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Abstrak

Pandemi COVID-19 memberikan dampak signifikan terhadap sektor pertambangan di Indonesia
melalui pembatasan sosial, gangguan distribusi, dan fluktuasi harga komoditas global. Penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis perbedaan kinerja keuangan perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada masa pandemi dan pasca pandemi COVID-19. Kinerja
keuangan diukur menggunakan rasio likuiditas (current ratio), profitabilitas (return on asset),
solvabilitas (debt to equity ratio), aktivitas (fixed asset turnover), dan nilai pasar (price to book value).
Penelitian ini menggunakan data sekunder dari laporan keuangan tahunan perusahaan periode 2021—
2024 yang diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia dan situs resmi masing-masing
perusahaan. Sampel penelitian dipilih dengan teknik purposive sampling. Analisis data dilakukan
dengan uji Wilcoxon Signed Rank Test untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan antara dua
periode tersebut. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat perbedaan signifikan pada return on
asset dan price to book value, sedangkan current ratio, debt to equity ratio, dan fixed asset turnover
tidak menunjukkan perbedaan yang signifikan. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi
bagi perusahaan, investor, dan akademisi dalam memahami dampak pandemi serta strategi pemulihan
sektor pertambangan di Indonesia serta memperkaya literatur dengan memberikan perspektif baru
melalui perbandingan kinerja keuangan pada periode pasca pandemi hingga tahun 2024 yang masih
jarang diteliti sebelumnya.

Kata Kunci: Kinerja keuangan, Rasio keuangan, Sektor Pertambangan, Pandemi Covid-19,
Pemulihan Ekonomi

Abstract

The COVID-19 pandemic significantly affected the mining sector in Indonesia through social
restrictions, distribution disruptions, and fluctuations in global commodity prices. This study aims to
analyze the differences in financial performance of mining companies listed on the Indonesia Stock
Exchange during and after the pandemic. Financial performance is measured using liquidity ratio
(current ratio), profitability ratio (return on asset), solvency ratio (debt to equity ratio), activity ratio
(fixed asset turnover), and market value ratio (price to book value). The study uses secondary data
from annual financial statements of companies for the 2021-2024 period, obtained from the official
IDX website and the respective company websites. The sample was determined using purposive
sampling. Data were analyzed using the Wilcoxon Signed Rank Test to evaluate differences in
financial performance between the two periods. The findings reveal significant differences in return
on asset and price to book value, while current ratio, debt to equity ratio, and fixed asset turnover
show no significant differences. This research is expected to contribute to companies, investors, and
academics in understanding the impact of the pandemic and recovery strategies for the mining sector
in Indonesia. It also enriches the literature by providing a new perspective through a comparison of
financial performance in the post-pandemic period until 2024, a topic rarely studied before.

Keywords: Financial performance, Financial ratio, Mining sector, Covid-19 Pandemic, Economic
Recovery
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Pendahuluan

Pandemi COVID-19 yang mulai merebak secara global pada awal tahun 2020 telah
memberikan dampak signifikan terhadap seluruh aspek kehidupan, termasuk sektor ekonomi
dan dunia usaha. Pemerintah Indonesia, seperti banyak negara lainnya, menerapkan berbagai
kebijakan pembatasan sosial, lockdown, serta stimulus fiskal dan moneter guna
menanggulangi dampak dari pandemi tersebut. Kebijakan ini secara langsung maupun tidak
langsung memengaruhi aktivitas operasional dan keuangan perusahaan di berbagai sektor
industri, termasuk sektor pertambangan.

Sektor pertambangan merupakan salah satu sektor strategis di Indonesia karena
kontribusinya yang besar terhadap Produk Domestik Bruto nasional dan penerimaan negara,
khususnya dari ekspor komoditas seperti mineral, batubara, nikel, dan emas. Namun, selama
masa pandemi, aktivitas ekspor-impor sempat terganggu, harga komoditas mengalami
penurunan, dan operasional tambang terhambat karena pembatasan wilayah serta logistik.

Data dari Badan Pusat Statistik menunjukkan bahwa sektor pertambangan sempat
mengalami kontraksi sebesar -2,05% pada tahun 2020 sebelum kembali tumbuh pada tahun
2021 seiring dengan pelonggaran aktivitas ekonomi dan meningkatnya permintaan global [1].
Menurut Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral, pada tahun 2020-2021 banyak
perusahaan tambang menghadapi tekanan likuiditas dan profitabilitas akibat turunnya volume
produksi dan harga jual hasil tambang [2]. Di sisi lain, sejak tahun 2022 hingga 2023 harga
komoditas seperti nikel, batubara, dan emas mulai naik seiring dengan pemulihan
perekonomian global dan peningkatan permintaan industri hilirisasi mineral di Indonesia. Hal
ini membuka peluang bagi perusahaan tambang untuk kembali meningkatkan kinerja
keuangannya setelah masa krisis.

Seiring dengan meredanya pandemi dan dimulainya pemulihan ekonomi, perusahaan-
perusahaan pertambangan menghadapi tantangan dan peluang baru. Beberapa perusahaan
menunjukkan tanda-tanda pemulihan, sementara yang lain masih menghadapi tekanan
likuiditas dan efisiensi operasional. Pada titik inilah terlihat adanya research gap, sebab
penelitian sebelumnya banyak berfokus pada sektor manufaktur dan jasa, sementara sektor
pertambangan jarang dikaji secara komprehensif padahal karakteristik keuangan sektor ini
sangat berbeda, terutama karena sensitivitas tinggi terhadap fluktuasi harga komoditas global.
Oleh karena itu, penting untuk melakukan analisis komparatif terhadap kinerja keuangan
perusahaan-perusahaan sektor pertambangan saat dan pasca pandemi COVID-19, guna
mengetahui sejauh mana pandemi memberikan dampak serta bagaimana kemampuan
perusahaan dalam beradaptasi.

Kinerja keuangan pada penelitian ini dianalisis melalui rasio keuangan, yaitu: (1)
rasio likuiditas yang mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek [3]; (2) rasio profitabilitas yang menilai efektivitas manajemen dalam menghasilkan
laba [4]; (3) rasio aktivitas yang menunjukkan kemampuan perusahaan memanfaatkan
sumber daya untuk mendukung operasional [5]; (4) rasio solvabilitas yang mengukur
kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka panjang dan risiko kebangkrutan [6];
serta (5) rasio nilai pasar yang menggambarkan ekspektasi investor terhadap prospek
perusahaan di masa depan [7]. Beberapa penelitian terdahulu juga menunjukkan dampak
pandemi terhadap kinerja keuangan. Misalnya, penelitian menemukan adanya perbedaan
signifikan pada rasio profitabilitas perusahaan manufaktur saat pandemi, sementara rasio lain
seperti likuiditas dan solvabilitas tidak menunjukkan perbedaan signifikan [8]. Penelitian lain
juga menegaskan bahwa pandemi berpengaruh pada profitabilitas perusahaan di berbagai
sektor [9]. Namun, penelitian-penelitian sebelumnya lebih banyak berfokus pada sektor
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manufaktur atau jasa, sedangkan kajian komprehensif pada sektor pertambangan masih
sangat terbatas, khususnya dengan periode analisis yang meluas hingga pasca pandemi tahun
2024. Penelitian ini menawarkan kontribusi akademik melalui pengisian kesenjangan literatur
tersebut serta memberikan kontribusi praktis berupa rekomendasi strategi adaptasi keuangan
bagi perusahaan pertambangan dalam menghadapi dinamika global pasca pandemi.

Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbedaan
kinerja keuangan perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada masa pandemi dan pasca pandemi COVID-19, dengan menggunakan analisis rasio
keuangan sebagai indikator utama.

Metode

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian
komparatif, yaitu membandingkan kinerja keuangan perusahaan sektor pertambangan pada
periode saat pandemi COVID-19 (2021-2022) dan pasca pandemi (2023-2024). Penelitian
dilakukan di Indonesia dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan perusahaan
sektor pertambangan yang dipublikasikan melalui Bursa Efek Indonesia dan situs resmi
perusahaan. Waktu penelitian berlangsung dari Maret hingga Juli 2025. Populasi penelitian
adalah seluruh perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2021-2024. Sampel ditentukan menggunakan teknik purposive sampling
dengan kriteria: (1) perusahaan aktif beroperasi selama periode pengamatan, (2) menerbitkan
laporan keuangan lengkap 2021-2024, (3) memiliki data kinerja keuangan saat pandemi dan
pasca pandemi, serta (4) tidak mengalami delisting atau merger. Berdasarkan kriteria tersebut
diperoleh 20 perusahaan sebagai sampel dengan total 80 observasi. Kinerja keuangan diukur
dengan lima rasio keuangan: current ratio (likuiditas), return on asset (profitabilitas), debt to
equity ratio (solvabilitas), fixed asset turnover (aktivitas), dan price to book value (nilai
pasar). Data diperoleh melalui studi pustaka dari laporan keuangan tahunan perusahaan, situs
resmi BEI, serta aplikasi penyedia data keuangan (RTI Business, Yahoo Finance,
Investing.com). Analisis dilakukan melalui statistik deskriptif, uji normalitas (Kolmogorov—
Smirnov), dan uji beda (Paired Sample t-Test untuk data normal dan Wilcoxon Signed Rank
Test untuk data tidak normal). Pemilihan Wilcoxon Signed Rank Test didasarkan pada
pertimbangan bahwa data rasio keuangan tidak seluruhnya berdistribusi normal, sehingga uji
nonparametrik lebih tepat digunakan untuk menghindari bias interpretasi. Selain itu, validitas
dan reliabilitas data diperkuat dengan cara melakukan cross-check antara laporan keuangan
dari Bursa Efek Indonesia dan laporan resmi perusahaan. Untuk memastikan data sekunder
tidak bias, peneliti hanya menggunakan laporan yang telah diaudit oleh auditor independen
serta memverifikasi kesesuaian data dengan sumber pihak ketiga seperti RTI Business dan
Investing.com. Pengolahan data menggunakan Microsoft Excel dan SPSS.

Hasil dan Pembahasan

Penelitian ini membandingkan kinerja keuangan 20 perusahaan sektor pertambangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode pandemi COVID-19 (2021-2022) dan
pasca pandemi (2023-2024). Pengukuran dilakukan melalui lima rasio keuangan, yaitu
current ratio (CR), return on asset (ROA), debt to equity ratio (DER), fixed asset turnover
(FATO), dan price to book value (PBV).
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Tabel 1. Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics
Minimu Maximu Std.
N m m Mean Deviation

CR Saat Pandemi 40 447 6.631 2.36097 1.602110
CR Pasca Pandemi 40 .103 5.225 2.16795 1.393730
ROA Saat Pandemi 40 -.046 616 11673 .156049
ROA Pasca Pandemi 40 -.063 403 .05978 .101079
DER Saat Pandemi 40 115 5.637 1.30423 1.594885
DER Pasca Pandemi 40 136 11.326 1.60978 2.407548
FATO Saat Pandemi 40 .078 38.751 7.42218 9.838533
FATO Pasca Pande 40 .248 31.454 6.16245 7.999368
mi
PBV Saat Pandemi 40 427 10.361 2.01558 2.332421
PBV Pasca Pandemi 40 278 8.897 1.30490 1.490715
Valid N (listwise) 40

Hasil analisis statistik deskriptif menunjukkan adanya variasi kinerja antarperusahaan
dan antarperiode. Nilai CR pada sebagian besar perusahaan relatif stabil, meskipun terdapat
fluktuasi pada perusahaan dengan tingkat kewajiban jangka pendek yang tinggi. ROA
mengalami peningkatan signifikan pada beberapa perusahaan pasca pandemi, sejalan dengan
kenaikan harga komoditas global. DER menunjukkan kecenderungan meningkat pada
sebagian perusahaan yang menggunakan utang sebagai sumber pendanaan, meski tidak
seluruhnya berdampak signifikan terhadap struktur modal. FATO relatif tidak mengalami
perbedaan berarti antarperiode, menandakan efisiensi pemanfaatan aset tetap belum banyak
berubah. PBV menunjukkan peningkatan pada beberapa perusahaan besar yang memiliki
prospek pasar lebih baik pasca pandemi. Hal ini mengindikasikan bahwa faktor eksternal
seperti kebijakan hilirisasi mineral dan tren kenaikan harga komoditas global menjadi
penentu penting dalam membentuk kinerja perusahaan, sehingga hasil penelitian tidak hanya
mencerminkan kondisi internal, tetapi juga respons strategis perusahaan terhadap dinamika
lingkungan eksternal.

Tabel 2. Uji Normalitas
Tests of Normality

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic df Sig.

CR Saat Pandemi 170 40 .005 872 40 .000
ROA Saat Pandemi 221 40 .000 779 40 .000
DER Saat Pandemi 271 40 .000 .681 40 .000
FATO Saat Pande 308 40 .000 17 40 .000
mi

PBV Saat Pandemi 301 40 .000 .604 40 .000
CR Pasca Pandemi 206 40 .000 .894 40 .001
ROA Pasca Pande 156 40 015 828 40 .000
mi
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DER Pasca Pandem 361 40 .000 .626 40 .000
1
FATO Pasca Pande 295 40 .000 710 40 .000
mi

PBV Pasca Pandem 259 40 .000 .589 40 .000
i
a. Lilliefors Significance Correction

Berdasarkan hasil pengujian normalitas yang disajikan pada tabel di atas, yang
dilakukan melalui pendekatan Kolmogorov-Smirnov Test dengan koreksi signifikansi
Lilliefors, dapat diketahui bahwa seluruh variabel penelitian menunjukkan nilai signifikansi
(Asymp. Sig. 2-tailed) < 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa tidak ada satu pun variabel
dalam penelitian ini yang memenuhi asumsi distribusi normal, baik untuk periode saat
pandemi Covid-19 maupun pasca pandemi.

Uji beda menggunakan Wilcoxon Signed Rank Test memperlihatkan bahwa hanya
ROA dan PBV yang menunjukkan perbedaan signifikan antara periode pandemi dan pasca
pandemi. Sementara CR, DER, dan FATO tidak menunjukkan perbedaan signifikan.

Tabel 3. Uji Beda Wilcoxon Test

Ranks
Mean Sum of
N Rank Ranks

ROA Pasca Pandemi - Negative 30? 22.53 676.00
ROA Saat Pandemi Ranks

Positive Ranks 10° 14.40 144.00

Ties 0°

Total 40

a. ROA Pasca Pandemi < ROA Saat Pandemi
b. ROA Pasca Pandemi > ROA Saat Pandemi
c. ROA Pasca Pandemi = ROA Saat Pandemi
Test Statisticsa

ROA_Pasca Pandemi

ROA Saat Pandemi
Z -3.576°

Asymp. Sig. (2-tailed) .000
a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on positive ranks.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas yang diukur melalui ROA
mengalami peningkatan signifikan pada periode pasca pandemi. Hal ini sejalan dengan teori
manajemen keuangan yang menyatakan bahwa profitabilitas dipengaruhi oleh kondisi pasar
dan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya [3]. Kenaikan harga komoditas
seperti batubara, nikel, dan emas pasca pandemi menjadi faktor utama peningkatan laba
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perusahaan pertambangan. Hasil ini konsisten dengan penelitian

Ramadhani et al. [19] yang

menemukan adanya peningkatan profitabilitas pada sektor energi setelah pandemi.

Tabel 4. Uji Beda Wilcoxon Test

Ranks
Mean Sum of
N Rank Ranks
PBV Pasca Pandemi- Negative 292 20.83 604.00
PBV_ Saat Pandemi Ranks
Positive Ranks 11° 19.64 216.00
Ties 0°
Total 40
a. PBV Pasca Pandemi < PBV Saat Pandemi
b. PBV Pasca Pandemi > PBV Saat Pandemi
c. PBV Pasca Pandemi=PBV Saat Pandemi
Test Statisticsa
PBV_Pasca Pandemi -
PBV Saat Pandemi
Z -2.608°
Asymp. Sig. (2-tailed) .009

a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on positive ranks.

Sementara itu, nilai pasar yang tercermin pada PBV juga mengalami perubahan

signifikan. Temuan ini menunjukkan bahwa investor memiliki
prospek jangka panjang sektor pertambangan di era pemulihan

ekspektasi positif terhadap
ekonomi. Hasil ini sejalan

dengan penelitian Dewi & Wibowo [4] yang menyatakan bahwa PBV mencerminkan
kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan, khususnya pada sektor berbasis komoditas.
Kenaikan PBV juga sejalan dengan tren global peningkatan permintaan energi dan mineral
strategis yang membuat pasar lebih optimistis terhadap keberlanjutan bisnis perusahaan

tambang Indonesia.

Tabel 5. Uji Beda Wilcoxon Test

Ranks
Mean Sum of
N Rank Ranks

CR Pasca Pandemi-  Negative 242 19.83 476.00
CR_Saat Pandemi Ranks

Positive Ranks 16° 21.50 344.00

Ties 0°

Total 40

a. CR Pasca Pandemi < CR Saat Pandemi

b. CR Pasca Pandemi > CR Saat Pandemi

c. CR Pasca Pandemi = CR Saat Pandemi
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Test Statisticsa

CR Pasca Pandem
1-
CR Saat Pandemi

Z -.887°
Asymp. Sig. (2- 375
tailed)

a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on positive ranks.

Di sisi lain, likuiditas (CR) tidak mengalami perbedaan signifikan, menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek relatif terjaga baik pada saat
maupun pasca pandemi. Hal ini konsisten dengan temuan Wicaksono & Suryana [23] yang
menyatakan bahwa pandemi tidak selalu berdampak signifikan terhadap likuiditas
perusahaan, terutama pada sektor dengan arus kas stabil.

Tabel 6. Uji Beda Wilcoxon Test

Ranks
Mean Sum of
N Rank Ranks

DER Pasca Pandemi - Negative 182 20.39 367.00
DER Saat Pandemi Ranks

Positive Ranks 22° 20.59 453.00

Ties 0°

Total 40

a. DER Pasca Pandemi < DER Saat Pandemi
b. DER Pasca Pandemi> DER Saat Pandemi
c. DER Pasca Pandemi = DER Saat Pandemi
Test Statisticsa

DER Pasca Pandemi -
DER Saat Pandemi

Z -.578°
Asymp. Sig. (2- .563
tailed)

a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on negative ranks.

Solvabilitas (DER) juga tidak menunjukkan perubahan signifikan, yang
mengindikasikan bahwa struktur modal perusahaan cenderung tetap stabil. Beberapa
perusahaan memang mengalami kenaikan utang, namun tidak berdampak signifikan secara
agregat. Temuan ini selaras dengan penelitian Musara et al. [17] yang menekankan bahwa
perusahaan tambang cenderung berhati-hati dalam penggunaan pendanaan eksternal pada
periode krisis.
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Tabel 7. Uji Beda Wilcoxon Test
Ranks
Mean Sum of
N Rank Ranks
FATO Pasca Pandemi Negative 202 23.05 461.00
- FATO_Saat Pandemi Ranks
Positive Ranks 20° 17.95 359.00
Ties 0°
Total 40

a. FATO Pasca Pandemi < FATO Saat Pandemi
b. FATO Pasca Pandemi > FATO Saat Pandemi
c. FATO Pasca Pandemi = FATO Saat Pandemi
Test Statisticsa

FATO Pasca Pandemi
- FATO Saat Pandemi
V4 -.686°

Asymp. Sig. (2-tailed) 493
a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on positive ranks.

Demikian pula, aktivitas (FATO) tidak menunjukkan perbedaan signifikan. Hal ini
dapat dijelaskan karena pemanfaatan aset tetap pada sektor pertambangan bersifat jangka
panjang dan tidak mudah berubah dalam periode singkat. Hasil ini memperkuat pendapat
Kusoy [12] bahwa rasio aktivitas pada perusahaan tambang lebih dipengaruhi oleh strategi
operasional jangka panjang dibanding kondisi krisis jangka pendek.

Secara keseluruhan, penelitian ini menegaskan bahwa pandemi COVID-19
memberikan dampak berbeda pada dimensi kinerja keuangan perusahaan sektor
pertambangan. Profitabilitas dan nilai pasar terbukti lebih sensitif terhadap perubahan kondisi
ekonomi global dibandingkan likuiditas, solvabilitas, dan aktivitas. Temuan ini dapat menjadi
masukan bagi manajer keuangan dalam menyusun strategi adaptif pasca pandemi, sekaligus
bagi investor untuk menilai potensi dan risiko pada sektor pertambangan di Indonesia.
Kontribusi akademik penelitian ini adalah memperluas pemahaman tentang perbedaan kinerja
keuangan di sektor pertambangan pasca pandemi hingga 2024, yang masih jarang diteliti,
sementara kontribusi praktisnya memberikan dasar pertimbangan bagi pengambil kebijakan
dan pelaku industri untuk merespons dinamika eksternal seperti harga komoditas global dan
regulasi hilirisasi

Kesimpulan

Penelitian ini menganalisis perbedaan kinerja keuangan perusahaan sektor
pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada masa pandemi COVID-19 (2021-2022) dan
pasca pandemi (2023-2024). Hasil menunjukkan bahwa rasio profitabilitas (ROA) dan rasio
nilai pasar (PBV) mengalami perbedaan signifikan, menandakan adanya pemulihan laba dan
peningkatan kepercayaan pasar pasca pandemi, sementara rasio likuiditas (CR), solvabilitas
(DER), dan aktivitas (FATO) relatif stabil sepanjang periode. Temuan ini menegaskan bahwa
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profitabilitas dan nilai pasar merupakan dimensi paling rentan terhadap perubahan kondisi
ekonomi akibat pandemi.

Kontribusi teoritis penelitian ini adalah memperluas pemahaman tentang resiliensi
keuangan di sektor pertambangan, yang selama ini kurang mendapat perhatian dalam
literatur, terutama terkait sensitivitas tinggi terhadap fluktuasi harga komoditas global.
Implikasi praktisnya mendorong perusahaan untuk tidak hanya fokus pada efisiensi biaya dan
diversifikasi pasar, tetapi juga memperkuat strategi adaptif dalam menghadapi volatilitas
komoditas serta menyesuaikan kebijakan internal terhadap regulasi pemerintah seperti
hilirisasi dan insentif fiskal. Bagi investor, PBV dapat digunakan sebagai indikator utama
dalam menilai prospek saham pertambangan, namun tetap perlu mempertimbangkan faktor
eksternal makroekonomi.

Keterbatasan penelitian terletak pada penggunaan data sekunder, periode analisis
yang terbatas, serta tidak adanya pemisahan subsektor pertambangan. Oleh karena itu,
penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas periode ke pra-pandemi, membedakan
analisis antar subsektor, serta memasukkan variabel eksternal seperti harga komoditas global,
nilai tukar, dan inflasi. Penggunaan metode non-parametrik lanjutan seperti Uji Friedman dan
uji post-hoc dapat menjadi alternatif untuk memperoleh gambaran yang lebih komprehensif
mengenai perbedaan kinerja keuangan antar periode.
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