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ABSTRAK

Rk Dwi Jalianti, 0221 12 L51, Akunignsi, Akunianyi Kevangan, Pesgaruh Modal Keria
Terkudap Harga Sahom pade Ptrvaabasn Sab Sektor Farmasi yamg Terdafimr di Bursa
Efeh Ipdonesin Periade 2810 - 2015, Arkef Tri Hardiyanto dan Asep Allpodis, 2016,

Sehap perusshean dalam menjalankan kegimian operasignaloya  haruslah terfokus poada
petinghatan profit, unhuk memperodch profil perusahisan hanes mempunyai modal kerge, madal
kerja digunakin untuk pembelian bahan mentah, pembeyaran uvpah pepuwsd dan pembayarsn
Imnoya Modal kerja menupakan alat pencedak pendapatan dan 1sba perusshaan, jika akiivitenya
lancar mika pernsabear akan mendapal keuntungan. Indikaor sdanya modal kerja yang baik
dapac dilihat dan perpuraran kagkarend tingkal perpwiaran kas yang finggi menggambakem
kecepatiti arws kas kembahimyz kas vang telah  ditmamkan mede kerga  perputaran
piatang, semakin tingi timgko perputaran piulang suaty perushasn semakin bak pedgetolagn
piumngmya dan yang lerakhir adaloh perputaran persedizan, somakin tinggi tingkat perputaran
persediaat maka jurnlah meda kege yang dibubdhkan semakm rendah. Jika perusahaan berjalan
baik dan selidu meatiptrolch keuntunpan ini akan mempetgaubl barga sham karena hargs
saham yang tinggi menandokan bahwa kondizi kewangan peruszhaan dalam keadasn beik
sehingga dapat mieningkatkan kesqjahtraan para pemegang seham nantinya,

Peochitian ini bertujuan unrk menguji secara empinis pengaruh modal kerja (perputanm kas,
perputiran piciang, dan perputaran porsediaan)tethadap harga sahem. Jemis penelinian yeng
digunakan dalam skripsi ini sdalah kumtiiang, dengan metode penelivan yang dipunakan sdatsh
furpusive sampiing, dan teknik pepelitisn yang digunakan cleh penulis adalah adalal ciaketik
duantitatif, Populasi dalam penglitian ini adalah peruzahasn sub sekior fumas yang serdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2010 - 2015, Sampel yang dizmbil sebanyak 9 poysahagn dan
Jumnlih populaci 10 perusshoan. Metode analizis yang digunakan dalam petelition ini adaizsh
analziz Decleipaf Stanighik dan ragresi linier berganda denpan glat banm SPPS versi 20,0,

Hasi] penehitian yang dipeteleh dun penclinac ini mengunakopkon baheea perputaran kag tidak
berproparub signifikansi terhadap haryn ssham, pads rabe? 31 menunjukan bahwa angka
signifikansi untuk vanabel perputaran kas pdalah sebesar 0.927. Wilal ini lebib besar dari ringhat
sigmifikansi 3,05 schingga dapa dizimpulkan bahwa perputaran kas iidak berpenpgaruk secam
signifikan terhacap harpa saham. Perpuiaran pivtmp menanjukan berpengamib terhadap harga
saham, dikarenskan nila signifikanst schesar 0,020 lebih kecil dan rinpkae signifikansi 0,05,
tbm paputaran persediaan berpenganch tevhedap karpe seham, hasil ini teflihar pada milai
signifikans sebesar 0,001 kebih kecil don finghkai sipnifkang 0,05 modal kerja dengan indikator
perpuiaran kas, perpulimn piulang, den perputaran persadiain mnpu micmpengaruhi harga
Latiam sebesar 46,8% dan sizanys sebesar 53.2% dipengarubi oleh vaniabel lain.

Adapun sar yaop depas peoulis sampailan pdalab perasshean schailkmya lebibh memperhatikan
pengrelolasn modal kerjonya dengan boik, Dimans, modal kerjs yang dikelols sebaiknya dalam
keadaan cukup sthinpga perusabaan depet beropetasi dengan cfisien dan dapm mencapai laba
yang optial, yang akhomyas harge saham dapat berJuktuas ke orah yang diharapkan

Kara Kunin - Parpulaian kas, Perputaran Piutang, Perputaran Perscdisan dan Harga Szham
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BAB [
PENDAHULUAN

I.0.Latzr Belakang Penelitian

Padn umumnya setiap perwsahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya
haruslah  berfokos pada peningkatan peoftl. Untok memperoleh  profit maka
perusahean harus mwmopunyai ssatw modal awal atau mocdal kepfe merupakan
invesiaci dalam kas, surat-surat berharge, piutang, persediaan dan lainmya serta sktive
modal =eperli 0 1anah, bangunan, mesin, pabrik dan lainnya. Invesiasi yang kila
korbankan sama hal dengan pengorbanan ekonomis maka setiap ukuan kinerja suatu
investasi pasti mengkaitken antara pengorbanan tersebut dengan hasibnya.

Salah satu cata wniuk mencapai lujuan lersebut yaitu dengan efisiensi modal
kerja. Modal kerja dibwivhkan perusahaan untuk digunzken datam  kegiatan
operasional perusahaan sehari-han, seperti pembelian bahan menatah, membayar upah
pegawai, dan permbayaman lainnya, yang diharapikan akan diterima kemnbali delam
wakia yang fidak lama (kurang dari saw tahun), melalui penjualan produksinya.

Efisiensi modal kerja memainkan peranan penting dari stralegi perusahasn
secarg Keseluruhan, dalam rangka mencipiakan niai pemegang saham atau nilai
perusahaan, Efisiensi pengelolaan modal kerja herarti tetcapainya keseimbangan
anlara modal kerja vang tersedia dengan kebutohan operas perasshaan (lidak lebih
dan hdak kurang). Apabila modal kerja yang tersedia lehibh kecil dan kebuiuban
perusahaan, maka akan menimbulkan kerugian alau kehilapgan kesempatan wnpak
mempercleh laba. Sebaliknya, apabila modal kega yang iersedia lebih besar dan
vanpg dibutuhkan, wmaka aken mengakibalkzn dana menganggur (idfe  momen),
sehingga tidak efisien dalam penggunean modal kerja.

hModal kega atau discbut juga ssset lancar, merupakan alat pencetak
pendapatan dan laba pernsabaan. Jika aktivitasnya lancer, muke perusahaan akan
mempercleh keuntupgan, yang akinmys akan berpengaruh terhadap peningkatan
harga saham. Selain ity dengan pengelolasn modal kea yang lebih optimai, akan
menguniungkan bagl perusahaan sehingga dapat memenuhi kewsjiban-kewajiban
jengka pendek ataw liabifitas lancamya, serta pembayaran lain yang diperlukan untuk
kelancaran jelannys perusahaan. Indikawor adanya manejemen modal kerja yang baik
dapal dilihat dan perpuluran kas (cash form over) perpularan piwtang {receivahle
{wrnaver), dan perputaran persediaaan (imveniory furrover),

Tingkat perpulzran kas merupakan ¢fesiensi pengpunaan kas yang dilakukan
oleh perusahaan. Karepa tingkal perputaran kas mengpambarkan kecepatan arus kas
kembalinya kas vang tclah ditanambkan modal kega. Dalam mengekur linghar
perpularan ks yvang telab terlanam dalam modal kerja adalah berasal dari akilivitas
operasional perusahaan,



[ =]

Perputaran modal kerja dimulai dan saal kas diinvestasikan dalam komponen modal
kerja sampar saat kembali menjadi kas. Rasio ini menunjukkan hubungan antara
modal kerja dengan penjualan, serta menunjukkan banyaknya penjualan vang
diperoleh perusahaan untuk setiap rupiah modal kera, Semakin pendek periode
perputaran modal kerja, berarti semakin cepat perputarannya atau semakin tinggi
tingkat perputarnnya, sehingga profitabilitas atau laba yang diperoleh perusahaan
meningkat, yang akhirnya harga saham akan naik.

Harga saham yang tinggi adalah ukuran nilai {valie) perusahaan vang tinggi,
Dengan meningkatnya harga saham, maka meningkat pula nilai perusahaan Harga
saham yang tinggl menandakan bahwa kondisi kevangan perusahaan dalam keadaan
profitable, sehingga dapat meningkatkan kesejahlerann para pemegang saham
nantinya.

Harga saham dapat dikatakan sebagai indikator keberhasilan perusahaan,
dimana kekuatan pasar di bursa efek diunjukkan dengan adanya transaksi jual beli
saham di pasar modal. Teradinya transaksi tersebul didasarkan atas pengamatan para
investor terhadap kinega perusahaan dalam meningkatkan keuntungannya. Dalam
hal i, salah satu unsur vang mempengaruhi harga saham yailu kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba/keuntungan di masa depan.

Dalam penelitian ini penulis melakukan penelitian terhadap perusahaan sektor
industri bamng konsumsi vang termasuk kedalam sub sekior farmasi yang terdafiar
di Bursa Efek Indonesia. Adapun 9 perusabaan Farmasi yang teleh terdefiar pada
Bursa Efek Indonesia yang akan penulis jadikan sebagai objek penelitian pada skripsi
ini yakni, PT. Darya Varia Loboratoria Thk, PT Indofarma (persero) Thk, PT Kimia
Farma (persero) Thk, PT Kalbe Farma Tbk, PT Merck Indonesia Thk, PT Phyndam
Farma Thk, PT Merck Sharp Dohme Pharma Tbk, FT Taisho Pharmaceutical
Indonesia Thk, PT Tempo Scan Pasific Thk
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Drapat dilihal pada Gambar diatas meropakan pergerakan harga sabam pada
petusahaan sub sckvor farmasi yang terdaRar di BEL Dapat dilihat sepanjang tahun
2010- 2015 larga solam pada perusahasn sub sektor faroasi yang terdapat di BET
liap petiode menpalami fuktuasi kenaikan dan penurunan namun cenderung naik,
Dimana paling tinggi rata-rata harge saham mencapal Rp. 27.512 perlembar sahem
pada tabun 2013 dan paling rendah mencapat Bp. 5.%97 perdembar saham di tahun
20135, kenaikan harga saham pada perusahaan sub sekior farmaci yang terdapar di
BE]l pada tahun 2013 ke 2011 mengalami kenzikan sebesar Bp22.752 perdembar
saham ini terjadi karena adapya kenaikan bargs sahem di beberapa perasnhaan
seperti pada PT Merck Thk vang awalnya Rp 94 000 perlembar sahain naik ooenjadi
Ep. 147 (4N pedembar saham pada ahon 2011,

Dari penjelasan vang telah divraikan kailonnya dengan perusabaan sub seklor
farmasi vang sedang betkembang di Indonesia, peneliti tertarik untuk mengetabhui
apakah perusshasn yang kermasuk dalam bidang indusiri yang sedang berkernbang
tersebul telah pasti memiliki modal ke vang baik dan bagaimans penganshnys
terhadap hargs saham. Untok melakukan penelitian lebih lanjut alas perusahazan sub
scklor farmast yang terdafiar di BEI, maka penulis memilih judul ¥Pengaruh Modal
Kerja terbadap Harga Suham pads Perusabaan Sub Sektor Farmasi yvang
terdaftar di Burza Efe¢k Indonesia Perviade 2010-2015™,

1.2. Perumansan dao Tdentifikasi Macalah
1.2.1. Ferumusan Masalah

Berdasarkan latar  belakang  {ersebut, dapal  dikefahnn  bahwa dengan
menganalisa efisicnsi pengelolaan modal kerja, maka kita akan megetahw kelemahan
dan kekuatan dalam mengelola modal kerja dan barmaniaal untuk meningkatkan laba
perusahaan di nasa depan, sehingga harga saham akan naik. Pepelitian dan penulisan
makalah ni dibanpen denpgen pemikiran babvwa bila perusahaan tidask mengelola
modal kerja zecara efektif dan efisien, maka akan mengganppu laba yang diterima
perudahaan, sehingga akan dapat nenuronkan hargs paser saham  perusabasn
tersebut.

1.2,2. ldentifikasi Mazalah

Berdasarkan latar belakang penelitien tersebut, maka penulis membalasi
permasalzhan yang akan diidentifikasi adajal :

. Bogaimana tingkal perputaran kas pade Perusahasn Sub Sckior Farmasi yaog
terdaflar di BEI?

2. Bapaimana tingkal perputaran piuczrg pada Penasahaan Sob Sekwor Farmasi
yang leedaftar di BEI?

3. Bagaimana tingkat perputaran persediasn pada Perusahaan Sub Sektor Farmasi
vang lerdafiar di BEL?

4, Bagaimana Hargs saham pada Perusshaan Sub Sektor Farmasi yang terdaftar di
BEI?



3. Apzkah perputaran kasperputaran pivlang, dan perpularn persedigan secarn
parsial dan simultan berpenpgaruh terhadap harps saham pada Perusahaan Sub
Seklor Farmam yang terdaflar i BEI?

1.3. Maksud dan Tujuan Penelitian
13.1. Makeud Fenalitian

Maksud penclitian  tri dilakukan untek  menambah  penpetabuan  dan
pemzhaman penulis, serta memperoleh data dan informasi yang diperlukan yang
betkaitan dengan identifikasi masalah, untuk mengetahui bagaimena pengaruh modal
kerja terhadap harga saham, yang akeb digenaken sebapai bahan kajian dan
pendulumg dalam penyusunan makalzh,

1AL Tujwan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian yang dilakvkan oleh penulis pada Perisahasn
Sub Sekior yang terdaftar di BEL adalah sebagat berikut |

. Untuk mengetahui tingkat perputaran kas pada Perusshaan Sub Sekior Farmasi
yang terdaftar di BEI

2. Untnk mengetahni tingkal perpwiarun piuteng pada Perusehaan Sub Sekeor
Farmasi yang terdaftar di BEI.

3. Untuk mengetahui tingkal perputacan persediaan pada Perusahaan Sob Sektor
Farmesi yang terdaltar di BEL

4. Untuk mengetahoi hargs saham poda Pepusahaan Sub Sektor Farmas yang
tevdafiar di BEIL

5. Apakah perputaran kas,perpularan piutang, dan perputaran persediaan parsial dan
simultan berpengaruh terhadap barga saham Persaliaan Sub Sckior Farmasi
vang betdofiar di BEL

1.4. Kepunaam Penelitian

Dalam peryusunan penelitian ini penulis menggunakan teon dan belerapa
buku vang bechubungan dengan judw! yang dielit, serta mengpunakan data-data
perusahasn yang dibutuhkan sehingpa penulis berhatap agar makalah yang
dihasilkan dapat berguna dan bermantaal bagi pihak-pihak yang berkepentingan,

14.1. Kegunaap Tearitis

1. Bagi Penulis

Manfaat dilakukannys perelitien bagi  penulis, selzin untuk memperiuas
wawasan dan pengetahuan bagi ponudis, Khususnya mengenal pengarih modal
kerja terhadap hargs ssham, juga untuk mengembangkan kemampuan dalam
mengideniifikasikan dan memecahkan masalah, mengolah data dan informasi
tentang masalah temebut dengan mempergunakan metde ilmiah, serta umiuk
mengembangkan kemampuan dan keterampiien metodologi penelitian yang
dimiliki.



2. Bagt Pembaca
Diharapkan penelitian ini dapal memberikan informasi tambahas kepada pihak-
pihak yang membuluhkan pada wnummys lerutama mengenai analisis modal
kara echadap harga saham pade khuzuesova, sena dapal meimberikan sumbangan
pemikiran yahg heemenfam umtuk penclitian lebih lanjwt, adanya makalah ini
dapat memberikan bahan wacana bagi pembaca eptang  pengaruh modal kera
terhadap harga saham.

1.4.2, Kegunaan Praktis

Fenulis berharap skripsi ini dapat memberikan informesi serta dapat digunakan
aleh manajemen perusahaan untuk mengevaluasi peopelolaan modal kexja yang
tepal, sehingga dapar menghasilkan lzba yang optimal, dan berpensaruh techadap
harga szham dan nilai perusabang. Selain 1w juga diharapkan agar makalah ini dapat
dijadikan bahan pettitnbangan dalam pengambilan keputusan unwk periode
selanjulnya, sehingga kekurangan-kekurangan di masa lalu dapat diperbaiki apar
ujuan perusahasn dapal dicapai scsual dengan yang dibaraphkan

Dan penclitian i jugs, dikarapkan dapat menghasilken sgatu saran dan
masukan yang posilif sebagai dasar perbaikan dan pengembangan terhadap
pengpungan modal kerja alas instansi‘perusahasn apar lebib efekiif, efisien, dan
ekonomis,
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L. L.Modal Kerjo
2.1.1. Peapertinn Modal Kerja

Modal kerja merupakan hal yang sanpat penting bagi perusahaan karena
perusabaan aclaly membutohkan model kerja untuk membiayai operasinya schari-
hani, mizalkap wnuk memberikan persekot pambelian barang dagangon, membayar
upah burah, gaji pegawai, dan lain sebagainya, dimana dana yang telzh dikeiuarkan
iy dibarapkan dapm kembali lagi masuk dalam perusshaan dalam waktu yang
pendek melalui hasil penjualannya. Adapun modal keja menurt pare ahli adalah
sehagal berikut -

Kasmir {26, 248) mendefinisikan modal kerja yailu sehagal berikut :

Modal keda didefinisikon sebagat modal vang dipunakan untuk
membiayai operasional perusahasn, terutama yang memiliki jangka
wuhlu pendek. Selain itw, modal keda juga diartikan sebagai selunuh
aktiva lancar dikurangi dengan hutang lancar. Dengan kala lsin, modal
kerja merupakan invesizsi yang ditanambkan dalam aktive lancar atan
aktiva jangka pendek, seperti kas, bank, sural berharga, persedioan, dan
ektiva tancar lainnya, yang digunakin uvniuk beberspa kali kegiatan
delam satu periode.

Bedanglan menurwt S0 Dwi Ari Ambatrwati (2010:112) menyatekan bahwa:
Modal kerja adalah modal yang schamsnya tetap ada dzlam perusahaan sehingga
operasional pentsahaan menjadi lebih lancar serta \wjuan akhir perusahaan untuk
menghasilkan laba akan lercapai.

Riyanto (2010:17) pengertizn modud adalah schagai berikut -

“Modal dapat diartiikan yang bersifat klasik dan row physical oriemted,
pengertian modal yang klasik adaleh schapmi hasil produksi yang
digunakan wnuk memproduksi lebil lanjut, sedangkan yang bersifsl ron
physicol oriemed adalah modal ditekankan pada nilsi, deya beii ataw
kekuasaan memaksi atau menggunakan vang terkandung dalam barang-
barang modal ™

Berdegarkan pengertian-pengertian tersebut, maks penulis menyimpulkan
balwa mods] kerja merupakan invesiasi dalam aset lancar seperti kas, bank, swrag
betharga, pistang, dan perscdiean vang harus tersedia dalum perusahaan yang
digunakan untuk kepinlan opérasional schan-hari, dimane perputarannya kurang darf
salu tahun.



2.1.X. Faktor-faktor yang Mempengeruhi Modsl Kerja

Modal kena yang cukup memang sangal penting bugi suatu perusabann, Untuk
menentukan jumlah modal kerja yang diangpep cukup bukanlsh hal yanpg muxdah,
karcna modal kega yang dibuluhkan oleh suatu penesahaan icrganiung/dipengicnhi

olch bebernpa faktor.

Trlorm praktiknys wrdapal beberapa fakilor yang dapat memenparubi modal
kerja. Kasmir (2016, 254-256) berpendapat bahwa faktor-faktor yang menesiukan

besamya madal kerja wdalah ;

1.

Jenis Perusahaan

Tems kegiatan perusahoan dalam pratiknya meliputi dua macam,
yaii: perusahaan yang bergerak dalam bidang jasa dan nomjasa
{industril. Kebuluhan modal dalam perusshaan industr lebib besar
jika dibandingkan dengan perusahean jasa. Di perusahiaan industei,
investasi dalam bidang kas, piutang, dan dan persediaan celanf lebib
besar jika dibandingken denpan perusahaan jasa. Oleh karcna itu
jenis kegiatan perusahann sangat menentukan kebutuban akan madal
kerjanya.

Syarat Kredit

Svarat kredit alau penjualan yang pembayarannya dilakukan deogan
carn mencicil (angsuran) jupa sngal mempenganbi modal kerja.
Uniuk meningkatkan penjualan bisa dilakukan dengan berbagai cara
dan salzh satunya adalah melalui penjualan secara kredit. Penjualan
barang secara kredit memberiken kelongparan kepada kunsumen
untuk membeli barang dengan cara pembayaran diangswr (dicicll)
beberapa kalk wiuk jangka wakiu wertentu, Hal yang perlu diketahui
dan syarat-syarat kredil dalam hal ini adalah:

a. Syarat untuk pembelian bahan atau barang dagangan

b. Syarat penjualan barang

Sygrat pembelian barang alau bahan yang akan digunakan untuk
memproduksi barang mempengaruhi modal kega, Perngaruhnye
berdampak \erhadap pengeluaran kas. Jika persyaratan kredit lebib
mudah, akan sedikit uang kas yang keluar, demikian puta sebaliknya,
syarnl uatuk pembelian bahan stan barang dagangan juga memiliki
kaitannya dengan sediaan,

Kemudian, syarat penjualan berbeda dengan dimas. Dalam syaral
perjualan, apabila syarat kredit dibertkan relatif hmak sepei
polangan harga, modal kerja yang dibutuhken s¢rnakin begar dalam
gekior piutang, Syaral-syaraé kredit yang diberikan apakah 2710 net
30 ataw 210 new 60 juga akan mempenganshi penjualan kredit.

Agar modal kerja yang diinvestasikan Jalam sektor piutang dapal &
perkecil, perusahaen perly memberikan potongan harga. Kebijaken



ini disamping bertujuan untuk menarik minat debitur untuk sepera
membayar utangnya, juga untuk rmemperkecil kemungkinan resiko
ulang yang fidak tentagih (macet).

Wakiu Produksi

Attinya janpka wakin ataw lamanys memproduksi sualy bamng.
Maokin lama wekin yeng digumakan unluk memproduksi suatu
barang, maka akan sermakin besar modal kega yang diburshkan
Demikian pula sebalikniva semnakin pendek wakio yang dibuiuhkan
untuk memproduksi modal kerje, maka semakin keell modal kerga
vang dibutuhkan.

Tingkal Perputaran Persediaan

Semakin tinggi tingkat perputatan persediaan, maka jumlah modal
keria vang diinvestasikan dalam persediaan semakin rendab, dan
scbaliknya. Denpgan demikian, dibuwiuhkan perputaran persedizan
yang cukup tinggi apar mempetkecil nsike kerugian  akibat
penurunan harga aww karena perubahan selerm  konsumen, di
samping il gkan menghemat  ongkos  penyimpanen  dan
pemeliharaan terhedap perscdiaan tersebu,

2.1.3. Sumber dan Praggunaan Moeda] Kerja

Kebuluhan modal ketja yang permanen seharusnya atau sebatknyz dibiayai
uleh pemilik perusuhzan atau pemegang ssham. Selain i, dapat pula dibiayai dari
penjwalan oblipasi atau jenis hutang jangka panjang leinnyz. Terapi dalam hal ini,
peruszhaan laruz mempertimbanghkan jatuh tempo dard hulang jangka panjang,
disamping juga harus mempenimbangkon beban bunga yang harus dibaysr oleh

perusahaan.

Menunut Kasmir (2016, 236-261) pada umumnya sember modal keje suatu

perusahaan dapat berasal dari :

Hasil operasi perusahann

Jumleh mer income yang nampak dalam laporan laba rugi ditambah
denpan depresiasi dan amorlisasi, jumlsh i menunjukkan jumlsh
modal kerja yang berasal dan hasil operasi peruszhaan. [Dengan
adanya Reuntungan alau laba perusahaan yang didak diambil dan
perlik perusahasn, maka laba tersebut aksn menambah modal
perusahaan yang bersangkulan,

Keuntungan dari penjualan surat-gural berharga (investasi jangka
pendck)

Surat berbargs (markeiobfe securitier) adalah saleh ot &lemen
akliva lancar yang segera dapat dijual. Apabila dalam penjualan
tersebul diperoleh keunlungan, make akan menambuh modal kege,
dan sebaliknya.



3. Penjnalan asset telap
Pepjualan awaz asset letap yang Gdak diperlukan lagi  akar
menyehabkan  bepambmhoya modal kepa. Apabila hasil  dar
peiyjunlan iersebul fidak sepera digunakan unluk mengpanli assel
yang bersangkutan, akan menyebablan keadaan assel lancar yang
besar, schinggs melebiht jumleh modal ket yang dibutuhkan
(adanya modal kerja vang berlebihan).

4. Penjmalan saham atan obligasi
P'erusehaan dapal mengeluarken obligasi atau beniuk hulang jangka
panjang lainnya puma memenuhi  kebutuhan modal  kerjanya.
ferjralan obligasi ini mempunyai osiko bahwa perusahasn harus
msmbeyar bunga tetap, oleh karena il hanus disssumkan dengan
kebulphan perazabaan. Penjoalat oblignsi yang tidak sesusi denpan
kebutehen (terlalu besar), disamping menimbulkan beban bunga
vang besar, jugs aken mengskibatkan keadaan asset lancar yang
besar sehingga melebihi jumlah modal kerja yang dibutuhkan, yang
mengakibatkan dana menganggur (fale money).

5. Pinjaman dari bank dan pinjaman-pmjaman jangha pendsk lainnya
gera hutanp dogang yang dipercleh dari para snpplier
Dalam hel ini, bertambahnya asset lancar di imbangi atau dibarens
dengan bertambahnys hutang lancar, selingga modal kerja {mes
warking capiiaf tidak berubah.

. Dana hibsh
Dana hibah dapat digunakan sebapai modal kerja dan biasany= lidek
dikenakan beban biays sebagaimana pinjaman, dan tidak ada
kewajiban pengembalian.

Penpgunaan dana untuk modal kerja depatl diperoleh dan kenaikan asset dan
menumrnys liabilitas. Kagmir (2016, 258-261} mengalakan bahwa penggunaan
modal kerja biasa dilakukan perusahaan untuk tujuan ;

Pengeluaran umtuk paji, upah, dan biaya opersi perusahaan lainnya.
Peppeluaran uniuk membeli baban baku ataw barang dagangan.
Untuk menuilupi kemgian akibat penjualan surat berbargz.,
Fembentukan dana.

Pembelian assct ictap scperti: tanah, bangunam, kendarzan, mesin
dan lain-lain.

FPambayaran ulang janghe panjang sepertic obligasi, hipotek, wiang
bank jangha panjang,

Pembelian atau penarikan kembali saham yang beredar.
Pengembalian vang atau barang unuk kepentingan pribadi.

Dian pengeundan lainnyz.

Kebutuhan Modal Kerja
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Fenggunaan modal kerja menyebabkan perubahan bentuk jumlah asser lancar
dan hmang lancar vang dimiliki oleh perusahasn. Perubahan iersebut teradi karcna
adanya kebutuhan akan modal kega dalem kepizian operasionainya. Kebutuhan
dalarn pengimaan modal kerja pada seliap pevusahasm herbeds-beda, Wamun,
kebutuhan tersebu depat dihitung dan di analisis dengan swatw merode. Metode
dalsm menghitung dan menpukur okan besamya penggunaan mods] kemja adalah
sehagar beriku ;

1.  Wlctode Kelerikatan Dana

Sutnisne (2012, 46) mengemukakan bahwa unmwk mensntukan besamya modal

kerja pada metode ind, terdapsl dua faktor yang mempengaruhinys, yaitu

a2 Periode icrikataya modal kenja, inerupakan jangha wakiu yang diperlukan
imulai kes ditanamkan ke dalam elemen-elemen modal kers sampai menjadi
kas kembalj,

b. Proveksi kebutuhan kas rata-rata per hari, menepakan pengelwaran raia-rata
kas seliap hannya untuk keperluan pembehan bahan baku, bahan penolong,
pembayaran upah, pembayaran biaya pemasaran, don  pembayaran-
pembayacan lunai lainnya.

2. Meiods Perpularan Modal Kerja

Melode perputaran modzl kerje berbeds dengan mctede kelcrikatan dane, karena

metode ini menentukan  kebatuhan modal kerja dengan  memperhatikan

perpularan pembentol modal kerda,

Menurut Swinsne, (2012, 47) Pengertian metode perputaran modal kerja yailu
sebagai betikul : Dengan metode ini besamya modal kerja dueotukan dengen card
menghilung perputaran elemen-elemen pembeniuk modal kerja seperti perpwtaran
kas, perpuraran piutang, dan persediaan.

Agus Sartonn (2008, 393) mengemukakan bahwa dalam melode inh, kebituhan
modal ketja dapal diteniukan dengan mempethatikan perputamn lemen pembentuk
modal ke ita sendiri sepenti kas, pivtang dan persediaan. Perputaran elemen akiiva
lancar yailu sebagai beqikut ;

Perputaran kas = Penjualan
FEala-raa kas

Perputaran Piutang - Penjualan
Hatarata pinlabg

Perputaran persedieen = Penjualan
Hata-rata persediaan

Kemudian dibitung periode terikatnya eiemen modal kerja, dengan membagi
Jumizh hari dalam setphun dengan perputaran masing-masing elemen modal kena

Kas = 360
Perputaran kas
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Piutang = 3ol
Perputaran piutang

Persediaan = _ 360
Perputaran persedizan

Selelah jtu, hesilnya dijuripohkan menjadi penode weikatnye modal keda
Metods im digupakan agar dapat mengetahui perputaran kas, parputeran piutang dan
perputaran persediaan suanu perusahoan. Deopgan mengelabui bal tersebol dapat
dinentukan madal kerga yang dipakai sezusi dengen kebutuhan perusahaan.

2.2. Efisiensi Modzl Kerja

Tingkar modal kega vang oplimal ditenivkan schagian besar dengan melode
pengelolaan asgel lancay dan ijabilitas Jancar. Hal ini membutohkan permaniaian
terus-meneris uniuk mempertahankan fingkat yvang tepal dalam berbagai komponen

mipdal kerja. Indikator adanya 2fisiensi modal kerja dapat dilihal dari perputaran kas
foash furm gwer),  perputaran piwtang (recelvadle furmgwer), don perputaran
persedianan {Frmenrary furmomer).

21.2.1. Ferputaran Kas

Eas merupakan akliva yang paling likaid untoak memenuhi kebunhan
perusahann, makin besar kas yang ada dalam perusahaon berarti makin tingg
Yikuiditasnya. Ini berarti bahwa perusahasn mempunyai resiko yang lebih kecil untuk
tidek dapal memenvhi kewajiban finansialnya. Tetapi ini tidak berani bahwa
perusahaan harus berusaha untuk mempertahankan persediaan kas yang sangat besar,
karena makin besar kas berarti makin banyak vang yang mengangrur sthingga akan
memperkeeil profitabililas saja, maka akan berusaha agar semuz persediaan kasnya
dapm diputarkan atau dalam keadasn bekerga. Jika perusahaan itw dalam keadaan
likwid apabila sewakiu wakiu ade tegihan,

Eas adalah wang tunai dapal digunakan wnik membiayai operasi
perusahaan. Termasuk dalam peogertian kas adalah cek yeng diterima
dari para langganan dan simpenan perosahaan di bank dalan bentuk giro
afay permintaan deposil, yailu simpanan di bank yang dapat diamibil
kembali saliap saar oleh perusahaan. (Munawir, 2000:14)

iMenunit Bambang Rianto (2011:%4} hahwa : “kas adalah salah satu unsur
mwslal keda vang paling tinggi tingkat likuiditasnya™.

Perputaran kas memupakan wkuran efesicnsi penggunaan kas yang dilakukan
oleh perusshaan, Karena tingkal perputaran kas menggambarkcan kecepatan arus kas
kembalinva kas yang iclah ditanamkan didalam modal kega. Dalam mengukur
tingkat perputaran kes vang tekih tertnam dalam modal kerjo adalsh berasal dari
aktivitas operasional perusahaan.

Menurut Bambang Riyanto (2911 © 95) bahwa: “perputaran kas adalah
perandipean antara penjualan dengan jamlah kas @la-rala®.
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Jumlah kezs dapatl pula dibwbungkan denpan jumlah penjualan atau salenva.
Petbandingan antara sale dengan jumlah kas rata-rals menggembarken tingkat
petputaran kas {cork rermover),

Menurul wild, subramanyan dan haley {2005:42} bahwa perputaran kas dalam
salu periode dapen dihitung dengan rumus ; perpuieran kase {penjualan bersihyrats-
tala kash x 1 tme

Semakin tingpt tngkat perputatan kas beratti s=makin cepat kembalinya kes
masuk pada perusshaan. Dengan demikiun kas akan dapat dipergunakan kembali
uniuk membiayai kegistan cperasionalnys selingga tidek menggangeu kondisi
kevangan perusahean. Timana rata-rata kas dan bank dapat dibitung dan saldo kas
dan bank awal ditambeh saldo kas dan bank akhir dibagi dua. Makin tinggi
perputaran kas berani makin linggi ¢fesicnsi penggunaan kasnya.

4.2.2. Perpataran Fiatang

Piutang merupakan clemen modal kea yang selalu delam keadaan berputar,
Perputaran piutang (receivable turmover) merupakan periode terikalnya piutang sejak
Ierjadinya pintang atas penjualan secara kredit, sampai piutang tersebut dapat ditagih
dolam bentuk vang kas, dun akhimya dapat dibelenjakan kembali menjadi
persedizan, dan dijoual secara kredil menjadi piviang kembali.

Periode perpuiaran #tau periode terikalnya modal dalam piutang tergantung
dari syarmt pembayarannys Semakin  lunek  atau  semakin  lama  svarat
pernbeyerannys, berani semakin lama modal terikat pada piutang, yang berarti
tingkat perputeran piutang selama periode terentu semakin rendab, dan sebaliknya.

Hery, 5.E. M5, CRP., RSA (2014) wmenyatakan bahwa yang dimaksud
dengan perputaran piutang adalah sebagai berikut -

Perputaran piuteng rerupakan rasio yapg digunakan untak menpukur berapa
kali dana yang iettanam dalam piutang usaha gkan berpular dalam st periode atay
berapa lime (dalam hari) rata-rata penagihan pivtang usaha. Rasio ini mienunjukan
kualitas piutang uzaha tersebut. Dengan kata lain, sic ini menggambarkan seberapa
cepal piutang usaha berhazil ditagih menjedi kas,

Tinghkat perputaran piutang (receivabie furnover) dapal dihitumg denpan cars
zebagal berilkut @ Penjualan kredil

Rata-rata piutang usaha
Dirnana :

Tingket perputaren piutang dapat digunikan schagai gambaran keefektivan
pengelolzan  piwang, kerema semakin tinggi tingkat perputeran piulang sualu
perusahaan berarti semakin baik pengelofasn piutangnya. Tingkat perputaran pivtang
dapat dipertinggi dengan jalan memperketat kebijaksanasn penjpumlen  kredit,
misalnya dengan jalan memperpendek jangka wakiu pembayaran,
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Keglekliven kebijaksanaan penjualan kredit suatu perusahaan ddak cukup
hanya dilihal dar tingkat perpataran piatang, t=api juge peclu dikaitkan dengan har
raia-rala pengumplian pivtang Mamut hari rala-rala pengompolan protang ini barg
gkan berarti, jika dibandingkan denpan syaral pembayaran vang telah ditetapkan
perusahaan. Apabila hent mta-rata pengumpulan paotang salelu lebih besar danpada
baias wakiu pembayaran yang lelsh ditetapken perusahaen berarti bahwe cam
pengumpulen piviang yang dilakuken pensabasn kumng cfisicn.

Hal 1ersetun szejalan dengan bdunawir (2010, 76) yanz menyatakan bahwa
apatila ratz-mly penode pengumpulan pulang debih dend 60 hari menun)juklan
perusahaan lersebut korang ik, lerutama bagian penagiban, sehingga Lidak rampu
menagih pivlang pada saalnya, alau peruszhaan lersebut telah memberikan syarat-
syaral kredit yang terlalu lunak pada langganannya. Di samping itu semakin besar
rasio ini bagi swam perusshaan semekin besar pute rsiko kemunghinan hdak
lertagihnya piutang,

Semakin tinggd peputaran piutang menunjukkan modal kerja yang ditanam
dalam piwlang semakin kecil dan hal ini berarti semekin baik bagi perusahaan.
sebaliknya apabila rasic perputaran piutang sémakin réndah maka modal ketjs yang
tertanam dalam piutang semakin besar ateu terjadi over invesiment dan hal il berarti
semmakin Ldak baik bagh perusahaan,

Penurupan rasio perputaran piolang menunut Munawir (2000, 78) dapat
discbabkan oleh fakior-faktor sebagai berikut

13 Turunnyz penjualan dan naiknya pivlang.

1) Turunnya pintang dan diikuti tunannya perjualan dalam jumlah lebib
besar.

3} WNaikmya penjualan dikuti oleh naiknya piutanp dalam jurnlah yang
lebih besar.

43 Tyrunnya penjualan denpan piutang yeng telup.

5y Maiknya penjualan sedangkan piutang tdak berubah,

Penurunan rdio perputareh piitang juga dapal disebabkan karena bagian kredit

dan penagihan yang tidak bekerja dengan efektif aou mungkin karena adanya
perubaken dalan kebijaksansan pemberian kredil,

223, Pevputaran Persediaan

Pengendalion persediaan yang efekif diperlukan untuk memelibara jumlah,
jemis dan kealitas barang yang seswai den untek mengatur inveslasi dalam
persediaan. Persadiaan pada umumnya merupaken salah satu jenis assel lancar vang
Jumlehnya cukup besar dalam suslu perusahaan,

Perputaran persediaan merupakan rasio yang digunakan oatek mengukur
berpa kali dana yung lerlanam dalam persediaan skan berputar dalam
satu periode atew berapa lama (dalam hari) rata-rata persediaan tersimpan



digudang hipgpa akhimya tegual. Rasio ini menujukan kualitas
persediaan barang dagang dan kemampuan manajemen dalam melakukan
aklivites penjualan.dengan kata lain, rasio inl menggambarkan seherapa
cepal persediaan barang dagang berhasil dijual kepada pelanggan. bahan
atau haranp yang disediaken oleh perusahasn, baik berupa barang jadi,
bahzn méntah, mavpun barang dalam proses, vang disediakan unbuk
menjaga kelancaran operasi perusahsan guna memenuhi permimazn
Konsumen setiap sacl, {Hery, 5.E., M Si., CRP., R5SA, 2014, 182}

Perputaran  persedisan merupakan aktiviias perwsshaan yang jelas  perdu
diperhitungkan, karena selain dapar mengetabui cfisiensi biaya, juga berpuna uniuk
memperelch laba yang besar, Kekuwrangan atau  kelehthan  parsediazn akan
berdampak kwranp baik bagi perusshaan. Oleh sebab itu, pengelolaan persediaan
sangal penting untuk menjaga agar pecsedizan barang vang ada selalu cukup, tidak
lethalu banyek dan jupa tidak ferlale sedikil,

Sedangakan Bambang Riyaato (2011, 65) menyatakan bahwa “investasi dalam
persedizan yang lerlalu kecil akan mempunyal dempak yang menekan keunlungan™,
Hal tersebut dikarenakan kekurangan bahan baku akan mengakibatkan perusahaan
tidak dapat bekerja dengan kapasilas ponuh, yang berarl tenaga keda tidak dopat
dimanfaalken secara oplimal, sehingga skan mempeningei biaya produksi rata-rata,
dan akhirnya akan menckan keunwngan yang diperoleh perusahaan, Tinghat
perseddiaan yang lidak memodoi akan menimbulkan kerwgion karena adanya

pemninizan yang tidak 1erpenahi.

Untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam mengelola persediaan, dalam
ani berepa kali persediaan yang ada diubah menjedi penjualan vaitu dengan
menggunakan rasio perputaran persediaan ffavertory furmever),

Untuk mengukur efisiensi persedizan, maka perlu dikeizhui  perpularan
persediaan yang terjadi dengan membandingkan antara harga pokok perjualan (HPE)
dengan nilai rata-rana persedisan yang dimiliki. Menwroe Hery, 5.E., M,80., CRP,
RSA (2014, 183) perputaran perscdisan dapat dinyaakan dengan rumus sebagai
brerikout :

Rasio perputaran persedisan = penjualan

Rals-rata persediaan atau

Rasio perputarsn persedisan = harga pokok penjualan

Fats —rata persedinan

Perputaran persedizan menunjukhan berapa kali dana yang tenanam dalam
persediaan  berpuiar dalam suatu periode. Scmakin Gnggi tingkat perputaran
persediagn tersebul, maka jumlzh modal kerja yang dibutuhkan fierutama yang harus
diinvestasikan dalam persediaan} semakin rendah. Semakin tinggi tingkat perputaran
persedisan, akan memperkecil nsike tcrhadap kerugian yang discbabkan karcna



penimurain harga atau karenz perubahan selera konsumen, di samping it akan
menghemat cngkes penyimpanan dan pemeliheraan terhadap persediaan terseba,

4.3 Saham
1.1.1. Fengertiag Sabham

Saham {sieck) merupakan salah satu instrumen pasar kevangan yang paling
popular. Menerbitkan saham meropakan salah salu pilihan perusahzan ketika
memuluskan unfuk pendanasn perusahaan. Pade <isi yang lain, sasham merupakan
instrumenl invesiasi yang banyak dipilit para inveswr karena saham mempu
mémbenkan tingkat keuntungan yang menank.

bMangasa Simatupang (2010, 19} meoyalakan bahwa “Saham adalah surat
berhargas yany ménunjukkan adanya kepernilikan scscommng alav badan hukum
terhadap perusabaan penecbit safum™.

Bursa Efek Indonesia, dalam silus resminya mendefiniciken sgham sebagai
berikut :

Saham dapal didefinisikan sebagm tanda penayortaan modal sescorang
atan pihak {badan uzaha) dalam sualu pensahasn sian perseroan lerbaras,
Dengan menyeriakan modal tersebul, make pihak tersebut memiliki
klzim atas pendapalsn perosahiasn, klaim atas asgel perusahasn, dan
berhak hadir dalam Rapat Umizn  Pemepang  Saham  (EUPS)

(i fidy, o fid?.

Dengan demikian, dapel dikatakan bahbwa saham adadah sorat herharga atau
efek vang menunjukkan kepemilikan sescorang ataw lembaga wiaw badan hukum
Ierhadap dwatn perusahaen, dan ovang atao lembaga tersebut memiliki swars (hak)
didalamnya sesuai dengan parsi kepemilikannya.

Seperti yang telah dikelahi bahwa wjuan pemodal membeli saham untuk
memperoleh penghasitan dari saham terscbu. Masyermkel pemodel itw diketegorikan
schagni investor dan speculator, favestor disini adalah masyarakal yang membeli
enham untuk meniiliki perusahaan dengan hatapan mendapatkan deviden dan capiral
gain dalam jengke panjang, sedangkan spekulator adalah masyarakat yang membeli
saham uniuk segera dijual kembali bida siluasi kors dianppap paling mengudrtunghan.

232, Jeniz-jeniz Sabam

tenurat Sutrisno (2012, 3107 ssham dapat dibedakan dalam dua macam, yaitu
saham preferen (preferred stock) dan seham bisse frommon stock) Perbedaan kedua
macam =aham im adalah :

1. Saoham Biaza frommron siock)
8. Dividen diteryar bala laba.
b. Memiliki hak suam.
¢, Memiliki hak memperclch bagian kekavaan bila perusabaan bangkrut.



16

2. Saham Preferan jpreferred stock)
a.  Dividen dibayarken walaupun perusahaan dalam kondisi ragi
b. Tedak memiliky hak seam
¢ Memiliki hak didahulukan bila perasahaan dilikoidasi.

2.3.%. Harga Saham

Harga pasar ssham adalah herga vang terbeniuk di pasar jual beli saham. Harga
sghamm wefalu mengatami Aukivasi, dimana dipengaruhi olch kekuatan permintaan
dat penawaren, Widoatmodjo (2012, 30-31) menyatakan bahwa herga saham adalah
harga yanj werbeniuk d1 bursa ofek, vang ditentukan olch kekuatan permintann dan
penawaran. Semakin banyak orang ingin membeli spham, maka harpa saham terzebut
cendderung zkan berperak naik, dan sebaliknva. Tepjadinya transaksi terscbut
didssnrkan atas pengamatan para investor lerhadap prestasi perusahzan dalam
meninghketkon keuntungannya, Calem hal ind, salah sate unsur yang mempengar ki
harge saham yaile kineg:  perusshaan atsu kemampueen  perusehpan  uptek
menghasilkan lbakauniungan di masa depan,

Hal tersebul sejalan dengan yang dikemukakan coleh Wijaya, a0 all (2010, 2)
yang dikutp oleh Petrus Emanuel, babwa harga seham di pasar modal terbentuk
berdasarkan kesepakalan anlera permintaan dun penewaran investor, sehingga harga
saham merupakan fair price yang dapal dijadikan schagai proksi nular perusabaan

Selembar zaham mempunyai nilai alau harga. Menunut Widoatmojo (2012, 46)
harga saham ferdiri dari -

|. Harpa Hominal
Harpa yang tercantum dalam sertifikat sahamy yang ditetapkan oleh
emiten untuk menilai sefiap lembar sabam yang dikeluarkan
Besamya harge nominal memberikan arti penting saham karena
dividen minimal biasemya ditelapkan berdasarkan mlan fuomminal.

2. Harga Perdana
Harga ini merupakan harga pada wakiu saham lersebul dicatat di
bursa efek, Harga saoham pada pasar perdans biaspuya diletapkan
olch pemjamin cmisl (underwriter} don emiten. Dengan demiKiat
akan dikelahui berapa harga saham emilen itu akan dijual kepada
masyarakat biaganya untuk menentukan harpa perdana.

3. Harpa Masar
Apabila harga perdana merupakan harpa jual dari perjsnjian emis
kepada investor, meka harga pasar adalah harga jual dar invesior
yang satw depgan investor yang lain, Harga yang setiap hari
diumumkar di semal Kabar atan media lat adalah harga pasar



Harga histors sabam berdiri dard ;

I. Harga Pembuokaan
Harge pembukaan adalah harga yong diminta oleh penjual atsu
pembeli pada saat jam bursa dibuka. Bisa saje pada sast dimulainya
han bursg, sudah tegadi trensaks ates suatw saham. Dalam keadaan
demikian, harga pembukaan tadi menjadi hargs pasat saal lerjadi
imnseksi. Jadi harga peémhboksan bsa menjadi harga pasar, begite
juge sebaliknya.

2. Harga Penuiupan
Kebalikan dan harga pémbukaan, harga penuiuspen adakab harpa
yang diminia eleh pengual stac pembeli poda saat akhir han bocsa.

3. Harga terlinggi
Harga lettinppi suate sabam adalah harpa yang paling tingei yvang
terjadi pada hari bursa. Harga i dapat tcrjedi apabila whadi
transaksi atas suatu saham lebih dan zam kali tidak pada harpa yang
Tarma

4. Harga terendah
Harga ini merupakan lawan dari harga tectinggi,

3. Harga rafa-raa
Harga rala-rata merupaken peraipan dard hargn teniinggi  dan
terendah.

2.53.4. Faktor-faktor yang Mempengarohi Harge Sabam

Menurut Mangasa Simatupang (Z010,71), naik dan wrunnys harga ssham i
burza pada dasarmya discbabkan banyak fakior anlarn lain adanya rumor ataw issus
serta perbedaan persepsi dari masing-masing invesior techadop kinena perusehaan
baik yang dipengarubi dari dalam perusshaan (intemaf) mavpun dari luar perusahaan
{eksternnl} sehingga berlaku hukum pasaz,

Apahila banyak investor memperkirakan bahwa kinerje perusahaan yang
bersangkulan akan membaik, maka akan banysk investor yang akann melakukan
pembelian terhadap harga saham lecsebut dan selanjuinys harga sahan akan naik dan
demikian sebaliknys. Apabila lebih banyak inveswor yanp memperkirgkan kinerje
suaiu perusahazn akan mengalami perurunan, maka dengon sendirinya juga akan
Iekih banyak mvesior melakukan penjualan saham lersebut, dan selagjulnya barga
saham yang bersanghkutan aken mengalami penurunam.

Tinggi tendahrys harga saham mempskan penilaian sesanl yang dipenganuhi
vleh banyak faktor, dan bukan hal yang mudah dalom memprediksi kepan suatu
saharm gkan naik den wren, Mepuut Brigham dan Weston (2011, 26) penyebab
perabahan harga saham dapat dibedakan atas faktor internal dan eksternal, yaito ;



Fuktor Intemal
Faktor mtemal adelah faktor yang berkaitan langsung dengan kinerja
perusahaan sendit. Semakin baik kinerja perutabaan, mzka semakin
besar pengaruhnya terbadap kenaikan harga saham, begitu pula
sebaliknya. Keadaan perusahaan akan menjadi tolak ukur investor
uniuk menpetalui seberapn besar risiko yang aken ditangpungaya.
Baik atau buruknya keadaan perusahoan iecsebul dapat dilihat dar
hal-hal seperti :
a,  Laba per lzinbar saham
Seorang investor yang melakuban investasi pada perusahann
aken mencrima lzba atas sakam yeng dimilikinya, Semakin
tingai laba per lembar sesham (EPS) yang dibenkan perusahaan
dkan memberkan pengembalian yang cukup baik. Ini akan
mendorong investor unluk melakukan investas yong lebih besar
lagi schingpa barga saham perusahann ekan lerus meningkat.
b, Jumlah laba yang didapar perusahaan
Fada umumnya, investor melakukan investasi pada perusahaan
yang mempunyai profn vang cukup baik, karena akap
menunjukan prospek yang baik sehingga investor tentarik untuk
berinvestasi, yang nantinya akan mempengaruhi hargs saham
perusahazn,
¢.  Jumlah kas deviden yang diberikan
Sebagai salah selw fakior yang mempengaruhi hargs saham,
maka peningkalan pembagian devider merupakan salah satu
cara untak meningkatken kepercayoan dari pemepang saharn,
karena jumlah kas deviden yang besar adalah yang diinginkan
oleh investor schingga harga saham naik.
d.  Tingkat asike dan pengembalian
Apabila tingkat risiko dan proyeksi laba yang diharepkan
perusahaan meningkat, maka akan mempengarubi hacge saham
perusaliaan, Biasanya semakin Binggi nsiko maka scmakin tinggi
pula tingkat pengembelian saham yang ditering,
Faklor Ekslernal
Faktor eksternal adalab Takior yang dipengarvhi atze berasal dari
luar perusshsan. Faklor cksiermnal yang mempenganthi havpa saham
diantaranya:
o Tingkat bunga
Tingkat bunga dapal mempengarahi harze saharn dengan cars ;
1} Mempengaruhi persaingen di pasar modal aniara saham
dengan obligasi, apabila suku bunga naik maka nvestor
akan menjual sahamnyns untuk dikkarkan dengan obligas.
Hal ini aken menurunkan harga saham. Hal sebaliknoya juga
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akan lerjadi apabila lingkat bunga mengalami penurunan
maka inveslor akan memperiahankan sahamnya.

4] Meampengaruhi laba perusahann, hal ind tedjadi karena bunga
wdalah biave, semakin Ung suku bunga maka semnakin
réendah laba perusabaon. Dan sernakin rendab suku bunga,
maka semakin tinggi laba perusahaan,

b Hukem Perrmintasn dan Penawaran
Apabila perminizan gkan zwam zaham meningket sedangkan
penawaran lerhatas, maka harga ssham cenderong meningkat,

e, MNews dan Rumors

Yaong dimaksud wcws dan remers adalah semue berila atau

informasi yang beredar dalam masyarakal yang menyangkul

berbapai hal, seperti masalah ckonomi, sosial, politik dan
keamanan, Perperzkan hérgé saham  sangat  bempengaruh
lerhadap berbagm isu-isu 1ersebul, sehingge mvestor dapal
melakukan tindekan dengan menjual atau membeh zoliem yang
akan berdampak pada harga seham secara keselurehan.

d Valuta Asing

Dengan wdanys kenaikan suku bunga dalam valuta asing, maks

mata wang khususnya dollar AS akan terpengaruh. Hal ind

menpakibatkan banyak investor cénderung menjual saham yang
mereka miliki, dan investor memilih investasi ke valuta asing

(velos). Tindakan yang dilakukan oleh investar ini akan

memiliki implikasi yang negatif crhadap harga saham di pasar

maodal.

2.1.5. Pengarub Modal Kerja terhadap Harga Saham

Tujuan pengelolasn perusahaun saat i tidak hanya memaksimelisasi laba,
tetapi jupa memakelmalisasi nilai perusahasn, Harga ssham yang Linggi merupakan
Jair price yang dapat dijadikan scbagai proksi nilai perucahaan. Horge saham di pasar
madal terbentuk berdasarkan kesepakatan artars perminann dan PENEWArAN iNVCSIen.
Semakin banyek arang ingin membeli saham, maka harga saham etsebul cendemng
akan berperak naik, dan sebaliknya Terjadinya tmansaksi tersebul dicdasarkan alag
penpematen para imvestor lerhadap prestesi perusahasn dalam  meningkatkan
keunlunganny.

Dralam hal imi, salah saly unsur yang mempengarthi harga saham yattu kinerja
perusahaan atan kemampuan pérusahaan untuk menghasilkan labakevniungan di
mase depan. Artinva jika kintfga perusahaan baik, maka harga sahamnya akan
meningkal, begitu juga sebaliknya. Harga seham yang teclelu rendah sering diartikan
behwu kiner]a perusahaan kurang baik.
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Hal tergebul selaras dengan Brighem Houwston (2011, 1B6) yang menyatakan
bahwa “Teori sinyal merupakan suatu tindakan yang diambil oleh manajemen suztu
perusahaan, wntuk momberiken perumuk kepada Investor mengenm  prospek
perusahaan’.

Efisicnsi manajemen modal ketja memainkan peranan penting dan simategi
peruzahaan secard keselurhan, dalam cangka menciplakon nilai pemepang saham
algy nilai perusahaan, Efisiensi pengelolaan modal kerja berarti ercapainga
keseimboangan sniare modul kena yang lersedia, denxen  kebuiuhen  operasi
perusahazn ((dak bebih dan tidak korang), Apabila modal kega yang terzedia lebih
kecil dari kebuluhan perusshasn, maka skan menimbulkan kerugian atau kehilangan
kesempatan untuk memperoleh laba. Sebalikpya, apabila modal kerja yang tersedia
lebih besar dati vang dibutiehkan, maka akan menpekibetkan dana menpanggur (Fodfe
moreyt sehingea tidak efisien dalam penggunaan model kerja.

Indikawer adanya manojensen modal kedga yang baik dapat dilthal dan
perputaran kas {oash fursowver) perputaton pivtang (recelvable turnover), dan
pemmraiaran persediaazn (invertory furiover),

Kaz merepakan akiiva yang paling likuid onkuk memenuhi kebutuhan
perusahaan, makin besor kas yang ada dalam perusshasn beranti makin tinggi
likuiditaznys. Ini berarli bakwa perusahaan mempunysi resike yeng lebih kel untuk
lidak dapat memenvhi kewajiban Mnansialnya Tetapi ini tidak berarli bahwa
perusahaan hanus berusalia untuk mempertabankan persedizan kas yang sangal besar,
knrepa makin besar kas berartl makin banyak vang yang menpanggur schingga akan
meémpetkeci] profilabilitas zaja, maka skan berussha agar semua persediaan Kashys
dapat diputarkan alan dzlam keadasn bekeda, Jika perusahaen ine delam keadaan
Likuid apabila sewaktu wakie ada tagihan,

Rasio perpuiamn modal ketja menunjukan hubungan antaa modal kerja
dengan  pénpualan, ferta menunjukkan banveknya penjealan yang  diperoleh
perusahaan wniuk setiap rupiah modal kerja. Semakin pendek penode perputarat
mvdal kerja, beranti semakin cepal perputarannya alau semakin (nggi lingkal
petputarannya, Ssehingga pmobitabolias stan laba  yang  diperoleh  perusahasn
meningkal, dimana sccara tidak langsung mencerminkan bahwa Kinerja perusahaan
baik. Perpmizran moedal kega yang remdab menujuklkan adanyz kelebihan modal kegja
vang mungkin disebabian rendahnya perputaran persediaan, pivtang atan adanya
saldn ks yaog terlalo besar,

Pzrpularan piulang (recefvable furnover) merupakan periods terikatnya pintang
sejak. terjadinya piutang ates penjualan secara kredit, sampai piotang tersebul dapal
ditagih dalam bentuk vang kas, dan akhimya dapat dibelanjakan kembali menjadi
persedizan, dan dijual secara kredit menjadi piutang kembali. Tingkat perputaran
piutang dapat dipunakan sebagat pambaran keefektivan pengelolaan piutang, karénz
semakin tinggi perputaran piutang, berarti modal yang tentanam dalam piviang
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semakin kecil, kartena dana yapg tertanam dalam piviang semakin cepat kembali
schagai kas masuk.

Pergechany,  bamng  vang  tértale banyvek memerlukan  biaya-biaya
penyelengperaan, risiko-risiko, dan invesiasi yong sangat tingei. Sehingge wrhalu
banyaknya wang yang tenanam dalam persedisaan  barang, depal memgikan
perusshasn karena wang tersebut lidak menghasilkan. Semakin tinggl nngkat
perputatan persediaan, akan memperkecil risiko terhadap kerugian yang disebabkan
karcna penurunan harga atau karena perubahan selers korsumen, di samping it akan
micmighemal ongkos penyimnpanan dan pemelibaman terhadap persediasm tersebu.

Modal kerja alan disebul jups asset lancar, mempakan alat  pencetek
pendapatan dan laba  perusahaan. Congguan ierhadap hal-hel tersebut akan
menggangan  kemampa-labasn  perosahaan, dan  likviditas  perusahaan.  Akibal
selanjutnya aken menpganepn arus kos perasahaan dan risike perusahaan. Akhimya
harga saham aken berflukluasi ke arah yang tidak diinginkan. Dengan demikian,
dopal dikalakan bahwa nilai perusahean yang lercermin dari harga saham dapal
dignnakan sebapai alal yang tepal untuk mengukur tingkat efeklivilas peresahazn
dalam mengelol: dananya.

4. Penelitian scbelumnya dan Kerangka Femikiran
2.4.1 Penelitian Sebelumnya

Penelitian terdahulu yanpg pemah dilakukan cleh pihak lam yzny depsat
digunakan sebagai baban kajian yang berkaitan dengan modal kerja terhadap harga
saham. Adapun hesil penclian-penglitian sebelumnya yong berkaitan dengan modal
kena terhadap harga saham v sebapar berikul |

Tabel 1.
Penelitian sebelumnya

Mo | 28 | gdul | Variabel Penclitisn | Alatyj | FAsi Pencliien
Pencliti !
1. | Angai Pengaruh - {Indepamden) ; Analisis Baik scoara
(20003 | Perpantarpn Perpuiaran Kas, Regresi parsial maupcm
Modal Kerja Perputaran Fiutang, [Linear simulran,
leriiadap Returm |dan Perputaran Berginda perputaran ks,
Saham {Stedi | Persediaan, prrputaran
ponda plutang, dan
Perusahizan {Demendentt - perpularat
Macwulakiur Capilal Gain persedinnn lidak
vang Listing di herpengaruh
BE| Tahun signifikan
20083 i techadap cetum
saham.
2. |Budiman [Fenparcub (ndependent) : Anzlisis Secara parsial
(2009 [Ferpularin Perpularan Modal  YRegres perputaran modal
Model Kecje | Ferja Lintar kerjn memiliks
werhadap Sederhana | penagamuh lerhadop |
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Ferubaban i fDeperems) - perubahan harga
Harga Zaham  |FPerubahan Harga saham.
pada Sekior Saburn
Ferbankan yang
_ tecdaftar di BIE). )
3. |Ririn A nalisis fRedependeat) - | Analisis Terdapat hasil
satiorini | Pengaruh Modal | Safes growdh rarlo, | Regresi yang menunjukan
{ 200K} Kerja terhadap | Amancial ety roio, | Linear bahwe secara
lpealabilitas  fixed fimamcial aeset | Berpands simulian dan
pada perosshaen (roci, fevemiorfes parsial i2rdaga
iarufakiur IUPROVEr Fafio dan pengarub yang
vang terdaltar di |Feceivadie rmrmover signifikan antars
BEL ratio variabal modai
{Depemdent) kerja terhadap
Return o bedml profitabilitas pada
aszet pesrusabaan
manufakinr yang
terdapst di BEL
4, [Harry Fenparth findependeni) Analizis Sacara parsial
Agus tanzhat Petpuloran Modal  |Regresi peTpUtaran meadal
FI008) Perputasn Kea Lincar kerja tidak
Modal Kena Sederhana memiliki
ferhadap {Dependeni) - pengaruh yanp
fluktuazi Harpa |Nuktsasi Harpe sipgmilikan .
Saham Saliam
L. [Mia Ayu |Poagaruh Perpulaeen kas, Analisks Secara parsial dan
Mustike! |perpuleran piwang, hutang Regresi simultan
20010 modal kergn Linear perputaran maodal
lerhadap hatis Beérganda kega memiliki |
galatn (Sdi pengaruh 1erhadap
Crpins Perubatian herga perubahan harga
Ferusahaen saham saham.
Telekomunikasi
i BEI)

Angai (2010) menguji pengaruh perputaran modal kena terhadap relum
saham, fampel yang diambil yaitu 25 perusahaan manofakiur yang lisiing di Bursa
Efek [ndonesia selama tahun 2008, Hasil perelitian vang diperoleh menunjukkan
behwa baik s¢car parsial maupun siswflar, perputaran kas, perputaran piutang, dan
perpularen persedizan, tidak berpengaruh secarn signifikan terhadap retorm sabam
feapital gain). Hal ink sejalan dengan Harmy (2008} yang menguji Pengaruh 1inghat
Perpuraran Modal Kerja  terhadep  fluktuasi Ilamga Salom. Hasil  penclitiannya
terjuryjukkan bahwa setams parsial, perputsran modal kena tidak memiliki penganth
yang signifikan werhadap perubshan harga saham. Tecapi, hal tersebul bertentangan
dengan Budiman {1998) yang menpuji hal yang sama, dimana sampel vang diamibil
sebanyak 19 bank yang sudah po public di Bursa Efek Jakarta, Hem| dan
penelitiantya menunjukkan bahwa secira parsial, perputaran modal kerja memiliki
pengaruh terhadap perubahan hargs szham.
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Sedangkan, Rinn (2009} dengen penelitian yang begudol Anslisis Pengarsh
Modal Kegja terhadap profitabilitas pada perusehaan manufktor vane terdaflar di BEL.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa secarn parsial, setizp vardabel independen yang
diteliti berpengaruh signifikan terhadap barga ssham. Pengujian secara serempak
(rimpitan) ménunjukkan bahwa berpengamih terhadap harga sahan.

Peneliian jm mencoba mengembangkan penslinan-penehinan  scbelumnya
menpenai pengaruh modal kerja tethadap harga saham. Pada penclitian yvang
dilakukan cleh Anggi (20000 dan Rirn (2009) terdapal perbedazn, yang tedetsk
pada variabel independen dan dependennya. Berbeda denpan penelitinn Budiman
{2009} dan Harry (2008} lerdapat perbedaan pada variabel independennya. Selain itu
dari keliga penelitian lerdaholu, terdapai perbedaan periode penelitian yang diuji
scrig objek vang diteliti. Penulis meneliti tahun 2003-2012 sehinpga memberikan
hasil dan informasi yang lebih |uas dani penelitian-peaelitian sebalumnya.

242, Kerangka Pemikiran

Tejuan perusahoan saat ipn adalab maksimalisasi nilai perusabaan, Nilai {vafue)
perusahaan yang sudah go public tercermmin dalam harpa pasar saham perusahaan,
Menurl Wigaya et all, (2010, 23 vang dikutip oleh Petrus Fmanwel, harga saham di
pasar modal terbentuk berdasackan kescpakatan antara porminlaan dan penawarin
mveslor, sehingga harga saham merapakan foir price yang dapat dijadikan sebagai
proksi nilai perusahaan,

Hal lersebut sejalan deagan yanp dikemukakan ofeh Widoamodyo (2012, 30-
31} bathws herga sabom adalah harga vang terbentuk di burso efek, yang diteniukan
oleh hekuatan permintaan dan penawaran. Semakin banyak orang ingin membeli
saham, maka harga saham lersebul cenderung akan bergerak naik, dan sebaliknya.
Terjadinya wansaksi terscbut didasarken ates pemgamatan para investor terhadap
prestazi perusahaan dalam meningkatkan keuntungannys, Dalam hal ing, salah sat
unsr yang rempengaruhi barga sabam yaitw kinerja perusahaan atau kemampaat
perusahaan untuk menghasilkan labaksuntungan di masa depan. Artinya, jika kincga
perusehaan baik, maka harga szhamnya akan meningkat, begitu juga sebaliknya.
Harga saham yang \efaln rendah sering dianikan bshwa kinerja perusahaan korang
baik.

Kehadiran pasar modal memperbanvak altematif’ pilihan perusahasan yang go
pubfic uniuk mendapatkan sumber dana khusisnya dana jangks panjang. Feran pasar
modal dari 5isi prrusahaan adalab tersedianya dana dari investor ke perusshain,

sedangkan dan sisi invesior dihorapkan akan mendapat pengembalian  dari
penyeloran Jana tersebut.

Brigham Houston {2011, 186) menyatakan bahwa “Teorl sinval merupakan
suatu tindakan yang dismbil olch manajemen suity perusohaan unik memberkan
pelunjuk kepada investor mengenai prospek perusahzan”™, Sehingga dapat dipahami
apabila investor mempunyai pandangan yang buruk iethadap prospek’kinerja
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perusahaan, maka akan menyebabkan calon invesior tidak akan bennvestasi pada
perusahaan tersebur,

Pengelolaan modal kepa secara afisien memberikan keyekinan bahwa
pengelolaan modal kerje vang efizien memiliki pengaruh 1erhadap kinegja kewangon
perusahaun secara kescluruhan dalam jungke penjang. Sebelikoye, perusahaan-
perusaliaan yanp gagal dalam menpelola modal kegja akan terbaws dalam kondisi
safvency dan kesulitan kewangan (finercial disiressy, Alhimya nilal penesahaan atao
harga sabam akan berfluktuasi ke aral yang tdak di inginkan, bahkan bisa terjadi
kebanphkrutarn.

Ada dua konsep mengenzi modal kerjz, yaitu modal kerja kotor feross working
capitaf) dan modal kerja beczih fner workine capitaf),

Modal kerpa kotor meorupakan investad perusahaan dalzm assel lanedar. Asset
lancer adalab sssel vang dapat dikonversi menjadi wang wnai dalam waktu salu tahun
vang melipuli kas dan sclarw kas, piulang, dan persedisan, Modal ke bersih adalah
selisih antara assei lancer dan fiabilitas lancar. Liabilitas Jancar adalah Klaim-klaim
deri luar yang ratuh i2mps pembayarannya dalam satu mhon

hodal kerja yvang tersedia dengan yang dibuluhkan perusahaan hars seimbang
(tidak lebih dan Lidak kurang). Apabila modal kerja vang tersedia lebih kesil den
kebutuhan, akan menimbulkan kerugian atas kehilanpan kesempatan  untek
mempereleh laba. Sebaliknya, apabila modal kenja yanp tersedia lebib besar dari
yang dibutalkan, akan menpakibatkan terjadinya dana menpanggur (idle moner),
sehingga tidak ehisien dalam penggunaan moda) ketjanya.

Dilema dalam penpetolaan modzl kega adalah uetuk mencapai irade-off
vang di inginkan antara likuiditas dan profilabiiitas. Mengacu pada risk
omd  retwrn theory,  investasi  denpen risike yang lebih  akan
mengakibatkan lebih banyak referm Dengan demilian, perusahaan
dengan likeiditas modal kerja yang onggl, mungkin memilikl nsike yang
rendal, sehingga profitabilitasnyz rendah. Sebaliknya, peruzahzan yang
memiliki likoidigas modal kera rendsh, menimbutkan risiko Lnggi dan
profilabililas vang tinggl pula (Ray, 2012, 127},

Menunil yang dikulip ¢leh Peirus Emanuel, tujuan pengelolzan modal
kerja adalah untuk mengelola sedap carrent aszeis dan current figbifivies
yang dimilik] perusshan wiluk mencapal suatu kescimbangan anlara
profilabilitas dan risika yang memberikan kontribusi positif tcrhadap
nilai perusahgan. Tujuan ial dapat dicapai dengan pemanlauan Secard
terus-meneros dard komponen modal kerja seperti kas atau setara kas,
piang, persediaan dan wiang. (Gitman and Zutter, 2012, 5003

Menunt Gill et all, 2010, I, yang dikulip oleh Petros Emanuel,
“Manajemen modal kerja berkanan dengan pengelolasn terhadap asset
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lanear dan lizgbihvas lantar serta pembiayzan assel lancar tersebut™,
Kepuusar-kepuiusan kevanpan lersebol berjanpka wakio pendek dengan
pengelalaan sumber daya perwsahzen dalam periode kurang dari satm
tahun, sehingga disebul juga sebagai menajernen kevangan janghka
pendek (shoriders francial managemenn) (Gitmen and Zoteer, 2009,
GLHD).

Tingkat modal ketje yang opuimal dilentukan sebagian bezar denpan metode
pengelolaan asset lancar dan liabilitas lancar. Hal ini membutublkan pemantawan
lerus-menenis untuk mempertahankan tingkal yang epet dalam berbaga) komponet
mgdal kena. Indikator sdanya efisiensi modal ketja yang baik dapat dilihet darfin
perpularan kas {vosh Nomover), petputaran piulang (receivabfe furnover), dan
perputaran persedianpn {THveriory farsover).

Tingkat parputlaran kas merupakan efesiensi pengpunaan kas yang dilakukan
nlsh permahzan. Karena tinghat perputaran kas mengpambatkan kecepatan arus kas
kembalinye kas yanpg ielah ditonambkan modal kerja. Dalam menpukur lingkat
perpulaman kas yang lelah lenanam dalam modal kerja adalah berasal dari aktivilas
oprrasicnal perusahaan.

Perputeran medal kerja dimulai dani saat kas diinvestasikan dalam komponsn
modal kerje sampai saat kembali menjedi kas. Perpularan medal kerja menunjukkan
hubungan antara medal kerja dengan penjualan. Semakin pendek periode perputaran
modal kerja, berarti semakin cepat perputarannya ateu semakin tinggi tingkat
perpularannya, sehingga profitabilitas ataw laba yang diperolch  perusabaan
meningkal, dimana secarz tidak lapgsung mencerminkan bahwa kinera perusahaan
baik. Perputaran modal kerja yang endsh menujukkan adanya kelebihan modal kerja
vang mungkin discbabkan rendahnya perpuwiasan persediasn, piulang atan adanya
salde kas yang terlalu besar. Perpuiaran modal kerje merupakan salah satw fakior
penting untuk mengetahui efekiivitss penpgunaan model kerja dalam menghasi|kan
pendapatan tanpa mengganggu likuiditas perusahaan. Perputaran modal kerja
tersebut dapat memperlancar kegiatan operesional perusahasn untuk memperoleh
laba secara optimal. Oleh karena ity perusahaan memerdukan dana  waiuk
memperbesar modal kerja, salah satunya dengan menjual saharn ke masyarakal dan
lerganiung pada posisi kevangan yang telah ada.

Perputaran piutang (recefvable furmovert merupaken pericde tenkalnya piutang
scjak terjedinya pintang sampal piutang tersebut dapat ditagih dalam bentuk vang
kes, dan akhimys dapat dibelanjakan kembali menjadi persediaan Jan dijual secama
kredit menjadi pivtang kembeli. Tingkat perputaran piutang ini mempunyal efek
terhadap besar kecilnys medal yang tertanam dalam piwiang, semakin tinggi
perputaran piutang berarti modal yang tertanam dalam investasi semakin keci,
karena dana yang tertanam dalasm piutang semakin cepat kembali sebagai kas masuk.,
Kas masuk i selanjutnya digunekan lagi untuk membeli perscdiaan barng yang
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kemudian dijual |agi, demikian scierusnys. Makin lunak atae makin lama syara
pembayarai, berarti makin lama modal terikat pada piutang, ini berani baliwa tingkat
perputarannya sclama periode terientu adalabh makin rendah.

Perputaran  persediaan menunjukkan berapa kali kemampuan dana yang
tcrianam dalam persedisan berpular dalam saw periode tertentu. Semakin tinggi
Lingkal perputaran persediaan akan mengumangi risike kerugian yang discbabkan
karena penunoan harga mpu perubshan selera konsumen, di samping i akan
menghemat ongkos penyimparan dan pemelibaraan terhadap persedizan terschbut,
Lintuk mengubkur efisiensi persedigan, maka perlu diketahui perputaran persediaan
vang terjadi denpan membendingkan antera harga pokok penjualan (HPF) dengan
ailai rata-rata persediaan yang dimiliki

Dengan demikian, apabila perputaran modal kas, perpuiacan piwlang, dan
perputaran persediaan zsemakin cepal atau semakin fingol tingkal perputaranny,
maka modal/dana yang diinvestasikan akan cepat kembali sehagai kas masuk, yang
kembdian dapal digunakan lzpi unluk kegiatan opeasional perusshean sehao-han
selangninys, demikian seterusnys. Sehingge, laba yang diperoleh perusshasn
meningkal, dan juga mencenminkan bahwa kinerja perusahaan baik, yang akhimya
harga saham 2kan berfluktuesi ke arah yang diharapkan.

L4 Paradigma Penclitian
I Perpularan ] I
Kag
t J —
. Harpa
Perputaran Saham
P'lutang N
) Y, -
- &
Perputaran ]
Perscdizan
' J — : Paral
: Simultan

Cambay 2
Paradigrma Penelitian
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1.5, Hipotesis Pemelitian

Hipotesis penelitian nierupakaan dupasn atau jawsban scmentam lerhadap
wlentifikasi mesalah penelitian, Oleh karena itu banysknya hipolesis seguan dengea
banyabknya identifikasi mzszlah dan fujean penelitian yang relah dibangum, Karena
jawaban yang diberikan Berdasarkan urnian peds kermngka pemikiran, maka penulis
mencobe memberikan hipotesiz penelitian sebagai beribout:

Hipotesis 1
Ho : Perputaran kas tidak berpengaruh signifikan tethadap harga saham pada
Pezabaan Sub Sekior Farmasi yang terdaftar di BEL

Ha ; Perputaran kas  berpengaruh  sipnifikan  terhadsp harga  saham  pada
Prrusakaan Sub Sckior Farmas yvang terdaftar di BET.

Hipotesis 2
Ho : Perputaran pivtang tidek berpengaruh sigmifikan terhadap harga zaham pada
Perusuhaan Sub Sckior Fanmus yang werlafar di BEL

Ha : Perputaram piutang bérpengaruh signifikan techadép harpa sham pada
Peruzahaan Sub Sekior Farmasi yang terdaftar di BEL

Hipotesis 1

Ho : Perputaran persedizan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
pada Perusahaon Sub Sektor Farmasi vang lerdaflar di BEIL

Ha : Perputaran persedican berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada
Perurahaan Sub Sektor Farmast yang terdafiar di BEL

Hipotesis 4
Ho @ Pemutaran kas, perputaran pintang, perputaran persediean sécama simiullah
lidak berpengaruh secara sipnifikan terhedap harpa saoham pada Perusahsan

Sub Sektor Farmasi yeng lerdallar di BEIQ.

Ha : Perputaren kas, perputaran pimtang, perputaran persedizan sccara simullan
barpengaruh secora signifikan terhadap harga saham pada Perusahaan Sub
Sektor Farmasi yanp terdatiar di BE
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METODE PENELITIAN

X1, Jenis Penelitian

Jenis Penelitian yang digunaken adalah deskripef frsameitarif, merupakan salah
saiu jenis penalitian yanp spesifikasinys adalsh sistewrwnis, terencana dan Lerstruktur
dengan jelas gepsk awal hingpa pembuatan desain penelitiannya dengen Kalz lzin
penelitian kualiiatil adalaly penelitian yang banyak menubiul pengguhaan angka,
mulal dan pengumpulan data, penafsiran rerhadap dala tersebut serta penampilan dari
hagilnya. Berupa studi kasus mengenal pengaruh antara cosh frmover, poceivable
{tirAover don frvemory tprmover terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor
farmasi yang werdaflar di BET periode (2010-20135).

LI Objek Penelitian,Unit Anahisiz dan Lokasi Peoelitian
3.1.1. Objck Penelitinn

Dalam  penyusuman makalah seminar ini, peoulis melakukan  penelitian
terhadap variabel-variabel yang meliputi peogarub modal kerjo terhadap harga saham
pads Peruzzhaan Sub Sekeor Farmasi yang erdaltar di BEL Objek dalam penelitian
ini adalah modeal kerja veng terdin dani petpurtaran kas jcash aerover), perpularan
pilang frecefvable uwrnovers, dan perpularan perscdiaan finventory furnoverd
terhadap hargs saham pada Peruzahaim Sub Sclkotor Farmasi yang terdaftar di BEL

Adapun dala yang digunakan adalah dsta laporan kevangan untuk pericde
tahun 2010-2015 serta harga sahan pada Perusshaan Sub Sektor Farmasi yang
terdofiar di BEI,

3.1 Unit Analiris

Analisizs yang digumakan dalam penelitian ini berupa organizaifon, yathu
sumber data yang unitl analisisnya merupakan respon prowpiunit fungsional dari suatu
organisasi/perusabaon, yail Perasahaan Sub Sektor Farmasi yang terdaftar di BELL

313, Lokasi Penclitian

Untuk mendapatkan dalz yang memadai, penulis melakukan penelitian atas
variabel-variabel tersebut di Bursa Efek Indonesia.

3.3. Jenis dan Sumber Daia Penclitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder berupe laporan tahunap perusahaan
yeng termasuk adalah tashun 20010 sampai 2003, Daa beropa laporan tahunan
diperoleh melalui akses intemet pada www idxcodd. Dalam penclitian mi, seye
menggunakan sumber data kuantitatl dan jenis data sekunder yaitu berupa laporan
kevangan selama kurun waktu 6 1ahun,
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Drata vang di dapat adalah data sekunder bernpa laporan kewangan lahunan
perusahean yang bersumber dari BEL

X.4. Operasionaliyan ¥Variabel

Lntuk  memudahkan proses  analisis, maka erdebih  dehulu  penulis
mengklasifikasikan variabel peneliian ke dalam doa kelompok -

1. Wariabel indapéenden {variabel bebasy adalah vatiabel yang dapal memengaruhi
variahel dependen. Dalam penefitizn il yang menjadi vanmabe] independen
adalah modal kerjo. Dengan indikator :

X1 Perpuiacan kas fcash curn over)
Mz ; Perpuiatan piutang freceivalle furmover)
X3 : Perputaran persediaan (faverntory furiavert

9. Variabel dependen (variabel terikar) adalah variahel yang dipengaruhi cleh
variabel independen. Dalam penelitian ini yang menjadi variabe] dependen
adalah kargo safumr. Dengan indikator © harga saham penutupen (closing price).

Tabel Z.
Cperasiona! Varishel
Pengaruh Modal Kega terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Sub Sektor Farmasi yang lerdafiar di BEIL

Variabel f5ub .
Variabel Indikator Ukuran Shkala
Modal Kena :
Perpularan kas I. Penjualan bersih | = Penjualan berzih Ratia
2. kas frata-rala kas
Perputaran Piutang | 1. Penjuzlan bersih = penjualatypivlang Rasio
2. pivtang
Parputaran
Persediasn |- Harga Pokak = Persediann £ HPF Ratin
Penjualan
7. Persediman
Harga Saham Harga saham Harga saham Russio
pEnutupan (eiosing
prige}
3.5. Metode Penarikan Sampel

Teknik sampling yang digunakan dalam penclitian ini adalah teknik purposive
sumpiing. Menurut Sugiyono (2011, 122}, pengerlian purpasive sampling adalzh
“Teknik penentuan sampsl dengan pertimbangan tertencu”. Dalarm hal ini, penlis
menggunakan teknik prrposive sampling sehagai sampel yang memenuhi kntera
yang tcluh ditelapkan. Adapun kriteria-knteria pemilihan sampel yang diambil
penulis adalah scbagai berikut :
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1 Perugahzan-perusshesn manufakioe untok sekior indusiei barang konswmsi yang
mazuk ke dalam Sub Sekior Farmasi yang terdaftar di Bursa Efck Indonesia
rada periode tahun 2010-201 5 dan tidak delisting pada thun wrsebul

2 Memiliki Mersea Konsolidasi dan Loporan laba rugi kensolidasi berupa dais kas,
piutang, penjualan, HPP, persediaan dan hoavga sabam penulupan (closing price)
tahun 2010 hingga 2015 terscbut, menune penulis dianggap cukup dapet
mewakili variabel yang akan ditelitl dan dibandingkan.

3 Peruzahaan sampel melakukan pembuliven denpan menggunakan mata vang
mupiah.

Tabel 1
Proses seleksi sampei

Mo Keteran Jumlah
N Populasi 14
2. E.riteria 1 {1}
3. Kniteria 2 {1}
4 ¥nteria 3 {0}
Jumlah sample {a) i
Tahun Pengamatan (2010-2015) (h) &
Jumiah FPengamatan (a*b) 54

Adapun perusshaan-perusahaan menufakiur yang dijadikan sampel setelah
melalui tahap krtena pemiliban sampel dalam pepelitian ini, yaitw dicantamkan
dalam 1abal beriku

Takel 4
Perusshaan Sub Sekior Farmasi vang teedaftar i Bursa Efek Indonesia (BEI}

N | Kode Saham MNama Perusahaan Tanggal [P
1. |[D¥LA Darya Varia Laboratoria Thk, | -nop-1994
2. | INAF [ndofanma {persern) Thik, 17-apr-20x1

3. | KAEF Kimia Farma {persera) Thk. Od-ul-2041

4. |KLBF Kalbe Fanma Tok. Jiul-1991

a, |MERK berck Indonesia Thk. 23-jul-1981

6. | PYFA Pyridam Farma Thk. | 6-okt-20401

7. | BCH Merck Sharp Dohime Phacma Thk. B-jum- 1990
B. | SOBB Taistwy Pharmaceutical Indowesia Thk. | 2%-marl-1983
9. | TSCF Tempo Scan Pasific Thk. ) 7-jan-19594

{3 wrribeer * wonnw sahamok com)
3.6, Progedur Pepgumpalan Data

Pengumpulan data yang dilakukan olch penuliz uniuk mendapatken data dan
informasi sebagai mater] pepdukung dalan penelitian ini adatah :
. Sumber Sckunder
Yaint perolehan data dar informasi secara Lidak langsung melabui situs resmi
Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu warwidx co.id. dan www duniainvestasi.co.id.
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2. Studi Kepustakean
Pengumpulaan data dan informasi yang dilakukan dalam penelitian jni yaitu
dalem bentek yang telah jadi atan data teoritis dengan cam mempelajan,
mepeliti, dan meneiash Hietalr vang terdin dan catatan, baku-buku teks, diktal,
sertn dala lzinnya yang televan dengan objek penelinan.

3.7. Metode Pemgnlahan/Analisis Data

Data yang telah dikurapulkan mengenai semua variabel penclitian kemudian
dicleh aizu dianalisis dengan menggunakan safiware SPSS 20,0, Berikut pengujian
stafisiik dalam penelitian im.

A71. Awalisis Deskriptif

Analisis deskriptif adelah swaly metode analisis dimana data-data yang
dikumpulikan, diklarifikasi, dianalisis dan diinterprestasikan sceam abjeklif sehingpa
memberikan informasi dun gambaran mengenal lopik yang dibahas. Analisis
deskriptif yong digunakan dalern penelitian ini sdalah desktiptif statistic. Degkripnif
statistik adalah dengan menghitung mean, median, modus, standord deviation,
minimum, maksimum, kemudian angha-angka tersebut dijelaskan secara rinci untul
diambil simpulan penelitian,

31.72. Uji Asumsi Klasik

Sebelum metakukan analisis }tgrtsi, agar dapal dihasilkan informasi yang Lidek
bias dan efisien make dilukukan penpujian asumsi klasik yang haeus dipenuhi, yaita :

Datam penclitian ini, penulis melakukan pengujian satizuk terhadap dala yung
telah dikumpulkan sebelumnya. Data yang twlah dipercleh akan diuji melalui
beberapa lahapan, Tahapan yang penvlis tempuh uniuk melakukan pengujian adalsh
sebagai berikul

3.7.21. Uji Normalieas

Pengujian ini bertvjuan untuk mengui apakah nilai residual terdistibush secars
normal ataw tidak, Dalam hal ini, yang ¢i wji nomalites bukan masing-masing
varighel independen dan dependen, tetapi nilai residual yang ditasilkan dari mode]
regresi. Model regresi yang baik adalah yang memiliki nila residual  yang
terdistribusi dala secara normel atau mendekati normal. Metode pengujian yang
digunakan yaitu vji Kedmogarov-Smirnor dan analisis grafik frermend P-P ploid).,

Uji Kalmogorpv-Smirnov dapat dikelabui dengan melihat nilai pade label
Kolmpgorov-Swirmov, dengan krilenia pengujien |
a  Jka nilal residual memiliki signifikansi > 005 maka residual berdisirbus
teertal.
b Jika pilai residwal memiliki signifikansi 0,03 wmaka residual berdistribusi tidak
normal.
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Lintuk mendeteksi adanya ditmbusi nommal, meke biza juga dilibat dan
penyeharan date (titik) poda sumbu diagonal dan prafik, dengan dasar pengambalan
keputusan sebagai berikut

a. Jika data menychar di sckitar gans diagonal dan mengikuti arah paris diagonal,
maka model regeesi memanshi 25wms nomalics.

b. Jika data menyebar joub dari garis diaponal danvatau ridak mengikuti arah garis
diagonal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi normelitas,

AT Uji Heteroshedastisitas

Uji heteroskedastizitas digunakan wntuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan varian, dari residual peda sate pengarmaian ke pengarmalan
vang lain, Modc] rcgresi vang baik adalah Bdak erjadi hetecoskedastizitas, Ada
beberapa metode pengujian yang biss digunakan, antara lain vji korelasi Spearman's
Rho, ufi (rlefser, uji Pord, dan Scaiter plor {nilai prediksi ZPRED dengan residual
SRESID). Cralam pengujian ini penulis menggunakan wp korelasi Spearman 's Rie,

Uji korelasi Spearman's Rho yaitn mengkorelasikon varabel independen
denpan nilai unstandardized residual. Pengujisn menggunakan tingkal signifikansi
0,05 dengan uji 2 sisi, denpan kriteria pengujian sebapa benkut

a.  Jika korelasi antara vanabel independen dengan residual didapat signifikansi =
0,05, maka tidak terjadi masalzh heteroskedastisitas pada model regresi.

b, Jika korelasi antara variabel independen dengan residual didapat signifikans: <
0,05, maka terjadi masalah heleroskedastizitas pada modsl regresi.

AT Molikolinearitas

Mudiikofinearitas vailu suaw keadaan dimana variabel bebasnya {independen,
bechorelasi dengan vanabel bebes Tainnya. Ui multikolineanias digunakan wnik
menguji apakah dalam model regrezi ditemukan adenyn korzlasi antar vamabel
independen. Mode! regresi vang baik scharusnya tidak terjadi korelasi antara variabel
independen. Metade pengujian yeng penulis gunakan yaitu dengan melihat niled
Varignee Inflation Facior (VIF) dan nilai Toleranee pada model regresi. Jika niled
FIF kurang dari 190 dan nilei Toleranee lebih dari 0,1 maka model regresi bebas dard
multikolinearitas.

302415 Autokore]as]

Lji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah model regresi ada korelasi
antara residual pada periode [, denpan residual pada periode sebelumnya (1-1). Model
regresi yang baik adalah veng lidak adenya masalah autokorelasi. Metode penpujian
yang penulis punzkan adalah dengan uji runs freme tesg). Ao resr digunakan uneuk
melihat apakah data residual werjadi secara random atan tdak (sistematis). Mode]
regresi diketakan bebas dari masalah autokorelasi, apabila nilai signifikans: lebih dari
{05,
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2.7.3. Analisis Limear Berganda

Penelitian ini dilakukan denpan menggunzkan melode axalizis dvanitaisf
depgan melakukan wif staristik paramerrik, Melede statistk paramemk yang
digunakan dalam penelilian im adalsh analisis regresi linear bargapda, yaitu suat
metode siatistik yang umum digunaken untuk meneliti hubuagan kaucal atan menpuji
apakah ada pengarub (regresf) antera variabel independen (X1, X3 X3} terhadap
variabel dependen (Y}, dengan menggunakan seffware SPES versi 20,

Adapun model represi linier yang digunakan adalah sebhapai beriku
Y=at+thh Xith M+ X +e

Yea+bh CT+b RTO + by 1T + 2

Moatasi uniok model regresi ecsehol adalah -

1. Y  :Harga zsham penutupan fefosing price)

2. a  .Bilangan konstanla

3. b Keefisien represi untuk CT

4. CT : Perputaran kas {Cash Turrover)

5 W Koefisien regresi wiuk RTO

6. RTO : Perputaran pivtang (Receivable Turnover)
7. b Eoefisien regresi votuk TTCO

£. ITQ : Perputaran persediaan {faventory Thrmover)
% &  :Kesalahan residuoal

3.7.4. Tfji Hipotesiy

Fengujian hipotesis bertujuan untuk menjawab sementara mengenai mrmusan
masalah yany belumn dibukiikan kebenarannya, Dalam pengujian hipotesis nihil (He)
yag menyatnkan tidak adanya hubungan entarvariabel, dan hipolesis altemaltive (H,)
yang menyatakan adanys hubungan antarvenabel. Pengujian hipotesis terdiri dari:
analisis determinasi {R2), uji koefisien regresi secara bersama-sama (Wi F) dan wji
kocfisicn regrest securm parsial (uji 6
3.7.4.1. Uji koefisien Regresi Steava Favsiol (Uji t)

Uji koefisien regresi secara parsial (Uji 1) merupakan pengujian  yang
digunakan untuk melibat pengaruh variabel-variabel bebas (independen) secara
parsial terhadap variabel terikatnya ateu {(dependen). Untuk menguji sigrifikansi dari
nilzi keefisien regresi semua variabel independen dalam persamaan regresi, dapat
ditihat dari nilar ¢ dan nilai sipnifikansinya.

Cara pengujien parsial terhadap variabel independen yang digonskan datam
penelihan ind adalah -



14

g, JiRa il Gy b A0 DEAE fhang = -Lane &law milad sipnifikansi = 0,05, maka
dapat disimpulkan bahwa ada pengaruh secara parsial antam  variahel
independen dengan variabel dependen.

b Jika nilai e, © Law, maka dapac disimpulkan bahwa ldak ada pengaruh sccars
parsial antam variabel independen dengan variabel depemlen.

3.7.4.2.14i Koefizien Regresi Secara Bersama-Sama {Uji F)

Uji F digunakan enluk menpukur apaksh semua variabel independen secera
bersama-sama (zimuiton) berpengaruh signifkan werhadap vamabel depanden.

Pengufian secara simuliap ini dilakokan dengan cara membandingkan anlara
tingkat signifikansi F dan hasil pengujian, dengan nilai signifikansi vang digunakan
dalam penelilizn int. Cara penguiian simuitan terbadap variabel indeperden yang
digunakan dalam penelitian i adalah :

A Jika Fhjne ™ Fae atau nilai signifikansi < 0,05, berarn M, ditolak, maka dapat
disimpulkan bahwa ada penpardh secara simullan anlim semua  variabel
independen dengan variabel dependen.

k. Jika Fijpe = Fups berart H, ditcrima, maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada
tengarvh secare simultan antara semwa variabel independen dengan variabel
dependen,

3.7.4.3. Pengujizn Hipolesis Koeflsien Korelasi (8)

Analisiz determinasi digunakah uniuk meéngsahui persentase ataw seberaps
bezar kemampuan variabel independen dalam menjelaskan vatiabel dependen. Hasil
analisis determinasi dapat dilihat pada output Mode! Sunwreary dari hasil analisis
represi linear berganda tersebut.

Nilai R® tefletal antara 0 sampai dengan 1 {0 = R* < 1), Milai R yang kecil
beratli kemampuan vagabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel
dependen amat terbatas. Nilai R? yang semakin mendekati salu berarti kemampuan
varinbel-variabe] independen secara sempuma dapal menjelaskan vanasi-varnabel
dependen,
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HASIL PENELITIAN

d.]1. Gambaran Umum Lokasi Perselitian

d.1.1. Sejarah dmn Perkembaogam FPerusahsan Sub Sektor Farmasi yaeg
terdsiiar di BE]

Cwwzsa i perturnbuban dan perkembangan perekonamian & indonesia
semakin pesal sehingpa persaingan diantara penmusaha juga semakip ket Oleh
karena ilu porusahaan dituntin untuk lebik keras mensikan nilai  perasahaan,
Pertumbuhan popaflast masyarakal membust perusahaan farmesi skan semakin
berkembang pesat. Apalagi, kimi sudah banyak masyarake: dalam mendspatkasn
kesehatan. meninghatnya  kemudehan  skses  masyarakat  dalam  mendapatken
kesehalan, semakip menegaskan bahwa invesiasi di sekior ini terrnasuk salah satu
investasi yang cukup menjanjikan dimasa depan. Perusahaan-perusahaan lermasi tiap
shunnya sclalu fumbuh dan berkembang.

Daftar perusabean industn manufaktur sektor industn barang konsumsi sub
sector farmasi yang lerdaftar di BEI adalah : PT. Darya Varia Loboratoria Tbk, FT
Indofarma {persero) Thk, FT Kimia Farma {persero) Tbk, PT Kalbe Farma Thi, PT
Merck Indenesia Thk, FT Phyridam Famma Tbk, PT Merck Sharp Dohme Fhzrma
Tk, PT Indusiri jamu & farmasi Sido Muncul Tbk, PT Taisho Pharmacculical
[ndonesia Thk, PT Tempe Scan Pasific Thk

4.1.1.1. Szjarsh dan Perkembangan FI Darya Varia Laboraloris Thk,

FT Darya-Yariz Labomlona Tk {'Perusahzan™) didicikan tanggal 5 Februar
197, Anggaran Dasar Perusahaan wlab beberapa kali divbah, antara lain mengena
persbahan nams Perusabasn menjadi PT Darva-Vanz Laberatona Thk dan
perubahan anggamn dasur Perusahasn dalam rengka Undang-undang Mo, 1 tahun
1995 tentang Persgroan Terboias dilakpkan dengan akta notaris Mo, 107 tanggal 18
Jumi 1997 dan notans Benny Knshanio, 5 H. Penwsahasn bergerek dalam bideng
manulfuklur, perdagangan, dan disinbusi produk-produek famass, produk-produk
kimtia yang berhubungan dengan Tarmasi, dan permwatan keschatan. Perusahaan
mulai beroperasi secars komersial pada tabun 1976, Pabrik dan kantor pusat
Perusahaan masing-masing berlokasi di Bagor dan Jakaria,

Crarya-Yaria Group sedang mengupayakan dalam meninphatkan muly nya
dedam memproduksi fasilitas ke GMVF yang lebih modem {Manufactunng Practice
yang baik) standard, dalam meningkakon muty, sumbsr daya tmanusia sast ini sudsh
mencapai 1,200 karyawan

is



Graha Darya Yaria, 3rd floor JI. Melawai Raya No. 93,
|Alamal Perusahaan Il 17130

Romor Telepon / Fax P2 1-72580107 621-7258001

Homepage it awew. dabva-vana com/ .
Dewan Ddreksi
atme Posisi Endependen
armel P. Engwa Presiden Dirsicur Tidak
polonio J. Matic Drivektur Tidak
griano John L. Tan, Jr iralour Tidak
Carlos ©. Ejcrcito [Dirgketur Tidak
Eric Albert Goluacn IDxivektur Tidak
Marlia Hayati Gustam Dirakiyr Tidak
Dewan Komisans
MNama Pasgisi Independen
Jacelyn Campos Hess [Freziden Komisaris Tidak
Sunarto Prawifosujanto [Wakil Presiden Komisaris Ya
Clinton Andrew Hess Foomisans Tidak
Komite Andil
ama Fosisi
SInArty Prawirosujanio Ketma
Bayani Sulit Angpola
Carlos O Nova Angeoia
Anak Pernsshasn dan Bidang Usaha
. . Perseniase
Mama Eidang Usaha Jumlah Akiiva Pemilikar
PT Dupa Others 5001 643 100
IPT Kenrose Dithers 6,635,041 100
PT Prafa Industri Fanmasi ) 100, 1 37 069 i

4.1.1.2. Sejarah dam Perkembangan PT Indofarata {persera) Thi.

PT Indofarma (Persera), Thk, merupaken Badan Usabe Milik Negara {BUMN)
yang berada di bawsh Kememerian Negara BUMN, berdiri pada tahun 1918 denpan
vama pabrik obet Manggarai. Fada zaman kolonial Belanda perusahaan ini
mempunyzi kegiatan pembustan salep dan pemotongan kain kasa pernbalut vanp
dilskukan di Centrale Burgelijke Zienkeninrichring (CBZ), yang sekarang dikenal
dengan Rumah Sakit Dr. Cipte Manpunkusumo Takarta, Kemudian lokasi pabrik
dipindahkan k2 Jalan Tambak No.2 Manggarai, Jakanta sehingga dikenal dengan
scbutan “Pabrik Obat Manggarai” Tanggal 14 Februari 1967, melalui Surat
Eepunsan Menteni Kesehatan R1 No DO®1ILAL Am'67, puma Pebrk Obat
Manggarai dinbah menjadi Posat Produksi Farmasi Departernen Kesehatan Republik
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mdoresia dan dnetaphkan sebagar Unit Operadf setinpkat Dirsldoral dibawah
Dirckter Jenderal Farmasi. Tuges pokok dari pabvik ini adslah memproduksi obal-
obatan berdasarkan pesenan dan Departemen Kesehalan Ri.

Pusat Produksi Farmas: Departemen Kesehatan RI bertupgas membanin saba
pemeririah dalam meningkatken kescjahteraan masyarakal di bidang keschatan,
yaite metproduksi obat-obatan unluk rumah sakit pemeriniah dan Pucat Kesehatan
Masyarakat {Puskesras), Obal-obatan yang dimaksud bersifat cssensial, artinya obat
tersebut benyak dibuluhkon cleh masyarakat, Untuk memcnuhi kebituhan 1ersebut,
maka didinkan sebuah pabrik sebagai pengganti yang sekalitus unluk memper]uas
pelayanan Pussl Produksi Farmasi Depanemen Kesehatan R1 Pada tahun 1960 mulai
dilakukan studi kelayakan unluk pembangunan pabrik Barnasi i Berdasarkan PP
Mo, 20 tanggal 11 Juli 1981, Pusat Produksi Farmasi divbah menjadi Perasshaan
LMmiwm dengen nama Indonesia Farma (Perum Indofarman.

Fada tangeal 1 Apnl 1981, pelaksanzan PP tersebul baru direalisasikan,
E.emudian pada 1ahan 1988, mulai dibangun pabrik bary yang modern sesuai dengan
konsep dan persyaratan CPOB (Care Pembugtan Obat yang Baik) seluas 20 hekar
yang berlokasi di desa Gandpsan, Cibitung, Bekasi dengan bankean alat den
teknologi dan Pemenintzh Ialia. Kemadian pade tahun 1990 pembangunan tersebut
dapal diselesaikan den seluruh fasilitas produksi 1elah mensmpali lokasi di Cibilong,
Jakanta (kecunli zediaan sieril). Pada tahun 1993, pabrik bam tersabut dilenghkapi
deogan fasilitza produksi stenl dan imjekst sefalosporin. Banpunan pabtik yang i
dirancang sesuai dengan konsep CPOB yang dilenpkapi dengan mesin, peralatan
laboratotium serta insialasi pebok yeng modern dan selesai pada tahun 1994
Fasilites produksi sienl diresmikan cleh Menwend Kesehwan RI pada tangeal 31
Januari 1885, dimana seluruh pembanpunan Japal terselesaikan dengan seluroh
{100%) dama ditanpgung oleh Perum Indofarma Tanggal 2 Januvari 1996 Perum
Indonesia Farma berubah sintus menjadi Pesseroun Terbatas Indofarme (PT.
Indaferma) melalui PP No. 32 1angpal 20 September 1995 unfuk mengantisipas
perdbahan dan menimgkatkan keungpgulan daya saing. Pada wabun tersebut jupa
dilakukan akuizisi dengan PT, Riasima Abadi Farma yang merupakan produscn
bahan baku obal Paracetamol. Tahun 1999 dibangun Pusal Bksirek { Extract Center )
dan sclesan pada 1ahun 2000,

Pada tabun il Juga didinkan anak perusahaan denpan nama PT. Tmwigfamag
Global Medika (PT. I1GM) sebagai distributor dan pemmsaran produk  farrmasi
termasuk alai kesshalon dengan 28 ¢abang di sclaruh [ndoncsia ssax ini, Tahun 2000,
dibangun pabnk makaznan bayi pendamping air susw ibp (MP-ASI) di Lippo
Cikarang Industrial Estate, Jawa Barat Bulan Mei 2001 PT. Indofarma mempercich
sertifikal 150 2002, Unil produksi steril yang pada tahun 2002 diinglatkan lagi
menjadi 150 9001 versi 19%4 unick sefurnh onil produkst (zemasuk unil produksi
Herbal Medicinedan Litbang. Kemwdian pads produk mekanan, memperalsh
sertifikat [SO 9001 versi 2000, Sejak tanggal 17 April 2001 untuk seluruh unit



38

produks iermesuk unit Direkiorat Produksi, Dirsktorat Umnum, Direktorat Pemasarn
dan T, 3¢lain i, sejak nggal 17Apei] 2001, FT Indofarma, Thic. mulai melakukan
penawaran saham perdana kepads masyerakat dan mendafarkan selurch saham
perseroan di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya dan sisius PT Indofarma
selanjuinys berubah menjadi FT Indofarma {Persero), Tbk. Berdasarken anggaran
dasar perusshwanuang hogkep kegiatan pi indofarma adalah melaksanakan dan
menumjang  kebijakan serta program  pemenniah @i bidaog  ekonomi  dan
pembangunan nasional pada wnwmnya, khususnya di bidang farmasi, diagnostic, alal
kcsehatan, serta indusiri praduk mekanan. Sam ini, indofarmea telah memproduksi
sebanyak hamper 200 jerus obal yang terdiri dari beberapa kategon produk, yaitu
obel generic berdogo {OGB), Over the counter (OTC) ,obat generic bermerek, dan
|lain-Jain,

PT Indofarma (Persero), Thk. dipimpin oleh seorang Direktur Utama yang
dibarty oleh 3 direktur, yaitu Direkwur Produkei, Dircktur Pemasaran dan Umum,
serta Direktwr Keuangan dan SDM. Masing-masing direklar membawahi bidang, dan
trap bidang membawahi beberapa seksi. Selain iu, ada beberapa bagian yang
bertangzung jawab kepada Direktwr Utama dan ketiga direkior lainnya yait
Corpumate  Scoretary, Persncanaan logistik, Manajerwen Resiko dan GCG (Good
Corpomate Governance) serta Bagian Pengembangan Herbal den Food Suplemen
Sedangkan bagian Satuan Pengawas Internal (SFI) bertanggung jawab langsung pada
Dircktur Utama Masing-masing bidang dipimpin ¢olch scotang Manaper. Manager
berangpung jawsb dalam menyusun dan mengesahkan prosedur-prosedur tertulis,
mementay kegistan di mesing-mesing bidang baik personil, mesin, peralatan,
proscdur kerja dan linglwngan proses produksi apakah selaly memenahi spesifikasi
yang ditetapkan dalam pedoman CPOB atay telah tenedi penyimpangen schingga
szpera memeriuken tindzkan perbaikan Manager dibantu oleh 2sisten manager untuk
metjalankan tugasnya dan mengadakan pertemuan rutin dengan karyawan nntok
mengingatkan ager karvawan selalu menerapkan prinstp CPOB dalam setiap proses
produksi obat yang dilakukan Untuk membaniu pelaksanaan tugas bidang, manager
perlu didukung oleh asisicn mamager, supervisor, mandor, dan tenaga terlatih dalam
jumtah yang efektil dan ¢fisien. Masing-masing personil memiliki job description
yang jelas sehingga setiap begian dapal menjalankan rugasoye secare efekiif dan
efizien serin sctiap pengambilan keputusan tidak ada intcrvensi dar pihak
Tain.
d.1.1.3. Sejarah dem Ferkembangam PT Kimia Faras (Perserc) Thi

Kimia Farma {Perserc) Thk didinkan mngmal 16 Apusius 1971, Kantar pusat
KAEF berslamar di Jin. Vetgran Mo, 9, Jakarta 10] 10 dan uwut produlsi berlokasi di
lakaria, Bandung, Semarang, Watudakon (Mojokenc), dan Tanjumg Morawa -
Medan, Telp: {62-21) IB4-7709 (Hunting), Fax: {62-21) 381-4441. Kimia Farma
mula beroperasi secam komersiel sejak sbun 1817 vang padz sant i bergerak
delarn bidang distnbusi obat den bahan baku obal. Pada tahun 1958, pada saat
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Pemcnntah Indenesia memasionalisasikan semus Perusahaan Belanda, status € AEF
terssbul diubah menjadi beberapa Pormisahaan Negara (PN). Pada tabun 1969,
bebseraps Perusshazn Mega (PN} terscbur diubah menjadi sate Perscahapn yadiy
Perusahaan Negara Farmasi dan Alat Kesehatan Bhinneka Kimia Farma disingkal
' Formasi Kimie Farma. Pada tahun 1971, berdazarkan Peraturan Pemenintah statos
Ferusahaan Mepara letsebit divbab medjadi Pésero dengan pama FT Kimia Farma
(Perscro). Pememang ssham pengendali Kimia Farma (Persero} Tbk adalah
Pemennah Republik lndonesia, dengan memiliki 1 Saham Preferen (Saham Ser A
Drwivarna) dan 90,02% di saham Serd B. Berdasarkan Anpgaran Dasar Pergsahoogn,
rueng lingkup kegiatan KAFF adalah menyedizkan barang dan/alau jass yang
bermute bingel khususnya bidanp industri kimia, facmasi, biolog. kesehatan, indusm
mzkanan/minuman dan spafik. Sant i, Kimia Fatrea telab momproduksi sebanyak
35) jemis obal yang lerdiri dari beberepa kategori produk, yaitu obsl gereril, produk
keschatan konsumen {Over The Counter {OTC), obal herbal dan komestik), produk
elikal, antretrovital, narkonka, kontmsepsi, dan bahan bako.

Pada tangeal 14 Juni 2001, KAEF memperoleh pemypataan efektif dan
Bapepam-LK uniak melakukan Penawaran Usoum Perdana Saham KAEF (IPD)
kepada masyarakat sehanyak 500.000.000 saham sen B dengao nilai nominal
RplOl,- per saham dengan harpa penawaran Rp2QQ.- per saham, Sabam-saham
tersebrt dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEE) pada tanggal 04 Tuli 2001,

Deveaty Kamsans dan Dirgks)

ama Usbatan
. Farid Wadjdi Huszin, 5p. BD,

o r{ﬂmis:uris Utama {Independen}
rof. Dr. Wehono Sumaryono oimizans merangkap Komisaris
ptAFPL ndependen
IProf. Dr Dewi Fortuna Anwar K omizans o
Bduhammad Umar Fauzi K omisans
dr. Untung Suseno Suiage M Kes Komisaris Independen
IDvs. Rusdi Rosman, MBA Crvekiur Utama _____
[Cra. Wahyuli Syafan Drirekous
[Drs. disman Siagian hirak s

arida Asuti Ak, MBA Darekbur

. Pujrante, My Drirckiur

4.1.1.4. Sejarah dan Perkembakgan PT Ealbe Farma Thk.

PT Kalbe Farma Thk merupakan perusahaan intemasional yang memproduksi
farmasi, suplemen, nulrisi dan loyenon kKesehatan yang bevmarkas di fzkarta,
Indonesia, Perusahaan imi menghasilkan berbapgai macam-macem bahan Farmesi.
Falbe Farrna memihki motte feravaion for o Setier Lifs.
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Selain di Indonesia, Kalbe memiliki 10 csbang di luar negeri yaitu nepars-
n=gera ASEAN. Kalbe Farma didinkan peds 10 September 1966, oleh 6 bersaudars
yaitu Khouw Lip Tjoen, Khouw Lip Hiang, Khouw Lip Swan, Bagnjamin Setiawan,
Manz Karmila, F. Bing Aryante. Kalbe Farnma telab jauh berkembang dan awal
mulanya sebagai usaha farmasi yang dikelols di garasi mmah pendirinys di wilayah
Jakarta Utara. Sclama lebih dari 40 tabun sejacah Kalbe, pengembangan usahs 1elah
pencar dilakuken melalui aluisist stravegis terhadap perusahaan-penusahasn farmasi
latnnya, membangn mersk-merek produk yang wnggul, dan menjangkau pasar
micmasional dalam rangka iransformasi Kalbe menjadt perusahaon produk kegehatan
sefta  fubrist yang tenintegrasi  demgan daya inovasi, stratep  pemasaran,
pengembangan merek, distribusi, kekoetan  kevangan, keahlian risel dan
pengembangan scrta produksi yang sulit ditanding dalam mewujudkan misinya
uniuk meningkatkan kesehatan untuk kehidupen yang lebih baik.

Kalbe telah berhasil memposisikan merek-mereknya sebapai pemimpin di
dalam masing-masing kategor terapi dan segmen industri (idak hanya di Indonesia
namun juga di berbapai pasar inlermasional, dengan produk-produk keschatan dan
obat-obalan yang telah zenantiasa menjsdi andalan keluarga seperti Promag,
Micagrip, Woods, Komix, Prenagen. dan Extre Jows, Lebih jauh, pembinean dan
pengembanpan  alisnsi dengan mitra  kerja  inlethesional  tclah  menderong
pengembanpan uwsaha Kalbe di pasar imernasional dan parisipasi dalam provek-
provek nset dan pengembangan yang canpgih sera memberi kootribusi dalam
penetnuan terbaru di dalam bidang kesehutan dan farmasi termasuk risen s2| punca
dun kanker

Pelaksansan konsclidasi Grop Kalbe pade tehun 2005 telah memperkust
kemampuan produksi, pemasaran dan keunanpan Kalbe sehingga meninghatkan
kipabilitas dalam ranghe memperluas usaha Kalbe baik di tingkat lokal maupan
intermasional. Saat ini, Kalbe adalah salah setu pervsahasn Farmasi webesar di Asia
Tenggara yang sahamnya telah dicala di bursz efek dengan nilai kapitalisasi pasar di
atas USE] moliar dan penjualan melsbilhu Rp7 tiliun. Posisi kas vang sangat baik saat
ini juga memberikan flaksibilitas yang uas dalam pengembangan usaha Kalbe pada
masa mendatang.

Pada tahun 1982, melalui Yayasan Pendidiken Kalbe, Kalbe Farma mendinkan
STIE (Sckolzh Tinggi Nmu Ekonami} Kalbe, yang achimya pada tahun 2009
berubah nama menjaci fnstitut Teknolog dan Bisnis Kalbe, Tahun 2011, STIE
Supra, STMIK Supra dan ITBE mglebur themadi satu dan berubah narta menjadi
Kalbis nstitute. Dalam operasionalnyg Kalbis Institule bekerja sama dengan Bina
Musantara.

d.1.1.5. Sejarah dan Perkeohangan PT Merck indonesia Tk,

Merck Thk {dahulu FT Merck Indonesia Tbk) {MERX) didirikan 14 Okiober
1970 dan mulnj beroperasi setam komersial pada (ghen 1974, Kantor pusat Merck
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berlokast <i J. T.3. Smatupang No. ¥, Pasar Rebo, lakarta Timur 13760 -
Indonesia. Telp : (62-21) 2856-5600 (Hunting), Fax : (62-21) 2856-5601.

Berdasarkan Anpgaron Dasar Perusahasn, ruang lingkup kepigtan MERK
adalah bergerak dalam dang industri, perdagangan, jasa konsultasi manajemen, jasa
penycwaan kantor/properti dan layanan yang terkait dengan kegiatan usaha. Kegiatan
utema Merck saat ini adalah memasarkan produk-produk obat tanpa resep dan obat
peresepan: produk terapi yang berhubungan dengan kesuburan, diabetes, neurologis
dan kardiologis; seria menawarkan berbagal instrumen kimia dan produk Kimia yang
mutakhir untuk bio-riset, bio-produksi dan segmen-segmen terkait. Merek utama
yang dipasarkan Merck adalah Sangobion dan Meurobion,

Pada tanggal 23 Jumi 1981, MERE memperoleh pemyataan efektif dari
Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham MERK (IPO)
kepada masyarakat sebanyak 1 680,000 dengan nils nominal Rpl 000.- per saham
dengan harga penawaran Rpl 900- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan
pada Bursy Efek Indonesia (BEL) pada tanggal 23 Juli 1981

Dewan Komisans dan Direka

w

radley David Simpson _| Presiden Komisanis

HonKeongChoo | Komisaris

Parulian Simanjuntak | Komisaris Independen
Martin Feulner - | Presiden Direktur

Evie Yulin Direkiur

Bambang Nurcahyo Dhrektur

Holger Guenzel Direktur L=

Arryo Arntrixso Wachjuwidayat | Direktur/Dhirekiur Independen

4.1.1.6. Sejarah dan Perkembangan Phyridam Farma Thk.

Merepakan perusahaan multinasional yang memproduksi farmasi yang
bermarkas diJakarta, Indonesia. Perusahaan ini didirikan pada tahun 1972
Perusahaan ini menghasilkan berbagai macam-macam bahanfarmasi. Perusahaan in
memiliki lebih dar 100 produk dalam bentuk tablet, kaplet, kapsul, sirup krim, dan
salep, Selain itu, Pyndam juga memproduksi produk resep sepertt penisilin dan non-
penisilin antibiotik, anti-TBC, dan obat penghilang rasa sakit, serta produk non-resep
produk vitamin, pencegith Mu dan batuk, dan antipirenk.

Beberapa produk lusr negen juga dipasarkan oleh Pyndam, seperti produk dar
perusahaan KP Scherer Holding Piy Lid, Pty Technoplas dan Medwvet Science Ply
Ltd Perusahpan im memiliki sebuah dvisi khusus untuk memasarkan produk
pasokan medis vang meliputi reagen laboratorium dan peralatan medis sekali pakas.
Pyridumn didirikan pada tahun 1976 oleh Sarkr Kosasih dan Kartini Rahago, Nama
Pyridam terinspirasi oleh fenomena Piramida - salah satu keajaiban tertua di dunia.



42

Pyridam dirtulai dengan mendisinibusikan obat-obalan hewan. Tak lama, Pynidam
mulai memproduksi sendir-formalasi produk kesehatan hewan, dan bangunan pabrik
tiga lantai dibangun. Ini bekena sangm et ontuk membanty petani umuk
mengémbangkan peternakan canggih untuk saat itu. Pekeraan yang mencrima
pengakuan dan pemerintah, den Pynidam dianugershi gelar “Parmer dengan Kinerja
Batk" pada tahun 1594 aleh Depanemen Peranian,

Pada tabun 1985, Pyridam mendinken Divisi Farmasi, yang berkembang
dengen cepat. Perbaikan dipercepat memaungkinkan Fyridam untuk membanpun
pabrik merek produksi baru pada lahan 35.000 meler persew di Cianjur, Jawa Barat,
dengen keadaan desain sepi, mesin, dan pengelolaan lingkungan. Pabrk mulai
beroperasi pada Aprl 2001, Padz akhiv tahun 2000, kepemimpinan mangjemen
disahken dan Sarkni Kosasih kepada Handoke Boedi Soemizno. Di  bawsh
kepemimpinan barw, Pyridam membuka kepemilikannya kepads publik, yang
membuitiken bahwa Pyridam sesumi dempan kondisi keselurnhan dar sehyah
perusahasn yang schat dan profesional.

Kantor pusat Pyridam terletak di kota Jakarta, dengan lvas 3.000 mcter persegi.
Fasilnas produksi perusahaan ind teretak di Puncak, sebuah dataran tingg 90 km dani
Jakarta. Bangunan pabrik memiliki rang lantai sebesar 18.333 meter perssgi dan
terletak i Ishan 35000 meter persegi, Banpgunan ini dilengkapi dengan peralatan
rmodem dan sesupi dengan standar ertinggi untuk di mdustn farmasi, seperti standar
di Good Manuiactuning Practice, dan perlindungan Tingkungan (AMDAL).

4.1.1.7. Sejarad dan Perkembaogan Merck Sharp Dohme Pharma Thk,

Merck Sharp Dahms Pharma Tok (dzhulu PT Schering-Flough Indonesia Thk}
{SCPI) didirikan dengan nema PT Essex lndonesia pada 07 Maret 1972 dan mulai
beroperasi secara konrersia? pada bulan Januari 1975, Kantor pusat SCPL beclokasi di
Wisma BN] 46, Lt. 27 Jalan Jendrat Sudirman Kav. 1, Jakarta 10220 dan pabrik
berlokasi di Pandagn, Jawa Timur.

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebik saham Merck Sharp Dobme
Fharma Tbk adalah Merk Sharp & Dohme Corp (Sebelumnya Schering-Ploagh
International 1nc., TISA), déngan persentase  kepemilikan scbesar 98 41%.
Berdasarken Anggaran Dasar Perusahapn, ruang lingkup kegiatan SCPl meliprti:
pembuatan, peogemasan, pengembangan dan memasatkan produk farmasi unbk
manuzia dan hewan, produk kebersiban, kosmetik, képerluan rumah 1angga dan
scjcnisnya, Distributor wiama aas alat-alat kesebatan; Mengimpor bahan baku,
barang jadi dan alat-alat keschaian terkait, Menyediakan pemberian jasa konsultasi
bisnis den mansjemen. Merck memilild unt usaha Premary Core {menjual produk
perawatan kulit, obat entibiotik, alergi, kardiovaskuler) dan Spearafiv Care (menjusl
produk hepatologi dan onkologi dan produk untuk mengarasi ketergantungan opiat)
serta (rpernon Sighcience (OBS) (menjual produk kesehatan wanita, ancsteai dan
produk fertilitas),
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Pada tanggal 4 MNovember 2009, Schenng-Plough Corporation melakukan
pengegabungan usaha dengan Merck & Co., Inc Efektif pada tanggal tersebut, SCPI
menjadi tergabung dalam kelompok usaha Merck. Pada tanggel 18 April 1990, SCPI
memperoleh permvatasn efekifl dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran
Umum Perdana Saham SCPI [IPO) kepada masyarakat sebanyak 3.600.000 dengan
nilai nominal Rpl,000.- per seham dengan harga penawaran Rpl2.750,- per saham,
Saham-saham tersebutl dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal (08
Jum 1990,

4.1.1.8. Sejarah dan Perkembangan PT Taisho Pharmaceutical Indonesia Thi.

Taishe Pharmaceotical Indonesia Thk (S0QBB ataw S0BI (saham preferen))
didirikan tanggal 08 Juli 1970 dengan nama PT Squibb Indonesia dan mulai
beroperas: secara komersial pada tahun 1972, Kantor pusat SQBB atau SQBI werletak
di Wisma Tamara, Lt 10, JI. Jenderal Sudirman Kav, 24, Jakarta 12920 sedangkan
pabrik berlokasi di J1. Rayva Bogor Km. 38, Cilangkap Depok - 16858 Telp : (62-21)
520-6720 (Hunting), Fax : (62-21) 520-6735. Pemegang saham yang memiliki 5%
atau  lebih  saham  Taisho  Pharmaccutical Indonesia  Thk  adalah  Taisho
Pharmaceutical Co, Ltd. (90,51% saham biasa) dan Taisho Pharmaceutical Co, Lid
{7,46% saham preferen),

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan SQBB atau
SCB1 adalah mengembangkan, mendafiatkan, memproses, memproduksi  dan
menjual produk kimia, farmasi dan kesehatan. Saat ini, kegiatan wtama Taisho adalah
adalah bergerak dibidang farmasi vaitu pabrikan obat-obatan Over-the-Counter
(OTC™)y (merek Counterpain dan Tempra) dan Eukal (merck Kenacort, Dramaming,
Kenalog, Myco-Z ointment, dan Mycostatn), Pada tahun 1983, SQBI memperoleh
pemyatzan efekuf dan Bapepam-LK untuk melakokan Penawaran Umum Perdana
saham S0QBI (IPO} kepada masyarakal scbanyak 972.000 dengan nilal nominal
Rpl.000,- per saham dengan harga penawaran Rpl 050,- per saham. Saham-saham
tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEL) pada tanggal 29 Maret 1983

Dewan Komisaris dan Direksi
= Presiden Komisaris
Masahiro Mino Komisaris
| Agus Scewandono Komisaris Independen

Jun Kuroda Presiden Dirckiur
[ Masashi Nakaura | Dircktur
Drs. K.M. Sumamo | Direktur

Adeel Akhiag Hassan | Direktur




4.1.1.9. Bejarab dan Perkembangan PT Temapo Scan Pacific Thi

Tempo scar pacific Tbk didinkan di Indonesia imggal 20 mei 1970 dengan
rama PT Scanchemie dan memwlai kegiatan komersizinga sejgk whun 1970, tempo
scan berkantor pusat di tempo scan 1lower, lankd 16, )1, LR rasuna said Kav, 3-4,
Jakana 12%5¢, sedangkan lokasi pabriknya terleigk df cikarang- jawa barat Telp :
(62-21} 2221- 3838 (hunting), Fax : (62-21}2920-8888 Pcmcgeng saham yang
memiliki 5% saham tempo 2ean pasific Tok, adalah PT Bogunalia negadi (induk
usaha) (78,15%) Herdasarkan angparan desar perpsahaan, niang lingkup kepiatan
TSP adalah farmasi (obat-obatan}, produk konsumen dan kosmelika dan distribusi.
Produk vang dibasilkan adalaby ssbagai beckot @ Hemavilen Jreng, Hemaviton
Erergy Drink,Hemaviton Skin Wutrient, NEC Hormoviton, Zavit-{, Zevit Grow TR,
Heparviton, Bodrex, Bodrexin, NEO Rheumacyl, Yideran Emulsion, Vidoran
SMAKT, Vitanal-F, Flueyl, Travelcyl, Entrocyl, Candyvit-C, Contrex, Contrexyn,
Oskadon, Oskadryl, Oskavit, Neolantz, Ipi Vitamin, Wyberl, Marina, Exclusively,
My Baby, Revlon, Aramis, Claudia, 8085, Total Cere, Pritho,

Pada tangpal 24 mei 1994, TSPC memperoleh pemyaiaan  efeldif ded
Bapcpam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana sasham TSPC (IPO)
kepada masyarekat sehanyak 17.300.000 dengen nilai nominal Rp. 1L000 - persaham
dengan harga pemawaran Rp. 8.250,- persaham.zaham-sabam terscbut dicatatken
pada BEI tangpal 17 juni 1994,

4.2, Kondisi Perputarsn Kas, Perputaran Piutang, Perputarsn Persediann dam
Harga Sabam pada Pernsahaas Sub Sektor Farmasi vang terdafiar di BEL

4.2,1, Kondisi Perputaran Kan Pevusshaao Sob Sektor Farmasi yang terdaftar
di BEL

Kas merupakan aktiva yang paling likuid omiuk memenuki  kebutuhan
perusehaan, makin besar kas vang ada dalam perusahaan berard makin tnggi
likuwiditasnya. Iri berarti bahwa perusahaan mempunyai resiko yang lebib kecil wntuk
tidak dapat memenuhi kewajiban finansialnya, Telapi ini tidak berarti bahwa
perusahagn harys berusaha untuk mempertahankan perscdiaan kas yang sangat besar,
karena makin besar kas berarti makin banyak uwang yang menganggur sehingea aken
memperkeci] prafitabilitas saja, maka akan berusaha agar semua persedizan kesmya
dapat diputarkan atau dolom keadsan bekena. Jike perusahaan itu dalem keadaan
likuid apabila sewaldu wakiu ada 1agihan

Unruk mwngetahui onega perusahean, suat informasi Taporan kewsmgan
sanget membaniy investor dalam penpambilan kepulusan informasi salah satumya
Informasi mengenai perputaran kas. Berilont data-data terkait informasi perputaran
kas PT. Darya Varia Laboratonia Thk, PT ndofarma (persero) Thk, PT Kimia Farma
{(persero) Thik, FT Kalbe Farmma Tbk, PT Merck Indonesia Tbk, BT Fhyridam Farma
Tbk, FT Merck Sharp Dotsne Pherma Thi, PT Taishe Pharmaceutical Indoncsia
Tk, PT Tempo Scan Pasific Tbk. 2010 hinggs 201 § adalah sebagai berikut:
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Tabel 5
PT. Darva Varia Laboratoria Perputaran Kas
'['ﬂhun lﬂ']ﬂ-lﬁ]li 3

. Perputaran
Fahun Kas dan setira Pertumbuhan
(periode) | Pempuatan | B - (%)
2009 | B69.170.910 | 183743362 | 473 | -
2010 929.196.666 | 252.466.203 3,68 T 209
2011 972297437 | 256481 388 3,79 3,00
2011 1.087.379.869 | 292912 491 3,71 | 207
2013 LIOL684.170 | 316,700,623 3.48 | 529
2014 1103821775 | 321,856,855 343 141
2015 Ij[h‘:r 098.136 | 422259083 309 9,81
Enm-rnln __'{,_53 i __—?A_ﬁ

ru:nuhs;

Dari Tabel § dapat diketabw bahwa perputaran kas pada PT. Darva Vana
Laboratoria Thk dani tahun 2010-2015 mengalami fluktusast kenatkan dan penurunan
namun cenderung turun. dimana dilihat secara keseluruhan perputaran kas tertinggi
dicapai pads tahun 2011 yait 3,00%, Penurunan perputaran kas terjadi pada tahun
2013 yai -6,29%, Sedangkan rata-rata perputaran kes pada periode 2010-2015
adalah 3,53 kali dan perftumbuhannya mencapai -6.46%.

Dan Tabel 5 tersebut, untuk mempennudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran kas, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

‘e =3 - ' |
35T 1T =
2; = [E N =N Ty =
I 5 1 It =
2 R = | I T
7 famad = = & O perputaran kas
A5 ] [ | i ¥ ==
1#51E =1F i = I
o5t N1 = HE e
‘ T L] - L~ et
2000 20m Mz W13 204 ZONS
Crambar 3
Grafik Perputaran kas

Pada Grafik terlihat jelas bahwa perputaran kas terus mengalami penurunan
setiap tahunnya,tetapi masih terbilang stabil karcna penurunan yang terjadi tidak
terlalu drastis. pada tahun 2011 perputaran kas yaitu sebesar 379 kali dengan
pertumbuban 3,00 %. Hal im tidak sebanding dengan tahun 2013 vang mengalami
penurupan perputaran sebesar 3 48 kabl dan perputaran awaloya pada mhun 2012
vaitu scbesar 3,71 kali dengan tingkat penurunan sebesar -6,29% Penurunan ini
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terjadh karena adanya peningkatan penjualan vang diimbangi dengan peningkatan kas
dan setara kasnya Jadi semakin cepat perputaran kas pada perusahaan membuat
kmerja perusahaan menjadi baik, schingga meningkatkan profit pada perusahaan
vang membuat investor tertank untuk menanam saham diperusahaan terssbut,

Tabel 6
PT Indofarma (persero) Thk
Perputaran Kas
1 - Tahun 2010-2015

Tahun | . Kas dan setara Permian
(periode) : Penjualan fis {kK:I.?} Pertumbuhani®s)

2009 1.125.055.390936 | 110,875.233.538 | 10,14 z

2010 | 1.047.518,156470 | 120.917910.081 | 867 14,50

2011 1.203.466.970.652 | 133.417.373.006 0.0z 4.08

2012 1.156.050.256.720 | 194 502 805,973 5.93 =34 24

013 1.337 408,191,710 | 121,432.026.244 11,01 2569

2014 1.381.436,578.115 | 135.754.602.477 10,17 -7.61

2015 1.621 898.667.637 | 313.472.660.060 5,17 4915
Rata-rata 8,33 263 |

(Sumber Laporan Keuangan P'T Indofarma (persero) Thk, Data diolah oleh penulis)

Dari Tabel & dapat diketahw bahwa perpuiaran kas pada PT Indofarma
(persero) Tok dan tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan perputaran kas tertinggi dicapai pada tahun 2013
yaitu 83,09% Penurunan perputaran kas terjadi pada tahun 2015 yaitu -49,15%,
Sedangkan rata-rata perputaran kas pada perniode 2010-2015 adalah 8.33 kali dan
pertumbuhannya mencapai -2,63%.

Dari Tabel & tersebut, untuk mempermudah mengetahul kenaikan/penurunan
perputaran kas, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik benkut:

Gambar 4
Grahk Perputaran kas

Pada Grafik terlihat jelas bahwa perputaran kas mengalami peningkatan yang
tnggi pada tahun 2013 vaitu sebesar 11,01 kali dengan pertumbuhan 85,69%. Hal
imi idak sebanding dengan tahun 2015 vang mengalami penurunan perputaran kas
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sebesar 5,17 kali dari perputaran awalnva pada tahun 2014 vaitu sebesar 10,7 kahi
dengan tingkat penurusan sebesar -49,15%. Penurunsan perputaran kas pada tahun
2015 disebabkan oleh peningkatan kas dan sctara kas. Tetapi penjualan sctiap
tshunnya mengalami kenaikan, Peningkatan pada tahun 2013 ini disebabkan olch
kenatkan penjualan yvang mencapai sebesar Rp. 1337 498.191.710. Jadi semakin
cepal perputaran kas pada perusabaan membual Kinerja perusahaan menjadi baik,
sehingga memingkatkan profit pada perusahaan yang membuat investor tertank untuk
menanam saham diperusabann tersebut.

Tabel 7
PT Kimia Farma (persero) Thk
Perputaran Kos
Tahun 2010-2015
Tahun Paniualan kas dansetara | Perputaran Pertumbuhan(®h
| (periode). et L G | Risfialh |TEVTORSRRS)
2009 2854 057 690.479 | 163.821 608.601 | 17.42 -
2010 [3.183.820.303.900 [265.445.504.112| 1199 | 3115
2001 [ 3.481.166.441.259 | 199.385.754.109 1745 45,56
2012 [ 3.734.241.101.309 | 316.497.879.806 | 11,79 -32,42
~ 2013 4.34R073.988.385 | 394.140.909.832 | 1103 -6.500
20014 1 4.521.024. 379.759 | 573.360.267 681 7,88 -28.52
2015 | 4.860.371.483,524 | 460,994.073.434 1054 | 337
Rata-rata — 11,78 -3,22

(Sumber Laporan Keuangan PT Kimia Farma {persero) Thk, data diolah oleh
penulis).

Dar Tabel 7 dapat diketahui bahwa perputaran kas pada PT. Kimia Farma
{persero) Thk dan wmhun 2010-2015 mengalami Aukiuasi kenaikan dan penurunan.
dimana dilihat secara keselunshan perputaran kas eringgi dicapai pada ahun 2011
vaitu 43,56%. Penurunan perputaran kas terjadi pada tahun 2014 vaitu -28,52%,
Sedangkan rata-rata perputaran kas pada periode 2010-2015 adalah 11,78 kali dan
periumbubannya mencapai -3,22%.

Dart Tabel 7 tersebut, untuk mempermudah mengctabu kenatkan'penurunan
perputaran kas, dapat mengeambarkan dalam bentuk grafik berikut:
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Pada Grafik terlihat bahwa perputaran kas mengalami peningkatan pada tahun
2011 yaitu sebesar 17,45 kali dengan pertumbuohan 45,56 %, Hal ini tidak sebanding
dengan tahun 2014 yang mengalami penurunan perputaran sebesar 7,88 kali dari
perputaran awalnya pada tahun 2012 yaitu sebesar 11,03 kali dengan tinghkat
penurunan schesar <28 .53%. Penurunan pada tahun 2014 disebabkan oleh kenaikan
kas yang mencapal Rp. 573.360.267.681.

Tabel 8
PT Kalbe Farma Thk
Perputaran Kas
Tahun 2010-2015
[ * Perputaran
Tahun | . Pertumbuhan
(periode) | Penjuaian Kas dan setara kas {ﬁ] (%)
2009 | 9.087.347.660 804 | 1.562 664,177 408 5 81 .
2010 | 10.226.789.206.223 | 1.901.871.765.050 5,37 753
2011 | 10.911.860.141.523 | 2.291,335.810. 101 4.76 -11,43
2012 | 13.636.405.178.957 | 1.859.662.706.073 7,33 5397
2013 16002, 131.057.048 | 1.426. 460 966,674 11,22 5298
2014 17.368.532 547 558 | 1 894 609 528205 917 -18.28
2015 [ 17.887.464323.321 [ 2718.619.232.764 6,58 3877
Rata-rata 7,40 | 6,91

(Sumber Laporan Keuangan PT Kalbe Farma Thk, data diolzh oleh penulis).

Dan Tabel § dapat diketahui bahwa perputaran kas pada PT. Kalbe Farma Thk
dari tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenatkan dan penurunan, dimana dilibat
secara keseluruhan perputaran kas tertinggi dicapai pada tahun 2012 vaita 53 97%.
Penurunan perputaran kas terjadi pada tahun 2015 yaitu -28,22%. Sedangkan rata-
rata perputaran kas pada periode 2010-2014 adalah 7,40 kali dan pertumbuhannyva
mencapai 6.91%.

Dan Tabel 8 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran kas, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:
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Pada Grafik terlihat jelas bahwa perputaran kas mengalami peningkatan pada
tahun 2003 vaite sebesar 11,22 kali dengan pertumbuhan 52,98 %, Hal imi tidak
sehanding dengan whun 2011 vang mengalami penurunan perputaran sebesar 4,76
kali dan perputaran awalnya pada tabun 2010 yaitu sebesar 5,37 kali dengan tingkat
penurunan sehesar -1 1 43%, Tetap: dapat dapat dirata-ratakan bahwa perputaran kas
setiap ahun Ketahun mengalami kepaiken sebesar 740 Kali dengan pertumbuban nyva
sehesar 6,%1%. Im menunjukan bahwa perputaran kas pada PT Kalbe Farma Thbk
dinyatakan cukup baik dan tahun ke tahun.

Tahel 9
PT Merck Indonecia Thik

Perputaran Kas
Tahun 2010-2013

Tahun Kas dan setary Perputaran Pertumbuhan
| eriodey | Penen | PR | ) |

209 T51.403.033 T9 336284 g.47 -

2000 To5 688 300 [ 07 B98 659 737 -22.13

2011 918532 462 253.731.4%6 3,62 5091
| 2012 925 676,824 143.551 868 6,47 78,89
EE 05 746,000 184226640 [ 437 | 3246
| 20M B63207.535 | 257411689 | 335 | 2332
| 2015 | 983446471 | 140831570 | .98 108,23
r_ﬁam_ﬂm | 536 9.71

{Sumber Laporan Keuangan PT Merck Indenesia Thk, Daia diolah aleh penulis).

Dan Tabel 9 dapat diketahw bahwa perputaran kas pada PT. Merck Indonesia
Thk dari tahun 2010-2015 mengalami kenaikan dan penurunan, dimane dilihat secara
keseluruhan perputaran kas tertinggi dicapal pada tahun 2010 vaitu 7,37 kali dari
perputran tahun 2009 yaitu 947 kali Penurunan perputaran kas terjadi pada tahun
2014 yaitu 3,35, Sedangkan rata-rata perputaran kas pada peniode 2010-2015 adalah
5,36 kali dan pertumbuhannya mencapar 9,71%.

Dari Tabel 9 wersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran kas, dapat menpgambarkan dalam bentuk erafik berikut:
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Gambar 7
Grafik Perputaran kas
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Pada Grafik terlihat jelas bahwa perputaran kas mengalami peningkatan pada
tahun 2010 yaitu sebesar 7,37 kali. Hal ini tidak sebanding dengan tahun 2014 yang
mengalami penurunan perputaran scbesar 3,35 kali dari perputaran awalnya pada
tahun 2013 vaitu sebesar 4,37 kali dengan tingkat penurunan sebesar -23,32%. Tetapi
perputaran kas pada tahun 2015 mengalami peningkatan kembali sebesar 6,98 kali
im dikarenakan penurunon kas dan setara kas menjadi Rp. 140,831.570 dan
peningkatan penjualan menjadi Rp. 983.446.471.

Tabel 10
PT Phyridam Farma Thk

Perputaran Kas
Tahun 2010-2015

Kas dan setara | Perputaran Pertumbuhan

Tahun

(periode) Pejyaign kas Kas (kali) (%)
2009 B5.583.703.726 | 13120563397 | 2734 5
2010 | I01.223.677.196 | 3847794130 | 2630 3,80
2011 151094 461.045 4 520 765, 6 3342 27.05
2012 | 176730979672 | 5343314421 | 33,07 1,04
2013 | 192555731180 | 7.566596.789 | 2544 23,03
2014 [ 222302407528 | 1926380348 | 7596 198,51
2015 | 217.843.921.422 | 3728.123.019 58,43 2308

| Rata-rata 4211 19 06

{Sumber Laporan Keuvangan PT Phyridam Farma Tbk, data diolah clch penulis)

Dart Tabel 10 dapat diketahui bahwa perputaran kas pada PT. Phyridam Farms
Thk dani tahun 2010-2015 mengalami Nuktvasi kenaikan dan penurunan. dimana
dilthat secara keseluruhan perputaran kas tertinggi dicepai pada tahun 2014 yaitu
198.51%. Penurunan perputaran kas terjadi pada tahun 2015 yaitu -23,08%
Sedangkan rata-rata perputaran kes pada periode 2010-2015 adalah 42,11 kali dan
pertumbuhannya mencapai 29,09%.

Dari Tabel 10 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran kas, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:
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Gambar 8
Grafik Perputaran kas



Pada Grafik terlihat jelas bahwa perputaran kos mengalami peningkatan pada
tahun 2014 yaitu sebegar 7596 kali dengan periumbohen 198, 51%. Hal i tidak
schanding dengan tabun 2013 yang mengalam penurunan perputaran sebesar 25 44
kali dar perputaran awalnya pada tahun 2012 yaitu sebesar 33,07 kali dengan tingkat
penurunan sebesar -23 05%. Pads tahun 2013 penurunan perputaran kas terjadi
karena peningkatzn kas dan setara Kas menjadi Rp. 7.366.396.789 dari awalnya Rp.
5.343.314.421 di tahun 2012.

Tabel 11
PT Merck Sharp Dohme Pharma Thk
Perputaran Kas
Tahun 2000-201 3

Tahun Pt Kas dan setara Perputaran | Pertumbuhan |
_ (periode) | R | kas Kas (kali] (%)

2009 284.900.024 2 230 636 127.72 -

2010 260315974 2.662. 141 97.74 2346

2011 273.311.280 18 209020 068 .08

2012 302.820.675 17.787.208 1703 | 1B |
2003 [ 407.088.731 18014023 22,59 27 |

2014 9635 818 287 35 469593 2723 20,49 ,

2015 2.260.571 967 9.201.413 245,67 80224 |
Rata-rata 60,00 | 13627 |

(5 umber Laporan Keuangan PT Merck Sharp Dehme Pharma Thk, data diolah eleh
penulis).

Drar Tabel 11 dapar diketahu bahwa perputaran kas pada PT. Merck Sharp
Dohme Pharma Thk dari tahun 2000-20015 mengalami fluktuasi kenaikan dan
penumunan dimana dilithat secara keseluruhan perputaran kas tertingg dicapai pada
tahun 2015 vaitu 802 24%. Penurunan perputaran kas terjadi pada tabun 201 1 vaitu -
90.08%. Sedangkan rata-rata perputaran kas pada periode 2010-2015 adalah 69,99
kali dan pertumbubanmya mencapa: 136, 27%

Drarr Tabel 11 terscbut, untuk mempermudah mengetahw kenaikan/penurenan
perputaran kas, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik benkut:

CGambar 9
Grafik Perputaran kas
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Pada Grafik terlihat jelas bahwa parpatarat kas mengalami peningkatan yang
sangat drastis pada 1ahm 2015 yaitu sebagar 245,67 kali dengan tingkat perumbuhan
B, 24%, Hal ini dilmrenakan penjualan pads tahun 2015 meningkat lejam menjadi
Ep. 2260371967 i & dapal karehs perusahaen menjuel sshaman produknya
melalui PT Anugrah Pharmindo Lestard, schagei distributor wisma watuk penjualan
lokal, den Merck Shatp & Dohlme Asia Pasific Service pie Lid, pibak berelasi, unbuk
penjualen ekspor. dan kas mya hanys Rp. 9.201.413, berbeda dengan 1abun-tahun
scbelumnya yang penjualannya walzupur mengalami peningkatan setiap tahunnya
tapi di fahun 2015 zangat menjulan jumlah vang fankastis, Hal inl ndak sebanding
dengan tabun 201i yang mengalami penurunan perputaran sebesar 968 kali dan
perpuiaran awzlnya pada tahun 2010 vaim sebesar 97,74 kali dengan tingkat
penurunan sehesar -50,08%. imi dimans tevjad: karena adanya peningleatan penjualan
yang cukop drestis dan tehun-ahun sebelummya yeilu sebesar Bp. 2 260571 967
dan sehelumnyy penivalata hanya Rp 965 818.287. tetapi apabila ongkat perpuiasan
terlalu tinggi berarti jumleh kas vang tersedia terlalo keckl untuk kegistan perahaan
dan kondisi demikian dapal membahyakan posisi likuiditas perusahzan.

Tabel 12
PT Taisho Pharmaccutical Indenasia Thk
Ferputatan Kas
Tahyn Z20]0-2015
Tahun . Kas danselara | Perputzran | Pertumbuhan
(periode) | TormuAlen e | Kas ali) (%)
2009 JEE 03 666 Lif. %44 449 3,32 -
2010 105,251 481 144,335,103 2.10 -36 68
2011 341814910 163,433 865 2 0% .75
12 387,535,486 171 418 363 226 200
2013 426 436 344 187 672 508 ST 0,50
2014 497 3011.571 192 780, 26 2,58 13 57
15 214708068 133.735.408 14 2564
Rata-rata 242 1.73

fSumber PT Taisho Pharmaceutical Indonssia Thl,data diclah oleh pemulis)
Dari Tabel 12 dapat diketabwi babwa perputaran kas pada FT Taisho

Pharmacewtical Indonesie Thk dari tehun 20010-201%5 mengalami fAuktvas kenakan
dan penwcunan. dimana dilihat sceara keseluruhan perputaran kas tertinpgi dicapad
pada tahun 2015 yaiu 25,64%. Penuruman perputaran kas terjadi pada tabun 2010
yaitu -36,66%. Sedangkan rala-rain perputaren kas pada periode 2010-2015 adalah
2,42 kali dan periumnbubannya mencepni 1,73%.

Dari Tabel 12 tersebut, untuk merpermudsh mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran kas, dapat menggarmharksan dalam bentuk prafik berikut:
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Gambar 10
Grafik Perputaran kas

Pada Grafik terlihat jelas bahwa perputiren kas mengalami peningkatan setiap
tahunnya pada tahun 2014 vaitu sebesar 2,58 kali dengan pertumbuhan 13,57 %. Hal
mi tidak sebanding dengan tahun 2010 yang mengalami penurunan perputarun
sebesar 2,10 Kali dan perputaran awalnya pada tahun 2009 vaitu sebesar 3,32 kal
dengan tingkat penurunan schesar -36,68%,

Tabel 13
PT Tempo Scan Pasific Thk
Perputaran Kas
P Tahun 2010-2015
Tahun : Perputaran | Pertumbuhan
(periode) Penjualan _ kas dan sctara kas | Kas (kali) %)
2009 (4951523411214 | 1180730614170 4,19 ~
| 2010 | 5.134242102154 | 1.398.375.375.274 3,67 = 3'_-'1:4_ —
| 2011 | 5.780.664.117.037 | L.608818.728.324 3,59 -2,13
| 2012|6630 809.553 343 1.651451.019.305 | 401 11,74
2013 6,854,889, 233.121 | 1.792.221.819.763 3.82 4.74
2014 ' 7.512.115.037.557 | 1.460372.816.467 3,14 34449
2015 | %.181.481.867.179 | 1,736.027.664.442 4,71 -8,38
. Rata-rata | 4.16 3.08

(Sumber Laporan Keusngan PT. Tempo Scan Pacific Thk, data dioleh oleh penulis. )

Dan Tabel 13 dapat diketahwi bahwa perputaran kas pada PT Tempo Scan
Pacific (persero} Thk dan iahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan
penurunan, dimana dilihat secara kescluruhan perputaran kas teminggi dicapa pada
tahun 2014 yait 34 4%%. Penurunan perputaran kas terjadi pada tahun 2015 yaitu -
5,38%. Sedangkan rats-rata perputaran kas pada periode 2010-2015 adalah 4,16 kali
dan pertumbuhannya mencapai 3,08%

Dari Tabel 13 tersebut, untuk mempermudah mengetahui keraikan/penurunan
perputiiman kas, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut;
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Gambar 11
Grafik Perputaran kas
Pada Grafik terlihat jelas bahwa perputaran kas mengalami peningkatan pada
tahun 2014 yaitu sebesar 5,14 kali dengan pertumbuhan 34 49 % Hzl ini tidak
sebanding dengan tahun 2015 yang mengalami penurunan perputaran sebesar 4,71
kali dengan pertumbuhan -8,38%.

Tabel 14
Perputaran Kas Pada perusahaan sub sektor Farmasi
Yang terdafiar di BEI
Tahun 2010 2015
Mo MNama PKas | PKas | PKas | PKas | PKas | PKas
Perusahasan | (2010) | (2011) | (2012} | (2013) | (2014) | (2015)
¥, FT Darva Varia 3,049
 Labomatoria Thk | 368 | 379 | 371 | 348 | 3.43
2 PT Indofarma 867 Q.02 5,93 11,01 10,17 5.17
(persero) Thk
3. |PTKimiaFarma | 11,99 | 1745 | 11,79 | 11,03 | 7.88 | 10.54
(persero) Thk
4. |[PTKalbeFarma | 537 | 476 | 7,33 | 1122 | 9,17 | 658
Thk
| 3 PT Merck 7.37 3.62 6,47 4,37 3,35 6,08
. Indonesia Thik
6, PT Pyridam 2630 | 3342 33,07 | 2544 | 7596 | 5843
Farma Thk
7. PT Merck Sharp 97,74 Y6E 1702 | 22.5Y | 2723 | 24567
Dohme Pharma
Thbk_ | |
3 PT Taisho 2,10 209 226 | 227 | 258 | 324
Pharmaceutical
Indonesia Thk
9. PT Tempo Scan | 3,67 350 401 3 B2 514 4,71
Pasific Thk
Rata-rata 1854 | 971 | 10,17 | 10,58 | 16,10 | 38.26
| Pertumbuhan( ) 20,58 47 62 4.77 387 52.16 | 137,67

{ Sumber Laporan Keuangan Sub Sckior Farmasi vang terdaftar di BEI data diolah
oleh penulis).
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Dapat dilihat pada Tabel diatas vailu perputaran kas pada perusahaan sub
sektor farmasi vang terdaftar di BEL, terdapat 9 perusahnan vang masuk kriteria.
Pada 2010 sampai 2015 perputaran kas mengalami fluktuesi kenaikan dan
penurunan, perputaran kas tertingg yaitu pada tahun 2015 dengan rata-ratanva
sebesar 3826 kali dengan pertumbuhan 137 67%. Perputaran kas pada perusahaan
sub sckior farmasi vonyg terdapat di BE! im setia w@hunnya mengalami penurunzn
dengan perputaran kas terendah berada di tabun 2011 vaitu sebesar 9,71 kali dengan
pertumbuhannya <47 62%.

Darn Tabel 14 tersebut, untuk mempermudah mengetabul kenaikan/penurunan
parputaran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:
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Crambar 12
Grafik Perputaran kas Perusahaan Sub
Sektor Farmasi

Grafik diatas adalah grafik perputaran kas pada perusahaan sub sektor farmasi
vang tlerdaftar di BEL dapat kita Lihat perputaran kas mengalami penurunan dan
kenaikan, di tahun 2012 mengalami penurunan pertumbuhan sebesar 47 62% dani
perputarannya 9,71 kal. Tetapt peda tehun 2014 kembali naik dengan pertumbuhan
4,77% dan perputzrannya 10,17 kali. Pada tahun 2015 tenadi peninglkatan vang
sangal drastis sebesar 38,26 kali dengan tingkat pertumbuhanmya sebesar 137,67%.
In1 karena adanya peningkatan perputaran kas pada PT Merck Sharp Dohme Pharma
Tbk sebesar 245,67 kali peningkatan im dikarenakan peningkatan penjualan dan
penurunan kas ditahun 2015 penjualan pada tahun 2015 meningkat @mjam menjadi
Rp. 2.260.571.967 i di dapat karcna perusahaan menjual schagian produknya
melalui PT Anugrah Pharminde Lestan, sebagai distributor utama uniuk penjualan
lokal, dan Merck Shamp & Dohme Asia Pasific Service pte Lid, pihak berelasi, untuk
penjualan ekspor. dan kas nya hanya Rp. 9.2001.413,

Perputaran kas yang maksimal mengindikasikan akan kas yang dibutuhkan
dalam eperasi perusahaan. Dengan adanya perputaran kas vang maksimal, kebutuhan
akan kas dalam operasi perusahsan menjadi lebih sedikit. Sisa dan kas i dapat



diinvestasikaty olth perusahaan kedelam berbagai bentuk sktifitas vang dapat

menghesilkan profit sehingga dapat memaksimalkan profitabiliias perusahaan. tetapi

apabrila tingkal perpularan terlalu fingg berart jumlah kas yang ersedia erlalu kecil

untuk kematan perusahaan dan kondisi demikian depsl membabyokan posisi

hkuidnas perusahazan

422, Kondisi Perputaran Fiutang Permsabaam Sub Sekior farmasi yang
terdalar di BE]

Perputaran Piutang merupakan rasie yang digunakan untuk mengukur berapa
kali dana yang tertanam dalam piutang usaba alcan barputar dalam suaty periode atau
bévapa lama (dalam hari} rala-raia pepagihan piutang usaha. Rasio ini menunjuken
kualilas piutang usaha tersebut. Denpan kata lain, rmsie inl menggambarkan seberapa
cepal pivieng usaha berhecil ditagih menjedi kKas,

[nivrmas] mengenai perputarap pivtang Perusahaan Sub Sektor Farmesi yang
terdafiar di BEL 2010 hingga 2015 adaleh sebagai berikut:

Tabe| L5
FT. Darys Vatia Labomtoria
Perputaran Piulang
Tahun 210-2015F
Tahun ; - Perputaran Perturnbihan
{periods) |  Pemiualan Pltang | piang kali) %)
W09 | 869170010 | 246.009.467 3,53 -
-l 929196666 264 553 433 1,51 -0.58
2011 [ 972297437 281512 813 345 -1.56
2012 1087370860 | 368706527 295 -14 61
2013 1101684170 | 320,219,766 344 16,65
2014 1, 103,821,775 304,457 503 162 338
215 1306098136 | 365905424 3,37 -1,54
HRata-rata 342 0,60

{Sumber Laparan Keuangan PT Darg.m Yaria Labaratoria Thk, dua diclah aleh

peralis).

Diari Tabel i5 dapar diketabai bahwa perputaren pintang pada FT Darya Varia

Labomiona Thk dan tabun 20H-2015 mengalami Rukivasi kengikan dan penurunan
dimana diliten secars kessluwruhan perputaran piveng tertingm dicapal pada 1abun
2013 yaitu 1665% dari perputarannya 3,44 kali menjadi 362 kali. Penurunan
perputaran piwang tenadi pada whem 2012 yaitu -14,61%. Sedangkan rata-raia
perputaran piwtang pada periods 2010-2015 adatah 3,42 keli dan periumbuhannya
mencapa 060

Danr Tabel 15 tesebat, untuk mempermudab mengetahui keoaikan/penurunan
perpulzran pivtang, dapst menggambarkan dalam bentuk grafik becikut;
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Dapat dilihat di gambar 3 gralik mengukan @hun 2011 sampai 2012
mengalami penurununan pertumbuban sebesar -14,61% karma disebabkan oleh
kenatkan piutang pada tabun 2011 dan pada tahun 2014 mengalami kenaikan
menjadi 3,62 kali. Dengan pertumbubannya 5,38%. Perputaran pivtang diatas
menunjukan perkembangan yang cukup stabil dan tahun Letahun, Dan cenderung
naik dengan rata-rata pertumbuhannya sehesar 0.60% denpan rata-rata perputarannya
mencapat 3,42 Kali,

Tabel 16

PT Indofarma {persero) Thk

Perputaran Piutang
Tahun 2010-2015

Tahun : : Perputaran Pertumbuhan
(petinde) Penpualan Piutang FiutaF:;_[.kali]" (%)
2000 | 1L125.055390.936 | 180.351.079.358 6,24 - '
2010 LO47.918.156.470 | 132.469.786.639 7,91 26.81
| 2011 1.203 466.970.652 | 16].952 798 897 744 6.6
20127 [ 1.136.050.256.720 | 248474512302 | 4,66 -37.39
2013 |.337.498.191.710 | 285853 171.964 4,68 0.56
2014 1.381.436.578.115 | 108,245 803 553 6,63 41,77
2015 1.621.898.667.657 | 209.879.781 499 7.72 16,49
| Rata-rata 6,50 7,082

(Sumber Larmmn Keuangan PT Lru:lufanm (persero) Thk.data cholah olch penulis).

Dari Tabel 16 dapat diketahui bahwa perputatan piutang pada PT Indofarma
ipersera) Thk dan tabun 2010-2015 mengalami flukasi kenaikan dan penurunan
dimana dilthat secara keseluruban perputaran pistang tertinggi dicapai peda tahun
2004 yaitu 41,78% dari perputarannya 6,63 kali. Penurunan perputaran piutang
terjads pada tahun 2012 vaitu -37 39%. Sedangkan rata-rata perputaran piutang pada
periode 20010-2015 adalah 6,50 kali dan pertumbubannya mencapas 7,032%.

Dari Tabel 16 tersebut, untuk mempermudah mengetahu kenaikan/penurunan

perputaran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut;
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Grafik Perputaran Piutang

Dapat dilihat di Gambar 14 grafik menunjukan dari whun 2010 ke 2011
mengalami  penurununan  pérumbuhan  sebesar -6,06% karna disebabkan oleh
kenaikan piutang pada tahun 2011 dan pada tahun 2012 mengalami penurunan
drasiis menjadi 4,65 kali Penurunan piufang ini scbanding dengan pernvataan
munawir bahwa penyebab penurunan rasio perputaran piutang disebabkan oleh
faktor naiknyva penjualan diikuti oleh naiknya piutang dalam jumiah vang lebih besar

Tabel 17

PT Kimia Farma (persero) Thk
Perputaran Piutang

Tahun 20102015
Tahun . . Perputaran | Pertumbuhan
(periode) Penjualen | Piwtang | oo B | (%)
2009 | 2854.057.690.479 | 311853.760351 | 9.5 .
2010 3183 829303909 | 368.619.203.011 263 -5.62
2011 | 3481166441250 | 392230.031.555 | 8.7 2,75
2012 3.734.241.101.309 | 464 466907 479 8.03 =941
2013 | 4.348.073988.385 | 554 220980343 | 7.84 241
3014 | 4.521.024.379.750 | 525094 482,086 | .61 9,74
2015 | 4.860.371.483 524 | 576 206,358 857 8.43 22,03
Rata-rata | 840 -1.16

(Sumber Laporan Kevangan PT Kimia Farma (persero) Tbk, date diolah oleh
penulis),

Dan Tabel diatas dapal diketahui bahwa perputaran piutang pada PT Kimia
farma (persero) Thk dan tahun 2010-2015 mengalam fluktuasi kenaikan dan
penurunan dimana dilibat secara keseluruhan perputaran piutang tertinggi dicapai
pada tahun 2011 yaitu 8,87 Kali dari perputarannya 8,63 kah pada tahun 2010,
Penurunan perputaran piutang terjadi pada tahun 2012 yaiw -9,41%. Sedangkan rata-
rata  perputaran  pivtang pada  periode  2010-2015 adalah B840 kali dan
pertumbuhannya mencapai -1,16%.

Dan Tabel17 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik benkut:
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Dapat dilihat di gambar 13 grafik meoujukan dan tahun 2011 ke 2012
mengalami penurununan perumbuban sebesar <9 15% dan perputarannva 8,87 kal,
Dan sebelumnya vaitu 8,87 kali Dikarenkan meningkatnva piotang menjads Rp.
464,460,907 479 hal im sebanding dengan salah satu pernyataan munawir mengenal
faktor-fakior penurunan perputaran piutang yaito naiknya penjualan dukuti oleh
naiknya piutang dalam jumlah vang lebih besar.

Tabel 18
PT Kalbe Farma Thk
Perputaran Piutang
Tahun 2010-2015

| Perputaran | o
[;ﬂ:;“ﬂ Penjualan Piutang . P!:Emg Pm”;:lb]"han
2009 | 0087347660804 | 1203040830063 | 754 | - |
3010 | 10,226,789.206,222 | 1,262.710.670.671 | 8,00 7.30
2011 | 10.911.860.141,523 [ 1,529.991628.590 | 7,13 | 1194 |
2012 | 13.636405,178,957 | 1.805.234960.760 | 7,55 591 |
2013 16,002 131.057.048 | 2.145.218504.462 | 745 vl.ES '
2014 | 17.368.532,547.558 | 2.346.043653.265 | 740 0.79
20135 17.887.464.223.321 | 2.354.779.771.919 | 7,59 264 |
Ratu-rata | 754 0,31

| Sumber Laporan Keuangan PT Kalbe Farma Thk, data diolah oleh penulis),

Dari Tabel diatas dopat diketahw bahwa perputaran pustang pada PT Kalbe

famma

Tbk dan tahun 2010-2015 mengalane fluktuasi kenpikan dan penurunan

dimana dilihat secara keseluruhan perputaran piutang terlinggs dicapai pada tahun

20010 yartu 7.30% dari perputarannya 7,54 kali menjadi 8,09 kali.
perputaran pidang terjadi pada tahun 2001 yaitu -1 1.94%,

Penurunan
Sedangkan rala-ratn

perputaran piutang pada periode 2010-2015 adalah 7,54 kali dan pertumbubannya
mencapal 0,3 1%,

Dari Tabel I8 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk gralik berikul:
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Dapat dilihat di Gambar 16 grafik menujukan dan tahun ke 2010 ke 2011
mengalami penurununan perumbuhan yang sangat drastis yaitu sebesar «11,94% dari
perputarannya 8,09 kali menjadi 7,13 kali, Dari tahun 2012 sampai 2014

pertumbuhannya cukup stabil.
Tabel 19
PT Merck Indonesia Thk
Perputaran Piutang
Tahun 2010-2015
Tahun . g Perputaran Pertumbuhan
(periode) Penjuslan Fltang Pi u':lle-tpng (kali) (%)
2009 751403033 | 177470844 | 423 -
2010 795 688 800 89.552 232 8 88 109,85
2011 018.532.462 | 108.102.969 8,49 4,37
2012 929 676,824 68.345 535 13,56 59,62
2013 803, 746,000 137.783.742 5.84 56,88
2014 863.207.535 144.633.951 5,06 205
2015 083,446,471 | 171.588.194 5.73 -3.96
___Rata-rata 808 17,72

{Sumber Laporan Keuangan PT Merck Indonesia Thk, data diclah oleh penulis),

Dan Tabel diatas dapat dikeiahui bahwa perputaran pintang pada PT Merck
Indonesiz Thk dan tahun 2010-2015 mengalami Aukiuast kenakan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan perputaran piutang tertingei dicapai pada tahun
2010 yaitu 109,85% dari perputarannya 4,23 kali di tahun 200% menjadi 8,88 kali
Penurunan perputaran piutang terjadi pada tabun 2013 yaitu -56,88%. Scdangkan
rata-rata perputaran pivtang pada periode 2010-2015 adalah 8,08 kali dan
pertumbuhinnyva mencapai 17,72%.

Dan Tabel 1% tersebut, untuk mempermudah mengetahuni kenaikan/penurunan

perputaran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:
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Dapat dilihat di Gambar |7 grafik menujukan setiap tahunnya mengalami
pertumbuban vang stabil, tetapi hanyva tahun 2012 yang mengalami pertumbuban
tinggl mencapai sehesar 59,62% dart perpuiarannya 13,56 kali. Turunnya penjualan
dan natknya piotang mempengaruhi perputaran prutang menjidi turun.

Tabel 20
PT Phyridam Farma Thk
Perputaran Piutang
I Tahun 20102015 B
Tahun 2o ; 2 Perputaran Pertumbuhan
(periodey | PR POR0E | Piutang (kali) | (%)
2009 85 543 703.726 | 17.827.275.310 4,80 5
2010 | 101,223.677.196 | 20.587,473.955 4,91 241
201 151.094.461.045 | 24.057.783.179 628 27.73
20012 [ 176.730.979.672 | 30.568.281.713 578 ~ 794
2013 | 192,555 731.180 | 30.273.751 470 636 | 1001
2014 | 222.302.407.528 | 19,506 038 982 561 -11,73
2015 217.843.921.423 | 310.245 569.598 7.20 2829
| Rawa-rgta | [ 6,02 i 8,13

bumt'-er Lapﬂmn H:q.uungun PT F'h» ridam Farma Thbk, data diolah olch penulis).

Dari Tabel diatas dapat diketahui bahwa perputaran pivtang pada PT Phyridam
Farma Thk dari tahun 2010-2015 mengalami flukiuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruban perputaran piutang terlinggi dicapai pada tahun
2015 waitu 28.29% dan pt.!l'p]]lﬂlﬂ]‘ll‘]}'ﬂ 7,20 kali, Penurunan perputaran piulang
tenadi pada tahun 2014 vaitu -11.73%. Sedangken rata-rata perputaran piutang pada
periode 2010-2015 adalah 6,02 kali dan pertumbuhannya mencapai 8, 13%,

Dari tabel tersebut, untuk mempermudah mengetahw kepatkan/penurunan
perputaran prolang, dapat menggambarkan dalam bentuk gratik benku:
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Dapat dilihat di Gambar 18 grafik menujukan dan tahun 2010 ke 2011
mengalami pemingkatan perputaran sebesar 6,28 kali dan perputarannya 4,91 kali
Dengan pertumbuhannya sebesar 27.73%. Perputaran piwtang diates menunjukan
fluktuasi penurunan dan peningkatan namun cenderung naik setiap whunnya Karna
semakin linggi perputaran piutang menunjukan bahwa modal kera yvang tertanam
dalam piutang usaha semakin kecil dan hal ini berarti serakin baik bagi perusahaan.

Tabel 21
PT Merck Sharp Dohme Pharma Thk
Perputaran Piutang
Tahun 2010-2015
Tahun : . Perputaran Pertumbuhan
(periode) Penjualan Piutang Piftafluk iy | (%)
2009 284,500,024 54.424.875 523 -
2010 260.315.774 60.353.091 431 -17.60
2011 273.311.280 | 84.035.720 3.5 -24.59
2012 302.829.675 | 74.560.123 4,06 24 88
2013 407 088,731 141.037.909 248 -28.93
2014 965 818 287 389 537 266 248 | -14,09
2015 2260.5371.967 | 342513123 4,16 68,05
Rata-rata 3,52 1.28
{Sumber Laporan Keuangan PT Merck Sharp Dohme Pharma Thk, data diolah oleh
penulis ).

Dari Tabel diatas dapat diketahuwi bahwa perputaran piutang pada PT Merck
Sharp Dohme Pharma Tbk dan tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan
penurunan dimana dilthat secara keseluruhan perputaran piutang tertinggi dicapai
pada tahun 2015 yaitu 68,05% dan perputarannva 4,16 kali. Penurunan perputarn
patang tegadi pada tahun 2013 yaitu -2893%. Sedanghkan rata-rale perputaran
plutang pada periode 2010-2014 adalah 3,52 kah dan pertumbuhannya mencapai
1.28%.



Dari Tabel 21 tersebut, untuk mempermudah mengetahu kenaikan/penurunan

perputaran pratang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik benkut
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Dapat dilihet di Gambar grafik menwjukan dari wwhun 2001 ke 2012 mengalami
kenaikan perumbuhan sebesar 24.38% dan perputarannyva 4,06 kale Dari sebelumnya
yaitu 325 kali. Sewap tahunnya mmengalami peningkatan dan penurunan dengan
rata-rata pertumbuhan mencapai 1,28%. Tahun 2013 mengalami penurunan karena
adanya pemingkatan piutang sebesar Rp, 141.037.909 dan awalnva Rp. 74.560.123

——— L

twhun 2012
Tabel 22
PT Taizho Pharmaceutcal Indonesia Thk
Perputaran Piatang
_ Tahun 2010-2015
Perputaran
Tahun ; : .
fociiods) | Penjualan Piutang F*;I:;Tﬂg P*:TlL:g;l;uhan
2005 | 388903666 | 95.827.148 405 .
2010 | 305251481 36,486,757 3,40 —aadE
2011 341814910 | 73231402 4,66 -13,62
2012 387535486 | 94793043 | 404 12,41
2013 426436344 | 93479270 | 456 .58
2014 | 497.501.571 116,922 550 425 -6,72
2015 514.708 068 125.839.622 4 04 -3,87
Rata-rata | 451 1,35

(Sumber Laporan Keuangan PT Taisho Pharmaceutical Indonesia Thk. data diolah

oleh penulis),

Dari Tabel diatas dapat diketahui bahwa perputaran pivtang pada PT Taisho
Pharmaceutical Indonesia Thk dari tahun 2010-2015 mengalomi fluktuasi kenatkan
dan penurunan dimana dilihat secamn keseluruhan perputaran piutang tertinggi
dicapat pada tahun 2010 vaiu 33,15% dar perputarannya 5,40 kali dari awalnva
4,05 kali di tahun 2009, Penurunan perputarman pivtang tecadi pada tahun 2011 yailu
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-13,62%, Sedangkan rata-rala perputaran prutang pada periode 20010-2015 adalah
4.51 kali dan pertumbuhannya mencapai 1,35%.

Dan Tabel 22 tersebut, untuk mempenmudah mengetabui kenaikan/penurunan
perputuran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik benkut:
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Dapat dilihat di Gambar grafik menujukan dari tahun ke tahun mengalami
kendikan dan penurunan pertumbuhan, namun cenderung tumun, Di tabun 2012
tepainya mengalami penurunan perputaran paling rendah vaitu sebesar -12,41% dari
perputarannya 4,08 kali. Dan sebelumnya waitu 466 kali. Semakin rendah
perputaran  piutang usaha menunjukan behwa modal kegas vang tertanam
dalampiutang usaha semakin besar (over invesment),

Tabel 23
PT Tempo Scan Pasific Thk
Perputaran Piutang
_ Tahun 2010-2015
Tahun . , ; Perputaran | Pertumbuhan
(perinde) Prajikhn | | Fiomg Piutang (kali) (%)
2000 | 4951.523.411.214 | 464.627.714.190 10,65 %
2010 | 5.134.242.102.154 | 536.150.472.461 9,57 -10,14
2011 5.780.664.117.037 | 599.337.463.351 9,64 0,72
2002 | 6.630.809.553.345 | 745.771.375.982 B.89 -1.81
2013 f.854 BRO 233 |21 | RO 78R 150505 847 -4.67
2014 7.512.115.037.587 | £39.642.753.550 8,04 5,56
2015 8. 181.481.867.179 | 923.247.607.102 .86 -0.95
Rata-rata 9.06 -2, 838

(Sumber Laporan Keuangan PT Tempo Scan Pasific Thk, data diolah oleh penulis),

Dari Tabel diatas dapat diketahw bahwa perputaran piutang pada PT Tempo
acan Pasific Tbk dan tahun 2010-2015 mengalami fluktuas: kenaikan dzn penurunan
dimana dilihat secora keseluruhan perputaran piuteng tertinggi dicapai pada tahun
2012 yaitu 3,56% dari perputarannya 894 kali. Penurunan perputaran piutang terjadi
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pada tahun 2010 yvaitu -10,14%. Sedangkan rata-rata perputaran piutang pada penode
2010-2015 adalah 9,06 kali dan pertumbuhannya mencapai -2, 88%

Dari “Tabel tersebut, unuk mempermudah mengetahn kenatkan/penurunan
perputaran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik benkut

[I:l perpuiaran ph.t.!ﬂ

Gambar 21
Grafik Perputaran Piutang

Dapat dilihat di Gambar grafik menwukan dart tahun 2011 ke 2012 mengalam
penurunan pertumbuban sebesar -7.81% dar perputarannya §89 kali, Tahun 2013
Juga mengalami penurunan pertumbuhan sebesar -4.67% dan perputarannya 8,47
kali. Dari tahun ketahun mengzlami penurunan dengan rata-rata pertumbubannya
vaitu -2,88%. Tahun 2013 perputaran piutang menurun dikarenakan peningkatan
penjulan dan piutang.

Tabel 24
Perputaran Pintang Pada Perusahaan Sub Sekior Farmasi
Yang terdaftar di BE|

T P RS _ Tehun2010-2015
= P P ] P | P P
Moy Mg Piutang | Piutang | Pintang | Piotang | Pautang | Pulang
Peruzalinmin

T [fmeiey | ga00n) | (2012) | (20133 | (2014) | (2015) |

L PT Duarya YVarna 357
Laboratoria Thk 351 3,45 205 344 | 362 | !

2. PT Indofarma 7.81 744 4,60 468 | 6061 | 772
(perscro) Thi S, o [

3, FT kimia Farma B.03 BET 803 1.8 8.6] B43
(perscro) Tbk (| A M (sl

4. PT Kalbe Farma 8,00 7.13 7,55 745 T,40 759 |
Thk

5. PT Memnck H.48 840 13,56 584 5.5 573 |
ndonesiaThk | |

. PT Pyvridam 4891 | 628 578 0,30 5,61 T.20
Farma Thk ] = —

7. PT Merck Sharp 431 | 3325 406 | 288 248 | 451
Paokime Phasma
Thk I ]

& PT Taisho 5,40 | 4,66 4,08 | 4.56 4,25 4,09
Phannaceutical , '_ S




Indonesia Thk N
9, PT Tempo Scan 957 0,64 B89 BAT 3,94 8,86
Pasific Thi .
Rata-rata 6,801 6,579 Gk 5.724 5944 | 6,422
Pertumbuhim (%) 10,45 -3.26 0.59 -13.49 3.84 8,03

(Sumber Laporan Kevangan Sub Sektor Farmasi yang terdaftar di BEI datz diolah
oleh penulis),

Dapat dilibat pada Tabel diatas yaitu perputaran piutang pada perusahasn sub
sektor farmasi yang terdapat di BEL terdaftar 9 perusahaan yang masuk kriteria
Pada 2010 sampai 2015 perputaran pistang mengalami fluktuasi kenaikan dan
penurunan, perputaran piulang tertinggl vaitu pada tahun 2010 dengan rata-ratanya
sebesar 6,801 kali. Perputaran piutang pada perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar di BEI ini setiap tmhunnya mengalami penurunan dengan perputaran piutang
terendah berada di tahun 2013 yaite sebesar 5,724 kali dengan pertumbuhannya -
13,49%,

Dari Tabel 24 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran piutang, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

T
88 f
6.6
6,4
6.2
6+
58 7
56 1
54
5.2
54

—+— Perputaran
Pluhni

2010 2011 2012 2013 2014 2016

Gambar 22
Gerrafik Perputaran piutang Perusahaan Sub
Sektor Farmasi Yung terdafiar di BEI

Grafik diatas adalah grafik perputaran piutang pada perusahaan sub sektor
farmasi yang terdafiar di BEl dapat kita lihat perputaran piutang mengalami
penurunan dan kenatkan, di tabun 2013 mengalami penurunan pertumbuhan sebesar -
13.4%% dan perputarannya 5,724 kali karena adanva penurunan perputaran piutang
di beberapa perusahasn. Tetapi pada tahun 2014 kembali naik dengan pertumbuhan
3.84% dari perputarannya 5944, Penurunan perputaran  piutang jups  dapat
disebabkan karena bagian kredit dan penagihan vang tidak bekera dengan efekuf
atau mungkin karena adanya perubahan dalam kebijaksanaan pemberian kredit.
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4.23. Kondisi Perputaran Persediann Ferusahasn Sob Sektor Farmasi yang
Terdafiar i BEL

Perputaran persedizan menumpukkan berapa kali dana yang 1e0anam dalam
persedisan berputar dalam swalu penodd. Scmaekin bnggr ungkat perputaran
persediaan tersebul, maka jumlah modal kena yang dibutuhkan (tzrufama yang haras
diinvestasikan dalzm porsedizan) sermakin rendab. Semakin Unggt Ungkat perputaran
persedizan, akan méempérkesil riziko lerhadap kerugan yang discbablkan karna
penwunan harga atau karena pervbahan selera konsumen, & samping i akan
rnenghemal ongkos penyimpanan dan perneliharaan techadap persediaan tersebat.

Tabwel 25
Pérputarsn Persedraan
PFT Diirva Vana Laboratona Thk.
Tahun 02018

Tahun ; Pecrputaran Pertumbuhan
iperivde) HPF Persediaan § p. sedinan (kali) (%)

2009 333094956 1 118731 M) 2,80 -

2000 41,549 889 97,323,266 351 23,10

2011 B 019084 | 118443 591 294 -16,03

20102 436,269.979 13 B2 365 328 11,456

2013 441 028093 [ HM66H81.8%50 213 =35 03

2014 218 602093 227048 K164 223 7,04

2015 62E A4 Q19 | |9B65803] EN 38,48
Rala-rata 283 3,17

{3umber Laporan Kevangan PT Darya Vana Laboratoria Thk, data diolah oleh

petilis).

Dani Tebel 25 dapat diketabw babwa perpulatan persediaan pada FT Darva

Varia Laboratoria Thk dari tahun 20010-2015 mengalami flhulcduesi kenaikan dan
penurunan dimana dilibat secara keseluruhan perputaran persedizun tertinggi dicapai
pada whun 20010 yaitw 351 keb dengan pentumbubhanmya 25.10% Penunuman
perputaran persediaen terjadi pada tabhun 2013 vaita  -35,03% denpan perpulhsan
2.13 kali. Sedangkan rata-rata perputaran persediaan pada perigds 2010-20§5 adalah
2,88 kali dan pertumbuhanoyva mencapan 5,17%.

Dan Tabel 25 tersebut, uniuk mempermudah mengetahui kenalkan/penuninan
perputaran persedinan, dapal menggambarkan dalam bentuk prafik berikur:



68

Iipﬂrputﬂmn plm:[lnnl

Ciambar 23
Grafik Perputaran Persedizan

Pada Grafik dapat dilihat bahwa dari tahun 2010 sampe 2015 mengalami
peningkatan dan penurunan perputaran, dimana tahun 2013 dan 2014 adanys
perputaran terendah yaitu mencapai 2,13 kali pada 2013 dan 2,28 kali pada tahun
2014, imi terjadi karena adanya peningkatan dalam persedisan. Yaitu peningkatan
barang jadi dan bahan baku dan kemasan yang meningkal dari tahun sebelumnya
Dan mengurang persediaan usang dan tahun sebelumnya. Manajemen grup
berkeyakinan bahwa penvisihan untuk persediaan usang cukup untuk menutupi
kemungkinen kerugian yang timbul dan persediaan usang,

Tabel 26
Perputaran Persediaan
PT Indofarma { persero) Thk.
Tahun 2010-2015 e
Tahun ; Perputaran Pertumbuhan
(periode) i Persediaan | 1,0 e odinan (kal) | (%)
2009 B20.419.578.132 | 141.953.393 148 5,78 -
2010 720.453.843.277 | 159.253 043 404 4,58 =20,74
2011 807.282.612.783 | 193,442 357 836 4.17 -8.89
2012 TR 154.611.684 | 16]1.341.812.493 4,88 17,05
2013 990.930, 881,199 | 216.417.397.357 423 -13.41
2014 1.069.010.401.518 | 216406886501 4.04 16,79
2015 1.29].844.221.034 | 300.271.746.960 4,30 -12.90
| Rata-rata 4,51 -3,68

{Sumber Laporan Keuangan PT Indofarma (persero) Tk, data diolzh oleh penulis ),
Dari Tabel 26 dapat diketahui bahwa perputaran persediaan pada PT Indofarma

(persero) Tbk dari tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenatkan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan perputaran persediaan tertinggi dicapai pada tahun
2014 yaitu 16,79% dengan perputarannya 4,94, Penurunan perputaran persedisan
terendah tenadi pada tahun 2015 yaitu  -20,74%dengan perputarannya 4,58 kali.
Sedangkan rata-rata perputaran persediaan pada periode 2010-2015 adalah 4,51 kah
dan pertumbukannya mencapai -3,68%.
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Dart Tabel 26 tersebut, untuk mempermudah mengetahw kenaikan/penurunan
perputaran persediaan, dapal menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:
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Crambar 24
Grahk Perputaran Persediaan

Pada Grafik dapal dilibat bahwa dan tahun 20010 ke 2011 mengalami
penurunan dari 4,58 kali menjadi 4,17 kali disebabkan karna peningkatan persediaan
sebesar Rp. 193.442.357.836 dar tahun 2010 sebesar Rp. 159,253,043 404, sama hal
nyva di tahun 20135 vang mengalami penurunsn sehesar 4,30 kali perputaran dengan
pertumbuhan  -12,90%. karna jika HPP menurun maka akan meningkatkan
persedinan yang tersedizan dalam suatu perusabaan ini mengakibatkan penumpukan
persediaan dan perputaran persediaan tidak lancar. Dan perputaran persediaan ini
mengpambarkan seberapa cepal persediaan barang dagang berhasil dijual kepads
pelangpan. Tetapi perputaran persediaan pada perusghaan Indofarma dan 2011-20135
terus mengalami peningkatan dan stabil kembali karma HPPnya terus mengalami
peningkatzn kembali. Semakin tingg tingkat perpuiaran persediaan lersebut, maka
jumlah modal kerja vang dibutuhkan (tervtas vang harus diinvestasiken dalam
persediaan) semakin rendah. Semakin tingkal perputaran  lingkal  perputaran
persediaan, akan memperkecil resiko terhadap kerugian yang disebabkan kearena
penurunan harga mau karena perubphan selera konsumen, disamping 1o akan
menzhemat engkos penvimpanan dan pemeliharaan terhadap persediaan tersebut

Tabel 27
PT Kimia Farma (persero) Thk
Perputaran persediaan
__Tahun 2010-2015
Tahun : Perputaran Pertombuhan |
(pesiode) HPP | Pemedmin | b edion (lali) (%)
2009 2065807554970 | 437405549887 | 472 -
2010 227930990224 | 386.653.600.316 5,89 24,81
2011 2.443.150,487 283 | 456.008.713.230 5,35 9,12
2012 2550074130367 | 530.417299.657 4,82 9,93
2013 | 3.055.921.046001 | 640,909360.172 4,76 1,17
| 2014 | 3135342319600 | G8TA0GBRI2M6| 456 0 [ 433
2005 | 3313419297215 T42.371.799.94] 4.47 1 -1.8%
| Rata-rata | | 4,98 | 026

(Sumber Laporan Kevangan PT Kimia Farma (persero) Thic, data diolab oleh penuliz).
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Dan Tabel 27 dapat diketahui bahwa perputaran persediaan pada PT Kimia
Farma (persero) Thk dar tahun 2010-2015 menpalami fluktuasi kenaikan dan
penurunan dimana dilihat secara keseluruhan perputaran persediaan tertinggi dicapai
pada tahun 2010 yaitu 24,81%. Penurunan perputaran persedisan terjadi pada tahun
2012 yaitu -9.93%. Sedangkan rata-rata perputaran persediaan pada periode 2010-
2015 adalah 4,98 kali dan pertumbuhannya meneapai -0,26%.

Dari Tabel 27 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenatkan/penurunan
perputaran persediaan, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut;
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(Gambar 25
Grafik Perputaran persediaan

Pada Grafik dapat dilihat bahwa dan tahun 2010 sampai 2014 terus mengalami
penurunan dan 5,89 kali menjadi 456 kali di 2014 dengan pertumbuhannya
mencapai -4,33 kali di 2014, hanya saja di tahun 2010 mengalami peningkatan
pertumbuhan persedizan sebesar 24.81% dan perputarannya 4,72 di tahun 2009,
semakin rendah perputaran persediaan menunjukan bahwa modal kerja yang
tertanam dalam persediaan barang dagang semakin besar dan hal ini beranti semakin
tidak baik bagi perusahaan,

Tabel 28
PT Kalbe Farma Thk
Perputaran persediaan
Tahun 2010-2015
Tahun . Perputaran Pertumbuhan
 (periode) el Dol | o (il (%)
2009  |4.575.407.367.444 | 1.561.382.418.796 2,93 -
2010 | 5.060.403,621,307 | 1.550 828.819 836 3.2 11,35
2011 | 5.360.686.806.582 | 1.705.189.186.310 3,14 =363
2012 |7.102.971.372.126 | 2.115.483.766,910 335 6,80 |
2013 | 8.323.017.600.990 | 3.053.494 513 851 2,12 -18,82
2014 [ 8.¥92.737.389.731 | 3.090.544.151.155 2,87 5,56
2015 [9.295.887.287.351 | 3.003.149.535.671 3,09 7.57
Rata-rata 3,07 | 1.47

(Sumber Laporan Keuangan PT Kalbe Farma Thk, data diolah olech penulis),
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Drari Tabel 28 dapat diketahu bahwa perputaran persediaan pada PT Kalbe
FarmaTbk dan tahun 2000-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan perputaran persediaan tertingg dicapai pads tahun
2010 vaitu 11,55%, Penurunan perputaran persedigan tegadi pada tahun 2013 vaitu -
18,82%. Sedangkan rata-rata perputaran persedisan pada periode 2010-2015 adalah
3.07 kali don pertumbuhannya mencapin 1, 47%,

Dari Tabel 28 tersebut, untuk mempermudah mengetahw kenaikan/penurenan
perputaran persediaan, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

|0 perputaran persedisan

Ciambar 26
Cirafik Perputaran persediaan

Pada Grafik dapat dilthat bahwa dan tahun 2002 ke 20013 mengalam:
penurunan dant 335 kalh memadi 2,72 kabh, Tetapi mengalam  perumbuhan
pemingkatan kembali pada whun 2014 vaitu sebesar 2,87 kal dengan pertumbuhen
5,36%. Penurunan perpuiaran pada tahun 2013 dikarenakan oleh peningkaian

persediaan yaitu  sebesar Rp. 3052494 513851 dan  persedizan  Rp.
2 115483766910,
Tabel 29
PT Merck Indonesia Thk
Perputamn Persediaan
o __ Tahun 2000-2015
Perputaran
b HPP Perscdican | Persedinan | Pertmbuan
{ periods) {kaln %)
2000 313.77L.046 | 79.842.596 3,93 = =]
2010 353.716.514 | 1235252467 2,82 28,14
2011 436,394,128 123,558.509 3.53 2506
2012 505.434.526 | 237577457 212 -39,76 ]
2013 358.283 983 249318 913 1 43 -32.45 '
2014 404752 388 183.724 387 220 53,30
2015 487.100.159 161,124,628 3,02 3725
Rata-rata 2.52 254

( Sumber Laporan Keuangan PT Merck Indonesia Thk. data diolah oleh penulis).



Dari Tabel 19 dapat diketahui bahwa perputaran persedisan pada PT Merck
Indonesia dari tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan perputaran persediaan tertinesi dicapai pada tahun
2011 yaitu 3,53 kali dengan tingkat pertumbuhan 25,06%. Penurunan perputaran
persediaan terjadi pada tahun 2012 vaitn -39,76%. Sedangkan rata-rata perputarsn
persediaan pada periode 2010-2015 adalah 2,52 kali dan pertumbubannya mencapai
2.54%,

Dari Tabel 29 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran persediaan, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

|B parputaran parsedisan |

wi 2012 2013 204 2018
Crambar 27
Grafik Perputaran Persediagn

Pada Grafik dapat dilihat bahwa dari tshun 2011 ke 2014 mengalami
penurunan dari 3,53 kali menjadi 2,12 kali ditahun 2012, dan ditahun 20132
perputaran persediasnnya menjadi 1,43 kali denpan pertumbuhan sebesar -32 .45,
pada tahun 2015 perputaran persedizan mengalami peningkatan scbesar 3,02 kali
dengan pertumbubannya 37.25%. Tahun 2013 mengalami penurunan karena adanya
penurunin harga pokok penjualan dan meningkatnya persediaan pada whun tersebut
sehingga dihasilkan perputaran persediaan yang lebih rendah pada tahun sebelumnya

Tabel 30
FT Phyridam Farma Thk
Perputaran Persediaan
Tahun 2010-2015
| Tahun ; Perputaran Pertumbuhan

(periode) HEP Perscdiaan | o CF an Ghali) | (%)

2009 | 47.756.682.950 | 24.071.005.086 198 -

2010 | 51.083.374.401 | 21.334.312.859 2,30 2068 |

2011 | 49.501.431,080 | 29.522 821.844 167 2997

2012 61.056.242 077 | 25.046 859,200 243 4538

2013 62.125.464 282 | 3586674 SJTl 1,73 -28.94

2014 80.259.311.191 | 32.258012.129 251 44,89

2015 | 79.859.558.081 | 36.163518.386 2,20 S12,01

Rata-rata 2.16 6587 |

{Sumber Laporan Kevangan PT Ph}.frldﬁrﬁ Farma Thk, data diolah oleh penulis),
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Dari Tabel 28 dapat diketahui bahwa perputarsn persediaan pada PT Phynidam
Farma Thk dan tahun 2010-2015 mengalami [Toktuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan perputaran persediaan tertinggi dicapai pada tahiun
2014 yaitu 45 38%. Penurunan perputaran persediaan terjadi pada tahun 2013 vaitu -
2997% Sedangkan rata-rata perpularan persediaan pada penode 2010-2015 adalah
2,16 kali dan pertumbuhannya mencapai 6,67%.

Dari Tabel 28 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran persediaan, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

Eﬂpur,pl.nmn pirlidillrl!

2014 2015

(rambar 28
Grafik Perputaran Persediaan

Pada Grafik dapat dilihat bahwa dar tahun 2000 ke 2011 mengalami
penurunan dard 2,39 kali menjach 1,67 kali dan naik kembali pada tahun 2012 dengan
perputarannya 2,43 kali dengan periumbubanya sebesar 45, 38%, dari 1ahun ketahun
perputaran persedizan mengalami pertumbuban. Tetapt tahun 2001 mengalam
penurunan perputaran karena adamya penurunan harga pokok penjualan dan
meningkainya perseédidan

Tabel 31
PT Merck Sharp Dohme Pharma Thk

Perputaran Persediaan
Tahun 2010-2015

Tahun ; : Perputaran Pertumbuhan
(periode) HPF Persediaan Parsadiadn (el (%)
2009 171.284.396 | 102531208 | 167 | -
2010 165907869 | 111097.185 | 149 o -lo60
2011 204,147.891 | 115 368,270 1,77 1849
2012 175.514.643 105.255.170 | iy =576
2013 138.513.907 260,927,092 0,53 68,16
2014 | 861.652.174 | 324081325 | 265 2 | 40084
2015 1.837.376.167 | 407.900.378 4,30 69,42
Rata-ypta | | | 210 | 867,37

|Sumber Laporan Keuangan PT Merck Sharp Dohme Pharma Thk, dua diolah oleh
penulis),
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[art Tabel 31 dapat diketahwi bahwa perputaran persedisan pada PT Merck
Sharp Dohme Pharma Thk dari tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan
penurunan dimana dilihat secara keseluruban perputaran persedizan tertinggi dicapai
pada tahun 2015 wvaitu 450 kali dengan pertumbubannva mencapai 69429,
Penurunan perputeran persediaan terjadi pada tahun 2013 vaitu -68,16%. Sedangkan
rata-rata perputaran persedisan pada periode 20010-2014 adalah 2,10 kali dan
pertumbuhannya mencapai 67,3 7%,

Drari Tabel 31 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenatkan/penurunan
perputaran persediaan, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

[2 perputaran parsediaan |
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Gambar 29
Grafik Perputaran Persediaan

Pada Grafik dapat dilihat bahwa dari tahun 2013 ke 2014 mengalami kennikan
yang sangat drastis dan 0,53 kali menjadi 2,65 kali, dengan tingkat pertumbuhan
mencapai 400,84%. Tetapi dari tahun 2009-2012 perputaran persedisan terbilang
stabil. D tahun 2015 terkihat jelas bahwa perputaran persediaan meningkat drastic
sckali dengan perputaran mencapai 4,50 kali dengan pertumbubannya 69,42%. Ini
dikarenakan adanva peningkatan dan hargs pokok penjualan vang tinggi dari tahun
sebelumnya karena bahan baku vang barang yang digunakan mencapai Rp.
1.754.646.923 berbeda dengan tahun sebelumnya yaitu tahun 2014 hanya mencapai
Rp. 781.197.815. dan tidak ada pembehian dari pemasok pibak ketiga vang melebihi
10%% dari jumlah pendapatan.
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Tabel 32
PT Taisho Pharmaceutical Indonesia Thk
Perputaran Persediaan
Tahun 2010-2015

=R Perputaran |
SARaD HPP Persediaan PE[E-EL‘HHH.H FﬂnuTbuhm
(periode) (kali) (%a)
2009 | 145607603 | 32.037.386 454 | -
2010 134.375.778 212962718 5,85 | 2875
2011 129.751.354 27.904.913 465 _ -2054
2012 | 154.483.408 35.331.461 4,37 5,96
2013 164.816.065 41.238.064 399 | 859
| 2014 201.981.351 | 43.373.362 465 | Iep1
2015 218.688.700 57.152.373 3.82 -17.83
Rata-rata | 455 -

{Sumber Laporan Keuangan PT Taisho Pharmaccutical Indonesia Thk, dota diolah
oleh penulis).

Dari Tabel 32 dapat diketshui babwa perputaran persediaan PT Taisho
Pharmaceutical Indonesia Thk dan tahun 200 0-2015 mengalami fluktuas: kenmkan
dan pepurunan dmana dibhat secara keselurvhan perputaran persediaan tertingg
dicapail pada tahun 2010 vaitu 28.75%. Penurunan perputaran persediaan terjadi pada
tahun 2011 vanu -20,54%. Sedangkan rata-rata perputaran persedisan pada pernode
2010-2015 adalah 4,55 kali dan pertumbuhannya mencapai -1,27%.

Do Tabel 32 ersebul, unwk mempermudah mengetahul kenaikan/penurunan
perputaran kas, dapal mengeambarkan dalam bentuk grafik benkut;

|8 parputaran persediaan|
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Gambar 30
(Grafik Perputaran persediaan
Pada Grafik dapat dilihat bahwa dari tahun ke fahun mengalam penurunan
perputaran persediaan, tahun 2010 ke 2011 mengalami penurunan persediaan
menjadi 4,65 kali dan perputarannya 5 85 kali, denpan pertumbubannya -20,52% dan
pada tahon 2014 mengalami kenaikan sebesar 4,65 kali dan perputarannya pada
2013 sebesar 3,99 kali dengan tingkat pertumbuhan 16,51 kah,



T

Tahel 33
PT Tempa Scan Pasific Thk
Perputaran Persediaan
Tahun 20102015
Tahun : Perputaran Pertumbuhan
(periode) ek Persediaal | b sedian (kall) | (%)

2009 |2.822.351.586.347 | 585.060.214.235 4,82 -

2010 [3239912.027.011 | 595.461.383.425 5,44 S Y
2011 |3.580.621.360619 | 726.343.386.672 403 .39

012 |4.142.488.850.541 | 764.570.315,527 541 0,90

2013 [4.135.086.565.009 | 1.000.694.231.080 4,13 | -23.73

2014 [4.572.218.401.004 | 1.056.050.634.231 4,33 ' 4,77
| 2015  |5.063.909.651.665 | 1.232.919.055.623 410 -5,13
| rata-rata 4,72 , -1, 79

{Sumber Laporan Keuvangan PT lTEmpn scan Pasific Thk, data diclah oleh penulis).

Dari Tabel 33 dapat diketahui bahwa perputaran persediaan pada PT Tempo
scan pasific Thk dan tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan perputaran persediaan teminggi dicapai pada tahun
2010 yaitu 12.79%. Penurunan perputaran persediaan terjadi pada tahun 2013 yaitu -
23.73%. Sedangkan rata-rata perputaran persediaan pada periode 20010-2015 adalah
4,72 kali dan pertumbuhannya mencapai -1,79%,

Dari Tabel 33 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
perputaran perscdiaan, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

| @ parpuiaran persaciaan |
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Gambar 31
Urafik Perputaran Persediaan

Pada Grafik dapat dilbat bahwa dar tahun 2010 mengalami peningkatan
pertumbuhan sebesar 12,79% dari perputaran persediaannya 4,82 kali di tabun 2009
menjadi 5,44 kali. Pada tahun 2012 ke 2013 ini terjadi scbaliknya yaitu mengalami
penurunan perputaran sebesar 4,13 kali dari 541 dengan pertumbuhannya schesar -
2373,



Tabel 34

Perpularan Persediann Made Perusahaan Sub Scktor Fatman
Yung terdadlar di BEI

Tahun 200102015

P. P. | P F. P P
! M Maca Petasalussat Persedwats | Persediagn !I Persadusan | Persedian | Persedipan | Pesediaan
_ (2010} (2011} (2082} {2013) {2014} {2045}
[. | PT Darya Yana i
| Labaratona Thi 3,51 X B 213 2,28 3,16
| 2. | PT Indofarma (peraero) 4,58 44 043 41 4,54 4.3
bk
(3. | T Kimia Farma 5,80 5,35 4 42 4.7 d 56 447
{perscrs) Thi . o
4 | PT Kalbe Fama Thk___ | 3,26 3,14 335 372 257 340
5 | FT Merck Indonesia Thi Bk 3.35 12 1.43 2,28 302
6| PT Pyvdam Farma Thk 239 L 6T 7,43 1,73 2,51 22
F) PT Merck Shamp Tohme 149 177 [ 0,53 1.!55 d4 5
Fharmta ThEk
B | FT Tasha 5.8% 455 437 £ 4 A% 182
Fharmeceuncal mdonesia
Tuk
| F% [T Tempo Scan Pasitc 344 151 54l YE FET Y
Thi
! Pata-tate 391 3,13 311 2 ES 1.4 351
Perhanbuhar (3% -Tasal =19 84 = &l B 52 2081 5 38

[Sumber Laporan Kevangan Sub Sektor Famasi vang lerdafiar di BElLdata diolah

wlch penulis),

Dapat dilihat pada Tabel diatas yaitn perpularan persedinan pada perusahaan

siub sektor Tanmasi yang tendafiar di BED, 1erdapat 9 perusabasn yang, masuk kntcne.
Pada 2010 sampai 2015 perputaran persediasn mengalami Mukiuasi kennikan den
penuranan, perpatamn persediaan ertinggi vaitu pada ehun 2010 dengen rata-
ratanys sebesar 3,21 kali. Perpularan persediaan pada perusahaan sub sgldor farmasi
yang terdafiar & BEI ini seliap tahunnya mengalami penurunan dengan perpuizran
persediaan terendah berads di whun 2015 yailn sebesar 285 Lali dengan
parumbuhannys -8,67%,

Drari Tabel 34 tersebint, untuk mempermudah mengetahui kenaikan'penuruinan
perputaran persediazn pada porusahaan sub sektor fanmasi, dapat menggambarkan
dalam bentuk grafik berikut:
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Gambar 32
Grafik Perputaran Persediaan Perusahaan Sub
Sektor Farmasi yang terdaftar di BEL

Grafk diatas adalah grafik perputaran persediaan pada perusabaan sub sektor
farmasi vang terdaftar di BEI dapat kita lihat perputaran persediaan mengalami
penurunan dan kenaikan, di tabun 2015 mengalami peningkatan perputaran mencapai
5.38% dari perputarannya 3,62 kali. Tetapi pada tahun 2013 mengalami penurunan
dengan  pertumbuban -8,62% dan perputerannya 2,85 kali. Tetapi perputaran
persediaan diatas cukup stabil di 3,34 kali, Iw artinya dari tahun ketahun selalu
tumbuh dan meningkat Semakin unggi perputaran persediaan menunjukan bahws
modal kerja vang tertanam dalam persediaan barang dagang semakin kecil dan hal
i berarti semakin baik bagi perusshaan Atau dengan kats lain semakin tinggi
perputaran persedisan maka berati semakin likuid persediaan  perusahaan,
Sebahknya, semakin rendah perputaran persediaan menunjukan bahwa modal kerja
vang tertanam dalam persediaan barang dagang semakin besar (over investment) dan
hal ini semakin tidak baik bagi perusahazn.

4.2.4. Kondisi Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Farmasi vang terdaftar di
BEL

Harga saham adalah nilai bukti penyertaan modal pada persernan terbatas yang
telah fisted di bursa efek, dimana saham tersebut telah beredar (owstanding
securities). Harga saham dapat juga didefenisikan sebagai harga yvang dibentuk dani
interaksi antara para penjual dan pembeli saham vang dilatarbelakangi oleh harapan
mercka terhadap keuntungan perusabean, Harga saham penutupan (closing price)
yaitu harga yang diminta oleh penjual atau harga perdagangan terakhir untuk suatu
periode.

Dalam hal penilaian harga saham, terdepat tiga pedoman vang dipergunakan.
Pertama, bila harga pasar saham melampaui nilai instrinsik saham, maka saham
tersebut dinilai evervalued (harganya terialu ungg). Oleh karena itu, saham tersebut
sebaiknya dihindan atau dilakukan penjualan saham karena kondisi seperti ini pada
masa yang akan datang kemungkinan besar akan terjadi koreksi pasar. Kedua,
apabila harga pasar saham sama dengan wilai instrinsiknya maka harga saham



tersehut dinilai wajar dan bherada dalam kondisi keseimbangan Pada kondisi
demikian, sebaiknya pelaku pasar tidak melakukan transaksi pembelian maupun
penjualan saham vang bersangkutan, Ketiga, apubila harga pasar saham lebil kecil
dari nilai instrinsiknya maka saham tersebut dikatakan sndervafued (harganva terlalu
rendah). Bagi para pelaku pasar, saham sebaiknya tetap dimiliks, karena besar
kemungkinan dimasa vang akan datang akan terjadi lonjakan hargs saham

Harga saham Perusahaan Sub Scktor Farmasi dilibot dan tahun 2010-2015
vang diambil dan harga saham penutupan (closing price) dari setiap tahun di 1anggal
satu april tahun berikutnya 7 han pertama pada bulan tersebut di jumlah dan di bag
T. Begiupun seterusnya, Informasi mengenai Harga saham Perusahaan Sub Sektor
Farmasi vang terdapat di Bursa Efek Indonesia peniode 2010 hingpa 2015 adalah
sebagai berikut:

Tabel 35
Harga Saham PT Darya Vana LaboratoriaThk.
Tahun 2010-2015

Tabum Pertumbahan
(periode] . Harigs Suliam ) (%)
_E_H_U'} = '_ ) __!_{p'.ftlz L
2010 Rpl 068 ) 4384
I— .1 S — Rpl212 14.43
2012 Rp2 106 061
2013 Rp2.105 4,13
2014 Rpl742 | = -1726
2015 ~ Rpl236 . 29
_ Ratmata Rpl.595 I 14,58

(Sumber : www duniainvesiasi.com, data diclah oleh pl:-.:ﬂ-l..lulisi.

Dari Tabel 35 dapat diketahw bahwa harga seham pada PT Darya Varia
Laboratoria Thk. Dart tahun 20010-20015 mengalami fuktuasi kenatkan dan
penurunan dimana dilibat secara keseluruhan harga saham tertingzi dicapar pada
tahun 2012 yaitu 79,61%. Penurunan harga saham tenads pada @abun 2005 yvaitu -
29.02% Sedangkan rata-rata harga ssham sebesar RplS95 perlembar ssham dan
pertumbuhannya mencapai 14,58%.

Dari Tabel 35 tersebut, untuk mempermudah mengetahu kenaikan/penurunan
Harga Saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik beriku:

1 iz il 04

Gambar 33
Girafik Harga Saham



Dapat kita bhat pada Grafik diatas menunjukan harga saham yang mengalami
kenaikan dan penurunan setiap tshunnya namun cenderung naik dan bertumbuh
schesar 14,58%. Harga Saham tentinggi di capai pada whun 2012, Dari 2010 sampai
2012 terus mengalami peningkatan tetapi sebaliknya i tahun berikutnya vang terus
mengalami penurunan.

Tabel 36
Harga Saham PT Indofarma (persero) Thlk
Tahun 2010-2015
Tahun Pertumbuhan
(periode) Harga Saham (%)
2009 - Rp835 = -
2010 Rp&2 -3,53
2011 Rp1o4 156,76
| 2012 Rp319 04,46
2013 REpl9l -40,09
2004 Rp234 48,54
| 2015 Rpdi3 69 98
Rata-rata Rp25% 46,02

(Sumber : www.duniainvestasi com, data diolah oleh penulis)

[xari Tabel 36 dapat diketahui bahwa harga saham pada PT Indofarma (persero)
Tbk dan tahun 20010-2015 mengalami Mukivasi kenaikan dan penurunan dimana
dilihat secara keseluruhan Harga saham tertinggi dicapai pada tabun 2015 vaitu
Rp483, Penurunan harga Saham tenadi paa tahun 2010 yaitu Rp82. Sedangkan rata-
rata harga saham scbesar Rp 258 dan pertumbubannya mencapai 46,02%,

Dan Tabel 36 tersebut, untuk mempermudah mengetalui kenaikan/penurunan
harga saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

|8 Harga Saham |

010 2011 iz 2013 2014 IS

Gambar 34
Grafik Harpa Saham
Dapat kita lihat pada Grafik diatas menunjukan harga saham vang mengalami
kenaikan dan penurunan setiap tahunnya namun cenderung naik dan bertumbuh
sehesar 46.02%. Dan 2010 sampai 2015 terus mengalami peningkatan, dan di 2013
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mengalami penurunan pertumbuhan sebhesar 40 09%. Peningkatan tertingg ada di
tahun 2015 yaimu mencapal Rp 483,
Tabel 37

Harga Saham PT Kimia Farma (persero) Thk_
Tahun 2010-2015

Tahun Pertumbuhan
| (periode) SRR (%)

2009 Rpl3| -

2010 - Rpl?6 ] 3405 .
. 2011 Rpd6s A 162 54
' 2012 Rpl 048 126,19
P 26 RpEgs 15,53

2014 Rpl 290 45,72
215 | Ryl 0y
| Rata-mata Rp#s9 58.87

(Sumber - www duniainvestasi.com, data diolah oleh penulis)

Darn Tabel 37 dapat diketahui bahwa burga saham pada PT Kimia Farma
(perséro) Thk dari tahun 2000-2005 mengalami flukiuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan harga saham teriingg dicapai pada tahun 2005
vaitu Rpl2%4, Penurunan harga saham terjadi pada tahun 20010 vaime Rpl76,
Sedangkan rata-rata harga saham sebesar Rp839 dan pertumbuhannya mencapai
58.87%.

Dan Tabel 37 tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
harga saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:
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Gambar 35
Grafik Harga Saham

Dapat kita lihat pada Grafik distas menunjukan harga saham vang mengalami
kenatkan dan penurunan setiap whunnya namun cenderung naik dan beriumbuh
sehesar 3887%. Dan 2010 sampm 2015 terus mengalami pemingkatan, tetapi di
tahun 2013 yang mengalami penurunan. pada tahun 2015 harga saham mengalami
pemingkatan kembali sampai dengan Rpl294 dengan tingkat pertumbuhan 0,27%;,



Tabel 38
Harga Saham PT Kalbe Farma Thk.
| Tahun 2010-2015

Tahun Pertumbuhan
(periode) | Haz g Sahiam (%)

2009 Rpig9 -

2010 Rp710 I 8218

2011 Rp720 1,51

2012 Rpl.221 69 .47

2013 Rpl.507 23,39

2014 Rpl 852 22,89

20135 Rpl431 22,71
Rata-rata Rpl 240 2945

{Sumber : mvw.dhnin[m'cﬁt&si.mm. data diolah oleh penulis)

Dari Tabel dintas dapat diketahui bahws harga saham pada PT Kalbe Farma
Tbk dari tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan dimana
diliiat secara keseluruhan harga saham tertinggi dicapai pada tahun 2010 vaitw
RpI852 dengan pertumbuhan 22.89%. Dan harga saham terendah berada pada tahun
Rp710. Harga saham pada PT Kalbe Farma Thk senap tahunnya selalu mengalami
peningkatan harga saham dengan rata-rata harga saham schesar Rp. 1240 dan rata-
rata pertumbuhannya mencapai 29, 45%.

Dari Tabel tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan
harga saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut;

|2 Harga Saham |

2010 201 012 013 24 2045

(iambar 36
Grafik Harga Saham

Dapat kita lihat pada Grafik diatas menunjukan harga saham yang mengalami
kenatkan dan penurunan setiap tahunnya namun cenderung naik dan bertumbuh

sebesar 29.45%. Dari 2010 sampai 2014 terus mengalami peningkatan tetapi
sebaliknya di tahun 2015 yang mengalami penurunan,
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Tabel 39
Harga Saham PT Merck [Indonesia Thk.
_ Tabun 2010-2015

Tahun Pertumbuhan
| (periode) B Harga Saham _ o)
2009 Rp73428 -
2014 Rpud 142 2821
2011 __ Rpl47.714 5690
3013 Rpl152.000 2,00
2013 __Rpa000D0 31,58
2014 Rpl43.257 N ¥
. bty Rp7.035 _ 1 -5 (18 B
Rata-rata Rpl2dozs - T

{Sumber : www.dumainvestast.com, data diolah oleh penulis)

Dan Tabel diatas dapat diketahuw bahwa harga saham pada PT Merck Indonesia
Thk dari tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan dimana
dilihat secara keseluruhan harga saham tertinggi dicapan pada tahun 2011 vaitu
Penurunan harga saham terjadi pada tahun 2013 yaitu Rp200.000, Sedangkan rata-
rala harga saham schesar Rp. 124,025 dan pertumbubannya mencapai A3,64%.

Dar Tabel tersebut, wntuk mempermudah mengetahur kenaikan/penurunan
harga saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik bernkut;

Pt RS

150,000

1O R

50.00047]

2000 2011 A2 2Ma 24 FS

Gambar 37
Grafik Harga Saham

Dapat kitn lihat pada Grafik diatas menunjukan hargn saham yang mengalami
kenatkan dan penurunan setiap tahunnya namun cenderung turun dan bertumbuh
sebesar -064%, Dari 2000 sampar 2013 1erus mengalami peningkatan iewapi
sehaliknya di tahun berikuinya vang terus mengalami penurunan, Pada tahun 2015
dimana harga saham menjadi harga terendah di periode ini vaitu hanya Rp 7035,
tidak seperti harga saham di tahun-tahun sebelumnya yang terus meningkat.
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Tabel 40
Harga Saham PT Pvhridam FarmaThk.
Tahun 2010-2015
Tahun Pertumbuhan

(eriode) Harga Saham (%)

2009 Rpl 08 -
2010 Rpl45 416
2011 Rpl 85 3763
012 Rpl97 6,54
2013 Rpl44 2704
2014 Rpl28 -110,94]
2015 Rpl 18 -7.78
Rata-rata Rplsd 1,77

Eumbcr - www, duniainvestasi.com, data diclah oleh penulis)

Dari Tabel diatas dapat diketahui bahwa harga saham pada FT Phyridam
FarmaThk dan tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan Harga saham tertinggi dicapai pada tahun 2010
yailu 34,16%. Penurunan harga saham terjadi pada tahun 2013 yaitu -27 04%.
Sedangkan rata-rata harga saham sebesar Rp 153 dan pertumbuhannva mencapai

3.77%.

Dari Tabel tersebut, untuk mempermudah mengetahui kenaikan/penurunan

harga saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

Dapat kita lihat pada Grafik diatas menunjukan harga saham yvang mengalami
kenaikan dan penurunan setiap tahunnya namun cenderung naik dan bertumbub
sebesar 3,77%. Dani 2010 sampai 2012 terus mengalami peningkatan tetapi
schaliknva di tahun berikutnya yang terus mengalami penurunan.

0
2010

iz 13 2044 2015

Gambar 38
Grafik Harga Saham
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Tabel 41
Harga Saham PT Merck Sharp Pharma Thk.
Tahun 2010-2015

i {pﬁ:?ﬁh;ldnc] ] I-!_..'{:g_ﬂ Saham i FMLE:_LE;W
2009 Rp36.000 T
2010 Rp28.000 -22,22
2071 Rp42.000 _ 5
2012 Rp28 000 _ -30,95 )
| 2013 Rp20.000 - 0
b 2014 Rp29.000 0 B
o5l Rp2oow =0 ————4
rala-rata I Rp3 1000 | 0,53

(Sumber : www,duniainvestasi,com, data diolah oleh penulis)

, Dan Tabel di atas dapat diketahw bahwa harga saham pada PT Merck Sharp
Pharma Tbk dari tahun 2010-2015 mengalami fluktuasi kenaikan dan penurunan
dimana dilihat secara keseluruhan harga saham teringgl dicapmi pada tahun 2011
vaitu 50%. Penurunan harga saham terjadi pada tahun 2004 vaitu -30,95%.
Sedanghan rata-rata harga saham sebesar Rp 31000 dan pertumbuhannya mencapal -
0,53%,

Dari Tabel tersebul, untuk mempermudah mengetahui  kenaikan/penurunan
harga saham, dapat mengzambarkan dalam bentuk grafik bertkut;

BO.OOOT i E
40.000 o I
30,000 e e e
: = 2! T = |
[ 20,0001 = i | i B |I.T.|H|fg|l Saham
LI IHE B
10,0007 = % ' |
_ : = ’ :
I &l ali = - i

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Gambar 39
Grafik Harga Saham
Dapat kita lhat pada Grafik diatas menunjukan harga saham vang mengalami
kenaikan dan penurunan setiap ahunnya namun cenderung stabil di harga yang sama
pada tabun 2012-2015 vaitu Rp. 29000, jadi tidak banvak menunjukan pertumbuhan
yang signifikan,
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Tabel 42
Harga Saham PT Taisho Pharmaceutical IndonesiaTbk.
Tahun 2010-2015

Tahun Pertumbuhan
(periode) Harga Saham (%)

2004 Rpl0.500 -

2010 Ep10.500 i

2011 Bpl0.500 (il

2012 Rpl0,500 i

2013 Rpl0.500 (0

2014 Rpl0.500 il

2015 Rpl0.500 0
Rata-rata Rp10.500 0 —_ 1

{Sumber : www duniainvestasi.com, data diolah oleh penulis)

Dari  Tabel diatas dapat diketahui babwa harga Saham PT  Taisho
Pharmaceutical IndonesiaTbk, dan tahun 2010-2015 harga sshamnya sebesar
Rp 10,500 setiap tahunnva tidak mengalami pertumbuhan, itu artinya harea saham
pada PT Taisho Pharmaceutical IndonesiaThk dan tahun 2010-2015 sebesar
Rp. 10.500,

Dan Tabel tersebut, untuk mempenmudah mengetahw kenailkan/penurunan
harga saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

| @ Harga Saham |

2090 2011 2092 20M3 2004 2015

Gambar 40
Crafik Harga Saham
Dapat kita lihat pada Grafik diaias menunjukan harga ssham tidak mengalami
kenakan dan penurunan sehap tahunnya namun. Karna harga saham mni termasuk
harga saham biasa. Hal ini mengakibatkan tidak adanya pertumbuhan setiap
tahunnya dengan harga yvang stabil sebesar Rp. 10.500.
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Tabel 43
Harga Saham PT Tempe Scan Pasific Thk
_ Tahun 2010-204 5

{L;::EL J _ Harga Soham Pertumbuhan( %)
2009 Rp7T1 - B
2010 _Rpl7st 12703
2011 . Rp2582 ] 4743 |
012 Rp 3564 ,’ ~ 38,08 |
2013 ~ Rp30a4 | 1439
2014 Rp 2256 ) T |
2015 Rp 1969 -12,72 |
Rata-rata Rp 2527 26,55

{Sumber © www. duniginvestasi.com, data diolah oleh penulis)

Dani Tabel atas dapat diketahul bahwa Harga Saham PT Tempo Scan Pasific
Thk tabun 2010-2015 mengalami fluktuas kenaikan dan penurunan dimana dilihat
secara keseluruhan harga saham tertinggi dicapai pada tshun 2012 yaitn Rp3564,
Penurunan harga saham terjadi pada ahun 2000 yaitu Rpl1751, Sedangkan rata-rata
harga saham sebesar Rp 2527, dan pertumbubannya mencapai 26.55%,

Dian Tabel tersebut, unluk mempermudah mengetahui  kenaikan/penurnan
harga saham, dapat menggambarkan dalam bentuk grafik berikut:

4,000 |
3,500 -i

3,004

250017 - ’ !
1m--‘.'.___..'lgl' ad - -

. . |an h
e Bl SN = [Dtargassahem)
1.000 7| | B 1 it k=
s001T] F[':i 3 = = i
i I ; =1

il

2010 2011 2012 2013 2014 2015

ambar 41
Cirafik Harga Saham
Dapat kita Ithat pada Grafik diatas menunjukan harga saham yang mengalami
kenaikan dan penuruman sehiap tahunnya namun cenderung naik dan bertumbub
sebesar 26,55%. Dan 2010 sampai 2002 terus mengalami peninghatan tetap
sebaliknya di tahun berikutnya vang terus mengalami penurunan, Tahun 2012 adalah
tahun dimana harpa saham meperoleh hanga tertinggm di banding tahun-tahun lainmva.



Tabel 44
Harga Saham Perusahaan Sub Sektor yang terdaftar di BEI
Tahun 2010-2015

Harga Harga { Harga Hargn Harga Harga
Mo | Nama Perusshnaan Saham Soham Saham Saham Saham Seham
o1y | eon | ey | oy | os | oS
| FT Darva Varia Rpl 068 Rpl.222 |  Rp2.196 RpZ 165 Hpl. 742 | Rpl.236
| Laboratorin Thk
PT Indofarma
{persera) Thk Rps2 Rpl%4 | Rp3l1%| Rpl9 |  Rps4| Rpis3
i PT Kimiz Farma Rpdad Bpl 043 Rpa85 Rpl. 290
(persers) Thk Rpl76 Rpl 294
4| PT Kalbe Farma Rp710 Rp720 | Rpl221| Rpls07| Rpl 852
Thk Rpl.431
5. PT Merck
Indonesia Thk Rp94.142 | Rpl47.714 | Rpl52.000 | Rp200.000 | Rpld3d 257 | Rp7.035
a. PT Pyridam Farma
Thik Rpl45 Rpl&s RP]':I'.'I' Rpldd BplZ8 Rpllg
T | PT Merck Sharp
Dohme Pharma Thk | Rp28,000 | Rp4Z.000 | Rp29.000 | Rp29000 | Rp29.000 | Rp29.000
. PT Taisho
Plammaceutical
Indonesaa Thi Bpl0.sde | RplO.50F | Rplo 3 | Rpld.500 Rpl0. 500 | Rplg.200
|9 | PT Tempe Scan :
L Pasific Tbk Rpl.751 | Rp2.582 | Rpd.Sed | Rpdodd | Rp22se | Rploew
Rata-ratn RplS175 | Rp22842 | Rp2Z2227 | Rp27a486 | Rp21.145 | Rps896
[ {0} | L8O 56,53 -2.69 23,66 2307 | -2l

(Sumber ; www.duniainvestasi com, data diolah oleh penulis)

Dapat dilihat pada tabel diatas yaitu harga saham pada perusahaan sub sektor
farmasi vang terdaftar di BEL terdapat 9 perusahaan vang masuk kriteria. Data ini
diambil dari www.duniainvestasi.com dengan melihat harga saham close di tanggal |
bulan april tahun berikutnya kemudian 7 han pertama di bulan april tersebut di
Jumiah dan di bagi 7. Tabel diatas menunjukan nilai rata-rata harga saham setiap
tahunnya FPada 2010 sampai 2015 harga saham mengalami fuktuasi kenaikan dan
penurunan, harga saham tertinggi yaitu pada tahun 2013 dengan rata-ratanya sebesar
Rp. 27.486,47. dan terendah berada pada tehun 2015 scbesar Rp. 5.8%96.50 dengan
pertumbuhannya mencapai -72,11%.

ioie 2011

2014 2015

Gambar 42
Grafik Harga Saham
Perusahaan Sub Sektor Fanmasi vang terdafiar di BEI
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Brapal dilibal pada Grafik diatas menunjukan hargs saharm pada perusahaan Sub
Sektor Farmes; yang terdafiar di BEI periede 20 10-2015. setiap shunnys mengalemi
peningkatan dan penurunen dan wmhun 2000 sampa 2004 terus mengalami
peningkatan den diakhiri di 2005 herga saham nya mengalami penurunan. Ini
dikarengkan adanya peningkatan dan penunman herga saham di beberape porusahaan
sub sektor farmasi. Tinggi rendahnya hergs saham merupakan penilaian sesaat yang
dipengamuhi oleh banyak fakior.

4.3, Metode Penpolaban/Anatisis Daga
4.2.1. Amalishs Statistik Deskriptif

Analisis  Swnistik  Deskriptif  merpakan  analisis  yang  bertujuan
menggambarkan secars sisiemalis dan fkival tentang fakia-fokin serta bubungan
anitar  vanabel yang diselidiki dengan cars mengumpulken data, mengolah,
mengenalisis, menginterpretasi data dalam pengupian hipotesis staristik

Stehstik desknfif adalah siabistik yanpdipunakan untuk menganalisa dale
dengan cara mendeskrifsikan aiae menggambarkan data yang telah 1ercumpul

schapaimana adanye lanpa bermaksud membual kesimpulan vang berlaky ontuk
wmum &tau generalisnsi {sugiong, 2013:147)

Benkut ini adalah hazil anslisis desknfiil menggunakan SE3S versi 20 ¢

Tabel 45
Flasil Statistik Deskniftif
— Deseriptive Statishics

M Minimmam o ram Tz Sid. Davvisdicms
Perpuwiarankas 54 =06 A ET 17,2306 35 42829
ParpulsranPlulang = 338 12,58 €338 P RELEL]
FarpuisranParsedisan Ed ] (X[ 3, ) 1,288
Hagakaham 54 &2 U000 197.28,70 43707 D4z
Valid M {ligtwiye} 54

(Sumber ; Hasil Pengotahan data dengan 3PS5 20).

|. Perpularao Kas
Data Vanabel Perputaran kas didapatkan dari hasil psjualan dibagi rata-rata kas
vahg diambil dan laporan keoangan suat perusahaan dengan menpundub di
web sibe bursa efek [Indonesia dalam bentuk satuae repiah. Berdasarkan abel
diatas nilal minimum porpetaten kas yaitu 2 09 nilai maksimum pada angka
245 67, Predikat perputaran kaz tertinggt enadi peda tahun 2015 dengan nilai
24567 sedanpkan predikat perpuizren kes werendah terfadi pada whun 2011
denpan nilpi 2,09, gsecara keseluruban milal vala-tala perpuizran kas adalah
sebesar 17,2306 dengan standard deviasi schesar 36, 42831,

2. Perputaran Prulang
Data Variabel Perpularan pivtang didapatkan dari hasil pejualan dibagi piutang
yang diambil dari laporan kewangan sualu perusahaan dengan mengundubh di
websile bursa efek Indonesiz dalam bentuk satuan rupigh. Bedasarkan 1abel



diatas nilai minimum perpetaren piutang yaitu 2 4%; nilai maksimum pada angka
13.58; Predikat perputaran pixtang tertinggi dengan nilai 13,56 pada tahun 2012
sedangkan predikat perpularan pivlang 1erendab dengan nilai 248 pada tahun
20M4. secara kestlwruhan nilai valg-rata perputaran kas adalah sebeser 6 335%
dengan standerd deviasi sebesar 2,3 1034,

Parputaran Persediaan

Data Vanabel Perputaren persedisan didapaikan dani hasil HPP dibag
persediaan yeng dizmbil dan laporan kewnngan suatu perusabwan dengen
mengunduh di website bursa 2fck Indopesia dalam bentuk satusn rupiah
Berdesarkan tabel diatas nilai minimumn perputaran persediaan yeiw &,53; nilai
maksimwn pads angka 5,89; Predikat perputaren piutang tertinggi dengan nilad
5,89 pada tzhun 2010 sedangkan predikar perputaran piang terendah dengan
mtai 0,53 pada tahun 2 3. secam keseluruhan nilai rata-rata perpularan kas
adzylah sebesar 3, 3004 dengan standard deviasi schesar 1,23676 .

Harga Sakam

Lrata Variabel ini didapatkan dar website www.duniainvestasi.com berdazarkan
tabel diatas, harga saham terendah yaitu Rp.82 pada thun 2010, dan harga
saham teringg yaity Rp. 200,004 pada 1ahun 2013, secara keseluruhan atlai rara-

rala harge saham adalsh seheser 1912870 dengan stndard deviasi sebesar
43707042,

43,2, Uji Hasil Asumsi Klasik
43 2 1. Uji Normalitas

Uji Normatitas bergjuan untuk menguji apakah regresi varigbel dependen,

variabe! independen atav keduanya mempunya’ dismibusi data normal  atau
mendeketi normal. Pengyjian normalitas data dilskukan dengan uji normalitas yang
digunekan adalah dengan Wi one sample kolmogotoy smimov, apabila nilai Sig
{lebih besar) 0,05 maka data distribusi normal, dan jika Sig {lebihkecil) 0.05 maka
distribusi tidsk pormal.

Tabel 46
Hasil Up Normalitas Kolmogoray- smimeov Test

Ona-Bampie Koo goravSmimow Test

b. Coteadalad Ironn date.

Pemutaratias | PupuiscanPiasy | Popeismnremse | Hagasshan
dlaan

N . 5 54 4 54
et | hdwan 17,2308 VT 5000 19126 70
Pararters™ Swd. Deviaion 36,4282 | 231034 1, 2B67S 43707 082
Absihuln 395 148 108 ars

Maxt Exntra A 3 ] .
Difteronces | |PEsibe 336 1§ 57 ATE
L Negntive 339 AL 2, 108 - 231
Ketmagonoy- Sy 2450 50 il 2.752
Asymp. Sig. {Iullwd) 00D 488 b5 1,000

5. Tanl deslriboddion is hormal.

{(Sumber : Hasil Pengolahan data denpan SP3S 240).
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Berdasarkan  Tabel, dapat  dilihat  nilai  signifikan yang  diperoleh
unstandarzdized perputaran kas, perputaran piulang, perputaran persediaan dan harga
saham  vartu 1,000; 0466, 0,586 1000, karena nilai sipnifikan perputaran
kas.perpularan piutang, perputaran persediaan dan harga saham vang dihasilkan
berada diatas 0,05, maka mila residul ersebut telah berdistribusi normal, Schingpa
model penelitian dinvatakan telah memenubi uj normalitas. Untuk memperiegas
hasil up nonnalitas dapat dilihal dai gambar P Plot dibawah ini -

Marmal P-P Frot of Regresson Sienosrgoed Lesidun
Depender Verfable: HargaSaham

o

()

=
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B

Expwcind Cuom Prob
Y,
R
-

[T - - - -
Uk 353 LB an ur LR ]

‘Obdmresd Cum Prak

{Sumber - Hasil Pengolahan data dengan SP35 20),

Gambar 43
P Plot Normalilas

Histogram
Ciependent Varlabie: Hagatahem
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{Sumber - Hasil Pengolahan data dengan SPSS 20).
Gambar 44

Grrafik Mormalitas
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Berdasarkan Grafik histogram diatas mempenegas hahwa model regresi yang
diperaleh berdisiribusi normal. Dan berdasarken grafik P Plot menunjukan bahwa
model regresi berdistribusi normal, karena titik-tilk 1ersebar di sekitar garis diagonal
dan pemyebarannya mengikuls ganis diagonal.
4.3.2.2.Uji Muirikolopkerias

Uji Multkolineantzs digunakan untuk menpuji apakah dalam mpdel repregi
ditemukan adsnya korelasi antar vansbel independen. Mode! regresi yeng baik
seherusnye Lidok terjadi korelasi antara veriabel independen. Metode pengujian vang
penulis gunakan yaitu dengan melitnt nilai Farfence Inffation Focfar (VIF) dan nilai
Tolerance pada model regresi. Jika nikai FIF kureng dani 10 dan milai Tolerance lebih
dar 0,1 maka model regresi babas dari multikolincantas.

a. M Yariabla: HergnSanary

Tabel 47
Hasil THi Multikelonienitas Yarnience inflarion Faktor
Coafficlants”
Model Unslandandized Coocents | Smnderdzad TRE ooty
Coacients | Suatisbes
B Eid. Erned Blota Tolorance | VIF
{Conston) FEOCE, BB 15085 817 1,813 | 078
1 |Parputamnicas A3,057 152 578 -z -091] 527 Bes | 103
FaputarmnPaiang 8449 062 2549145 25 2412 020 Be0 | 1,163
P-lﬂgnrrmudllun To8E BT 4530, 215 S8 | 3508 001 Jre) 11238

{Surmber : Basil Pengolahon data dengen SPSS 20).

Berdasarkan Tabel 15, pada kolom VIF dapat dikeialun behwa nilai VIF wnik
F.Kas sebegar 1,036, P Piutang sebasar 1,163 dan P Persedinan scbosar 1,139, Milai
VIF variabel indcpenden tersebut ysitu lebih dani 0,1, Dengan demikian, dapal
disimpulkan  bahwa pads model regresi tidek ditemukan adanya masalsh
riultikolinearitas {multicolineanity} dinntara varigbel bebas.

4.3.1.3 Uji Amtckolerasi

Uji Autakorelasi bertyjuan umtuk menguji apakah dalam mode] regresh linear
ada korelasi antara kesalahan penpganggu pada pericde ¢ dan kesaiahan pengpanggu
pada pericde 1| (periode schelumnya). Jika tegjadi korelasi, maka dinamakan ade
peoblem autokorelasi.

Modet regresi vang baik adalah fegresi yang bebas deri antokorelasi. Jika
dilihat pada statistik Runs Test untuk mengetahui ada Bdaknya autokorelasi.
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Tabe! 43
Hasil Uji Autokoreizsi
Huns Tast
Lnyindardlred
[ 1T
Test Valus™ HAAE 25145
Casy < Tadl Value 27
Cass = Taat Vaka T
Talsl Cates L
Muntibar of Rung 18
£ 2148
Fymp. S (Zaied] 080
| a_Madian

{(Sumber - Hasil Pengolahan dats dengan SPSS 20),

Ui Autcholerasi vang digunakan uji Runs Test Berdasarkan tabel  diatas,
menunjukan nila Asvmp S (2-tailed) 0060 > 005, maka data yang digunakan
lersebul tidak terdapat masalah autakalerusioleh karena itw disimpulkan dalam
model regresi tidak ada kolcrasi antara kesalaban pengaganmmu pada perivde L
dengan kesalahan penguangru pada penade t-1,

4.3.2.4. 1ji Heteroskedastisitas

Uji Heterogkedasirsitas digumakan untuk menguji apakah dalam model regresi
tetiadi ketidaksamaan varisns dan residuat sata penpamatan ke pengamsian yvang
lain, Jika vanans dar residunl salu pengamalan ke pengamatan lain tetap, maka
dizebul hotnaskedastizitaz, sehaliknya jika berbeda disebuthelermskedastisitas Madel
regresi yahpg baik edalzah homoskedestisilas, karens jika terdapet hetcroskedastisitas
moake werisns bdak  konstan dapal menvebabkan bizsnya standar eror.
Heteroskedasnisitas dapat dilihet padn tabel Correfations dengan melihat nilai Sig.
(2-taide) pada kolom Unstandardiced Resivuaf. Model regresi tidak mengandung
heteroskedastisitaz apabila milai Sig (2-faitad) = 0,05,

Tabel 49
Hasll Ui Heteroskedastisitas
Comelations

Furputaran | Parpuleran | Parpdaran | Unsdand aedioed
_ Kas Flutang Peraadiaa Residual |
Coraatean Coaffichard 1,040 D6 288 - M3
Famutaran Xas | Sag {2siled) ) B57 = BED
H 54 M 54 54
& Cme atin Caalbiant JDE2 1,04 413 -, 158
AP A S _(ZAwilvg) &E7 . 02 252

Spear | Fiutang
. H 54 14 iy o
Comalsivan Cooff=lont - ZBA 413 1, 3 2T

rha Y T : -

Parsuckean Sig_ {Z-milad kL] M . A3
M B4 L =4 5d
. Cormedadion Coalean = ATS -, 138 7B 1,000
unstandadzed o 1 sy 060 733 ant .

Rasidual
N 54 i 54 &4

{Sumber : Hacil Panpolahan data dengan SPSS H0,



Fada Tzhel 17, penpujian heteroskedastisita< dilakukan dengan menggunakan
output 3PS5 tabel Correfaiiors dengan melthat nilai Sig. (2-tailed} peda kolam
Unstandardized Residua! pada masing-masing variebel.

Berdasarkan Tabel korelasi tersebui, diketahui bahwa nilai sip. {2-taifed) unnk
korelasi antara P Kas dengan {fewandardized Residual sehesar 0,060, Karena nilai
sig. (I-ratfed) F.Ras = 005. Maka, variabel tersebut tidak leradi masalah
heteroskedastisitas.,

Untuk korelasi antara P.Piutang dengan Lnseomdardized Residwal sebesar
0.252. Karena nilai sig. (Z-tuifec)) P Piuang > 0,05, Maka, variabel remebut tidak
L=rjadi masalah heterogkedastisilas,

Kolerasi antara P.Persediaan dengan Unsfandardized Residun! sebesar 0,401.
Karena nilai sig. {2-rzided) P Persediaan = 005, Maksa, varjabel tersebut terjadi
masalah heteroshedastsitas.

4.3.3. Analisis Regresi Limear Bergands

Setciah melskukan pengujian asumsi klesik dan semua pengujian tolah
memenphi kniteria BLUE, maka selanjutnya ekan dilskukan pengujian hipotesis
untuk anaiisis regresi berpanda,

Meodel i digunakan imtuk mengetahni pengaruh variabel bebas 1echadap
varizbel terikat dengan persamaan sebagai beriku:

Y‘=ﬂ+h1x|‘h2x1+b;x]+5
Y=o+ CTHERTO+ Iy [TO+ 2

Notasi untuk model regresi tersebut adalah

Y ! Harga saham penutupan fclosing price)

a ! Bilangan konstanta

by : Koefisien regresi untuk CT

CT : Perputaren kas ({Cash Turaover)

by  ; Eoefigien pgresi unuk RTO

RTC : Perputaran pintang (Recenable Turnover)
s : Kocfisien represi untulk [TO

IT0 : Perputaran persedioan {favermrory Turnover)
E : Kegalahan residual

WPoan wd R LhoD A R
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Tabe| &)
Hastl Uhi Regresi Lincar Berparuia
—— Coaficlonta®
odm Wralandardized Serdardizud 1 " Collnewrily Statinstics
Gl caees Euﬁd_enlﬂ = i I
B Srd. Emor Elg Tolavans WIF
(Lo stand] DECDE BRT 10865 &17 1,813 074
1 Pempartarani o -13.857 152 574 - 12 - 061 ST o 1] 1038
| Pespats ronFhutarg S140. 082 2540 149 05 2412 [ rmii] B0 1,183
ForpadankiPerandiann | 15899 BT 453,215 458 A S 1] A7a 1,138

a. Depencuril Wiviahia: HargaSaharn

{Sumber : Hasi] Pengolahan data dengan SPSS 200,

Dari Tabcl 18, Cogfficiems diatas bika dilihm pada kolom Lwsranderdized
Coefficients kolom B, persamaan dani analisis regresi lincar berganda adalah sehagai
benkut:

To= 36006881 15957 PKAS + 6749062 PPIUTANG + 135801 REY7
P PERSEDIAAN

Iersamann regresi inder sederbana di alas, mempunyva arti scbagai bevlout:

1.  Konstanta sebesar 36004,88 | menyalakan bahwa dan vaniable independeni sama
dengan nol, maka harga sabam perusahaan Sub Sektor Famasi yang werdafiar di
BEI 1zhum 2010-201 5 bemilai sebesar 36006 881,

2. Perpuiaran Kas mampuiivai keefisien regresi sebesae -13,957 mempunyai ash
setiap pebmirunan pérpulacen kas sebesar 1 siuan maka akan ferjadi penurunan
harga saham perusahaan Sub Sekior Farmasi vang tecdafiar di BE] sebesar -
13,257 satuan dengan asumsi variable Tainnya rmasih letap konstan.

3. Petputaran Piutang mempunyal koefisien regresi sebesar 6149067 mempunyai
a1l stuap kenakan perputeran piutsng scbesar 1 sstuan maka akan terjadi
kenaikan harga saham perusahaan Sub Sektor Farmasi yang terdaftar i BET
cebezal 5149,062 salugan dengan gsumai varable lainnya masih tetap konsian.

4. Perputaren Persedipah  mermpunyai koehsien  regresi sebesar 15891 887
mempunyel arti setiap kenaiken perpulaman persedissn sebesar | osiusn maky
akan terjadi kemsikan harpa saham perutehasn Sub Sekior Fermasi yang
terdaftar di BEI sebesar 158%1.887 satuan dengan asumsi variabel lainnya masih
telap konstan,

4.3.4, Uji Hipolesis
4.3.4.1,U]i Koefisien Represi Secaca Prrsial (Uji 1)

Pengupian im dilakukan  uniuk mengujl  apakah variabel independen
mernpunyal peagamuh sceam pasal #lau cdak terhadap variabel dependen.




Tabel 51
Has| Up Stausnk ¢
Ceafflolnts’
Mcdsl Ursanonrdized Cofficlonts | Standardized | 1 | Sig ol el y
CoaMcumn Slalistica
B Sid. Ensr Bals Tolerancs | VIF
{Canstard) JALOG A8 10RG5 817 1813] 078
4 |Porpanararias 13,957 152 578 oz -] w7 ges | 1,008
| PaspuluranPiviang 149,082 2648,149 T K Ba0] 1,183
PafpulacirPersediaan | 15851887 4530, 215 gse! 3508 son 78] 1138
‘@ Depandari Vaabie HargaSanam

(Sumber : Hasil Penpgolaban date dengan SFS5 200

Berdasarkan Tabel pada hasi] uji t untuk varisbel modal kérfa yang dihitung
melalui rmasio perputaran kas memiliki t-hitung sebesar -0,091 dengan taraf sigmifikan
sehesar 0,027 vang lebih besar dar tingkat kesalahan (n) sebesar 3%, sedangken nilai
t-tabel sebesar 2,009, sehingga dapai disimpulkan bahwe nilai t-hitung < t-tabel {-
0,051 < 2,00%) yang memiliki arti bahwa perputaran kas tidak berpengaruhy signifikan
tertadap Narga saham, tersebut membuktikan bahwa hipotesis Ha ditolak, vang dapat
dinyatakan bakwa perpularan kas tidak berpengaruh signifikan terhadap harpa szham
di Perusahaann Sub Sekior Farmasi yang terdaftar di BEL

Berdasarkan Tabel pada hasil uji t untuk variabel modal kerjz yeng dihitung
melelui rasio perputaran pislang memiliki t-hilung sebesar 2,412 dengan taraf
signifikan sebesar 0,020 yang iebib kecil dari tingkat kesalahan {a) sehesar 5%,
sedangkan nilal 1-tabe] sebesar 2,009, sehingoa dapat disimpulkan babwa milai -
hiung > tabel (2408 > 2009) yeng memiliki ari bahwa perputaran piutang
berpengaruiy  signifikan  tethadap harga sabam, tersebut membukiikan bahws
hipotesis HI diterima, yang dapat dinyatakan batiwa perputaran piutang berpenpanib
signifikan terhadap harge saham di Parusahaass Sub Sekior Farmasi yang terdapat di
BEL

Herdagarken tebel pada hasil wi t untuk variabe] modal kerja yang dihitung
melalui rasic perputaran persedisan memiliki t-hitng sebesar 3,508 dengen taraf
signifikan sebesar 0,001 yang lebih kecil dan tingkat kesalahan fa} sebesar 5%,
sedangkan nilai ttabet sebesar 2009 sehinggz dapat disimpulkan bahwsa nilai &
hitung > t-1abel (3,508 > 2.005) yang memiliki arti bahwa perpularan persediaan
berpengandh signifikan terhadap harga saham, lersebut membuktikan bahwa
hipotesis H1 dilerima, yang dapat dinyaiaksn bahwa perputaran  porsediaan
berpengarub signifikan tcrhadap hargs saham Perusahezaan Sub Sektor Fanmasi yang
terdaftar di BEL Karena pada sagt dimana tingkat perputaran persedizan naik
nvestor mwnila bahwa saat ity perputaran persediaan bekeria dengan baik sehingr
kinea perusahaan lancar.
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4.3.4.2.Uji Koelisien Regresi Secars Bersamn-Same {Uji F}

Ui Statistik F dipunakan umuk menguji pengaruh variabel independsn
terhadap variabed dependen secara bersama-sama {zimuhan). Lji F dapat dilihat pada
tabel ANGIVA dengan melibal kolow Siy. apabila nitai Sig. <005 maka variabel
dependen secara simuitan berpengaroh signifikan terhadap vanabel dependen.

Tabel 52
Masil Uji Stavistik B
ANCYA"
Model Surm of Squires af Mean Square —F S|
Regresmicn LI1MET457 682 3| TadMA55619.207 4 55 L, L)
1 Residual TROAETIANEN I 50| 1580534705, 284
| Tedal T G1R2 T2 250 53
[ 8. Dapandant varlabie: HargaSabaer _
b. Pradectary: (Constonl), Peputemnfemaudinen, Perputesnias, PerpulatanPiuieng

{Sumber : tnsil Penpolahan data dengen SPS3 20).

Berdasarkan Tabel 20, menunjukkan hasil penghitungan regresi dengan nilai
F-hitung sehesar 4,686 dengan taral signilikansi sebesar 0,06, sedangkan nilai F-
tabel sebesar 2 79, Sehinggn dapat disimpulkan babwa nilai F-hilung = F-abel {4,685
= 279 vang memiliki anti bahwa secara keseluruhan yakni varabel perputaran
kas perputaran pitangdan perputnran persedisan secara bersema-sama (simultan}
berpengaruh siprufikan terthadap variebel Harpa saham i perusabaan sub sector
farmasi yang lerdafiar di BEL

Dengan demikian, hipotesis ketiga {Ha) diterima, vang dapat dikatakan babwa
variabal perputaran  kasperputamn pivtangdan  perputaran  persedizan  secara
bersama-sama {simultan} berpengaruh signifikan terhadap variabel Harge sabam
perushaen sub sektor farmasi yang terdabiar di BEL

4.3.4.3. Fengujian Hipotesis Koefisien Korelasi (R}

Uji Koefisien Korelasi (R] dilakukan vatuk mengetahwi bubungan anlan
variabel independen dengen vanabel dependen. Hasil wji koefisien korelasi dapat
dilihal pada taked berikut:

Tatile 53
Hasil Uji Koslisien Kolerasi

Mode| Bummary™ _
hhocief R R Squiasnd Adpitod P Etd. Ermor of
Sguere | 1he Eslimade
1 AER 218 L1713 AT SS B0
a. Prediciors (Consar), Forpalaian P srjetcmn, Ferputdninkas,
AnFisia -
&, Cperident Veriabie: HargaBaham
(Sumber : Hesil Penpolaban data dengan SPSS 20,

Berda=arkan Tabel uji koafisien kolerasi dapal dikerahui bahwa hasil koelisien
kolerasi (R} adalah sebesar 0,468 aiaw 46,8% hal ini memunjukan bahwa vanabel
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independet: vakni perputaran kes, perputaran piotang dan perpuiammn p¢m¢di=arl|
cukup kuat terhadap hargs saham di perusahaan Seub sekior farrasi yang terdafiar di
BEL

4.4, Pembabadan

Berdacarkan hasil penelitian yeng dilaskukan penulis 1entang penganih modal
kena terhadap harga saham pada perusabaan Sub Sekror Farmasi yang terdafiar di
BEl, maka dapat dilakukan pembahasan/analisis antars kesesuain teori dengan
prakiik yailu sebagai berikut -

Tabhel 54
Perpuaran kas Perpotaran piang, perpinaran persediasn, dan harga sabam pada
Perusahaan Sub Sekior Farmasi yang terdaftar di BE],
Tahyn 2010 - 2015

Kelezangan Perinde Tahun

2010 2011 2012 2013 204 2015
Perputaran kas {kali) 18 54 8,71 1017 10, 58 15,10 33,26
Peningkatan'peourunan®) | -20.58 =17 &2 & TF 397 2216 137,67
Parputaran piwtangikali} 6 80 6379 | 6618 | 57 5,544 6,422
Peninghatan/penurgnan(®s) | 10,45 -1,26 0,59 -13 49 3,54 8.03
Perpuiaran peredinan(ali) 391 313 LR 285 344 362
Pemnghkatan/penununan ~Th & -19 &4 [ &5 -3 62 20,81 51K
| Harga saham (Kp) 15175 22842 | 227227 | 27ARG | 21.145 5895
Peninghatanipenurunan 11,86 5053 | 260 | 2366 | 2307 | 7di

(Sumbcr Laporan Keuangan Perusahaan Sub Sektor Farmasi, data dislah okeh
penulis),

Dapat dilihsl pada Tabel distas vaitu tabe! perpulzran kas, PETPULATAN
putang, perputaran perscdiaan, dan hargs saharg peda perusahaan sub sekior farmas
yang terdafiar di BEL ada P perusahasn vaitu - PT. Darya Yeria Lobomatocia Tek, PT
Indotarma (persero) Thk, PT Kimiz Farma (persero) Thk, PT Kalbe Farma Thk, PT
Merck Indoncsia Thk, PT Phyridam Farma Thic, PT Merck Sharp Dohme Pharme
Tek, PT Taishe Pharmaceutical Indonesia Thk, T Tempo Scan Pasific Thk. Secam
gans besar dapat penubs kelompokan ke beberapa vanebel yeit: perpularan kas,
perpularan piutang, porpuiaran persedizan, serta harga saham pada penode 2010-
2015, serta dengan pertumbuhannya setiap wahyn,

Efisiensi mansjemen modal kerja memainkan pemnan penting dani strategd
perusalioan secara keseluruhan, delam rmngka menciptakan nilzi pemegang szharm
#au nilei perusshasn. Efisicnsi pengelolaan modal kega beran Crcapainya
kescimbangan amara modal kerja yang tersedia, dengan  kebuluhan operasi
penusahiaan (tidak Jebih dan tidek kurang). Apabila madal kerja yang tercedia lebih
kecil dan kebutuhan perusabnan, make akan menimbulkan kerugian atau kehilaapar
kescmpatan untuk memperoleh labe. Sebalikarya, apabile modat kegja vang tersedia
lebih betar dari yang dibutuhkan, maka akan mengakibatkan dana Menganggur figle
miovey). sehingga tidak efisien dalam penggunasn modat kerja.
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Indikaror adanya manajemnen modal kerja yang baik dapat dilihat dan
porpulanan kas foavh fuemoves), perputlaran pibtang {recenvebly fumover), dan
pRrputaran persediasan (imventory turnover). Semakin tinggi tingkat perpularannya
maka menandakan semakin baik kondisi keuangsn suat perusahaannya, Jumlah kes
dapat pula dihubungkan dengan jumlah penjualan alar saienya. Perbandingan antera
sale dengan jumlah kas rala-rala mengpambarkan tingksl perputaran kas {cash
tenover). Denpaty demikian porputaran kas berpengaruh posil terhadap harga
saham FPerusahaan sub sekior fammast yang terdaftar di BEL Setiap tahurnya
mcngalami pepurunan dan kenzikan.

Dengan detnikian, apabila perputaran kas, perputaran pivtany, dan perpuiarmn
perseciiaan semakin cepal ataw semakin Ginggi tingkat perpularennya, maka
modaldzna yang diinvesiasikan akan ccpat kembali ssbapai kas masuk, yang
kemudian dapat digunaken lagi wituk kegiaten operasional perusahaan sehaii-hari
selanjumys, demikian smeerusnya. Sehinggs, leba yeng diperoleh perusahaan
menghkat, dan juga mencerminkan babwa Einetga perusahaan baik, yang akhimya
harga saham akan berflukiuasi ke arah yang diharaplan.

4.5, Interpretasi Haail Penelifian

Berdaserkan hagil penelitian yang dilakuken penulis lentang pengarnh modal
kerjo terhadep hergs saham pada Perusehaan Sub Schor vang terdapa di BEL maka
dapat dilakukan interpretas] hasil sebagai berikut :

4.53.1. Pengaruh Perputaran Kay Terhedap Harga Saham Pada Perushasn Sub
Sekior Farmast vang terdaftsr di BET

Berdusarkan Tabc! padz hastl uje | unink vanabel modal kerja yang dihilumg
melalui rasio perpuiaran kas memilikd hitung scbesar -0,091 dengan taraf signifilkcan
sebesar 0,927 yang lebih besar dar tingkat kesalahan (@) sebesar 5%, sedangkan nilai
t-tabel schesar 2,09, schingga dapal disimpulkan babwa nilai 1-hitung < t-tabel |-
0,091 < 2,009 yang memiliki arti bahwa perputaran kas tidak berpengaruh sigmifikan
terhadap harga saham, yang dapat dinyatakan babwa perpuigran  kas (fdak
berpongarul signifikan terhadap harga saham di Perusshapan Seb Sckior Tarmasi
vang terdzfar dr BEL Penehlitian im konsislen dengan hasil penelition yang dilakukan
cleh Han agus (2008) dan anggi (20107 menyatakan bahwa variabel modal kerja
tdak berpenparuh signifikan terhadap harga sasbam. Rirn setiorini (2005, Budiman
(2009),dan bia Ay Mustika (2010} yang menvalakan hasil vang menunjukan
bahwe 1erdapat pengarub yang signilikan antara variabel modad kerja terhadap harca
saham.

§.52. Peapargh Perputaran Piutsaog Terbadep Harga Ssbem  FPada
Perusabaan Sub Sektor Farmasi yang terdaftar i BEI

Berdasarkan Tabel pada hasil w1 untuk vanabel modsl kerja yang dihitung
melalui rasio perputanan piutsng memiltki thitung scbesar 2412 dengan laral
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sipmifikan sebesar 0,020 yang lahih kecil dan lingkal kesalahan (o) sebesar 5%,
sednngian nilu t-tabel sebesar 2 009 sehingea dapat disimpulkan bahwa nulai L
hitung > t-zbel (2,408 > 2,004%) yong memiliki ari bahwa perputaran pautang
berpenparch  signifikan  erhadap harga sabam,yang dapal dinyatzkan bahwa
perputarsh piutang berpengaruh signiBkan texhadap harga saham di Perusahasan Sub
Sektor Farmasi yang terdapal di BE1 Karena pade saat dimena tingket perputaran
piviang naik maka harga sphare perusahaan akan naik, itu artinga investor menilai
bahva saat itw perputamn pimlang bekerja dengen baik sshingea kinerja perusahaan
lancar. Hasil penelitian ini juga mendukung peneliien yang dilakukan aleh Ririn
Setiorini {200%), Budiman (2009),dan Mia Ayu Mustka (2010} yang menyatakan
basil yang menunjukan bahwa terdapat pengaruh yang signifiken antara varizbel
modal kerja terhadap hargs sabarm. Tetapi tidak konsistzn dengan hasil penclitian
yang dilakukan oleh Hari Agns (2008) dan Anggi (2010) menystalan bahws variable
modal kerja tidak berpengaruh signifikan terhadap hanga saham.

4.5.3. Pengarub Perpuisran Persediean terbadap Horga Sahem pada

Perusahnan Sub Sektor Farmasi yang terdaftar di BE]

Berdasarkan Tabel pwda hasil uji ¢ untuk variabsl modal kztja yang dihitung
melalui mzio pefpulaman persedizan memiliki t-hitung sebesar 3,508 dengan @l
signifikan sebesar 0,001 yang lebih kecil dag angket kesalahan {o) sebesar 946,
sedangkan nilai 1-iabel sebesar 2,009, sehinpga dapat disimpulkan bahwe nilai -
hitung = t-tabel (3,508 > 2 00%) vang memiliki anti bahwa perpuiaran persadiaan
berpengaruh  sipgnifikan 1erhadap hargm saham,yang dapal dinyatakan bhahwa
perputaran persediaan berpengaruh sigrifikan tethadap harpn sahem Perusshaaan
Sub Sektor Farmasi yang terdafisr di BEL Karena pada sast dimana tinghat
perpularan persedizan maik  investor menflai bahwa sant i perputaran persediaan
bekega dengan baik sehingga kinerja perusthasn lancar Semakin tinggd ratio
perputaran persedinan menunjukan bahwa modal keta vang tertamam  dalam
persediaen barang dagang semakin kecil dan hal ini berani semakin baik hagi
perusahaan. Sebalibnya semakin rendah rasio perpudaran menunjukan bahwa modal
kerja yang tertanam delam persedisan barang dagang semakin besar dsn hal iR
berarti hal yang Lidak baik bagi perusshaan semakin cepat perputarin persediaan
maka hargs saham semakin meningkat Hasil penelitian ini kensisten dengan
pencliian yang dilakukan oleh Rinn etorini (2009), Budiman (2009}, dan Mia Avu
PMusiika (2010) yang menyatakan hasil yang menunjukan behwa terdapat pengaruh
yang signifikan anisra variable modal kerja terhadep herga saham. Tetap tdak
konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Han Agus {2008) dan Anpgi
(2010} menyatakan bahwa variabel modal kega tidak berpengaruh  signifikan
lerhadap harpa saham,
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454, Ptng:r_uh Perputaran  Kas, Perputersy Piutasg daw Perputaran
Persedizam Tevhadap Harga Sabam Pads Perusmhaan Sub Sekior
Farmast yang verdaftar di BE1

Berdasarkan hasil penedition yang telah dilakukan dapm diketahui bahwa
perputaran kas, perpitaran pistang dan perpuiaran parsedinan secara bersama-sama
(simulian) berpengaruh signifikan teshadap harga saham pada Perusshaan Sub Sekeor
yang \erdaflar di BLT yaitu schesar 46.8% dan 53, 2% selehibnya di tentukan olch
variabel lain yang tidak ditelitt dalam penelitian ini, Jadi semakin cepat perpularan
a5, perputaran piwang dzn perputaran persediaan pada perusahaan membuat kinerja
perusahzan menjedi baik, schingge meningkatkan profit pada perusahaan yang
membual investor 1ertank untuk menaram saham diperpsahaan tersebut, dilihat dan
siklus perputaran kes aya vang baik membuat harga saham naik dan deviden sebagai
pendapatan invesior pun akan meningkat. Hasil penelitian ini konsisten dengan
penelitian yang dilakukan cleh Rinin Setionm (2009), Budirman {2004),dan Mia Ayu
Mustika {2010% yang menyatakan hasil yvang menunjukan bahwa lerdapat pengaruh
vEng signifikan antara variabel modal kerja terhadap harps saham. Parbedaan hasil
penelilian  mungkin dikarenakan  berbedanya periode yang  digundkon  dalam
pencliian dar jumlah objek yanp diteliti. Dari segi tecri, penelitian ini mendukung
leon efisten menzjemen modal kere memainkan peren pending dari siraiepn
perusahsan sccara keseluruhan dalam rangka menciptakan mia pemepang saham
atau nilar perusahaan.



BAB Y
SIMPLULAN DAN SARAN

5.1. Slmpulan

Kezsimpulan penelittan ini memiliki 5 tojeon yakni Untuk mengetshul tingkat

perputaran kas pabn Perusahazn Sub Sektor Farmesi yang terdaitar di BEL, Untok
mengetabut lingkat perputaran piutang pada Perusahasn Sub Sektor Farmasi vang
tecdaftar di BE[, Untuk mengetahui nnpkat perputaran persedizan pada Perusahaan
Sub Sekior Farmasi vang terdaftar di BEI, Uniuk menpetatii harga saham pada
Perusahaan Sub Sekior Farmasi yeng terdaftar di BEL. Dan Apaksh perputaran
ks, perputaran piutang, dan pemquizman persedisan parsial dan simultan berpengaruh
térhadap harga ssham pada Perusabasn Sub Sektor Faonesi yang terdafer di DEL
Berdasarkan penelitian dan pembahasan dapat disimpulkan bahwa -

Tingkot perputasm kas pada Perusuhasn Sub Sckior Fanmasi yang terdaftar di
BEI

Dan tahon 2002005 mengalami Mukasi kenaikan dan penurunan dimana
dilihat secara keseluruhan perputaran kas terlinggi dicapai pada tahun 2015 yaitu
32,26 kali. Penurunan perputaran kas tegadi pada tahun 2011 yaitw 971
Sedangkan rata-rata perputaran kas pada pericde 2010-2015 adalah 16,22 kel
dan pertumbuhannya mencapal 21, 72%. Jadi semakin cepatl perpuiacen kas pada
perusahaan membual kinerja perusahasn menjadi baik, sehingga memingkatkan
profit pada peruszhaan yang membual investor terarik unk menanam saham
diperusabkasn eraebaat

Tinghet perputaran pivtang pada Perusahaan Sub Sckuor Farmasi yang terdaflar
di BEL

Dari ihun 20102015 mengalam: [ukewasi keraikan dan penurdnen pamun
cenderung naik, dimana dilibat secara keseloruban perputacan piutang erlinggi
dieapai pada tahun 2000 yaite 6,801 kali. Penurunan perputaran piulang terjadi
pada tehun 2014 yaitu 3944, Sedangkan ree-rala perpularan piuiang pada
perode 2010-2015 adalah 6,34 kali dan pertumbuhannya mencapai 1,02%.
Tingkat petpuiaran persediaan pada Perusahasn Sub Seklor Farmasi yang
terdailar di BET

Dari ihun 20010-2015 mengalami fluktuasi kenatkan dan penurunan dimana
dilihal secara kescluruhan perputacan persediaan fertinggi dicapai pada lahun
2010 yaitu 3.91 %ali. Penurunan perpularan persediaan terjadi pada tahun 2013
yaily 2,35, Sedangkan tala-rata perputaran persediaan pada periode 2000-2015
adalah 2,82 kali dan periumbuhannya mencapai - 1 3,04%.

Tingkat harga saham pada Perusahaan Sub Sektor Farmazi vang terdaftar di BEI
dapat diketahyi bahwa harpa saham pada Perusahaan Sub Selor Farmasi yang
terdaftar di BEI, dari tahun 2010-2015 mengaleni fluktuasi kengikan dan
penurunan dimann dilihat secara kescluruhan perpularan persedigan (eTtinggl

Loz
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dicapei pada tshun 2013 vaity Rp27.4%5 Penurunan perpularan persediaan
lerjadi pada tahun 2015 yaiw Rp. 5896, Scdangkan rala-rata hargs saham
sebesar Rp. 12123.5 dan periumbubannya mencapai -1.98%.

Pengaruh perpularan kac, perputaran piulang dan perpuliran persedisan secara
pasial dan simultan terhadap harga saham pada Perusahaan Sub Sckior Farmas)
vang terdafiar di BET vaitu :

Pepgarvh perputaran kas, perputaran piulang dan perpulgran persediaan
saeatn pasial.

Berdasarkan Tabel pada hasil wi 1 untuk vaciabel noodel kerja yang
dihitong melalui rmsio perpularan kas memiliki t-hitung sebesar 00091
denpan taral signifikan schesar 0927 yang Icbib besar dar tingkat
keszlahan (&) schesar 5%, sedunghan nilai -tobe] sebesar 2,009, sehinggs
dapal disimpulkan kahwa nilzi t-hitung < Etabel {0091 < 2,009} yang
memiliki arti bahwa perpularan kas tidak berpenparuh signilikan lerhadap
harpa szahan,vang dapat dinratakan bahwa perputamen kas  tdak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham di Perusahzaan Sub Seklar
Farrnasi yang terdaftar di BEL

Berdasarkan Tabel pada hasil uji t untuk variabel modal kerja yang
dihitung melalui rasic perpetaran piutang memiliki t-hitang sebezar 2,412
dengan taraf signifikan sebesar 0,323 vang lebih kecil dari tinghat kesalahan
fi) setrekar 5%, Sedengkan nila Habel  schesar 2,009, sehingga dapat
disimpulkan bahwa nilal thilung = -tabel (2,408 > 2,009 yang memiliki
arli bahwa perpularan piutang berpengaruh signifikan terhadap harge
saham,yang dapal dinystakan bahwa perpularan pivtang  berpenganuh
signifikan terhadap harga saham di Perusahsasn Sub Sektor Farmasi yang
terdaftar di BEL

Berdasarkan tabel pada hasil wji T unnde variabel modal kerjz yang
dihitung melalui rasio perputran pessedivan memiliki Hhitong sebesar
3,508 dengan waral sigmifikan sebesar 0,001 yang Iehsh kel dan tingkal
kesalabian (o} sebesar 5%, sedangkan nilai -tabel schesar 2,009, schingga
dapat digimpulkan babws pily hitung = i-tabel {3,508 > 2,009} yang
memiliki ari bahwa perpularan persedizan berpengaruh sipnifikan 1echadap
harga sabam, lerscbul membukiikan behwa hipotesis H1 diterima, yang
depat dinyalakan babwa perputaran persediaan berpengaruh signifikan
terhadap harga saham Pemsahasan Sub Sektor Farmasi yeng terdaftar di
BEL

Pengarub perputaran kas, perpularman piulang dan peérputaran persediaan
gecard gimultan

Berdasackan hasil penelivan yang dilskukan, mepunjukkan basil
penchitungan represi dengan nilai F-hilung sebesar 4686 dengan loraf
signifikansi sebesar 0,06, sedangkan nilai F-tabel sebezar 279, Sehingga
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dapar distimpulkan bahwa nilai F-hilwng > F-tabel (4,686 > 2,79} yang
memiliki ari bahwa secara keseluruban yukni variabel perputaran kas,
perputaran  pivtang,dat  perputaran  persediaan secara bersama-sama
(simulian) berpengamoh signifikan terhadap varizbel Flarga saham 43
perasahaan sub seklor larmasi vang Ierdafiar di BEL

5.1. Xaran

Dilakukan FPenelitian i dengan tujuan unluk mengetahui yakoi wawk
mengetahwi tingkal perputasan kas pada Perusahaan Sub Sckior Fannasi yonp
terlafiar di BE[, Untuk mengetahui tngkal perpularan piuang pada Perusahaan Sub
Sektor Farmasi yang wrdiaflar di BEL Unwwk meopetahui lngkal  perpulian
persediaan pada Perucahasn Sub Sekior Farmasi yang lerdaflar di BEL Uniuk
mengetahui harga saham pada Perusahaan Sub Sckior Fammusi yang lerdapat di BEL
uptuk mengetahnl perputaran kas, perpwtarsn piwlang, den perpuiaran persedisan
cecarn patsial dan zimultan berpengaruh terhadap harga saham Perusahaan Sub
Sektor Farmasi vang terdaftar di BEI wahun 2010-201 5 agar digunakan cleh berbagai
pihak sesuai kepentingan masing-masing hasil penclitian sebogaimona diuraikan
pada sirpulan mempunyai kegunasn (eoritik dan prakeek.

1. Kegunzan Teonlis
Uraian kegunian teoritik yaitu bagimana penrelitian ini memberkan kontribusi
dalam pengembangan ilmu pengetahuan dibidang ekonomi skuntansl pada
umumiya dan khususnya skontansi keuangan bahwa medal kera dengan
Komponen perputaran kas tidak memiliki pengaruh yang posilif dan signifiken
icrhadag harga saham pads Perusehaan Sub Sektor Fannasi yeng lerdaftar di
BET. Komponen modal kena dari segi perputaran piutang menyatakan bahwa
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham Perusahzan Sub Sektor
Farmasi yang terdaftar di BEL Demikian dengan komponen medal kerja dard
perputaran persediagn yaita memiliki penganth positif dan sighifikan terhadap
harga saham Perusahaan Sub Sektor Farmasi yang terdaftar di BEL

2. Kegunaan Praktis
Penelitian int banyak keterbatosan antara lain varisbel yang terbatas, dan periode
sipgkol. Lvizarankan wrtbk dilakukan penelitian selanjuinya  yang dapat
mengurangi kelerbatasan penelitian ini, yaitu sebaiknya penelitian selanjuinya
menggunakan periode yang lebih panjang  lebih dari & Labun sehinggs dapat
diperoleh hasil penelitan yang lebih baik.

Hasil penclifian i dapat dipakai oleh berbagal pihak sepenti manajemen
perusahaan, investor, kredilor sebagai bahan membani memecahkan dan
mengantisipasi masalah yang ada pada lokasi yang diteliti, yang dapan berguna
bagi pengambilan keputusan manyjemen dan bisnis oleh pihak inkemal lokasi
penclitian dan pihzk eksternal yang terkeit.



DAFTAR PUSTAK A

Agus Sanond. 2008, Marafearen Kenangan Teori dan Aptikasi, BPFE, Teayalana,

Bambang Rivante. 2008, Dosor-duser  Pembelanjvan  Fevwahagn. BPFE,
Yopyakarta.

Banbang Riyanto. 2011, Dasar-dasar Pembelanfaun Perusohaan. Edisi keerpat.
BFFE. Yopyakana,

Brgham, Eugene F. Dan Houslon, Joel F. 2011, Dmjer — Dasar Manajewen
Kewangon Buku 2. Bdisi 7, Alih Bahasa: All Akbar Yulianto. Salemba Empat,
Jakurta.

Darsene Frawimnegoro, 2009, Mamgemen Keuangan. Wusantara Consulting,
Jakarta.

Dermawan Sjahrial. 20, Penganrar Mamafemen Kevargan, Edisi Ketiga. Mitra
Warana Media, Takaria.

Freddy Rapgkuti, 2008, Manafemen Persedipan. Rajawal) Pers, Jakarcta

Gill, Amarjit, Nahum Bieer, and Mcil Mathur, 2000, The Refofforship Betwecn
Working Capital Monagemeni And Proficabifiy: Evidence From The Uniled
States. Business and Economics Journal, Volome 20(0 ; BET 10, pp 1-9.

Gitman, Lawrence ). and Zutter, Chad ), 2009, Privciples of Managerial Fingnce,
121h Edition, Prentice Hall. Alth bahasa: Herw Sutore, Salemba Empat, Jakara,

Hery, S.E, M.5i, CRP., RBA, 2014, Analisi Kinerfa Manafemen, PT Grasindg

Kasmir. 2010, Ancfisa Laporan Kesangan, Reyawali Pers, JTakarta,

Kasmir. 2016. Arafisa Laporan Kenangar. Rajawali Pers, Jakarta

Keown, Adhur I, Joht D Martin, 1 William Petty, dan David F Scott 2008,
Manaicmen Keuwangan: Prinsip-prirsip dan Aplikasi, Edisi 1. Alih Bahasa:
Haryamdini. Jilid 2, PT Indeks Kelompok Gramedia, Jakarta,

Munawir. 2010_ Analisa Laporan Kenongon. Edisi Keempat Liberty, Yogyakara,

Simatupang, Mangasa. 2010 frvestasi Sehom don Reksa Oana. kra Wacana
Media, Jukarta.

Stice, K Earl, James D Shice, dan K Fred Skousen. 2009, Imermeciote Accounting.
Edisi 16. Buku |, Salemba Empai, Jakarta.

Sugiyono, 2011, Metode Penelitian Kwertitati, Kualitoif dan R&D. Alfabets,
Bandung,



Sutrizng, 2012, Aanafemen Kenangon Teorl Kinsep don Aplikesi. Ekonesia,
Yogyakana.

Widoaimodjo, 5. 20012, Carn Cepat Menmidol favestasi Sohger Panduwan Bagl
Pemmfa, PT. Elex bedia Komputindo, Jakaria.

Ray, Sarbapriya, 2012, Evalvating the Impact of Working Capital Management
Compenents on Corporate Profitability: Evidence from Indian Manufacturing

Firms. fmternattone! Journal of Econemic Practives and Theories, Yol. 2, No.
1, ppid?- 136,

Dwi Praslowo dan Rifka Juliaty. 2008. dnaitvis Lapercm Kewangan Kowsep dan
Apfikayi. UPF STIM YEFN, Yopyakana,

Fanny Lumban Tobing. 2012, Peagaruf Modal Kerfa Poada Laporan Kedangon
Terbtadup Harga Saham Pada Perusohomm Makanan & Minwman di Burse
Efek fmdoresia hitpfrepository wsy acid. (Diakses 12 Marer 20163

Machdi, Anggi Wur. 2000, Pengarih Perpuioran Modal Kerjp Terhadap Refurn
Sﬂham r’E‘.'ud: pa.:fa Fepusaiaaan Mavyfakive yang Listtng df BEI Tahim 2008}

adfidex.phipfakuansifarticle’viewd1 15) ] {Diakses B

Maret 2016}

Oklaviani, Finny. 2006, Pergouruh Perputaran Moda! Kerja Terfindup Perubahan
Horjre Seham Pada PT M Sompecrna, TR Bandung,
higrieliboug ko ac.id/pdlphp *mod=browse&op=repd & jd-hplunikompp-
pdl-51-2006-Ainnyokiay-3324 (Diskses 26 janovan 2014),

Petrus Emanuel de Rogari, 2013, Efisiensi Modaf Kerfu @ Aparah Refevan 7
. fe wrvoned s idfindee piy'seas Varticledview File 280207 (Dhakses & Maret

2016).
hitp:ifeww finapes vahoo. com. (Diakses 26 januac 2000},

hitp:dferwew. idx . co.id, (Drhukses 26 januari 20163,



LAMPIRAN



Perhimngan Perputaran Kas, Perputaran Fivtang, Perputaran Persediaan dan
perturmbuhannya pada perusahaan Sub Sekior Fammas yang terdaftar di Bursa Efck

[ndonesia pengde 2010- 201 5,

L. PFT DARYA YARIA LABORATORIA Thi.

Perpataran Kas
Tahun Pepjuaian Eas & sclaru kus
2009 B6O.1 TS0 183.743.362
2010 925.196.660 252.466.2%3
mil 972 297 437 256481388
2002 1 087 370860 252911 491
2013 1.101.684.170 316.700.623
2014 1.103.821.775 321 856,855
2015 1,306,098, 136 422259085
Rala-rata
Tahun Penjuslan Piutang
2002 869,170,210 245,000, 467.00
2010 020, 1 M.666 264.553.433
2011 072.297.437 281.512.813
2017 1087379860 J68.706.527
2013 1101684170 320.219.766
2004 1. 103.821.775 304.457.303
2015 1.306.098 136 365 %5424
Eala-tata
Perputaran Pergediaan
Tahun HFF Persedizazan
2003 333.054.934 118.737.701
2010 341.549 289 07.323.366
2011 140.019.084 118.443.591
2012 436.260.079 132,822,365
2013 44§ 028,093 206.651.880
2014 518.602.001 22T 049814
2015 £28.364.919 198.658.033
F.ata-rata
2. FT.INDOFARMA (FERSER{) Thk.
Tahun  Penjualan Kas dan setara kas
(periode)
FLLY 1125055 390,936 L0 875.233 538
2010 1047518156470 12081 7.510.08 1
2011 1.203.466970.652  (33417.373.006
2012 1.156.050,256.720 194 002, 205,973
2013 1.337.498.191.710 121.432.026.244
2014 1.381.436.57R.115 135.754.602.477
I 2013 1.621 B9B.067.457 313.472 666 666

4 FI352708
3650478114
3 TODO0RI 56
3 T12302829
3478620627
1.429542517
3,003 120272
1,530830280

Ferputlaran
Piutang

1533079115
3,.512321331
3453830135

2,94% | 7445
34407 T
3425536451
1,5693065]16
3,425126526

Perputaran
Persediaan

2 305300702
3,500433582
2.84571 1435
3, 284607393
2133849823
2 284085466
31630126
2 FRHIS6638

Perputarah
kas
(kali)

10, 14703563
B.5063450]41
5020316796

5931419258
11,01437762

10,1 7396333
51731071578

Perpulaman kas  Penumbuhan {3%5)

22,1044252
3000431968
-2.07352749%
5.294561974
L ALT104235
0 R09537595
-5 AGI7TE742)

Fertumbathan ()

-0,587526721
.1,66531449
14,61 147959
1665638402
5,381239531
-1 545700518
(1,5604500372

Penumbuhan (%)

25, 1 000E 569
1601455755
114668832
L35.AFIMRIH05
7040778678
I8 48175649
§ 170021242

Perumbuhan (%)

5,05763733
1033714767

4608502745
3760611185

11, 7947272
1305112626



| Rar-tala

B 330404754 2841494841
DErPUtAran
Tahun Perjualan Fiutang piurang Pariumbuban
(kali)
2009 1.125.055.290,936 18{1.351.079.158 623814006803
2010 1047215 156,470 132,465 T86.639 7910620097 -26, 54592605
| 2011 1203 466 270652 161952 T9R AT TAI0DTISES 2225640303
. 2012 LIS6.050.256.720 248474512302 4652580908 5349400005
2013 1.337.498.191. 710 285.853.171.904 4 GTEMO2]5 15, 0325708
2014 1381 436.57R 115 208.245.803.553 663368267 =27, 149381 58
2015 1.621 898 667 657 209.879.78{ 299 A I2TTS0887 0,784638075
Rata-rata 6, 30576450 6, 3016609085
Perputaran
Tahun HFPF Fersadiaan Perzediaan Penumbuhan(®s)
fkal)
FLL LY 8204 19.578.132 |41 953 303 14% 5779400504 -
2010 T249.453 842277 150253043 404 4 580470349 1218685223
2011 B07.252.612.783 193443 357836 4, 173246345 2146854097
| 2012 TRE L 54611 684 161.341.812.493 4 324989118 216,594371435
. 2013 90 9310 881, 190 316417397357 43205148 46, 33200786
. 2014 1.069.¢10.401.518 216,406,886 501 4930816929 -B A0
| 2013 1.2091.844.221.034  300.271.746.960 4, 302250325 3R, 75332334
Rata-rata 4518382978 | 56470452
|
| 3 PT KIMIA FARMA (PERSERQ) Thk.
i Perputaran kas
Kag dan selara Pertunbuban
:Tahun Penjualan kas Perputaran Kas (%)
2000 2,354 057090479 153.82).008.601 1742180514
200 3183829303 900 265445 504,112 1159428197 -31,153611 16
2001 3.48]1.160.441250 199385, 754,109 174594542 4356481361
20012 3734220101300 316491879808 11, 70852912 324226921
2013 4348073 088385 394,149.909.332 11,03152340 6501650523
014 4532100379759 573.360.267.681 TA8SIITZ0T 285321 T7T4TH
2015 4.560371.423.524 480.954.071 484 1054324071 33, 71030123
Rata-raia 11,78537778 .3, 220770615
Perpuacan Pivang
Perpularan Pertumbuhan
Tahun  Penjualan Piuiang vsaha Piwiang (kaliy  {40)
2009 2854 057.6H 479 304 591.350.065 215191044
2010 3183829203009 357710599224 £.6371TIO0S  -5,624327917
001 3481664471 259 384.036.845.128 EE753 184689 2757167751
2002 3734241101309  458,728.515.248 BOIGR43186 S 41346K163
2013 4342073988385  546.576.423.955 7845370628 -2 4IET4E15D
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2014
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Rata-rata

4.52].024.379.759
4.860.37]1.483.524

Perputaran Persedjoan

Tahun
2
2010
20101
2012
2013
2004
2015

Fala-rata

HPP

2065 B07,554.976
2.270 300,004 224
2443 150,487 283
2.559.074,130.367
3.055.921.9446.954
3.135,342,310.600
3323619207215

4. PT KALBE FARMA Thk.
Perputaran kas

Tahun  Penjualan
2000 5.087.347.66%.304
2000 10.226.989.206.223
2005 10911 860.141.523
2012 136364051 78557
2003 16002, 131.057 048
2014 17.368.332.5347 5538
2015 17 BET.A464.223 321

Rata-rata

Perputaran Piulang

PenjLealan

0087 347.669 804
10.226.789.206.223
EO211.800.14] 523
136364051 78.957
16002131057 048
17.368.532.547.558
17.887.404.222,32]

tahun
2{W¥
2011
2011
2012
2013
2014
2015

Rata-rata

Ferputacan Persediaan

HPP
4 575407367444
5060402621307
5.360.686 806.582
TA02971.372.126
§.323.017.600.9%0
8.992. 737 389.731
9295 £R7.287.35]

Tahun
(W
20140
2001
2002
2013
2014
2015

Fata-rala

514930240 224 B.a09925516 745173921
555,352, 208,059 &.435132853 2030244774
2407127792 1, 164074558
P Persediaan Pertiimbuhan
Persediaan (kali) [%4)
437,405,540 887 4. 72286544
384,653 64005 316 3394966334 24 BI757575
456,063,713 230 2, 35697893 B 252164821
530417299657 4824643035 9937240781
540,909, 360172 4, 168103162 =1 17189753
HET 400581246 4561406037 -4, 334984337
742,371,799 041 4 477027999 -1, BA9E3IF19]
4080521000 D 267090R1Z
Perputaran kas
Kas dan Seara Kas  (kali) Pertumbuhan
|.5672 664177 408 5, 815391475
1 201.871,765.050 83T L7 5R30GRGT]
2291 33581010 4 762220511 -1 437024
1.8530.662. 76073 7.332730357 5397607368
1,426 460 065 674 11,21806445 32 OR618525
1.804 609528 205 9167341495  -1323054171
2. 7186819131704 6,579613554 2822768022
T.4081959984 6914 131345
Pertumbuhban
Piaiang P.Fimang {lkal) (%)
1.203.940,820.063 7548001898
1.262 10670671 RO9N0T5615 7.30092 1 368
1.529.09] A28 590 T.131971756 -11,24089188
1.805.234.960 760 TA51R1LELY 5,914 745002
2145 118904 462 TASG43G508  -1,2403310%1
2.346 943,653 285 7400489792 L0, 790272379
235,751 .9 1,596238572 264505 16596
1540171209 0313370504
P.Fersediaan Fenumbuhan
Persediaan (kali} %)
1.561 382.418.796 2930356659
1.550.828 812 B35 3263001713 11,3527155)
1.705.189.186.310 3,143749004  -345557921%
2115483, 760,210 1357610908 6,302 756457
1053494 513831 272573524 -6, 819204660
3000 544 151,153 2 ETTA01E2E 5564245047
T.00% 142335671 3005370426 T.573500803
3077151353 | 470073357



5. PT MERCK Thk
Perpuiaran kes

Perputaran kay
Tahun Penjualan Kas dan setara kas  (kali) Pertumbuhan(%s}
2000 751403003 19.336.2684 3471114541
20100 705 688 800 107,898 659 7374408611 -22, 1 3THI068
2011 918.532.462 253,711,456 3,8200959 19 -S50,910003 64
20012 SI0.6T0.824 143 551,868 B,4 76243305 PR A0 2
2013 %004, 745.000 184,226,649 4 373666917 ~32 46598821
2014 863 207.535 257 A1L.68D 3,353412343 S 32721247
2015 983446471 40 831.570 5,983 139290 108,2398043
Rata-rata 5, 363494565 3,71 50410569
Porputaran pivlang
Perputaran
Tahun Penjualan Piuwang usiha Piutang Ferlurmbuhan(%a)
2009 T51. 403033 174.481.162 4 233951589
2010 755.683. 500 BE.2(8.642 BBES 102275 109, 8557035
2011 018 532 467 16,605 268 B ASEI9185 -4, 3702487
2012 20675524 &7.305.122 1 3, 56200857 59,62317558
2013 B3, 746000 11643574 5, BATROA303 -S6ARII1TES
2014 B63.207.535 143 402 727 5008222048 2,05746R064
20LS 083 446471 161.520 606 5.731434361 3961474461
Rawa-rata 8082081623 17, 71915206
Permuiaran Parsediaan
P persediann
Tahun HFP Persediaan {kali} Pertumbuban{%s)
2005 13176 79.842.596 3,9208°1029]
2014 153,716,514 125.252 467 2,82402832 28, 139401 28
2011 436,304,128 123.558.509 3 31882438 2506540416
012 S5 434,526 237.577.457 2127451537 -39, 76437285
23 15K 2B3 081 249311013 1 437050959 -12 45200024
2014 40 752 5388 133 . 724,387 2203041187 5330292594
2015 487194159 161.124.628 3023685237 37, 25050%97
Ralp-rata 2524523276 2543844317
6. PT PHYRIDAM FARMA Thio
Perputaran Kas
Tahun  Penjualan Kas & setara Kas  P.Kas (kali) Fertumbuhan (%}
2009 B5585 70376 3120563 357 27,3468 5094
2010 1012236771594 3.847.794.130 2630693685 -3 R02683115
2011 15109446 045 4 520,765.004 13 42232008 2704755848
2012 176.7305979.672 5.343,314.421 33,075 15005 -1,03870582
2043 192555731 180 7.566,596.789 254438129 =23, 05869506
20t4 222302 407 528 2.926 380 348 75964974146 198, 3090737
2015 217.543.925 422 3718123019 58,43260008 <23 07954985
F.ata-rata AT 10855552 2906500506
Perpularan Piutang
Tahun  Penjualan Piutang P Pimang (kaliy  Penumbuhan (%3)
2009 B2 583703.726 17 E27.275.310 4 B0071105



1010 10L223.677.1%%  20587.473.855
011 151.054 48] 045 24.057.763.179
012 178,730 979,672 50.568.281.713
23 192555731180 502737351470
2014 222.302.407.528 39.596.938 982
2015 217.843.921.422 30.245.569.598

Rata-rans
Perputaran Persadizan

Tehun  HPP

Persedraan

2009 470756682950 24.071.005 036

2010 51083374401

21.334.312.359

2011 &49.501 .431.080 29 572 B21.R44
012 61056242077 25.044,859.20%
2013 62 125464 282 15.856. 745,171

2014 BO959.311.191
2015 79.359.558.081

Rata-rana

7. PT MERCK SHARF DOHME PHARMA Thi.

Ferputaran Kaz

Tohum  Penjualan
0% 284000024
2010 260.315.774
2011 273311280
2012 302829675
200 407.088.731
2014 365 BIB.IET
2005 2260571 947

Fata-rata

Ferputaran Piotang

Tahun  Penuelan
2009 284 900,074
2010 160313774
2011 2731310280
A2 302 E29.675
2013 40T .088.731
2014 965 818257
2015 XL260.51.%67

Rala-rata

Perputaran Percediaan

Tahun  HEPP
2009 171 284,390
2010 165907 Bag
2011 204 147891
2012 175.514.041
2013 138.513.907
M4 ReleS2.174
201y 1837 e loT

Rala-tala

12.238.012.129
35.163.518.386

2.230.656
2.663.141
28.209.020
17.767.208
18.014.023
35 469,595
2.201.413

Fiutange
54.424 875
650,351.09
84035720
74,560,123
141037505
1R9.517 266
542513125

Perzediasn
102531208
11027 1835
1133548270
105,255,170
260927092
3121.081.925
07 90378

4,91 6760425
&, 28048 1453
5 Ta1515014
6,360484630
56141351123
202500824
6,025979913

P Persedinan
(kali}

1,.983592059
2,304423234
157071468
2437680572
1, 732118815
2500742723

2.20829061
2,159828904

Kas & Setara Kas P RKas (Kah)

127, 1202668
9774764986
G EBRTH0YA3
17, 02513823
12 59843517

27, 2294704
245 6766115
60 90434925

P.Pivtang (keliy

5,234730152
4313213618
ERPLYK Py lbL

4.06] 5501
28863780594
2 ATOIGR94T
4,166852124
3526615264

F.Persedisan {kali}

| 67558646
| 493357991
1768532364
| 667515648
.530853914
T 658748013
4504472423
2. 10407964

2417210189
27,7361 6995
_7,344716179
1001415068
J11,734224010
7875245810
5,1101 74762

Bertumbulvan (%)

20,687138
-29.5974(05624
45, 38409812
-28.94397%
44, 89437417
-12,01§ 27549
6,67271662%

Pertumbuhan (%46)

<23 A6Td430
003795573
7571995745
3273569774
20492 TA521
802245284
136, 2750452

Fertumbuhan (%)}

=17 6400923
-4, 59620834
24,88152225
23940763
-14,059959433
680589515
1,284345839

Fertum bt (%)

-10,60726933
18,49351 628
-5, 163181038
68, 16504156
400, 844573%
6042082519
137023723



8. FT TEMPO SCAN PASIFIC Thbk.

Perpularan Kag

Tahun Fenjualan
2000 495 523411.214
20010 S5.134.242.102.154
011 5. 780.664.117.037
2012 6.630.809.553.343
2013 6.854.8859.233.121
2014 7.51Z2.115.037.587
2013 8.151.481.867.179

Rara-rata

Perputaran Fiutang

Tahun Pemualan
2009 4.951.523.411.214
2000 5134242 102,154
211 5780654, 117037
202 30809553343
2003 5854889233121
2004 7.512.115.037.5%7
20015 B.1E1481.867.170

Rava-raia

Perpularan Pertediaan

HPP

2.822,351.586.347
3230912027011
3580621 360619
4142 488 850.54 1
4. 135 086,565,004
4,572 218.40H 004
5.063.909.651 665

Tahun
200G
010
2011
20132
013
2014
2015

Fata-rata

K as & Sciam Kes

1.180.730.614.170
1.308.3753.375.274
1.608.918 728,324
1 E51.451.019,395
1.792.23) 319 7ol
1460 372 516457
1.7360.027 664,442

Fiutang
464.627.714.190
536.15M.472.45]
599337 463.351
743 TN .375.982
508 788.359.593
839.642 753,550
023247607 102

Persedizan
585.060.214.2335
595451 383,425
726343, 386672
764.579.31 5.527

I.0Hr 694,231 080

1.056.050.634.23]

1.232.919.055.623

I Kas (kali}

4. 193600746
36715706454
3593110905
4015141518
3823799563

5,14387074
4, 712760074
4, 160226543

P Kas (kali}
10,65696057
9576121300
9645080572
ERO1Z209514
8475304117
B.946799107
5861633435
Q06050752

P.perzadizan
{kaln)
4 B24036087
5441011151
4 02065360
417997353
4132217851
4 3541676
4, 10725232
4, 72627054 |

% PT TAISAD PHARMACEUTICAL INDONESIA Thi.

Perpltaran Kas

Tahun Penjualan Kas & Setars Kas
2009 388.503.666 116,844, 49%
200 3I05.251.4E1 144, 838103
2011 341 814910 163433, E&5
M2 387535456 171.418.363
2003 426426.544 187.672.508
20014 4%7.501.571 192,780,126
20015 514708 068 158.735.408

Rata-rala

Parpuiaran Piutang

Tahun Periealan Piulang
2009 IBE.S3.666 05.827.148
2010 305251481 56.486.757
2011 341814910 73.231.402

P Kas (kali}

3328388035
21075357357
2091457055
2,2607532595
2,272236613
2, 580668357
3,2423535086
2425868279

F Piutang

4058287149
5403947708
4,66 7600246

Pertumbubian (%)

=12 44330405
=2, 1 3T 107TRGT
11,74554931
-4, 740601895
314, 48994208
-8,38283665]
1,0877713256

Pertumbuban (%)

=10,1421703
0,7202 18565
-7,816215433
-4 675462843
5, 5000693 78
SO 11215T
-2 334145432

Pertumbuhan (*2)

12,789603
9,198206337
9 DOSZ50766
=23, 13164035]
4,775324829
-5,134312556
-1, 798830134

Perumbuhan (%)

-36,6700R6I0
0 762014769
8094894174
0507719856
13,57392719
25 64781248
1, 73024379

Pertumbulian (%)

33,15505065
-13,62610264



M2 387.535.486
M3 426436344
204 497.501.57!
2015 514.70E.068

Rma-rata

Ferputaran Persediam

Tahiup HFP
2009 145 607,603
010 134.375.778
2001 129751354
202 154 483,408
013 104 816.065
004 201.9E135I1
05 218 GEE,. 70D

Rata-tala

04.793.143
93.479.270
116.922.689
125430 622

Persadigaty

32.037.386
22.962.718
27.0904.913
35.331.461
41.238.064
43.373.562
57152273

4088222774
4 561827922
4, 254961764

409019033
4,511125207

P Persediaan (kali)

4,544927693
S Ea1910827
4 649767373
4 372403611
3 60 T444
4 656TRAD5H
1326421742

4, 55899766

1241274835
11,58462184
6,726824498
_3 ET2442162
1, 350260128

Pertumbuban (%)

28,7569 134
-20,54275069
-5 9631 10234
-8 502669133

16,51582389
-17,83125529
[1,276495039



Perhitungan Herga safam
1. OLVA {2009]

TangpalTAUN

Rota-rala

2 [NAF (2009)
TanngadTaun

200

2010

201

2012

2013

014

2015

2003

200

2011

2012

2013

214

01-Apr
T
Q1l-Apr
106D
(2-Ap
1210
01-Apr
2275
1-Ap
210
Q1-Agr
1745

[ -Ay
1243

286

=]

T=H
Od-Apr
1040
1240
22Th
2055
1744

1235

1
9
192
315

184

£
T4

1060
1220
2225
2054
1745

1205

21
g2
13
320
182

{0

T
740

1090
1200
3
2145
1740

1205

e Bal

i3
[ =0 3

B
(L

1980

12350

2225

2150

1740

1235

7
g1

1492

20

19%

2Th

)
140

10340

1%
1230
2128
2100
1740

1255

B

10

200

324

195

283

12
740
1
14084
11
1230

2075
10
2135
10
1740
11
1275

12
B
11
]
11
200

320
10
145
10
282

Jumiah
S200

TAED
BAEO
15375
14740
12195

BESS

Junlah
225

=T )

1258

1238

1809

Rataz
TAL AT

1068571
1222 BET
196,429
2105,714
1742143

1235429
1585,357

Rati2
B3

a2
194,1425
19,2857
194 2037

284,1429

Panumbutean{%)

43, 54615385
14, 43850267
T84 61440508
=4 130083301
ST 2EE84 3

-6, 02020020
14 57913788

Parlumbuhan(®:

-3.52044176%
136.7595819
6445916115
-4{, HEP4B548

48 54368002
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214
2015

Fala-rata
5 MERK.

TANMGEALTAUMN
2003

2010
20119
iz
M3
2014

2015
Fala-rata

B PYEA
TARGGALTEIN
2005

a0

Pl gl

1505

1865

1.450

74000

4000

14720

152000

200000

145000

7100

112

130

1B5

1485

1863

1430

3
A0
4
B0
3
147000
2
152000
2
200000
4
145000
d

710

103

130

184

1505

1560

1.405

74000

|40

145000

152000

200000

142300

TOTS

105

m

1B5

15400

1660

1415

7
3000
&

B4 [N
3
128000
&
132000
4
200000
7
1423500
g

S50

104

156

187

1525

1845

1.445

T

Bafion

148000

152000

200HHI0

142600

TRO0O

107

144

185

1510

1620

1440

73000
54000
18
148000
152000
200000
142600

25

108

145
10
187

1510
10
1850
(i
1.435

12
#3000
11
RS0
114
148000
]
152000
10
20000
10
Y2500
11
FOK)

12
104
11
1441
11
185

10650

12363

1020

27 400H)>

BESH0

1034000

1064000

14040410

1002800

49250

ok

117

1288

1507.143
1832,143

1431,429
124D 478

Rata-rata
73428 57

84 142 BB
147714,3
132000
200
143757 1
TOA5,714

T202E

Ralx-rata
1082857

145, 2057

1854258

23, 30181267
22 8008520

12, T1S0183
20, 4505845

Partumbuhan%)

2821011873
S8, 20440051
2901353965
315784737
28 AT1a28ET
-85, 4887515
{18432 3658

Perdumbuhan({)

34, 18H8ES4

27 B302REI5



2012
2013
2014
2015

Rata-rala

T 2CPI

TANHGAL /TALUN
2008
201
201
2012
2013
2014
2015

Reta-fata

A SOEE

TAMHGALTAUMN
2008

2010

1
200

146

128

115

Js000

25000

420040

29000

29000

29000

29000

1050C
1

2
2H)

145
127

115

I6000
28000
42000
2000
25004
2]

23100

10500
4

3
19%

145
128

117

3000
28000
42000
29000
20K
2]

2000

10500
]

i
1496

145
128

118

35000
20000
42000
29000
29000
25000

23000

11500
€

&
194

145
129

123

2E004
28000
42000
25000
28000
25000

29000

10500

a
168

143
130

122

26000

1
42000
ABHI0
2900
29000

29000

10500
i

]
108G
10
140
10
126
11
119

6000
11
28000
LR
42000

29000
10
25000
10
25000
Lk

29000

12
10200
1"

1383

1108

ik

st

252000

136000

294000

2030041

203000

203000

J03000)

7300

1975714
144, 1424
¥28 4286

13,4236
153,143

Rata-r3la
36000

200G
42000
28000
289000
28000
28000

3100

Fata-raia
10500

6, 856021
27 042684088
A0, 90188305

-7, THEA20385
3,7EG452240

Porturbuhan H)}

SY VY
S0

30,552 AR08
O

o

1]
A0 S25 0529

Pertumbuhan¥)



Ratp-mta
B T5pPa

2011

2012

2013

2014

2015

TANMNGALTAUM

Hala-rata

2000

20

2011

2012

2013

2014

2013

105M)
105040
10500
10504
10504

10500

A0
1730
2825
3ras
HB0
2255

2070

10300
10500
10500
10500
10500

10500

720
1750
2575
3725
050
2240

1970

10500
10500
10500
10500
10500

10500

T80
17a0

2800

2075
2270

1550

10300
10500
10500
10500
10300

10500

750
1750
2550
3500
A0
2240

1560

10500
10800
10500
10500
10500

10500

10
1750
2575

2500

2240

1450

10500

10
10500
QSO0
10500
LLIEE ]

10500

810
1760
10
2575
A480
oo
o2l

193540

10500
1
10500

Q500
11
10800
10
10500
M
LIk L

12
£30
11
1130
"
2575

3450
1
2925
10
2250
11
1935

73500

73500

T30

Fa&00

Tasmn

73504

0

12260

18075

24930

21310

1579

175

100
10500
1060
1WE00
10410
10500
10500
Rala-rata
77,4708
1751,429
2502, 143
3564, 2806
2044 285
2256420

1364, 260
2527.978

= ]

Fertumbuhan( %)

127037037
47 43086884
3803596127

14,5891 7838
25 BTHAGRET

<2 72564600
26,55151235



Daacrpllva Siatiatics

h hnamUm bkt oL kAEan SH. Dewvinbon
Farpardarankes &4 208 44 5y 17, X308 3642831
FerpularanPtang L2 248 13,45 g 33ah 231034
FerpulaeanParsediann 54 .53 5,89 35000 1, 28075
Harga%ahaem L) B 20Hm000 19928, 70 AT D2
valld {E_sm_lusﬂ G4
Creagriptve Statinlea
Mean S, Daviation M
HargeSabam 1912810 43707 D -
Pamanearankas 17,2008 35 43831 i
ParpurlaranPiutang 8,3348 231034 e
| Paputarsnfemediaan 3, 5000 1 2BETE B4
Canralatians
HargaSaham | Pamputarantae | PerpataranPivtan | Perpubacan e
i raligarn
B S STy BrvL 1,000 -fHE B TR
Fearson Ferputarankaa -018 1,000 - 178 110
farrelabo
N ParpukaranFiu ko G5 « 179 1,004 el
FerpudaranF ersediaan - 154 - 110 A6 1, Ouin]
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