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Pajak merupakan pilar utama penerimaan negara, dengan kontribusi signifikan terhadap total pendapatan dalam Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN). Sampai dengan Desember 2024, realisasi penerimaan perpajakan mencapai Rp1.932,4 triliun, atau 100,5% dari target APBN, dan memberikan kontribusi yang signifikan terhadap total pendapatan negara. Kinerja Pajak Pertambahan Nilai (PPN) yang lebih baik dan peningkatan konsumsi domestik mendorong pertumbuhan neto pajak sebesar 3,5% pada tahun 2024. Pajak Penghasilan Badan (PPh Badan), yang dikenakan atas laba fiskal perusahaan, adalah salah satu kontributor utama dalam penerimaan pajak tersebut. Namun, karena penurunan profitabilitas perusahaan yang disebabkan oleh moderasi harga komoditas di seluruh dunia, kinerja PPh Badan menurun (Kementrian Keuangan Republik Indonesia, 2025). 
Dasar hukum PPh Badan yang sebelumnya mengacu pada Un dang-Undang Nomor 36 Tahun 2008 tentang Pajak Penghasilan, kini telah diperbarui melalui Undang-Undang Nomor 7 Tahun 2021 tentang Harmonisasi Peraturan Perpajakan (UU HPP). Berdasarkan UU HPP, tarif PPh Badan untuk Wajib Pajak dalam negeri dan bentuk usaha tetap ditetapkan sebesar 22% dan berlaku efektif mulai Tahun Pajak 2022 dan seterusnya. 
Bagi korporasi, pajak merupakan beban yang mengurangi laba bersih, sehingga memicu timbulnya berbagai strategi untuk meminimalkan liabilitas pajak melalui kebijakan keuangan dan akuntansi. Sub-sektor pertambangan batubara menempati posisi strategis sebagai penyumbang pajak dan devisa negara. Data dari Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral (ESDM) menunjukkan bahwa pada tahun 2024, sektor ini diperkirakan menyumbang sekitar Rp143 triliun ke kas negara dalam bentuk Penerimaan Negara Bukan Pajak (PNBP). Namun, kinerja keuangannya sangat rentan terhadap volatilitas harga komoditas global (Kementrian ESDM, 2025).
Fluktuasi ini tercermin dalam kinerja emiten batubara. PT Adaro Energy Indonesia Tbk (ADRO), setelah mencatatkan kenaikan laba bersih signifikan sebelumnya, menghadapi moderasi harga komoditas. Laba bersih ADRO pada tahun buku 2023 tercatat sebesar US$1,64 miliar (sekitar Rp25,7 triliun), mengalami penurunan sebesar 34,14% secara tahunan (Ipotnews, 2024). Sementara itu, PT Bukit Asam Tbk (PTBA) membukukan laba bersih sebesar Rp5,1 triliun pada tahun 2024 (angka tahun penuh), yang menunjukkan penurunan sekitar 16% dibandingkan laba tahun sebelumnya, terutama dipengaruhi oleh moderasi harga batubara global (Andi Hidayat, 2025). Lonjakan atau penurunan laba ini secara langsung mempengaruhi liabilitas PPh Badan perusahaan-perusahaan tersebut. 
Periode penelitian, 2021–2024, merupakan waktu yang dinamis, ditandai dengan pemulihan ekonomi pasca pandemi, kenaikan Harga Batubara Acuan (HBA) dari US$ 84,48/ton pada Januari 2021 menjadi US$ 223,93/ton pada September 2022 (Ipotnews, 2021). Sementara perubahan tarif PPh Badan yang fluktuatif dari 22% menjadi 20% lalu kembali ke 22% berdasarkan Undang-Undang HPP. Data dari laporan keuangan PT Bumi Resources Tbk (BUMI) menunjukkan bagaimana fluktuasi ini berdampak nyata: beban pajak penghasilan badan perusahaan ini meningkat dari US$ 10,8 juta (2020) menjadi US$ 67,5 juta (2022), seiring dengan peningkatan profitabilitas dan perubahan struktur modal perusahaan.
Penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang beragam mengenai faktor-faktor yang memengaruhi PPh Badan. Indradi & Sulistyowati (2024) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap pajak penghasilan badan. Sucipto & Hasibuan (2020) juga mendukung bahwa profitabilitas yang tinggi meningkatkan beban pajak karena laba fiskal yang besar. Sebaliknya, Evan Nursasmita (2021) menemukan bahwa profitabilitas tidak selalu signifikan terhadap pajak penghasilan badan. Ningsih et al. (2022) juga menunjukkan hasil yang berbeda, di mana profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap pajak penghasilan badan.
Untuk variabel struktur modal, penelitian Achmad Shidqul Azis (2023) mendukung Trade-Off Theory bahwa penggunaan utang dapat menurunkan beban pajak melalui tax shield. Penelitian (Christin et al., 2024) juga menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pajak penghasilan badan. Penelitian Sapta Setia Darma (2021) menunjukkan DER berpengaruh negatif terhadap PPh Badan, sementara dalam penelitian (Tahir et al., 2024) membuktikan bahwa profitabilitas dan DER berpengaruh signifikan terhadap beban PPh Badan pada perusahaan pertambangan batubara. Perbedaan hasil ini menimbulkan kesenjangan yang perlu diuji kembali pada sub-sektor pertambangan batubara.
Secara teoretis, ketidakkonsistenan ini dapat dijelaskan. Pecking Order Theory mengisyaratkan bahwa perusahaan yang sangat profitabel mungkin kurang mengandalkan utang, sehingga tax shield yang diperoleh minimal dan beban pajak menjadi tinggi. Sebaliknya, Trade-Off Theory menegaskan bahwa penggunaan utang memberikan manfaat tax shield yang dapat menekan beban pajak. Konflik empiris dan teoretis inilah yang perlu diuji kembali, khususnya pada perusahaan batubara yang memiliki karakteristik operasional dan risiko yang unik.
Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa dua faktor utama yang berpotensi memengaruhi besarnya Pajak Penghasilan Badan adalah profitabilitas dan struktur modal. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan peningkatan laba fiskal perusahaan, yang berdampak pada peningkatan beban pajak yang harus dibayarkan. Sebaliknya, seperti yang dijelaskan dalam Trade-Off Theory , struktur modal dengan proporsi utang yang lebih besar memiliki kemampuan untuk menurunkan beban pajak melalui mekanisme pengurang pajak atas biaya bunga. Bisnis di sub-sektor pertambangan batubara menjadi semakin relevan untuk diteliti karena kontribusinya yang besar terhadap penyediaan energi primer dan penerimaan negara. Karakteristik utama sektor ini adalah orientasi ekspor dan kerja sama internasional, sehingga laba fiskal dan kebijakan pendanaan perusahaan sangat dipengaruhi oleh fluktuasi harga komoditas global serta kebijakan fiskal internasional. Kondisi tersebut secara langsung berdampak pada besarnya Pajak Penghasilan Badan yang harus dibayarkan perusahaan. 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas dan Struktur Modal terhadap Pajak Penghasilan Badan pada perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di BEI periode 2021–2024, dengan menggunakan pendekatan kuantitatif melalui analisis regresi data panel menggunakan software Eviews 14.
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Untuk mengangkat permasalahan yang dibahas dalam penelitian skripsi ini, maka penulis membuat rumusan masalah sebagai berikut :
1. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Pajak Penghasilan Badan pada perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di BEI? 
2. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap Pajak Penghasilan Badan pada perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di BEI? 
1.3 [bookmark: _Toc213662842][bookmark: _Toc213667101][bookmark: _Toc213669075][bookmark: _Toc213766756][bookmark: _Toc214043018][bookmark: _Toc216315039]Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan, maka tujuan dari penelitian ini adalah :
1. Menguji dan menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Pajak Penghasilan Badan pada perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di BEI. 
2. Menguji dan menganalisis pengaruh Struktur Modal terhadap Pajak Penghasilan Badan pada perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di BEI. 
1.4 [bookmark: _Toc213662843][bookmark: _Toc213667102][bookmark: _Toc213669076][bookmark: _Toc213766757][bookmark: _Toc214043019][bookmark: _Toc216315040]Manfaat Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dengan harapan dapat memberikan manfaat yang berguna sebagai berikut: 
1. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini diharapkan bisa memberikan manfaat dalam memperluas pemahaman mengenai hubungan antara profitabilitas dan struktur modal terhadap pembayaran Pajak Penghasilan Badan (PPh Badan). Secara teoritis, penelitian ini mendukung pengembangan Trade-Off Theory, yang menjelaskan bahwa perusahaan selalu berusaha mencari titik kesetimbangan antara manfaat menggunakan utang yang berupa perlindungan pajak dengan risiko kebangkrutan yang bisa terjadi. Dengan demikian, penelitian ini membantu memahami bahwa keputusan mengenai struktur modal tidak hanya memengaruhi kinerja keuangan perusahaan, tetapi juga memengaruhi besarnya pajak yang harus dibayarkan. Selain itu, penelitian ini juga memperkaya Pecking Order Theory, yang menjelaskan bahwa perusahaan cenderung memilih sumber dana berdasarkan prioritas tertentu, yaitu laba ditahan sebagai pilihan utama, kemudian utang, dan terakhir ekuitas. Dari sudut pandang pajak, teori ini relevan karena pilihan sumber dana tersebut akan memengaruhi tingkat profitabilitas dan struktur modal, yang pada akhirnya berdampak pada jumlah pajak yang harus dibayarkan perusahaan. Dengan menggabungkan kedua teori tersebut, penelitian ini tidak hanya memberikan kontribusi empiris bagi bidang akuntansi dan keuangan, tetapi juga bisa dijadikan acuan oleh peneliti lain dalam mengkaji hubungan antara profitabilitas, struktur modal, dan kewajiban perpajakan perusahaan.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan 
Sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam mengaplikasikan variabel – variabel penelitian ini untuk membantu meningkatkan modal dan memahami tentang pajak penghasilan serta sebagai bahan pertimbangan emiten untuk mengevaluasi, memperbaiki, dan meningkatkan kinerja perusahaan dimasa yang akan datang.
b. Bagi Investor
Dengan adanya kajian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai pertimbangan pada saat investor  melakukan investasi pada perusahaan.
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Trade-Off Theory [Kraus & Litzenberger, (1973); Myers, 1984 dalam Dennis, 2023] menjelaskan bahwa perusahaan memilih struktur modal dengan menyeimbangkan manfaat penggunaan utang, seperti penghematan pajak (tax shield) atas bunga utang, dengan biaya kebangkrutan dan risiko keuangan yang timbul akibat beban utang tersebut. 
Namun, penggunaan hutang yang berlebihan juga menimbulkan risiko, termasuk peningkatan kemungkinan mengalami masalah keuangan atau kebangkrutan. Kesusahan keuangan ini akan mengurangi nilai bisnis. Akibatnya, Trade-Off Theory menekankan bahwa perusahaan hanya akan menambah utang selama keuntungan marjinal dari perlindungan pajak masih lebih besar daripada biaya marjinal akibat risiko kesulitan keuangan. Keadaan keseimbangan ini dikenal sebagai struktur modal optimal, dan pada akhirnya akan berdampak pada profitabilitas dan kewajiban pajak perusahaan.
Dalam konteks penelitian ini, struktur modal berperan sebagai alat pengelolaan fiskal. Ketika perusahaan memilih untuk membiayai operasionalnya dengan utang, mereka memperoleh manfaat pengurangan pajak melalui tax shield. Namun, keputusan ini harus mempertimbangkan profitabilitas perusahaan. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi memiliki kapasitas lebih besar untuk menanggung utang dan cenderung memanfaatkan tax shield secara optimal. Sebaliknya, perusahaan dengan profitabilitas rendah mungkin menghindari utang karena risiko gagal bayar lebih tinggi.
Oleh karena itu, profitabilitas dan struktur modal saling berinteraksi dalam memengaruhi pajak penghasilan badan. Profitabilitas menentukan kemampuan perusahaan dalam mengelola utang, sementara struktur modal menentukan seberapa besar pengaruh tax shield terhadap laba kena pajak. Kombinasi keduanya akan menentukan besarnya pajak penghasilan badan yang dibayar perusahaan.
2.1.2 [bookmark: _Toc214043024][bookmark: _Toc216315045]Pecking Order Theory
Pecking Order Theory pertama kali diterbitkan oleh Donaldson pada tahun 1961 dan menurut Brigham & Houston (2019:40) nama Pecking Order Theory dikembangkan oleh Myers pada tahun 1984 (Delvi Krisda Hertanti, 2022). Teori ini menjelaskan bahwa perusahaan memiliki urutan preferensi dalam memilih sumber pembiayaan, yaitu dimulai dari dana internal (laba ditahan), kemudian utang, dan terakhir ekuitas baru. Urutan ini didasarkan pada asumsi adanya asimetri informasi antara manajemen dan investor, di mana manajer yang memiliki informasi superior cenderung menghindari penerbitan saham baru karena khawatir pasar akan menilai saham undervalued. Perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi cenderung menggunakan dana internal untuk membiayai kegiatan operasional dan investasi, sehingga tingkat utangnya lebih rendah.
Dalam konteks penelitian ini, Pecking Order Theory digunakan untuk menjelaskan hubungan antara profitabilitas dan struktur modal. Profitabilitas yang tinggi memungkinkan perusahaan menghindari pembiayaan eksternal, khususnya utang, sehingga memengaruhi komposisi struktur modal. Selanjutnya, struktur modal yang terbentuk akan berdampak pada pajak penghasilan badan, karena penggunaan utang dapat memberikan manfaat penghematan pajak melalui mekanisme tax shield. Dengan demikian, teori ini memberikan kerangka konseptual untuk memahami bagaimana preferensi pembiayaan perusahaan berpengaruh terhadap kewajiban perpajakan.
2.1.3 [bookmark: _Toc214043025][bookmark: _Toc216315046]Profitabilitas
Profitabilitas, yang lebih dikenal sebagai indikator profitabilitas, adalah suatu ukuran keuangan yang dipergunakan oleh analis dan investor guna menilai serta mengukur kapabilitas suatu perusahaan dalam menciptakan laba atau keuntungan relatif terhadap operasinya, biaya-biaya yang dikeluarkan, aset yang tercatat dalam neraca, dan ekuitasnya selama periode waktu tertentu (Achmad Shidqul Azis, 2023).
Menurut (Hantono, 2021) dalam penelitiannya, profitabilitas mencerminkan sejauh mana perusahaan mampu menciptakan pendapatan secara efisien dengan memanfaatkan sumber daya yang tersedia. Rasio ini menjadi penting karena memberikan gambaran umum tentang efisiensi operasional dan potensi peningkatan nilai bagi pemegang saham.
Dalam konteks Pecking Order Theory, perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi cenderung lebih memilih pendanaan dari sumber internal, yaitu laba ditahan, dibandingkan dengan utang atau penerbitan ekuitas baru. Hal ini disebabkan oleh ketersediaan dana internal yang cukup besar, sehingga perusahaan tidak perlu bergantung pada pembiayaan eksternal. Semakin tinggi profitabilitas, semakin besar pula keuntungan yang dihasilkan, yang pada akhirnya meningkatkan kapasitas pendanaan internal perusahaan. Dengan demikian, perusahaan yang lebih menguntungkan akan memiliki struktur modal yang lebih konservatif, karena kebutuhan terhadap utang menjadi lebih rendah. Kondisi ini menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal, sesuai dengan prinsip dasar Pecking Order Theory yang menekankan urutan preferensi pembiayaan berdasarkan efisiensi dan minimnya risiko informasi. Menurut Kasimir (2018) dalam jurnal Achmad Shidqul Azis (2023) Untuk mengukur profitabilitas suatu perusahaan dapat menggunakan pengukuran sebagai berikut:
1. Gross Pofit Margin (GPM)
Gross Profit Margin (GPM) merupakan salah satu metrik profitabilitas yang digunakan untuk mengevaluasi proporsi laba kotor terhadap pendapatan yang diperoleh dari penjualan. Rasio ini dihitung dengan membandingkan laba kotor dengan total penjualan, dan mencerminkan sejauh mana pendapatan yang diakui oleh perusahaan dapat menutupi biaya langsung yang terkait dengan produksi barang atau penyediaan jasa (Utina et al, 2024) Semakin tinggi nilai GPM, maka semakin efisien perusahaan dalam menjalankan aktivitas operasional utamanya, karena menunjukkan bahwa harga pokok penjualan relatif lebih rendah dibandingkan pendapatan yang dihasilkan. Kondisi ini mengindikasikan bahwa perusahaan masih memiliki kemampuan untuk menutupi biaya operasional, depresiasi, dividen, serta beban tetap lainnya, sambil tetap menghasilkan laba bersih. Dengan demikian, Gross Profit Margin menjadi indikator penting dalam menilai efisiensi dan kinerja keuangan perusahaan (Delvi Krisda Hertanti, 2022). Berikut ini merupakan rumus perhitungan Gross Profit Margin:
	


Sumber : (Achmad Shidqul Azis, 2023)
2. Net Profit Margin (NPM)
Net Profit Margin merupakan merupakan rasio untuk mengetahui  perbandingan antara keuntungan yang telah dikurangi semua biaya dan pengeluaran, termasuk bunga dan pajak terhadap pendapatan yang dihasilkan dari penjualan. Semakin besar nilai Net Profit Margin, berarti semakin baik pula operasi suatu perusahaan (Delvi Krisda Hertanti, 2022). Berikut ini merupakan rumus perhitungan Net Profit Margin (NPM): 
	


Sumber : (Achmad Shidqul Azis, 2023)
3. Return On Asset (ROA)
Return on Assets (ROA) merupakan rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur efisiensi perusahaan dalam menggunakan total asetnya untuk menghasilkan laba bersih. ROA menunjukkan seberapa besar keuntungan yang diperoleh dari setiap satuan aset yang dimiliki, sehingga semakin tinggi nilai ROA, semakin baik kinerja keuangan perusahaan dalam memanfaatkan asetnya untuk menciptakan laba (Agustina et al., 2024). Berikut ini merupakan rumus perhitungan Return on Assets (ROA):
	


Sumber : (Achmad Shidqul Azis, 2023)
4. Return On Investment (ROI)
Pengembalian Investasi atau ROI merupakan tingkat pengembalian yang dikalkulasi mengacu pada perbandingan laba bersih setelah pajak dengan total aset. ROI bermanfaat guna menghitung kapabilitas keseluruhan bisnis dalam menciptakan keuntungan relatif pada keseluruhan kepemilikian aset bisnis. 9 10 Apabila nilai rasio semakin tinggi, maka kinerja bisnis semakin optimal (Kasmir, 2018 dalam jurnal Achmad Shidqul Azis, 2023). Berikut ini merupakan rumus perhitungan Return On Investment (ROI):
	


Sumber : Achmad Shidqul Azis (2023)
2.1.4 [bookmark: _Toc214043026][bookmark: _Toc216315047]Struktur Modal
Struktur modal merupakan cerminan dari kebijakan perusahaan dalam menentukan jenis pendanaannya atau lebih sederhananya berupa gambaran komposisi modal suatu perusahaan. Menurut para ahli, ada beberapa pengertian struktur modal antara lain yaitu, Sudana, (2011:143 dalam jurnal Ika Setianingsih, 2022) Struktur modal berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang suatu perusahaan yang diukur dengan perbandingan utang jangka panjang dengan modal sendiri, definisi lainnya menurut Sulindawati et al., (2018:112 dalam jurnal Ika Setianingsih, 2022) struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara modal asing dan modal sendiri. Struktur modal menunjukkan proporsi atas penggunaan utang untuk membiayai investasinya, sehingga dengan mengetahui struktur modal, memungkinkan investor untuk menyeimbangkan risiko dan pengembalian investasi, kemudian menurut Fahmi, (2017:179 dalam jurnal Ika Setianingsih, 2022) Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk proporsi finansial perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang (long-term liabilities) dan modal sendiri (shareholders equity) yang menjadi sumber pembiayaan suatu perusahaan.
Berdasarkan beberapa definisi yang telah dikemukakan oleh para ahli tersebut diatas, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa struktur modal merupakan komposisi atau perbandingan antara utang jangka panjang dan modal sendiri yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai aktivitas operasional dan investasinya dalam jangka panjang. Dalam konteks perpajakan, penggunaan utang memiliki keunggulan berupa tax shield, yaitu biaya bunga yang dapat dikurangkan dari penghasilan kena pajak, sehingga mengurangi beban pajak penghasilan (Modigliani & Miller, 1963).
Konfigurasi struktur modal perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di BEI pada periode 2021–2024 merupakan hasil interaksi antara faktor internal dan eksternal. Di tengah tingginya kebutuhan modal, perusahaan sering kali memanfaatkan pembiayaan utang. Pilihan ini berimplikasi pada beban bunga yang dapat dikurangkan dari penghasilan kena pajak, sehingga menciptakan tax shield yang dapat menurunkan beban Pajak Penghasilan Badan. Namun, besarnya manfaat penghematan pajak ini juga sangat dipengaruhi oleh tingkat profitabilitas perusahaan yang fluktuatif seiring dengan siklus harga batubara.
Dalam riset ini proxy yang digunakan struktur modal yaitu  Debt to Asset ratio (DAR). DER merupakan kemampuan perusahaan dalam membayar hutang dengan modal yang dimilikinya dan sangat berkaitan dengan suatu struktur modal yang dapat mempengaruhi kebijakan pendanaan perusahaan yang tepat guna memaksimalkan nilai perusahaan. DER merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mengembalikan biaya hutang melalui modal sendiri yang dimilikinya, yang diukur melalui perbandingan antara total hutang (Debt) dan total modal (Equity), yang kemudian dihitung dengan rumus sebagai berikut :
	


Sumber : (Ramadhani et al., 2025)
	DAR adalah Salah satu indikator keuangan yang digunakan untuk mengukur sejauh mana suatu perusahaan menggunakan utang untuk membiayai asetnya, yang menunjukkan persentase dari semua aset yang dibiayai oleh utang, baik utang jangka pendek maupun jangka panjang. Rasio ini penting karena dapat membantu para pemangku kepentingan, seperti investor, kreditur, dan manajemen, dalam menilai kesehatan keuangan perusahaan. DAR dihitung dengan rumus sebagai berikut : 
	


Sumber : (Ramadhani et al., 2025)
2.1.4.1 [bookmark: _Toc213662850]Komponen Struktur Modal
Menurut Riyanto (2011:238) struktur modal suatu perusahaan secara umum terdiri atas dua komponen pokok, yaitu :
1) Modal Asing (Hutang)
Modal asing, juga dikenal sebagai modal pinjaman, utang, atau liabilitas secara akuntansi. Liabilitas disajikan di sebelah kredit dalam Neraca atau Laporan Posisi Keuangan. Salah satu sumber pembiayaan eksternal yang digunakan oleh bisnis adalah utang atau modal asing. Penggunaan utang ini dalam pengambilan keputusan harus mempertimbangkan biaya tetap bunga utang, yang akan meningkatkan leverage keuangan dan meningkatkan ketidakpastian tingkat pengembalian bagi pemegang saham biasa. Sebagai tambahan, menurut Riyanto (2013:144) modal asing adalah modal yang berasal dari sumber yang tidak terkait dengan perusahaan tetapi tetap bekerja di dalamnya merupakan utang yang harus dibayar kembali.odal asing adalah modal yang digunakan oleh perusahaan untuk kegiatan operasionalnya yang berasal dari luar perusahaan. Modal asing atau Liabilitas terdiri dari 3 (tiga) golongan, diantaranya: 
A. Short-term debt atau utang jangka pendek Secara akuntansi, utang lancar (current liability) termasuk modal asing dengan jangka waktu paling lama satu tahun. Sebagian besar utang jangka pendek terdiri dari kredit perdagangan, yang diperlukan untuk beroperasi. Utang jangka pendek terdiri atas: 
a) Utang Dagang
Account Payable atau utang dagang adalah utang yang muncul dari penjualan kredit dan diidentifikasi sebagai utang oleh penjual dan pembeli. Salah satu jenis utang jangka pendek terbesar adalah utang dagang, yang merupakan sekitar 40% dari kewajiban lancar rata-rata perusahaan non-keuangan. Pendanaan spontan berasal dari transaksi bisnis biasa, seperti utang dagang.
b) Utang Wesel 
Notes Payabel atau utang wesel merupakan suatu perjanjian tertulis, juga dikenal sebagai surat sanggup, yang mengikat satu pihak untuk membayar sejumlah tertentu kepada pihak lain dalam jangka waktu tertentu. Dalam neraca perusahaan, utang wesel dicatat dan disajikan. 
Kewajiban jangka pendek hanyalah utang wesel yang jatuh tempo dalam satu tahun atau kurang. 
B. Intermediate-term Debt atau utang jangka menengah merupakan hutang yang berlangsung lebih dari satu tahun atau kurang dari 10 (sepuluh) tahun. Jenis utang jangka menengah yang paling umum adalah:
· Term Loan, merupakan kredit usaha yang telah berlangsung lebih dari satu tahun dan tidak lebih dari sepuluh tahun.
· Leasing, merupakan metode untuk mendapatkan jasa dari aktiva tetap. Ini pada dasarnya sama dengan menjual obligasi untuk mendapatkan hak milik dan jasa dari aktiva tersebut, tetapi leasing tidak termasuk hak milik.
C. Long-term Debt atau utang jangka panjang utang yang berlangsung lama biasanya lebih dari 10 (sepuluh) tahun disebut utang tidak lancar secara akuntansi. Karena jumlah modal yang diperlukan untuk memenuhi kebutuhan tersebut, utang jangka panjang ini biasanya digunakan untuk melakukan ekspansi, atau modernisasi, bisnis. Pinjaman obligasi yang merupakan pinjaman jangka panjang dimana debitur menerbitkan surat pengakuan utang dengan nilai nominal tertentu, dan pinjaman hipotik yaitu pinjaman jangka panjang di mana pemberi pinjaman (kreditur) memiliki hak hipotik atas barang tidak bergerak, sehingga jika debitur gagal memenuhi kewajibannya, barang tersebut dapat dijual dan hasil penjualan tersebut digunakan untuk membayar tagihannya. Kedua pinjaman tersebut adalah dua contoh utang jangka panjang.
2) Modal Sendiri (Ekuitas)
Modal sendiri, juga dikenal sebagai ekuitas (Equity), kekayaan bersih (Networth), atau modal kepemilikan (Ownership Capital), disajikan di sebelah kredit dalam laporan posisi keuangan atau neraca. Modal sendiri adalah modal yang diberikan oleh pemilik bisnis dan ditanamkan dalam perusahaan selama periode waktu tertentu. Modal sendiri berasal dari sumber internal dan eksternal. Sumber internal berasal dari keuntungan bisnis, sedangkan sumber eksternal berasal dari modal pemilik bisnis. Modal sendiri suatu Perseroan Terbatas (PT) terdiri dari:
a. Modal Saham 
Saham adalah bukti bahwa seseorang berpartisipasi atau berpartisipasi dalam suatu Perseroan Terbatas (PT), di mana modal saham terdiri dari saham biasa yang dimana saham ini merupakan jenis investasi modal jangka panjang di mana investor memiliki saham yang berarti mereka membeli prospek dan siap mengambil risiko sebesar dana yang diinvestasikan. Sedangkan saham preferen adalah jenis komponen jangka panjang di mana dividen, atau keuntungan, dibayarkan lebih dahulu daripada keuntungan saham biasa.
b. Cadangan 
Di sini, cadangan dimaksudkan sebagai cadangan yang dapat berasal dari keuntungan perusahaan selama beberapa waktu yang lalu atau dari tahun yang berjalan hingga untuk memprediksi di masa yang akan datang. Cadangan yang termasuk dalam modal sendiri terdiri dari cadangan ekspansi, cadangan modal kerja, cadangan selisih kurs, dan cadangan umum untuk menampung hal-hal atau kejadian yang tidak dapat diprediksi apa yang terjadi di perusahaan.
c. Laba Ditahan (retained Earnings)
Sebagian dari keuntungan yang dihasilkan oleh suatu perusahaan didistribusikan sebagai dividen, dan sebagian lagi disimpan oleh perusahaan. Cadangan dibentuk seperti yang diuraikan jika penahanan keuntungan tersebut sudah dilakukan dengan tujuan tertentu. Jika perusahaan tidak memiliki tujuan khusus untuk memanfaatkan keuntungan tersebut, keuntungan tersebut dianggap sebagai "laba ditahan".
2.1.4.2 [bookmark: _Toc213662851]Teori Struktur Modal
Para ahli telah mengembangkan beberapa teori tentang bagaimana struktur modal memainkan peran penting dalam pertumbuhan dan perkembangan perusahaan. Teori-teori ini menjelaskan bagaimana perubahan struktur modal mempengaruhi biaya modal, nilai perusahaan, atau harga saham. Beberapa teori struktur modal tersebut antara lain: 
1. Teori Pendekatan Tradisional (Traditional Approach).
Metode ini menjelaskan bahwa peningkatan utang akan meningkatkan biaya modal sendiri, menunjukkan bahwa struktur modal sempurna atau tanpa pajak memengaruhi nilai perusahaan di pasar modal.
2. Pendekatan Modigliani dan Miller.
Metode teori ini diusulkan oleh Modigliani dan Miller (MM) pada tahun 1958 dan menjelaskan bahwa struktur modal tidak memengaruhi perusahaan. Teori ini menyatakan bahwa struktur modal terdiri dari dua bagian:
a. Teori MM tanpa pajak, Menurut teori Modigliani dan Miller, "struktur modal tidak relevan atau tidak mempengaruhi nilai perusahaan". Kedua hipotesis ini menghasilkan kesimpulan bahwa dalam pasar modal yang sempurna, pemegang saham dan perusahaan diperlakukan sama ketika memiliki hutang bebas pajak. 
b. Teori MM dengan pajak, Teori ini diciptakan karena teori MM tanpa pajak kurangnya relevan. Selama perkembangannya pada tahun 1963, MM memasukkan elemen pajak ke dalam teorinya agar struktur modal lebih relevan dengan hutang yang dihasilkan dari kewajiban membayar pajak kepada pemerintah. Hutang dengan bunga dapat menghemat uang atau mengurangi pajak. Setelah itu, laba investor akan meningkat.
3. Teori Trade-Off.
Menghitung keuntungan dan kerugian dari pinjaman akan membantu menentukan rasio utang terhadap pendapatan terbaik. Pada dasarnya, perusahaan dapat terus menerima utang selama keuntungan perusahaan masih lebih besar dari biaya utang itu sendiri. Selain itu, selama aset tetap berfungsi sebagai jaminan, perusahaan dapat terus menerima utang tambahan. Namun, untuk menghindari risiko yang tidak diinginkan, perusahaan harus berhenti menambah utang jika biaya utang terlalu tinggi.
4. Teori Pengisayaratan (Signaling Theory).
Menurut Brigham & Houston (2019:186), isyarat atau sinyal adalah tindakan manajemen yang menunjukkan kepada investor bagaimana manajemen melihat prospek perusahaan. Investor akan menerima sinyal dari informasi yang dipublikasikan perusahaan saat investor membuat keputusan investasi.
5. Teori Packing Order.
Teori ini pertama kali diusulkan oleh Donaldson pada tahun 1961, menurut Brigham & Houston (2019:40), dan pada tahun 1984, Myers menyebutnya sebagai teori pecking order. Teori ini menyatakan bahwa bisnis lebih cenderung menggunakan dana inter nal dari pada dana eksternal. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi cenderung menggunakan dana internal, yang menghasilkan tingkat hutang yang lebih rendah.
6. Teori keagenan (Agency Approach).
C. Jensen dan William H. Mckling mengajukan teori ini pada tahun 1976. 
Dalam teori ini, hubungan antara agen, atau manajer perusahaan, dan pemilik, atau pemilik bisnis, dianggap sebagai kontraktual. Sepertinya struktur modal dirancang sedemikian rupa sehingga kelompok-kelompok yang berpartisipasi dalam strategi ini tidak terlibat dalam konflik. Manajemen akan diberi kepercayaan dan imbalan untuk melakukan hal-hal tertentu, seperti menggunakan agen pengikat, memeriksa laporan keuangan, dan membatasi pengambilan keputusan manajemen. Ini akan membantu mereka melakukan pekerjaan mereka dengan baik.
2.1.5 [bookmark: _Toc214043027][bookmark: _Toc216315048]Pajak Penghasilan Badan 
Subjek pajak penghasilan diatur dalam UU No. 7 Tahun 2021 Tentang Harmonisasi Perpajakan, Pasal 4 Ayat 1. Penghasilan tertentu menjadi kena pajak dalam pengertian pasal 4 ayat 1, termasuk laba usaha, laba penjualan atau penyerahan harta, keuntungan selisih kurs, kelebihan selisih penilaian kembali harta, premi asuransi dan jumlah lain yang dirinci dalam pasal ini. Masih dalam undang-undang yang sama, pada pasal 6 ayat 1 menjelaskan mengenai pemotongan PPh. Hal ini dengan jelas disebutkan bahwa penetapan PKP (Penghasilan Kena Pajak) badan bagi Wajib Pajak dalam negeri serta bentuk usaha tetap didasarkan atas pendapatan bersih. Kemudian dikurangi dari biaya yang digunakan untuk menghasilkan, mengumpulkan serta mempertahankan pendapatan (Kalventri & Mulyani, 2022). 
Adapun tarif PPh badan didalam negeri yang berbentuk perseroan terbatas adalah 22%, sedangkan khusus bagi perusahaan yang berdiri secara perseroan terbuka (Tbk) mendapat tarif pajak penghasilan badan yang lebih rendah 3% dengan ketentuan persentase saham yang memenuhi persyaratan khusus dan diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia tidak kurang dari 40%, saat ini mencapai 19%. Besaran tarif pajak ini berdasarkan PP No.30 Tahun 2020  yang terdapat pada pasal 2 dan 3 ayat 1 (Achmad Shidqul Azis, 2023).
2.2 [bookmark: _Toc214043028][bookmark: _Toc216315049]Penelitian Terdahulu 
Dalam melakukan penelitian penulis merujuk kepada beberapa penelitian terdahulu. Untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada tabel berikut ini :
Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu
	No
	Nama dan Tahun Peneliti
	Judul Penelitian
	Variable Penelitian
	Hasil Penelitian

	1.
	Achmad Shidqul Azis (2023)	Pengaruh Profitabilitas dan Manajemen Laba Terhadap Pajak Penghasilan Badan
	Variabel independen ya itu: 
· Profitabilitas 
· Manajemen Laba

Variabel dependen ya itu:
· Pajak Penghasilan Badan
	1. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.
2. Manajemen Laba berpengaruh pengaruh negatif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.

	2.
	Yan Christin Br Sembiring & Sridesi Sitanggang (2024)
	Pengaruh Profitabilitas Dan Biaya Operasional Terhadap Pajak Penghasilan Badan Pada Pt Multi Bintang Indonesia Tbk Tahun 2012-2021
	Variabel independen ya itu: 
· Profitabilitas 
· Biaya Operasional
Variabel dependen ya itu:
· Pajak Penghasilan Badan
	1. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan pada PT Multi Bintang Tbk Tahun 2012-2021.
2. Biaya operasional berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan pada PT Multi Bintang Tbk Tahun 2012-2021.

	3.
	Nurul Hutami Ningsih Aprianto, Evi Solehayana (2022)	Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas dan Biaya Operasional Terhadap Pajak Penghasilan Badan (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sub-sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2020)
	Variabel independen ya itu: 
· Profitabilitas 
· Likuiditas
· Biaya Operasional
Variabel dependen ya itu:
· Pajak Penghasilan Badan
	1. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.
2. Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.
3. Biaya Operasional berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.

	4.
	Evan Nursasmita (2021)	Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas dan Biaya Operasional terhadap Pajak Penghasilan Badan Terutang
	Variabel independen ya itu: 
· Struktur Modal
· Profitabilitas 
· Biaya Operasional
Variabel dependen ya itu:
· Pajak Penghasilan Badan Terutang
	1. Struktur Modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan Terutang.
2. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan Terutang.
3. Biaya Operasional berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan Terutang.

	5.
	Donny Indradi & Eni Sulistyowati (2024)	Pengaruh Ukuran Perusahaan, Beban Komersial Dan Struktur Modal Terhadap Pajak Penghasilan Badan
	Variabel independen ya itu: 
· Ukuran Perusahaan
· Beban Komersial
· Struktur Modal
Variabel dependen ya itu:
· Pajak Penghasilan Badan
	1. Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.
2. Beban Komersial berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.
3. Struktur Modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.

	6. 
	Tia Novira Sucipto & Renika Hasibuan (2020)	Pengaruh Struktur Modal terhadap Pajak Penghasilan Badan Terutang pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018
	Variabel independen ya itu: 
· Longterm Debt to Assets Ratio 
· Debt to Equity Ratio
Variabel dependen ya itu:
· Pajak Penghasilan Badan Terutang
	1. Longterm Debt to Assets Ratio (LDAR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.
2. Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan.



2.3 [bookmark: _Toc214043029][bookmark: _Toc216315050]Kerangka Konsep
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas dan Struktur Modal terhadap Pajak Penghasilan Badan pada perusahaan pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Untuk menjelaskan hubungan antar variabel, penelitian ini menggunakan dua teori utama sebagai landasan konseptual, yaitu Trade-Off Theory dan Pecking Order Theory.
Trade-Off Theory menjelaskan bahwa perusahaan akan menyeimbangkan antara manfaat dan biaya penggunaan utang dalam struktur modal. Salah satu manfaat utama dari penggunaan utang adalah adanya tax shield, yaitu pengurangan beban pajak melalui bunga utang yang dapat dikurangkan dari laba kena pajak. Semakin tinggi proporsi utang dalam struktur modal (diukur dengan Debt to Equity Ratio/DER), semakin besar potensi penghematan pajak penghasilan badan. Namun, penggunaan utang yang berlebihan juga meningkatkan risiko finansial, sehingga perusahaan harus mempertimbangkan struktur modal yang optimal.
Sementara itu, Pecking Order Theory menyatakan bahwa perusahaan cenderung menggunakan sumber pembiayaan internal terlebih dahulu sebelum beralih ke utang atau ekuitas. Tingkat profitabilitas perusahaan (diukur dengan Return on Assets/ROA) mencerminkan ketersediaan dana internal. Perusahaan dengan ROA tinggi memiliki kemampuan untuk membiayai operasional tanpa bergantung pada utang, sehingga tax shield dari bunga utang menjadi lebih kecil dan pajak penghasilan badan cenderung lebih tinggi. Sebaliknya, perusahaan dengan ROA rendah lebih cenderung menggunakan utang, yang dapat meningkatkan tax shield dan menurunkan beban pajak.
Dengan demikian, baik profitabilitas maupun struktur modal memiliki pengaruh terhadap besarnya pajak penghasilan badan yang dibayar oleh perusahaan. Hubungan ini dianalisis secara empiris menggunakan regresi linier berganda untuk mengetahui besarnya pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen, maka dibuat kerangka pemikiran yang di gambarkan dalam sebuah bagan sebagai berikut:
[image: ] 
Gambar 2.1 Kerangka Konsep
2.4 [bookmark: _Toc214043030][bookmark: _Toc216315051]Hipotesis Penelitian 
2.4.1 [bookmark: _Toc214043031][bookmark: _Toc216315052]Pengaruh Profitabilitas terhadap Pajak Penghasilan Badan 
Profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari seluruh sumber daya yang dimiliki. Rasio ini menjadi indikator efisiensi operasional dan efektivitas manajemen dalam mengelola aset dan modal. Semakin tinggi profitabilitas, maka semakin besar laba fiskal yang diperoleh perusahaan, sehingga pajak penghasilan badan yang terutang juga meningkat.
Menurut Kasmir (2018:196), profitabilitas memberikan ukuran efektivitas manajemen dalam menghasilkan keuntungan. Hal ini sejalan dengan Undang-Undang Nomor 36 Tahun 2008 Pasal 17, yang menyatakan bahwa pajak penghasilan badan dikenakan atas laba fiskal yang diperoleh perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan dengan profitabilitas tinggi cenderung memiliki beban pajak yang lebih besar. Penelitian oleh Sembiring & Sitanggang (2024) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap pajak penghasilan badan. Hasil serupa juga ditemukan oleh Ningsih et al. (2022), Azis (2023), dan Donny & Eny (2024), yang menyatakan bahwa profitabilitas secara parsial memiliki pengaruh positif terhadap pajak penghasilan badan.
Hubungan antara profitabilitas dan pajak penghasilan badan dapat dijelaskan melalui Pecking Order Theory, yang menyatakan bahwa perusahaan lebih memilih menggunakan dana internal (laba ditahan) sebelum beralih ke pembiayaan eksternal. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi memiliki dana internal yang besar, sehingga ketergantungan terhadap utang berkurang. Akibatnya, tax shield dari bunga utang lebih kecil, laba fiskal tetap tinggi, dan beban pajak penghasilan badan meningkat. Dengan demikian, teori ini mendukung adanya pengaruh positif  profitabilitas terhadap pajak penghasilan badan.
H1 : Profitabilitas berpengaruh signifikan dan positif terhadap Pajak Penghasilan Badan.
2.4.2 [bookmark: _Toc214043032][bookmark: _Toc216315053]Pengaruh Struktur Modal terhadap Pajak Penghasilan Badan
Struktur modal menggambarkan proporsi antara utang dan ekuitas dalam pembiayaan perusahaan. Penggunaan utang dalam struktur modal dapat menciptakan tax shield, yaitu pengurangan pajak melalui beban bunga yang dapat dikurangkan dari laba fiskal. Menurut Undang-Undang Nomor 36 Tahun 2008 Pasal 6 Ayat 1, bunga utang merupakan biaya yang dapat dikurangkan dari penghasilan kena pajak. Oleh karena itu, semakin tinggi rasio utang (DER), semakin besar potensi pengurangan pajak, sehingga pajak penghasilan badan yang terutang menjadi lebih kecil.
Penelitian oleh Sucipto & Hasibuan (2020) dan Nursasmita (2021) menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pajak penghasilan badan. Hasil ini mendukung konsep bahwa penggunaan utang dapat menurunkan beban pajak melalui mekanisme tax shield.
	Hal ini sejalan dengan Trade-Off Theory, yang menjelaskan bahwa perusahaan akan menyeimbangkan manfaat pajak dari penggunaan utang dengan risiko kebangkrutan. Semakin tinggi DER, semakin besar beban bunga yang dapat dijadikan pengurang pajak, sehingga laba fiskal berkurang dan pajak penghasilan badan yang terutang menurun. Namun, penggunaan utang yang berlebihan juga meningkatkan risiko finansial, sehingga perusahaan harus mencari struktur modal yang optimal agar tetap memperoleh manfaat pajak tanpa menanggung risiko kebangkrutan yang tinggi.
H2 : Struktur Modal berpengaruh signifikan dan negatif terhadap Pajak Penghasilan Badan.
2.5 [bookmark: _Toc214043033][bookmark: _Toc216315054]Model Penelitian
Berdasarkan hipotesis penelitian, maka dapat dibuat suatu model penelitian yang menguji masing-masing pengaruh variabel profitabilitas  dan struktur modal terhadap pajak penghasilan badan, yaitu sebagai berikut:
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Gambar 2.2 Model Penelitian
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[bookmark: _Toc213662860][bookmark: _Toc213667117][bookmark: _Toc213668134][bookmark: _Toc213669091][bookmark: _Toc213766772][bookmark: _Toc214043035][bookmark: _Toc216315056]METODE P ENELITIAN
3.1 [bookmark: _Toc213662861][bookmark: _Toc213667118][bookmark: _Toc213669092][bookmark: _Toc213766773][bookmark: _Toc214043036][bookmark: _Toc216315057]Metode Penelitian 
Sugiyono (2019:08) menyatakan bahwa penelitian kuantitatif adalah pendekatan berbasis filsafat positivisme yang digunakan untuk meneliti populasi atau sampel tertentu. Metode ini menggunakan instrumen penelitian untuk mengumpulkan data dan kemudian melakukan analisis kuantitatif atau statistik untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan. Dimaksudkan secara kuantitatif karena variabel yang digunakan memiliki satuan yang dapat diukur melalui analisis statistik dan data yang digunakan adalah data sekunder (Widanto & Pramudianti, 2021)
3.2 [bookmark: _Toc213662862][bookmark: _Toc213667119][bookmark: _Toc213669093][bookmark: _Toc213766774][bookmark: _Toc214043037][bookmark: _Toc216315058]Definisi Operasional Variabel
3.2.1 [bookmark: _Toc214043038][bookmark: _Toc216315059]Profitabilitas 
Profitabilitas, yang sering disebut juga sebagai rasio profitabilitas, adalah sebuah ukuran keuangan yang digunakan oleh investor dan analis untuk menilai seberapa baik suatu perusahaan mampu menghasilkan laba atau keuntungan dibandingkan dengan biaya operasional, aset yang tercatat di neraca, serta ekuitas selama jangka waktu tertentu. Rasio ini menggambarkan sejauh mana perusahaan dapat memanfaatkan asetnya untuk menciptakan keuntungan serta nilai bagi para pemegang saham. Secara umum, perusahaan biasanya menginginkan rasio ini semakin tinggi karena hal tersebut menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba, keuntungan, dan arus kas yang baik. Rasio ini juga sangat berguna untuk membandingkan kinerja perusahaan dengan pesaingnya atau dengan performa perusahaan tersebut pada periode sebelumnya (Ningsih & Gazali, 2022). 
Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur menggunakan Return on Assets (ROA). ROA dipilih karena mampu menunjukkan efisiensi perusahaan dalam menggunakan total aset untuk menghasilkan laba bersih. Rasio ini relevan bagi perusahaan pertambangan batubara yang bersifat capital intensive, di mana aset tetap dan investasi jangka panjang memegang peranan besar dalam operasional. Berikut rumus ROA:
	


Sumber : (Achmad Shidqul Azis, 2023)
3.2.2 [bookmark: _Toc214043039][bookmark: _Toc216315060]Struktur Modal 
Pertumbuhan populasi memiliki pengaruh terhadap struktur modal yang merupakan komposisi pembiayaan perusahaan berasal dari utang dan ekuitas, yang mencerminkan sejauh mana perusahaan menggunakan sumber dana eksternal untuk mendanai operasional dan investasinya. Struktur modal yang tinggi menunjukkan ketergantungan perusahaan terhadap pembiayaan utang, yang dapat meningkatkan risiko keuangan dan beban bunga, serta berdampak pada laba kena pajak dan besarnya beban pajak penghasilan yang harus dibayarkan. Untuk mengukur struktur modal, digunakan dua rasio utama, yaitu Debt to Equity Ratio (DER), yang dihitung dengan rumus berikut:
	


Sumber : (Ramadhani et al., 2025)
3.2.3 [bookmark: _Toc214043040][bookmark: _Toc216315061]Pajak Penghasilan Badan 
Pajak penghasilan badan merupakan instrumen fiskal yang dikenakan atas tambahan kemampuan ekonomis yang diperoleh wajib pajak, baik orang pribadi maupun badan, selama satu tahun pajak. Pajak ini mencerminkan kontribusi perusahaan terhadap penerimaan negara sekaligus menjadi beban yang dapat memengaruhi laba bersih. Dalam praktiknya, laba komersial yang disajikan dalam laporan keuangan harus terlebih dahulu disesuaikan melalui koreksi fiskal untuk menghasilkan laba fiskal atau penghasilan kena pajak. Laba fiskal yang tinggi akan meningkatkan beban pajak kini, sedangkan penggunaan utang dalam struktur modal dapat menurunkan laba fiskal melalui pengakuan biaya bunga sebagai pengurang pajak. Dengan demikian, besarnya pajak penghasilan badan ditentukan oleh interaksi antara profitabilitas dan struktur modal perusahaan, yang secara formal dihitung menggunakan formula sesuai Undang-Undang Nomor 36 Tahun 2008 Pasal 17, yaitu:
	


Sumber : (Anggraeni & Arief, 2022)
3.3 [bookmark: _Toc214043041][bookmark: _Toc216315062]Populasi dan Sampel 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2017 dalam Suryani et al., 2023). Sedangkan sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut (Sugiyono, 2017 dalam Suryani et al., 2023). 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang termasuk dalam sub-sektor pertambangan batubara dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–2024. Dari total 24 perusahaan yang teridentifikasi, dilakukan proses eliminasi berdasarkan kelengkapan laporan tahunan, konsistensi operasional, dan konsistensi mata uang pelaporan dalam laporan konsolidasi. Mengingat sebagian besar perusahaan batubara menggunakan USD sebagai mata uang fungsional karena orientasi ekspor dan kerja sama internasional, penelitian ini menetapkan kriteria khusus terkait mata uang pelaporan. Berdasarkan proses eliminasi tersebut, diperoleh 16 perusahaan yang memenuhi kriteria dan dijadikan sampel penelitian.
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling, yaitu pendekatan yang memilih sampel berdasarkan pertimbangan dan kriteria tertentu yang sesuai dengan fokus dan tujuan penelitian:  
1. Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024.
2. Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang menyajikan laporan tahunan (annual report) selama periode 2021-2024, dan laporannya dapat diakses pada situs Bursa Efek Indonesia atau situs resmi perusahaan masing-masing.
3. Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang memulai listing atau IPO sebelum periode penelitian 2021-2024.
4. Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang menggunakan mata uang fungsional pada laporan keuangannya selama periode 2021-2024.
Tabel 3.1 Eliminasi Populasi
	No.
	Kriteria
	Total
	Satuan

	1. 
	Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024.
	24
	Perusahaan 

	2. 
	Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang tidak mempublikasikan laporan tahunan dan laporan keuangan konsolidasian secara lengkap selama periode 2021–2024
	2
	Perusahaan 

	3. 
	Perusahaan yang memulai listing atau IPO dalam periode penelitian 2021-2024.
	2
	Perusahaan 

	4. 
	Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang tidak menggunakan mata uang fungsional (USD) sebagai mata uang pelaporan dalam laporan keuangannya.
	4
	Perusahaan

	Total Sampel Penelitian 
	16
	Perusahaan

	Tahun Yang Digunakan Sebagai Objek Penelitian
	4
	Tahun

	Total Data Penelitian 
	64
	Data


Sumber : Diolah Peneliti (2025)
3.4 [bookmark: _Toc214043042][bookmark: _Toc216315063]Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif, yaitu data berbentuk angka yang dapat diukur dan dianalisis secara statistik. Sumber data yang digunakan berasal dari data sekunder, yang diperoleh melalui laporan tahunan (Annual Report) serta laporan keuangan perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–2024. Variabel profitabilitas diukur berdasarkan informasi keuangan yang tercantum dalam laporan tahunan perusahaan. Seluruh data dikumpulkan melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (https://www.idx.co.id/id) serta sumber terkait lainnya yang relevan dengan kebutuhan penelitian, seperti situs resmi masing-masing perusahaan.
3.5 [bookmark: _Toc214043043][bookmark: _Toc216315064]Metode Pengumpulan Data
Data dalam penelitian ini didapat dengan cara dokumentasi, yaitu dengan mengumpulkan data sekunder yang berasal dari laporan keuangan tahunan perusahaan-perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024. Laporan keuangan diambil dari situs web resmi BEI (https://www.idx.co.id/id) dan situs web masing-masing perusahaan, sedangkan referensi teoritis dan pendukung didapat dari jurnal-jurnal ilmiah, buku teks, dan artikel akademik yang relevan dengan topik penelitian.
3.6 [bookmark: _Toc214043044][bookmark: _Toc216315065]Alat Analisis Data 
Dalam penelitian ini, pengolahan dan analisis data kuantitatif dilakukan dengan memanfaatkan perangkat lunak E-views 14. Software ini digunakan untuk membantu menguji hubungan antar variabel secara statistik, sehingga dapat memberikan gambaran yang jelas mengenai pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara sistematis dan akurat.
3.7 [bookmark: _Toc214043045][bookmark: _Toc216315066]Metode Analisis Data 
Penulis menggunakan metode analisis data dengan melakukan uji Panel Data Regression Analysis yang meliputi:
3.7.1 [bookmark: _Toc213662871][bookmark: _Toc213667128][bookmark: _Toc213669102][bookmark: _Toc213766783][bookmark: _Toc214043046][bookmark: _Toc216315067]Analisis Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah dikumpulkan tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang umum atau generalisasi (Sugiyono, 2019: 206 dalam (Anggi Dwiyanto, 2023). Selain itu dalam penelitian Sapitri, (2020) mengatakan bahwa, statistik deskriptif dapat digunakan untuk membuat prediksi dengan menggunakan analisis regresi, menentukan kekuatan hubungan antara variabel melalui analisis korelasi, dan membuat perbandingan dengan membandingkan rata-rata data dari berbagai variabel.
3.7.2 [bookmark: _Toc214043048][bookmark: _Toc216315068]Model Regresi Data Panel 
Dalam penelitian ini terdapat tiga pendekatan pengujian model regresi data panel yang dapat dilakukan, yaitu:
1. Pengujian Common Effect Model (CEM)
Model data panel yang paling sederhana karena hanya menggabungkan anatar data time series dan data cross section. Model ini juga tidak memperhatikan dimensi waktu maupun individu, sehingga diasumsikan bahwa perilaku data perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu. Metode ini bisa menggunakn pendekatan Ordinary Least Square (OLS) atau teknik kuadarat terkecil untuk mengestimasi model data panel (Amaliah et al., 2020)
2. Pengujian Fixed Effect Model (FEM)
Dalam model ini mengasumsikan bahwa perbedaan antar individu dapat diakomodasi dari perbedaan intersepnya. Untuk mengestimasi data panel Fixed Effect Model menggunakan teknik variable dummy untuk menangkap perbedaan intersep antar perusahaan. Namun demikian, slopenya sama antar perusahaan. Model estimasi ini sering juga disebut dengan teknik least Squares Dummy Variable (LDSV) (Amaliah et al., 2020).
3. Pengujian Random Effect Model (REM)
Dalam model ini akan mengestimasi data panel dimana variabel gangguan mungkin saling berhubungan antar waktu dan antar individu. Pada Random Eeffect Model perbedaan intersep diakomodasi oleh error terms masing-masing perusahaan. Model ini disebut dengan Error Component Model (ECM) atau teknik Generalized Least Square (GLS) (Amaliah et al., 2020).
3.7.3 [bookmark: _Toc214043049][bookmark: _Toc216315069]Pemilihan Regresi Model Data Panel
Pemilihan model regresi data panel pada penelitian ini dilakukan melalui tiga yaitu uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multipiler (LM).
1. Uji Chow
Menurut Salsabila Syiar Fisabilillah (2022), Uji chow adalah pengujian untuk dapat menentukan model fixed effect model atau common effect model yang paling tepat digunakan dalam mengestimasi data panel. Hipotesis dalam uji chow adalah sebagai berikut :
H0 = Menggunakan Common Effect Model (CEM)
H1 = Menggunakan Fixed Effect Model (FEM)
Dasar dalam pengambilan keputusan dalam uji chow adalah sebagai berikut:
A. H0 diterima jika F ≥ 0,05, maka menggunakan common effect model.
B. H0 ditolak jika F< 0,05, maka dilanjutkan dengan fixed effect model.
Pada saat hasil uji chow menunjukan H0 diterima, maka teknik regresi data panel menggunakan common effect model, dan pengujian berhenti sampai disini. Apabila hasil uji chow menunjukan H0 ditolak, maka langkah selanjutnya melakukan Uji Haustman untuk milih menggunakan model antar fixed effect model atau random effect model
2. Uji Hausman
Menurut Salsabila Syiar Fisabilillah (2022), Uji Haustman adalah pengujian statistik untuk dapat memilih apakah model fixed effect model atau rondom effect model yang paling tepat digunakan. Hipotesis dalam uji haustman adalah sebagai berikut:
H0 = Menggunakan Random Effect Model (REM)
H1 = Menggunakan Fixed Effect Model (FEM)
Dasar dalam pengambilan keputusan dalam uji haustman adalah sebagai berikut :
A. H0 diterima jika F ≥ 0,05, maka menggunakan random effect model.
B. H0 ditolak jika F< 0,05, maka dilanjutkan dengan fixed effect model.
3. Uji Lagrange Multipiler (LM)
Menurut Salsabila Syiar Fisabilillah (2022), Uji Langrange Multipler adalah pengujian statistik untuk dapat mengetahui apakah random effect model lebih baik dari common effect model. Hipotesis dalam uji langrange multipler adalah sebagai berikut :
H0 = Menggunakan Random Effect Model (REM)
H1 = Menggunakan Common Effect Model (CEM)
Dasar dalam pengambilan keputusan dalam uji langrange multipler adalah sebagau berikut:
A. H0 diterima jika F ≥ 0,05, maka menggunakan common effect model.
B. H0 ditolak jika F< 0,05, maka dilanjutkan dengan random effect model
3.7.4 [bookmark: _Toc214043050][bookmark: _Toc216315070]Pengujian Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik (normalitas, multikolinearitas, dan heteroskedastisitas) adalah keharusan dalam regresi linier berganda metode OLS yang melibatkan satu variabel dependen dan beberapa variabel independen.
3.7.4.1 Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi, variabel terikat dan variabel bebas memiliki distribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah model yang memiliki residual dengan distribusi normal atau mendekati normal. Untuk mengetahui apakah residual memiliki distribusi normal atau tidak, kita bisa menggunakan metode uji Kolmogorof- (Silalahi et al., 2024). Cara menghitung nilai K-S adalah dengan menentukan terlebih dahulu hipotesis uji yaitu:
1. Hipotesis Nol (Ho)		= data terdistribusi normal (nilainya > 0,05)
2. Hipotesis alternatif (HA)	= data tidak terdistribusi normal (nilainya < 0,05)
3.7.4.2 Uji Multikolinearitas
Uji Multikolinearitas bertujuan mendeteksi korelasi tinggi antar variabel independen dalam model regresi. Deteksi dilakukan menggunakan nilai tolerance dan VIF, dengan kriteria bebas multikolinearitas jika tolerance > 0,10 atau VIF < 10. Tolerance mengukur variabilitas unik variabel independen, sementara VIF merupakan kebalikannya. Penanganan multikolinearitas dapat dilakukan dengan menghilangkan variabel berkorelasi tinggi atau transformasi persamaan regresi. Metode Frish dapat diterapkan dengan memasukkan variabel berkolinear ke dalam model untuk menentukan variabel yang dipertahankan (Silalahi et al., 2024).
3.7.4.3 Uji Autokorelasi 
Menurut Ghozali (2021:162), tujuan dari uji autokorelasi adalah mengetahui atau menguji apkah dalam suatu model regresi linear ada korelasi antara kesalahn penganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Autokorelasi adalah hubungan antar residual satu observasi dengan residual observasi lainnya. Breusch-Godfrey mengembangkan uji autokorelasi yang lebih umum dan dikenal dengan uji Lagrange Multiplier (LM). Kriterianya adalah jika nilai probabilitas lebih besar dari (>) σ = 5% berarti tidak terkena autokorelasi.sebaliknya ketika nilai probabilitasnya lebih kecil atau sama dengan (<) dari σ =5% berarti terdapat autokorelasi ((Feronika Kumayas et al., 2024).
3.7.4.4 Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah terdapat ketidaksamaan varians antara residu observasi yang satu dengan observasi yang lain dalam suatu model regresi (Ghozali,2018: 120). Uji heteroskedastisitas menggunakan metode uji glejser artinya uji hipotesis yang digunaka untuk mendeteksi heteroskedastisitas dalam model regresi. Keputusan terjadi atau tidaknya heterokedastisitas pada model regresi linier adalah melihat nilai probabilitas F-Statistik (F hitung). Apabila nilai probabilitas F hitung lebih besar dari tingkat alpha 0,05 (5%) maka H0 diterima yang artinya tidak terjadi heteroskedastisitas, sedangkan apabila nilai probabilitas F hitung lebih kecil dari tingkat alpha 0,05 (5%) maka H0 ditolak yang artinya terjadi heteroskedastisitas (Silalahi et al., 2024).
3.7.5 [bookmark: _Toc214043051][bookmark: _Toc216315072]Uji Kesesuaian Model
3.7.5.1 Uji Statistik F
Uji Statistik F memiliki  tujuan  untuk  menilai  apakah  seluruh variabel bebas yang termasuk dalam rumusan model dianggap layak atau tidak layak untuk dilanjutkan  penelitian  (Ghozali,  2016:136 dalam Sari & Widyawati, 2024).  Dalam  uji  kelayakan  model  penelitian  (Uji  F) memiliki ketentuan sebagai berikut: 
1. Model penelitian layak untuk diuji apabila memiliki siginifikasi F < 0,05.
2. Model penelitian tidak layak untuk diuji apabila memiliki siginifikasi F > 0,05. 
3.7.5.2 Uji Koefisien Determinasi R²
Uji Koefisien Determinasi (R2) pada intinya digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variabel terikat. Koefisien determinasi (R2 ) mempunyai range antara 0 sampai 1 (0 < R2 < 1). Semakin besar nilai R2 (mendekati 1) maka berarti pengaruh variabel bebas secara serentak dianggap kuat dan apabila (R2 ) mendekati nol (0) maka pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat serentak adalah lemah (Kumayas et al., 2024).
3.7.6 [bookmark: _Toc214043047][bookmark: _Toc216315071][bookmark: _Toc214043052][bookmark: _Toc216315073]Analisis Regresi Data Panel 
Analisis regresi data panel digunakan untuk mengukur pengaruh antara lebih dari satu variabel. Data panel adalah data yang dikumpulkan secara cross section dan diikuti pada periode waktu tertentu. Teknik data panel yaitu dengan menggabungkan jenis data cross section dan time series (Robinson Sihombing, 2021). Data panel merupakan gabungan antara dua kurun waktu (time series) dan data silang (cross section). Mengingat  data  panel  merupakan  gabungan dari  data cross  section dan  data time  series,  bentuk umum model  regresi  data  panel sebagai berikut:
[image: ]
Sumber: (Madany et al, 2022)
Keterangan: 
Yit	= Nilai variabel terikat individu ke-i untuk periode ke-t
i 	= 1,2,3,…,N dan t = 1,2,3,…,T
Xkit	= Nilai Variabel bebas ke-k untuk indidvidu ke-i tahun ke-t
β	= Parameter yang ditaksir
εit	= error untuk individu ke-i untuk period e ke-t
3.7.7 Uji Hipotesis
Uji Hipotesis dilakukan untuk menguji variabel independen dan variabel dependan, yaitu melalui uji parsial.
3.7.7.1 Uji Parsial (Uji t)
Uji t atau uji parsial statistik digunakan untuk menguji pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen secara individual, dengan asumsi bahwa variabel independen lainnya dianggap konstan (Kumayas et al., 2024). Hipotesis nol (H₀) menyatakan bahwa variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap Pajak Penghasilan Badan (βᵢ = 0), sedangkan hipotesis alternatif (H₁) dirumuskan sesuai arah hubungan yang dihipotesiskan, yaitu β₁ > 0 untuk pengaruh positif profitabilitas dan β₂ < 0 untuk pengaruh negatif struktur modal. Nilai kritis t-tabel ditentukan dengan rumus t(α/2; n-k), di mana α adalah tingkat signifikansi 5%, n jumlah sampel, dan k jumlah parameter dalam model regresi termasuk konstanta. Variabel dinyatakan berpengaruh signifikan apabila nilai probabilitas uji t lebih kecil dari 0,05 dan tanda koefisien regresinya konsisten dengan arah hipotesis.
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Lampiran 1 Perusahaan Sub Sektor Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2024.
	No
	Kode
	Nama Perusahaan
	Sub Sektor

	1.
	ARII
	Atlas Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	2.
	ADRO
	Alamtri Resources Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara

	3.
	AADI
	Adaro Andalan Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara

	4.
	BSSR
	Baramulti Suksessarana Tbk.
	Pertambangan Batubara

	5.
	BUMI
	Bumi Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	6.
	BYAN
	Bayan Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	7.
	CNKO
	Exploitasi Energi Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara

	8.
	DEWA
	Darma Henwa Tbk.
	Pertambangan Batubara

	9.
	DOID
	BUMA Internasional Grup Tbk.
	Pertambangan Batubara

	10.
	DSSA
	Dian Swastatika Sentosa Tbk.
	Pertambangan Batubara

	11.
	GEMS
	Golden Energy Mines Tbk.
	Pertambangan Batubara

	12.
	GTBO
	Garda Tujuh Buana Tbk.
	Pertambangan Batubara

	13.
	HRUM
	Harum Energy Tbk.
	Pertambangan Batubara

	14.
	INDY
	Indika Energy Tbk.
	Pertambangan Batubara

	15.
	ITMG
	Indo Tambangraya Megah Tbk.
	Pertambangan Batubara

	16.
	KKGI
	Resource Alam Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara

	17.
	MBAP
	Mitrabara Adiperdana Tbk.
	Pertambangan Batubara

	18.
	PTBA
	Bukit Asam Tbk.
	Pertambangan Batubara

	19.
	CUAN
	Petrindo Jaya Kreasi Tbk.
	Pertambangan Batubara

	20.
	SMMT
	Golden Eagle Energy Tbk.
	Pertambangan Batubara

	21.
	BOSS
	Borneo Olah Sarana Sukses Tbk.
	Pertambangan Batubara

	22.
	ADMR
	Alamtri Minerals Indonesia Tbk
	Pertambangan Batubara

	23.
	COAL
	Black Diamond Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	24.
	MCOL
	Prima Andalan Mandiri Tbk.
	Pertambangan Batubara



PURPOSIVE SAMPLING
1. Perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan tahunan dan laporan keuangan konsolidasian secara lengkap selama periode 2021–2024.
	No
	Kode
	Nama Perusahaan
	Sub Sektor

	1.
	AADI
	Atlas Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	2.
	COAL
	Adaro Andalan Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara



2. Perusahaan yang memulai listing atau IPO dalam periode penelitian pada tahun 2021-2024.
	No
	Kode
	Nama Perusahaan
	Sub Sektor

	1.
	CUAN
	Petrindo Jaya Kreasi Tbk.
	Pertambangan Batubara

	2.
	ADMR
	Alamtri Minerals Indonesia Tbk
	Pertambangan Batubara



3. Perusahaan sub-sektor pertambangan batubara yang tidak menggunakan mata uang fungsional (USD) sebagai mata uang pelaporan dalam laporan keuangannya.
	No
	Kode
	Nama Perusahaan
	Sub Sektor

	1.
	SMMT
	Exploitasi Energi Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara

	2.
	PTBA
	Bukit Asam Tbk.
	Pertambangan Batubara

	3.
	BOSS
	Borneo Olah Sarana Sukses Tbk.
	Pertambangan Batubara

	4.
	CNKO
	Exploitasi Energi Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara




Lampiran 2 Daftar Perusahaan yang Dijadikan Sampel Penelitian.
	No
	Kode
	Nama Perusahaan
	Sub Sektor

	1.
	ARII
	Atlas Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	2.
	ADRO
	Alamtri Resources Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara

	3.
	BSSR
	Baramulti Suksessarana Tbk.
	Pertambangan Batubara

	4.
	BUMI
	Bumi Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	5.
	BYAN
	Bayan Resources Tbk.
	Pertambangan Batubara

	6.
	DEWA
	Darma Henwa Tbk.
	Pertambangan Batubara

	7.
	DOID
	BUMA Internasional Grup Tbk.
	Pertambangan Batubara

	8.
	DSSA
	Dian Swastatika Sentosa Tbk.
	Pertambangan Batubara

	9.
	GEMS
	Golden Energy Mines Tbk.
	Pertambangan Batubara

	10.
	GTBO
	Garda Tujuh Buana Tbk.
	Pertambangan Batubara

	11.
	HRUM
	Harum Energy Tbk.
	Pertambangan Batubara

	12.
	INDY
	Indika Energy Tbk.
	Pertambangan Batubara

	13.
	ITMG
	Indo Tambangraya Megah Tbk.
	Pertambangan Batubara

	14.
	KKGI
	Resource Alam Indonesia Tbk.
	Pertambangan Batubara

	15.
	MBAP
	Mitrabara Adiperdana Tbk.
	Pertambangan Batubara

	16.
	MCOL
	Prima Andalan Mandiri Tbk.
	Pertambangan Batubara
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