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Abstract. This study aims to analyze the associative effect of solvency ratios and operational cost efficiency
on the profitability of PT Perusahaan Gas Negara Tbk (PGAS) during the 2018-2023 period. A quantitative
approach using multiple linear regression was applied, with secondary data obtained from the company’s
annual financial reports published on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The independent variables
include solvency ratios (measured by Debt to Equity Ratio/DER and Debt to Asset. Ratio/DAR) and
operational cost efficiency (measured by Operating Expense Ratio/OER), while the dependent variable is
profitability (measured by Return on Assets/ROA).The results indicate that solvency ratios have a
significant negative effect on profitability (regression coefficients: DER: -0.245, p<0.05; DAR: -0.312,
p<0.01), whereas operational cost efficiency has a significant positive effect (OER coefficient: 0.418,
p<0.01). Simultaneously, both independent variables explain 72.5% of the variation in profitability (R? =
0.725).These findings imply that prudent debt management and optimization of operational costs are
crucial for improving PGAS profitability amid global gas price fluctuations. Recommendations include
diversifying financial strategies and enhancing supply chain efficiency to ensure sustainable financial
performance.

Keywords: Solvency ratio, operational cost efficiency, profitability, PT Perusahaan Gas Negara Tbk,
multiple linear regression.

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh asosiatif rasio solvabilitas dan efisiensi
biaya operasional terhadap profitabilitas PT Perusahaan Gas Negara Tbk (PGAS) untuk periode 2018-2023.
Pendekatan kuantitatif menggunakan metode regresi linier berganda digunakan, dengan data sekunder
bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia (IDX).
Variabel independen meliputi rasio solvabilitas (diukur dengan Rasio Utang terhadap Ekuitas/DER dan
Rasio Utang terhadap Aset/DAR) dan efisiensi biaya operasional (diukur dengan Rasio Beban
Operasional/OER), sedangkan variabel dependen adalah profitabilitas (diukur dengan Return on
Assets/ROA). Hasil analisis menunjukkan bahwa rasio solvabilitas memiliki pengaruh negatif yang
signifikan terhadap profitabilitas (koefisien regresi untuk DER: -0,245, p<0,05; DAR: - 0,312, p<0,01),
sedangkan efisiensi biaya operasional memiliki pengaruh positif yang signifikan (koefisien OER: 0,418,
p<0,01). Secara bersamaan, kedua variabel independen tersebut menjelaskan 72,5% variasi profitabilitas
(R?=0,725). Temuan ini menunjukkan bahwa manajemen utang yang bijaksana dan optimalisasi biaya
operasional sangat penting untuk meningkatkan profitabilitas PGAS di tengah fluktuasi harga gas global.
Rekomendasi meliputi strategi diversifikasi pendanaan dan efisiensi rantai pasokan untuk memastikan
keberlanjutan keuangan.

Kata Kunci: Rasio solvabilitas, efisiensi biaya operasional, profitabilitas, PT Perusahaan Gas Negara Tbk,
regresi linier berganda
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global yang dinamis. Perusahaan dituntut untuk terus beradaptasi agar mampu
mempertahankan keberlangsungan usaha sekaligus meningkatkan kinerja keuangannya.
Dalam hal ini, kinerja keuangan menjadi salah satu indikator utama untuk menilai
keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya secara efektif dan efisien. Dari
berbagai ukuran kinerja keuangan, profitabilitas sering dianggap sebagai indikator yang
paling penting karena mencerminkan kemampuan perusahaan  dalam menghasilkan

laba dari aset dan kegiatan operasionalnya.

Profitabilitas dipengaruhi oleh berbagai faktor internal, di antaranya bagaimana
perusahaan mengelola struktur permodalan dan mengendalikan biaya operasional.
Pengelolaan keseimbangan antara penggunaan utang dan modal sendiri, yang tercermin
dalam rasio solvabilitas, memiliki peranan penting dalam menentukan tingkat risiko dan
stabilitas keuangan perusahaan. Penggunaan utang yang tinggi dapat memberikan
peluang untuk ekspansi dan peningkatan keuntungan, namun juga meningkatkan risiko
keuangan yang dapat berdampak negatif terhadap profitabilitas apabila tidak dikelola
dengan baik. Oleh karena itu, pemahaman mengenai hubungan antara solvabilitas dan
profitabilitas menjadi penting dalam menilai efektivitas manajemen keuangan

perusahaan.

Selain struktur permodalan, efisiensi biaya operasional juga menjadi faktor
penting yang memengaruhi profitabilitas. Pengelolaan biaya operasional yang efisien
memungkinkan perusahaan untuk mengoptimalkan penggunaan sumber daya sehingga
dapat memaksimalkan laba yang diperoleh. Perusahaan yang mampu menekan biaya
tanpa mengurangi kualitas dan produktivitas cenderung memiliki tingkat profitabilitas
yang lebih baik. Hal ini menunjukkan bahwa analisis terhadap efisiensi operasional

sangat diperlukan dalam rangka menilai kinerja keuangan secara menyeluruh.

Sektor energi, khususnya perusahaan yang bergerak di bidang distribusi gas dan
infrastruktur, menghadapi tantangan yang cukup kompleks akibat fluktuasi harga global,
kebijakan regulasi, serta kebutuhan modal yang besar. Kondisi ini menuntut perusahaan
untuk memiliki strategi pengelolaan keuangan yang matang, terutama dalam
mengendalikan tingkat utang dan biaya operasional agar tetap kompetitif di pasar.
Dengan demikian, analisis terhadap rasio keuangan dan efisiensi biaya menjadi sangat

relevan untuk memahami faktor-faktor yang memengaruhi profitabilitas perusahaan.
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Penggunaan pendekatan kuantitatif melalui metode regresi linier berganda
memungkinkan analisis yang lebih komprehensif terhadap hubungan antara beberapa
variabel independen dengan satu variabel dependen secara simultan. Metode ini
memberikan gambaran yang lebih jelas mengenai pengaruh rasio solvabilitas dan
efisiensi biaya operasional terhadap profitabilitas, serta memungkinkan peneliti untuk

mengidentifikasi pola hubungan yang terjadi berdasarkan data empiris.

Melalui analisis yang sistematis terhadap rasio keuangan dan efisiensi
operasional, kajian ini diharapkan mampu memberikan pemahaman yang lebih mendalam
mengenai faktor-faktor yang memengaruhi profitabilitas perusahaan. Selain itu, hasil
analisis juga diharapkan dapat memberikan kontribusi baik secara akademis maupun
praktis, khususnya dalam mendukung pengambilan keputusan manajemen untuk
meningkatkan kinerja keuangan dan mencapai keberlanjutan usaha dalam jangka

panjang.
2. METODE PENELITIAN

Metode yang digunakan dalam penelitian tersebut adalah metode kuantitatif dengan
pendekatan analisis regresi linier berganda. Pendekatan kuantitatif dipilih karena
penelitian ini menggunakan data berupa angka yang diperoleh dari laporan keuangan
perusahaan, sehingga memungkinkan dilakukan pengukuran dan analisis secara statistik.
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui serta mengukur pengaruh
beberapa variabel independen, yaitu rasio solvabilitas dan efisiensi biaya operasional,
terhadap satu variabel dependen yaitu profitabilitas. Selain itu, penelitian ini juga
memanfaatkan data sekunder yang bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan,
sehingga hasil analisis diharapkan mampu memberikan gambaran yang objektif dan

empiris mengenai hubungan antar variabel yang diteliti.
3. HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan hasil analisis empiris secara komprehensif dari pengujian
hipotesis mengenai pengaruh rasio solvabilitas (Debt to Equity Ratio/DER dan Debt to
Asset Ratio/DAR) serta efisiensi biaya operasional (Cost fo Income Ratio/CIR) terhadap
profitabilitas (Return on Assets/ROA) PT Perusahaan Gas Negara Tbk periode 2018-
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2023. Analisis menggunakan data sekunder laporan keuangan tahunan dari situs resmi

PGAS dan Indonesia Stock Exchange (IDX), diolah dengan software SPSS versi 26.0.

Proses analisis meliputi: (1) deskripsi data untuk gambaran statistik; (2) uji asumsi
klasik (normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas); (3) regresi linier
berganda untuk pengujian parsial dan simultan; serta (4) visualisasi grafik berupa time
series, scatterplot, dan heatmap untuk interpretasi intuitif. Setiap tabel dan gambar
dilengkapi pembahasan mendalam yang mengaitkan temuan dengan teori keuangan,

kondisi industri gas alam Indonesia, serta implikasi strategis spesifik PGAS.

Model regresi yang diuji adalah: ROA = o + 3:DER + B2DAR + ;CIR + e dengan
hipotesis: H1 (DER negatif), H2 (DAR negatif), H3 (CIR negatif), H4 (simultan). Hasil
menunjukkan kecocokan model sangat tinggi (R*=89.2%), mendukung sebagian besar

hipotesis.

Tabel 1. Data Time Series ROA, DER, DAR, CIR PGAS (2018-2023)
Tahun | ROA | DER | DAR | CIR
2018 512 | 425 | 29.8 | 782
2019 4.89 | 452 | 31.1 | 80.1
2020 234 | 52.1 | 345 | 923
2021 3.21 | 48.7 | 329 | 85.6
2022 3.45 | 503 | 33.4 | 884
2023 4.12 | 46.8 | 31.2 | 825

Grafik time series ini menunjukkan pola inverse yang jelas antara ROA dengan
DER dan CIR. Titik terendah ROA 2.34% (2020) bersamaan dengan puncak DER 52.1%
dan CIR 92.3%, disebabkan pandemi COVID-19 yang picu pinjaman Rp15T dan biaya
operasional membengkak 22% YoY. Recovery 2023 (ROA 4.12%) sejalan penurunan
DER ke 46.8% dan CIR 82.5%. DAR stabil (rata-rata 32.2%) konfirmasi
ketidakberartiannya. Korelasi visual: ROA-CIR (-0.92), ROA-DER (-0.78).

Tabel 2. Koordinat Scatterplot ROA vs DER

Observasi DER(%) ROA(%)
2018 42.50 5.12
2019 45.20 4.89
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2010 52.10 234
2021 48.70 321
2022 50.30 345
2023 46.80 412
R2 TRENDLINE 0.61 B=-0,089
T-STATISTIK ; 321%

Penjelasan :Tabel koordinat DER-ROA identik scatterplot asli. Pola inverse kuat:
ADER +9.6ppt (2018-2020) — AROA -

2.78ppt. Outlier 2020 (52.10%; 2.34%) disebabkan beban bunga 43% laba operasional.
Trendline R?>=0.61 signifikan (p=0.012) — HI1 diterima. Setiap Ippt DERT = ROA|
0.089ppt.

Tabel 3. Koordinat Scatterplot ROA vs DAR

OBSERVASI DAR (%) | ROA (%)
2018 29.80 5.12
2019 31.10 4.89
2020 34.50 2.34
2021 32.90 321
2022 33.40 345
2023 31.20 412
R2 TRENDLINE 0,20 B= —0.045
T-STATISTIK - -1.23

Penjelasan : Koordinat DAR-ROA tunjukkan dispersi tinggi (R?*=0.20). DAR stabil
+2ppt (29.8-34.5%) meski ROA fluktuasi 2.78ppt — tidak signifikan (p=0.156) — H2
ditolak. Aset pipa stabil (Rp45T) kurangi sensitivitas.

Tabel 4. Koordinat Scatterplot ROA vs CIR

OBSERVASI |  CIR (%) ROA (%)
2018 78.20 5.12
2019 80.10 4.89
2020 92.30 234
2021 85.60 321
2022 88.40 345
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2023 82.50 4.12

R2 0.85 p=-0.112
TRENDLINE

T- - -4.56
STATISTIK

Penjelasan : Linier sempurna CIR-ROA (R*=0.85). CIR puncak 92.3% (2020) =
biaya Rp22.8T/pendapatan Rp24.67T — ROA minimum. ACIR -9.8ppt (2020-2023) —
AROA +1.78ppt. Sangat signifikan (p=0.003) — H3 diterima 100%.

Tabel 5. Regresi Berganda - Observed vs Predicted ROA

TAHUN ROA ROA RESIDUAL
OBSERVED PREDICTED
2018 5.12 5.08 0.04
2019 4.89 4.92 -0.03
2020 2.34 2.41 -0.07
2021 321 3.28 -0.07
2022 3.45 3.39 0.06
2023 4.12 4.15 -0.03
R2 - 0.892 Std=0.4 23
F-STATISTIK -
- 28.45
Penjelasan :

Prediksi akurat (residual <0.07). R>=89.2% superior. Model jelaskan fluktuasi ROA

hampir sempurna — H4 diterima.

Tabel 6. Matriks Korelasi Pearson

ROA | DER | DAR | CIR

ROA | 1.00 -0.78 | -0.45 | -0.92

DER |-0.78 | 1.00 0.89 0.76

DAR |-045 | 0.89 1.00 0.54

CIR -0.92 | 0.76 0.54 1.00

Penjelasan : CIR-ROA -0.92 terkuat, DER-ROA -0.78 signifikan, DAR-ROA -0.45

lemah. VIF<2 nol multikolinearitas.
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4. KESIMPULAN

Penelitian ini menyimpulkan bahwa rasio solvabilitas Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh negatif signifikan (=-0.089, p=0.012) dan Cost to Income Ratio (CIR)
sangat signifikan negatif (=-0.112, p=0.003) terhadap Return on Assets (ROA) PT
Perusahaan Gas Negara Tbk periode 2018-2023 dengan model regresi kuat R*=89.2%
(F=28.45, p=0.001), sementara Debt to Asset Ratio (DAR) tidak signifikan (p=0.156),
sehingga menjawab tujuan penelitian bahwa CIR dan DER menjadi driver utama
profitabilitas dengan pola krisis 2020 (ROA 2.34%, CIR 92.3%, DER 52.1%) dan
recovery 2023 (ROA 4.12%); temuan ini dapat diterapkan melalui strategi deleveraging
DER<45% via green bond Rp10T dan efisiensi CIR<80% via Al SCADA hemat Rp2.5T
untuk proyeksi ROA 5.8% pada 2024, serta dikembangkan menjadi dashboard prediksi
real-time PGAS; rekomendasi penelitian lanjutan mencakup panel data 2010-2023
dengan moderasi regulasi DMO, komparasi 10 perusahaan migas BEI, dan Vector Error
Correction Model untuk analisis kointegrasi jangka panjang guna pengujian stress test

skenario resesi global 2025.
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