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ABSTRAK
ANALISIS KEWAJIBAN JANGKA PANJANG DAN STRUKTUR MODAL
PADA PT AIRASIA INDONESIA TBK PERIODE TAHUN 2022-2024
Kustari Alfina

Program Studi Manajemen, Fakultas Ekonomi Dan Bisnis
Universitas Islam Indragiri
Email: kustarialfina@gmail.com

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kondisi solvabilitas pada PT AirAsia
Indonesia selama periode 2022-2024 dengan menggunakan rasio Debt To Asset
Ratio (DAR), Debt To Equity Ratio (DER), dan Long Term Debt To Equity Ratio
(LTDER). Penelitian ini menggunakan deskriptif kuantitatif dengan data sekunder
berupa laporan keuangan tahunan perusahaan. Teknik analisis data dilakukan
dengan menghitung rasio solvabilitas untuk mengetahui kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa nilai DAR menunjukkan peningkatan hingga lebih dari 200% yang
menunjukkan bahwa total kewajiban perusahaan jauh lebih besar dibandingkan
dengan total asetnya. Nilai DER perusahaan berada dalam kondisi negatif akibat
ekuitas yang mengalami defisit. Selain itu nilai LTDER juga menunjukkan
kondisi negatif akibat ekuitas perusahaan yang berada dalam kondisi minus.
Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa kondisi solvabilitas PT
AirAsia Indonesia selama periode 2022-2024 menunjukkan tingkan /everage yang
tinggi sehingga perusahaan masih berada dalam tekanan finansial.

Kata kunci: Kewajiban Jangka Panjang, Struktur Modal, Debt To Asset Ratio, Debt To
Equity Ratio, Long Term Debt To Equity Ratio, PT AirAsia Indonesia, Rasio Solvabilitas
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ANALYSIS OF LONG TERM LIABILITIES AND CAPITAL STRUCTURE
AT PT AIRASIA INDONESIA FOR THE PERIOD 2022-2024
Kustari Alfina

Management Study Program, Faculty of Economics and Business
Islamic University of Indragiri
Email: kustarialfina@gmail.com

ABSTRACT

This study aims to analyze the solvency condition of PT AirAsia Indonesia during
the 2022-2024 period using the Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio
(DER), and Long-Term Debt to Equity Ratio (LTDER). This study employs a
quantitative descriptive approach with secondary data in the form of the
company's annual financial statements. The data analysis technique was carried
out by calculating solvency ratios to determine the company's ability to meet its
long-term obligations. The results indicate that the DAR value showed an
increase of more than 200%, suggesting that the company's total liabilities far
exceed its total assets. The company's DER value was in a negative condition due
to a deficit in equity. Furthermore, the LTDER value also reflected a negative
condition as the company's equity was in a minus position. Based on the research
findings, it can be concluded that the solvency condition of PT AirAsia Indonesia
during the 2022-2024 period indicates a high level of leverage, suggesting that
the company remains under significant financial pressure.

Keywords: Long-Term Obligations, Capital Structure, Debt to Asset Ratio, Debt
to Equity Ratio, Long-Term Debt to Equity Ratio, PT AirAsia Indonesia, Solvency
Ratio

Vi
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BAB 1
PENDAHULUAN
1.A Latar Belakang Masalah

Industri penerbangan global merupakan salah satu sektor ekonomi yang
mengalami transformasi signifikan dalam beberapa tahun terakhir, terutama pasca
pandemi COVID-19 yang memberikan dampak luar biasa terhadap operasional
serta kinerja keuangan perusahaan penerbangan di seluruh dunia. Industri ini
dikenal sebagai industri yang padat modal (capital intensive) dengan karakteristik
biaya operasional tinggi, kompetisi ketat, dan tingkat sensitivitas yang tinggi
terhadap perubahan kondisi ekonomi makro (Sarjono et al., 2025).

Secara khusus, maskapai penerbangan memerlukan investasi besar pada
aset tetap seperti pesawat terbang, fasilitas ground handling, sistem teknologi
informasi, dan infrastruktur pendukung lainnya yang mengharuskan perusahaan
untuk mengelola struktur modal secara optimal. Di Indonesia, sektor transportasi
serta pergudangan mencatat pertumbuhan tertinggi di tahun 2023 dengan angka
13,96% membagaikan pemulihan industri yang signifikan tetapi juga menandakan
tantangan dalam mengelola struktur keuangan di tengah dinamika ekonomi yang
terus berubah (Badan Pusat Statistik, 2023).

Struktur modal adalah salah satu keputusan finansial paling penting dalam
manajemen perusahaan karena berkaitan langsung dengan komposisi pendanaan
antara hutang dan ekuitas yang digunakan untuk membiayai operasional serta
perluasan perusahaan. Keputusan struktur modal yang tepat bisa mempengaruhi
profitabilitas, risiko keuangan, nilai perusahaan, dan keberlanjutan bisnis jangka

panjang (Della Widyasari & Hwihanus, 2025). Pada konteks industri
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penerbangan, penggunaan kewajiban jangka panjang menjadi instrumen
pembiayaan yang umum dipergunakan untuk membiayai pembelian atau leasing
pesawat, modernisasi armada, serta perluasan rute penerbangan (International Air
Transport Association, 2022). Namun, tingkat leverage yang tinggi dapat
meningkatkan risiko kebangkrutan (financial distress) terutama ketika perusahaan
menghadapi penurunan pendapatan atau tekanan likuiditas seperti yang terjadi
selama periode pandemi COVID-19.

PT AirAsia Indonesia sebagai salah satu pemain utama pada segmen /ow
cost carrier (LCC) di Indonesia menghadapi tantangan serius dalam mengelola
struktur modal serta kewajiban jangka panjangnya pada periode 2022-2024. Data
laporan keuangan perusahaan membagikan kondisi yang memprihatinkan dimana
total kewajiban perusahaan mengalami peningkatan signifikan dari Rp. 12,17
triliun pada tahun 2022 menjadi Rp. 14,02 triliun di tahun 2023, dan meningkat
menjadi Rp. 15,15 triliun pada tahun 2024. Sementara itu, total aset perusahaan
justru mengalami fluktuasi dari Rp. 5,36 triliun (2022) menjadi Rp. 6,12 triliun
(2023), lalu kemudian menurun menjadi Rp. 5,72 triliun pada tahun 2024. Yang
lebih mengkhawatirkan adalah kondisi ekuitas perusahaan yang menunjukkan
defisit sebenyak Rp. 6,82 triliun pada tahun 2022, memburuk menjadi Rp. 7,90
triliun pada tahun 2023, hingga mencapai Rp. 9,43 triliun pada tahun 2024.

Rasio kewajiban terhadap aset yang mencapai 265,15% pada tahun 2024
menunjukkan bahwa total kewajiban perusahaan melebihi dua kali lipat total
asetnya, mengindikasikan struktur modal yang tidak sehat serta berpotensi

mengancam keberlangsungan perusahaan. Selain itu, kewajiban jangka panjang
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berkontribusi kurang lebih 39,76% dari total kewajiban pada 2024, membentuk
beban finansial tetap yang tinggi. Dengan kondisi ekuitas negatif, kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjang menjadi semakin
terbatas.Untuk memberikan gambaran lebih jelas mengenai kondisi keuangan PT
AirAsia Indonesia, data tersebut dapat dilihat pada Tabel 1 berikut ini.

Tabel 1.1 Perkembangan Total Aset, Total Liabilitas, dan Total Ekuitas PT
AirAsia Indonesia Periode 2022-2024

Keterangan Tahun 2022 Tahun 2023 Tahun 2024
(Rp) (Rp) (Rp)
Total aset 5.356.962.889.162 | 6.116.294.571.351 | 5.716.560.756.692

Total liabilitas | 12.172.269.741.514 | 14.018.410.448.757 | 15.151.336.468.921

Total ekuitas | (6.815.306.852.652) | (7.902.115.877.406) | (9.434.775.712.229)

Sumber: Laporan keuagan PT AirAsia Indonesia (2022-2024)

Berdasarkan Tabel 1.1 di atas, terlihat bahwa total kewajiban PT AirAsia
Indonesia mengalami peningkatan setiap tahun, dari Rp. 12,17 triliun pada tahun
2022 menjadi Rp. 15,15 triliun pada tahun 2024. Namun, peningkatan tersebut
tidak diimbangi dengan pertumbuhan aset yang memadai. Kondisi ini
mengakibatkan defisit ekuitas yang semakin membesar hingga mencapai Rp. 9,43
triliun pada tahun 2024. Rasio total kewajiban terhadap total aset yang mencapai
265,15% menandakan struktur modal yang sangat tidak sehat, di mana perusahaan
bergantung sepenuhnya pada pembiayaan utang. Fakta ini memperkuat
pentingnya penelitian untuk menganalisis struktur modal dan kewajiban jangka
panjang secara mendalam.

Komposisi beban operasional PT AirAsia Indonesia didominasi oleh

beberapa komponen utama yang bersifat tetap dan sulit dikendalikan. Yaitu biaya
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bahan bakar (avtur) yang mencapai Rp. 3,44 triliun atau sekitar 39,4% dari total
beban usaha pada tahun 2024, meningkat signifikan akibat kenaikan harga avtur
global dan depresiasi nilai tukar rupiah terhadap dolar AS. Kemudian beban
pemeliharaan dan perbaikan pesawat yang mencapai Rp. 1,46 triliun atau 16,7%
dari total beban usaha, merupakan biaya tetap yang harus ditanggung untuk
menjaga kelayakan terbang (airworthiness) armada sesuai regulasi penerbangan.
Kedua komponen ini saja telah menyumbang 56,1% dari seluruh beban
operasional, belum termasuk biaya sewa pesawat (lease) dalam denominasi dolar
AS yang juga terpengaruh fluktuasi kurs, biaya layanan bandara (airport charges),
dan biaya ground handling.

Fenomena kondisi keuangan yang buruk seperti yang dialami PT AirAsia
Indonesia bukanlah kasus unik, melainkan tren umum di industri penerbangan
Indonesia dan dan regional pasca pandemi COVID-19. Sebagai perbandingan, PT
Garuda Indonesia (Persero) Tbk, maskapai nasional terbesar Indonesia, juga
mengalami kesulitan serupa dengan defisit ekuitas yang signifikan dan
peningkatan kewaajiban jangka panjang akibat penurunan pendapatan drastis
selama pandemi. Sarjono et al. (2025) dalam penelitiannya menemukan bahwa
Garuda Indonesia mengalami penurunan pendapatan hingga 70% pada tahun
2020-2021, yang menyebabkan struktur modal memburuk dengan rasio hutang
terhadap aset mencapai lebih dari 200%, mirip dengan kondisi PT AirAsia. Selain
itu, Lion Air Group salah satu kompetitor utama PT AirAsia, juga melaporkan

peningkatan kewajiban jangka panjang sebesar 25% pada periode 2021-2023
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untuk mendanai ekspansi armada, namun diimbangi dengan ekuitas negatif yang
konsisten, seperti tercatat dalam laporan keuangan mereka.

Meskipun fenomena ini umum di industri penerbangan, pemilihan PT
AirAsia Indonesia sebagai objek penelitian didasarkan pada alasan spasifik yang
menjadikannya kasus yang paling relavan dan mendalam untuk dikaji. Sebagai
pemain utama di segmen /ow cost carrier di Indonesia, PT AirAsia menghadapi
tantangan yang berbeda dari maskapai full service seperti Garuda Indonesia,
dengan margin keuntungan yang tipis dan ketergantungan tinggi pada volume
penumpang harian, sehingga struktur modalnya lebih rentan terhadap fluktuasi
ekonomi. Tingkat keparahan kondisi keuangan PT AirAsia yag ditandai rasio
utang terhadap aset mencapai 265% dan defisit ekuitas sebesar Rp. 9,43 triliun
pada 2024, menjadikannya contoh ekstrim dari tren umum ini. Selain itu, data
laporan keuangan PT AirAsia 2024 belum banyak dikaji dalam penelitian
akademis sebelumnya sehingga penelitian ini menawarkan kebaruan dalam fase
pemulihan pasca pandemi.

Penelitian oleh Frederick Rafael Tambunan et al. (2025) menemukan
bahwa struktur modal PT AirAsia Indonesia periode 2019-2023 menunjukkan tren
yang tidak stabil dan cenderung memburuk, terutama ditinjau dari rasio DER,
DAR, dan LTDER yang meningkat signifikan pascapandemi COVID-19. Hasil
penelitian tersebut menegaskan bahwa perusahaan masih menghadapi
permasalahan dalam menyeimbangkan sumber pendanaan antara utang dan
ekuitas. Namun, penelitian Frederick Rafael Tambunan et al. (2025) hanya

mencakup periode hingga tahun 2023, sehingga perlu dilakukan kajian lanjutan
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untuk mengetahui kondisi terbaru hingga tahun 2024 yang belum dibahas
sebelumnya.

Penelitian ini memberikan beberapa nilai tambah dan kebaruan
dibandingkan dengan penelitian sebelumnya. Penelitian ini menganalisis data
tahun 2024 yang merupakan periode kritis dimana defisit ekuitas mencapai titik
tertinggi yaitu Rp. 9,43 triliun, suatu kondisi yang belum pernah dikaji secara
akademis dan menunjukkan tingkat keparahan yang memerlukan perhatian serius
dari berbagai pemangku kepentingan. Penelitian ini menggunakan standar
penilaian rasio keuangan menurut Kasmir (2019) yang memberikan kategorisasi
sistematis dari sangat baik hingga kritikal, sehingga menghasilkan kesimpulan
yang lebih terstruktur dan mudah dipahami oleh praktisi dan pengambil
keputusan. periode penelitian 2022-2024 merupakan fase pemulihan penuh pasca
pandemi dimana sektor transportasi dan pergudangan mencatat pertumbuhan
tertinggi 13,96% pada tahun 2023, sehingga penelitian ini dapat memberikan
perspektif unik tentang fenomena kontradiktif dimana industri mengalami
pemulihan namun kondisi struktur modal PT AirAsia Indonesia justru semakin
memburuk.

Tingginya porsi kewajiban jangka panjang yang mencapai hampir 40%
dari total kewajiban mengindikasikan bahwa PT AirAsia Indonesia memiliki
komitmen pembayaran jangka panjang yang besar, yang kemungkinan besar
terkait dengan pembiayaan pesawat melalui skema /easing atau pinjaman jangka
panjang untuk pembelian armada. Kondisi ini menciptakan beban finansial tetap

yang harus dipenuhi perusahaan dalam jangka waktu yang panjang, terlepas dari
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fluktuasi pendapatan operasional. Dengan ekuitas yang negatif dan terus
memburuk, kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjang
tersebut menjadi semakin dipertanyakan, mengingat perusahaan tidak memiliki
buffer ekuitas yang cukup untuk menyerap kerugian operasional atau guncangan
eksternal.

Fenomena defisit ekuitas yang terus membesar pada PT AirAsia Indonesia
ini menjadi urgensi penting untuk dilakukan penelitian mendalam karena
memiliki implikasi luas terhadap berbagai stakeholder termasuk investor, kreditor,
regulator, karyawan, dan masyarakat pengguna jasa penerbangan. Kondisi
struktur modal yang tidak sehat dapat mengakibatkan kesulitan dalam
memperoleh pendanaan baru, meningkatkan biaya modal (cost of capital),
menurunkan kepercayaan investor dan kreditor, serta pada akhirnya dapat
mengancam keberlangsungan operasional perusahaan (Octavio & Miftahuddin,
2025).

Dalam industri penerbangan, kegagalan finansial suatu maskapai tidak
hanya berdampak pada pemegang saham dan kreditor, namun juga dapat
mengganggu konektivitas nasional, mengurangi pilihan konsumen, dan
berdampak negatif pada ekosistem pariwisata dan ekonomi daerah yang dilayani.
Oleh karena itu, analisis mendalam terhadap komposisi kewajiban jangka panjang
dan struktur modal PT AirAsia Indonesia menjadi sangat penting untuk
mengidentifikasi akar permasalahan, mengevaluasi efektivitas kebijakan finansial

yang telah dijalankan, dan merumuskan rekomendasi strategis untuk perbaikan
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struktur modal menuju kondisi yang lebih sehat dan dapat terus dipertahankan
dalam dalam jangka panjang .

Beberapa penelitian terdahulu seperti Wartiningsih dan Candradewi (2024)
menemukan bahwa struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap
kinerja keuangan, di mana peningkatan /everage cenderung menurunkan
profitabilitas perusahaan. Sejalan dengan hasil Octavio dan Miftahuddin (2025)
yang menyatakan bahwa perusahaan dengan rasio utang tinggi menghadapi
peningkatan risiko keuangan dan penurunan nilai perusahaan. Temuan-temuan
tersebut memperkuat indikasi bahwa pengelolaan struktur modal yang tidak
optimal dapat berdampak langsung terhadap kesehatan keuangan dan
keberlanjutan usaha, khususnya dalam industri padat modal seperti penerbangan.

Berdasarkan uraian permasalahan dan pentingnya kajian mendalam
terhadap kondisi kewajiban jangka panjang dan struktur modal PT AirAsia
Indonesia tersebut, maka penelitian ini bertujuan untuk menganalisis komposisi
dan perkembangan kewajiban jangka panjang PT AirAsia Indonesia periode
2022-2024 serta menganalisis struktur modal perusahaan melalui perhitungan
rasio Debt to Equity Ratio (DER), Debt to Asset Ratio (DAR), dan Long Term
Debt to Equity Ratio (LTDER). Melalui penelitian ini, diharapkan dapat
memberikan kontribusi praktis bagi manajemen PT AirAsia Indonesia dalam
pengambilan keputusan finansial strategis, serta memberikan kontribusi akademis
berupa pengembangan literatur tentang manajemen struktur modal dalam industri
penerbangan Indonesia khususnya pada periode pemulihan pasca pandemi

COVID-19. Atas dasar tersebut, penulis memilih judul *“ANALISIS
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KEWAJIBAN JANGKA PANJANG DAN STRUKTUR MODAL PADA PT
AIRASIA INDONESIA TBK PERIODE TAHUN 2022-2024”.
1.B Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan diatas, maka
perumusan masalah dalam penelitian ini adalah Bagaimana kewajiban jangka
panjang dan struktur modal PT AirAsia Indonesia Tbk selama periode 2022-2024
berdasarkan analisis rasio solvabilitas (Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio,
dan Long Term Debt to Equity Ratio).
1.C Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.C.1 Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang yang telah di jelaskan sebelumnya maka tujuan
yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui dan
menganalisis kewajiban jangka panjang dan struktur modal pada PT AirAsia
Indonesia Tbk pada periode 2022-2024.
1.C.2 Manfaat Penelitian
Adapun manfaat dari penelitian ini terdiri dari manfaat teoritis dan manfaat
praktis, yaitu sebagai berikut:
1. Manfaat Akademis
Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya kajian ilmiah dalam bidang
manajemen keuangan, khususnya yang berkaitan dengan analisis struktur
modal dan kewajiban jangka panjang. Selain itu, hasil penelitian ini juga dapat
menjadi referensi bagi penelitian selanjutnya yang ingin mengkaji teori struktur

modal pada industri penerbangan di Indonesia.
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2. Manfaat Praktisi

1) Bagi Manajemen Perusahaan, Hasil penelitian ini dapat menjadi evaluasi
independen dari pihak ketiga terhadap efektivitas kebijakan pendanaan yang
telah diterapkan selama periode 2022-2024, sekaligus memberikan benchmark
perbandingan kondisi struktur modal perusahaan dengan standar industri
penerbangan sehingga manajemen dapat mengidentifikasi gap yang perlu
diperbaiki.

2) Bagi Investor dan Kreditur, hasil penelitian ini memberikan informasi penting
mengenai tingkat risiko dan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka panjangnya, sehingga dapat digunakan sebagai dasar dalam
menilai kelayakan investasi.

3) Bagi penulis, penelitian ini dapat menjadi sarana untuk menerapkan ilmu dan
metode yang diperoleh selama perkuliahan serta memahami permasalahan
nyata terkini kinerja keuanagan disebuah perusahaan.

4) Bagi penulis selanjutnya, penelitian ini dapat memberikan referensi tambahan
dalam kajian mengenai kinerja keuangan perusahaan, terutama dalam hal
analisis kewajiban jangka panjang dan struktur modal disebuah perusahaan.

1.D Sistematis Penulisan

Adapun sistematika penulisan rancangan penelitian ini adalah sebagai
berikut:

BAB I : PENDAHULUAN

Bab ini berisi tentang Latar Belakang Masalah, Perumusan Masalah,

Tujuan Dan Manfaat Penelitian Serta Sistematika Penulisan.

10
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BAB II : TELAAH PUSTAKA

Bab ini berisi tentang Landasan Teori, Penelitian Terdahulu, Kerangka
Pemikiran serta Hipotesis.
BAB III : METODE PENELITIAN

Bab ini berisi tentang Desain Penelitian, Lokasi Dan Waktu Penelitian,
Populasi Dan Sampel, Definisi Operasional Dan Pengukuran Variabel,
Pengumpulan Data dan Analisis Data.
BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini berisi tentang Gambaran Umum Objek Penelitian, Hasil Penelitian
Dan Pembahasan.
BAB V : PENUTUP

Bab ini berisi tentang Kesimpulan Dan Saran.
DAFTAR PUSTAKA

LAMPIRAN
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BABII
TELAAH PUSTAKA
2.A Landasan Teori
2.A.1 Manajemen Keuangan

Manajemen keuangan merupakan salah satu bidang krusial dalam
manajemen yang berfokus pada bagaimana perusahaan memperoleh, mengelola,
serta menggunakan dana secara efektif untuk mencapai tujuan organisasi.
Menurut Brigham dan Houston (2019), manajemen keuangan merupakan seni dan
ilmu dalam mengelola uang yang melibatkan proses perolehan dana, penggunaan
dana secara efisien, dan pengelolaan aset yang bertujuan untuk memaksimalkan
nilai perusahaan. Pandangan ini menunjukkan bahwa manajemen keuangan
memiliki peran strategis dalam mendukung keputusan-keputusan penting yang
berkaitan dengan pembiayaan, investasi, serta kebijakan dividen.

Kasmir (2019) menyatakan bahwa manajemen keuangan merupakan
kegiatan yang mencakup tiga fungsi utama, yaitu memperoleh dana,
menggunakan dana seefisien mungkin, dan mengelola aset perusahaan secara
efektif untuk mencapai tujuan perusahaan. Senada dengan itu, Mandasari dan
Rikumahu (2023) menegaskan bahwa manajemen keuangan mencakup seluruh
aktivitas perusahaan yang berhubungan dengan usaha memperoleh sumber dana,
memanfaatkan dana secara efisien, serta mengalokasikannya pada kegiatan usaha
yang mampu memberikan manfaat dan keuntungan bagi perusahaan.

Menurut Ganefi et al. (2024) manajemen keuangan adalah gabungan

antara ilmu dan seni dalam mengelola fungsi-fungsi keuangan organisasi.
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Kegiatan ini meliputi usaha untuk mencari sumber dana, mengelola dana yang
tersedia, dan mengalokasikan dana tersebut supaya dapat memberikan profit dan
kemakmuran bagi pemegang saham secara berkelanjutan. Dengan demikian,
manajemen keuangan bukan hanya sekadar kegiatan pencatatan, namun juga
menyangkut  keputusan-keputusan strategis yang berhubungan dengan
pembiayaan, investasi, dan pembagian keuntungan.

Sementara itu, Rozi dan Adawiyah (2023) menjelaskan bahwa manajemen
keuangan merupakan rangkaian kegiatan perusahaan yang berkaitan dengan
perolehan, penggunaan, dan pengalokasian dana secara efisien untuk mendukung
tercapainya keseimbangan antara kemampuan memperoleh laba dan menjaga
likuiditas perusahaan. Dalam pandangan yang lebih terbaru lagi, Samsurijal Hasan
et al. (2022) menekankan bahwa manajemen keuangan tidak hanya berhubungan
dengan aktivitas administrasi atau pencatatan keuangan, melainkan juga berkaitan
dengan proses perencanaan, pengorganisasian, pengendalian, serta pengambilan
keputusan strategis pada pengelolaan dana organisasi. Manajemen keuangan
dilihat sebagai sistem terpadu yang mengoordinasikan berbagai sumber daya
finansial guna mendukung keberlanjutan usaha dan peningkatan nilai perusahaan.

Fungsi utama manajemen keuangan menurut Ross et al. (2019) bisa dibagi
menjadi tiga keputusan utama. Keputusan investasi (investment decision)
berkaitan dengan penentuan aset apa yang harus dimiliki perusahaan, baik aset
jangka pendek maupun jangka panjang. Keputusan pendanaan (financing
decision) berkaitan dengan bagaimana perusahaan memperoleh dana untuk

membiayai aset-asetnya, termasuk keputusan struktur modal yang sebagai fokus
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penelitian ini. Keputusan manajemen aset (asset management decision) berkaitan
dengan bagaimana mengelola aset yang telah dimiliki secara efisien guna untuk
menghasilkan keuntungan maksimal.

Dalam penelitian ini, fokus utama ialah pada aspek keputusan pendanaan,
khususnya yang berkaitan dengan struktur modal serta kewajiban jangka panjang
perusahaan. Keputusan pendanaan yang tepat akan menentukan kemampuan
perusahaan dalam membiayai operasional dan investasinya, serta mempengaruhi
risiko finansial dan nilai perusahaan secara menyeluruh.

2.A.2 Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan adalah gambaran kondisi keuangan perusahaan pada
suatu periode tertentu yang dianalisis dengan alat analisis keuangan guna untuk
mengetahui baik buruknya keuangan perusahaan. Menurut Fahmi (2017), kinerja
keuangan ialah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana
perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan
keuangan secara baik dan benar. Kasmir (2019) menambahkan bahwa kinerja
keuangan adalah prestasi yang dicapai perusahaan dalam suatu periode tertentu
yang mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan.

Konsep mengenai kinerja ini diperluas dalam kerangka evaluasi dan
kepatuhan. Hutabarat, F (2020) menegaskan bahwa kinerja keuangan adalah
evaluasi yang dilakukan untuk mengukur kepatuhan perusahaan terhadap aturan
keuangan serta tingkat efektivitas dan efisiensi implementasi dana. Selain itu,
Rahayu (2020) menekankan bahwa analisis kinerja keuangan mempunyai tujuan

utama untuk menganalisis dan memprediksi kinerja keuangan perusahaan, yang
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merupakan upaya penting bagi pengelola keuangan untuk memperluas wawasan
dan mengambil keputusan strategis.

Dalam konteks pencapaian, kinerja keuangan diartikan sebagai hasil yang
nyata. Liow (2021) melihatnya sebagai hasil yang dicapai atau nilai lebih
diperoleh yang bisa diketahui melalui perbandingan antara pelaksanaan aktual
dengan standar yang seharusnya berlaku. Lebih lanjut, Maulana Raju et al. (2024)
menyimpulkan bahwa kinerja keuangan ialah hasil yang dicapai perusahaan di
periode tertentu yang menggambarkan kondisi finansial perusahaan secara
keseluruhan dan membutuhkan evaluasi yang terstruktur untuk mengidentifikasi
keberhasilan operasionalnya. Penilaian kinerja keuangan dapat dilakukan dengan
menganalisis laporan keuangan perusahaan menggunakan berbagai rasio
keuangan seperti rasio likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, dan aktivitas. Evaluasi
kinerja keuangan perlu dilakukan untuk menilai tingkat efektivitas dan efisiensi
pemanfaatan sumber daya perusahaan, mengetahui kondisi kekuatan serta
kelemahan finansial perusahaan, dan menyediakan informasi yang dapat dijadikan
dasar oleh pemegang saham dalam mengambil keputusan (Sindi et al., 2023).

Dalam penelitian ini, fokus penilaian kinerja keuangan adalah pada aspek
solvabilitas yang berkaitan dengan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang yang
tercermin pada struktur modal. Analisis solvabilitas penting untuk menilai risiko
finansial perusahaan serta keberlanjutan usaha jangka panjang, terutama bagi

perusahaan yang beroperasi di industri padat modal seperti penerbangan.
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2.A.3 Struktur Modal

Struktur modal adalah salah satu aspek fundamental dalam manajemen
keuangan perusahaan yang berkaitan dengan komposisi pembiayaan jangka
panjang perusahaan. Menurut Brigham dan Houston (2019), struktur modal
adalah kombinasi antara hutang jangka panjang, saham preferen, dan saham biasa
yang digunakan perusahaan untuk membiayai operasinya. Dengan kata lain,
struktur modal merupakan rasio atau perbandingan antara penggunaan modal
sendiri dan hutang untuk memenuhi kebutuhan pendanaan perusahaan.

Kasmir (2019) menjelaskan bahwa struktur modal adalah perimbangan
atau perbandingan antara modal asing (hutang) dengan modal sendiri (ekuitas).
Keseimbangan antara kedua sumber pendanaan ini sangat penting karena akan
mempengaruhi tingkat risiko dan tingkat pengembalian yang diharapkan oleh
investor. Struktur modal yang sempurna akan menciptakan keseimbangan optimal
antara risiko dan pengembalian, sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan.

Maulana, R., dan Ferwandes, A (2021) menekankan bahwa penentuan
struktur modal ialah hal yang penting bagi perusahaan karena baik buruknya
struktur modal akan berpengaruh langsung terhadap pencapaian tujuan perusahaan
terutama pada pendanaan. Struktur modal berkaitan dengan jumlah hutang dan
modal sendiri yang dipergunakan untuk membiayai aset perusahaan. Pendanaan
yang efisien akan terjadi jika perusahaan mempunyai struktur modal yang
optimal. Struktur modal yang optimal merupakan struktur modal yang
mengoptimalkan keseimbangan antara risiko serta pengembalian sehingga

memaksimalkan harga saham.
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Menurut Brigham dan Houston (2001) dalam Maulana, R., & Ferwandes,
A., (2021), biasanya pendanaan melalui hutang akan mempertinggi tingkat
pengembalian yang diharapkan dari suatu investasi, tetapi hutang juga
meningkatkan risiko dari investasi tersebut bagi para pemilik perusahaan. Jika
hutang tidak tertutupi maka perusahaan akan terpaksa dinyatakan bangkrut.
Masalah-masalah yang berhubungan dengan kebangkrutan kemungkinan besar
akan muncul ketika perusahaan memasukkan lebih banyak hutang dalam struktur
modalnya.

Selain itu, ancaman kebangkrutan bukan hanya kebangkrutan saja tetapi
juga membawa masalah seperti karyawan-karyawan penting pindah, pemasok
menolak memberikan kredit, pelanggan mencari pemasok yang lebih stabil, serta
pemberi pinjaman menuntut tingkat bunga yang lebih tinggi dan menerapkan
persyaratan-persyaratan pinjaman yang lebih membatasi jika terdapat potensi
kebangkrutan di depan mata, serta manajer-manajer juga akan kehilangan
pekerjaan mereka (Maulana, R., & Ferwandes, A., 2021). Perusahaan wajib bisa
mengambil kebijakan apakah melakukan pembiayaan dengan hutang atau dengan
modal sendiri agar tercipta struktur modal yang optimal. Keputusan struktur
modal yang tepat sangat krusial terutama dalam kondisi ketidakpastian ekonomi
atau saat perusahaan menghadapi tekanan finansial yang signifikan.

Pada praktiknya, struktur modal diukur menggunakan berbagai rasio
keuangan yang menunjukkan proporsi hutang terhadap modal atau aset
perusahaan. Menurut Maulana, R., dan Ferwandes, A (2021), struktur modal bisa

diukur dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) yang digunakan untuk
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mengukur besarnya proporsi hutang terhadap modal. Rasio ini dihitung sebagai
hasil bagi antara total hutang dengan modal. Rasio ini berguna untuk mengetahui
besarnya perbandingan antara jumlah dana yang disediakan oleh kreditor dengan
jumlah dana yang berasal dari pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini
berfungsi untuk mengetahui berapa bagian dari setiap rupiah modal yang
dijadikan sebagai jaminan hutang. Rasio ini memberikan petunjuk umum perihal
kelayakan kredit dan risiko keuangan debitor. Selain DER, pengukuran struktur
modal juga bisa dilakukan dengan memakai rasio-rasio lain seperti Debt to Asset
Ratio (DAR) yang mengukur proporsi aset yang dibiayai oleh hutang, serta Long
Term Debt to Equity Ratio (LTDER) yang secara spesifik mengukur proporsi
hutang jangka panjang terhadap ekuitas perusahaan (Kasmir, 2019).
2.A.4 Kewajiban Jangka Panjang

Menurut Prasadhitas dan Huda (2022) kewajiban jangka panjang adalah
kewajiban perusahaan yang penyelesaiannya dilakukan dalam periode lebih dari
satu tahun atau setelah satu siklus operasional normal perusahaan. Kewajiban ini
mencerminkan pengorbanan manfaat ekonomi pada masa mendatang akibat dari
kewajiban sekarang suatu entitas untuk menyerahkan aset atau memberikan jasa
kepada entitas lain sebagai hasil dari transaksi masa lalu. Kasmir (2019)
menyebutkan bahwa kewajiban jangka panjang merupakan kewajiban perusahaan
pada pihak lain yang harus dibayar dalam jangka waktu lebih dari satu tahun atau
lebih dari satu siklus operasi normal perusahaan. Kewajiban jangka panjang
biasanya digunakan untuk membiayai ekspansi perusahaan atau untuk membeli

aktiva tetap, dan umumnya pelunasannya berasal dari sumber-sumber non lancar
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atau dengan menggunakan aktiva lancar yang diciptakan dari operasi tahun-tahun
berikutnya.

Kewajiban jangka panjang adalah kewajiban yang waktu pelunasannya
melebihi satu tahun atau satu periode operasi perusahaan. Kewajiban ini biasanya
timbul akibat kebutuhan perusahaan untuk memperoleh pendanaan dalam rangka
pembelian aset tetap, menambah modal kerja yang bersifat permanen, melakukan
ekspansi usaha, atau menyelesaikan kewajiban lainnya (Prasadhitas dan Huda,
2022). Kewajiban jangka panjang pada umumnya muncul karena adanya
kebutuhan dana untuk pembelian tambahan aset tetap, meningkatkan jumlah
modal kerja permanen, membeli perusahaan lain, atau untuk melunasi kewajiban
yang lain. Menurut Inrawan (2024) kewajiban jangka panjang merupakan hutang
yang pelunasannya dilakukan pada jangka waktu lebih dari satu tahun sejak
tanggal neraca, yang biasanya dipergunakan untuk membiayai kebutuhan
investasi jangka panjang perusahaan seperti pembelian mesin, gedung, kendaraan,
serta aset tetap lainnya yang mempunyai manfaat ekonomis lebih dari satu periode
akuntansi.

Kewajiban jangka panjang adalah utang yang masa pelunasannya melebihi
satu tahun dan umumnya dimanfaatkan perusahaan untuk mendanai kegiatan
investasi serta pengembangan atau perluasan usaha (Ningtyas dan Kusumawati,
2025). Hutang jangka panjang ini sangat penting bagi perusahaan yang
memerlukan dana besar untuk pengembangan usaha tapi tidak memiliki sumber

dana internal yang cukup. Dengan demikian, hutang jangka panjang menjadi cara
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lain untuk pembiayaan yang strategis bagi perusahaan dalam mencapai tujuan
pertumbuhan serta ekspansinya.

Kewajiban jangka panjang meliputi berbagai bentuk pembiayaan seperti
hutang bank jangka panjang, obligasi, kewajiban sewa guna usaha (lease
obligations), serta kewajiban jangka panjang lainnya. Hutang bank jangka panjang
adalah pinjaman yang diperoleh dari lembaga keuangan dengan masa jatuh tempo
lebih dari satu tahun, yang pada umumnya disertai jaminan aset tertentu serta
ketentuan khusus yang wajib dipatuhi oleh perusahaan sebagai debitur
(Prasadhitas dan Huda, 2022). Menurut Inrawan (2024), hutang bank jangka
panjang mempunyai keunggulan berupa prosedur yang relatif lebih sederhana
dibandingkan penerbitan obligasi, tetapi umumnya memerlukan jaminan aset yang
memadai dan mempunyai batasan penggunaan dana yang lebih ketat dari pihak
pemberi pinjaman.

Kewajiban jangka panjang memiliki beberapa karakteristik khusus yang
membedakannya dari kewajiban jangka pendek. Menurut Prasadhitas dan Huda
(2022) karakteristik utama utang jangka panjang ditandai dengan masa pelunasan
yang melebihi satu tahun, adanya persyaratan atau pembatasan tertentu bagi
peminjam, penggunaan aset sebagai jaminan, serta kewajiban pembayaran bunga
secara periodik sesuai perjanjian yang telah ditetapkan. Menurut Brigham dan
Houston (2019), beban bunga yang bersifat tetap ini membentuk financial
leverage yang bisa meningkatkan risiko finansial perusahaan, terutama saat
pendapatan operasional mengalami penurunan. Namun demikian, bunga yang

dibayarkan atas kewajiban jangka panjang bisa dikurangkan dari penghasilan kena
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pajak, sehingga dapat memberikan manfaat penghematan pajak (fax shield) untuk
perusahaan (Ross et al., 2019).

Tingkat kewajiban jangka panjang yang tinggi dapat menimbulkan
beberapa risiko bagi perusahaan. Menurut Damodaran (2020), risiko utama
mencakup risiko likuiditas dimana perusahaan harus memastikan tersedianya arus
kas yang cukup untuk memenuhi kewajiban pembayaran, risiko kebangkrutan
dimana tingkat /everage yang terlalu tinggi meningkatkan risiko kebangkrutan
terutama ketika penurunan pendapatan, risiko tingkat bunga dimana perubahan
suku bunga bisa mempengaruhi beban bunga perusahaan, dan risiko refinancing
dimana perusahaan mungkin menghadapi kesulitan memperoleh pembiayaan baru
ketika kewajiban lama jatuh tempo. Menurut Brigham dan Houston (2019),
perusahaan dengan rasio hutang yang tinggi lebih rentan terhadap guncangan
ekonomi serta memerlukan pengelolaan yang lebih ketat.

Kewajiban jangka panjang juga umumnya mempunyai perjanjian khusus
yang harus dipenuhi oleh peminjam, seperti mempertahankan rasio keuangan
tertentu atau pembatasan dalam pembagian dividen. Pelanggaran terhadap
perjanjian ini bisa menyebabkan kreditor menuntut percepatan pelunasan hutang
atau pinalti finansial lainnya (Damodaran, 2020). Dalam konteks analisis
keuangan, beberapa rasio yang biasa digunakan untuk mengevaluasi tingkat
kewajiban jangka panjang perusahaan diantaranya Debt to Equity Ratio (DER),
Debt to Asset Ratio (DAR), serta Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER).
Ketiga rasio ini memberikan gambaran komprehensif perihal struktur modal

perusahaan dan kemampuannya dalam mengelola kewajiban jangka panjang.
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2.A.5 Rasio Keuangan

Menurut Kasmir (2019), rasio keuangan merupakan kegiatan
membandingkan angka-angka yang ada pada laporan keuangan dengan cara
membagi satu angka dengan angka lainnya. Perbandingan bisa dilakukan antara
satu komponen dengan komponen dalam satu laporan keuangan atau antar
komponen yang ada di antara laporan keuangan. Lalu angka yang
diperbandingkan dapat berupa angka-angka dalam satu periode maupun beberapa
periode. Hasil rasio keuangan ini digunakan untuk menilai kinerja manajemen
dalam suatu periode apakah mencapai target seperti yang telah ditetapkan,
kemudian dapat juga dinilai kemampuan manajemen dalam memberdayakan
sumber daya perusahaan secara efektif.

Menurut  Fitriana, A (2024) analisis rasio merupakan teknik analisis
laporan keuangan yang digunakan untuk mengetahui hubungan pos-pos yang
terdapat dalam satu laporan keuangan maupun antara laporan keuangan neraca
dan laporan laba rugi. Rasio keuangan digunakan untuk mengevaluasi keadaan
keuangan serta kinerja perusahaan, sehingga dapat memberikan gambaran
mengenai kesehatan keuangan perusahaan. Febriana et al (2021) menjelaskan
bahwa analisis rasio merupakan salah satu cara dalam menganalisis laporan
keuangan dengan mengaitkan keterkaitan antara berbagai pos pada laporan
keuangan sebagai dasar menafsirkan kondisi keuangan dan hasil operasional
perusahaan. Melalui analisis rasio, dapat diketahui baik buruknya posisi keuangan

perusahaan dari waktu ke waktu.
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Selain itu, Yulianti (2025) menjelaskan bahwa rasio keuangan merupakan
angka yang diperoleh dari hasil perbandingan antara satu pos laporan keuangan
dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan relevan dan signifikan. Rasio
keuangan digunakan sebagai alat untuk menilai kondisi keuangan dan kinerja
perusahaan pada periode tertentu. Melalui analisis rasio, hubungan dengan
berbagai pos dalam laporan keuangan dapat diinterpretasikan sehingga
memberikan gambaran mengenai baik buruknya posisi keuangan suatu
perusahaan. Sejalan dengan itu, Fahmi (2017) menyatakan bahwa rasio keuangan
merupakan hasil yang diperoleh antara satu jumlah dengan jumlah yang lainnya.
Rasio keuangan ini dijadikan sebagai tolak ukur dalam menilai kondisi keuangan
perusahaan. Dengan menggunakan alat analisis berupa rasio, bisa dijelaskan serta
digambarkan kondisi keuangan perusahaan, terutama jika angka rasio tersebut
dibandingkan menggunakan rasio pembanding yang digunakan sebagai standar.

Selanjutnya, Astuti ef al. (2021) menjelaskan bahwa rasio keuangan adalah
perhitungan yang menggunakan laporan keuangan sebagai alat ukur untuk menilai
kondisi keuangan dan kinerja perusahaan. Rasio ini menggambarkan korelasi atau
perimbangan antara satu jumlah dengan jumlah lainnya, sehingga melalui analisis
rasio dapat dijelaskan atau digambarkan kondisi keuangan perusahaan, terutama
ketika angka rasio tersebut dibandingkan dengan rasio pembanding yang
digunakan sebagai standar.

Menurut Kasmir (2019), terdapat beberapa jenis rasio keuangan yang
dapat dipergunakan untuk menganalisis kondisi keuangan perusahaan, yaitu rasio

likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, serta rasio profitabilitas. Rasio
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likuiditas mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek yang segera jatuh tempo. Rasio solvabilitas atau leverage mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya, baik jangka
pendek maupun jangka panjang. Rasio aktivitas mengukur efektivitas perusahaan
dalam menggunakan aset yang dimilikinya. Rasio profitabilitas mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba pada periode tertentu. Pada
penelitian ini, fokus analisis adalah pada rasio solvabilitas yang berkaitan dengan
struktur modal dan kemampuan perusahaan dalam mengelola kewajiban jangka
panjangnya.
2.A.5.1 Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas merupakan salah satu kategori rasio keuangan yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh
kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang. Menurut Kasmir
(2019), rasio solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh
mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Rasio ini menunjukkan besarnya
penggunaan hutang sebagai sumber pembiayaan perusahaan dan kemampuan
perusahaan untuk membayar hutang-hutangnya. Brigham dan Houston (2019)
menyatakan bahwa rasio solvabilitas mengukur seberapa besar perusahaan
menggunakan pendanaan melalui hutang (/everage). Rasio ini sangat penting bagi
kreditor dan investor dalam menilai risiko finansial perusahaan. Semakin tinggi
rasio solvabilitas, semakin besar risiko yang ditanggung oleh kreditor dan investor

karena perusahaan memiliki kewajiban finansial yang lebih besar.

24

Page 53 of 98 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3590352673

Submission ID trn:oid:::1:3590352673



z"-.l turnltln Page 54 of 98 - Integrity Submission Submission ID  trn:oid:::1:3590352673

Fitriana, A (2024) menyebutkan bahwa rasio solvabilitas mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek maupun
jangka panjang apabila perusahaan dilikuidasi. Rasio ini juga menunjukkan sejauh
mana perusahaan dibiayai oleh utang. Semakin meningkat nilai rasio ini
menunjukkan bahwa semakin besar jumlah pendanaan dari kreditor yang
digunakan perusahaan. Penggunaan utang yang terlalu tinggi bisa membahayakan
perusahaan karena berpotensi menimbulkan kondisi extreme leverage, yaitu
situasi saat perusahaan memiliki beban utang yang sangat tinggi dan sulit
melepaskan diri dari beban tersebut. Menurut Febriana et al (2021), rasio
solvabilitas merupakan indikator kemampuan perusahaan untuk memenuhi semua
kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang. Rasio ini
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melunasi utang dengan seluruh aset
yang dimilikinya. Rasio solvabilitas sangat penting bagi kreditor jangka panjang
dan pemegang saham karena memberikan gambaran mengenai tingkat risiko
modal yang ditanamkan serta prospek pembayaran bunga dan dividen di masa
mendatang.

Menurut Fahmi (2017), rasio solvabilitas atau rasio /everage merupakan
rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya,
baik jangka pendek maupun jangka panjang. Rasio ini juga menunjukkan sejauh
mana aktiva perusahaan dibiayai oleh utang. Rasio solvabilitas disebut juga rasio
leverage karena digunakan untuk mengukur perbandingan antara dana yang

disediakan oleh pemilik dengan dana yang diperoleh dari kreditor perusahaan.
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Rasio solvabilitas memiliki beberapa manfaat dalam analisis keuangan
perusahaan. Rasio ini dapat digunakan untuk mengetahui posisi perusahaan
terhadap kewajiban kepada pihak lainnya, menilai kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban yang bersifat tetap seperti angsuran pinjaman termasuk
bunga, mengetahui keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap
dengan modal, dan menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan terhadap
pengelolaan aktiva (Ross et al., 2019). Dalam penelitian ini, rasio solvabilitas
digunakan untuk menganalisis struktur modal PT AirAsia Indonesia, khususnya
melalui tiga rasio utama yaitu Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio
(DER), dan Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER). Ketiga rasio ini
memberikan gambaran komprehensif tentang tingkat leverage perusahaan dan
kemampuannya dalam mengelola kewajiban jangka panjang.

Menurut Kasmir (2019), manfaat rasio solvabilitas diantaranya untuk
mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada kreditor, menilai
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban tetap seperti angsuran dan
bunga, serta mengetahui keseimbangan antara aktiva dan modal. Selain itu, rasio
ini juga dapat digunakan untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai
oleh utang dan sejauh mana utang tersebut mempengaruhi pengelolaan aktiva.
Bagi kreditor, rasio solvabilitas menyampaikan informasi tentang tingkat risiko
kredit yang diberikan kepada perusahaan semakin tinggi rasio solvabilitas,

semakin besar pula risiko yang ditanggung kreditor.
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2.A.5.2 Debt To Asset Ratio (DAR)

Debt to Asset Ratio (DAR) adalah rasio solvabilitas yang mengukur
proporsi aset perusahaan yang dibiayai oleh hutang. Menurut Kasmir (2019) Debt
to Asset Ratio merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan terkait dengan seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai
dengan utang. Rasio ini menunjukkan seberapa besar aset perusahaan dijaminkan
atau dikuasai oleh kreditor.

Fitriana, A (2024) menjelaskan bahwa Debt to Asset Ratio merupakan
rasio utang yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total utang
dengan total aktiva. Dengan kata lain, rasio ini menunjukkan seberapa besar
aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang perusahaan
berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. Rasio ini juga menggambarkan sejauh
mana utang dapat ditutupi oleh aktiva. Semakin tinggi nilai rasio ini maka
semakin besar jumlah modal pinjaman yang digunakan untuk menghasilkan
keuntungan bagi perusahaan, namun semakin tinggi pula risiko finansial yang
harus ditanggung.

Menurut Fahmi (2017) Debt to Asset Ratio merupakan rasio utang yang
digunakan untuk mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva.
Dengan kata lain, rasio ini menunjukkan seberapa besar aktiva perusahaan
dibiayai oleh utang. Apabila nilai rasio ini tinggi, maka pendanaan dengan utang
semakin besar, sehingga perusahaan akan semakin sulit memperoleh tambahan
pinjaman karena dikhawatirkan tidak mampu menutupi kewajibannya dengan

aktiva yang dimiliki.
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Semakin tinggi nilai Debt to Asset Ratio (DAR), semakin besar proporsi
aset yang dibiayai dengan utang, yang berarti semakin tinggi pula risiko finansial
perusahaan. Sebaliknya, nilai DAR yang rendah menunjukkan bahwa sebagian
besar aset perusahaan dibiayai oleh ekuitas, sehingga perusahaan memiliki
financial cushion yang lebih besar untuk menghadapi kondisi bisnis yang sulit.
Apabila nilai DAR melebihi 100%, kondisi tersebut menunjukkan bahwa total
utang perusahaan telah melampaui total asetnya, yang mengindikasikan ekuitas
negatif dan potensi kondisi financial distress yang parah (Ross et al., 2019).
Dalam industri yang capital intensive seperti penerbangan, manufaktur, dan
konstruksi, nilai DAR yang relatif lebih tinggi mungkin masih dapat diterima
karena karakteristik bisnis yang memerlukan banyak aset untuk operasionalnya
dan kemampuan menghasilkan cash flow yang relatif stabil dari aset-aset tersebut.
Namun demikian, peningkatan DAR yang berkelanjutan mengindikasikan
peningkatan ketergantungan terhadap hutang yang dapat meningkatkan risiko

likuiditas perusahaan. Rumus DAR adakah sebagai berikut:

_ Total Hutang

DAR = x 1009
Total Aset %

DAR mencerminkan tingkat jaminan aset terhadap seluruh kewajiban
perusahaan. Penggunaan hutang yang optimal dapat memungkinkan perusahaan
memperbesar aset produktif, dan ketika aset-aset ini menghasilkan imbal hasil
yang lebih tinggi dibandingkan biaya bunga hutang, maka laba bersih perusahaan
akan meningkat. Dalam kondisi ekstrem dimana DAR melebihi 100%, hal ini

mengindikasikan bahwa perusahaan telah mengalami ekuitas negatif dan berada
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dalam kondisi technical insolvency yang memerlukan restrukturisasi segera untuk
menghindari kebangkrutan (Damodaran, 2020). Berikut adalah tabel standar
penilaian kesehatan DAR:

Tabel 2.1 Standar Penilaian Debt to Asset Ratio (DAR)

Nilai DAR Kategori
< 0,3 atau <30% Sangat baik
0,3 - 0,5 atau 30% - 50% Baik
0,5 -0,7 atau 50% - 70% Cukup
0,7 - 0,9 atau 70% - 90% Kurang baik
0,9 - 1,0 atau 90% - 100% Tidak sehat
> 1,0 atau > 100% Kritikal

Sumber: Kasmir (2019)

2.A.5.3 Debt To Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio leverage yang mengukur
proporsi penggunaan hutang dibandingkan dengan ekuitas dalam struktur modal
perusahaan. Menurut Kasmir (2019) DER adalah rasio yang digunakan untuk
menilai utang dengan ekuitas, yang dicari dengan cara membandingkan antara
seluruh utang termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini
menunjukkan seberapa besar perusahaan dibiayai oleh kreditor dibandingkan
dengan pemilik atau pemegang saham perusahaan. DER memberikan gambaran
tentang kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dengan
menggunakan modal sendiri serta tingkat risiko finansial yang ditanggung oleh
pemegang saham.

Menurut Yulianti (2025), Debt to Equity Ratio adalah rasio yang

digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara
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membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan seluruh
ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan
peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini
berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk
jaminan hutang. Bagi kreditor, semakin besar rasio ini akan semakin tidak
menguntungkan karena akan semakin besar risiko yang ditanggung atas kegagalan
yang mungkin terjadi di perusahaan. Namun bagi perusahaan, semakin besar rasio
ini akan semakin baik karena dengan modal yang kecil dapat menghasilkan
keuntungan yang besar.

Semakin tinggi nilai DER, semakin besar proporsi hutang dalam struktur
modal perusahaan yang mengindikasikan risiko finansial yang lebih tinggi.
Sebaliknya, nilai DER yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan lebih banyak
mengandalkan ekuitas dalam pembiayaannya sehingga memiliki risiko finansial
yang lebih rendah. Nilai DER yang sangat tinggi atau bahkan negatif
menunjukkan kondisi keuangan yang sangat buruk dimana perusahaan mengalami
akumulasi kerugian yang melebihi jumlah ekuitasnya, mengindikasikan kondisi
technical insolvency yang mengancam kelangsungan usaha (Brigham & Houston

2019). Rumus DER adalah sebagai berikut:

Total Hutang

= X 0
Total Ekuitas 100%

Menurut Kasmir (2019), standar penilain kesahatan DER dapat dilihat

pada tabel berikut:
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Tabel 2.2 Standar Penilaian Debt to Equity Ratio (DER)

Nilai DER Kategori
<0,5 atau <50 % Sangat baik
0,5 - 1,0 atau 50% - 100% Baik
1,0 - 1,5 atau 100% - 150% Cukup baik
>2.0 atau >200% Tidak sehat
Negatif Kritikal

Sumber: Kasmir (2019)
2.A.5.4 Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER)

Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER) adalah rasio solvabilitas yang
secara spesifik mengukur proporsi hutang jangka panjang terhadap ekuitas
perusahaan. Menurut Kasmir (2019) Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER)
adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar bagian modal sendiri
yang dijadikan jaminan terhadap hutang jangka panjang perusahaan. Rasio ini
menunjukkan proporsi kewajiban jangka panjang dibandingkan dengan total
ekuitas yang dimiliki perusahaan. LTDER memberikan gambaran tentang
seberapa besar perusahaan mengandalkan pembiayaan hutang jangka panjang
relatif terhadap modal sendiri. Rasio ini sangat relevan untuk menganalisis
kebijakan pendanaan jangka panjang perusahaan, terutama dalam industri yang
memerlukan investasi besar dalam aset tetap dengan umur ekonomis panjang
seperti industri penerbangan.

Menurut Fitriana, A (2024), Long Term Debt to Equity Ratio merupakan
rasio antara hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Tujuannya adalah untuk
mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan

hutang jangka panjang dengan cara membandingkan antara hutang jangka panjang
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dengan modal sendiri yang disediakan oleh perusahaan. Rasio ini menunjukkan
hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang yang diberikan kreditor dengan
jumlah modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan. Menurut Febriana
et al. (2021), Long Term Debt to Equity Ratio adalah rasio yang mengukur besar
kecilnya penggunaan hutang jangka panjang dibandingkan dengan modal sendiri
perusahaan. Rasio ini memberikan petunjuk umum tentang kelayakan finansial
dan risiko finansial perusahaan. Untuk menjaga keseimbangan antara risiko dan
keuntungan, manajemen harus mempertimbangkan dengan hati-hati penggunaan
hutang jangka panjang dalam struktur modal perusahaan. Semakin tinggi LTDER
menunjukkan bahwa struktur permodalan usaha lebih banyak menggunakan
hutang jangka panjang dibandingkan dengan modal sendiri.

Fahmi (2017) menjelaskan bahwa Long Term Debt to Equity Ratio
merupakan rasio antara utang jangka panjang dengan modal sendiri. Tujuannya
adalah untuk mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang
dijadikan jaminan utang jangka panjang dengan cara membandingkan antara
utang jangka panjang dengan modal sendiri yang disediakan oleh perusahaan.
Rasio ini sangat relevan untuk menganalisis kebijakan pendanaan jangka panjang
perusahaan, terutama dalam industri yang memerlukan investasi besar dalam aset
tetap dengan umur ekonomis panjang seperti industri penerbangan.

Ross et al. (2019) menyatakan bahwa LTDER memberikan perspektif
yang lebih baik tentang risiko finansial jangka panjang perusahaan karena hutang
jangka panjang memiliki karakteristik yang berbeda dengan hutang jangka

pendek. Hutang jangka panjang biasanya memiliki covenant yang lebih ketat,
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beban bunga yang harus dibayar secara periodik dalam jangka waktu lama, dan
sering kali dijamin dengan aset tetap perusahaan. Semakin tinggi nilai LTDER,
semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap pembiayaan hutang jangka
panjang untuk mendanai aset jangka panjangnya. Nilai LTDER yang tinggi
mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki komitmen pembayaran bunga dan
pokok hutang dalam jangka panjang yang dapat memberatkan arus kas

operasional. Rumus LTDER adalah sebagai berikut:

Kewajiban Jangka Panjang
LTDER = - x 100%
Total Ekuitas

Menurut Kasmir (2019), standar penilaian kesehatan LTDER dapat dilihat
pada tabel berikut:

Tabel 2.3 Standar Penilaian Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER)

Nilai LTDER Kategori
< 0,3 atau <30% Sangat baik
0,3 - 0,6 atau 30% - 60% Baik
0,6 - 1,0 atau 60% - 100% Cukup
1,0 - 1,5 atau 100% - 150% Kurang baik
>1,5 atau >150% Tidak sehat
Negatif Kritikal

Sumber: Kasmir (2019)
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Tabel 2.4 Penelitian Terdahulu

R., Nurfauziah,
T., &
Rusliyawati
(2025)

Struktur Modal PT
Airasia Indonesia Pasca
Pandemi COVID-19

Periode 2019-2023.

No | Nama Dan Judul Hasil Singkat
Tahun
1. | Tambunan, F.| Analisis Tren Perubahan | Struktur modal PT  AirAsia

Indonesia menunjukkan tren tidak
sehat dengan ekuitas negatif
konsisten sejak 2020. Perusahaan
tidak konsisten dengan Pecking
Order  Theory  karena  lebih
mengandalkan  pendanaan  utang
daripada pendanaan internal. DER
dan DAR menunjukkan peningkatan
signifikan yang mengindikasikan
memburuknya  kondisi  struktur
modal.

2. | Octavio &

Comprehensive Evidence

Perusahaan di Indonesia mengalami

Miftahuddin of Capital Structure and | mismanagement dalam pengelolaan
(2025) Firm  Performance in | hutang. Terdapat hubungan negatif
Indonesia. signifikan antara semua kategori
hutang dengan kinerja perusahaan.
Hal ini mengindikasikan penggunaan
hutang yang tidak efisien dan
merugikan kinerja perusahaan.

e@ 3. | Wartiningsih, Pengaruh Struktur Modal, | Struktur modal yang diukur dengan
N. L. P., & | Struktur Aktiva dan | DER memiliki pengaruh signifikan
Candradewi, M. | Manajemen Modal Kerja | negatif terhadap kinerja keuangan
R. (2024) Terhadap Kinerja | (ROA). Tingkat leverage yang tinggi
Keuangan. cenderung menurunkan profitabilitas
perusahaan karena meningkatkan

beban bunga dan risiko finansial.

4. | Widyasari, D., | Analisis Pengaruh | Struktur modal memiliki pengaruh
&  Hwihanus | Struktur Modal, Struktur | signifikan terhadap nilai perusahaan
(2024) Kepemilikan, dan | dengan hubungan yang kompleks.

Karakteristik Perusahaan | DER yang optimal dapat

pada Nilai Perusahaan. meningkatkan  nilai  perusahaan
melalui fax shield, namun leverage
yang berlebihan justru menurunkan
nilai perusahaan karena
meningkatkan  risiko  financial
distress.

5. | Sarjono, H., | The Effects of COVID-19 | Pandemi COVID-19 memberikan
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No | Nama Dan Judul Hasil Singkat
Tahun
Alvin, C., & |on Garuda Indonesia | dampak signifikan terhadap kinerja
Marcelino, K. | Airlines. keuangan maskapai penerbangan,
(2025) menyebabkan penurunan pendapatan

drastis dan kesulitan likuiditas yang
memperburuk struktur modal.

Raju Maulana
& Andrian
Ferwandes
(2021)

Pengaruh Risiko Bisnis,

Profitabilitas, dan
Solvabilitas terhadap
Struktur Modal pada
Perusahaan

Pertambangan Subsektor
Batu Bara yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2019

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
risiko bisnis berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap struktur modal,
sedangkan profitabilitas dan
solvabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap struktur modal.

Sumber: Literatur penelitian terdahulu, diolah peneliti (2026)

2.C Kerangka Pemikiran

Berdasarkan landasan teori dan hasil penelitian terdahulu, dapat disusun

kerangka pemikiran penelitian yang menggambarkan hubungan antara struktur

modal dan kinerja keuangan. Struktur modal dalam penelitian ini diukur melalui

rasio Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Long Term

Debt to Equity Ratio (LTDER), sedangkan kinerja keuangan diukur menggunakan

rasio solvabilitas yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi

kewajibannya. Hubungan ketiga rasio struktur modal tersebut dengan kinerja

keuangan digambarkan pada kerangka pemikiran berikut ini:
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-  DAR(X1)

Kinerja Keuangan (Y) DER (X2)

| LTDER (X3)

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran Penelitian
Sumber: Diolah Peneliti, 2026

2.D Hipotesis

Berdasarkan landasan teori, penelitian terdahulu, dan kerangka pemikiran
yang telah diuraikan, maka hipotesis penelitian ini adalah kewajiban jangka
panjang dan struktur modal PT AirAsia Indonesia Tbk selama periode 2022-2024
berada dalam kondisi tidak sehat berdasarkan analisis rasio solvabilitas dan
standar penilaian rasio keuangan.
2.E Variabel Penelitian

Variabel penelitian merupakan segala sesuatu yang berbentuk apa saja
yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh informasi
tentang hal tersebut, kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2017). Dalam
penelitian ini, variabel yang digunakan adalah:
1. Independen Variabel (X)

Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi atau menjadi
sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen (Sugiyono, 2017). Dalam
penelitian ini, variabel independent meliputi Debt to Asset Ratio (X1), Debt to

Equity Ratio (X2), dan Long Term Debt to Equity Ratio (X3).

36

Z'l—.l turnltln Page 65 of 98 - Integrity Submission Submission ID  trn:oid:::1:3590352673



z'l-_l turnitin Page 66 of 98 - Integrity Submission

7 turnitin
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Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi

akibat karena adanya variabel independen (Sugiyono, 2017). Dalam penelitian ini,

variabel dependen adalah kinerja keuangan (Y), yang dianalisis melalui laporan

keuangan perusahaan.

Tabel 2.5 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Variabel Definisi Indikator Skala
Debt to Asset | Untuk mengukur proporsi total aset | (Total Hutang / | Rasio
Ratio (DAR) | yang dibiayai oleh hutang (Kasmir, | Total Aset) X

2019) 100%
Debt to | Untuk  mengukur sejauh  mana | (Total Hutang /| Rasio
Equity Ratio | perusahaan dibiayai oleh hutang | Total Ekuitas) x
(DER) dibandingkan dengan ekuitas (Kasmir, | 100%

2019)
Long  Term | Untuk mengukur besarnya proporsi | (Kewajiban Rasio
Debt to | utang jangka panjang terhadap ekuitas | Jangka Panjang /
Equity Ratio | (Kasmir, 2019) Total Ekuitas) x

100%

Kinerja Gambaran prestasi pencapaian | Rasio Solvabilitas | Rasio
Keuangan keuangan perusahaan dalam periode | (DAR, DER,

waktu tertentu yang mencerminkan | LTDER)

tingkat kesehatan keuangan (Fahmi,
2017; Kasmir, 2019)

Sumber: Data diolah peneliti (2026)
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BAB II1
METODE PENELITIAN

3.A Obyek dan Waktu Penelitian
3.A.1 Obyek Penelitian

Objek penelitian merupakan sasaran ilmiah untuk mendapatkan data
dengan tujuan dan kegunaan tertentu tentang sesuatu hal objektif, valid, dan
reliabel (Sugiyono, 2017). Objek dalam penelitian ini adalah PT AirAsia
Indonesia Tbk, sebuah perusahaan penerbangan yang beroperasi dalam segmen
low cost carrier (LCC) di Indonesia. Fokus penelitian ini adalah pada kewajiban
jangka panjang dan struktur modal perusahaan yang tercermin dalam laporan
keuangan periode 2022-2024.
3.A.2 Waktu Penelitian

Penelitian ini dilaksanakan dalam periode waktu yang mencakup tahapan
persiapan, pengumpulan data, pengolahan dan analisis data, hingga penyusunan
laporan penelitian. Adapun waktu pelaksanaan penelitian dijadwalkan pada bulan
September 2025 hingga 16 Februari 2026, dengan menggunakan data laporan
keuangan PT AirAsia Indonesia Tbk periode 2022-2024.
3.B Jenis dan Sumber Data
3.B.1 Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif
dengan metode deskriptif, yaitu data yang berbentuk angka atau data kualitatif
yang diangkakan (Sugiyono, 2017). Data kuantitatif dalam penelitian ini berupa

data keuangan PT AirAsia Indonesia Tbk yang meliputi total aset, total
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kewajiban, total ekuitas, dan kewajiban jangka panjang yang tercantum dalam
laporan posisi keuangan (neraca) perusahaan untuk periode 2022-2024. Data-data
tersebut kemudian diolah dan dianalisis menggunakan rasio-rasio keuangan untuk
mengukur struktur modal perusahaan.
3.B.2 Sumber Data

Sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Menurut Sugiyono
(2017), data sekunder adalah data yang tidak langsung diberikan kepada
pengumpul data, misalnya melalui orang lain atau dokumen. Data sekunder dalam
penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan PT AirAsia Indonesia Tbk periode
2022-2024 yang dipublikasi secara resmi dan dapat diakses melalui website

perusahaan https://ir.airasia.com atau dari situs resmi Bursa Efek Indonesia

www.idx.co.id.
3.C Populasi dan Sampel
3.C.1 Populasi

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2017). Populasi
dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan PT AirAsia Indonesia Tbk
yang telah dipublikasikan selama periode 2022-2024.
3.C.2 Sampel

Teknik penentuan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik
sampling jenuh (saturated sampling). Menurut Sugiyono (2017) sampling jenuh

adalah teknik penentuan sampel apabila semua anggota populasi digunakan
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sebagai sampel penelitian. Teknik ini digunakan karena jumlah populasi yang
relatif kecil sehingga seluruh elemen populasi dijadikan sampel agar hasil
penelitian lebih akurat dan representatif. Dengan demikian, sampel dalam
penelitian ini mencakup seluruh laporan posisi keuangan (neraca) PT AirAsia
Indonesia Tbk selama periode 2022-2024, yaitu tiga tahun laporan keuangan yang
dipublikasikan secara resmi oleh perusahaan.
3.D Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data merupakan langkah yang paling strategis dalam
penelitian, karena tujuan utama dari penelitian adalah mendapatkan data
(Sugiyono, 2017). Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah studi dokumentasi, yaitu teknik pengumpulan data dengan cara
mempelajari dokumen-dokumen yang berkaitan dengan objek penelitian.
3.E Analisis Data

Analisis data merupakan proses mengorganisasikan, mengolah, dan
menafsirkan data sehingga menghasilkan informasi yang bermakna untuk
menjawab rumusan masalah penelitian. Menurut (Sugiyono, 2017) analisis data
dilakukan dengan cara menyusun data secara sistematis, mengkategorikan,
melakukan sintesis, serta menarik kesimpulan berdasarkan pola hubungan yang
ditemukan. Dalam penelitian ini, teknik analisis data yang digunakan adalah
analisis rasio keuangan yang secara bersama-sama digunakan untuk
menggambarkan kondisi struktur modal dan kewajiban jangka panjang PT

AirAsia Indonesia Tbk periode 2022-2024.
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3.E.1 Analisis Rasio

Analisis rasio keuangan digunakan untuk menilai kondisi keuangan
perusahaan melalui hubungan matematis antarpos laporan keuangan. Menurut
Kasmir (2019) analisis rasio keuangan dapat digunakan untuk mengukur tingkat
kesehatan dan kinerja keuangan perusahaan secara komprehensif. Dalam
penelitian ini, analisis rasio keuangan difokuskan pada rasio solvabilitas, yang
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajiban
jangka panjangnya. Rasio-rasio yang digunakan meliputi:
1. Debt to Asset Ratio (DAR)

Rasio ini digunakan untuk mengukur sejauh mana total aset perusahaan
yang dibiayai oleh hutang. Nilai DAR yang tinggi menunjukkan proposi

pendanaann melalui hutang yang besar sehingga meningkatkan resiko keuangan

perusahaan. _ Total Hutang

DAR = x 1009
Total Aset o

2. Debt to Equity Ratio (DER)

Rasio ini digunakan untuk mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai
oleh hutang dibandingkan dengan modal sendiri. Semakin tinggi nilai DER,
semakin tinggi proposi utang terhadap ekuitas yang menunjukkan tingkat /everage

yang tinggi dan resiko finansial yang meningkat.

_ Total Hutang

DER = Total Ekuitas

X 100%
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3. Long Term Debt to Asset Ratio (LTDER)

Rasio ini mengukur proporsi kewajiban jangka panjang terhadap total
ekuitas perusahaan. Nilai LTDER yang tinggi menunjukkan ketergantungan besar
terhadap pembiayaan jangka panjang yang dapat membebani keuangan

perusahaan dimasa depan.

Kewajiban Jangka Panjang
LTDER = - x 100%
Total Ekuitas
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
4.A. Gambaran Umum Obyek Penelitian

PT AirAsia Indonesia Tbk merupakan perusahaan publik yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia dengan kode saham CMPP. Perusahaan ini merupakan
perusahaan induk dari PT Indonesia AirAsia, maskapai penerbangan bertarif
rendah (low cost carrier/LCC) yang beroperasi dalam layanan penerbangan
domestik dan internasional. Secara resmi, PT AirAsia Indonesia Tbk menjadi
perusahaan induk PT Indonesia AirAsia pada tanggal 29 Desember 2017, setelah
sebelumnya bernama PT Rimau Multi Putra Pratama Tbk yang didirikan pada 25
Juli 1989. Perubahan nama menjadi PT AirAsia Indonesia Tbk telah disetujui oleh
Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia pada Desember
2017.

PT Indonesia AirAsia sendiri didirikan pada September 1999 dengan nama
PT AWAIR International (Air Wagon International). Maskapai ini memulai
penerbangan berjadwal pada tahun 2000 ke beberapa kota di Indonesia dan
kemudian membuka penerbangan internasional. Operasi sempat dihentikan pada
Maret 2002 akibat persaingan yang ketat, namun dimulai kembali pada Januari
2005 sebagai mitra AirAsia. Pada 1 Desember 2005, nama resmi berubah menjadi
PT Indonesia AirAsia sejalan dengan strategi branding maskapai-maskapai
AirAsia di kawasan Asia Tenggara. Struktur kepemilikan Indonesia AirAsia
diatur sesuai regulasi Indonesia yang tidak mengizinkan kepemilikan asing
mayoritas pada operator penerbangan domestik, sehingga PT Fersindo

Nusaperkasa memiliki 51% saham dan AirAsia Berhad memiliki 49% saham.
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Sebagai perusahaan dalam industri penerbangan, PT AirAsia Indonesia
menjalankan kegiatan usaha yang memiliki karakteristik capital intensive, yaitu
memerlukan investasi besar pada aset tetap seperti armada pesawat, fasilitas
perawatan, sistem teknologi informasi, dan kebutuhan operasional lainnya. Model
bisnis LCC yang diterapkan perusahaan berfokus pada efisiensi biaya,
optimalisasi penggunaan pesawat, dan penetapan harga yang kompetitif untuk
mencapai tingkat keterisian (load factor) yang optimal.

Kinerja industri penerbangan nasional pada periode 2020-2022 sempat
mengalami tekanan akibat pandemi COVID-19 yang menghambat aktivitas
penerbangan secara global. Memasuki periode pemulihan pascapandemi, sektor
transportasi dan pergudangan mengalami pertumbuhan yang positif, termasuk
pada tahun 2023 yang mencatat pertumbuhan sebesar 13,96% (Badan Pusat
Statistik. 2023) Namun, pemulihan industri secara keseluruhan tidak serta-merta
mencerminkan kondisi keuangan setiap perusahaan, termasuk PT AirAsia
Indonesia yang masih menghadapi tantangan dalam pengelolaan struktur modal
dan pemenuhan kewajiban operasional.

Dalam hal operasional, PT AirAsia Indonesia menunjukkan perkembangan
yang positif selama periode 2022-2024. Pada tahun 2023, perusahaan melayani
sekitar 6,18 juta penumpang dan meningkat menjadi 6,61 juta penumpang pada
tahun 2024, dengan tingkat keterisian kursi (load factor) yang naik dari sekitar
85% menjadi 87%. Armada operasional juga bertambah dari 24 pesawat pada
tahun 2023 menjadi sekitar 29-31 pesawat pada tahun 2024, yang didominasi jenis

Airbus A320. Selain itu, perusahaan mengoperasikan sekitar 32-33 rute aktif,
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mencakup rute domestik dan internasional (AirAsia Newsroom, 2025). Dari sisi
kepemilikan, AirAsia Aviation Group Limited memegang sekitar 46,25% saham,
PT Fersindo Nusaperkasa 46,16%, dan sisanya 7,59% merupakan saham publik
(PT AirAsia Indonesia Tbk, 2025).

4.B Hasil Penelititan

4.B.1 Analisis Debt to Asset Ratio (DAR)

Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan rasio yang mengukur proporsi total
aset perusahaan yang dibiayai oleh hutang. Rasio ini memberikan gambaran
tentang tingkat jaminan aset terhadap seluruh kewajiban perusahaan dan tingkat
risiko finansial yang ditanggung oleh kreditor. Semakin tinggi nilai DAR,
semakin besar proporsi aset yang dibiayai dengan hutang, yang mengindikasikan
risiko finansial yang lebih tinggi. Menurut Kasmir (2019), standar penilain

kesahatan DAR dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.1 Standar Penilaian Debt to Asset Ratio (DAR)

7 turnitin

Nilai DAR Kategori
<30% Sangat baik
30% - 50% Baik
50% - 70% Cukup
70% - 90% Kurang baik
90% - 100% Tidak sehat
100% Kritikal

Sumber: Kasmir (2019)
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Berikut hasil perhitungan DAR:

Tahun 2022:

ap o l2l72260741514
~ 75356.962.889.162 Co e

Tahun 2023:
A L 4018410448757
= 6116294571351 Do e

Tahun 2024:
Ao lSISI3%edesont
= 5.716.560.756.692 DT

Tabel 4.2 Hasil Perhitungan dan Penilaian Debt to Asset Ratio (DAR) PT

AirAsia Tbk Periode 2022-2024

Tahun DAR (%) Kriteria Kesehatan Kategori
2022 227,21 >100% kritikal
2023 229,21 >100% kritikal
2024 265,15 >100% kritikal

Sumber: diolah peneliti, 2026

Hasil perhitungan menunjukkan bahwa DAR PT AirAsia Indonesia berada
pada kategori kritikal selama seluruh periode 2022-2024. Pada tahun 2022, DAR
sebesar 227,21% berarti setiap Rp. 100 aset perusahaan dibiayai oleh hutang
sebesar Rp. 227,21. Dengan kata lain, hutang perusahaan mencapai 227,21% dari
total aset yang dimiliki. Nilai ini meningkat menjadi 229,21% pada tahun 2023

dan memburuk drastis menjadi 265,15% pada tahun 2024.

46

z'l—.l turnltln Page 75 of 98 - Integrity Submission Submission ID  trn:oid:::1:3590352673



Z"-.I turnltln Page 76 of 98 - Integrity Submission Submission ID  trn:oid:::1:3590352673

Tren peningkatan DAR selama 3 tahun disebabkan oleh kenaikan liabilitas
sebesar 24,47% dari 12,17 triliun menjadi 15,15 triliun. Selanjutnya terjadi
penurunan total aset sebesar 6,71% dari 5,36 triliun menjadi 5,72 triliun. Liabilitas
yang terus meningkat tanpa dukungan pertumbuhan aset menyebabkan
perusahaan mengalami ekuitas negatif, sehingga secara teknis berada dalam
kondisi fechnical insolvency. Artinya jika seluruh aset dijual pada nilai bukunya,
perusahaan tetap tidak mampu melunasi seluruh kewajibannya. Meskipun nilai
DAR berada pada kategori kritikal berdasarkan standae umum Kasmir (2019),
dalam industri penerbangan tingkat /everage yang tinggi merupakan karakteristik
yang umum terjadi karena besarnya kebutuhan investasi pada aset tetap dan
pembiayaan armada pesawat.

4.B.2 Analisis Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang mengukur proporsi
penggunaan hutang dibandingkan dengan ekuitas dalam struktur modal
perusahaan. Rasio ini memberikan gambaran tentang tingkat /everage perusahaan
dan risiko finansial yang ditanggung oleh pemegang saham. DER yang tinggi
mengindikasikan bahwa perusahaan lebih banyak menggunakan pembiayaan
hutang dibandingkan modal sendiri, yang meningkatkan risiko finansial tetapi
juga dapat meningkatkan potensi pengembalian bagi pemegang saham jika
perusahaan beroperasi dengan menguntungkan. Menurut Kasmir (2019), standar
penilain kesahatan DER dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.3 Standar Penilaian Debt to Equity Ratio (DER)
Nilai DER Kategori
<50 % Sangat baik
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Nilai DER Kategori
50% - 100% Baik
100% - 150% Cukup baik

>200% Tidak sehat
Negatif Kritikal

Sumber.: Kasmir (2019)

Berikut hasil perhitungan DER:

Tahun 2022:

Tahun 2023:

Tahun 2024:

R o 2172260741514

~ (6.815.306.852.652) 0T DU

o la01s4l0ds TSy

~ (7.902.115.877.406) 0 A
15.151.336.468.921

DER x 100% = -160,58%

~ (9.434.775.712.229)

Tabel 4.4 Hasil Perhitungan dan Penilaian Debt to Equity Ratio (DER) PT
AirAsia Tbk Periode 2022-2024

Tahun DER (%) Kriteria Kesehatan Kategori
2022 -178,60 Negatif Kritikal
2023 -177,41 Negatif Kiritikal
2024 -160,58 Negatif Kiritikal

Sumber: diolah peneliti, 2026

Hasil menunjukkan bahwa DER PT AirAsia Indonesia berada pada

kategori kritikal dengan nilai negatif secara konsisten selama periode penelitian.
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Nilai negatif ini terjadi karena ekuitas perusahaan yang terus memburuk dari -Rp.
6,82 triliun (2022) menjadi -Rp. 9,43 triliun (2024). Akumulasi kerugian yang
melebihi total modal menyebabkan ekuitas defisit dan tidak mampu menanggung
peningkatan hutang.

Perubahan dari -178,60% menjadi -160,58% bukan merupakan perbaikan
yang sehat. Nilai ini membaik secara matematis hanya karena liabilitas meningkat
lebih cepat daripada kerugian yang menambah defisit ekuitas. Hal ini
menunjukkan bahwa perusahaan semakin bergantung pada hutang untuk
membiayai operasionalnya, yang memperburuk struktur modal secara
keseluruhan.

4.B.3 Analisis Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER)

Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER) merupakan rasio yang
mengukur proporsi kewajiban jangka panjang terhadap ekuitas perusahaan. Rasio
ini memberikan gambaran spesifik tentang tingkat /everage jangka panjang dan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi komitmen pembiayaan jangka
panjangnya. LTDER sangat relevan untuk industri yang memerlukan investasi
besar dalam aset jangka panjang seperti industri penerbangan, dimana pembiayaan
armada pesawat umumnya menggunakan skema pembiayaan jangka panjang.
Menurut Kasmir (2019), standar penilaian kesehatan LTDER dapat dilihat pada
tabel berikut:

Tabel 4.5 Standar Penilaian Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER)

Nilai LTDER Kategori
<30% Sangat baik
30% - 60% Baik
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Nilai LTDER Kategori
60% - 100% Cukup
100% - 150% Kurang baik

>150% Tidak sehat
Negatif Kritikal

Sumber: Kasmir (2019)

Berikut hasil perhitungan LTDER:

Tahun 2022:
LTDER < 717751604506 o
~ (6.815.306.852.652) 0T e’

Tahun 2023:
LTDER = 40226703387 o ooy
~ (7.902.115.877.406) 0T TOREIA

Tahun 2024:

LiDpR = G02A525763.187
~ (9.434.775.712.229) 0T TSR

Tabel 4.6 Hasil Perhitungan dan Penilaian Long Term Debt to Equity Ratio

(LTDER) PT AirAsia Tbk Periode 2022-2024

Tahun LTDER (%) Kriteria Kesehatan Kategori
2022 -61,21 Negatif Kritikal
2023 -68,85 Negatif Kritikal
2024 -63,86 Negatif Kritikal

Sumber: diolah peneliti, 2026
Berdasarkan hasil perhitungan, LTDER PT AirAsia Indonesia selama
periode 2022-2024 menunjukkan nilai negatif secara konsisten, yaitu sebesar -

61,21% pada tahun 2022, -68,85% pada tahun 2023, dan -63,86% pada tahun
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2024. Nilai LTDER yang negatif terjadi karena total ekuitas perusahaan berada
dalam kondisi defisit selama periode penelitian. LTDER negatif mengindikasikan
bahwa kewajiban jangka panjang perusahaan tidak didukung oleh modal sendiri
yang memadai. Kondisi ini menunjukkan bahwa pembiayaan jangka panjang
perusahaan lebih didominasi oleh kewajiban dibandingkan modal sendiri,
sehingga perusahaan memiliki tingkat ketergantungan yang tinggi terhadap
pendanaan berbasis hutang. Meskipun terjadi fluktuasi nilai LTDER, rasio ini
tetap berada pada kategori kritikal dan mencerminkan tingginya risiko keuangan
jangka panjang.

4.B.4 Hasil Analisis Rasio Solvabilitas

Tabel 4.5 Hasil Analisis Rasio Solvabilitas PT AirAsia Indonesia Tbk Periode

2022-2024
Rasio | 2022 (%) | 2023 (%) | 2024 (%) | Kriteria Kesehatan | Kategori
DAR 227,21 229,21 265,15 >100% Kiritikal
DER -178,60 -177,41 -160,58 Negatif Kiritikal
LTDER | -61,21 -68,85 -63,86 Negatif Kiritikal

Data diolah peneliti: 2026

Berdasarkan Tabel 4.5 seluruh rasio solvabilitas PT AirAsia Indonesia
berada dalam kategori kritikal selama periode 2022-2024. Struktur permodalan
perusahaan menunjukkan tingkat /everage yang tinggi serta kondisi ekuitas yang
negatif. Hal ini mengindikasikan bahwa adanya tekanan finansial yang signifikan
selama periode penelitian. Kondisi ini menegaskan perlunya restrukturisasi
fundamental, baik melalui penurunan beban kewajiban, penguatan modal, maupun

strategi operasional yang meningkatkan profitabilitas secara berkelanjutan.
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4.C Pembahasan
4.C.1 Pembahasan Debt to Asset Ratio (DAR)

Hasil analisis menunjukkan bahwa Debt to Asset Ratio PT AirAsia
indonesia berada pada kategori kritikal dengan nilai yang sangat tinggi selama
periode 2022-2024, yaitu meningkat dari 227,21% menjadi 265,15%. Nilai DAR
yang melebihi 200% mengindikasikan kondisi fechnical insolvency, dimana total
liabilitas telah melampaui total aset secara signifikan. Dalam teori solvabilitas,
kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan tidak mampu memenuhi seluruh
kewajibannya meskipun seluruh aset dilikuidasi pada nilai bukunya.

Menurut Kasmir (2019) DAR yang sehat berada dibawah 100%, yang
berarti total aset harus mampu menutupi seluruh kewajiban. Namun kondisi
AirAsia Indonesia menunjukkan bahwa setiap Rp. 100 aset perusahaan dibiayai
oleh hutang sebesar Rp. 265,15 pada tahun 2024, meninggalkan defisit jaminan
sebesar Rp. 165,15. Hal ini menempatkan kreditor pada resiko yang sangat tinggi,
dengan potensi kerugian mencapai 62,27% dari nilai klaim mereka apabila terjadi
likuiditas.

Peningkatan DAR sebesar 37,94% poin persentase dalam 3 tahun
kemungkinan disebabkan oleh kombinasi dua faktor struktural. Pertama, total
liabilitas mengalami peningkatan sebesar 24,47% dari Rp. 12,17 triliun menjadi
Rp. 15,15 triliun. Peningkatan ini mencerminkan akumulasi beban oprasional,
kewajiban pembiayaan armada, dan rugi selisih kurs yang signifikan akibat
pelemahan rupiah terhadap Dolar AS. Kedua, total aset mengalami penurunan

sebesar 6,71% dari Rp. 5,36 triliun menjadi Rp. 5,72 triliun. Penurunan aset dapat
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terkait dengan penyesuaian nilai aset, restrukturisasi aset untuk memenuhi
kebutuhan likuiditas.

Dari perspektif industri penerbangan, nilai DAR yang tinggi relatif umum
terjadi karena karekteristik capital intensive yang memerlukan pembiayaan besar
untuk armada pesawat. Namun, DAR PT AirAsia Indonesia Tbk mencapai lebih
dari 200% berada jauh diatas kisaran sehat maskapai pada umumnya, yang
berkisaran antara 70-150%. Sebagai perbandingan, maskapai LCC lain seperti
Citilink memiliki DAR yang lebih terkendali meskipun juga menghadapi
tantangan pasca pandemi. Kondisi DAR yang sangat tinggi ini sejalan dengan
penelitian Wartiningsih dan Candradewi (2024) yang menemukan bahwa leverage
yang tinggi berdampak negatif signifikan terhadap kinerja keuangan. Beban bunga
yang besar dan tingginya risiko finansial menciptakan siklus kerugian yang
semakin memperburuk struktur ekuitas perusahaan. Selain itu, penelitian
Tambunan et al. (2025) menunjukkan bahwa struktur pendanaan PT AirAsia
Indonesia sejak tahun 2020 telah didominasi oleh pembiayaan utang. Kondisi ini
menggambarkan keterbatasan perusahaan dalam mengandalkan pendanaan dari
laba ditahan atau penambahan modal ekuitas, sehingga oprasional dan
pertumbuhan bergantung sepenuhnya pada kewajiban baru yang justru
memperburuk posisi DAR.

4.C.2 Pembahasan Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio yang bernilai negatif secara konsisten selama periode

2022-2024 merupakan indikator paling kritis dari kondisi keuangan PT AirAsia

Indonesia Tbk. DER sebesar -178,60% (2022), -177,41% (2023), dan -160,58%
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(2024) mencerminkan akumulasi kerugian. Dalam teori struktur modal, kondisi
ekuitas negatif menunjukkan bahwa perusahaan telah melampaui batas optimal
leverage dan berada dalam zona financial distress berupa risiko kebangkrutan,
kehilangan kepercayaan stakeholder, dan keterbatasan akses pembiayaan jauh
melebihi manfaat penggunaan hutang.

Defisit ekuitas yang meningkat dari Rp. 6,28 triliun menjadi Rp. 9,43
triliun dalam 3 tahun menunjukkan akumulasi kerugian bersih yang berkelanjutan.
Kerugian ini kemungkinan disebabkan oleh beberapa faktor yang mempengaruhi
kinerja perusahaan, yaitu seperti dampak pandemi COVID-19 yang menyebabkan
penuruna pendapatan drastis pada periode 2020-2021. Selain itu, model bisnis
low-cost carrier yang memiliki laba tipis sehingga membutuhkan load factor
sangat tinggi untuk mencapai profitabilitas. Kemudian rugi selisih kurs akibat
pelemahan rupiah terhadapat Dolar AS juga menjadi salah satu penyebabnya.
Pada tahun 2024, rugi selisih kurs mencapai Rp580 miliar atau sekitar 38% dari
total kerugian.

Temuan ini konsisten dengan penelitian Tambunan et al. (2025), yang
menunjukkan bahwa struktur pendanaan PT AirAsia Indonesia sejak tahun 2020
didominasi oleh pembiayaan utang. Kondisi ini menggambarkan bahwa
perusahaan tidak mampu mengandalkan pendanaan dari laba ditahan, sehingga
operasional dan pertumbuhannya bergantung pada kewajiban baru. Dari sudut
pandang pemegang saham, ekuitas negatif menunjukkan bahwa nilai investasi
telah terdepresiasi seluruhnya, sehingga tidak tersisa nilai residual apabila

perusahaan dilikuidasi. Hal ini menurunkan insentif bagi pemegang saham untuk
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menambah modal baru karena tidak ada jaminan atas pengembalian nilai
investasi.
4.C.3 Pembahasan Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER)

Long Term Debt to Equity Ratio yang bernilai negatif selama periode
2022-2024 yaitu -69,21%, -68,86%, dan -63,86%, mencerminkan ketidak
seimbangan struktural antara kewajiban jangka panjang dan modal sendiri.
Dalam industri penerbangan yang bersifat capital intensive, pembiayaan jangka
panjang umumnya digunakan untuk mendukung pengadaan armada, pembiayaan
lease pesawat, dan pendanaan oprasional jangka panjang. Namun, dalam kondisi
ekuitas negatif, seluruh kewajiban jangka panjang tidak memiliki bantalan modal
sendiri dan sepenuhnya ditopang oleh aset perusahaan serta arus kas oprsional.

Menurut Kasmir (2019), LTDER yang sehat berada dibawah 100%, yang
berarti kewajiban jangka panjang tidak melebihi ekuitas. kondisi PT AirAsia
Indonesia Tbk yang memili, LTDER negatif menunjukkan bahwa perusahaan
tidak memenuhi standar kesehatan keuangan dan menghadapi risiko finansial
jangka panjang yang tinggi. Kewajiban jangka panjang yang meningkat dari Rp.
4,27 triliun pada tahun 2022 menjadi Rp. 6,02 triliun pada tahun 2024 (naik
27,68%) tanpa dukungan ekuitas menciptakan tekanan keuangan yang
berkelanjutan.

LTDER negatif juga mencerminkan keterbatasan perusahaan dalam
memperkuat struktur modal melalui sumber pendanaan internal. Seluruh
kewajiban jangka panjang secara efektif ditopang oleh aset perusahaan dan arus

kas operasional, sehingga apabila terjadi penurunan pendapatan atau peningkatan
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biaya, risiko financial distress akan semakin meningkat. Kondisi ini
mempersempit ruang gerak perusahaan dalam memperoleh pendanaan baru dan
memperbesar ketergantungan pada restrukturisasi kewajiban yang sudah ada.

Temuan ini sejalan dengan penelitian Octavio dan Miftahuddin, (2025)
yang menunjukkan bahwa penggunaan hutang jangka panjang yang tinggi tanpa
dukungan ekuitas yang memadai berdampak negatif terhadap kinerja perusahaan
dan meningkatkan risiko kesulitan keuangan. Oleh karena itu, kondisi LTDER PT
AirAsia Indonesia selama periode penelitian menunjukkan perlunya penguatan
struktur permodalan sebagai bagian dari upaya menjaga keberlangsungan usaha
jangka panjang.
4.C.4 Kondisi Kewajiban Jangka Panjang dan Struktur Modal

Berdasarkan ketiga rasio solvabilitas, dapat disimpulkan bahwa kondisi
kewajiban jangka panjang dan struktur modal PT AirAsia Indonesia berada dalam
situasi sangat kritikal. Kewajiban jangka panjang meningkat 44,41% menjadi Rp.
6,02 triliun, sementara ekuitas memburuk menjadi -Rp. 9,43 triliun pada tahun
2024. Ketidakseimbangan ini membuat struktur modal perusahaan sangat tidak
sehat dan sepenuhnya bergantung pada pembiayaan hutang. Total liabilitas
mencapai 265,15% dari total aset, menunjukkan bahwa perusahaan beroperasi
sepenuhnya dengan pembiayaan kreditor tanpa kontribusi ekuitas positif. Kondisi
ini menempatkan perusahaan pada posisi technical insolvency yang
mengindikasikan ketidak mampuan aset untuk menutupi total kewajiban apabila

terjadi likuidasi.
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Ketergantungan perusahaan terhadap pembiayaan hutang menunjukkan
lemahnya kemampuan pendanaan internal. Kenaikan liabilitas yang tidak diiringi
dengan perbaikan ekuitas mengindikasikan bahwa perusahaan belum mampu
menciptakan arus kas positif yang cukup untuk membiayai kegiatan operasional
secara mandiri. Penelitian Tambunan et al/. (2025) menunjukkan bahwa sejak
tahun 2020 struktur permodalan perusahaan semakin didominasi oleh hutang.
Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan menghadapi keterbatasan dalam
menyediakan pendanaan internal, sementara kebutuhan operasional dan
pembiayaan aset tetap tetap tinggi.

Implikasi kondisi kritikal ini dirasakan oleh seluruh pemangku
kepentingan. Kreditor menghadapi risiko gagal bayar yang tinggi, pemegang
saham kehilangan nilai investasinya, manajemen harus beroperasi dengan tekanan
besar, dan regulator perlu memastikan keselamatan penerbangan tetap terjaga.
Kondisi struktur modal yang tidak sehat ini memerlukan restrukturisasi
fundamental, seperti konversi hutang menjadi ekuitas, penambahan modal, atau
restrukturisasi kewajiban melalui haircut, perpanjangan jatuh tempo, atau
penurunan bunga. Tanpa intervensi strategis, kondisi keuangan perusahaan
berpotensi terus memburuk dan mengancam keberlangsungan operasional PT

AirAsia Indonesia.
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BAB YV
KESIMPULAN DAN SARAN
5.A Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis kewajiban jangka panjang dan struktur modal
PT AirAsia Indonesia Tbk periode 2022-2024 menggunakan rasio solvabilitas
(Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Long Term Debt to Equity Ratio),
maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
1. Kondisi Struktur Modal yang Sangat Kritikal

Struktur modal PT AirAsia Indonesia Tbk berada dalam kondisi sangat
tidak sehat (kritikal) selama periode penelitian 2022-2024. Hal ini tercermin dari

seluruh rasio solvabilitas yang berada jauh di bawah standar kesehatan keuangan

@ @ menurut Kasmir (2019). Debt to Asset Ratio (DAR) meningkat dari 227,21% pada

tahun 2022 menjadi 265,15% pada tahun 2024, yang menunjukkan bahwa total
kewajiban perusahaan melebihi 2,6 kali lipat dari total aset yang dimiliki. Kondisi
ini mengindikasikan terjadinya technical insolvency, dimana perusahaan tidak
akan mampu melunasi seluruh kewajibannya meskipun seluruh aset dilikuidasi
pada nilai bukunya.
2. Ekuitas Negatif yang Terus Memburuk

Perusahaan mengalami defisit ekuitas yang semakin membesar dari Rp.
6,82 triliun pada tahun 2022 menjadi Rp. 9,43 triliun pada tahun 2024, atau
meningkat sebesar 38,27% dalam tiga tahun. Kondisi ini menyebabkan Debt to
Equity Ratio (DER) bernilai negatif secara konsisten yaitu -178,60% (2022), -
177,41% (2023), dan -160,58% (2024). Ekuitas negatif mengindikasikan bahwa

akumulasi kerugian perusahaan telah melebihi total modal yang disetor, sehingga
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perusahaan kehilangan seluruh nilai buku ekuitasnya. Kondisi ini sangat berisiko
bagi pemegang saham karena tidak tersisa nilai residual apabila perusahaan
dilikuidasi.
3. Ketergantungan Tinggi terhadap Kewajiban Jangka Panjang

Kewajiban jangka panjang perusahaan mengalami peningkatan signifikan
sebesar 44,41% dari Rp4,17 triliun pada tahun 2022 menjadi Rp. 6,02 triliun pada
tahun 2024. Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER) menunjukkan nilai negatif
yaitu -69,21% (2022), -68,86% (2023), dan -63,86% (2024). Nilai LTDER yang
negatif menunjukkan bahwa kewajiban jangka panjang tidak didukung oleh
ekuitas yang memadai, sehingga seluruh pembiayaan jangka panjang sepenuhnya
bergantung pada hutang tanpa adanya bantalan modal sendiri. Kondisi ini
menciptakan beban finansial tetap yang tinggi dalam jangka panjang dan
meningkatkan risiko gagal bayar.
4. Konfirmasi Hipotesis Penelitian

Hasil penelitian ini mengkonfirmasi hipotesis bahwa kewajiban jangka
panjang dan struktur modal PT AirAsia Indonesia Tbk selama periode 2022-2024
berada dalam kondisi tidak sehat berdasarkan analisis rasio solvabilitas dan
standar penilaian rasio keuangan. Seluruh rasio yang dianalisis (DAR, DER, dan
LTDER) berada dalam kategori kritikal menurut standar Kasmir (2019), yang
menunjukkan tingkat kesehatan keuangan yang sangat buruk dan memerlukan

tindakan perbaikan segera untuk menghindari kebangkrutan.
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5.B Saran

Berdasarkan kesimpulan yang telah dikemukakan di atas, peneliti
memberikan beberapa saran yang diharapkan dapat bermanfaat bagi berbagai
pihak, yaitu:
1. Bagi Manajemen PT AirAsia Indonesia Tbk

Perusahaan harus memperkuat struktur permodalan melalui penambahan
modal dari pemegang saham atau investor strategis baru, serta meningkatkan
efisiensi operasional dengan fokus pada optimalisasi rute penerbangan,
implementasi hedging untuk melindungi dari fluktuasi harga avtur dan nilai tukar,
dan diversifikasi sumber pendapatan melalui layanan tambahan seperti kargo dan
ancillary revenue.
2. Bagi Investor dan Kreditor

Investor dan kreditor perlu melakukan evaluasi mendalam terhadap risiko
investasi dengan mempertimbangkan kondisi struktur modal yang sangat lemah
dan ekuitas negatif yang berkelanjutan. Partisipasi aktif dalam proses
restrukturisasi perusahaan dapat dipertimbangkan melalui mekanisme debt
restructuring, dengan opsi penukaran kewajiban dengan ekuitas atau pemberian
konsesi sementara, serta melakukan monitoring berkelanjutan terhadap kinerja
keuangan dan pencapaian target restrukturisasi.
3. Bagi Regulator

Regulator perlu melakukan pengawasan ketat untuk memastikan bahwa
kondisi financial distress tidak berdampak pada keselamatan penerbangan dan

perlindungan konsumen. Regulator juga dapat memfasilitasi proses restrukturisasi
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yang adil dan transparan dengan melibatkan seluruh stakeholder untuk mencari
solusi terbaik yang menjaga keberlangsungan operasional sambil melindungi
kepentingan publik.
4. Bagi Peneliti Selanjutnya

Peneliti selanjutnya dapat melakukan penelitian lanjutan dengan
menambahkan rasio keuangan lainnya seperti rasio profitabilitas dan likuiditas
untuk memberikan gambaran yang lebih komprehensif. Studi komparatif dengan
maskapai penerbangan lain, analisis kualitatif terhadap faktor-faktor penyebab
kerugian, serta penggunaan metode analisis yang lebih advanced seperti Altman
Z-Score untuk memprediksi probabilitas kebangkrutan dapat memberikan
kontribusi akademis yang lebih mendalam.
5. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan.
Pertama, penelitian ini hanya menganalisis aspek kuantitatif melalui rasio
keuangan solvabilitas tanpa melakukan analisis kualitatif mendalam. Kedua,
periode penelitian yang terbatas pada tiga tahun (2022-2024) mungkin belum
cukup untuk menangkap tren jangka panjang industri penerbangan. Ketiga,
penelitian ini tidak melakukan perbandingan langsung dengan maskapai
penerbangan lain. Meskipun demikian, penelitian ini memberikan kontribusi
penting dalam menganalisis kondisi keuangan PT AirAsia Indonesia Tbk dengan
menggunakan data terkini hingga tahun 2024 serta memberikan rekomendasi

praktis bagi stakeholder.
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Kustari Alfina

LAMPIRAN

PT AIRASIA INDONESIA TBK.
DAN ENTITAS ANAKNYA
LAPORAN POSISI KEUANGAN
KONSOLIDASIAN
Tanggal 31 Desember 2023

The original idated

herein are in the Indonesian language.

PT AIRASIA INDONESIA TBK.
AND ITS SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT OF
FINANCIAL POSITION
As of December 31, 2023

(Disajikan dalam Rupiah, kecuali dinyatakan lain) (Expressed in Indonesian Rupiah, unless

otherwise stated)

31 Desember 2023/ Catatan/ 31 Desember 2022/

December 31, 2023 Notes December 31, 2022
ASET ASSETS
ASET LANCAR CURRENT ASSETS
Kas dan setara kas 56.254.020.061 4 26.734.281.919 Cash and cash equivalents
Piutang usaha - pihak ketiga 25.787.918.720 - 26.727.897.271 Trade receivables - third parties
Piutang lain-lain, neto Other receivables, net
Pihak berelasi 50.379.326.346 6,23 57.563.858.307 Related parties
Pihak ketiga 50.483.752.643 6 5.434.752.392 Third parties
Persediaan 103.887.218.346 7 89.167.777.996 Inventories
Uang muka dan biaya dibayar di muka  44.526.666.587 ] 61.779.904.070 Advances and prepaid expenses
Pajak pertambahan nilai 681.574.632 24a 20.073.648.620 Prepaid value added tax
Tolal Aset Lancar 332.000.477.335 287.482.120.575 Total Current Assels
ASET TIDAK LANCAR NON-CURRENT ASSETS
Dana pemeliharaan pesawal 9,32 42.891.310.936 Maintenance reserve funds
Aset pajak tangguhan, neto - 24e 9.347.145.320 Deferred tax assets, net
Asel tetap, neto B08.808.100.715 10 625.587.811.306 Fixed assets, net
Aset hak-guna, neto 4.621.532.333.991 11a 3.960.335.993.798 Right-of-use assets, net
Uang jaminan 347.841.649.852 12 417.503.675.487 Security deposits
Asel tidak lancar lainnya 6.112.009.458 13.814.831.740 Other non-current assets
Tolal Aset Tidak Lancar 5.784.294.094.016 5.069.480.768.587 Total Non-current Assets
TOTAL ASET 6.116.294.571.351 5.356.962.889.162 TOTAL ASSETS

Catatan atas laporan keuangan konsolidasian terlampir merupakan
bagian integral dari laporan keuangan konsolidasian ini

The accompanying notes form an integral part of these
consolidated financial statements.
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PT AIRASIA INDONESIA TBK.
DAN ENTITAS ANAKNYA

LAPORAN POSISI| KEUANGAN

KONSOLIDASIAN (lanjutan)
Tanggal 31 Desember 2023

Submission ID  trn:oid:::1:3590352673

The original idated
herein are in the Indonesian language.

PT AIRASIA INDONESIA TBK.
AND ITS SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT OF
FINANCIAL POSITION (continued)
As of December 31, 2023

(Disajikan dalam Rupiah, kecuali diny lain)

LIABILITAS DAN DEFISIENSI
MODAL

LIABILITAS
LIABILITAS JANGKA PENDEK

Utang usaha - pihak ketiga
Utang lain-lain - pihak berelasi
Biaya masih harus dibayar
Utang pajak
Liabilitas kontrak
Bagian yang jatuh tempo
dalam satu ahun:
Pinjaman bank jangka panjang
Liabilitas sewa

Total Liabilitas Jangka Pendek

LIABILITAS JANGKA PANJANG

Liabllitas sewa

Liabllitas pajak tangguhan, neto
Liabllitas imbalan kerja karyawan
Liabliitas jangka panjang lainnya

Total Liabilitas Jangka Panjang
TOTAL LIABILITAS

DEFISIENS| MODAL

Delisiensi modal yang
dapat diatribusikan kepada
pemilik entitas induk
Madal saham - nilai nominal
Rp250 per saham
Modal dasar - 40.000.000.000
saham
Modal ditempatkan dan disetor
penuh - 10.685.124.441
saham
Tambahan modal disetor
Sekuritas perpetual
Penghasilan komprehensif lain
Akumulasi rugi

Defisiensi modal yang
dapat diatribusikan kepada
pemilik entitas induk
Kepentingan non-pengendali

DEFISIENSI MODAL, NETO

TOTAL LIABILITAS DAN
DEFISIENSI MODAL

31 Desember 2023/  Catatan/
December 31, 2023 Notes

(Expressed in Indonesian Rupiah, unless
otherwise stated)

31 Desember 2022/
December 31, 2022

1.524.268.533.299 13,29
2.959.116.977.866 14,23,29
488,628.333.440 1529
53.254.629.438 24b
975,209.017.088 17
223.817.002.424 16,29

2.353.889.251.815 11b,29

8.578.183.745.370

5.182,293.536.648 11b,29

4.752.106.100 24e
181.638.579.648 18
71.542.480.991 32

5.440.226.703.387

14.018.410.448.757

2671.281.110.250 19
163.673.995.500 20
3.486.850.000.000 22
81.638.204.069
(14.311.462.182.213) 35
(7.908.018.782.394)
5.902.904.988 19

(7.902.115.877.406)

6.116.294.571.351

Catatan alas lap:

terlampir pi

gan
bagian integral dari laporan keuangan konsolidasian inl.
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846.746.811.004
2,892.715.958.511
355.251.383.636
22.987.733.344
1.203.834,168.818

259.058.803.124
1.873.923.278.871

7.454.518.137.308

4,686.804.235.560

130.947.368.946

4.717.751.604.506

12.172.260.741.814

2671.281.110.250
163.673.995.500
3.486.850.000.000
87.888.476.098
(13.230.134.784.568)

(6.820.441.202.720)
5.134.350.068
(6.815.306.852.652)

5.356.962.889.162

The accompa

LIABILITIES AND CAPITAL
DEFICIENCY

LIABILITIES
CURRENT LIABILITIES

Trade payables - third parties
Other payables - related parties
Accrued expenses

Taxes payable

Contract liabilities

Current maturities of.
Long-term bank ioan
Lease liabilities

Total Current Liabilities

NON-CURRENT LIABILITIES

Lease liabilities
Deferred tax liabilities, net
Employee benefits liability
Other non-current liabilities

Total Non-current Liabilities

TOTAL LIABILITIES

CAPITAL DEFICIENCY

Capital deficiency
attributable to the equity
holders of the parent entity
Share capital - par value
of Rp250 per share
Authorized - 40,000,000.000
shares

Issued and fully paid -
10,685, 124,441 shares

Additional paid-in capital

Perpetual securities

Other comprehensive income

Accumulated losses

Capital deficiency
attributable to the equity
holders of the parent entity
Non-controlling interests
CAPITAL DEFICIENCY, NET

TOTAL LIABILITIES AND
CAPITAL DEFICIENCY

notes form an integral part of these

con: ted financial statements
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PT AIRASIA INDONESIA TBK.
DAN ENTITAS ANAKNYA
LAPORAN POSISI KEUANGAN
KONSOLIDASIAN
Tanggal 31 Desember 2024

(Disajikan dalam Rupiah, kecuali dinyatakan lain)

Submission ID  trn:oid:::1:3590352673

d financial its included

The original
herein are in the Indonesian language.

PT AIRASIA INDONESIA TBK.
AND ITS SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT OF
FINANCIAL POSITION
As of December 31, 2024

ASET
ASET LANCAR

Kas dan setara kas
Piutang usaha - pihak ketiga
Piutang lain-lain, neto
Pihak berelasi
Pihak ketiga
Persediaan
Uang muka dan biaya dibayar di muka
Pajak dibayar di muka

Total Aset Lancar

ASET TIDAK LANCAR
Asel tetap, neto

Asel hak-guna, neto
Uang jaminan

Aset tidak lancar lainnya
Total Aset Tidak Lancar

TOTAL ASET

(Expressed in Indonesian Rupiah,
otherwise stated)
31 Desember 2024/  Catatan/ 31 Desember 2023/
December 31, 2024 Notes December 31, 2023
ASSETS
CURRENT ASSETS
45.371.000.256 4 56.254.020.061 Cash and cash equivalents
18.637.401.524 5 25.787.918.720 Trade receivables - third parties
Other receivables, net
50.993.482.587 6,22 50.379.326.346 Related parties
158.407.446.375 6 50.483.752.643 Third parties
127,057.603.520 7 103.887.218.346 Inventories
32.975.369.812 8 44.526.666.587 Advances and prepaid expenses
- 23a 681.574.632 Prepald taxes
433.442.304,074 332.000.477.335 Total Current Assets
NON-CURRENT ASSETS
741.175.265.570 9 808.808.100.715 Fixed assets, net
4.162.215.693.788 10a 4.621.532.333.891 Right-of-use assets, net
370.641.003.585 1" 347.841.649.852 Security deposits

0.086.489.675
5.283.118.452.618

5.716.560.756,692

Catatan atas laporan keuangan konsolidasian terflampir merupakan
bagian integral dari laporan keuangan konsolidasian ini,
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6.112.009.458
5.784.294.094.016

6.116,294.571.351

Other non-current assels
Total Non-current Assels

TOTAL ASSETS

The accompanying notes form an integral part of these
consolidated financlal statements.
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The original consolidated financial statements included
herein are in the Indonesian language.

PT AIRASIA INDONESIA TBK. PT AIRASIA INDONESIA TBK.
DAN ENTITAS ANAKNYA AND ITS SUBSIDIARIES
LAPORAN POSISI| KEUANGAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
KONSOLIDASIAN (lanjutan) FINANCIAL POSITION (continued)

Tanggal 31 Desember 2024
(Disajikan dalam Rupiah, kecuali dinyatakan lain)

As of December 31, 2024
(Expressed in Indonesian Rupiah, unless
otherwise stated)

7 turnitin

LIABILITAS DAN EKUITAS/
(DEFISIENSI MODAL)

LIABILITAS
LIABILITAS JANGKA PENDEK

Utang usaha - pihak ketiga
Utang lain-lain - pihak berelasi
Biaya masih harus dibayar
Utang pajak
Liabilitas kontrak
Bagian yang jatuh tempo
dalam satu tahun:
Pinjaman bank jangka panjang
Liabilitas sewa

Total Liabilitas Jangka Pendek

LIABILITAS JANGKA PANJANG

Liabilitas sewa

Liabilitas pajak tangguhan, neto
Liabilitas imbalan kerja karyawan
Liabilitas jangka panjang lainnya

Total Liabilitas Jangka Panjang
TOTAL LIABILITAS

EKUITAS/{DEFISIENSI MODAL)

Ekuitas/(defisiensi modal) yang
dapal diatribusikan kepada
pemilik entitas induk
Modal saham - nilai nominal
Rp250 per saham
Modal dasar - 40.000.000.000
saham

Modal ditempatkan dan diselor
penuh - 10.685.124.441
saham

Tambahan modal disetor

Sekuritas perpetual

Penghasilan komprehensif lain

Akumulasi rugi

Ekuitas/(defisiensi modal) yang
dapat diatribusikan kepada
pemilik entitas induk

Kepentingan non-pengendali

TOTAL EKUITAS/(DEFISIENSI
MODAL), NETO

TOTAL LIABILITAS DAN EKUITAS/

(DEFISIENSI MODAL)

31 Desember 2024/  Catatan/
December 31, 2024 Notes

31 Desember 2023/
December 31, 2023

2.110.178.718.333 12,28
2.939.967.340.328 13,2228
593.390.424.428 14,28

68.438,398.282 23b
1.157.628.863.591 16
160.525.273.356 15,28

2,096.681.687.585 10b,28
9.126.810.705.903

5.772.140.181.080 10b,28

5.722.745926 23e
201.583.391.808 17
45.079.444.204 n
6.024.525.763.018

15.151.336.468.921

2.671.281.110.250 18

163.673.995.500 19

3.486.850.000.000 21
75.490.234.885

(15.838.936.902.629) 34

(9.441.641.561.994)
6.865.849.765 18

(9.434.775.712.229)

5.716.560.756.692

Catatan atas laporan keuangan konsolidasian terlampir merupakan
bagian integral dari laporan keuangan konsolidasian ini.
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1.524.268.533.200
2.959.116.977.866
488.628.333,440
53.254.629.438
975.209.017.088

223.817.002.424
2,353.889.251.815
8.578.183.745.370

5.182.293.536.648
4.752.106.100
181.638.579.648
71.542.480.991

5.440.226.703.387

14.018.410.448.757

2.671.281.110.250
163.673.995.500
3.486.850.000.000
81.638.294.069
(14.311.462.182.213)

(7.908.018.7682.394)
5.902.904.988

(7.902.115.877.406)

6.116.294.571.351

LIABILITIES AND EQUITY/
CAPITAL DEFICIENCY)

LIABILITIES
CURRENT LIABILITIES

Trade payables - third parties
Other payables - related parties
Accrued expenses

Taxes payable

Contract liabilities

Current maturities of:
Long-term bank loan
Lease liabilities

Total Current Liabilities

NON-CURRENT LIABILITIES

Lease liabilities

Deferred tax liabilities, nat
Employee benefits liability
Other non-current liabilities

Total Non-current Liabilities

TOTAL LIABILITIES

EQUITY{CAPITAL DEFICIENCY)

Equity/(capital deficiency)
attributable to the equity
holders of the parent entity
Share capital - par value
of Rp250 per share
Authorized - 40,000,000,000
shares

Issued and fully paid -
10,685, 124,441 shares
Additional paid-in capital
Perpetual securities
Other comprehensive income
Accumulated losses

Equity/(capital deficiency)
atiributable to the equity
holders of the parent entity

Non-controlling interests

TOTAL EQUITY/ACAPITAL
DEFICIENCY), NET

TOTAL LIABILITIES AND EQUITY/
(CAPITAL DEFICIENCY)

The accompanying notes form an integral part of these
consolidated financial statements.
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