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BAB IV 

PAPARAN DAN PEMBAHASAN DATA HASIL PENELITIAN 

 

4.1. Paparan Data Hasil Penelitian 

4.1.1. Gambaran Umum Objek Penelitian 

4.1.1.1. Sejarah Singkat PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

Kimia Farma adalah perusahaan industri farmasi pertama di Indonesia 

yang didirikan oleh Pemerintah Hindia Belanda tahun 1817. Nama perusahaan 

ini pada awalnya adalah NV Chemicalien Handle Rathkamp & Co. 

Berdasarkan kebijaksanaan nasionalisasi atas eks peru-sahaan Belanda di masa 

awal kemerdekaan, pada tahun 1958, Pemerintah Republik Indonesia 

melakukan peleburan sejumlah perusahaan farmasi menjadi PNF (Perusahaan 

Negara Farmasi) Bhinneka Kimia Farma. Kemudian pada tanggal 16 Agustus 

1971, bentuk badan hukum PNF diubah menjadi Perseroan Terbatas, sehingga 

nama perusahaan berubah menjadi PT Kimia Farma (Persero). 

PT Kimia Farma (Persero) Tbk. selanjutnya disebut “Entitas” didirikan 

berdasarkan akta No. 18 tanggal 16 Agustus 1971 dan diubah dengan akta 

perubahan No. 18 tanggal 11 Oktober 1971 keduanya dari Notaris Soelaeman 

Ardjasasmita, di Jakarta. Akta perubahan ini telah mendapat persetujuan dari 

Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. 

J.A.5/184/21 tanggal 14 Oktober 1971, yang didaftarkan pada buku registrasi 

No. 2888 dan No. 2889 tanggal 20 Oktober 1971 di Kantor Pengadilan Negeri 

Jakarta serta diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No.90 
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tanggal 9 November 1971 dan Tambahan Berita Negara Republik Indonesia 

No. 508. Anggaran Dasar Entitas telah beberapa kali mengalami perubahan. 

Perubahan tentang modal disetor terakhir dengan akta No.45 tanggal 24 

Oktober 2001 dari Imas Fatimah,  S.H., notaris di Jakarta. Akta perubahan ini 

telah mendapat persetujuan dari Menteri Kehakiman dan Hak Asasi Manusia 

Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. C-12746HT.01.04.TH.2001 

tanggal 8 November 2001. 

Pada tahun 2008, Anggaran Dasar mengalami perubahan dengan akta 

No. 79 tanggal 20 Juni 2008 dari Imas Fatimah, S.H., notaris di Jakarta. Akta 

perubahan ini telah mendapat persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi 

Manusia Republik Indonesia dengan Surat Keputusan Nomor. AHU-

47137.AH.01-02 Tahun 2008 tanggal 04 Agustus 2008. 

Entitas berdomisili di Jakarta dan memiliki unit produksi yang berlokasi 

di Jakarta, Bandung, Semarang, Watudakon (Mojokerto) dan Tanjung Morawa 

Medan. Entitas juga memiliki satu unit distribusi yang berlokasi di Jakarta. 

Pada tahun 2003, Entitas membentuk 2 (dua) Entitas Anak yaitu PT Kimia 

Farma Trading & Distribution dan PT Kimia Farma Apotek yang sebelumnya 

masing-masing merupakan unit usaha Pedagang Besar Farmasi dan Apotek. 

Kantor Pusat Entitas beralamat di Jalan Veteran Nomor 9 Jakarta. 
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4.1.1.2. Visi dan Misi PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

1. Visi PT. Kimia Farma (Persero) Tbk. 

Menjadi korporasi bidang kesehatan terintegrasi dan mampu mengha-

silkan pertumbuhan nilai yang berkesinambungan melalui konfigurasi 

dan koordinasi bisnis yang sinergis. 

2. Misi PT. Kimia Farma (Persero) Tbk. 

Menghasilkan pertumbuhan nilai korporasi melalui usaha di bidang-

bidang: 

a. Industri kimia dan farmasi dengan basis penelitian dan pengem-

bangan produk yang inovatif. 

b. Perdagangan dan jaringan distribusi. 

c. Pelayanan kesehatan yang berbasis jaringan ritel farmasi dan 

jaringan pelayanan kesehatan lainnya. 

d. Pengelolaan aset-aset yang dikaitkan dengan pengembangan usaha 

perusahaan. 

4.1.1.3. Budaya PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

Perseroan telah menetapkan budaya perusahaan yang merupakan nilai-

nilai inti Perseroan (corporates value) yaitu ICARE yang menjadi 

acuan/pedoman bagi Perseroan dalam menjalankan usahanya, untuk berkarya 

meningkatkan kualitas hidup dan kesehatan masyarakat. Berikut adalah budaya 

perusahaan (corporates culture) perseroan: 
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1. Innovative 

Budaya berpikir out of the box, smart, dan kreatif untuk membangun 

produk unggulan. 

2. Customer First 

Mengutamakan pelanggan sebagai mitra kerja. 

3. Accountability 

Dengan senantiasa bertanggung jawab atas amanah yang diper-cayakan 

oleh perusahaan dengan memegang teguh profesionalisme, integritas 

dan kerja sama. 

4. Responsibility 

Memiliki tanggung jawab pribadi untuk bekerja tepat waktu, tepat 

sasaran dan dapat diandalkan, serta senantiasa berusaha untuk tegar dan 

bijaksana dalam menghadapi setiap masalah. 

5. Eco-Friendly 

Menciptakan dan menyediakan baik produk maupun jasa layanan yang 

ramah lingkungan. 

4.1.1.4. Maksud dan Tujuan PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

Maksud dan tujuan serta kegiatan usaha Perseroan sesuai dengan 

Anggaran Dasar Perseroan yang ditetapkan melalui Keputusan Menteri Hukum 

dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia Nomor: AHU-47137.AH.01.02. 

Tahun 2008 tentang persetujuan Akta Perubahan Anggaran Dasar Perseroan 

adalah menyediakan barang dan/atau jasa yang bermutu tinggi dan berdaya 

saing kuat khususnya di bidang industri kimia, farmasi, biologi, kesehatan, 
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industri makanan serta minuman, dan mengejar keuntungan guna 

meningkatkan nilai Perseroan dengan menerapkan prinsip-prinsip Perseroan 

Terbatas. 

Untuk mencapai maksud dan tujuan tersebut, Perseroan dapat 

melaksanakan kegiatan usaha sebagai berikut: 

1. Mengadakan, menghasilkan, mengolah bahan kimia, farmasi, biologi 

dan lainnya yang diperlukan guna pembuatan sediaan farmasi, 

kontrasepsi, kosmetika, obat tradisional, alat kesehatan, produk 

makanan/minuman dan produk lainnya termasuk bidang perkebunan 

dan pertambangan yang ada hubungannya dengan produksi di atas. 

2. Memproduksi pengemas dan bahan pengemas, mesin dan peralatan 

serta sarana pendukung lainnya, baik yang berkait dengan industri 

farmasi maupun industri lainnya. 

3. Menyelenggarakan kegiatan pemasaran, perdagangan dan distribusi dari 

hasil produksi seperti di atas, baik hasil produksi sendiri maupun hasil 

produksi pihak ketiga, termasuk barang umum, baik di dalam maupun 

di luar negeri, serta kegiatan-kegiatan lain yang berhubungan dengan 

usaha Perseroan. 

4. Berusaha di bidang jasa, baik yang ada hubungannya dengan kegiatan 

usaha Perseroan maupun jasa, upaya dan sarana pemeliharaan dan 

pelayanan kesehatan pada umumnya, termasuk jasa konsultasi 

kesehatan. 
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5. Melakukan usaha-usaha optimalisasi aset yang dimiliki Perseroan. Jasa 

penunjang lainnya termasuk pendidikan, penelitian dan pengembangan 

sejalan dengan maksud dan tujuan Perseroan, baik yang dilakukan 

sendiri maupun kerja sama dengan pihak lain. 

4.1.1.5. Prioritas Program Kerja 

1. Peningkatan dan Pengembangan Fasilitas Produksi. 

Perseroan terus melakukan peningkatan fasilitas produksi sesuai dengan 

CPOB (Cara Pembuatan Obat yang Baik) atau c-GMP (current Good 

Manufacturing Practice), dan mengikuti program Prakualifikasi WHO. 

Perseroan juga mengembangkan fasilitas produksi bahan baku yang 

diharapkan ke depan bisa mengurangi ketergantungan impor bahan baku 

sejalan dengan program Pemerintah tentang kemandirian bahan baku 

obat. 

2. Pengembangan Portofolio Produk dan Bisnis. 

Perseroan meningkatkan penjualan produk dengan margin tinggi. 

Perseroan juga mengembangkan portofolio produk melalui pengem-

bangan produk baru dan produk yang sudah ada, dengan terus melakukan 

penelitian dan pengembangan produk yang inovatif serta memberikan 

nilai tambah bagi Perseroan. 

3. Restrukturisasi Organisasi. 

Perseroan juga melakukan restrukturisasi organisasi dengan tujuan 

efisiensi dan efektifitas kinerja Perseroan yang didukung Reengineering 

Business Process serta integrasi antar divisi, unit kerja dan anak 
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perusahaan guna menciptakan sinergi di dalam Perseroan sesuai dengan 

kebutuhan pengembangan bisnis dan tujuan Perseroan. 

4. Pengembangan Distribusi dan Ritel. 

Perseroan melakukan pengembangan bisnis distribusi melalui penguatan 

supply chain management untuk mendukung keberlang-sungan pasokan 

produk Perseroan. Pengembangan dan peningkatan distribusi dilakukan 

dengan memperluas jaringan dan layanan, serta menambah keagenan 

produk. Perseroan juga melakukan pengembangan dan peningkatan ritel 

farmasi (apotek) serta layanan klinik kesehatan sebagai bagian dalam 

persiapan implementasi program Jaminan Kesehatan Nasional (JKN). 

5. Pengembangan Enterprise Resource Planning (ERP). 

Perseroan terus membangun sistem informasi dengan mengembangkan 

ERP. Saat ini, program ERP telah diterapkan di Holding, pabrik dan 

seluruh cabang distribusi. 

4.1.1.6. Struktur Organisasi 

Berdasarkan evaluasi kerja dari strategi perusahaan, pada tanggal 31 

Desember 2013, ditetapkan susunan tugas dan struktur organisasi terdiri 

sebagai berikut: 

1. Dewan Komisaris. 

Bertanggung jawab penuh atas pengawasan Perseroan. Dalam 

melaksanakan tugasnya, Dewan Komisaris harus mematuhi Anggaran 

Dasar Perseroan dan Ketentuan peraturan perundang-undangan yang 

berlaku serta wajib melaksanakan prinsip-prinsip profesionalisme, 
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efisiensi, transparansi, kemandirian, akun-tabilitas, pertanggungjawaban 

serta kewajaran. 

Dewan Komisaris bertugas melakukan pengawasan terhadap kebijakan 

pengurusan, jalannya pengurusan pada umumnya baik mengenai 

Perseroan maupun usaha, Perseroan yang dilakukan oleh Direksi, serta 

memberikan nasehat kepada Direksi termasuk pengawasan terhadap 

pelaksanaan Rencana Jangka Panjang Perseroan (RJPP), Rencana Kerja 

dan Anggaran Perseroan (RKAP) serta ketentuan Anggaran Dasar dan 

Keputusan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) dan peraturan 

perundang-undangan yang berlaku, untuk kepentingan Perseroan dan 

sesuai dengan maksud dan tujuan Perseroan. Dalam melaksanakan 

kegiatan pengawasan, Dewan Komisaris mewakili kepentingan 

Pemegang Saham dan bertanggung jawab kepada RUPS. 

2. Direksi. 

Bertanggung jawab sepenuhnya atas pengurusan Perseroan sesuai 

kepentingan dan tujuan Perseroan, serta mewakili Perseroan didalam dan 

diluar pengadilan. Pengangkatan dan pemberhentian Direksi merupakan 

wewenang RUPS sebagaimana diatur dalam Anggaran Dasar Perseroan. 

a. Direktur Utama. 

- Bertanggung jawab mengendalikan operasional Perseroan secara 

umum untuk memastikan tercapainya tujuan Perseroan sesuai 

dengan prinsip-prinsip Good Corporate Governance. 
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- Bertanggung jawab dalam koordinasi anggota Direksi sehubungan 

dengan pengurusan Perseroan. 

- Bertanggung jawab dalam kordinasi dan sinergi antar rantai bisnis 

Perseroan dan memantau jalannya operasi anak perusahaan. 

- Memantau jalannya pengawasan oleh Satuan Pengawas Internal, 

Manajemen Risiko dan Kepatuhan. 

- Merancang strategi korporasi sesuai dengan visi dan misi Perseroan 

untuk meningkatkan kinerja dan nilai Perseroan. 

- Mengarahkan dan mengendalikan operasi Perseroan sejalan dengan 

rencana dan kebijakan yang ada untuk mencapai tujuan 

pertumbuhan dan profit. 

- Menetapkan kebijakan di dalam kerangka penguatan pondasi bisnis 

organisasi Perseroan. 

- Menetapkan program Good Corporate Governance. 

- Menyelenggarakan Rapat Umum Pemegang Saham. 

- Terlaksananya realisasi investasi untuk kelangsungan operasional 

Perseroan. 

- Menyarankan dan menetapkan target yang dituangkan ke dalam 

RKAP dan RJPP. 

- Melakukan pembinaan, pengendalian, dan pengembangan Human 

Capital Perseroan di Direktorat Utama. 
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b. Direktur Keuangan. 

- Memimpin, mengurus dan mengendalikan operasional Direktorat 

Keuangan untuk memastikan tercapainya tujuan Perseroan sesuai 

dengan prinsip-prinsip Good Corporate Governance. 

- Mewujudkan perolehan target, omset dan profit SBU Kimia. 

- Bertanggung jawab terhadap tersedianya tercapainya laporan 

keuangan sesuai dengan peraturan yang telah ditetapkan. 

- Bertanggung jawab sepenuhnya atas kebenaran dan ketepatan 

penyajian laporan keuangan Perseroan. 

- Bertanggung jawab terhadap cash flow Perseroan. 

- Bertanggung jawab terhadap pengendalian keuangan yang efisien 

dan efektif sesuai dengan rencana. 

- Tersusunnya RKAP Tahunan, Laporan Tahunan Perseroan dan 

RJPP. 

- Melakukan analisa atas perkembangan ekonomi termasuk pasar 

uang dan pasar modal. 

- Bertanggung jawab terhadap terpenuhinya kewajiban-kewajiban 

Perseroan sesuai dengan jadwal dan terpenuhinya realisasi investasi 

serta operasional di setiap direktorat dan unit kerja. 

- Melakukan pembinaan, pengendalian, dan pengembangan Human 

Capital Perseroan di Direktorat Keuangan. 

- Melakukan pengendalian biaya-biaya bunga dan risiko-risiko 

terhadap kurs. 
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- Bertanggung jawab terhadap sistem IT dan implementasi sistem IT. 

c. Direktur Riset & Pengembangan Bisnis 

- Memimpin, mengurus dan mengendalikan operasional Direktorat 

Riset & Pengembangan Bisnis untuk memastikan tercapainya 

tujuan Perseroan sesuai dengan prinsip-prinsip Good Corporate 

Governance. 

- Bertanggung jawab terhadap pelaksanaan riset produk-produk baru 

dan realisasi produk baru yang direncanakan. 

- Bertanggung jawab terhadap tercapainya target-target pemasaran 

sesuai dengan target yang telah ditetapkan. 

- Bertanggung jawab terhadap pengendalian biaya kegiatan 

pemasaran yang efisien dan efektif sesuai dengan rencana. 

- Menyusun strategi dan rencana pemasaran, termasuk RKAP 

Tahunan dan RJPP. 

- Melakukan analisa atas perkembangan pasar produk Perseroan dan 

pasar farmasi. 

- Menyiapkan usulan pengembangan produk, riset dan bisnis baru 

Perseroan. 

- Mewujudkan target perolehan nomor registrasi atau ijin edar 

produk yang telah direncanakan. 

- Melakukan pembinaan, pengendalian, dan pengembangan Human 

Capital Perseroan di Direktorat Riset & Pengembangan Bisnis. 
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d. Direktur Operasi & Supply Chain 

- Memimpin, mengurus dan mengendalikan operasional Direktorat 

Operasi & Supply Chain untuk memastikan tercapainya tujuan 

Perseroan sesuai dengan prinsip-prinsip Good Corporate 

Governance. 

- Mengkoordinir seluruh kegiatan pabrik-pabrik/plant-plant yang 

dimiliki Perseroan, memantau pencapaian target-target dan kualitas 

obat yang diproduksi. 

- Bertanggung jawab tentang pengembangan aset-aset produksi dan 

pengembangan teknologinya. 

- Bertanggung jawab tercapainya hasil produksi sesuai dengan target 

yang telah ditetapkan. 

- Menjamin pengendalian biaya kegiatan produksi yang efisien dan 

efektif sesuai dengan rencana yang telah ditetapkan. 

- Menyusun strategi dan rencana produksi termasuk RKAP Tahunan 

dan RJPP. 

- Melakukan pembinaan, pengendalian, dan pengembangan Human 

Capital Perseroan di Direktorat Operasi & Supply Chain. 

- Menjamin tersedianya bahan baku dan bahan kemasan yang efisien 

dan efektif. 

e. Direktur Umum & Human Capital 

- Memimpin, mengurus dan mengendalikan operasional Direktorat 

Umum & Human Capital untuk memastikan tercapainya tujuan 
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Perseroan sesuai dengan prinsip-prinsip Good Corporate 

Governance. 

- Menetapkan rencana pengembangan Human Capital dan 

pelaksanaanya untuk memperoleh Human Capital yang memiliki 

kompetensi dan komitmen tinggi. 

- Bertanggung jawab sepenuhnya tentang pemanfaatan aset 

Perseroan secara optimal. 

- Bertanggung jawab tentang pengelolaan, pembelian, dan pelepasan 

aset Perseroan. 

- Menyusun strategi, rencana bidang Umum & Human Capital 

dalam RKAP Tahunan dan RJPP. 

- Mewujudkan terciptanya kualitas kehidupan kerja yang kondusif, 

tertib dan disiplin. 

- Mewujudkan terjalinnya hubungan industrial yang harmonis 

dengan karyawan, serikat pekerja dan instansi yang terkait. 

- Melakukan pembinaan, pengendalian, pengembangan Human 

Capital dan Aset Perseroan. 

- Melakukan pembinaan, pengendalian, dan pengembangan Human 

Capital Perseroan di Direktorat Umum & Human Capital. 

- Bertanggung jawab sepenuhnya tentang pelaksanaan Program 

Kemitraan dan Bina Lingkungan (PKBL) secara optimal. 
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3. Komite Audit memiliki tugas antara lain sebagai berikut: 

a. Mengevaluasi pelaksanaan kegiatan serta hasil audit yang dilakukan 

oleh auditor internal. 

b. Mengevaluasi peran dan pelaksanaan tugas auditor eksternal. 

c. Menyusun rekomendasi mengenai sistem pengendalian manajemen 

Perseroan serta pelaksanaannya. 

d. Memberikan masukan kepada Dewan Komisaris sebagai bahan kajian 

bersama Direksi dan Auditor Eksternal terkait dengan laporan 

keuangan tahunan dan permasalahannya. 

e. Memberikan masukan kepada Dewan Komisaris sebagai bahan 

pengkajian bersama Direksi dan Auditor Internal. 

f. Melakukan penelaahan atas ketaatan Perseroan terhadap peraturan 

perundang-undangan. 

4. Sekretaris Perusahaan merupakan jabatan structural setingkat di bawah 

Direksi yang sehari-harinya bertanggung jawab langsung kepada Direksi. 

Sesuai dengan piagamnya fungsi dan peran Sekretaris Perusahaan 

Perseroan meliputi: 

a. Liaison officer yang menjadi penghubung antara Direksi dengan 

Komisaris, koordinator antar Direksi, mewakili Perseroan dalam 

berkomunikasi dengan masyarakat, regulator lembaga, dan asosiasi 

lain yang berkaitan dengan Perseroan. 

b. Investor relation officer yaitu menjadi penghubung antara Perseroan 

dengan pemegang saham, investor, dan calon investor Perseroan. 
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c. Compliance officer yang mengikuti perkembangan peraturan 

perundangan yang berlaku dan memastikan bahwa Perseroan 

memenuhi peraturan tersebut serta membantu Direksi memantau 

sejauh mana implementasi GCG dijalankan. 

d. Administrator yang mengelola dokumen penting Perseroan. 

e. Protokoler yang menyelenggarakan dan/atau mengkoordinasikan tata 

cara kegiatan Perseroan. 

5. Satuan Pengawas Intern (SPI) Perseroan merupakan partner strategis 

dalam aspek pengawasan dan pengendalian internal bagi Direksi dan 

jajaran manajemen lainnya serta dalam menjalanakan fungsi pengawasan 

secara fungsional berkoordinasi dengan Komite Audit. SPI memiliki 

fungsi pokok sebagai berikut: 

a. Membantu Direktur Utama dan Direktur Utama anak perusahaan agar 

dapat secara efektif mengamankan investasi dan aset Perseroan. 

b. Monitoring efektifitas sistem pengendalian intern dan standar 

prosedur operasi pada semua bagian dan unit kegiatan Perseroan. 

c. Monitoring efektifitas terhadap pengelolaan risiko dan pelaksanaan 

tata kelola Perusahaan yang baik. 
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Gambar 4.1 
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Sumber: Annual Report PT Kimia Farma (Persero) Tbk Tahun 20011, 2012 dan  2013 

4.1.1.7. Bidang dan Kegiatan Usaha 

Perseroan memiliki bidang usaha di bidang industri farmasi, yang 

didukung oleh manufaktur, research & development, pemasaran, distribusi, 

ritel, dan laboratorium klinik serta klinik kesehatan. 
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No Entitas Kegiatan Utama 

1. PT Kimia Farma (Persero) 

Tbk (Holding) 

Manufaktur, Research & 

Development, Pemasaran 

2. PT Kimia Farma Trading & 

Distribution 

Perdagangan dan Distribusi 

3. PT Kimia Farma Apotek 

 

Ritel Farmasi, Klinik Kesehatan, 

Laboratorium Klinik 

4. PT Sinkona Indonesia Lestari  Manufaktur dan Pemasaran 

Kegiatan usaha manufaktur ini dikelola oleh perusahaan induk yang 

memproduksi obat jadi pharma dan herbal, bahan baku Yodium dan Garam 

Yodium, Ferro Sulphate, Kina & Garam Kina serta Castor Oil dan Edible Oils. 

Terdapat 5 (lima) fasilitas produksi (Plant) yang tersebar di beberapa kota di 

Indonesia. 

1. Plant Jakarta 

Satu-satunya pabrik di Indonesia yang ditugaskan pemerintah untuk 

memproduksi obat narkotika dan Antiretroviral (ARV). Memperoleh 

sertifikat Cara Pembuatan Obat yang Baik (CPOB) untuk semua jenis 

sediaan yang diproduksi, serta menerapkan sistem manajemen mutu ISO-

9001: 2008. Mendapatkan Proper peringkat Biru dalam pengelolaan 

lingkungan hidup dari Kementerian Lingkungan Hidup, serta 

penghargaan Walikota Jakarta Timur untuk Penerapan Corporate Social 

Responsibility (CSR). 

2. Plant Bandung 

Memproduksi bahan baku Kina dan garam Kina yang telah mendapatkan 

GMP Certificate dari Badan Pengawas Obat dan Makanan Indonesia, 

Kosher Certificate dari Court of the Chief Rabbi Beth Din London, 

Certificate of Suitability dari European Directorate for the Quality of 



72 

 

Medicines (EDQM), Sertifikat Halal MUI Jabar, serta Food Safety 

System Certification (FSSC) 22000:2010 dari SGS United Kingdom Ltd. 

Memperoleh sertifikat CPOB untuk semua jenis sediaan yang diproduksi, 

termasuk Alat Kontrasepsi Dalam Rahim (AKDR). Menerapkan sistem 

manajemen mutu ISO-9001:2008, serta mendapatkan Proper peringkat 

Biru dalam pengelolaan lingkungan hidup dari Kementerian Lingkungan 

Hidup. 

3. Plant Semarang 

Khusus memproduksi Minyak Jarak, Edible Oils, dan Kosmetika 

(bedak). Telah menerapkan sistem manajemen mutu ISO-9001:2008, dan 

mendapatkan sertifikat Cara Pembuatan Kosmetika yang Baik (CPKB) 

serta memperoleh sertifikat Hazard Analysis and Critical Control Points 

(HACCP) untuk memproduksi Edible Oils dan Sertifikat Halal dari MUI 

untuk seluruh produk yang dihasilkan. 

4. Plant Jombang  

Satu-satunya pabrik pengolah tambang Yodium di Indonesia. 

Memproduksi bahan baku Ferro Sulphate sebagai bahan utama 

pembuatan tablet tambah darah. Menerapkan sistem manajemen mutu 

ISO-9001:2008 dan ISO-14001, serta mendapatkan sertifikat CPOB 

dalam memproduksi semua jenis sediaan yang diproduksi. 

5. Plant Medan 

Memproduksi obat dalam bentuk sediaan tablet, kapsul, dan krim. 

Mendapatkan sertifikat Cara Pembuatan Obat yang Baik (CPOB) untuk 
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seluruh jenis sediaan yang diproduksi serta menerapkan sistem 

manajemen mutu ISO-9001:2008. 

4.1.1.8. Data Keuangan PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

Berikut ini disertakan data dan keadaan atau posisi keuangan PT. Kimia 

Farma (Persero) Tbk yang nantinya digunakan sebagai dasar untuk mengana-

lisis permasalahan yang ada ditinjau dari perspektif keuangan selama tiga 

periode yaitu periode 2011-2013. Laporan keuangan perusahaan merupakan 

ringkasan dari suatu proses pencatatan transaksi yang terjadi selama tahun 

buku yang bersangkutan. 

Laporan keuangan dibuat oleh manajemen dengan tujuan untuk 

mempertanggung jawabkan tugas-tugas yang dibebankan kepadanya kepada 

pemilik perusahaan. Disamping itu laporan keuangan dapat pula digunakan 

untuk memenuhi tujuan lain, yaitu sebagai laporan kepada pihak-pihak diluar 

perusahaan. Sedangkan yang digunakan untuk menganalisis masalah yang 

diteliti adalah laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi komprehensif. 

Berikut ini penulis menyajikan data laporan keuangan PT. Kimia Farma 

(Persero) Tbk: 

1. Laporan posisi keuangan PT. Kimia Farma (Persero) Tbk periode 

tahun 2011-2013. 

2. Laporan laba rugi komprehensif PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

pada periode 2011-2013. 
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4.1.2. Deskripsi Data 

4.1.2.1. Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian yang Diperbandingkan 

Tabel 4.1 

PT. Kimia Farma (Persero) Tbk Dan Entitas Anak 

Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian yang Diperbandingkan 

Per 31 Desember 2010 dan 2011 

(Dalam Rupiah) 

 2010 2011 Perubahan 

ASET LANCAR 
Kas dan setara kas 265.445.594.112 199.385.754.109 66.059.840.003 

Piutang usaha    
Pihak-pihak berelasi 39.619.931.468 47.741.498.527 -8.121.567.059 
Pihak ketiga 318.091.667.756 336.295.346.601 -18.203.678.845 

Piutang lain-lain 10.907.603.787 8.193.186.427 2.714.417.360 
Persediaaan 386.653.606.316 456.068.713.230 -69.415.106.914 
Uang muka pembelian 1.161.576.588 19.948.539.597 -18.786.963.009 
Pajak dibayar dimuka 103.229.408.926 175.860.771.390 -72.631.362.464 
Biaya dibayar dimuka 14.439.460.802 19.535.914.045 -5.096.453.243 
Jumlah Aset Lancar 1.139.548.849.755 1.263.029.723.926 -123.480.874.171 

ASET TIDAK LANCAR 
Piutang hubungan 

istimewa 
1.359.996.076 1.197.723.489 162.272.587 

Investasi dalam entitas 

asosiasi 
261.725.212 261.725.212 0 

Aset tetap 413.196.818.855 426.719.769.958 -13.522.951.103 
Aset belum digunakan 9.301.868.998 9.301.868.998 0 
Beban ditangguhkan 5.166.118.306 4.171.033.996 995.084.310 
Aset lain-lain 56.692.806.083 54.200.819.219 2.491.986.864 
Aset pajak tangguhan 31.763.651.027 35.359.758.307 -3.596.107.280 

Jumlah Aset Tidak 

Lancar 
517.742.984.557 531.212.699.179 -13.469.714.622 

JUMLAH ASET 1.657.291.834.312 1.794.242.423.105 -136.950.588.793 
LIABILITAS JANGKA PENDEK 

Utang bank 39.312.427.976 14.388.635.914 24.923.792.062 

Utang usaha    
Pihak-pihak berelasi 5.355.664.152 5.352.900.854 2.763.298 
Pihak ketiga 295.631.431.272 278.881.539.496 16.749.891.776 

Utang pajak 26.723.393.305 44.306.029.219 -17.582.635.914 
Uang muka pelanggan 378.067.336 1.003.541.806 -625.474.470 
Biaya masih harus 

dibayar 
63.299.000.098 78.050.074.343 -14.751.074.245 

Utang sewa 

pembiayaan jangka 

pendek 

4.062.505.123 5.003.948.025 -941.442.902 

Liabilitas lancar 

lainnya 
35.060.185.992 32.707.641.280 2.352.544.712 
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Jumlah Liabilitas 

Jangka Pendek 
469.822.675.254 459.694.310.937 10.128.364.317 

LIABILITAS JANGKA PANJANG 
Kewajiban imbalan 

kerja 
68.776.930.340 76.659.522.323 -7.882.591.983 

Utang sewa 

pembiayaan jangka 

panjang 

4.657.870.140 5.382.906.019 -725.035.879 

Jumlah Liabilitas 

Jangka Panjang 
73.434.800.480 82.042.428.342 -8.607.627.862 

JUMLAH 

LIABILITAS 
543.257.475.734 541.736.739.279 1.520.736.455 

EKUITAS YANG DAPAT DIATRIBUSIKAN KEPADA PEMILIK ENTITAS 

INDUK 
Modal saham 555.400.000.000 555.400.000.000 0 

Tambahan modal 

disetor 
43.579.620.031 43.579.620.031 0 

Saldo laba    

Ditentukan 

penggunaannya 
376.333.279.581 481.757.473.097 -105.424.193.516 

Belum ditentukan 

penggunaannya 
138.716.044.100 171.765.487.458 -33.049.443.358 

Jumlah ekuitas yang 

dapat 

diatribusikan kepada 

pemilik entitas 

induk 

1.114.028.943.712 1.252.502.580.586 -138.473.636.874 

Kepentingan non 

Pengendali 
5.414.934 3.103.240 2.311.694 

JUMLAH EKUITAS 1.114.034.358.646 1.252.505.683.826 -138.471.325.180 

JUMLAH 

LIABILITAS DAN 

EKUITAS 

1.657.291.834.312 1.794.242.423.105 -136.950.588.793 

Sumber: Annual Report PT Kimia Farma (Persero) Tbk Tahun 2011 

Tabel 4.2 

PT. Kimia Farma (Persero) Tbk Dan Entitas Anak 

Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian yang diperbandingkan 

Per 31 Desember 2011 dan 2012 

(Dalam Rupiah) 

 2011 2012 Perubahan 

ASET LANCAR 
Kas dan setara kas 199.385.754.109 316.497.879.806 -117.112.125.697 

Piutang usaha    
Pihak-pihak berelasi 47.741.498.527 103.770.489.171 -56.028.990.644 
Pihak ketiga 336.295.346.601 354.958.026.078 -18.662.679.477 

Piutang lain-lain 8.193.186.427 5.738.392.231 2.454.794.196 
Persediaaan 456.068.713.230 530.417.299.657 -74.348.586.427 
Uang muka pembelian 19.948.539.597 4.610.409.911 15.338.129.686 



76 

 

Pajak dibayar dimuka 175.860.771.390 165.200.810.228 10.659.961.162 
Biaya dibayar dimuka 19.535.914.045 24.605.092.082 -5.069.178.037 
Jumlah Aset Lancar 1.263.029.723.926 1.505.798.399.164 -242.768.675.238 

ASET TIDAK LANCAR 
Piutang pihak-pihak 

berelasi 
1.197.723.489 1.141.880.429 55.843.060 

Investasi dalam entitas 

asosiasi 
261.725.212 921.912.000 -660.186.788 

Aset tetap 426.719.769.958 449.140.317.883 -22.420.547.925 

Aset belum digunakan 9.301.868.998 9.301.868.998 0 

Beban ditangguhkan 4.171.033.996 819.700.633 3.351.333.363 

Aset tak berwujud  2.582.281.825 -2.582.281.825 

Aset lain-lain 54.200.819.219 68.285.275.301 -14.084.456.082 

Aset pajak tangguhan 35.359.758.307 38.355.944.552 -2.996.186.245 

Jumlah Aset Tidak 

Lancar 
531.212.699.179 570.549.181.621 -39.336.482.442 

JUMLAH ASET 1.794.242.423.105 2.076.347.580.785 -282.105.157.680 

LIABILITAS JANGKA PENDEK 
Utang bank 14.388.635.914 17.377.108.766 -2.988.472.852 

Utang usaha    
Pihak-pihak berelasi 5.352.900.854 36.884.377.032 -31.531.476.178 
Pihak ketiga 278.881.539.496 304.248.660.515 -25.367.121.019 

Utang pajak 44.306.029.219 46.608.327.874 -2.302.298.655 
Uang muka pelanggan 1.003.541.806 1.665.285.810 -661.744.004 
Biaya masih harus 

dibayar 
78.050.074.343 91.281.052.262 -13.230.977.919 

Utang sewa 

pembiayaan jangka 

pendek 

5.003.948.025 4.086.850.879 917.097.146 

Liabilitas lancar 

lainnya 
32.707.641.280 35.032.572.088 -2.324.930.808 

Jumlah Liabilitas 

Jangka Pendek 
459.694.310.937 537.184.235.226 -77.489.924.289 

LIABILITAS JANGKA PANJANG 
Kewajiban imbalan 

kerja 
76.659.522.323 91.239.848.054 -14.580.325.731 

Utang sewa 

pembiayaan jangka 

panjang 

5.382.906.019 6.389.807.839 -1.006.901.820 

Jumlah Liabilitas 

Jangka Panjang 
82.042.428.342 97.629.655.893 -15.587.227.551 

JUMLAH 

LIABILITAS 
541.736.739.279 634.813.891.119 -93.077.151.840 

EKUITAS YANG DAPAT DIATRIBUSIKAN KEPADA PEMILIK ENTITAS 

INDUK 
Modal saham 555.400.000.000 555.400.000.000 0 

Selisih transaksi 

restrukturisasi Entitas 
- 10.084.641.850 -10.084.641.850 
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Tambahan modal 

disetor 
43.579.620.031 43.579.620.031 0 

Saldo laba    

Ditentukan 

penggunaannya 
481.757.473.097 612.299.243.565 -130.541.770.468 

Belum ditentukan 

penggunaannya 
171.765.487.458 205.133.316.635 -33.367.829.177 

Jumlah ekuitas yang 

dapat 

diatribusikan kepada 

pemilik entitas induk 

1.252.502.580.586 1.426.496.822.081 -173.994.241.495 

Kepentingan non 

Pengendali 
3.103.240 15.036.867.585 -15.033.764.345 

JUMLAH EKUITAS 1.252.505.683.826 1.441.533.689.666 -189.028.005.840 

JUMLAH 

LIABILITAS DAN 

EKUITAS 

1.794.242.423.105 2.076.347.580.785 -282.105.157.680 

Sumber: Annual Report PT Kimia Farma (Persero) Tbk Tahun 2012 

Tabel 4.3 

PT. Kimia Farma (Persero) Tbk Dan Entitas Anak 

Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian yang diperbandingkan 

Per 31 Desember 2012 dan 2013 

(Dalam Rupiah) 

 2012 2013 Perubahan 

ASET LANCAR 
Kas dan setara kas 316.497.879.806 394.149.909.832 -77.652.030.026 

Piutang usaha    
Pihak-pihak berelasi 103.770.489.171 61.534.147.809 42.236.341.362 
Pihak ketiga 354.958.026.078 485.042.276.146 -130.084.250.068 

Piutang lain-lain 5.738.392.231 7.644.556.388 -1.906.164.157 
Persediaaan 530.417.299.657 640.909.360.172 -110.492.060.515 
Uang muka pembelian 4.610.409.911 1.805.960.726 2.804.449.185 
Pajak dibayar dimuka 165.200.810.228 184.697.561.679 -19.496.751.451 
Biaya dibayar dimuka 24.605.092.082 34.830.841.785 -10.225.749.703 
Jumlah Aset Lancar 1.505.798.399.164 1.810.614.614.537 -304.816.215.373 

ASET TIDAK LANCAR 
Piutang hubungan 

istimewa 
1.141.880.429 523.375.893 618.504.536 

Investasi dalam entitas 

asosiasi 
921.912.000 380.977.729 540.934.271 

Aset tetap 449.140.317.883 498.644.378.133 -49.504.060.250 

Aset belum digunakan 9.301.868.998 9.301.868.998 0 

Beban ditangguhkan 819.700.633 631.756.211 187.944.422 

Aset tak berwujud 2.582.281.825 3.412.069.215 -829.787.390 

Aset lain-lain 68.285.275.301 109.147.189.798 -40.861.914.497 

Aset pajak tangguhan 38.355.944.552 39.283.318.376 -927.373.824 

Jumlah Aset Tidak 

Lancar 
570.549.181.621 661.324.934.353 -90.775.752.732 



78 

 

JUMLAH ASET 2.076.347.580.785 2.471.939.548.890 -395.591.968.105 

LIABILITAS JANGKA PENDEK 
Utang bank 17.377.108.766 47.375.830.919 -29.998.722.153 

Utang usaha    
Pihak-pihak berelasi 36.884.377.032 21.721.859.363 15.162.517.669 
Pihak ketiga 304.248.660.515 456.169.891.947 -151.921.231.432 

Utang pajak 46.608.327.874 52.708.653.939 -6.100.326.065 
Uang muka pelanggan 1.665.285.810 2.077.643.896 -412.358.086 
Biaya masih harus 

dibayar 
91.281.052.262 117.961.455.449 -26.680.403.187 

Utang sewa 

pembiayaan jangka 

pendek 

4.086.850.879 1.735.823.535 2.351.027.344 

Liabilitas lancar 

lainnya 
35.032.572.088 46.371.989.506 -11.339.417.418 

Jumlah Liabilitas 

Jangka Pendek 
537.184.235.226 746.123.148.554 -208.938.913.328 

LIABILITAS JANGKA PANJANG 
Kewajiban imbalan 

kerja 
91.239.848.054 99.588.762.093 -8.348.914.039 

Utang sewa 

pembiayaan jangka 

panjang 

6.389.807.839 1.872.949.262 4.516.858.577 

Jumlah Liabilitas 

Jangka Panjang 
97.629.655.893 101.461.711.355 -3.832.055.462 

JUMLAH 

LIABILITAS 
634.813.891.119 847.584.859.909 -212.770.968.790 

EKUITAS YANG DAPAT DIATRIBUSIKAN KEPADA PEMILIK ENTITAS 

INDUK 

Modal saham 555.400.000.000 555.400.000.000 0 

Selisih transaksi 

restrukturisasi Entitas 
10.084.641.850 10.084.641.850 0 

Tambahan modal 

disetor 
43.579.620.031 43.579.620.031 0 

Saldo laba    

Ditentukan 

penggunaannya 
612.299.243.565 784.611.229.538 -172.311.985.973 

Belum ditentukan 

penggunaannya 
205.133.316.635 214.549.154.260 -9.415.837.625 

Jumlah ekuitas yang 

dapat 

diatribusikan kepada 

pemilik entitas 

induk 

1.426.496.822.081 1.608.224.645.679 -181.727.823.598 

Kepentingan non 

Pengendali 
15.036.867.585 16.130.043.302 -1.093.175.717 

JUMLAH EKUITAS 1.441.533.689.666 1.624.354.688.981 -182.820.999.315 
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JUMLAH 

LIABILITAS DAN 

EKUITAS 

2.076.347.580.785 2.471.939.548.890 -395.591.968.105 

Sumber: Annual Report PT Kimia Farma (Persero) Tbk Tahun 2013 

4.1.2.2. Laporan Laba Rugi Komprehensif yang Diperbandingkan 

Tabel 4.4 

PT. Kimia Farma (Persero) Tbk Dan Entitas Anak 

Laporan Laba Rugi Komprehensif yang diperbandingkan 

Per 31 Desember 2010 dan 2011 

(Dalam Rupiah) 

 2010 2011 Perubahan 

PENJUALAN 3.183.829.303.909 3.481.166.441.259 -297.337.137.350 

BEBAN POKOK 

PENJUALAN 
(2.279.309.994.224) (2.443.150.487.283) -163.840.493.059 

LABA BRUTO 904.519.309.685 1.038.015.953.976 -133.496.644.291 

Pendapatan 

lainnya 
45.327.197.112 21.644.764.364 23.682.432.748 

Beban Usaha (758.320.867.680) (816.012.105.272) -57.691.237.592 

Pendapatan 

(beban) kurs mata 

uang asing - 

bersih 

1.422.245.498 417.625.023 1.004.620.475 

LABA USAHA 192.947.884.615 244.066.238.091 -51.118.353.476 

Beban Keuangan (14.336.646.263) (12.059.178.398) 2.277.467.865 

LABA (RUGI) 

SEBELUM PAJAK 
178.611.238.352 232.007.059.693 -53.395.821.341 

BEBAN 

(PENGHASILAN) 

PAJAK 

(39.894.779.486) (60.243.883.939) -20.349.104.453 

LABA (RUGI) 

TAHUN 

BERJALAN 

138.716.458.866 171.763.175.754 -33.049.443.358 

Laba yang dapat dapat diatribusikan kepada: 

Pemilik Entitas 

induk 
138.716.044.100 171.765.487.458 -33.049.443.358 

Kepentingan non 

pengendali 
414.766 (2.311.704) -1.896.938 

LABA BERSIH 

PER SAHAM 

DASAR 

24,98 30,93 -5,95 

Sumber: Annual Report PT Kimia Farma (Persero) Tbk Tahun 2011 
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Tabel 4.5 

PT. Kimia Farma (Persero) Tbk Dan Entitas Anak 

Laporan Laba Rugi Komprehensif yang diperbandingkan 

Per 31 Desember 2011 dan 2012 

(Dalam Rupiah) 

 2011 2012 Perubahan 

PENJUALAN 3.481.166.441.259 3.734.241.101.309 -253.074.660.050 

BEBAN POKOK 

PENJUALAN 
(2.443.150.487.283) (2.559.074.130.367) -115.923.643.084 

LABA BRUTO 1.038.015.953.976 1.175.166.970.942 -137.151.016.966 

Pendapatan 

lainnya 
21.644.764.364 24.135.411.087 -2.490.646.723 

Beban Usaha (816.012.105.272) (912.599.414.375) -96.587.309.103 

Pendapatan 

(beban) kurs mata 

uang asing - 

bersih 

417.625.023 (1.546.112.212) -1.963.737.235 

LABA USAHA 244.066.238.091 285.156.855.442 -41.090.617.351 

Beban Keuangan (12.059.178.398) (6.872.403.387) -5.186.775.011 

LABA (RUGI) 

SEBELUM PAJAK 
232.007.059.693 278.284.452.055 -46.277.392.362 

BEBAN 

(PENGHASILAN) 

PAJAK 

(60.243.883.939) (72.520.454.677) -12.276.570.738 

LABA (RUGI) 

TAHUN 

BERJALAN 

171.763.175.754 205.763.997.378 -34.000.821.624 

Laba yang dapat dapat diatribusikan kepada: 

Pemilik Entitas 

induk 
171.765.487.458 205.133.316.635 -33.367.829.177 

Kepentingan non 

pengendali 
(2.311.704) 630.680.743 -632.992.447 

LABA BERSIH 

PER SAHAM 

DASAR 

30,93 36,93 -6 

Sumber: Annual Report PT Kimia Farma (Persero) Tbk Tahun 2012 

Tabel 4.6 

PT. Kimia Farma (Persero) Tbk Dan Entitas Anak 

Laporan Laba Rugi Komprehensif yang diperbandingkan 

Per 31 Desember 2012 dan 2013 

(Dalam Rupiah) 

 2012 2013 Perubahan 

PENJUALAN 3.734.241.101.309 4.348.073.988.385 613.832.887.076 

BEBAN POKOK 

PENJUALAN 
(2.559.074.130.367) (3.055.921.946.994) -496.847.816.627 

LABA BRUTO 1.175.166.970.942 1.292.152.041.391 116.985.070.449 

Pendapatan 

lainnya 
24.135.411.087 43.681.718.265 19.546.307.178 
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Beban Usaha (912.599.414.375) (1.042.618.886.755) 130.019.472.38 

Pendapatan 

(beban) kurs mata 

uang asing - 

bersih 

(1.546.112.212) 811.575.630 -734.536.582 

Bagian laba (rugi) 

investasi pada 

entitas 

asosiasi 

- (261.374.648) -261.374.648 

LABA USAHA 285.156.855.442 293.765.073.883 -8.608.218.441 

Beban Keuangan (6.872.403.387) (9.639.641.584) -2.767.238.197 

LABA (RUGI) 

SEBELUM PAJAK 
278.284.452.055 284.125.432.299 -5.840.980.244 

BEBAN 

(PENGHASILAN) 

PAJAK 

(72.520.454.677) (68.483.102.322) -4.037.352.355 

LABA (RUGI) 

TAHUN 

BERJALAN 

205.763.997.378 215.642.329.977 -9.878.332.599 

Laba yang dapat dapat diatribusikan kepada: 

Pemilik Entitas 

induk 
205.133.316.635 214.549.154.260 -9.415.837.625 

Kepentingan non 

pengendali 
630.680.743 1.093.175.717 -462.494.974 

LABA BERSIH 

PER SAHAM 

DASAR 

36,93 38,63 -1.70 

Sumber: Annual Report PT Kimia Farma (Persero) Tbk Tahun 2013 

4.1.3. Perhitungan Rasio Keuangan 

1. Rasio Likuiditas 

a. Rasio Lancar (Current Ratio) 

             
             

             
 

Tabel 4.7 

Perhitungan Current Ratio 

Tahun Aktiva Lancar Hutang Lancar Current Ratio 

 1 2 (1) / (2) 

2011 1.263.029.723.926 459.694.310.937 2,75 

2012 1.505.798.399.164 537.184.235.226 2,80 

2013 1.810.614.614.537 746.123.148.554 2,43 

Sumber: Data Diolah 
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b. Rasio Cepat (Quick Ratio) 

            
                         

             
 

Tabel 4.8 

Perhitungan Quick Ratio 

Tahun Aktiva Lancar Persediaan Hutang Lancar 
Quick 

Ratio 

 1 2 3 
(1) - (2) 

/ (3) 

2011 1.263.029.723.926 456.068.713.230 459.694.310.937 1,76 

2012 1.505.798.399.164 530.417.299.657 537.184.235.226 1,82 

2013 1.810.614.614.537 640.909.360.172 746.123.148.554 1,57 
Sumber: Data Diolah 

c. Rasio Kas (Cash Ratio) 

          
   

             
       

Tabel 4.9 

Perhitungan Cash Ratio 

Tahun Kas Hutang Lancar Cash Ratio 

 1 2 (1) / (2) x 100% 

2011 199.385.754.109 459.694.310.937 43,37 % 

2012 316.497.879.806 537.184.235.226 58,92 % 

2013 394.149.909.832 746.123.148.554 52,83 % 
Sumber: Data Diolah 

d. Rasio Perputaran Kas (Cash Turn Over Ratio) 

                     
                

                  
 

Tabel 4.10 

Perhitungan Cash Turn Over Ratio 

Tahun Penjualan Bersih 
Modal Kerja 

Bersih 

Cash Turn Over 

Ratio 

 1 2 (1) / (2) 

2011 3.481.166.441.259 803.335.412.989 4,33 

2012 3.734.241.101.309 968.614.163.938 3,86 

2013 4.348.073.988.385 1.064.491.465.983 4,08 
Sumber: Data Diolah 
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e. Inventory to Net Working Capital 

     
          

                             
 

Tabel 4.11 

Perhitungan Inventory to Net Working Capital 

Tahun Persediaan Aktiva Lancar Hutang Lancar INWC 

 1 2 3 
(1) / (2) 

- (3) 

2011 456.068.713.230 1.263.029.723.926 459.694.310.937 0,57 

2012 530.417.299.657 1.505.798.399.164 537.184.235.226 0,55 

2013 640.909.360.172 1.810.614.614.537 746.123.148.554 0,60 
Sumber: Data Diolah 

2. Rasio Solvabilitas 

a. Rasio Hutang terhadap Total Aktiva (Debt to Asset Ratio) 

                    
            

            
 

Tabel 4.12 

Perhitungan Debt to Asset Ratio 

Tahun Total Hutang Total Aktiva Debt to Asset Ratio 

 1 2 (1) / (2) 

2011 541.736.739.279 1.794.242.423.105 0,30 

2012 634.813.891.119 2.076.347.580.785 0,31 

2013 847.584.859.909 2.471.939.548.890 0,34 
Sumber: Data Diolah 

b. Rasio Hutang terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio) 

                     
            

             
 

Tabel 4.13 

Perhitungan Debt to Equity Ratio 

Tahun Total Hutang Modal Sendiri Debt to Equity Ratio 

 1 2 (1) / (2) 

2011 541.736.739.279 1.252.505.683.826 0,43 

2012 634.813.891.119 1.441.533.689.666 0,44 

2013 847.584.859.909 1.624.354.688.981 0,52 
Sumber: Data Diolah 
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c. Long Term Debt to Equity Ratio 

                               
                     

             
 

Tabel 4.14 

Perhitungan Long Term Debt to Equity Ratio 

Tahun 
Hutang Jangka 

Panjang 
Modal Sendiri 

Long Term Debt to 

Equity Ratio 

 1 2 (1) / (2) 

2011 82.042.428.342 1.252.505.683.826 0,07 

2012 97.629.655.893 1.441.533.689.666 0,07 

2013 101.461.711.355 1.624.354.688.981 0,06 
Sumber: Data Diolah 

d. Rasio Kemampuan Membayar Bunga (Times Interes Earned) 

                     
    

           
         

Tabel 4.15 

Perhitungan Times Interes Earned 

Tahun EBIT Biaya Bunga Times Interes Earned 

 1 2 (1) / (2) x 1kali 

2011 232.007.059.693 11.311.678.398 20,51 kali 

2012 278.284.452.055 6.812.403.387 40,85 kali 

2013 284.125.432.299 9.254.641.584 30,70 kali 
Sumber: Data Diolah 

3. Rasio Aktivitas 

a. Perputaran Piutang (Receivable Turn Over) 

                   
         

                        
 

Tabel 4.16 

Perhitungan Receivable Turn Over 

Tahun Penjualan 
Rata – rata Piutang 

Dagang 

Receivable Turn 

Over 

 1 2 (1) / (2) 

2011 3.481.166.441.259 370.874.222.176 9,39 

2012 3.734.241.101.309 421.382.680.189 8,86 

2013 4.348.073.988.385 502.652.469.602 8,65 
Sumber: Data Diolah 
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b. Perputaran Persediaan (Inventory Turn Over) 

                      
   

          
         

Tabel 4.17 

Perhitungan Inventory Turn Over 

Tahun HPP Persediaan Inventory Turn Over 

 1 2 (1) / (2) x 1kali 

2011 2.443.150.487.283 456.068.713.230 5,36 kali 

2012 2.559.074.130.367 530.417.299.657 4,82 kali 

2013 3.055.921.946.994 640.909.360.172 4,77 kali 
Sumber: Data Diolah 

c. Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turn Over) 

                       
                

                     
         

Tabel 4.18 

Perhitungan Working Capital Turn Over 

Tahun Penjualan Bersih Modal Rata - rata 
Working Capital 

Turn Over 

 1 2 (1) / (2) x 1kali 

2011 3.481.166.441.259 1.183.270.021.236 2,94 kali 

2012 3.734.241.101.309 1.347.019.686.746 2,77 kali 

2013 4.348.073.988.385 1.532.944.189.324 2,84 kali 
Sumber: Data Diolah 

d. Perputaran Aktiva Tetap (Fixed Assets Turn Over) 

                        
         

                  
         

Tabel 4.19 

Perhitungan Fixed Assets Turn Over 

Tahun Penjualan Total Aktiva Tetap 
Fixed Assets Turn 

Over 

 1 2 (1) / (2) x 1kali 

2011 3.481.166.441.259 1.263.029.723.926 2,76 kali 

2012 3.734.241.101.309 1.505.798.399.164 2,48 kali 

2013 4.348.073.988.385 1.810.614.614.537 2,40 kali 
Sumber: Data Diolah 
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e. Perputaran Aktiva (Total Assets Turn Over) 

                  
         

            
         

Tabel 4.20 

Perhitungan Total Assets Turn Over 

Tahun Penjualan Total Aktiva 
Total Assets Turn 

Over 

 1 2 (1) / (2) x 1kali 

2011 3.481.166.441.259 1.794.242.423.105 1,94 kali 

2012 3.734.241.101.309 2.076.347.580.785 1,80 kali 

2013 4.348.073.988.385 2.471.939.548.890 1,76 kali 
Sumber: Data Diolah 

4. Rasio Profitabilitas 

a. Net Profit Margin 

    
   

         
       

Tabel 4.21 

Perhitungan Net Profit Margin 

Tahun EAT Penjualan Net Profit Margin 

 1 2 (1) / (2) x 100% 

2011 171.763.175.754 3.481.166.441.259 4,93% 

2012 205.763.997.378 3.734.241.101.309 5,51% 

2013 215.642.329.977 4.348.073.988.385 4,96% 
Sumber: Data Diolah 

b. Hasil Pengembalian Investasi (Return on Investment) 

    
   

            
       

Tabel 4.22 

Perhitungan Return on Investment 

Tahun EAT Total Aktiva Return on Investment 

 1 2 (1) / (2) x 100% 

2011 171.763.175.754 1.794.242.423.105 9,57% 

2012 205.763.997.378 2.076.347.580.785 9,91% 

2013 215.642.329.977 2.471.939.548.890 8,72% 
Sumber: Data Diolah 
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c. Return on Equity 

    
   

       
       

Tabel 4.23 

Perhitungan Return on Equity 

Tahun EAT Ekuitas Return on Equity 

 1 2 (1) / (2) x 100% 

2011 171.763.175.754 1.252.505.683.826 13,71% 

2012 205.763.997.378 1.441.533.689.666 14,27% 

2013 215.642.329.977 1.624.354.688.981 13,28% 
Sumber: Data Diolah 

4.2. Pembahasan Data Hasil Penelitian 

4.2.1.  Analisis Kinerja PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

Analisis dalam penelitian ini adalah analisis rasio keuangan yang 

dilakukan berdasarkan data laporan keuangan perusahaan yang terdiri dari 

laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi komprehensif selama tiga tahun 

(2011-2012). Dalam analisis laporan keuangan pada PT. Kimia Farma (Persero) 

Tbk ini akan diketahui perbandingan angka ratio pertahun mulai dari tahun 

2011-2012. Dari perbandingan tersebut akan diketahui posisi keuangan hasil 

operasi dan bagaimana perkembangannya. 

Analisis laporan keuangan perusahaan ini sangat penting mengingat 

ketepatan pengambilan keputusan bagi pihak-pihak yang berkepentingan dalam 

situasi dan kondisi yang berbeda-beda dan berubah setiap saat. Diharapkan dari 

hasil analisis ini, pihak PT. Kimia Farma (Persero) Tbk dapat melakukan 

perbaikan terhadap kekurangan dan mampu mempertahankan tingkat kestabilan. 

Adapun analisis yang digunakan adalah anlisis rasio keuangan yang terdiri dari 

rasio likuiditas, solvabilitas, aktivitas dan profitabilitas. 
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4.2.1.1.  Rasio Likuiditas 

Brigham dan Houston (2010:134) mengatakan bahwa aset likuid 

merupakan asset yang diperdagangkan di pasar aktif sehingga dapat 

dikonversi dengan cepat menjadi kas pada harga pasar yang berlaku, 

sedangkan posisi likuiditas suatu perusahaan berkaitan dengan pertanyaan, 

apakah perusahaan mampu melunasi utangnya ketika utang tersebut jatuh 

tempo di tahun berikutnya. 

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pendeknya tepat 

pada waktunya dengan aktiva lancar yang dimiliki. 

Tabel 4.24 

Rekapitulasi Hasil Rasio Likuiditas 

Tahun 
Current 

Ratio 

Quick 

Ratio 

Cash 

Ratio 

Cash Turn 

Over Ratio 

Inventory to Net 

Working Capital 

2011 2,75 1,76 43,37 % 4,33 0,57 

2012 2,80 1,82 58,92 % 3,86 0,55 

2013 2,43 1,57 52,83 % 4,08 0,60 

Rata-rata 2,66 1,72 51,71 % 4,09 0,57 

Sumber: Data olahan tabel 4.7 sampai 4.11 

1. Rasio Lancar (Current Ratio) 

Menurut Lukas (2008:365) adalah rasio keuangan yang 

digunakan untuk mengetahui likuiditas suatu perusahaan. Rasio ini 

dihitung dengan membagi aktiva lancar dengan hutang lancar. Current 

ratio yang rendah menunjukkan bahwa likuiditas perusahaan buruk. 

Sebaliknya jika current ratio relatif tinggi, likuiditas perusahaan relatif 

baik, namun harus dicatat bahwa tidak pada semua kasus dimana current 

ratio tinggi, likuiditas perusahaan pasti baik. Meskipun aktiva lancar lebih 
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besar dari hutang lancar, perlu diingat bahwa item-item aktiva lancar 

seperti persediaan dan piutang terkadang sulit ditagih atau dijual secara 

tepat. 

Syamsudin (2007:44) dalam perhitungan current ratio tidak ada 

ketentuan mutlak tentang berapa current ratio yang dianggap baik atau 

yang harus dipertahankan oleh suatu perusahaan. Akan tetapi sebagai 

pedoman umum, tingkat current ratio 2,00 dan ini sudah cukup dianggap 

baik. 

Rasio lancar sangat berguna untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam melunasi kewajiban-kewajiban jangka pendeknya, 

dimana dapat diketahui sampai seberapa jauh sebenarnya jumlah aktiva 

lancar perusahaan dapat menjamin hutang lancarnya. Semakin tinggi rasio 

berarti semakin terjamin hutang-hutang perusahaan kepada kreditor.  

Gambar 4.2 

Perhitungan Current Ratio 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.7 

Berdasarkan tabel 4.7, 4.24 dan gambar 4.2 dapat diketahui 

bahwa Current ratio PT. Kimia Farma (Persero) Tbk selama 3 tahun 
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mengalami kenaikan ditahun 2012 dan mengalami penurunan yang cukup 

signifikan di tahun 2013. 

Pada tahun 2011 terlihat Current ratio sebesar 2,75 yang berarti 

setiap Rp. 1,00 hutang lancar dijamin oleh aktiva lancar sebesar Rp. 2,75. 

Tahun 2012 Current ratio mengalami kenaikan 0,05 menjadi sebesar 2,80 

yang berarti setiap Rp. 1,00 hutang lancar dijamin oleh aktiva lancar 

sebesar Rp. 2,80. Sedangkan ditahun 2013 Current ratio mengalami 

penurunan 0,37 menjadi sebesar 2,43 yang berarti setiap Rp. 1,00 hutang 

lancar dijamin oleh aktiva lancar sebesar Rp. 2,43. Berarti perusahaan 

mampu menutup hutang lancarnya dengan aktiva lancar yang dimiliki. 

Sebagai pebandingan, akan disajikan rumus rasio minimal sebagai 

berikut: 

a. Tahun 2011 (Dalam Jutaan Rupiah) 

Aktiva Lancar = 1.263.029.723.926 

Biaya Opersional / tahun:  

Biaya Produksi:  

Pertambangan:  

Biaya tak langsung =     9.964.245.320  

Pemakaian bahan =     2.254.449.396  

Biaya langsung =     2.575.530.777  

Manufaktur:  

Pemakaian bahan = 303.110.442.163  

Biaya langsung =   52.658.506.795  

Biaya pabrikasi:   

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=   65.948.869.606  

BBM, listrik, air, gas & 

bahan kimia 

=   18.080.959.464  

Pemeliharaan dan peralatan =   11.409.005.042  

Lain-lain =     6.426.276.170  
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Barang dalam proses:  

Awal periode =   21.403.462.885  

Akhir periode = (19.044.524.868)  

Biaya Penjualan dan Distribusi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

= 272.520.534.081  

Promosi dan pemasaran =   92.349.612.113  

Pengiriman barang =   53.933.530.839  

Komisi penjualan =   38.703.202.274  

Ikantan kerjasama, kerja 

sama operasi dan sewa 

bangunan 

=   26.724.638.197  

Lain-lain =     3.741.562.956  

Biaya Umum dan Administrasi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=  105.377.047.151  

Pemeliharaan dan peralatan =    34.121.577.051  

Listrik, BBM, air dan gas =    25.926.208.519  

Perjalanan dinas =    20.136.055.152  

Gaji dan kesejahteraan 

direksi dan komisaris 

=    19.450.430.173  

Alat kantor dan percetakan =    16.179.789.447  

Representasi, jamuan dan 

sumbangan 

=    15.513.078.904  

Telepon, faksimile dan 

telegram 

=    12.318.793.794  

Penelitian dan 

pengembangan 

=    11.500.514.241  

Jasa professional =      9.142.477.128  

Penyisihan barang 

rusak/usang 

=      6.855.912.485  

Sewa gedung dan 

kendaraan 

=      5.209.627.988  

Penyisihan piutang usaha =      4.840.681.520  

Asuransi =      4.517.111.182  

Pajak kendaraan, bumi 

bangunan dan retribusi 

=      4.045.669.898  

Beban manfaat pensiun =      3.844.574.701  

Lain-lain =    11.659.238.180  
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Biaya Bunga dan Provisi Bank:  

Beban bunga bank =    10.200.368.421  

Beban bunga – sewa 

pembiayaan 

=      1.111.309.977  

Provisi bank =         747.500.000  

Biaya Pajak Penghasilan =     60.243.883.939  

Biaya Opersional / tahun = 1.345.702.153.061  

Rata-rata B.operasional / 

bulan 

=    112.141.846.088  

Hutang Lancar =    459.694.310.937  

  = (571.836.157.025) 

Sisa modal kerja bersih  =  691.193.566.901 

Current ratio minimal =  571.836.157.025  

 =  459.694.310.937  

 = 1,50  
 

Jadi Current ratio minimal perusahaan pada tahun 2011 sebesar 

1,50, sedangkan Current ratio pada kondisi riil tahun 2011 sebesar 2,75. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa aktiva lancar berlebihan sebesar 1,25 atau 

Rp. 691.193.566.901 modal kerja bersih tidak terpakai. Dengan adanya 

kelebihan aktiva lancar sebesar itu, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja 

perusahaan kurang baik, karena masih banyak kelebihan aktiva lancar 

yang menganggur atau tidak berfungsi selain untuk persediaan. 

b. Tahun 2012 (Dalam Jutaan Rupiah) 

Aktiva Lancar = 1.505.798.399.164  

Biaya Opersional / tahun:  

Biaya Produksi:  

Pertambangan:  

Biaya tak langsung =      10.472.476.226  

Pemakaian bahan =        2.303.563.950  

Biaya langsung =        2.032.956.334  

Manufaktur:  

Pemakaian bahan =    333.755.205.584  

Biaya langsung =      52.427.647.520  
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Biaya pabrikasi:   

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=      74.983.927.599  

BBM, listrik, air, gas & 

bahan kimia 

=      18.991.443.060  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      20.733.475.893  

Lain-lain =        7.205.331.223  

Barang dalam proses:  

Awal periode =      41.210.981.190  

Akhir periode =   (42.863.087.279)  

Biaya Penjualan dan Distribusi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    326.673.279.267  

Promosi =      99.123.276.917  

Pengiriman barang =      50.252.431.980  

Komisi penjualan =        9.836.070.008  

Ikantan kerjasama, kerja 

sama operasi dan sewa 

bangunan 

=      52.366.662.990  

Lain-lain =        1.234.734.456  

Biaya Umum dan Administrasi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    127.524.986.596  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      32.846.155.193  

Listrik, BBM, air dan gas =      25.989.635.591  

Perjalanan dinas =      24.775.350.899  

Gaji dan kesejahteraan 

direksi dan komisaris 

=      24.093.825.132  

Alat kantor dan 

percetakan 

=      16.949.351.678  

Representasi, jamuan dan 

sumbangan 

=      15.705.361.410  

Telepon, faksimile dan 

telegram 

=      12.578.925.967  

Penelitian dan 

pengembangan 

=      14.785.718.859  

Jasa professional =        8.211.006.658  
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Penyisihan barang 

rusak/usang 

=        7.754.079.642  

Sewa gedung dan 

kendaraan 

=        4.674.102.063  

Asuransi =        5.174.540.414  

Pajak kendaraan, bumi 

bangunan dan retribusi 

=        5.079.877.868  

Beban manfaat pensiun =      12.843.512.565  

Lain-lain =      14.405.298.100  

Biaya Bunga dan Provisi Bank:  

Beban bunga bank =        5.525.670.962  

Beban bunga – sewa 

pembiayaan 

=        1.286.732.425  

Provisi bank =             60.000.000  

Biaya Pajak Penghasilan =      72.520.454.677  

Biaya Opersional / tahun = 1.493.524.963.617  

Rata-rata B.operasional / 

bulan 

=    124.460.413.635  

Hutang Lancar =    537.184.235.226  

  =  (661.644.648.861) 

Sisa modal kerja bersih  =    844.153.750.303 

Current ratio minimal =    661.644.648.861  

       537.184.235.226  

 = 1,23  

Jadi Current ratio minimal perusahaan pada tahun 2012 sebesar 

1,23, sedangkan Current ratio pada kondisi riil tahun 2012 sebesar 2,80. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa aktiva lancar berlebihan sebesar 1,57 atau 

Rp. 844.153.750.303 modal kerja yang tidak terpakai. Dengan adanya 

kelebihan aktiva lancar sebesar itu, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja 

perusahaan kurang baik, karena masih banyak kelebihan aktiva lancar 

yang menganggur atau tidak berfungsi selain untuk persediaan. 
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c. Tahun 2013 (Dalam Jutaan Rupiah) 

Aktiva Lancar = 1.810.614.614.537 

Biaya Opersional / tahun:  

Biaya Produksi:  

Pertambangan:  

Biaya tak langsung =        2.250.548.624  

Pemakaian bahan =        2.456.373.600  

Biaya langsung =        9.399.048.427  

Manufaktur:  

Pemakaian bahan =    367.196.732.573  

Biaya langsung =      54.987.221.733  

Biaya pabrikasi   

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=      85.296.690.047  

BBM, listrik, air, gas & 

bahan kimia 

=      23.722.388.807  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      21.487.777.795  

Lain-lain =        8.366.145.374  

Barang dalam proses:  

Awal periode =      42.863.087.279  

Akhir periode =   (36.387.520.542)  

Biaya Penjualan dan Distribusi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    380.154.895.357  

Promosi dan pemasaran =    106.408.142.010  

Pengiriman barang =      50.257.773.448  

Komisi penjualan =      12.140.612.272  

Ikantan kerjasama, kerja 

sama operasi dan sewa 

bangunan 

=      64.028.531.090  

Lain-lain =        3.839.266.826  

Biaya Umum dan Administrasi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    162.244.748.315  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      33.855.794.000  

Listrik, BBM, air dan gas =      33.086.010.384  

Perjalanan dinas =      22.620.877.461  
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Gaji dan kesejahteraan 

direksi dan komisaris 

=      18.376.294.558  

Tantiem direksi dan 

komisaris 

=        8.598.000.000  

Alat kantor dan 

percetakan 

=      29.258.288.601  

Representasi, jamuan dan 

sumbangan 

=      15.194.594.607  

Telepon, faksimile dan 

telegram 

=      12.879.516.839  

Penelitian dan 

pengembangan 

=      17.253.993.473  

Jasa professional =        7.732.181.744  

Penyisihan barang 

rusak/usang 

=        6.683.634.446  

Sewa gedung dan 

kendaraan 

=        1.675.691.742  

Penyisihan piutang usaha =        1.119.637.372  

Asuransi =        4.887.330.054  

Pajak kendaraan, bumi 

bangunan dan retribusi 

=        6.762.482.504  

Beban manfaat pensiun =        7.484.647.606  

Lain-lain =      18.328.172.804  

Biaya Bunga dan Provisi Bank:  

Beban bunga bank =        8.451.600.374  

Beban bunga – sewa 

pembiayaan 

=           803.041.210  

Provisi bank =           385.000.000  

Biaya Pajak Penghasilan =      68.483.102.322  

Biaya Opersional / tahun = 1.684.632.355.136  

Rata-rata B.operasional / 

bulan 

=    140.386.029.595  

Hutang Lancar =    746.123.148.554  

  =  (886.509.178.149) 

Sisa modal kerja bersih  =   924.105.436.388 

Current ratio minimal = 886.509.178.149  

 = 746.123.148.554  

 = 1,19  
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Jadi Current ratio minimal perusahaan pada tahun 2013 sebesar 

1,19, sedangkan Current ratio pada kondisi riil tahun 2013 sebesar 2,43. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa aktiva lancar berlebihan sebesar 1,24 atau 

Rp. 924.105.436.388 modal kerja yang tidak terpakai. Dengan adanya 

kelebihan aktiva lancar sebesar itu, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja 

perusahaan kurang baik, karena masih banyak kelebihan aktiva lancar 

yang menganggur atau tidak berfungsi selain untuk persediaan. 

Dari nilai tersebut bahwa Current ratio PT. Kimia Farma (Persero) 

Tbk dari tahun 2011-2013 kinerja perusahaan baik karena perusahaan 

mampu membayar hutang, dan biaya operasional serta masih ada sisa 

untuk persediaan. Akan tetapi jika dinilai dari rasio minimal perusahaan 

Current ratio dari tahun 2011-2013 mempunyai kelebihan yang sangat 

besar yaitu rata-rata diatas 1,00 atau 50% modal kerja yang dibutuhkan 

untuk operasional. Hal ini menunjukkan bahwa kinerja perusahaan kurang 

baik, karena setelah digunakan untuk melunasi hutang-hutang lancar dan 

beban operasional perusahaan, masih banyak kelebihan aktiva lancar yang 

tidak berguna atau tidak digunakan dan tidak dirotasikan sehingga banyak 

aktiva lancar yang menganggur, kelebihan dari aktiva lancar ini 

menunjukkan bahwa PT. Kimia Farma (Persero) Tbk, kurang efektif 

dalam mengelola aktivanya, hal ini terbukti dengan banyaknya aktiva yang 

menganggur. Current ratio yang tinggi tersebut memang baik untuk dari 

sudut pandang kreditur, tetapi dari sudut pandang pemegang saham kurang 

menguntungkan, karena aktiva lancar tidak digunakan secara efektif. 
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2. Rasio Cepat (Quick Ratio) 

Rasio ini merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban-kewajibannya dengan tidak memperhitungkan 

persediaan, karena persediaan memerlukan waktu yang relatif lama untuk 

direalisir menjadi uang kas, walaupun kenyataannya mungkin persediaan 

lebih likuid dari pada piutang. Menurut Syamsudin (2007:45) berdasarkan 

tingkat likuiditas dari quick rasio memiliki pedoman umum yang sering 

digunakan yaitu sebesar 1,00 atau 100% dianggap perusahaan baik. 

Gambar 4.3 

Perhitungan Rasio Cepat (Quick Ratio)

 

Sumber: Data olahan tabel 4.8 

Berdasarkan tabel 4.8, 4.24 dan gambar 4.3 dapat diketahui 

bahwa Quick Ratio PT. Kimia Farma (Persero) Tbk selama 3 tahun 

mengalami kenaikan ditahun 2012 dan mengalami penurunan yang cukup 

signifikan di tahun 2013. 

Pada tahun 2011 terlihat Quick Ratio sebesar 1,76 yang berarti 

setiap Rp. 1,00 hutang lancar dijamin oleh aktiva lancar sebesar Rp. 1,76. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu menutup hutang 

1.76 1.82 

1.57 

1.40

1.50

1.60

1.70

1.80

1.90

2011 2012 2013

Quick Ratio Quick Ratio



99 

 

lancarnya dengan aktiva lancar tanpa menjual persediaan. Dengan kondisi 

demikian, maka perusahaan dalam keadaan likuid. 

Tahun 2012 Quick Ratio mengalami kenaikan 0,06 menjadi sebesar 

1,82 yang berarti setiap Rp. 1,00 hutang lancar dijamin oleh aktiva lancar 

sebesar Rp. 1,82. Kondisi ini juga menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

menutup hutang lancarnya dengan aktiva lancar tanpa menjual persediaan. 

Dengan kondisi demikian, maka perusahaan dalam keadaan likuid. 

Sedangkan ditahun 2013 Quick Ratio mengalami penurunan 0,25 

menjadi sebesar 1,57 yang berarti setiap Rp. 1,00 hutang lancar dijamin 

oleh aktiva lancar sebesar Rp. 1,57. Kondisi ini juga menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menutup hutang lancarnya dengan aktiva lancar tanpa 

menjual persediaan walaupun mengalami penurunan. Dengan kondisi 

demikian, maka perusahaan tetap dalam keadaan likuid. 

Sebagai pebandingan, akan disajikan rumus rasio minimal sebagai 

berikut: 

a. Tahun 2011 (Dalam Jutaan Rupiah) 

Aktiva Lancar = 1.263.029.723.926 

Biaya Opersional / tahun:  

Biaya Produksi:  

Pertambangan:  

Biaya tak langsung =     9.964.245.320  

Pemakaian bahan =     2.254.449.396  

Biaya langsung =     2.575.530.777  

Manufaktur:  

Pemakaian bahan = 303.110.442.163  

Biaya langsung =   52.658.506.795  

Biaya pabrikasi:   

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=   65.948.869.606  
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BBM, listrik, air, gas & 

bahan kimia 

=   18.080.959.464  

Pemeliharaan dan peralatan =   11.409.005.042  

Lain-lain =     6.426.276.170  

Barang dalam proses:  

Awal periode =   21.403.462.885  

Akhir periode = (19.044.524.868)  

Biaya Penjualan dan Distribusi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

= 272.520.534.081  

Promosi dan pemasaran =   92.349.612.113  

Pengiriman barang =   53.933.530.839  

Komisi penjualan =   38.703.202.274  

Ikantan kerjasama, kerja 

sama operasi dan sewa 

bangunan 

=   26.724.638.197  

Lain-lain =     3.741.562.956  

Biaya Umum dan Administrasi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=  105.377.047.151  

Pemeliharaan dan peralatan =    34.121.577.051  

Listrik, BBM, air dan gas =    25.926.208.519  

Perjalanan dinas =    20.136.055.152  

Gaji dan kesejahteraan 

direksi dan komisaris 

=    19.450.430.173  

Alat kantor dan percetakan =    16.179.789.447  

Representasi, jamuan dan 

sumbangan 

=    15.513.078.904  

Telepon, faksimile dan 

telegram 

=    12.318.793.794  

Penelitian dan 

pengembangan 

=    11.500.514.241  

Jasa professional =      9.142.477.128  

Penyisihan barang 

rusak/usang 

=      6.855.912.485  

Sewa gedung dan 

kendaraan 

=      5.209.627.988  

Penyisihan piutang usaha =      4.840.681.520  

Asuransi =      4.517.111.182  
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Pajak kendaraan, bumi 

bangunan dan retribusi 

=      4.045.669.898  

Beban manfaat pension =      3.844.574.701  

Lain-lain =    11.659.238.180  

Biaya Bunga dan Provisi Bank:  

Beban bunga bank =    10.200.368.421  

Beban bunga – sewa 

pembiayaan 

=      1.111.309.977  

Provisi bank =         747.500.000  

Biaya Pajak Penghasilan =     60.243.883.939  

Biaya Opersional / tahun = 1.345.702.153.061  

Rata-rata B.operasional / 

bulan 

=    112.141.846.088  

Hutang Lancar =    459.694.310.937  

  = (571.836.157.025) 

Sisa modal kerja bersih  =  691.193.566.901 

Persediaan =  456.068.713.230  

Current ratio minimal =  571.836.157.025 - 456.068.713.230 

 459.694.310.937 

 = 0,25  

Jadi Quick Ratio minimal perusahaan pada tahun 2011 sebesar 

0,25, sedangkan Quick Ratio pada kondisi riil tahun 2011 sebesar 1,76. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa aktiva lancar berlebihan sebesar 1,51 atau 

Rp. 691.193.566.901 modal kerja bersih tidak terpakai. Dengan adanya 

kelebihan aktiva lancar sebesar itu, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja 

perusahaan kurang baik, karena masih banyak kelebihan aktiva lancar 

yang menganggur atau tidak berfungsi selain untuk persediaan dan setelah 

digunakan untuk melunasi hutang lancar perusahaan serta membayar biaya 

operasional. 
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b. Tahun 2012 (Dalam Jutaan Rupiah) 

Aktiva Lancar = 1.505.798.399.164  

Biaya Opersional / tahun  

Biaya Produksi  

Pertambangan:  

Biaya tak langsung =      10.472.476.226  

Pemakaian bahan =        2.303.563.950  

Biaya langsung =        2.032.956.334  

Manufaktur:  

Pemakaian bahan =    333.755.205.584  

Biaya langsung =      52.427.647.520  

Biaya pabrikasi:   

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=      74.983.927.599  

BBM, listrik, air, gas & 

bahan kimia 

=      18.991.443.060  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      20.733.475.893  

Lain-lain =        7.205.331.223  

Barang dalam proses  

Awal periode =      41.210.981.190  

Akhir periode =   (42.863.087.279)  

Biaya Penjualan dan Distribusi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    326.673.279.267  

Promosi =      99.123.276.917  

Pengiriman barang =      50.252.431.980  

Komisi penjualan =        9.836.070.008  

Ikantan kerjasama, kerja 

sama operasi dan sewa 

bangunan 

=      52.366.662.990  

Lain-lain =        1.234.734.456  

Biaya Umum dan Administrasi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    127.524.986.596  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      32.846.155.193  

Listrik, BBM, air dan gas =      25.989.635.591  

Perjalanan dinas =      24.775.350.899  
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Gaji dan kesejahteraan 

direksi dan komisaris 

=      24.093.825.132  

Alat kantor dan 

percetakan 

=      16.949.351.678  

Representasi, jamuan dan 

sumbangan 

=      15.705.361.410  

Telepon, faksimile dan 

telegram 

=      12.578.925.967  

Penelitian dan 

pengembangan 

=      14.785.718.859  

Jasa professional =        8.211.006.658  

Penyisihan barang 

rusak/usang 

=        7.754.079.642  

Sewa gedung dan 

kendaraan 

=        4.674.102.063  

Asuransi =        5.174.540.414  

Pajak kendaraan, bumi 

bangunan dan retribusi 

=        5.079.877.868  

Beban manfaat pension =      12.843.512.565  

Lain-lain =      14.405.298.100  

Biaya Bunga dan Provisi Bank:  

Beban bunga bank =        5.525.670.962  

Beban bunga – sewa 

pembiayaan 

=        1.286.732.425  

Provisi bank =             60.000.000  

Biaya Pajak Penghasilan =      72.520.454.677  

Biaya Opersional / tahun = 1.493.524.963.617  

Rata-rata B.operasional / 

bulan 

=    124.460.413.635  

Hutang Lancar =    537.184.235.226  

  =  (661.644.648.861) 

Sisa modal kerja bersih  =    844.153.750.303 

Persediaan =    530.417.299.657  

Current ratio minimal =    661.644.648.861 - 530.417.299.657 

 537.184.235.226 

 = 0,24  

Jadi Quick Ratio minimal perusahaan pada tahun 2012 sebesar 

0,24, sedangkan Quick Ratio pada kondisi riil tahun 2012 sebesar 1,82. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa aktiva lancar berlebihan sebesar 1,58 atau 
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Rp. 844.153.750.303 modal kerja yang tidak terpakai. Dengan adanya 

kelebihan aktiva lancar sebesar itu, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja 

perusahaan kurang baik, karena masih banyak kelebihan aktiva lancar 

yang menganggur atau tidak berfungsi selain untuk persediaan dan setelah 

digunakan untuk melunasi hutang lancar perusahaan serta membayar biaya 

operasional. 

c. Tahun 2013 (Dalam Jutaan Rupiah) 

Aktiva Lancar = 1.810.614.614.537 

Biaya Opersional / tahun:  

Biaya Produksi:  

Pertambangan:  

Biaya tak langsung =        2.250.548.624  

Pemakaian bahan =        2.456.373.600  

Biaya langsung =        9.399.048.427  

Manufaktur  

Pemakaian bahan =    367.196.732.573  

Biaya langsung =      54.987.221.733  

Biaya pabrikasi:   

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=      85.296.690.047  

BBM, listrik, air, gas & 

bahan kimia 

=      23.722.388.807  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      21.487.777.795  

Lain-lain =        8.366.145.374  

Barang dalam proses  

Awal periode =      42.863.087.279  

Akhir periode =   (36.387.520.542)  

Biaya Penjualan dan Distribusi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    380.154.895.357  

Promosi dan pemasaran =    106.408.142.010  

Pengiriman barang =      50.257.773.448  

Komisi penjualan =      12.140.612.272  
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Ikantan kerjasama, kerja 

sama operasi dan sewa 

bangunan 

=      64.028.531.090  

Lain-lain =        3.839.266.826  

Biaya Umum dan Administrasi:  

Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 

=    162.244.748.315  

Pemeliharaan dan 

peralatan 

=      33.855.794.000  

Listrik, BBM, air dan gas =      33.086.010.384  

Perjalanan dinas =      22.620.877.461  

Gaji dan kesejahteraan 

direksi dan komisaris 

=      18.376.294.558  

Tantiem direksi dan 

komisaris 

=        8.598.000.000  

Alat kantor dan 

percetakan 

=      29.258.288.601  

Representasi, jamuan dan 

sumbangan 

=      15.194.594.607  

Telepon, faksimile dan 

telegram 

=      12.879.516.839  

Penelitian dan 

pengembangan 

=      17.253.993.473  

Jasa professional =        7.732.181.744  

Penyisihan barang 

rusak/using 

=        6.683.634.446  

Sewa gedung dan 

kendaraan 

=        1.675.691.742  

Penyisihan piutang usaha =        1.119.637.372  

Asuransi =        4.887.330.054  

Pajak kendaraan, bumi 

bangunan dan retribusi 

=        6.762.482.504  

Beban manfaat pension =        7.484.647.606  

Lain-lain =      18.328.172.804  

Biaya Bunga dan Provisi Bank:  

Beban bunga bank =        8.451.600.374  

Beban bunga – sewa 

pembiayaan 

=           803.041.210  

Provisi bank =           385.000.000  
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Biaya Pajak Penghasilan =      68.483.102.322  

Biaya Opersional / tahun = 1.684.632.355.136  

Rata-rata B.operasional / 

bulan 

=    140.386.029.595  

Hutang Lancar =    746.123.148.554  

  =  (886.509.178.149) 

Sisa modal kerja bersih  =   924.105.436.388 

Persediaan =    640.909.360.172  

Current ratio minimal =    886.509.178.149 - 640.909.360.172 

 746.123.148.554 

 =  0,33  

Jadi Quick Ratio minimal perusahaan pada tahun 2013 sebesar 

0,33 sedangkan Quick Ratio pada kondisi riil tahun 2013 sebesar 1,57. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa aktiva lancar berlebihan sebesar 1,24 atau 

Rp. 924.105.436.388 modal kerja yang tidak terpakai. Dengan adanya 

kelebihan aktiva lancar sebesar itu, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja 

perusahaan kurang baik, karena masih banyak kelebihan aktiva lancar 

yang menganggur atau tidak berfungsi selain untuk persediaan. 

Dari nilai tersebut bahwa Quick Ratio PT. Kimia Farma (Persero) 

Tbk dari tahun 2011-2013 kinerja perusahaan baik, karena perusahaan 

mampu menutup hutang lancarnya dengan aktiva lancar tanpa menjual 

persediaan. Dengan kondisi demikian, maka perusahaan dalam keadaan 

likuid. Akan tetapi jika dinilai dari rasio minimal perusahaan Quick Ratio 

mempunyai kelebihan yang sangat besar yaitu diatas 1,00 dari tahun 2011-

2013. Hal ini menunjukkan bahwa kinerja perusahaan kurang baik, karena 

setelah digunakan untuk melunasi hutang-hutang lancar dan beban 

operasional perusahaan, masih banyak kelebihan aktiva lancar yang tidak 
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berguna atau tidak digunakan dan tidak dirotasikan sehingga banyak aktiva 

lancar yang menganggur. 

3. Rasio Kas (Cash Ratio) 

Rasio ini untuk mengukur jumlah kas tersedia dibanding dengan 

hutang lancar. Pengertian kas kadang-kadang diperluas dengan setara kas 

(cash equivalent) meliputi surat berharga yang mudah diperjualbelikan. 

Gambar 4.4 

Perhitungan Rasio Kas (Cash Ratio) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.9 

Berdasarkan tabel 4.9, 4.24 dan gambar 4.4 dapat diketahui 

bahwa Cash Ratio PT. Kimia Farma (Persero) Tbk selama 3 tahun 

mengalami kenaikan. 

Pada tahun 2011 terlihat Cash Ratio sebesar 43,37% yang berarti 

setiap Rp. 1,00 hutang lancar dijamin oleh kas sebesar Rp. 0,43. Hal ini 

menunjukkan kas perusahaan tidak cukup untuk menutup hutang 

lancarnya, walaupun hutang lancar perusahaan masih bisa dipenuhi dengan 

aktiva lancar yang dimiliki perusahaan. Tahun 2012 Cash Ratio 

mengalami kenaikan 15,55% menjadi sebesar 58,92% yang berarti setiap 

Rp. 1,00 hutang lancar dijamin oleh kas sebesar Rp. 0,59. Kondisi ini 
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menunjukkan bahwa likuiditas perusahaan cukup baik, karena kenaikan 

yang cukup signifikan, walaupun kewajiban tidak semua bisa di lunasi 

dengan kas, akan tetapi masih bisa dilunasi oleh aktiva lancar perusahaan. 

Sedangkan ditahun 2013 Cash Ratio mengalami penurunan 6,09% 

menjadi sebesar 52,83% yang berarti setiap Rp. 1,00 hutang lancar dijamin 

oleh kas sebesar Rp. 0,53. Likuiditas perusahaan cukup baik, karena 

penurunan yang terjadi tidak terlalu signifikan, perusahaan tetap mampu 

melunasi kewajibannya menggunakan aktiva lancarnya. 

Dari perkembangan Cash Ratio perusahaan dari tahun 2011-2013 

mengalami kenaikan. Walaupun tidak semua kewajiban perusahaan bisa 

dilunasi perusahaan menggunakan kas yang dimiliki, perusahaan masih 

mampu melunasi hutangnya menggunakan aktiva lancar yang dimiliki. 

4. Rasio Perputaran Kas (Cash Turn Over Ratio) 

Rasio perputaran kas berfungsi untuk mengukur tingkat kecukupan 

modal kerja perusahaan yang dibutuhkan untuk membayar tagihan dan 

membiayai penjualan. 

Gambar 4.5 

Perhitungan Rasio Perputaran Kas (Cash Turn Over Ratio) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.10 
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Berdasarkan tabel 4.10, 4.24 dan gambar 4.5 dapat diketahui 

bahwa Cash Turn Over Ratio PT. Kimia Farma (Persero) Tbk selama 3 

tahun mengalami penurunan. 

Pada tahun 2011 terlihat Cash Turn Over Ratio sebesar 4,33 yang 

berarti perusahaan mampu membiayai penjualan sebanyak 4,33 kali. 

Tahun 2012 perputaran kas mengalami penurunan menjadi sebesar 3,86 

yang berarti perusahaan mampu membiayai penjualan sebanyak 3,86 kali. 

Sedangkan tahun 2013 perputaran kas mengalami kenaikan menjadi 

sebesar 4,08 yang berarti perusahaan mampu membiayai penjualan 

sebanyak 4,08 kali. 

Dari perkembangan Cash Turn Over Ratio perusahaan dari tahun 

2011-2013 mengalami penurunan. Hal ini menunjukkan bahwasannya 

modal kerja perusahaan selama tiga tahun terakhir kurang baik dalam 

membayar tagihan dan membiayai penjualan, karena semakin tinggi 

penjualan yang terjadi, maka semakin besar pula modal kerja yang 

dibutuhkan perusahaan. 

5. Inventory to Net Working Capital 

Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur antara 

jumlah persediaan yang ada dengan modal kerja perusahaan 
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Gambar 4.6 

Perhitungan Inventory to Net Working Capital 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.11 

Berdasarkan tabel 4.11, 4.24 dan gambar 4.6 dapat diketahui 

bahwa Inventory to Net Working Capital PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 

selama 3 tahun mengalami kenaikan. 

Pada tahun 2011 terlihat Inventory to Net Working Capital sebesar 

0,57. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 0,57 dari setiap Rp. 1,00 

persediaan merupakan modal kerja perusahaan. Dari sini dapat diketahui 

bahwa 57% dari persediaan berasal modal kerja perusahaan. 

Tahun 2012 Inventory to Net Working Capital mengalami 

penurunan menjadi sebesar 0,55. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 0,55 

dari setiap Rp. 1,00 persediaan merupakan modal kerja perusahaan. Dari 

sini dapat diketahui bahwa 55% dari persediaan berasal modal kerja 

perusahaan. Sedangkan tahun 2013 perputaran kas mengalami kenaikan 

menjadi sebesar 0,60. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 0,60 dari setiap 

Rp. 1,00 persediaan merupakan modal kerja perusahaan. Dari sini dapat 

diketahui bahwa 57% dari persediaan berasal modal kerja perusahaan. 
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Dari perkembangan Inventory to Net Working Capital perusahaan 

dari tahun 2011-2013 mengalami kenaikan. Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan mempunyai persediaan yang besar dari modal kerja yang 

dimiliki. Artinya modal kerja perusahaan sangat cukup dalam memenuhi 

kebutuhan persediaan perusahaan. 

4.2.1.2.  Rasio Solvabilitas 

Merupakan rasio yang mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan 

untuk membayar semua utang-utangnya. 

Tabel 4.25 

Rekapitulasi Hasil Rasio Solvabilitas 

Tahun 
Debt to 

Asset Ratio 

Debt to 

Equity Ratio 

Long Term Debt to 

Equity Ratio 

Times Interes 

Earned 

2011 0,30 0,43 0,07 20,51 kali 

2012 0,31 0,44 0,07 40,85 kali 

2013 0,34 0,52 0,06 30,70 kali 

Rata-rata 0,32 0,46 0,07 30,69 kali 
Sumber: Data olahan tabel 4.12, sampai 4.15 

1. Rasio Hutang terhadap Total Aktiva (Debt to Asset Ratio) 

Semakin tinggi rasio ini semakin tinggi resiko keuangan 

perusahaan. Dalam batas tertentu bank akan sulit untuk mengabulkan 

permohonan kredit. Hanya saja setiap bank batasnya berbeda. 

Gambar 4.7 

Perhitungan Rasio Hutang terhadap Total Aktiva (Debt to Asset Ratio) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.12 
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Pada tabel 4.12, 4.25 dan gambar 4.7 dapat diketahui bahwa Debt 

to Asset Ratio pada tahun 2011 menunjukkan nilai sebesar 0,30. Tingkat 

rasio ini menunjukkan Rp. 0,30 dari setiap Rp. 1,00 total aktiva merupakan 

pendanaan dari hutang. Dari sini dapat diketahui bahwa 30% dari aktiva 

perusahaan berasal dari hutang. 

Pada tahun 2012 menunjukkan nilai sebesar 0,31. Tingkat rasio ini 

menunjukkan Rp. 0,31 dari setiap Rp. 1,00 total aktiva merupakan 

pendanaan dari hutang. Dari sini dapat diketahui bahwa 31% dari aktiva 

perusahaan berasal dari hutang. Sedangkan pada tahun 2013 mengalami 

kenaikan menjadi 0,34. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 0,34 dari setiap 

Rp. 1,00 total aktiva merupakan pendanaan dari hutang. Dari sini dapat 

diketahui bahwa 34% dari aktiva perusahaan berasal dari hutang. 

Dari perkembangan Debt to Asset Ratio perusahaan dari tahun 

2011-2013 selalu mengalami kenaikan. Hal ini terjadi kerena aktiva dan 

hutang perusahaan selalu mengalami kenaikan setiap tahunnya. 

2. Rasio Hutang terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio) 

Rasio ini mengukur seberapa jauh perusahaan dibelanjai oleh pihak 

kreditur. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar dana yang diambil 

dari luar dan semakin kecil rasio ini berarti semakin besar modal yang 

berasal dari pemegang saham sendiri. 
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Gambar 4.8 

Perhitungan Rasio Hutang terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.13 

Pada tabel 4.13, 4.25 dan gambar 4.8 dapat diketahui bahwa Debt 

to Equity Ratio pada tahun 2011 menunjukkan nilai sebesar 0,43. Tingkat 

rasio ini menunjukkan Rp. 0,43 dari setiap Rp. 1,00 modal sendiri 

merupakan merupakan jaminan hutang. 

Pada tahun 2012 menunjukkan nilai sebesar 0,44. Tingkat rasio ini 

menunjukkan Rp. 0,44 dari setiap Rp. 1,00 modal sendiri merupakan 

merupakan jaminan hutang. Sedangkan pada tahun 2013 mengalami 

kenaikan menjadi 0,52. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 0,52 dari setiap 

Rp. 1,00 modal sendiri merupakan merupakan jaminan hutang. 

Dari perkembangan Debt to Equity Ratio perusahaan dari tahun 

2011-2013 selalu mengalami kenaikan. Hal ini terjadi kerena hutang yang 

selalu meningkat setiap tahunnya, artinya kebutuhan perusahaan yang 

semakin besar dalam setiap tahunnya tidak mampu dipenuhi perusahaan, 

dengan kata lain perusahaan semakin tidak mampu untuk mendanai 

perusahaan dengan modal yang dimiliki perusahaan. 
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3. Long Term Debt to Equity Ratio 

Rasio ini digunakan untuk mengukur bagian dari modal sendiri 

yang dijadikan jaminan untuk hutang jangka panjang. 

Gambar 4.9 

Perhitungan Long Term Debt to Equity Ratio 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.14 

Pada tabel 4.14, 4.25 dan gambar 4.9 dapat diketahui bahwa Long 

Term Debt to Equity Ratio pada tahun 2011 menunjukkan nilai sebesar 

0,07. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 0,07 dari setiap Rp. 1,00 modal 

sendiri merupakan merupakan jaminan hutang jangka panjang. 

Pada tahun 2012 menunjukkan nilai sebesar 0,07. Tingkat rasio ini 

menunjukkan Rp. 0,07 dari setiap Rp. 1,00 modal sendiri merupakan 

merupakan jaminan hutang jangka panjang. Sedangkan pada tahun 2013 

mengalami penurunan menjadi 0,06. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 

0,06 dari setiap Rp. 1,00 modal sendiri merupakan merupakan jaminan 

hutang jangka panjang. 

Dari perkembangan Long Term Debt to Equity Ratio perusahaan 

dari tahun 2011-2013 mengalami penurunan. Hal ini terjadi kerena jumlah 

hutang jangka panjang selalu mengalami peningkatan. 
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4. Rasio Kemampuan Membayar Bunga (Times Interes Earned) 

Rasio ini dapat digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan perusahaan dalam membayar beban bunga. 

Gambar 4.10 

Perhitungan Rasio Kemampuan Membayar Bunga 

(Times Interes Earned) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.15 

Pada tabel 4.15, 4.25 dan gambar 4.10 dapat diketahui bahwa 

Times Interes Earned pada tahun 2011 menunjukkan nilai sebesar 20,51 

kali. Tingkat rasio ini menunjukkan Rp. 20,51 dari setiap Rp. 1,00 

pendapatan merupakan merupakan jaminan beban bunga. 

Pada tahun 2012 menunjukkan nilai sebesar 40,85 kali. Tingkat 

rasio ini menunjukkan Rp. 40,85 dari setiap Rp. 1,00 pendapatan 

merupakan merupakan jaminan beban bunga. Sedangkan pada tahun 2013 

mengalami penurunan menjadi 30,70 kali. Tingkat rasio ini menunjukkan 

Rp. 30,71 dari setiap Rp. 1,00 pendapatan merupakan merupakan jaminan 

beban bunga. 

20.51 

40.85 

30.70 

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

2011 2012 2013

Times Interes Earned 
Times Interes Earned



116 

 

Dari perkembangan Times Interes Earned perusahaan dari tahun 

2011-2013 mengalami kenaikan. Hal ini menunjukkan perusahaan mampu 

mememuhi beban bunga yang harus dipenuhi perusahaan, ini semua 

disebabkan pendapatan yang didapatkan perusahaan dari penjualan selalu 

mengalami kenaikan dan beban bunga yang mengalami penurunan, 

perusahaan masih sangat mungkin menambah modal dari pinjaman atau 

hutang. 

4.2.1.3.  Rasio Aktivitas 

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan 

dalam memanfaatkan sumber daya atau aktivanya. Artinya mengukur 

kemampuan perusahaan dalam mengelola persediaanya. Al-Qur’an juga 

menganjurkan hal ini seperti yang terkandung dalam surat Al-Furqaan ayat 67: 

                       

Artinya: ”Dan orang-orang yang apabila membelanjakan (harta), mereka 

tidak berlebihan, dan tidak (pula) kikir, dan adalah (pembelanjaan 

itu) di tengah-tengah antara yang demikian (QS. Al-Furqaan:67).” 

Tabel 4.26 

Rekapitulasi Hasil Rasio Aktivitas 

Tahun 
Perputaran 

Piutang 

Perputaran 

Persediaan 

Perputaran 

Modal 

Kerja 

Perputaran 

Aktiva 

Tetap 

Perputaran 

Aktiva 

2011 9,39 5,36 kali 2,94 kali 2,76 kali 1,94 kali 

2012 8,86 4,82 kali 2,77 kali 2,48 kali 1,80 kali 

2013 8,65 4,77 kali 2,84 kali 2,40 kali 1,76 kali 

Rata-rata 8,97 4,98 kali 2,85 kali 2,55 kali 1,83 kali 
Sumber: Data olahan tabel 4.16 sampai 4.20 
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1. Perputaran Piutang (Receivable Turn Over) 

Rasio ini digunakan untuk mengukur berapa lama penagihan 

piutang selama satu periode 

Gambar 4.11 

Perhitungan Perputaran Piutang (Receivable Turn Over) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.16 

Dari tabel 4.16, 4.26 dan gambar grafik 4.11 receivable turn over 

pada PT. Kimia Farma (Persero) Tbk. Pada tahun 2011, kemampuan 

perusahaan dalam hal perputaran dana yang tertanam pada piutang 

sebanyak 9,39. Pada tahun 2012 mengalami penurunan yaitu sebesar 8,86, 

berarti kemampuan perusahaan dalam hal perputaran dana yang tertanam 

pada piutang sebanyak 8,86. Sedangkan tahun 2013 kembali mengalami 

penurunan, menjadi 8,65, kemampuan perusahaan dalam hal perputaran 

dana yang tertanam pada piutang sebanyak 8,65. 

Dari analisis Receivable Turn Over tersebut perusahaan cenderung 

mangalami penurunan selama tiga tahun terakhir, menunjukkan bahwa 

perputaran piutang perusahaan selama tiga tahun terakhir cenderung 

menurun. Berarti perusahaan kurang baik dalam pengelolaan modal usaha 

perusahaan yang tertanam pada piutang. Dalam hal ini berarti perusahaan 
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dapat mempercepat kembalinya piutang pada perusahaan dengan cara 

mempercepat jatuh tempo piutang kepada pelanggan. 

2. Perputaran Persediaan (Inventory Turn Over) 

Riyanto (2008:334) menunjukkan kemampuan dana yang tertanam 

dalam inventory berputar dalam suatu periode tertentu, atau likuiditas dari 

persediaan dan tendensi untuk adanya overstock. 

Sawir (2003:15) ada dua masalah yang timbul dalam perhitungan 

dan analisis rasio perputaran persediaan yaitu penjualan dinilai menurut 

harga pasar (market price), persediaan dinilai menurut harga pokok 

penjualan (at cost), maka sebenarnya rasio perputaran persediaan 

digunakan untuk mengukur perputaran fisik persediaan. Sedangkan rasio 

yang dihitung dengan membagi penjualan dengan persediaan mengukur 

perputaran persediaan dalam kas. 

Gambar 4.12 

Perhitungan Perputaran Persediaan (Inventory Turn Over) 

 
Sumber: Data olahan tabel 4.17 

Dari tabel 4.17, 4.26 dan gambar grafik 4.12 perputaran persediaan 

pada PT. Kimia Farma (Persero) Tbk selama tiga tahun terakhir (2011-

2013), pada tahun 2011 nilai perputaran persediaan tersebut menunjukkan 
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persediaan menghasilkan penjualan sebanyak 5,36 kali. Pada tahun 2012, 

nilai perputaran persediaan mengalami penurunan yaitu menunjukkan 4,82 

kali, berarti persediaan menghasilkan penjualan sebanyak 4,82 kali. 

Sedangkan tahun 2013, kembali mengalami penurunan yaitu menunjukkan 

4,77 kali, berarti persediaan menghasilkan penjualan sebanyak 4,82 kali. 

Dari analisis tersebut dapat disimpulkan bahwa dari tahun 2011-

2013 perputaran persediaan mengalami penurunan. Hal ini menunjukkan 

bahwa pengelolaan dana dalam persediaan untuk menghasilkan penjualan 

selama tiga tahun terakhir kurang baik, walaupun penjualan selalu 

mengalami kenaikan, perputaran dari persediaan perusahaan semakin 

melambat. 

3. Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turn Over) 

Sawir (2009:16) merupakan rasio yang mengukur aktivitas bisnis 

terhadap kelebihan aktiva lancar atas kewajiban lancar sserta menunjukkan 

banyaknya penjualan (dalam rupiah) yang dapat diperoleh perusahaan 

untuk tiap rupiah modal kerja. Sedangkan menurut Rianto (2008:335) 

merupakan kemampuan modal kerja (neto) berputar dalam satu periode 

siklus kas (cash cycle) dari perusahaan. 

Modal kerja selalu dalam keadaan beroperasi atau berputar dalam 

perusahaan dalam keadaan usaha. Periode perputaran modal kerja dimulai 

saat kas yang diinvestasikan dalam komponen modal kerja sampai kembali 

menjadi kas. Makin pendek periode perputaran modal kerja berarti makin 

cepat perputaran atau makin tingginya perputaran modal kerjanya. 
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Gambar 4.13 

Perhitungan Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turn Over) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.18 

Dari tabel 4.18, 4.26 dan gambar grafik 4.13 perputaran modal 

kerja pada PT. Kimia Farma (Persero) Tbk selama tiga tahun terakhir 

(2011-2013), pada tahun 2011 nilai perputaran modal kerja adalah 2,94 

kali. Artinya perusahaan mampu memutar modal kerja kepada penjualan 

yang dilakukan perusahaan sebanyak 2,94 kali. 

Pada tahun 2012, nilai perputaran modal kerja mengalami 

penurunan yaitu menunjukkan 2,77 kali, hal ini disebabkan kenaikan 

penjualan tidak sebanding dengan kenaikan yang terjadi pada modal dan 

harga pokok penjualan. Sedangkan tahun 2013, mengalami kenaikan yaitu 

2,84 kali, hal ini berbanding terbalik dengan yang terjadi di tahun 

sebelumnya, dimana kenaikan modal kerja kecing dibandingkan kenaikan 

pada penjualan. 

Dari analisis tersebut dapat disimpulkan bahwa dari tahun 2011-

2013 perputaran modal kerja mengalami penurunan. Hal ini menunjukkan 

bahwa pengelolaan modal kerja kurang baik, itu dibuktikan karena 

kenaikan modal kerja tidak dikuti dengan kenaikan penjualan yang 
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dilakukan perusahaan. Yang harus dilakukan perusahaan adalah menekan 

biaya modal kerja dan menaikkan penjualan, karena semakin kecil modal 

kerja dangan tingginya penjualan adalah cerminan dari efektifnya 

perusahaan dalam mengelola modal kerjanya, sehingga modal kerja 

perusahaan berputar terus tanpa ada yang menganggur. 

4. Perputaran Aktiva Tetap (Fixed Assets Turn Over) 

Sawir (2003:17) merupakan perbandingan antara penjualan dengan 

aktiva tetap, rasio ini mengukur efektivitas penggunaan dana yang 

tertanam pada harta tetap seperti pabrik dan peralatan, dalam rangka 

menghasilkan penjualan atau berapa rupiah yang diinvestasikan pada 

aktiva tetap. 

Gambar 4.14 

Perhitungan Perputaran Aktiva Tetap (Fixed Assets Turn Over) 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.19 

Dari tabel 4.19, 4.26 dan gambar grafik 4.14 perputaran aktiva 

tetap pada PT. Kimia Farma (Persero) Tbk. Selama tiga tahun terakhir 

(2011-2013) selalu mengalami penurunan. 
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Pada tahun 2011 nilai perputaran aktiva tetap adalah 2,76 kali. ini 

menunjukkan bahwa dana yang tertanam dalam aktiva tetap dalam 1 tahun 

berputar 2,76 kali atau setiap 1 Rupiah aktiva tetap dapat menghasilkan 

Rp. 2,76. 

Pada tahun 2012, nilai perputaran aktiva tetap mengalami 

penurunan yaitu menunjukkan 2,48 kali, artinya dana yang tertanam dalam 

aktiva tetap dalam 1 tahun berputar 2,48 kali atau setiap 1 Rupiah aktiva 

tetap dapat menghasilkan Rp. 2,48. Sedangkan tahun 2013, kembali 

mengalami penurunan yaitu 2,40 kali, ini menunjukkan dana yang 

tertanam dalam aktiva tetap dalam 1 tahun berputar 2,40 kali atau setiap 1 

Rupiah aktiva tetap dapat menghasilkan Rp. 2,40. 

Dari analisis tersebut dapat disimpulkan bahwa dari tahun 2011-

2013 perputaran aktiva tetap mengalami penurunan. Hal ini menunjukkan 

bahwa pengelolaan aktiva tetap dalam perusahaan kurang baik, ini 

ditunjukkan dari semakin menurunnya tingkat perputaran aktiva tetap 

perusahaan atau semakin tidak efektifnya aktiva tetap. Sebaiknya 

perusahaan menjual beberapa aktiva tetap yang tidak berguna. 

5. Perputaran Aktiva (Total Assets Turn Over) 

Syamsuddin (2009:19) merupakan rasio yang menunjukkan tingkat 

efisiensi penggunaan seluruh aktiva perusahaan dalam menghasilkan 

volume penjuala tertentu. 

Rasio ini menunjukkan bagaimana efektifitas penggunaan 

keseluruhan aktiva perusahaan dalam menghasilkan volume penjualan dan 
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mendapatkan laba. Bila diukur dari volume penjualan, semakin tinggi rasio 

ini semakin baik, yang berarti kemampuan aktiva menciptakan penjualan 

yang baik dan bila perputarannya lamban menunjukkan hambatan dan 

kemungkinan turunnya penjualan. 

Gambar 4.15 

Perhitungan Total Assets Turn Over 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.20 

Dari tabel 4.20, 4.26 dan gambar grafik 4.15 perputaran aktiva 

selama tiga tahun terakhir (2011-2013). Dari nilai rasio diatas berarti 

bahwa tingkat perputaran aktiva 1,94 kali di tahun 2011, ini menunjukkan 

bahwa dana yang tertanam dalam keseluruhan aktiva dalam 1 tahun 

berputar 1,94 kali atau setiap 1 Rupiah aktiva dapat menghasilkan Rp. 

1,94. 

Dibandingkan dengan tahun 2011, ditahun 2012 mengalami 

penurunan menjadi 1,80 kali, ini menunjukkan bahwa dana yang tertanam 

dalam keseluruhan aktiva dalam 1 tahun berputar 1,80 kali atau setiap 1 

Rupiah aktiva dapat menghasilkan Rp. 1,80. Ditahun 2013 kembali 

mengalami penurunan menjadi 1,76 kali, ini menunjukkan bahwa dana 
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yang tertanam dalam keseluruhan aktiva dalam  1 tahun berputar 1,76 kali 

atau setiap 1 Rupiah aktiva dapat menghasilkan Rp. 1,76. 

Dari hasil analisis tiga tahun terakhir pada PT. Kimia Farma 

(Persero) Tbk, dapat disimpulkan bahwa pada tahun 2011-2013 cenderung 

mengalami penurunan. Hal ini menunjukkan perusahaan kurang baik 

dalam mengelola aktivanya, itu ditunjukkan dari semakin menurunnya 

perputaran aktiva perusahaan setiap tahunnya, hal ini terjadi karena 

semakin tidak efisien penggunaan aktiva dalam perusahaan. Perusahaan 

dapat meningkatkan penjualannya atau beberapa aktiva yang tidak berguna 

agar dijual. 

4.2.1.4.  Rasio Profitabilitas 

Menurut Kasmir (2012:197) rasio ini memberikan ukuran tingkat 

efektivitas manajemen suatu perusahaan, karena menunjukkan laba yang 

dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Penggunaan rasio 

profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan perbandingan antara 

berbagai komponen yang ada di laporan keuangan, terutama laporan keuangan 

neraca dan laporan laba rugi. Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa 

periode operasi agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu 

tertentu. setelah mengetahui hasil perkembangan maka akan dijadikan alat 

evaluasi kinerja manajemen selama ini. Bila sudah berjalan dengan baik maka 

harus dipertahankan untuk menjadi lebih baik tetapi bila tidak berjalan dengan 

baik maka pihak manajemen harus berusaha memperbaikinya. Oleh karena itu, 

rasio ini sering disebut sebagai salah satu alat ukur kinerja manajemen. 
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Merupakan rasio untuk mengukur kinerja keuangan dalam 

menghasilkan laba. Penggunaan modal kerja sangatlah penting, ini sesuai 

dengan penjelasan dalam Al-Qur’an surat Al Imron ayat 14: 

                           

                           

             

Artinya: “Dijadikan indah pada (pandangan) manusia kecintaan kepada apa-

apa yang diingini, yaitu: wanita-wanita, anak-anak, harta yang 

banyak dari jenis emas, perak, kuda pilihan, binatang-binatang ternak 

dan sawah ladang. Itulah kesenangan hidup di dunia, dan di sisi 

Allah-lah tempat kembali yang baik (surga).” (QS Al-Imron:14). 

Tabel 4.27 

Rekapitulasi Hasil Rasio Profitabilitas 

Tahun Net Profit Margin Return on Investment 
Return on 

Equity 

2011 4,93% 9,57% 13,71% 

2012 5,51% 9,91% 14,27% 

2013 4,96% 8,72% 13,28% 

Rata-rata 5,13% 9,40% 13,75% 

Sumber: Data olahan tabel 4.21 sampai 4.23 

1. Net Profit Margin 

Rasio untuk mengukur besarnya laba bersih yang dicapai dari 

sejumlah penjualan tertentu. 

Menurut Bastian dan Suhardjono (2006:299) pengertian net profit 

margin adalah perbandingan antara laba bersih dengan penjualan. Semakin 

besar NPM, maka kinerja perusahaan akan semakin pfoduktif, sehingga 

akan meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya 



126 

 

pada perusahaan tersebut. Rasio ini menunjukkan berapa besar persentase 

laba bersih yang diperoleh dari setiap penjualan. Semakin besar rasio ini, 

maka dianggap semakin baik kemampuan perusahaan untuk mendapatkan 

laba yang tinggi. 

Gambar 4.16 

Perhitungan Net Profit Margin 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.21 

Jika dilihat dari rasio Net Profit Margin pada tabel 4.21, 4.27 dan 

gambar 4.16 dapat diketahui bahwa pada tahun 2011 perusahaan 

menunjukkan nilai sebesar 4,93% yang berarti setiap Rp. 1,00 penjualan 

mampu menghasilkan laba usaha sebesar Rp. 0,05. Laba bersih yang 

didapatkan pada tahun 2011 paling rendah diantara tahun sesudahnya. Hal 

ini terjadi karena hasil penjualan dari perusahaan lebih sedikit 

dibandingkan tahun sesudahnya. 

Rasio Net Profit Margin pada tahun 2012 yaitu sebesar 5,51% 

yang berarti setiap Rp. 1,00 penjualan bersih mampu menghasilkan Rp. 

0,06 laba usaha. Hal ini disebabkan meningkatnya penjualan bersih yang 

menyebabkan laba bersih yang diterima perusahaan juga meningkat. 

Sedangkan pada tahun 2013 rasio Net Profit Margin mengalami 
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penurunan yaitu menjadi 4,96% yang berarti setiap Rp. 1,00 penjualan 

mampu menghasilkan Rp. 0,05 laba usaha. Hal ini disebabkan 

meningkatnya beban usaha. 

Dari perhitungan Net Profit Margin dari periode 2011-2013 dapat 

diketahui bahwa Net Profit Margin dalam periode ini cenderung 

meningkat,  hal ini menunjukkan bahwa penjualan terus meningkat dari 

setiap periode yang menyebabkan laba yang didapatkan perusahaan 

semakin besar. 

2. Hasil Pengembalian Investasi (Return on Investment) 

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan keuntungan dengan penggunaan keseluruhan aktiva 

milik perusahaan. 

Syamsudin (2007:63) return on investment biasanya digunakan 

untuk mengetahui kemampuan perusahaan secara keseluruhan didalam 

menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia 

didalam perusahaan. Ketentuan baik tidaknya ROI suatu perusahaan dapat 

pula dibandingkan dengan rata-rata industri. 

Gambar 4.17 

Perhitungan Return on Investment 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.22 
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Jika dilihat dari rasio Return on Investment pada tabel 4.22, 4.27 

dan gambar 4.17 dapat diketahui bahwa pada tahun 2011 perusahaan 

menunjukkan nilai sebesar 9,57% yang berarti setiap Rp. 1,00 aktiva 

mampu menghasilkan laba usaha sebesar Rp. 0,10. 

Rasio Return on Investment pada tahun 2012 meningkat menjadi 

9,91% yang berarti setiap Rp. 1,00 aktiva mampu menghasilkan laba 

usaha sebesar Rp. 0,10. Hal ini disebabkan meningkatnya aktiva lancar 

dan aktiva tidak lancar perusahaan. Sedangkan pada tahun 2013 rasio 

Return on Investment mengalami penurunan yaitu menjadi 8,72% yang 

berarti setiap Rp. 1,00 aktiva mampu menghasilkan laba usaha sebesar Rp. 

0,09. Hal ini disebabkan kenaikan laba bersih perusahaan disebabkan 

karena semakin meningkatnya total aktiva perusahaan. 

Dari perhitungan Return on Investment dari periode 2011-2013 

dapat diketahui bahwa dalam periode ini cenderung berfluktuasi, meski 

tidak mengalami kerugian, tetapi peningkatan total aktiva tidak sejalan 

dengan peningkatan laba bersih, artinya aktiva yang meningkat setiap 

tahunnya tidak mempunyai pengaruh yang terlalu besar untuk penjualan 

yang dilakukan perusahaan. 

3. Return on Equity 

Return on equity (ROE) merupakan rasio pengukuran terhadap 

penghasilan yang dicapai bagi pemilik perusahaan (baik pemegang saham 

biasa maupun pemegang saham preferend) atas modal yang diinvestasikan 

pada perusahaan. 
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Menurut Harahap (2007:156) menyatakan bahwa Return on equity 

digunakan untuk mengukur besarnya pengembalian terhadap investasi para 

pemegang sahm. Angka tersebut menunjukkan seberapa baik manajemen 

memanfaatkan investasi para pemegang saham. Tingkat ROE memliki 

hubungan yang positif dengan harga saham, sehingga semakin besar ROE 

semakin besar pula harga pasar karena besarnya ROE memberikan indikasi 

bahwa pengembalian yang akan diterima investor akan tinggi sehingga 

investor akan tertarik untuk membeli saham tersebut dan hal ini menyebabkan 

harga pasar saham cenderung naik. 

Menurut Irham Fahmi (2012:99) Umumnya suatu perusahaan yang 

mempunyai ROE 12% dinilai sebagai suatu investasi yang wajar. Perusahaan 

–perusahan yang bisa menghasilkan ROE lebih daripada 15% secara 

konsisten adalah sangat luar biasa dan dinilai sebagai investasi yang wajar. 

Gambar 4.18 

Perhitungan Return on Equity 

 

Sumber: Data olahan tabel 4.23 

Pada tabel 4.23, 4.27 dan gambar 4.18 dapat diketahui bahwa 

Return on Equity pada tahun 2011 menunjukkan nilai sebesar 13,71% 

yang berarti setiap Rp. 1,00 modal mampu menghasilkan laba usaha 
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sebesar Rp. 0,14. Akan tetapi jika melihat besarnya modal sendiri atau 

investasi dari perusahaan, perusahaan bisa menambah hutang jangka 

panjang atau hutang jangka pendeknya, karena modal yang dimiliki 

perusahaan jauh lebih besar dari pada hutang lancar yang harus dibayar 

dan biaya operasional lain yang masih harus dibayar. 

Tahun 2012 menunjukkan nilai sebesar 14,27% yang berarti setiap 

Rp. 1,00 modal mampu menghasilkan laba usaha sebesar Rp. 0,14. Tidak 

adanya kerugian yang terjadi dan meningkatnya laba bersih dan ekuitas 

perusahaan. Sedangkan pada tahun 2013 mengalami penurunan menjadi 

13.28% yang berarti setiap Rp. 1,00 modal mampu menghasilkan laba 

usaha sebesar Rp. 0,14. 

Dari nilai tersebut bahwa rasio Return On Equity (ROE) dari tahun 

2011-2013 dapat diketahui bahwa tingkat penghasilan yang diperoleh 

perusahaan atas modal yang diinvestasikan sudah cukup tinggi, karena 

terjadi kenaikan dari tahun ke tahun dan perusahaan tidak mengalami 

kerugian sama sekali pada periode 2011 sampai dengan 2013. Akan tetapi 

walaupun penjualan perusahaan yang selalu mengalami kenaikan setiap 

tahunnya, modal yang dimiliki perusahaan juga semakin tinggi, seharusnya 

perusahaan mampu menaikkan penjualannya dengan besarnya modal yang 

dimiliki perusahaan. 


