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ABSTRACT 

This study aims to compare the financial performance of PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper Tbk. with PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. by using activity ratios, 

liquidity ratios, solvency ratios, and profitability ratios. Financial performance 

measurement is used to see and understand the extent to which the company is 

growing and what achievements have been achieved within the specified period. 

This study was made using a comparative qualitative descriptive method, and then 

compared the financial ratios calculated from the accounting data contained in 

each financial report. These results are used to determine which is the better 

financial performance between PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. with PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. 

Keywords: activity ratio, liquidity ratio, solvency ratio, profitability ratio. 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk membandingkan kinerja keuangan antara PT. Indah 

Kiat Pulp & Paper Tbk. dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. dengan 

menggunakan rasio aktivitas, rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio 

rentabilitas. Pengukuran kinerja keuangan digunakan untuk melihat dan 

memahami sejauh mana perusahaan tersebut berkembang dan pencapaian apa 

yang telah tercapai di dalam periode yang ditentukan. Penelitian ini dibuat dengan 

menggunakan metode deskriptif kualitatif komparatif, dan kemudian 

membandingkan rasio-rasio keuangan yang dihitung dari data-data akuntansi yang 

terdapat pada masing-masing laporan keuangan. Hasil tersebut digunakan untuk 

menentukan manakah kinerja keuangan yang lebih baik antara PT. Indah Kiat 

Pulp & Paper Tbk. dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. 

Kata kunci: rasio aktivitas, rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio rentabilitas.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1  Latar Belakang Masalah 

 Dalam dunia modern, kegiatan bisnis dilakukan oleh para pengusaha 

dengan bantuan sejumlah perusahaan, sehingga membentuk kelompok-kelompok 

yang berupaya untuk mengoptimalkan kegiatan mereka dengan menghasilkan 

skala ekonomi dengan menggunakan angka-angka ekonomi seperti integrasi 

horizontal di mana upaya beberapa perusahaan yang melakukan kegiatan yang 

sama ditambahkan, atau integrasi vertikal di mana upaya beberapa perusahaan 

yang saling melengkapi untuk produksi barang tertentu atau penyediaan layanan 

tertentu juga ditambahkan (Mosco, 1996 dalam Fahrudin, 2013).  

 Suatu perusahaan akan menjadi anak perusahaan atau dikendalikan ketika 

kekuatan pengambilan keputusannya tunduk pada kehendak orang lain atau orang 

lain yang akan menjadi induk atau pengontrolnya, baik langsung maupun tidak 

langsung. Meskipun perusahaan induk biasanya dapat mengendalikan sebagian 

besar saham anak perusahaan, ia memungkinkan untuk mengambil kendali dan 

bertanggung jawab atas semua keputusannya terkait dengan sistem keuangan dan 

operasional (Sulistyowati, 2010). 

 Dalam upaya meningkatkan risiko yang terdiversifikasi, atau dalam artian  

aset dalam berbagai macam bentuk seperti peralatan, pendapatan, properti, serta 

meningkatkan pula manfaat pajak, perusahaan utama atau induk dapat melakukan 

berbagai cara. Yaitu dengan mendirikan atau membeli anak perusahaan guna 
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memberikan kebermanfaatan dalam sinergitas dan keselarasan tertentu kepada 

perusahaan induk. Akan tetapi, perusahaan yang didirikan tersebut bukan 

merupakan badan hukum yang sama, melainkan berbeda serta terpisah dari induk 

perusahaannya. Meskipun begitu, anak perusahaan tersebut tetap merefleksikan 

tata kelola, independensi kewajiban, serta perpajakannya. Apabila perusahaan 

utama atau induk mempunyai satu atau lebih anak perusahaan di luar negri, anak 

perusahaan tersebut wajib menaati hukum berlaku di negara yang dijadikan 

tempat beroperasi dan merupakan tempat berdirinya perusahaan tersebut 

(Muskibah, 2011). 

 Dalam sebuah perusahaan yang memiliki sumber daya dan memiliki dana 

yang besar, tentunya akan sangat mudah untuk memperluas sektor, segmen, 

ataupun unit bisnisnya yang bertujuan untuk terus meningkatkan keuntungan yang 

akan didapatkan. Tentunya ada beberapa cara yang dapat dilakukan untuk 

memperluas unit maupun lini bisnis sebuah perusahaan, yaitu dengan melakukan 

konsolidasi, akuisisi, merger, maupun membentuk atau membuat anak 

perusahaannya sendiri (Susianto, 2017). 

 Merger merupakan dua atau lebih perusahaan yang bersatu dan bergabung 

dalam keputusan strategis yang dibuat menjadi satu perusahaan dengan 

menggunakan nama baru. Merger dapat memberikan sumber daya, teknologi dan 

informasi, serta hal lainnya yang bermanfaat bagi perusahaan, sehingga dapat 

meningkatkan kekuatan perusahaan tersebut secara menyeluruh. Merger juga 

mampu untuk meningkatkan keunggulan kompetitif dan memangkas kekurangan 
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yang ada untuk bersaing di pasar (Moin, 2003 dalam Mardiana dan Sultoni, 

2021). 

 Akuisisi merupakan prosess di mana suatu perusahaan mengambil alih 

kendali operasi dan aset dari perusahaan lain secara menyeluruh, serta 

membutuhkan dana yang sangat besar. Akuisisi memungkinkan sebuah 

perusahaan untuk mengurangi biaya produksi, meningkatkan pangsa pasar, atau 

juga bisa untuk memperluas lini produk maupun bisnis baru. Perusahaan juga 

dapat mengefisiensikan biaya penelitian dan pengembangan serta investasi jangka 

jauh dalam bentuk modal dengan cara mendapatkan teknologi dari perusahaan 

yang diakuisisi (Dewi & Purnawati, 2016). 

 Pada perusahaan Sinarmas Group yang merupakan induk organisasi  dari 

berbagai macam lini bisnis yang dinaunginya, yaitu salah satunya adalah Asia 

Pulp & Paper (APP Sinarmas), di mana ini juga merupakan holdings dan/ atau 

juga merupakan sebuah induk organisasi dari berbagai macam perusahaan di 

bawahnya. PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

Tbk. ini merupakan anak perusahaan dari APP Sinarmas hasil dari oleh APP 

Sinarmas. Akan tetapi, saat ini PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. Pabrik 

Kertas Tjiwi Kimia Tbk. sudah dibeli sahamnya lebih dari 50% oleh PT. Purinusa 

Ekapersada, yang juga merupakan anak perusahaan dari APP Sinarmas 

(Forddanta, 2019). 

 PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. 

bergerak di satu lini bisnis yang sama, yaitu kertas. Pada tahun 2020, di Indonesia 
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sendiri kertas masihlah sangat dibutuhkan meskipun di era pandemi saat ini. Hal 

ini ditunjukkan pada produksi kertas dan pulp di Indonesia juga cukuplah besar, 

yaitu lebih dari 12 juta ton per tahun (Lokadata, 2021). Hal ini menyebabkan 

persaingan antara kedua perusahaan ini walaupun keduanya memiliki induk 

perusahaan yang sama dan tergabung dalam Group yang sama.. 

 Dalam lingkup pasar modal, kedua perusahaan ini juga tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Kedua perusahaan inipun cukup bersaing pula dalam dunia 

pasar modal. Saham yang mereka punya kerap bernilai tinggi, dan saling bersaing 

di antara keduanya. Hal ini membuat banyak investor cukup kebingungan dalam 

menentukan perusahaan mana yang akan mereka pilih untuk berinvestasi. 

 Atas dasar pemaparan yang telah disajikan tersebut, penulis tertarik untuk 

membandingkan kinerja keuangan dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. ini untuk mengetahui perusahaan mana yang 

lebih unggul di antara keduanya. Selain itu, penulis juga terinspirasi dari 

penelitian milik Putu Yulia Kumalasari Dewi dan Ni Putu Santi Suryantini yang 

berjudul “Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum Dan 

Sesudah Akuisisi” (2018) untuk dijadikan sebagai penelitian penulis. 

 Penulis menggunakan pendekatan  perbandingan rasio keuangan 

perusahaan pada tahun 2020. Maka dari itu, penulis menggunakan laporan 

keuangan tahunan pada periode 2020 setiap perusahaan untuk digunakan sebagai 

perhitungan rasio. Penulis akan menggunakan atau mengambil empat rasio, yaitu 

rasio aktivitas, rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio rentabilitas.  
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1.2  Rumusan Masalah 

 Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan oleh penulis, 

maka rumusan masalah yang dikembangakan dalam penelitian ini meliputi: 

1. Bagaimana kinerja keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. pada periode 2020 ditinjau dari rasio 

aktivitas? 

2. Bagaimana kinerja keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. pada periode 2020 ditinjau dari rasio 

likuiditas? 

3. Bagaimana kinerja keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. pada periode 2020 ditinjau dari rasio 

solvabilitas? 

4. Bagaimana kinerja keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. pada periode 2020 ditinjau dari rasio 

rentabilitas?  

1.3  Tujuan Penelitian  

Ada lima tujuan yang dikembangkan dalam penelitian ini, kelima tujuan 

tersebut adalah: 

1. Menentukan perbandingan kinerja antara PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. 

dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. berdasarkan rasio aktivitas pada 

laporan keuangan periode 2020. 
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2. Menentukan perbandingan kinerja antara PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. 

dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. berdasarkan rasio likuiditas pada 

laporan keuangan periode 2020. 

3. Menentukan perbandingan kinerja antara PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. 

dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. berdasarkan rasio pertumbuhan pada 

laporan keuangan periode 2020. 

4. Menentukan perbandingan kinerja antara PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. 

dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. berdasarkan rasio efisiensi pada 

laporan keuangan periode 2020.  

5. Membantu investor dalam menentukan pilihan perusahaan yang akan 

ditanami modal. 

1.4  Manfaat Penelitian 

Ada lima manfaat yang dikembangkan dalam penelitian ini, kelima tujuan 

tersebut adalah: 

1. Mengetahui kinerja keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. serta membandingkan kinerja keuangan yang 

lebih unggul antara PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia Tbk. 

2. Menjadi bahan evaluasi bagi institusi PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk., PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk., dan PT. Purinusa Ekapersada, serta  PT. 

Asia Pulp & Paper Sinarmas maupun Sinarmas Group sebagai perusahaan 

induk. 
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3. Membantu stakeholder untuk memilih dengan tepat perusahaan yang akan 

diinvestasi. 

4. Memberikan manfaat dan deskripsi kepada pihak luar yang memerlukan 

untuk dijadikan sebagai sebuah inspirasi saat mempelajari ruang lingkup 

dalam memprediksi atau forecasting posisi keuangan pada suatu anak 

perusahaan. 

5. Menambah wawasan dan pengetahuan bagi pembaca dan dapat dijadikan 

referensi bagi penulis selanjutnya yang sekiranya tertarik dengan pembahasan 

ini.  
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1. Landasan Teori  

2.1.1. Perseroan Terbatas di Indonesia 

 Perseroan Terbatas (PT) merupakan bentuk badan hukum yang wajib 

diterapkan oleh pemerintah, perusahaan, serta perorangan asing maupun lokal 

yang menghasilkan pendapatan dengan melakukan bisnis di Indonesia. Perseroan 

terbatas memungkinkan investor atau penanam modal asing untuk melangsungkan 

kegiatan ekonomi di Indonesia. Setiap perusahaan di Indonesia haruslah 

berbentuk perseroan terbatas atau PT apabila perusahaan tersebut berkeinginan 

untuk menerima penanaman modal dari pihak asing (Sinaga N.A., 2018). Menurut 

Khairandy R. (2013), perseroan terbatas dapat dikategorikan menjadi dua, yaitu 

PT terbuka dan PT tertutup. Berikut penjelasan dari kategori tersebut: 

1. PT Terbuka 

PT terbuka merupakan perseroan terbatas yang sahamnya ditawarkan kepada 

publik. Kegiatan jual beli saham dari PT ini cukup mudah, dikarenakan 

kepemilikan saham yang ada pada PT ini ditawarkan untuk dibeli oleh 

sebagian besar investor. Kegiatan jual beli saham PT ini dilakukan di pasar 

modal, yaitu di Indonesia sendiri memiliki pasar modal yang bernama Bursa 

Efek Indonesia. 
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2. PT Tertutup 

PT tertutup merupakan perseroan terbatas menawarkan sahamnya hanya 

berupa saham pribadi. PT tertutup juga membatasi penjualan saham mereka 

kepada setiap individu/ orang atau kelompok maupun grup tertentu. Pada 

umumnya, saham ini hanya diperuntukkan bagi perusahaan milik keluarga. 

 Pada perusahaan Sinarmas ini, memiliki banyak sekali anak-anak 

perusahaan yang juga sudah menjadi perusahaan besar sehingga memiliki anak-

anak perusahaan lain yang sangat bersaing. Pada penelitian ini, penulis 

mengambil salah satu perusahaan yang tergabung dalam Sinarmas Group, yaitu 

Asia Pulp & Paper (APP). Pada APP ini juga merupakan holdings dari berbagai 

perusahaan yang bergerak di bidang kertas dan bubur kertas. Dari sekian banyak 

perusahaan tersebut, penulis memilih PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. (INKP) 

dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. (TKIM) untuk dibandingkan kinerja 

keuangan dari kedua perusahaan tersebut. 

2.1.2. Pengertian Kinerja Keuangan 

 Melalui inisiatif strategik pilihan, kinerja perusahaan merupakan capaian 

keberhasilan sebuah perusahaan secara menyeluruh dalam menggapai tujuan-

tujuan strategik yang telah ditentukan sebelumnya. Kinerja perusahaan dijabarkan 

sebagai kapabilitas sebuah perusahaan dalam mencapai tujuannya melalui 

penggunaan sumber daya secara efektif dan efisien, serta merepresentasikan 

seberapa jauh perusahaan tersebut dalam mencapai target, tujuan, dan hasil yang 

telah ditetapkan setelah dilakukannya perbandingan dengan kinerja terdahulu dan 
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kinerja organisasi lain (Muhammad, 2008:14 dalam Nugrahayu dan Retnani, 

2015). 

 Kinerja atau performance adalah penggambaran terkait tingkat pencapaian 

pelaksanaan sebuah kebijakan atau program kerja dalam memanifestasikan tujuan, 

sasaran, visi, dan misi organisasi yang diwujudkan dalam perencanaan strategis 

organisasi (Moeheriono, 2012:95). Kinerja adalah pelaksanaan suatu 

kegiatan/program kebijaksanaan dalam rangka mewujudkan sasaran, tujuan, visi 

dan misi organisasi dan sebagai gambaran dengan tingkat pencapaian yang juga 

terdapat di dalam perumusan strategis (strategic planning) sebuah organisasi 

(Wibowo, 2010:7 dalam Tahaka, 2013). 

 Dalam arti yang lebih luas, kinerja keuangan mengacu pada sejauh apa 

tujuan keuangan sebuah perusahaan sedang atau telah dicapai yang merupakan 

aspek penting dalam manajemen risiko keuangan. Kinerja keuangan mengukur 

kesehatan dari keuangan perusahaan secara menyeluruh selama periode waktu 

tertentu. Kinerja keuangan juga merupakan cara untuk membandingkan 

perusahaan serupa di industri yang sama. Kinerja keuangan merupakan cara yang 

dilakukan untuk memperhitungkan sampai sejauh apa suatu perusahaan sudah 

berjalan melalui sebuah analisis dengan memakai aturan atau regulasi pelaksanaan 

keuangan secara tepat, benar, dan baik (Fahmi, 2018:142).   

Dari sumber-sumber ataupun kutipan tersebut, dapat ditarik kesimpulan 

bahwasanya kinerja merupakan upaya atau usaha yang telah dilakukan seseorang 

atau sebuah organisasi dalam menjalankan kegiatan-kegiatan yang telah 

ditentukan oleh pihak manajemen sebelumnya untuk mencapai tujuan, visi, dan 
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misi yang juga sudah ditetapkan oleh top maupun middle manajemen. Kemudian, 

kinerja yang telah dilakukan tersebut dapat diukur atau dinilai menggunakan 

berbagai cara menggunakan metode atau standar tertentu.  

 Dengan melakukan penilaian kinerja keuangan berdasarkan penyajian 

yang telah dipaparkan di atas, maka akan mendapatkan hasil atas analisis 

pengukuran kinerja keuangan tersebut. Kemudian, hasil tersebut tentunya akan 

digunakan oleh pihak manajemen dalam sebuah perusahaan untuk mendukung 

dalam pengambilan keputusan guna mencapai tujuan, visi, dan misi sebuah 

perusahaan yang juga telah ditetapkan oleh manajemen dalam perusahaan 

tersebut. Maka dari itu, penilaian kinerja sangatlah penting dan krusial 

dikarenakan berhubungan langsung dengan keputusan yang diambil untuk 

keberlangsungan perusahaan tersebut ke depannya. 

2.1.3. Manfaat Pengukuran Kinerja Keuangan 

 Perusahaan tidak hanya sekadar melakukan pengukuran kinerja keuangan 

semata, melainkan ada manfaat yang terdapat di dalamnya. Ada lima manfaat 

kinerja keuangan bagi perusahaan (Anggraini R., Efriyanti F., Fiscal Y., 2012) 

yaitu antara lain: 

1. Melihat dan memahami sejauh mana perusahaan tersebut berkembang dan 

pencapaian apa yang telah tercapai di dalam periode yang ditentukan. 

2. Sebagai acuan dasar perusahaan dalam melakukan perencanaan di masa 

depan. 

3. Digunakan sebagai penilai kontribusi atau partisipasi suatu bagian di dalam 

sebuah perusahaan dalam menggapai cita-cita perusahaan secara menyeluruh. 
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4. Meningkatkan daya produksi sebuah perusahaan dengan ditentukannya 

penanaman modal melalui pengukuran kinerja keuangan. 

5. Membantu direksi maupun pihak manajemen dalam membuat sebuah 

keputusan untuk melakukan kegiatan di dalam sebuah perusahaan yang akan 

mendatangkan keuntungan di masa yang akan datang.  

 Pengukuran kinerja keuangan haruslah dilakukan dengan berbagai alat 

ukur yang tepat agar bisa mendapat hasil yang maksimal. Dengan adanya 

pengukuran ini, sangatlah efektif untuk membantu seorang manajemen dalam 

menunjang evaluasi maupun pengambilan keputusan. Dan demikian, tujuan dari 

perusahaan itu sendiri akan mudah atau akan lebih tepat sasaran dalam 

mencapainya. 

2.1.4 Rasio Keuangan Perusahaan Bisnis 

 Rasio keuangan merupakan sumber informasi penting untuk menganalisis 

data keuangan perusahaan. Dengan membandingkan rasio tahun-tahun 

sebelumnya dan bisnis lain dalam industri yang sama, dimungkinkan untuk 

membuat penilaian tentang kesehatan keuangan dasar perusahaan dan untuk 

menentukan tren operasi. Rasio keuangan mengevaluasi dan menafsirkan laporan 

keuangan yang disediakan oleh perusahaan dengan cara membandingkan nilai 

numerik atau angka-angka dalam laporan keuangan (Mahaputra I. N. K. A, 2012).  

 Dalam membuat rasio keuangan, diperlukan nilai numerik yang akan 

menggunakan laporan keuangan sebagai data untuk diambil dan dibuat agar bisa 

menghasilkan informasi yang penting dan berguna bagi perusahaan. Di dalam 
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Penjualan bersih 

Total aset 

laporan keuangan, yaitu laporan keuangan perusahaan, laporan laba rugi, neraca, 

dan  laporan arus kas akan diambil angka-angka yang digunakan untuk melakukan 

sebuah analisis kualitatif dan penilaian aktivitas, likuiditas, solvabilitas, dan 

rentabilitas sebuah perusahaan dalam periode yang ditentukan (Harjito A. & 

Martono dalam Dianawati E., Mutmainah S., Purwanto N., 2021). 

1. Rasio Aktivitas 

Rasio aktivitas memiliki nama lain rasio manajemen aset dan rasio 

kinerja/efisiensi. Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi dalam 

menggunakan maupun mengelola sumber daya yang ada untuk menghasilkan 

pendapatan secara maksimal. Berbagai jenis rasio aktivitas menggambarkan 

kemampuan sebuah perusahaan dalam mengubah akun yang berbeda dalam 

neraca seperti piutang dan persediaan menjadi kas atau penjualan. Rasio 

aktivitas terdiri atas: 

a. Rasio Perputaran Total Aset 

Rasio ini digunakan menghitung kemampuan sebuah perusahaan dalam 

menghasilkan penjualan dari aset yang dimiliki. Rumus untuk 

menghitung rasio ini adalah: 
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Penjualan bersih 

Modal kerja rata-rata 

Penjualan 

Rata-rata piutang 

Rata-rata piutang 

Pedapatan/365 

b. Rasio Perputaran Modal Kerja 

Rasio perputaran modal kerja menggambarkan keefektifan sebuah 

perusahaan dalam menggunakan modal kerja yang dimiliki. Rumus untuk 

menghitung rasio ini adalah:  

  

 

c. Rasio Piutang Beredar 

Rasio ini bisa juga disebut dengan rasio debitur, yaitu rasio yang 

mengukur tingkat efisiensi sebuah perusahaan dalam memanfaatkan 

asetnya. Rasio ini juga mengukur seberapa banyak perusahaan mampu 

mengubah piutang menjadi uang tunai. Rumus untuk menghitung rasio 

ini adalah:  

  

 

d. Rata-rata umur piutang 

  Rasio mengukur jumlah hari yang dibutuhkan perusahaan bisnis untuk 

mengembalikan atau menagih piutang ke perusahaan lain. Rumus untuk 

menghitung rasio ini adalah: 
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Harga pokok penjualan 

Rata-rata persediaan 

Kas + Investasi jangka pendek 

Hutang lancar 

e. Rasio Perputaran Persediaan 

  Rasio perputaran persediaan merefleksikan tingkat efisiensi persediaan 

yang dikelola dalam sebuah perusahaan. Rasio ini menggambarkan 

seberapa baik perusahaan dalam mengelola dan seberapa sering 

persediaan diisi ulang. Rumus untuk menghitung rasio ini adalah:  

  

 

2. Rasio Likuiditas 

 Rasio likuiditas adalah metrik keuangan yang dapat digunakan untuk 

mengukur kemampuan bisnis untuk melunasi hutang mereka saat jatuh 

tempo. Dengan kata lain, ini memberitahu kita apakah aset lancar perusahaan 

cukup untuk menutupi kewajiban mereka. Meskipun selalu merupakan ide 

yang baik bagi pemilik bisnis untuk memiliki pemahaman yang kuat tentang 

likuiditas perusahaan mereka, rasio likuiditas akuntansi terutama digunakan 

oleh kreditur/pemberi pinjaman untuk menentukan apakah akan memberikan 

kredit. Rasio likuiditas terdiri atas: 

a. Quick Ratio 

Rasio ini membandingkan aset lancar perusahaan dengan kewajiban 

lancarnya untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam melunasi 

kewajiban jangka pendek. Rumus untuk menghitung rasio ini adalah:  
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Aset lancar 

Hutang lancar 

Total Hutang 

Total Ekuitas 

b. Current Ratio 

Rasio ini digunakan untuk membandingkan aset lancar perusahaan 

dengan kewajiban lancarnya. Rumus untuk menghitung rasio ini adalah:  

  

 

3. Rasio Solvabilitas 

Rasio Solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk menggambarkan 

posisi keuangan sebuah perusahaan dari sudut pandang solvabilitas jangka 

panjang. Rasio ini merefleksikan kemampuan sebuah perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka panjangnya, yang kemudian digunakan oleh 

investor membantu dalam pengambilan keputusan investasi jangka panjang. 

Rasio solvabilitas terdiri atas: 

a. Rasio Hutang terhadap Ekuitas 

Rasio ini digunakan untuk memperlihatkan porsi relatif antara hutang 

dengan ekuitas untuk membiayai seluruh aset milik perusahaan. Rumus 

untuk menghitung rasio ini adalah:  

 

 

b. Rasio Hutang terhadap Aset 

Rasio ini digunakan untuk menilai seberapa besar suatu perusahaan 

berpijak pada hutang untuk mendanai asetnya. Rumus untuk menghitung 

rasio ini adalah:  



17 
 

Total Hutang 

Total Aset 

Laba sebelum bunga dan pajak 

Beban bunga 

Laba kotor 

Penjualan bersih 

 

  

c. Rasio Cakupan Bunga 

Rasio ini digunakan untuk menentukan apakah perusahaan mampu 

membayar bunga atas kewajiban hutang yang belum dibayar. Rumus 

untuk menghitung rasio ini adalah:  

  

 

4. Rasio Rentabilitas 

Rasio rentabilitas merupakan cara untuk mengukur kemampuan sebuah 

perusahaan dalam memperoleh laba. Di dalam rasio rentabilitas juga 

menjabarkan perbandingan total aset yang dikuasai oleh perusahaan dengan 

laba bersih sebelum pajak. Rasio ini juga menerangkan bagaimana sebuah 

aset dari perusahaan bisa mengembalikan modal. Rasio rentabilitas terdiri 

atas: 

a. Marjin Laba Kotor 

Rasio ini menunjukkan seberapa banyak laba kotor yang mampu 

dihasilkan perusahaan perusahaan dalam kegiatan penjualannya. Rumus 

untuk menghitung rasio ini adalah:  
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Laba bersih setelah pajak 

Penjualan bersih 

Laba bersih 

Rata-rata total ekuitas 

b. Marjin Laba Bersih 

Rasio ini menyatakan seberapa banyak laba bersih yang mampu 

dihasilkan perusahaan dalam kegiatan penjualannya. Rumus untuk 

menghitung rasio ini adalah:  

  

 

c. Return on Equity 

Rasio menyatakan seberapa efisien penggunaan modal sebuah 

perusahaan bisnis dalam menghasilkan keuntungan. Rumus untuk 

menghitung rasio ini adalah:  
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1  Jenis Penelitian  

 Pada penelitian ini, penulis memilih untuk menggunakan metode 

penelitian dengan pendekatan deskriptif kualitatif komparatif. Pemilihan metode 

atau pendekatan ini berdasarkan kajian dan riset yang dilakukan oleh penulis 

dengan cara membandingkan penelitian-penelitian yang telah dilakukan 

sebelumnya. Penelitian deskriptif kualitatif komparatif merupakan salah satu 

metode penelitian yang memposisikan peneliti atau penulis sebagai instrumen 

yang penting atau kunci dari sebuah penelitian. 

 Penelitian ini mendalami sebuah fenomena yang telah ada sebelumnya, 

sehingga peneliti lebih memilih untuk menggunakan metode deskriptif kualitatif 

komparatif yang tidak terdapat unsur laboritis atau eksperimen. Tujuan utama 

pada penelitian ini yakni membandingkan kinerja keuangan PT. Indah Kiat Pulp 

& Paper Tbk. dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk., yang membuat peneliti 

menggunakan pendekatan metode deskriptif kualitatif komparatif untuk 

menjelaskan data yang diperoleh untuk hasil dari sebuah penelitian. Dengan 

metode yang diambil penulis ini, harapannya peneliti dapat memeroleh data yang 

lengkap dan bisa menggambarkan kondisi sebenarnya pada kedua perusahaan 

tersebut. 

 Penelitian ini juga menjelaskan angka-angka dari objek penelitian, yaitu 

berupa hasil-hasil kinerja keuangan dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan 
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PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. Dalam penelitian ini mendeskripsikan  

fenomena-fenomena keuangan dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. dalam satu periode yang sama. 

3.2  Sumber Data 

 Pada penelitian kali ini, peneliti menggunakan data sekunder atau data 

yang dapat diakses ataupun diperoleh secara tidak langsung dari objek yang 

digunakan untuk penelitian. Data yang peneliti peroleh adalah data laporan 

keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. periode 2020 dan data laporan 

keuangan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. periode 2020. Dan data-data 

tersebut diperoleh peneliti dari situs resmi atau website Bursa Efek Indonesia, 

yaitu idx.co.id. Data yang diambil peneliti dalam melakukan penelitian ini terdiri 

dari : 

1. Gambaran umum perusahaan 

Menjelaskan gambaran umum PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. meliputi sejarah berdirinya, profil lembaga, 

visi dan misi, serta struktur organisasi. 

2. Laporan posisi keuangan 

Laporan posisi keuangan menjabarkan informasi keuangan dari perusahaan 

subjek terkait dengan kinerja dari perusahaan tersebut selama periode 

tertentu. 
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3. Laporan laba rugi 

Menunjukkan pendapatan, biaya, dan pengeluaran yang terjadi selama 

periode tertentu pada perusahaan subjek. Laporan ini menggambarkan kinerja 

penjualan perusahaan subjek selama periode tertentu. 

4. Laporan perubahan ekuitas 

Laporan perubahan ekuitas menunjukkan rekonsiliasi saldo awal dan akhir 

dalam ekuitas perusahaan subjek selama periode tertentu. Laporan perubahan 

ekuitas juga berisikan nilai nominal saham biasa, tambahan modal disetor, 

laba ditahan, dan saham treasury. 

5. Laporan arus kas 

Laporan ini terdiri dari tiga kegiatan utama, yaitu kegiatan  operasi, 

pendanaan, dan investasi. Laporan ini menunjukkan arus kas masuk dan kas 

keluar dari tiga kegiatan utama tadi. 

6. Catatan atas laporan keuangan 

Catatan atas laporan keuangan yang merupakan laporan dengan penjelasan 

secara naratif, analisis atau daftar terperinci yang memuat terkait dengan 

informasi lain-lain. Informasi tersebut berupa deskripsi ataupun penjelasan 

pos-pos pada setiap akun yang ada di laporan keuangan. 

3.3  Subjek dan Objek Penelitian 

 Subjek dan objek dalam penelitian ini dapat dijelaskan lebih lanjut sebagai 

berikut:
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1. Subjek Penelitian 

Subjek pada penelitian ini adalah kinerja keuangan PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper Tbk. dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. sebagai dua anak 

perusahaan yang bergerak di bidang yang sama dan memiliki laporan 

keuangan yang hampir sama juga. 

2. Objek penelitian 

Objek pada penelitian ini adalah laporan keuangan PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper Tbk. dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk. periode 2020 yang terdiri 

atas laporan posisi keuangan, laporan laba rugi, laporan perubahan ekuitas, 

laporan arus kas, dan catatan atas laporan keuangan. 

3.4 Teknik Pengumpulan Data 

 Pada penelitian ini, teknik yang digunakan penulis adalah dengan cara 

dokumentasi, yaitu dengan cara mengambil data dari laman situs atau website 

Bursa Efek Indonesia yaitu idx.co.id. Teknik dokumentasi dipilih oleh penulis 

dikarenakan dengan teknik ini akan memudahkan penulis dalam memperoleh data 

yang akan digunakan. Adapun data yang akan digunakan adalah gambaran umum 

terkait dua perusahaan yang telah ditentukan, dan laporan keuangannya untuk 

dipelajari lebih lanjut terkait informasi yang ada di dalamnya untuk digunakan 

dalam penelitian. 

3.5 Kerangka Penelitian 

 Dalam maksud untuk menjawab semua rumusan masalah yang sudah 

disusun, penulis perlu melakukan analisis laporan keuangan menggunakan 
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beberapa rasio keuangan yang telah ditentukan penulis untuk melakukan 

penelitian ini. Adapun rasio keuangan yang dimaksud adalah rasio aktivitas, rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio rentabilitas. 

 Hasil tersebut akan digunakan penulis dalam membandingkan rasio-rasio 

dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

Tbk. untuk mengetahui kinerja dari kedua perusahaan tersebut agar bisa menarik 

kesimpulan terkait kinerja manakah yang lebih baik, atau mungkin kedua 

perusahaan tersebut memiliki kinerja yang hampir sama. 

 Sebagaimana telah disampaikan sebelumnya, penelitian ini merupakan 

penelitian deskriptif kualitatif komparatif. Penelitian ini akan lebih lanjut 

dilakukan dengan kerangka-kerangka atau tahapan-tahapan sebagai berikut: 

1. Eksplorasi data 

2. Dokumentasi data 

3. Klasifikasi data 

4. Membandingkan atau analisa data 

5. Menjelaskan atau deskripsi 

6. Kesimpulan
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Profil PT. Indah Kiat Pulp & Paper 

4.1.1 Sejarah Perusahaan 

PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. merupakan perusahan yang bergerak di 

bidang bubur kertas dan kertas yang berdiri sejak 7 Desember 1976. Perusahaan 

yang memiliki status Penanaman Modal Asing (PMA) ini merupakan anak dari 

perusahaan Asia Pulp and Paper Sinarmas serta tergabung dalam Sinar Mas 

Group. Pada tahun itu juga, dibangun pabrik pabrik pertama di Tangerang yang 

didirikan berdasarkan hasil kerja sama antara CV. Berkat, Chung Hwa Pulp 

Corporation, dan Yuen Foong Yu Paper Manufacturing Company Ltd.  

Perusahaan ini didirikan oleh Eka Tjipta Widjaja yang sekaligus pendiri 

dan pemilik dari Sinar Mas Group.Sejak awal berdirinya, PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper memproduksi berbagai macam olahan dari kertas, seperti kertas biasa, 

kertas berwarna, kertas karton, dll. Perusahaan ini sekarang telah memiliki tiga 

pabrik, yaitu terletak di Tangerang, Serang (1991), dan Pekanbaru (1984). Saham 

perusahaan ini juga telah dicatatkan di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya sejak 

tahun 1990 serta memiliki kode perusahaan, yaitu INKP. 

4.1.2 Visi, Misi, dan Nilai Organisasi 

 Setiap perusahaan pasti memiliki visi dan misi untuk dijadikan sebagai 

acuam dalam melaksanakan program kerja. Berikut adalah visi, misi, dan nilai 

organisasi dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper : 
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Visi : 

1. Menjadi produsen pulp dan kertas berstandar internasional nomor satu di 

abad ke-21. 

2. Berdedikasi dalam memberikan nilai superior kepada pelanggan, pemegang 

saham, karyawan, dan masyarakat. 

Misi :  

1. Meningkatkan pangsa pasar global. 

2. Menggunakan teknologi mutakhir dalam mengembangkan produk baru dan 

pencapaian efisiensi pabrik. 

3. Meningkatkan kualitas sumber daya manusia melalui pelatihan dan 

pembinaan budaya. 

4. Mewujudkan komitmen keberlanjutan dalam semua operasi. 

Nilai organisasi : 

1. Karyawan kami yang merupakan bagian integral dari kesuksesan perusahaan. 

2. Lingkungan, mengingat kami adalah bisnis yang berkelanjutan. 

3. Pelanggan dan pemasok yang menopang bisnis kami. 

4. Pemegang saham dan komunitas global, kepada mereka, kami bertanggung 

jawab. 

5. Prinsip-prinsip tata kelola yang baik seiring usaha kami untuk terus 

membangun bisnis yang berkelanjutan. 
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4.1.3 Struktur Organisasi 

 Untuk menciptakan kesuksesan pada sebuah perusahaan, diperlukan 

adanya struktur organisasi yang terkoordinasi dalam pemanfaatan ataupun 

pemaksimalan sumber daya perusahaan yang ada. Dengan adanya struktur 

organisasi ini, juga digunakan PT. Indah Kiat Pulp & Paper dalam merencanakan 

strategi guna mencapai tujuan-tujuan perusahaan. 

Gambar 4.1 

Struktur Organisasi PT. Indah Kiat Pulp & Paper 

 

Sumber: PT. Indah Kiat Pulp & Paper 
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4.2 Profil PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

4.2.1 Sejarah Perusahaan 

PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia merupakan perusahan yang bergerak di 

bidang bubur kertas atau pulp dan kertas yang didirikan pada tahun 1972. Pada 

awalnya, perusahaan ini bernama PT. Tjiwi Kimia dan masih memproduksi soda 

api, yang kemudian baru berubah nama menjadi PT Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

Tbk di Mojokerto, Surabaya. Perusahaan ini merupakan anak dari perusahaan 

Asia Pulp and Paper Sinarmas serta tergabung dalam Sinar Mas Group.  

Perusahaan ini didirikan oleh Eka Tjipta Widjaja yang sekaligus pendiri 

dan pemilik dari Sinar Mas Group.Sejak awal berdirinya, PT. Pabrik Kertas Tjiwi 

Kimia memproduksi berbagai macam jenis bahan kimia serta olahan dari kertas, 

seperti kertas putih, kertas karton, tempat bungkus makanan, dll. Perusahaan ini 

terletak di Sidoarjo, Jawa Timur yang mulai beroperasi dan berproduksi pada 

tahun 1978. Saham perusahaan ini juga telah dicatatkan di Bursa Efek Indonesia 

pada tanggal 3 April 1990 serta memiliki kode perusahaan, yaitu TKIM. 

4.2.2 Visi, Misi, dan Nilai Organisasi 

 Setiap perusahaan pasti memiliki visi dan misi untuk dijadikan sebagai 

acuam dalam melaksanakan program kerja. Berikut adalah visi dan misi dari PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia : 

Visi : 

1. Menciptakan warisan dengan menjadi produsen kertas terbaik di dunia. 
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Misi :  

1. Memanfaatkan sumber daya yang terbatas untuk menjalankan proses 

produksi yang hijau, aman, dan efisien, untuk menyediakan produk dengan 

kualitas terbaik untuk setiap kebutuhan pelanggan dan memaksimalkan nilai 

pemegang saham. 

Nilai organisasi : 

1. Karyawan kami yang merupakan bagian integral dari kesuksesan perusahaan. 

2. Lingkungan, mengingat kami adalah bisnis yang berkelanjutan. 

3. Pelanggan dan pemasok yang menopang bisnis kami. 

4. Pemegang saham dan komunitas global, kepada mereka, kami bertanggung 

jawab. 

5. Prinsip-prinsip tata kelola yang baik seiring usaha kami untuk terus 

membangun bisnis yang berkelanjutan. 

4.2.4 Struktur Organisasi 

 Sistem pengendalian manajemen sudah semestinya diterapkan dan melekat 

pada tiap-tiap perusahaan, yaitu salah satunya adalah dengan diterapkannya 

struktur pengendalian. Untuk menciptakan kesuksesan pada sebuah perusahaan, 

diperlukan adanya struktur organisasi yang terkoordinasi dalam pemanfaatan 

ataupun pemaksimalan sumber daya perusahaan yang ada. Struktur organisasi 

berfungsi untuk mengawasi dan memisahkan fungsi-fungsi yang ada di dalam 

sebuah organisasi. Dengan adanya struktur organisasi ini, juga digunakan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia dalam merencanakan strategi guna mencapai tujuan-

tujuan perusahaan. 
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Gambar 4.2 

Struktur Organisasi PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

 

Sumber: PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

4.3 Profil Laporan Keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper dan PT. 

 Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

 Dalam melakukan perhitungan semua rasio yang ada pada penelitian ini, 

diperlukan data-data keuangan yang berasal dari masing-masing laporan keuangan 

baik dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper maupun PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia. 

Laporan keuangan yang digunakan penulis dalam melakukan penelitian ini adalah 

dengan menggunakan laporan keuangan periode 2020 yang telah diaudit (lihat 

lampiran 1 dan 2). Peneliti menggunakan laporan keuangan yang memuat: 

1. Laporan posisi keuangan periode 2020 

2. Laporan laba rugi periode 2020 

3. Laporan perubahan ekuitas periode 2020 

4. Laporan arus kas periode 2020 



30 
 

5. Catatan Akuntansi Laporan Keuangan periode 2020 

4.4 Analisis Perhitungan Rasio Aktivitas 

 Rasio aktivitas pada sebuah perusahaan sangatlah penting untuk melihat 

kemampuan perusahaan dalam melakukan kegiatan bisnisnya. Berikut merupakan 

hasil perhitungan rasio aktivitas dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper dan PT. Pabrik 

Kertas Tjiwi Kimia: 

Tabel 4.1 

Rasio Aktivitas 

Rasio Aktivitas Rumus 

Hasil 

INKP TKIM 

Rasio Perputaran 

Total Aset 

Penjualan bersih 

Total aset 
0,35 0,28 

Rasio Perputaran 

Modal Kerja 

Penjualan bersih 

Modal kerja rata-rata 
0,7 1,01 

Rasio Piutang 

Beredar 

Penjualan 

Rata-rata piutang 
2,42 9,92 

Rata-rata Umur 

Piutang 

Rata-rata piutang 

Pendapatan/356 
151,07 36,81 

Rasio Perputaran 

Persediaan 

Harga pokok penjualan 

Rata-rata persediaan 
5,5 2,91 

Sumber : Data yang diolah (lihat lampiran 3) 

1. Rasio perputaran total aset merefleksikan tingkat efisiensi perusahaan dalam 

menggunakan aset yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan. PT. Indah 
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Kiat Pulp & Paper menggunakan 0,35 dari total aset yang dimiliki. Hal ini 

disebabkan karena banyaknya aset yang dimiliki oleh PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper sehingga tidak terlalu berbanding lurus dengan penjualannya. Bukan 

berarti pada penjualan yang dihasilkan sedikit, justru penjualan dari PT. Indah 

Kiat Pulp & Paper terbilang sangat besar, hanya saja perusahaan tersebut 

memiliki aset yang sangat banyak, sehingga membuat tingkat keefisienan 

penggunaan asetnya tidak maksimal. Sedangkan pada PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia sedikit lebih efisien yaitu dengan menggunakan 0,28 dari total 

aset yang dimiliki. Hal ini disebabkan karena penjualan dari PT. Pabrik 

Kertas Tjiwi Kimia yang banyak dan hampir berbanding lurus dengan jumlah 

aset yang dimilikinya, sehingga dapat dikatakan bahwa PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia cukup efisien dalam menggunakan asetnya untuk melakukan 

penjualan secara maksimal. 

2. Rasio perputaran modal kerja ini mencerminkan tingkat efisiensi perusahaan 

dalam penggunaan modal kerja. PT. Indah Kiat Pulp & Paper memiliki rasio 

sebesar 0,7 atau kurang dari 1 yang menunjukkan bahwa PT. Indah Kiat Pulp 

& Paper tidak memerlukan waktu banyak untuk mengembalikan modalnya. 

Hal ini dikarenakan volume penjualan PT. Indah Kiat Pulp & Paper yang 

tinggi dan cukup berbanding lurus dengan aset lancar yang dimiliki. Berbeda 

dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia yang sedikit lebih lama yaitu 1,01. Hal 

ini disebabkan oleh kurang berbanding lurusnya antara penjualan PT. Pabrik 

Kertas Tjiwi Kimia dengan aset lancar yang dimiliki, sehingga waktu yang 

dibutuhkan untuk mengembalikan modal cukup lama. 
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3. Rasio piutang beredar pada kedua perusahaan ini sangatlah berbeda, yang 

berarti kemampuan kedua perusahaan ini dalam menagih piutangnya dalam 

setahun berbeda. Semakin banyak perusahaan tersebut mampu menagih 

piutangnya per tahun, maka semakin baik juga perusahaan tersebut dalam 

mengumpulkan kasnya kembali. PT. Indah Kiat Pulp & Paper memiliki hasil 

yang tidak begitu baik, yaitu 2,42 kali dalam setahun. Hasil ini disebabkan 

oleh kemampuan PT. Indah Kiat Pulp & Paper dalam menagih piutangnya 

yang kurang baik, sehingga dalam setahun hanya bisa menagih sebanyak 2,42 

kali. Sedangkan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia cukup baik dengan hasil 9,92 

kali dalam setahun. Ini menunjukkan bahwa kemampuan PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia lebih baik dibandingkan dengan PT. Indah Kiat pulp & Paper. 

4. Rata-rata umur piutang PT. Indah Kiat Pulp & Paper cukuplah buruk, di mana 

rata-rata kemampuan PT. Indah Kiat Pulp & Paper dalam menagih 

piutangnya adalah 151,07 hari, di mana dapat menghambat future cash flow. 

Hal ini dikarenakan PT. Indah Kiat Pulp & Paper kurang mampu dalam 

mengumpulkasn kasnya kembali dari piutangnya. . Hasil ini sesuai dengan 

data analisis peneliti pada penelitian sebelumnya, yang juga mendapatkan 

hasil yang buruk, yaitu 52,71 (2015), 86,88 (2016), 90,41 (2017), 107,37 

(2018), 128,08 (2019) (Fandanu, M.F.J., (2020). Sedangkan PT. Pabrik 

Kertas Tjiwi Kimia memiliki rata-rata umur piutang yang jauh lebih baik dari 

PT Indah Kiat Pulp & Paper, yaitu sebesar 36,81 hari. Akan tetapi, hasil 

tersebut masih kurang baik, karena sudah melebihi 30 hari yang mana 

biasanya merupakan batas dari pengembalian hutang. Namun, PT. Pabrik 
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Kertas Tjiwi Kimia tetap cukup mampu dalam mengembalikan 

piutangnyauntuk dikonversi menhadi kasnya kembali. 

5. Rasio perputaran persediaan pada PT. Indah Kiat Pulp & Paper adalah 5,5 

kali dalam setahun, di mana hasil ini cukup baik dikarenakan dengan 

tingginya perputaran persediaan merefleksikan bahwa volume produksi pada 

perusahaan tersebut juga tinggi. Hal ini juga ditunjukkan dengan hasil 

penjualan dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper yang banyak, sebanding lurus 

dengan tingkat produksi yang tinggi pula. Sedangkan pada PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia hanya 2,91 kali dalam setahun, yang mana masih di bawah PT. 

Indah Kiat Pulp & Paper akan tetapi masih cukup baik. Hal ini juga dapat 

dilihat pada penjualannya yang sebanding dengan perputaran persediaan yang 

tidak sebesar PT. Indah Kiat Pulp & Paper. 

4.5 Analisis Perhitungan Rasio Likuiditas 

 Rasio likuiditas digunakan untuk melihat kemampuan perusahaan dalam 

melunasi kewajibannya. Berikut merupakan hasil perhitungan rasio likuiditas dari 

PT. Indah Kiat Pulp & Paper dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia: 

Tabel 4.2 

Rasio Likuiditas 

Rasio 

Likuiditas 
Rumus 

Hasil 

INKP TKIM 

Quick Ratio 

Kas + Investasi jangka 

pendek 

Hutang lancar 

0,89 0,69 
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Current Ratio 
Aset lancar 

Hutang lancar 
2,26 1,38 

Sumber : Data yang diolah (lihat lampiran 4) 

1. Rasio cepat merefleksikan kemampuan perusahaan dalam membayar 

kewajibannya menggunakan kas yang tersedia pada saat itu juga. Semakin 

rasio ini mendekati 1 atau bahkan melebihi 1, menandakan bahwa perusahaan 

ini baik dan cepat dalam melunasi kewajibannya. PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper mampu membayar sebesar 0,89 dari total kewajibannya pada saat itu 

juga. Hasil ini sangatlah baik dikarenakan angka yang didapat mendekati 1, 

yang artinya hampir semua kewajibannya terpenuhi apabila dibayar saat itu 

juga. Hal ini dikarenakan PT. Indah Kiat Pulp & Paper  memiliki kas yang 

banyak serta investasi jangka pendek yang cukup memadai untuk memenuhi 

kewajibannya. Sedangkan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia memiliki hasil 

sedikit lebih kecil yaitu 0,69. Hasil ini dipengaruhi oleh kurang banyaknya 

kas maupun investasi jangka pendek yang tersedia, menyebabkan PT. Pabrik 

Kertas Tjiwi Kimia masih kurang mampu dalam membayar kewajibannya 

dengan kas yang tersedia, yaitu masih kurang dari 70% yang tersedia. 

2. Rasio lancar menunjukkan ketersediaan aset lancar yang dimiliki perusahaan 

untuk melunasi kewajibannya. PT. Indah Kiat Pulp & Paper memiliki aset 

lancar sebesar 2,26 kali lebih banyak dari kewajibannya. Hasil ini sangatlah 

baik dikarenakan PT. Indah Kiat Pulp & Paper memiliki aset lancar yang 

cukup banyak dan bisa dicairkan dalam waktu dekat. Hal ini juga sebanding 

dengan banyaknya aset lancar yang dimiliki PT. Indah Kiat Pulp & Paper. 
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Sedangkan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia sedikit lebih kecil yaitu 1,38. 

Seperti yang sudah dijelaskan sebelumnya, PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

memiliki jumlah aset yang tidak terlalu banyak sehingga efisien dalam 

penggunaan asetnya. Akan tetapi, pada current ratio ini PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia kurang mendapat hasil yang maksimal dikarenakan  kurang 

banyaknya aset lancar yang dimiliki. Meskipun demikian, dengan hasil yang 

diperoleh melebihi 1, artinya perusahaan tersebut sudah cukup baik dalam 

melakukan tindakan preventif apabila seluruh kewajibannya harus 

dibayarkan.  

4.6 Analisis Perhitungan Rasio Solvabilitas 

Rasio likuiditas berguna untuk melihat kemampuan sebuah perusahaan 

dalam mengelola hutang. Berikut merupakan hasil perhitungan rasio likuiditas 

dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia: 

Tabel 4.3 

Rasio Solvabilitas 

Rasio 

Solvabilitas 
Rumus 

Hasil 

INKP TKIM 

Rasio Hutang 

terhadap Ekuitas 

Total hutang 

Total ekuitas 
99,93% 103,19% 

Rasio Hutang 

terhadap Aset 

Total hutang 

Total aset 
49,98% 50,78% 

Rasio Cakupan 

Bunga 

Laba sebelum bunga dan 

pajak 

Beban bunga 

2,94 4,07 
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Sumber : Data yang diolah (lihat lampiran 5) 

1. Rasio hutang terhadap ekuitas dapat memengaruhi cara pandang debitur 

dalam memberikan pinjaman kepada sebuah perusahaan, dikarenakan dengan 

rasio ini dapat dilihat seberapa banyak ekuitas yang dimiliki perusahaan 

untuk melunasi hutangnya. PT. Indah Kiat Pulp & Paper memiliki rasio 

sebesar 99,93%. Hasil ini sangat baik dikarenakan PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper memiliki jaminan hutang hampir 100% dari hutangnya. Sedangkan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia sedikit lebih banyak yaitu sebesar 103,19%. Hal 

ini justru lebih baik, apalagi dari pandangan debitur dikarenakan jaminan 

hutang yang dimiliki adalah lebih dari 100% hutangnya. 

2. Rasio hutang terhadap aset merupakan banyaknya aset sebuah perusahaan 

yang dibiayai oleh hutang. Semakin tinggi rasio ini, maka semakin tidak baik 

perusahaan dikarenakan terlalu banyak hutang yang digunakan untuk 

mencukupi kebutuhan aset dari perusahaan tersebut. PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper adalah sebesar 49,98%, yang artinya sebanyak 49,98% aset PT. Indah 

Kiat Pulp & Paper dibiayai oleh hutang. Hal ini kurang baik dikarenakan PT. 

Indah Kiat Pulp & Paper  memiliki aset yang sangat besar, dan hampir 

setengah dari asetnya dibiayai oleh hutang. Sedangkan PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia sedikit lebih tinggi yaitu sebesar 50,78%. Hasil ini bahkan lebih 

buruk jika dibandingkan dengan PT. Indah Kiat Pulp & Paper, dikarenakan 

aset yang dibiayai oleh hutang melebihi 50% dari total asetnya. 
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3. Rasio cakupan bunga yang dimiliki PT. Indah Kiat Pulp & Paper adalah 

sebesar 2,94 yang artinya PT. Indah Kiat Pulp & Paper mampu membayar 

beban bunga dengan pendapatannya sebanyak 2,94 kali. Hasil ini cukup baik 

dikarenakan laba yang diperoleh PT. Indah Kiat Pulp & Paper sangat tinggi 

dan cukup mampu untuk membayar beban-beban bunganya. Sedangkan PT. 

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia memiliki hasil yang lebih tinggi, yaitu sebesar 

4,07 kali. Hasil ini menunjukkan bahwa PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia lebih 

mampu dalam membayar beban-beban bunganya dikarenakan total beban 

bunga yang dimiliki tidak begitu besar dan mampu untuk dibayarkan dengan 

menggunakan hasil dari penjualan atau pendapatannya. 

4.7 Analisis Perhitungan Rasio Rentabilitas 

 Rasio rentabilitas pada sebuah perusahaan digunakan untuk menunjukkan 

keuntungan atau pendapatan yang diperoleh sebuah perusahaan. Berikut 

merupakan hasil perhitungan rasio likuiditas dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper 

dan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia: 

Tabel 4.4 

Rasio Rentabilitas 

Rasio 

Rentabilitas 
Rumus 

Hasil 

INKP TKIM 

Marjin Laba 

Kotor 

Laba kotor 

Penjualan bersih 
0,29 0,14 

Marjin Laba 

Bersih 
Laba bersih setelah pajak 

Penjualan bersih 

0,1 0,2 



38 
 

Return on 

Equity 

Laba bersih 

Rata-rata total Ekuitas 

0,07 0,1 

Sumber : Data yang diolah (lihat lampiran 6) 

1. Marjin laba  kotor menunjukkan seberapa banyak laba yang dihasilkan oleh 

perusahaan di atas harga pokok penjualan mereka. Semakin tinggi marjinnya, 

maka semakin baik pula perusahan tersebut dalam memperoleh pendapatan. 

Pada PT. Indah Kiat Pulp & Paper memiliki marjin sebesar 0,29. Hal ini 

disebabkan karena besarnya penjualan yang digencarkan PT. Indah Kiat Pulp 

& Paper sehingga laba kotor yang diperoleh semakin banyak pula.  Berbeda 

dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia yang memiliki hasil dua kali lebih 

kecil, yaitu sebesar 0,14. Hasil ini dikarenakan kurang banyak dan kurang 

masifnya penjualan dari PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia yang menyebabkan 

laba kotor yang diperoleh tidak terlalu besar apabila dibandingkan dengan PT. 

Indah Kiat Pulp & Paper. 

2. Marjin laba bersih menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh 

laba dari pendapatan. Semakin tinggi marjinnya, maka semakin baik pula 

perusahan tersebut dalam memperoleh laba atau keuntungan. Pada PT. Indah 

Kiat Pulp & Paper justru hanya memiliki marjin sebesar 0,1. Ini menunjukkan 

bahwa laba kotor yang besar tidak menentukan laba bersih yang besar pula. 

Hal ini disebabkan oleh adanya beban pajak yang ada pada PT. Indah Kiat 

Pulp & Paper, sehingga pengurang laba kotor menjadi besar yang tentunya 

akan menghasilkan laba bersih yang kecil pula. Terhitung hanya 0,1 laba 
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bersih yang diperoleh dari keseluruhan laba kotor yang dimiliki PT. Indah 

Kiat Pulp & Paper Sedangkan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia memiliki rasio 

yang lebih besar, yaitu 0,2. Hasil ini menunjukkan bahwa PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia memiliki beban pajak yang tidak begitu besar, sehingga laba 

bersih yang diperoleh bisa lebih besar.  

3. Return on equity (ROE) menunjukkan tingkat keefektifan serta efisiensi 

sebuah perusahaan dalam menggunakan modal mereka sendiri untuk 

memperoleh pendapatan atau laba bersih yang tersedia bagi investor. PT. 

Indah Kiat Pulp & Paper memiliki hasil sebesar 0,07. Artinya, ada sekitar 7% 

laba yang tersedia untuk dibagikan kepada pemegang saham atau investor. 

Sedangkan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia memiliki rasio sebesar 0,1. Rasio 

ini lebih baik dibandingkan dengan PT. Indah Kiat Pulp & Paper. Hal ini 

disebabkan oleh hasil dari perhitungan sebelumnya, yaitu pada marjin laba 

bersih. Semakin besar laba bersih yang diperoleh, maka semakin besar pula 

return on equity yang diperoleh.  
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BAB 5 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan pada pembahasan yang telah dijabarkan pada bab 4, dapat 

disimpulkan kinerja keuangan manakah yang lebih baik, efektif, maupun efisien 

antara PT. Indah Kiat Pulp & Paper dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia. 

Kesimpulan yang akan diambil merupakan hasil analisa dari berbagai macam 

rasio yang telah diujikan yaitu seperti rasio aktivitas, rasio likuiditas, rasio 

solvabilitas, dan rasio rentabilitas. 

 Pada rasio aktivitas, secara umum PT. Indah Kiat Pulp & Paper memiliki 

hasil yang lebih baik dibandingkan dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia karena 

tingkat atau volume dari kegiatan produksinya lebih tinggi dan masif. Akan tetapi, 

PT. Indah Kiat Pulp & Paper kurang baik dalam menagih piutangnya, yang akan 

memengaruhi future cash flow dari PT. Indah Kiat Pulp & Paper itu sendiri. 

Sedangkan pada rasio likuiditas, PT. Indah Kiat Pulp & Paper masih lebih baik 

jika dibandingkan dengan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia. Hal ini dikarenakan PT. 

Indah Kiat Pulp & Paper memiliki aset lancar, kas, maupun investasi jangka 

pendek yang banyak dan sangat mampu untuk membayar kewajiban yang 

dimiliki. 

 Pada rasio solvabilitas, hasil perhitungan dari PT. Pabrik Kertas Tjiwi 

Kimia menunjukkan rasio yang lebih baik dibandingkan dengan PT. Indah Kiat 

Pulp & Paper. Hal ini dikarenakan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia tidak terlalu 

tergantung pada hutang, serta mampu menutupi hutang dan beban bunga dengan 
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lebih baik. Sedangkan pada rasio rentabilitas, secara umum PT. Pabrik Kertas 

Tjiwi Kimia  juga lebih unggul dibandingkan dengan PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper. Hal ini dikarenakan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia memiliki marjin laba 

bersih yang lebih tinggi yang juga mengakibatkan return on equity menjadi lebih 

besar pula. 

5.2 Saran 

 Berlandaskan kesimpulan yang telah peneliti uraikan, maka terdapat saran 

bagi berbagai pihak. Pihak-pihak yang dimaksud adalah sebagai berikut: 

1. Bagi perusahaan 

Adapun saran-saran bagi perusahaan untuk bisa dijadikan sebagai bahan 

evaluasi. Hal ini sangatlah berguna untuk menentukan strategi masing-masing 

perusahaan ke depannya. 

a. PT. Indah Kiat Pulp & Paper 

Untuk menjaga future cash flow perusahaan, PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper perlu meningkatkan dan memasifkan dalam menagih piutangnya 

agar kas dapat dikumpulkan secara lebih cepat. Dengan dimilikinya total 

aset yang sangat banyak, harapannya PT. Indah Kiat Pulp & Paper lebih 

mampu dalam mengefisiensikan dan mengefektifkan asetnya untuk 

digunakan sebagai kegiatan operasi maupun kegiatan produksi agar dapat 

memperoleh laba yang lebih tinggi lagi. Hal tersebut juga berbanding 

lurus dengan pendapatan atau laba bersih dari PT. Indah Kiat Pulp & 

Paper agar juga bisa meningkat. 
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b. PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

Dalam upaya meningkatkan perputaran persediaan, maka pendapatan 

yang dihasilkan haruslah meningkat pula, yaitu dengan cara 

meningkatkan kegiatan operasi dari PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia untuk 

lebih masif agar bisa memaksimalkan potensi yang dimiliki. Sementara 

itu, untuk meningkatkan quick ratio dan current ratio, maka PT. Pabrik 

Kertas Tjiwi Kimia perlu untuk menambah investasi jangka pendek. Hal 

tersebut juga berguna dalam upaya untuk mencegah adanya 

kemungkinan overhead cost atau biaya tak terduga yang akan terjadi. 

2. Bagi penelitian yang akan datang 

Penelitian ini merupakan deskriptif komparatif kinerja keuangan antara dua 

perusahaan besar yang bergerak di satu lini bisnis yang sama. Agar lebih 

menarik dan lebih memberikan gambaran kepada investor, alangkah baiknya 

apabila dalam penelitian melibatkan lebih dari dua perusahaan. Penelitian 

juga bisa dilakukan dengan membandingkan perusahaan-perusahaan besar 

yang memiliki lini bisnis yang sama maupun berbeda. Dengan demikian, 

penelitian berikutnya akan menjadi lebih variatif.  
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LAMPIRAN 1 

Laporan Keuangan PT. Indah Kiat Pulp & Paper 

A. Laporan Posisi Keuangan
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B. Laporan Laba Rugi 
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C. Laporan Perubahan Ekuitas 
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D. Laporan Arus Kas 
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E. Catatan Atas Laporan Keuangan 
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LAMPIRAN 2 

Laporan Keuangan PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 

A. Laporan Posisi Keuangan 
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B. Laporan Laba Rugi 



56 
 

 
 

C. Laporan Perubahan Ekuitas 



57 
 

D. Laporan Arus Kas 
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E. Catatan Atas Laporan Keuangan 
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LAMPIRAN 3 

Perhitungan Rasio Aktivitas 

Rasio 

Aktivitas 
Rumus 

Perhitungan Hasil 

INKP TKIM INKP TKIM 

Rasio 

Perputaran 

Total Aset 

Penjualan bersih 

Total aset 
 

2.986.033 

8.496.277 
 

866.453 

3.073.164 
 

0,35 0,28 

Rasio 

Perputaran 

Modal 

Kerja 

Penjualan bersih 

Modal kerja rata-

rata 
 

2.986.033 

4.278.185 
 

866.453 

858.056 
 

0,7 1,01 

Rasio 

Piutang 

Beredar 

Penjualan 

Rata rata piutang 
 

2.986.033 

2.986.033 
 

866.453 

866.453 
 

2,42 9,92 

Rata-rata 

Umur 

Piutang 

Rata-rata piutang 

Pendapatan/365 
 

1.235.852 

2.986.033/365 
 

87.378 

866.453/365 
 

151,07 36,81 

Rasio 

Perputaran 

Persediaan 

Harga pokok 

penjualan 

Rata-rata 

persediaan 
 

2.123.326 

2.123.326 
 

746.850 

746.850 
 

5,5 2,91 

 

LAMPIRAN 4 

Perhitungan Rasio Likuiditas 

Rasio 

Likuiditas 
Rumus 

Perhitungan Hasil 

INKP TKIM INKP TKIM 

Quick 

Ratio 

Kas + Investasi 

jangka pendek 

Hutang lancar 
 

1.711.325 

1.922.866 
 

417.956 

605.512 
 

0,89 0,69 

Current 

Ratio 

Aset lancar 

Hutang lancar 
 

4.278.185 

1.922.866 
 

858.056 

605.512 
 

2,26 1,38 
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LAMPIRAN 5 

Perhitungan Rasio Solvabilitas 

Rasio 

Solvabilitas 
Rumus 

Perhitungan Hasil 

INKP TKIM INKP TKIM 

Rasio 

Hutang 

terhadap 

Ekuitas 

Total hutang 

Total ekuitas 
 

4.246.638 

8.496.277 
 

1.560.687 

3.073.164 
 

99,93% 103,19% 

Rasio 

Hutang 

terhadap 

Aset 

Total hutang 

Total aset 
 

4.246.638 

4.249.639 
 

1.560.687 

1.512.477 
 

49,98% 50,78% 

Rasio 

Cakupan 

Bunga 

Laba sebelum 

bunga dan pajak 

Beban bunga 
 

580.672 

197.235 
 

202.804 

49.825 
 

2,94 4,07 

 

LAMPIRAN 6 

Perhitungan Rasio Rentabilitas 

Rasio 

Rentabilitas 
Rumus 

Perhitungan Hasil 

INKP TKIM INKP TKIM 

Marjin Laba 

Kotor 

Laba kotor 

Penjualan bersih 
 

862.707 

2.986.033 
 

119.603 

866.453 
 

0,29 0,14 

Marjin Laba 

Bersih 

Laba bersih 

setelah pajak 

Penjualan bersih 
 

292.598 

2.986.033 
 

148.334 

866.453 
 

0,1 0,2 

Return on 

Equity 

Laba bersih 

Rata-rata total 

Ekuitas 
 

292.598 

4.127.658 
 

148.334 

1.448.900 
 

0,07 0,1 

 

 


