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Abstrak 

Industri pertahanan memiliki peran strategis dalam mendukung kemandirian ekonomi dan 
keamanan nasional Indonesia. Perusahaan seperti PT Pindad, PT Dahana, dan PT INTI menjadi 
aktor utama dalam penyediaan alutsista, bahan peledak, dan teknologi komunikasi strategis. 
Namun, tantangan finansial dan operasional masih menghambat kontribusi mereka terhadap 
kemandirian ekonomi pertahanan. Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi kinerja keuangan 
ketiga perusahaan tersebut pada periode 2019–2023 dengan fokus pada analisis evaluasi kinerja 
keuangan. Metode penelitian menggunakan pendekatan deskriptif kuantitatif berdasarkan data 
keuangan sekunder. Hasil penelitian menunjukkan bahwa PT Pindad dan PT Dahana mengalami 
peningkatan signifikan dalam laba bersih pada 2023, masing-masing sebesar Rp 120,77 miliar 
dan Rp 458,46 miliar, setelah menghadapi fluktuasi selama periode penelitian. Sebaliknya, PT 
INTI terus mencatat kerugian dari 2019 hingga 2023, dengan kerugian terbesar mencapai Rp 
434,77 miliar pada 2019. Temuan ini mengindikasikan adanya perbedaan signifikan dalam 
kemampuan perusahaan untuk mengatasi tantangan keuangan. Implikasi penelitian ini 
menyoroti pentingnya penguatan strategi manajerial, efisiensi operasional, dan dukungan 
kebijakan pemerintah untuk meningkatkan kontribusi sektor industri pertahanan terhadap 
kemandirian ekonomi nasional secara berkelanjutan. 

Kata Kunci:  Kinerja Keuangan, Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas, Aktivitas. 
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PENDAHULUAN 
Industri pertahanan memiliki 

peran strategis dalam mendukung 
kemandirian ekonomi dan keamanan 
nasional (Amarilia et al., 2023). 
Kemampuan suatu negara untuk 
memenuhi kebutuhan pertahanannya 
secara mandiri menjadi indikator 
penting dalam mewujudkan stabilitas 
nasional tanpa bergantung pada impor 
atau kekuatan asing (Nugraha et al., 
2020). Dalam penelitian ini, perusahaan 
industri pertahanan di Indonesia, seperti 
PT Pindad, PT Dahana, dan PT INTI, 
memegang peranan utama dalam 
penyediaan alat utama sistem 
persenjataan (alutsista), bahan peledak, 
teknologi komunikasi, dan kebutuhan 
strategis lainnya. Namun, kontribusi 
sektor ini terhadap kemandirian 
ekonomi pertahanan nasional masih 
menghadapi berbagai tantangan, 
termasuk dalam aspek keuangan dan 
operasional (Susdarwono, 2021). 
Pemerintah telah mencanangkan 
sejumlah kebijakan untuk memperkuat 
kemandirian ekonomi pertahanan, 
termasuk melalui penguatan industri 
lokal. Namun, keberhasilan kebijakan ini 
sangat bergantung pada kapasitas 
keuangan dan manajerial perusahaan 
industri pertahanan (MENPANRB, 2024). 
Di tengah persaingan global dan 
tantangan internal seperti keterbatasan 
dana, ketergantungan pada impor bahan 
baku, dan kurangnya inovasi teknologi, 
evaluasi keuangan menjadi langkah 
strategis untuk menentukan arah 
pengembangan yang lebih 
berkelanjutan. 

Sebagai bagian dari upaya 
mewujudkan kemandirian pertahanan, 
pemerintah telah menetapkan dasar 
hukum yang kuat melalui Undang-
Undang Nomor 16 Tahun 2012 tentang 
Industri Pertahanan. Dalam undang-
undang ini, ditegaskan bahwa industri 
pertahanan harus memiliki kemampuan 
untuk memenuhi kebutuhan pertahanan 

negara secara mandiri, mulai dari 
produksi, pengembangan, hingga inovasi 
teknologi. Undang-undang ini juga 
mengatur tentang pentingnya penguatan 
Badan Usaha Milik Negara Industri 
Strategis (BUMNIS) sebagai aktor utama 
dalam mendukung kebutuhan alutsista 
nasional. Namun, pelaksanaan UU ini 
masih menghadapi tantangan signifikan, 
terutama terkait kinerja keuangan 
perusahaan industri pertahanan yang 
menjadi penggerak utama dalam 
ekosistem ini (“Kemandirian Industri 
Pertahanan,” 2021). 

Dalam pelaksanaan 
implementasi UU No.16 Tahun 2012 ini 
masih terdapat beberapa kendala yang 
dapat ditinjau salah satunya berdasarkan 
aspek keuangannya. Kinerja perusahaan 
dapat diproyeksikan melalui setiap 
laporan keuangan perusahaan yang 
dapat merepresentasikan prestasi atau 
pencapaian perusahaan pada suatu 
periode (Nugraha et al., 2020). Kinerja 
keuangan merupakan salah satu 
indikator krusial untuk menilai 
kemampuan perusahaan industri 
pertahanan dalam mendukung 
kebutuhan domestik (Rahayu, 2020). 
Evaluasi terhadap laba bersih, misalnya, 
menunjukkan perbedaan yang signifikan 
dalam pencapaian finansial antar 
perusahaan (Damanik et al., 2022). 

Kinerja keuangan perusahaan 
dapat dianalisis melalui beberapa rasio. 
Rasio adalah suatu teknik dalam analisis 
laporan keuangan yang biasa digunakan 
dan menjadi sebuah instrument yang 
dapat memberikan hasil analisis yang 
dapat digunakan sebagai bahan 
pertimbangan dalam mengambil suatu 
kebijakan terhadap kondisi yang terjadi 
pada perusahaan tersebut (Abqari & 
Hartono, 2020). Rasio keuangan sebagai 
sebuah indikator digunakan sebagai 
media analisa secara lebih mendalam 
dan komprehensif terhadap penyebab 
terjadinya sebuah masalah (Nugraha et 
al., 2020). Perhitungan raio keuangan ini 



NUSANTARA : Jurnal Ilmu Pengetahuan Sosial, 12 (3) (2025): 1156-1166 
 

 

1158 
 

menjadi sangat penting Ketika 
mengetahui bagaimana aliran keuangan 
perusahaan pada setiap periodenya 
(Brigham & Houston, 2019). Rasio ini 
berfungsi untuk mengukur seberapa 
baik kinerja yang dilakukan oleh 
perusahaan, termasuk dalam penelitian 
ini yaitu PT Pindad, PT Dahana, dan PT 
Industri Telekomunikasi Indonesia.  

Kinerja yang baik pada 
indikator-indikator ini menunjukkan 
daya saing dan keberlanjutan 
perusahaan dalam mendukung 
pembangunan ekonomi nasional. Dalam 

memberikan gambaran kondisi finansial 
perusahaan dapat menggunakan kondisi 
laba bersih perusahaan yang dapat 
menjadi cerminan keberhasilan 
perusahaan dalam kurun waktu tertentu 
yang menunjukkan pola fluktuasi 
kinerja, tantangan yang dihadapi, serta 
efektivitas strategi yang diharapkan 
(Brigham & Ehrhardt, 2017). Berikut 
merupakan dinamika kinerja laba bersih 
dari PT Pindad, PT Dahana, dan PT INTI 
untuk periode 2019-2023 sebagai 
berikut. 

 

 
Gambar 1. Laba Bersih PT Pindad, PT Dahana, dan PT INTI Periode 2019-2023 

Sumber Gambar Diolah oleh Peneliti 
 

PT Pindad, yang merupakan 
produsen utama alutsista, menunjukkan 
performa yang relatif stabil dengan 
peningkatan laba bersih dari Rp 101,08 
miliar pada 2019 menjadi Rp 120,77 
miliar pada 2023, meskipun sempat 
mengalami penurunan tajam pada 2020 
sebesar Rp 6,63 miliar. PT Dahana, yang 
berfokus pada bahan peledak, 
menunjukkan tren fluktuatif, dengan 
laba bersih meningkat dari Rp 74,09 
miliar pada 2019 menjadi Rp 458,46 
miliar pada 2023, mencerminkan 
kemampuan perusahaan untuk 
beradaptasi terhadap tantangan. 
Sebaliknya, PT INTI, yang bergerak di 
bidang teknologi komunikasi strategis, 
menghadapi kesulitan keuangan yang 

serius. Sejak 2019, perusahaan ini terus 
mengalami kerugian, dari Rp 434,77 
miliar pada 2019 hingga Rp 96,56 miliar 
pada 2023. Kondisi ini menyoroti adanya 
tantangan internal yang signifikan, 
seperti kurangnya inovasi, keterbatasan 
sumber daya, dan inefisiensi operasional, 
yang menghambat kontribusinya 
terhadap kemandirian ekonomi sektor 
pertahanan. 

Pemerintah Indonesia telah 
menginisiasi berbagai kebijakan untuk 
mendukung penguatan industri 
pertahanan lokal, seperti insentif bagi 
perusahaan strategis, investasi 
teknologi, dan peningkatan kapasitas 
sumber daya manusia (Abdila & 
Sutrasna, 2022). Namun, keberhasilan 
kebijakan ini sangat bergantung pada 
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kinerja keuangan perusahaan yang 
menjadi aktor utama dalam 
implementasinya (Antczak et al., 2021). 
Selain itu, industri pertahanan memiliki 
efek pengganda (multiplier effect) yang 
signifikan terhadap pengembangan 
teknologi, penciptaan lapangan kerja, 
dan peningkatan daya saing ekonomi 
nasional (Amanda & Saputro, 2023). Oleh 
karena itu, analisis kinerja keuangan 
menjadi langkah strategis untuk 
menentukan prioritas pengembangan 
yang lebih berkelanjutan. 

Penelitian ini bertujuan untuk 
mengevaluasi kinerja keuangan PT 
Pindad, PT Dahana, dan PT INTI dari 
2019 hingga 2023, dengan fokus pada 
indikator seperti profitabilitas, efisiensi 
operasional, likuiditas, dan solvabilitas. 
Dengan analisis ini, penelitian 
diharapkan dapat memberikan wawasan 
strategis dalam mengidentifikasi 
tantangan dan peluang penguatan 
industri pertahanan, sehingga dapat 
mendukung kemandirian ekonomi 
pertahanan nasional secara optimal. 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan 
jenis penelitian deskriptif kuantitatif, 
yaitu penelitian yang dilakukan dengan 
cara mengumpulkan data hingga 
mengolahnya untuk memperoleh 
gambaran hasil terkait kondisi yang akan 
diteliti dengan menggunakan data 
statistik angka (Sugiyono, 2016). Sumber 
data yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah laporan keuangan PT Pindad 
Persero, PT Dahana, dan PT Industri 
Telekomunikasi Indonesia untuk periode 
2019-2023. Laporan keuangan yang 
digunakan adalah laporan posisi 
keuangan dan laporan laba rugi, yang 
selanjutnya untuk dilakukan analisis 
terhadap rasio likuiditas, solvabilitas, 
profitabilitas, dan aktivitas. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil dan pembahasan dalam 
penelitian ini bertujuan untuk 
menganalisis secara mendalam kinerja 
keuangan perusahaan industri 
pertahanan di Indonesia, termasuk PT 
Pindad, PT Dahana, dan PT INTI. Evaluasi 
kinerja keuangan mencakup dimensi 
likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, dan 
efisiensi operasional, yang merupakan 
indikator penting dalam menentukan 
sejauh mana perusahaan-perusahaan ini 
mampu mendukung kebutuhan strategis 
pertahanan nasional. Analisis ini juga 
mempertimbangkan implikasi dari 
kinerja keuangan terhadap 
keberlanjutan operasional, daya saing, 
serta kemampuan perusahaan untuk 
berkontribusi pada upaya kemandirian 
ekonomi pertahanan. 

 
Kinerja Keuangan Perusahaan 
Analisis kinerja keuangan 

perusahaan merupakan langkah penting 
dalam menilai kesehatan dan 
keberlanjutan operasional suatu entitas 
bisnis. Kinerja keuangan mencerminkan 
efisiensi, stabilitas, dan kemampuan 
perusahaan dalam menghadapi 
tantangan ekonomi, baik dalam jangka 
pendek maupun jangka panjang. Dengan 
mengevaluasi aspek likuiditas, 
solvabilitas, profitabilitas, dan aktivitas, 
dapat diperoleh gambaran yang 
komprehensif mengenai kemampuan 
perusahaan dalam mengelola sumber 
daya, memenuhi kewajiban, dan 
menghasilkan laba. Penelitian ini 
membahas kinerja keuangan tiga 
perusahaan di sektor industri 
pertahanan nasional, yaitu PT Pindad, PT 
Dahana, dan PT INTI, berdasarkan 
indikator Quick Ratio (QR), Debt to Asset 
Ratio (DAR), Net Profit Margin (NPM), 
dan Total Asset Turnover (TAT). 
Pendekatan ini bertujuan untuk 
memberikan pemahaman yang lebih 
mendalam mengenai potensi dan 
tantangan masing-masing perusahaan 
dalam menjalankan operasinya. 
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Gambar 2. Grafik Kinerja Keuangan PT Pindad, PT Dahana, dan PT INTI Periode 2019-2023 

Sumber Gambar Diolah oleh Peneliti 
 

Analisis Rasio Likuiditas 
Likuiditas merupakan indikator 

penting untuk menilai kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya. Berdasarkan analisis 
QR, PT Pindad menunjukkan nilai yang 
stabil di kisaran 0,77 hingga 0,89. 
Stabilitas ini mengindikasikan 
pengelolaan aset lancar yang cukup baik, 
meskipun nilai di bawah 1 menunjukkan 
potensi risiko likuiditas jika terjadi 
kebutuhan mendesak. Sebaliknya, PT 
Dahana mencatatkan performa likuiditas 
tertinggi dengan QR yang konsisten di 
atas 1, mencapai puncaknya pada tahun 
2023 dengan nilai 1,73. Hal ini 
mencerminkan kemampuan yang sangat 
baik dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendek. Sementara itu, PT INTI 
menunjukkan likuiditas yang sangat 
rendah pada periode 2019–2021, dengan 
QR berkisar antara 0,23 hingga 0,28, 
yang mencerminkan risiko gagal bayar 

yang tinggi. Namun, perusahaan ini 
mencatat perbaikan signifikan pada 
2022 dengan QR sebesar 1,44 dan stabil 
di 2023 dengan nilai 1,41. Dari analisis 
ini, dapat disimpulkan bahwa PT Dahana 
memiliki kondisi likuiditas terbaik, 
sementara PT INTI menunjukkan 
peningkatan yang signifikan setelah 
periode likuiditas rendah. 

 
Analisis Rasio Solvabilitas 
Solvabilitas menunjukkan 

proporsi aset yang dibiayai oleh utang, 
yang menjadi indikator penting untuk 
menilai risiko keuangan perusahaan. PT 
Pindad memiliki DAR yang stabil di 
kisaran 0,73–0,83, mencerminkan 
ketergantungan moderat pada utang. 
Meskipun rasio ini masih dalam batas 
yang dapat diterima, terdapat ruang 
untuk meningkatkan pendanaan melalui 
ekuitas. PT Dahana memiliki DAR yang 
relatif rendah, berkisar antara 0,41 
hingga 0,50, yang mencerminkan 
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pengelolaan utang yang baik dan 
memberikan fleksibilitas keuangan yang 
lebih tinggi. Sebaliknya, PT INTI 
menghadapi situasi yang jauh lebih 
berisiko dengan DAR sangat tinggi, 
mencapai nilai puncak 1,57 pada tahun 
2023. Ketergantungan yang ekstrem 
pada utang ini menunjukkan potensi 
risiko solvabilitas yang signifikan, yang 
dapat memengaruhi keberlanjutan 
operasional perusahaan. Oleh karena itu, 
PT Dahana memiliki profil solvabilitas 
terbaik, sedangkan PT INTI menghadapi 
ancaman keuangan yang serius. 

 
Analisis Rasio Profitabilitas 
Profitabilitas perusahaan 

tercermin dalam efisiensi menghasilkan 
laba dari penjualan. PT Pindad 
menunjukkan profitabilitas yang sangat 
rendah dengan NPM berkisar antara 0,00 
hingga 0,03, mengindikasikan laba 
bersih yang minimal meskipun terdapat 
pendapatan. PT Dahana menunjukkan 
kinerja yang lebih baik dengan NPM yang 
terus meningkat, dari 0,04 pada 2019 
menjadi 0,12 pada 2023, mencerminkan 
perbaikan kemampuan menghasilkan 
keuntungan. Sebaliknya, PT INTI 
mencatatkan NPM negatif selama 
periode 2019–2023, meskipun terdapat 
perbaikan dari -1,10 pada 2019 menjadi 
-0,19 pada 2023. Kondisi ini 
menunjukkan bahwa PT INTI masih 
mengalami kerugian, meskipun dalam 
tren penurunan. Dari analisis ini, PT 
Dahana merupakan satu-satunya 
perusahaan yang berhasil mencapai 
profitabilitas positif dengan tren 
peningkatan, sementara PT INTI masih 
berada dalam fase merugi. 

 
Analisis Rasio Aktivitas 
Aktivitas perusahaan 

mencerminkan efisiensi penggunaan 
aset untuk menghasilkan pendapatan. PT 
Pindad memiliki TAT yang stabil di 
kisaran 0,45–0,54, menunjukkan tingkat 
efisiensi yang moderat. PT Dahana 

mencatatkan aktivitas tertinggi dengan 
TAT yang berkisar antara 0,82 hingga 
1,07, mencerminkan efisiensi yang 
sangat baik dalam memanfaatkan aset 
untuk mendukung pendapatan. Di sisi 
lain, PT INTI memiliki tingkat aktivitas 
yang sangat rendah dengan TAT hanya 
mencapai 0,28 hingga 0,40 pada periode 
2019–2023. Hal ini menunjukkan bahwa 
PT INTI belum mampu memanfaatkan 
asetnya secara optimal untuk 
menghasilkan pendapatan. Dari 
perspektif aktivitas, PT Dahana memiliki 
kinerja terbaik, sementara PT INTI perlu 
meningkatkan efisiensi pemanfaatan 
asetnya. 

 
Implikasi terhadap 

Kemandirian Ekonomi Pertahanan 
Analisis terhadap kinerja 

keuangan perusahaan dalam sektor 
pertahanan memiliki dampak signifikan 
terhadap upaya mewujudkan 
kemandirian ekonomi di bidang ini. 
Setiap aspek kinerja keuangan—mulai 
dari likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, 
hingga aktivitas—berkontribusi pada 
kemampuan perusahaan untuk 
mendukung pengembangan alat utama 
sistem senjata (alutsista) dan teknologi 
pertahanan lainnya. Implikasi yang 
dihasilkan tidak hanya memengaruhi 
keberlanjutan operasional perusahaan 
tetapi juga menentukan kapasitas 
industri pertahanan dalam menurunkan 
ketergantungan pada produk impor dan 
meningkatkan daya saing nasional. 
Berikut adalah analisis implikasi 
keempat dimensi kinerja keuangan 
terhadap kemandirian ekonomi 
pertahanan. 

 
Likuiditas dan Implikasinya 

Terhadap Stabilitas Operasional 
Kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendek, 
seperti yang diukur melalui Quick Ratio 
(QR), memiliki pengaruh langsung 
terhadap stabilitas operasionalnya. PT 
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Dahana, dengan QR di atas 1, 
menunjukkan stabilitas keuangan yang 
memungkinkan fokus pada 
pengembangan produk strategis seperti 
bahan peledak militer. Sebaliknya, PT 
Pindad yang memiliki QR di bawah 1 
menghadapi risiko likuiditas yang dapat 
menghambat respons cepat terhadap 
kebutuhan mendesak, seperti 
peningkatan produksi dalam situasi 
darurat. PT INTI, meskipun 
menunjukkan peningkatan signifikan 
dalam likuiditas pada 2022–2023, masih 
harus mengatasi dampak dari sejarah 
likuiditas yang rendah. Implikasi utama 
dari likuiditas ini adalah keberlanjutan 
dan efisiensi proyek strategis yang 
menjadi tulang punggung kemandirian 
pertahanan. 

 
Solvabilitas dan Implikasinya 

Terhadap Keberlanjutan Jangka 
Panjang 

Struktur pendanaan perusahaan 
yang sehat sangat penting untuk 
keberlanjutan jangka panjang. PT 
Dahana, dengan DAR yang rendah, 
memiliki fleksibilitas finansial untuk 
berinvestasi dalam riset dan 
pengembangan (R&D), memperkuat 
kemandirian pertahanan nasional. 
Sementara itu, PT Pindad perlu 
meningkatkan pendanaan melalui 
ekuitas untuk mengurangi 
ketergantungan pada utang jangka 
panjang yang dapat membatasi inovasi 
strategis. PT INTI, dengan DAR yang 
terus berada di atas 1, menghadapi risiko 
solvabilitas yang tinggi, yang dapat 
melemahkan peran strategisnya sebagai 
penyedia teknologi komunikasi militer. 

 
Profitabilitas dan 

Implikasinya Terhadap Kemampuan 
Investasi 

Kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba, sebagaimana diukur 
melalui Net Profit Margin (NPM), 
menjadi indikator kunci untuk 
mendukung investasi strategis. PT 

Dahana mencatat profitabilitas yang 
konsisten dan meningkat, yang 
memungkinkan pengalokasian sumber 
daya untuk peningkatan kompetensi 
SDM dan teknologi dual-use. Sebaliknya, 
PT Pindad yang memiliki profitabilitas 
sangat rendah perlu meningkatkan 
efisiensi operasionalnya untuk 
mendukung inovasi teknologi. PT INTI, 
dengan NPM negatif selama lima tahun 
berturut-turut, menghadapi tantangan 
besar dalam memastikan keberlanjutan 
operasional dan kontribusinya pada 
kemandirian pertahanan berbasis 
teknologi. 

 
Aktivitas dan Implikasinya 

Terhadap Efisiensi Operasional 
Efisiensi dalam memanfaatkan 

aset untuk menghasilkan pendapatan 
menjadi aspek penting dalam kinerja 
operasional. PT Dahana, dengan TAT 
yang tinggi, menunjukkan kemampuan 
untuk memaksimalkan sumber daya 
dalam mendukung daya saing nasional. 
PT Pindad, meskipun menunjukkan 
aktivitas yang stabil, perlu meningkatkan 
produktivitas aset untuk memperkuat 
posisi kompetitifnya. PT INTI, dengan 
TAT yang sangat rendah, menghadapi 
tantangan dalam memanfaatkan aset 
secara optimal, yang dapat membatasi 
kontribusinya dalam mengembangkan 
teknologi komunikasi militer strategis. 

 
Kontribusi terhadap 

Kemandirian Ekonomi Pertahanan 
Kemandirian ekonomi 

pertahanan merupakan salah satu pilar 
penting dalam memastikan sebuah 
negara dapat menjaga kedaulatan dan 
keamanan nasional secara mandiri 
(Ariani et al., 2023). Kondisi ini tercapai 
ketika sebuah negara memiliki 
kemampuan untuk memenuhi 
kebutuhan pertahanan melalui 
pengelolaan teknologi, infrastruktur, dan 
sumber daya manusia tanpa 
ketergantungan yang signifikan pada 
pihak eksternal (Rohmad & Susilo, 
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2022). Dalam konteks Indonesia, 
industri pertahanan memiliki peran 
strategis dalam mencapai tujuan ini, 
dengan perusahaan-perusahaan seperti 
PT Pindad, PT Dahana, dan PT INTI 
menjadi aktor utama dalam ekosistem 
ekonomi pertahanan nasional. Evaluasi 
terhadap kinerja keuangan perusahaan-
perusahaan tersebut memberikan 
gambaran yang jelas mengenai 
kontribusi mereka dalam mendukung 
kemandirian ekonomi pertahanan. 
Dimensi keuangan yang dievaluasi 
meliputi likuiditas, solvabilitas, 
profitabilitas, dan efisiensi operasional, 
yang secara kolektif mencerminkan 
kemampuan perusahaan untuk 
mendukung kebutuhan pertahanan 
nasional. 

Dari segi likuiditas, PT Dahana 
menunjukkan kinerja yang relatif unggul 
dibandingkan dengan PT Pindad dan PT 
INTI. Likuiditas yang tinggi, yang 
tercermin dari Quick Ratio (QR) di atas 1, 
mengindikasikan kemampuan PT 
Dahana untuk memenuhi kewajiban 
jangka pendek tanpa harus bergantung 
pada pinjaman eksternal. Kondisi ini 
memberikan stabilitas keuangan yang 
penting untuk menjamin kelancaran 
operasional sehari-hari, termasuk dalam 
merespons kebutuhan mendesak terkait 
pengadaan bahan peledak strategis. 
Likuiditas yang kuat juga memungkinkan 
Dahana untuk mendukung proyek-
proyek strategis yang menjadi bagian 
integral dari kemandirian pertahanan 
nasional. Sebaliknya, PT Pindad dan PT 
INTI menghadapi tantangan likuiditas, 
terutama PT INTI yang menunjukkan QR 
di bawah 1 selama periode penelitian. 
Kondisi ini mengindikasikan adanya 
ketergantungan yang tinggi pada 
pinjaman jangka pendek, yang dapat 
menghambat operasional perusahaan 
dan melemahkan kontribusinya 
terhadap ekonomi pertahanan. 

Selain likuiditas, solvabilitas juga 
menjadi indikator penting dalam 

mengevaluasi kinerja perusahaan 
industri pertahanan. PT Dahana kembali 
menunjukkan performa yang baik 
dengan Debt to Asset Ratio (DAR) yang 
berada di kisaran 0,41–0,50. Tingkat 
utang yang relatif rendah ini 
mencerminkan struktur permodalan 
yang sehat dan memberikan fleksibilitas 
kepada Dahana untuk melakukan 
investasi jangka panjang. Investasi ini, 
seperti pengembangan teknologi bahan 
peledak yang lebih ramah lingkungan, 
tidak hanya memperkuat kapasitas 
pertahanan nasional tetapi juga 
meningkatkan daya saing Indonesia di 
pasar global. Sementara itu, PT Pindad 
menunjukkan solvabilitas yang lebih 
moderat, dengan DAR di kisaran 0,73–
0,83. Ketergantungan yang lebih tinggi 
pada utang dapat membatasi ruang bagi 
Pindad untuk melakukan inovasi dalam 
pengembangan produk alutsista 
strategis. Kondisi yang lebih 
mengkhawatirkan terlihat pada PT INTI, 
dengan DAR yang melebihi 1 sepanjang 
periode penelitian. Tingginya 
ketergantungan PT INTI terhadap utang 
menimbulkan risiko keberlanjutan yang 
serius dan dapat menghambat 
kemampuannya untuk mendukung 
kebutuhan teknologi komunikasi militer, 
yang menjadi elemen penting dalam 
sistem pertahanan modern. 

Profitabilitas juga menjadi 
dimensi penting dalam mengevaluasi 
kontribusi perusahaan terhadap 
kemandirian ekonomi pertahanan. 
Dalam hal ini, PT Dahana kembali 
memimpin dengan kinerja yang stabil 
dan positif. Dengan Net Profit Margin 
(NPM) yang meningkat dari 0,04 pada 
tahun 2019 menjadi 0,12 pada tahun 
2023, PT Dahana menunjukkan efisiensi 
operasional yang baik dalam 
menghasilkan keuntungan dari aktivitas 
bisnisnya. Keuntungan ini memberikan 
ruang bagi perusahaan untuk 
berinvestasi dalam research and 
development (R&D) serta peningkatan 
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kompetensi sumber daya manusia. 
Sebaliknya, PT Pindad menghadapi 
tantangan dengan NPM yang sangat 
rendah, di kisaran 0,00–0,03. Rendahnya 
tingkat profitabilitas ini menunjukkan 
bahwa meskipun operasional 
perusahaan berjalan, kemampuan 
Pindad untuk berinvestasi dalam 
pengembangan teknologi strategis masih 
terbatas. Kondisi yang lebih 
memprihatinkan terlihat pada PT INTI, 
yang terus mengalami kerugian selama 
periode penelitian dengan NPM negatif. 
Kerugian ini tidak hanya membatasi 
kontribusi PT INTI terhadap ekonomi 
pertahanan nasional tetapi juga 
menempatkan perusahaan pada risiko 
likuidasi jika tidak ada intervensi yang 
signifikan. 

Dimensi keuangan terakhir yang 
dievaluasi adalah efisiensi operasional, 
yang tercermin dalam Total Asset 
Turnover (TAT). PT Dahana kembali 
menunjukkan kinerja yang kuat, dengan 
TAT stabil di kisaran 0,82–1,07. 
Tingginya tingkat efisiensi dalam 
pemanfaatan aset ini menunjukkan 
bahwa Dahana mampu mengoptimalkan 
penggunaan sumber daya untuk 
menghasilkan pendapatan, 
menjadikannya model bagi perusahaan 
industri pertahanan lainnya. Sebaliknya, 
PT Pindad menunjukkan TAT yang lebih 
rendah di kisaran 0,45–0,54, sementara 
PT INTI mencatat efisiensi operasional 
yang sangat rendah dengan TAT di 
bawah 0,40. Rendahnya efisiensi 
operasional pada PT INTI menunjukkan 
adanya kendala dalam pengelolaan aset, 
yang menjadi hambatan utama bagi 
kontribusinya terhadap kebutuhan 
teknologi komunikasi strategis di sektor 
pertahanan. 

Secara keseluruhan, kontribusi 
perusahaan industri pertahanan 
terhadap kemandirian ekonomi 
pertahanan nasional sangat bervariasi. 
PT Dahana muncul sebagai contoh ideal 
dari perusahaan yang mampu mengelola 
keuangannya dengan baik untuk 

mendukung tujuan strategis pertahanan. 
Likuiditas yang kuat, solvabilitas yang 
sehat, profitabilitas yang stabil, dan 
efisiensi operasional yang tinggi 
memungkinkan Dahana untuk 
berkontribusi secara signifikan dalam 
memenuhi kebutuhan bahan peledak 
domestik. Sebaliknya, PT Pindad dan PT 
INTI menghadapi tantangan yang lebih 
besar. PT Pindad perlu meningkatkan 
profitabilitas dan efisiensi 
operasionalnya untuk memperkuat daya 
saing produk alutsista, sementara PT 
INTI membutuhkan reformasi 
menyeluruh, termasuk restrukturisasi 
utang dan peningkatan kapasitas 
manajerial, untuk dapat kembali 
mendukung kebutuhan teknologi 
komunikasi strategis bagi sektor 
pertahanan. Evaluasi ini menyoroti 
pentingnya penguatan kapasitas internal 
dan dukungan kebijakan yang 
berkelanjutan untuk memastikan bahwa 
semua perusahaan industri pertahanan 
dapat berperan optimal dalam mencapai 
kemandirian ekonomi pertahanan. 
 
SIMPULAN 

Berdasarkan analisis kinerja 
keuangan, PT Dahana memberikan 
kontribusi tertinggi terhadap 
kemandirian ekonomi pertahanan 
nasional. Hal ini terlihat dari likuiditas 
yang stabil, solvabilitas yang sehat, 
profitabilitas yang terus meningkat, dan 
efisiensi pemanfaatan aset yang optimal. 
Sementara itu, PT Pindad menunjukkan 
kontribusi sedang karena menghadapi 
tantangan dalam profitabilitas dan 
efisiensi operasional. Sebaliknya, PT INTI 
memiliki kontribusi terendah akibat 
ketergantungan tinggi pada utang, 
kerugian konsisten, dan efisiensi aset 
yang rendah. Keberhasilan perusahaan 
industri pertahanan dalam mendukung 
kemandirian ekonomi sangat 
bergantung pada kesehatan kinerja 
keuangannya. 
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