatan	 tahunan,	 dan	 pertumbuhan	 dividen	 per	 saham	 semuanya	 dapat	
digunakan	 untuk	 menganalisis	 rasio	 pertumbuhan	 (Amrulloh	 &	 Susilo,	 2022).	
Diperkirakan	 bahwa	 laju	 pertumbuhan	 perusahaan	 yang	 kuat	 akan	meningkatkan	
proMitabilitas	di	masa	depan	(Yovana	&	Kadir,	2020)	

Good	Corporate	Governance	(GCG)	

Menurut	Syofyan	(2021:104),	tata	kelola	perusahaan	yang	baik	adalah	sistem	
yang	 mengatur	 bagaimana	 bisnis	 mengontrol	 operasionalnya	 sehingga	 nantinya	
implementasinya	dapat	menambah	nilai.	Hal	ini	juga	menjadi	bentuk	tanggung	jawab	
yang	 harus	 dipenuhi	 kepada	 pemangku	 kepentingan,	 karyawan,	 kreditur,	 dan	
masyarakat	 agar	 terciptanya	 lingkungan	 manajemen	 yang	 bersih	 di	 lingkungan	
perusahaan.	 terbuka	 dan	 kompeten.	 Penerapan	 GCG	 dalam	 perusahaan	 akan	
menghubungkan	 para	 stakeholder	 dalam	menentukan	 tujuan	 perusahaan	 (Siregar,	
2021).	 Transparansi,	 akuntabilitas,	 independensi,	 tanggung	 jawab,	 kesetaraan	 dan	
kewajaran	 merupakan	 prinsip	 GCG	 yang	 harus	 digunakan	 selama	 proses	
implementasi	 (Trida	 et	 al.,	 2021).	 Nilai	 tambah	 yang	muncul	 dari	 penerapan	 GCG	
dapat	 membantu	 perusahaan	 mendapatkan	 kepercayaan	 investor	 sehingga	
mendapatkan	 peluang	 investasi	 jangka	 panjang	 yang	 akan	 mendorong	 kinerja	
keuangan	perusahaan	(Apriyani	&	Sari,	2022).	Pengungkapan	tata	kelola	yang	baik	
dapat	dinilai	dengan	acuan	dari	Roadmap	GCG	yang	diterbitkan	oleh	OJK.	Roadmap	ini	
secara	 keseluruhan	 mencakup	 berbagai	 aspek	 tata	 kelola	 yang	 perlu	 diperkuat.	
Beberapa	di	antaranya	adalah	kerangka	kerja	tata	kelola	perusahaan,	perlindungan	
hak	pemegang	saham,	keterlibatan	pemangku	kepentingan,	 transparansi	 informasi,	
serta	 tugas	 dan	 tanggung	 jawab	 dewan	 komisaris	 dan	 direksi.	 Komponen	
pengungkapan	dalam	roadmap	ini	sudah	selaras	dengan	lima	prinsip	Good	Corporate	
Governance	(Ojk.go.id,	2014).	

	
METODE	PENELITIAN	

Tujuan	penelitian	ini	adalah	untuk	mengetahui	pengaruh	struktur	modal,	total	
perputaran	 aset,	 dan	 penerapan	 tata	 kelola	 perusahaan	 yang	 sehat	 terhadap	
proMitabilitas.	 ProMitabilitas	 adalah	 variabel	 dependen	 penelitian.	 Return	 on	 Assets	
(ROA),	yang	dihitung	dengan	membagi	laba	bersih	setelah	pajak	perusahaan	dengan	
total	 asetnya,	merupakan	ukuran	proMitabilitas	 (Thian,	2022).	Variabel	 independen	
dari	 penelitian	 ini	 adalah	 struktur	 modal,	 likuiditas,	 aktivitas,	 pertumbuhan	
perusahaan,	 dan	 Good	 Corporate	 Governance.	 Debt	 to	 Equity	 Ratio	 (DER),	 yang	
dihitung	 dengan	 membagi	 seluruh	 jumlah	 utang	 dengan	 jumlah	 total	 ekuitas	 di	
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perusahaan,	berfungsi	sebagai	indikator	struktur	modal	(Thian,	2022).	Selanjutnya,	
rasio	likuiditas	yang	hitung	dengan	membagi	aset	paling	lancar	yaitu	kas,	piutang	dan	
sekuritas	 jangka	pendek	dengan	utang	 lancar	perusahaan	(Thian,	2022).	Penjualan	
dibagi	dengan	total	aset	bisnis	untuk	menentukan	rasio	aktivitas	proksi	terhadap	total	
perputaran	aset	(TATO)	(Kasmir,	2019).	Total	aset	tahun	berjalan	dikurangi	total	aset	
tahun	 sebelumnya	 kemudian	 dibandingkan	 dengan	 total	 aset	 tahun	 sebelumnya	
untuk	memperkirakan	pertumbuhan	perusahaan	dengan	asset	growth	(Hery,	2016).	
Indeks	 Pengungkapan	 Corporate	 Governance	 (IPCG)	 yang	 menggunakan	
pengungkapan	 dari	 roadmap	 GCG	 akan	 menjadi	 indikator	 variabel	 akhir,	 yaitu	
penerapan	Good	Corporate	Governance	(GCG).		

Untuk	memastikan	 hubungan	 antara	 variabel	 yang	 diselidiki,	 penelitian	 ini	
menggunakan	teknik	kuantitatif	dan	desain	penelitian	kausalitas.	Dengan	penekanan	
pada	 struktur	 modal,	 likuiditas,	 aktivitas,	 pertumbuhan	 bisnis,	 dan	 tata	 kelola	
perusahaan	 yang	 baik	 pada	 proMitabilitas,	 analisis	 kausalitas	 digunakan	 untuk	
menentukan	 hubungan	 antara	 variabel	 independen	 dan	 variabel	 dependen.	
Berdasarkan	 karakter	 numerik	 dari	 data	 penelitian,	 metode	 kuantitatif	 dipilih.	
Populasi	perusahaan	pertambangan	 tercatat	 yang	mengajukan	 laporan	 tahunan	ke	
BEI	untuk	tahun	2021-2023	menjadi	topik	utama	penelitian	ini.	Data	diperoleh	dari	
situs	resmi	perusahaan,	www.idx.co.id,	serta	www.idnMinancials.com.	Sampel	dipilih	
menggunakan	metode	non-probability	sampling	dengan	teknik	purposive	sampling,	di	
mana	peneliti	menetapkan	kriteria	tertentu.	Kriteria	tersebut	mencakup	perusahaan	
pertambangan	yang	secara	konsisten	terdaftar	di	BEI	selama	periode	tersebut,	rutin	
menyampaikan	 laporan	 tahunan	 yang	 lengkap	 dari	 2021	 hingga	 2023,	 serta	
membukukan	 laba	 dalam	 rentang	 waktu	 yang	 sama.	 Dengan	 pendekatan	 ini,	
penelitian	bertujuan	untuk	mendapatkan	sampel	yang	secara	spesifik	mencerminkan	
karakteristik	perusahaan	pertambangan	yang	signifikan	dalam	konteks	analisis	yang	
diinginkan.	Pada	tahun	2021–2023,	ada	112	perusahaan	pertambangan	yang	tercatat	
di	Bursa	Efek	Indonesia	(BEI).	Jumlah	sampel	setelah	eliminasi	sampel	sesuai	standar	
yang	 digunakan	 untuk	 mengumpulkan	 168	 data	 sampel	 dari	 56	 perusahaan	
pertambangan.	

Tes	 analisis	 data	 deskriptif	 dan	 tes	 asumsi	 tradisional,	 yang	 meliputi	 uji	
normalitas,	 multikolinieritas,	 autokorelasi,	 dan	 heteroskedasitas,	 adalah	 metode	
analisis	data	yang	akan	digunakan	dalam	studi	kuantitatif	semacam	ini.	Uji	koeMisien	
determinasi	 R2,	 uji	 kelayakan	 model	 (f),	 uji	 parsial	 (t),	 dan	 analisis	 regresi	 linier	
berganda	digunakan	untuk	menilai	hipotesis.	Pengolahan	data	akan	dilakukan	dengan	
alat	 olah	 data	 statistik.	 Hubungan	 antara	 struktur	 modal,	 likuiditas,	 aktivitas,	
pertumbuhan	perusahaan	dan	penerapan	Good	Corporate	Governance	 diuji	dengan	
persamaan	regresi	linier	berganda	sebagai	berikut:	

Prof = 𝛼 + β!SM + β"LKD + β#AKT + β$PP + β%GCG + 𝜀	

Keterangan:	
α	 :	a	constanta	
Prof	 :	ProMitabilitas	
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SM	 :	Struktur	Modal	(Debt	Equity	Ratio)	
β	 :	Regression	coefCicient	
LKD	 :	Likuiditas	(Quick	Ratio)	
AKT	 :	Aktivitas	(Total	Asset	Turnover)	
PP	 :	Pertumbuhan	Perusahaan	(Asset	Growth)	
GCG	 :	Good	Corporate	Governance	
ε	 :	Error	Term	

	
HASIL	DAN	PEMBAHASAN	

Tabel	1.	Ringkasan	Pengujian	atas	Hipotesis	

Hipotesis	 Pernyataan	 Hasil	 Pengaruh	 Keterangan	

H1	

Struktur	 modal	
berpengaruh	 positif	
terhadap	
proMitabilitas	

Nilai	sig.	<	0.05	
0.001	<	0.05	

dan	
Thitung	>	Ttabel	
-4.247	>	1.989	

Negatif	 Ditolak	

H2	

Likuiditas	
berpengaruh	 positif	
terhadap	
proMitabilitas	

Nilai	sig.	<	0.05	
0.089	>	0.05	

dan	
Thitung	>	Ttabel	
1.720	<	1.989	

Tidak	
SigniMikan	

Ditolak	

H3	

Aktivitas	berpengaruh	
positif	 terhadap	
proMitabilitas	

Nilai	sig.	<	0.05	
0.001	<	0.05	

dan	
Thitung	>	Ttabel	
4.605	>	1.989	

Positif	 Diterima	

H4	

Pertumbuhan	
perusahaan	
berpengaruh	 positif	
terhadap	
proMitabilitas	

Nilai	sig.	<	0.05	
0.005	<	0.05	

dan	
Thitung	>	Ttabel	
2.902	>	1.989	

Positif	 Diterima	

H5	

Good	 Corporate	
Governance	 (GCG)	
berpengaruh	 positif	
terhadap	
proMitabilitas	

Nilai	sig.	<	0.05	
0.276	>	0.05	

dan	
Thitung	>	Ttabel	
-1.097	<	1.989	

Tidak	
SigniMikan	

Ditolak	

Pengaruh	Struktur	Modal	Terhadap	ProYitabilitas	

H1	 dalam	 penelitian	 ini	 ditolak.	 Pada	 penelitian	 ini	 63%	 data	 memiliki	
proporsi	 modal	 sendiri	 yang	 lebih	 besar	 dari	 pada	 utangnya.	 Hal	 ini	 berarti	
perusahaan	memiliki	 struktur	modal	 yang	 baik.	Namun,	 dari	 uji	 T	 yang	 dilakukan	
dalam	penelitian	ini	menjelaskan	bahwa	struktur	modal	dalam	kategori	baik	dengan	
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indikator	DER	nya	 rendah	 justru	membuat	proMitabilitas	menurun.	 Struktur	modal	
yang	baik	dalam	arti	proporsi	modal	 lebih	tinggi	dari	pada	utangnya	terbukti	tidak	
mampu	 meningkatkan	 perolehan	 proCit	 perusahaan.	 Pada	 dasarnya	 perusahaan	
pertambangan	 merupakan	 sektor	 yang	 padat	 modal.	 Sehingga	 ketika	 komposisi	
modal	kerjanya	terlalu	sedikit	maka	perusahaan	tidak	mampu	memenuhi	kebutuhan	
operasional	 dan	 memberikan	 dampak	 negatif	 pada	 perolehan	 proMitabilitas	
(Nainggolan	et	al.,	2020).	Sesuai	hasil	temuan	bahwa	komposisi	ekuitas	lebih	besar	
membuat	 perusahaan	 memiliki	 keterbatasan	 untuk	 melakukan	 ekspansi	 karena	
tingkat	 utang	 yang	 rendah.	 Dengan	 sedikitnya	 komposisi	 utang	 perusahaan	 tidak	
mendapat	 manfaat	 tax	 shield	 dari	 beban	 bunga	 utang	 hal	 ini	 yang	 membuat	
proMitabilitas	 turun	 meskipun	 memiliki	 struktur	 modal	 yang	 baik.	 Hasil	 ini	
menunjukkan	ketidaksesuaian	dengan	Pecking	Order	Theory	karena	dalam	teori	 ini	
menganggap	 proCit	 perusahaan	 akan	 meningkat	 seiring	 dengan	 sedikitnya	
penggunaan	 utang	 (Endri	 et	 al.,	 2021).	 Hal	 ini	 sejalan	 dengan	 penelitian	 yang	
dilakukan	oleh	Endri	et	al.	(2021)	di	sektor	pertambangan,	dan	Youssef	et	al.	(2023)	
yang	menunjukkan	bahwa	struktur	modal	berpengaruh	signiMikan	negatif	 terhadap	
proMitabilitas.		

Pengaruh	Likuiditas	Terhadap	ProYitabilitas	

H2	 dalam	 penelitian	 ini	 ditolak.	 Hasil	 uji	 T	 menjelaskan	 bahwa	 variabel	
likuiditas	 secara	parsial	 tidak	memengaruhi	 secara	 signiMikan	 tingkat	 proMitabilitas	
perusahaan.	Perusahaan	yang	memiliki	likuiditas	optimal	tidak	berdampak	langsung	
terhadap	 proMitabilitas.	 Dengan	 kata	 lain,	 aset	 lancar	 yang	 dimiliki	 cukup	 untuk	
menjalankan	eMisiensi	operasional	tetapi	dalam	memperoleh	laba	perusahaan	butuh	
faktor	 lain.	 Data	 pada	 penelitian	 ini	 menunjukkan	 bahwa	 komposisi	 aset	 lancar	
perusahaan	pertambangan	di	dominasi	oleh	kas	dan	piutang.	Data	pada	penelitian	
juga	menunjukkan	bahwa	hanya	44%	data	yang	menunjukkan	likuiditas	yang	optimal	
dilihat	dari	quick	ratio,	sementara	23%	under	liquid	dan	33%	over	liquid.	Komposisi	
kas	 yang	 banyak	 dan	 tidak	 dimanfaatkan	 untuk	 investasi	 jangka	 pendek	 menjadi	
alasan	kenapa	likuiditas	tidak	berhasil	memengaruhi	tingkat	proMitabilitas.	Menurut	
informasi	yang	dikumpulkan	dari	catatan	laporan	keuangan	bagian	manajemen	risiko,	
perusahaan	 pertambangan	 menggunakan	 kas	 dan	 setara	 kas	 mereka	 untuk	
mempertahankan	likuiditas	demi	efektivitas	operasional	mereka.	Hal	ini	dikarenakan	
adanya	 pengaruh	 eksternal	 mengenai	 harga	 komoditas,	 menjadikan	 perusahaan	
pertambangan	harus	menyiapkan	kas	dan	setara	kas	yang	banyak	untuk	menghadapi	
perubahan	 harga	 komoditas.	 Sehingga	 adanya	 banyak	 kas	 dan	 setara	 kas	menjadi	
wajar	 dalam	 perusahaan	 pertambangan	 tetapi	 menjadikan	 likuiditas	 tidak	
berpengaruh	terhadap	proMitabilitas.	Hasil	ini	sejalan	dengan	penelitian	dari	Derbali	
(2021)	 pada	 sektor	 perbankan	Maroko,	 Cmavlin	 et	 al.	 (2021)	 pada	meat	 processing	
enterprises	di	Serbia,	Sihaloho	et	al.	(2021)	pada	perusahaan	konstruksi,	Sunaryo	et	
al.	(2022),	dan	Youssef	et	al.	(2023)	menunjukkan	bahwa	likuiditas	tidak	berpengaruh	
terhadap	tingkat	proMitabilitas.	
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Pengaruh	Aktivitas	Terhadap	ProYitabilitas	

H3	 dalam	 penelitian	 ini	 diterima.	 Dilihat	 dari	 hasil	 uji	 parsial	 (uji	 T)	
menunjukkan	bahwa	adanya	pengaruh	rasio	aktivitas	terhadap	tingkat	proMitabilitas	
perusahaan.	Perusahaan	yang	memiliki	aktivitas	perputaran	aset	dalam	jumlah	besar	
terbukti	 dapat	 meningkatkan	 laba	 dari	 penjualan	 yang	 dilakukan.	 Hal	 ini	 juga	
menandakan	 adanya	 eMisiensi	 aktivitas	 operasional	 perusahaan	dalam	pengelolaan	
asetnya.	 Pada	 penelitian	 ini	 aset	 yang	 dimiliki	 perusahaan	 umumnya	 berbentuk	
properti	 pertambangan	 yang	 mana	 menjadi	 lahan	 utama	 perusahaan	 dalam	
menghasilkan	 produk	 dan	 jasa,	 sehingga	 setiap	 penjualan	 yang	 dilakukan	 pasti	
menggunakan	 aset	 yang	 dimiliki.	 Sinyal	 positif	 rasio	 aktivitas	 ditunjukkan	 oleh	
pengelolaan	aset	yang	baik.	Dengan	kata	 lain,	proMitabilitas	akan	meningkat	seiring	
perusahaan	memaksimalkan	efektivitas	dan	produktivitas	pengelolaan	asetnya.	Hal	
ini	 menjadikan	 perusahaan	 mampu	 tanggap	 menanggapi	 peluang	 dan	 mencakup	
pangsa	pasar	yang	lebih	luas	dan	pada	gilirannya	dapat	meningkatkan	proMitabilitas.	
Temuan	 penelitian	 ini	 sejalan	 dengan	 studi	 oleh	 Damayanti	 &	 Chaerudin	 (2021),	
Novaković	 et	 al.	 (2024)	 serta	 Alkomsan	 (2024)	 menunjukkan	 proMitabilitas	 yang	
merespons	positif	pengaruh	rasio	aktivitas	perusahaan.		

Pengaruh	Pertumbuhan	Perusahaan	Terhadap	ProYitabilitas	

H4	 dalam	 penelitian	 ini	 diterima.	 Hasil	 uji	 T	 menjelaskan	 pertumbuhan	
perusahaan	 secara	parsial	berpengaruh	 secara	positif	 terhadap	proMitabilitas.	Pada	
penelitian	ini	proMitabilitas	akan	naik	sejalan	dengan	pertumbuhan	aset	perusahaan.	
Peningkatan	produktivitas	operasional	yang	dibawa	oleh	aset	baru	yang	membantu	
bisnis	menghasilkan	barang	dan	jasa	disebut	sebagai	pertumbuhan	aset.	ProMitabilitas	
perusahaan	akan	meningkat	karena	 lebih	banyak	barang	dan	 jasa	yang	dibuat	dan	
kemudian	 dijual.	 	 Dengan	 meningkatnya	 kemampuan	 perusahaan	 untuk	
memaksimalkan	 pengelolaan	 produk	 dan	 jasanya,	 perusahaan	 cenderung	 dapat	
memenuhi	 keinginan	 pasar.	 Hal	 ini	 menjadikan	 adanya	 keselarasan	 dalam	
pengelolaan	aset	yang	efektif	untuk	menghasilkan	pendapatan	yang	lebih	hingga	pada	
titik	akhirnya	dapat	meningkatkan	proMitabilitas.	Pertumbuhan	perusahaan	yang	kuat	
biasanya	 ditafsirkan	 dengan	 baik	 oleh	 investor	 karena	 menunjukkan	 bahwa	
perusahaan	dapat	mengatasi	iklim	ekonomi	saat	ini.	Endri	et	al.	(2021),	Amrulloh	&	
Susilo	(2022)	dan	juga	Hastuti	et	al.	(2024)	dalam	hasil	penelitiannya	menunjukkan	
bahwa	pertumbuhan	perusahaan	memengaruhi	tingkat	proMitabilitas.	

Pengaruh	Good	Corporate	Governance	(GCG)	Terhadap	ProYitabilitas	

H5	dalam	penelitian	ini	ditolak.	Hasil	uji	parsial	(uji	T)	menjelaskan	bahwa	
variabel	Good	 Corporate	 Governance	 (GCG)	 tidak	 berpengaruh	 signiMikan	 terhadap	
proMitabilitas.	Semua	perusahaan	pertambangan	yang	terdaftar	di	BEI	selama	tahun	
penelitian	mengungkapkan	GCG,	sehingga	perbedaan	yang	terlihat	adalah	dari	jumlah	
pengungkapannya.	Pengungkapan	GCG	wajib	menurut	regulasi	Bursa	Efek	Indonesia	
(BEI)	 No.	 KEP-00066/BEI/09-2022	 tentang	 Panduan	 GCG	 yang	 menyatakan	 GCG	
wajib	 diungkapkan	 oleh	 semua	perusahaan	 yang	 terdaftar	 di	 BEI	 termasuk	 sektor	
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pertambangan	yang	menjadi	emiten.	Dilihat	dari	data	penelitian	semua	perusahaan	
pertambangan	 mengungkapkan	 penerapan	 GCG	 untuk	 menaati	 aturan	 dari	 BEI.	
Terdapat	31	perusahaan	yang	meningkatkan	pengungkapan	GCG	dan	19	perusahaan	
yang	 konsisten	 mengungkapkan	 hampir	 keseluruhan	 pengungkapan	 yang	
direkomendasikan	oleh	roadmap	GCG	dari	OJK.	PT	Betonjaya	Manunggal	(BTON)	yang	
pada	 2021	 melakukan	 pengungkapan	 paling	 sedikit	 memperoleh	 proMitabilitas	
sebesar	 3%	dan	meningkatkan	 pengungkapannya	 selama	 2	 tahun	 ke	 depan	 tetapi	
tingkat	proMitabilitasnya	Mluktuatif	naik	turun,	hal	ini	sama	dengan	yang	terjadi	oleh	
PT	 Aneka	 Tambang	 (ANTM)	 yang	 konsisten	 mengungkapkan	 94%	 pengungkapan	
selama	3	tahun	mengalami	proMitabilitas	yang	naik	turun.	Hal	ini	membuktikan	bahwa	
tingginya	 pengungkapan	 GCG	 tidak	 dapat	 meningkatkan	 proMitabilitas.	 GCG	
diungkapkan	 dengan	 tujuan	 agar	 investor	 dapat	 mengetahui	 seberapa	 jauh	
perusahaan	 memperhatikan	 tentang	 jaminan	 perlindungan	 pemegang	 saham	 dari	
pengungkapan	 pembagian	 saham	 setiap	 tahunnya	 lalu	 sejauh	 mana	 peran	 dan	
tanggung	 jawab	 komisaris	 dan	 direksi	 (Lubis	 &	 Susanto,	 2019).	 Pada	 hal	 ini	
perusahaan	 pertambangan	 terbukti	 mengungkapkan	 GCG	 hanya	 untuk	 memenuhi	
regulasi	 yang	 ada	 sehingga	 pengungkapan	 yang	 dilakukan	 tidak	 memengaruhi	
proMitabilitas.	Sejalan	dengan	penelitian	yang	dilakukan	oleh	Pendong	et	al.	(2022)	di	
sektor	perbankan,	Nguyen	&	Nguyen	(2024)	pada	sektor	real	estate	dan	konstruksi	di	
Vietnam	mengklaim	 bahwa	 proMitabilitas	 perusahaan	 tidak	 dipengaruhi	 oleh	 good	
corporate	governance.		

	
KESIMPULAN	

Berdasarkan	 temuan	 pengujian	 yang	 dilakukan	 selama	 tiga	 periode	waktu,	
dari	tahun	2021	hingga	2023,	terhadap	56	perusahaan	pertambangan	yang	terdaftar	
di	 Bursa	 Efek	 Indonesia	 (BEI).	 Penulis	menarik	 kesimpulan	 bahwa	 ada	 hubungan	
positif	antara	tingkat	proMitabilitas	dan	struktur	modal,	aktivitas,	dan	pertumbuhan	
perusahaan	 yang	 masing-masing	 diukur	 dengan	 indikator	 DER,	 TATO,	 dan	
Pertumbuhan	 Aset.	 Quick	 Ratio	 digunakan	 sebagai	 proksi	 rasio	 likuiditas,	 dan	
Roadmap	IPCG	OJK	digunakan	sebagai	proksi	tata	kelola	perusahaan	yang	baik	(GCG)	
yang	tidak	berpengaruh	pada	tingkat	proMitabilitas.	

Adanya	 keterbatasan	 sektor	 pada	 penelitian	 ini	 serta	 terbatasnya	 waktu	
penelitian	dapat	dijadikan	acuan	kepada	peneliti	selanjutnya	untuk	memperpanjang	
rentang	waktu	penelitian.	Serta	disarankan	menambah	atau	menggunakan	variabel	
lain	yang	lebih	homogen,	karena	menurut	hasil	uji	koeMisien	determinasi	sebesar	42%	
variabel	dalam	penelitian	yang	memengaruhi	proMitabilitas,	dan	masih	terdapat	58%	
adanya	 pengaruh	 variabel	 lain	 yang	 dapat	 memengaruhi	 tingkat	 proMitabilitas	
perusahaan.	Disarankan	untuk	mengubah	sektor	penelitian	seperti	manufaktur	dan	
sektor	 food	 &	 beverages	 sehingga	 dapat	 memperhitungkan	 indikator	 persediaan	
seperti	 perputaran	persediaan.	Hal	 ini	 dikarenakan	nilai	 persediaan	memengaruhi	
laporan	keuangan	dari	segi	perolehan	Harga	Pokok	Penjualan	(HPP),	biaya	produksi	
serta	laba	perusahaan.	
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Penelitian	 ini	 diharapkan	 akan	 berfungsi	 sebagai	 daftar	 bacaan	 untuk	
mengedukasi	 pembaca,	 khususnya	 investor	 dan	 pemangku	 kepentingan,	 tentang	
analisis	 yang	 diperlukan	 untuk	 menentukan	 unsur-unsur	 yang	 memengaruhi	
proMitabilitas.	 Struktur	 modal	 pada	 sektor	 pertambangan	 yang	 didominasi	 modal	
sendiri	 terbukti	 tidak	 meningkatkan	 tingkat	 proMitabilitas	 perusahaan	 serta	
pertumbuhan	 dan	 perputaran	 aset	 yang	 tinggi	 menjadi	 indikator	 meningkatnya	
proMitabilitas	diharapkan	dapat	memengaruhi	keputusan	investasi	investor.	Penelitian	
ini	 dapat	 digunakan	 perusahaan	 dan	 stakeholder	 dalam	 pengembangan	
pengungkapan	 tata	 kelola	 perusahaan	 yang	 baik	 sehingga	 dapat	 mengatur	 risiko	
likuiditas	dan	komposisi	struktur	modal	dengan	lebih	baik	sehingga	dapat	mencapai	
tingkat	proMitabilitas	yang	maksimal.	
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