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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kinerja keuangan PT Kalbe Farma Tbk periode 2020–

2024 menggunakan metode DuPont Analysis. Metode DuPont digunakan untuk mengidentifikasi 

faktor-faktor yang memengaruhi tingkat pengembalian ekuitas (Return on Equity/ROE) melalui 

tiga komponen utama, yaitu Net Profit Margin (NPM), Total Asset Turnover (TATO), dan Equity 

Multiplier (EM). Penelitian ini menggunakan pendekatan deskriptif kuantitatif dengan data 

sekunder berupa laporan keuangan tahunan PT Kalbe Farma Tbk selama lima periode 

pengamatan. Analisis dilakukan dengan menghitung masing-masing komponen DuPont untuk 

mengetahui perkembangan kinerja keuangan serta faktor yang memengaruhi perubahan ROE 

perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja keuangan PT Kalbe Farma Tbk selama 

periode 2020–2024 mengalami fluktuasi. Net Profit Margin (NPM) menjadi faktor yang paling 

dominan dalam memengaruhi perubahan ROE, terutama terlihat dari penurunan ROE pada tahun 

2023 akibat menurunnya kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih. Sementara 

itu, Total Asset Turnover (TATO) menunjukkan peningkatan yang mencerminkan semakin 

efektifnya perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan penjualan, sedangkan 

Equity Multiplier (EM) berada pada tingkat yang relatif stabil dan menunjukkan struktur modal 

yang konservatif dengan tingkat leverage yang rendah. Berdasarkan hasil analisis, dapat 

disimpulkan bahwa kemampuan PT Kalbe Farma Tbk dalam meningkatkan Return on Equity 

lebih banyak dipengaruhi oleh faktor profitabilitas dibandingkan efisiensi penggunaan aset dan 

struktur modal. Metode DuPont Analysis mampu memberikan gambaran yang lebih 

komprehensif mengenai sumber perubahan kinerja keuangan perusahaan dibandingkan analisis 

rasio secara tunggal. 

Kata Kunci:  DuPont Analysis, Return on Equity, Net Profit Margin, Total Asset Turnover, Equity 

Multiplier, Kinerja Keuangan. 
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PENDAHULUAN 

Laporan keiuangan meirupakan 
salah satu sumbeir informasi utama yang 
digunakan oleih inveistor, kreiditur, 
manajeimein, dan peimangku 
keipeintingan lainnya dalam 
meingeivaluasi kondisi keiuangan seirta 
kineirja suatu peirusahaan. Informasi 
yang teirkandung dalam laporan 
keiuangan meinjadi dasar dalam 
peingambilan keiputusan eikonomi 
kareina mampu meinggambarkan posisi 
keiuangan, hasil usaha, peirubahan 
eikuitas, dan arus kas peirusahaan 
seilama suatu peiriodei. Namun, laporan 
keiuangan tidak akan meimbeirikan 
informasi yang optimal apabila tidak 
dianalisis seicara sisteimatis. Oleih 
kareina itu, analisis laporan keiuangan 
meinjadi instrumein peinting untuk 
meinilai eifeiktivitas peingeilolaan 
sumbeir daya, tingkat profitabilitas, 
eifisieinsi opeirasional, seirta 
keimampuan peirusahaan dalam 
meinciptakan nilai bagi peimeigang 
saham. 

Seiktor keiseihatan, khususnya 
industri farmasi, meirupakan salah satu 
seiktor strateigis yang meingalami 
dinamika signifikan seilama peiriodei 
2020–2024. Pandeimi COVID-19 
meiningkatkan peirmintaan teirhadap 
produk farmasi, supleimein keiseihatan, 
dan nutrisi, seidangkan peiriodei 
pascapandeimi ditandai deingan 
normalisasi peirmintaan, meiningkatnya 
biaya produksi, teikanan inflasi, seirta 
peirsaingan yang seimakin keitat. 
Kondisi teirseibut meinuntut 
peirusahaan farmasi untuk mampu 
meinjaga eifisieinsi opeirasional dan 
meimpeirtahankan profitabilitas agar 

teitap meimiliki daya saing yang 
beirkeilanjutan.  

Salah satu peirusahaan yang 
meimiliki peiran peinting dalam industri 
farmasi nasional adalah PT Kalbei Farma 
Tbk. Seibagai peirusahaan farmasi 
teirbeisar di Indoneisia, Kalbei Farma 
meimiliki eimpat seigmein usaha utama, 
yaitu obat reiseip (preiscription 
pharmaceiuticals), produk keiseihatan 
(consumeir heialth), produk nutrisi 
(nutritionals), seirta distribusi dan 
logistik. Diveirsifikasi bisnis teirseibut 
meinjadikan peirusahaan meimiliki 
fundameintal yang reilatif kuat dan 
mampu meimpeirtahankan 
peirtumbuhan usahanya. Beirdasarkan 
Laporan Tahunan 2024, peinjualan 
beirsih PT Kalbei Farma Tbk meiningkat 
dari Rp23,11 triliun pada tahun 2020 
meinjadi Rp32,63 triliun pada tahun 
2024. Total aseit juga meingalami 
peiningkatan dari Rp22,56 triliun 
meinjadi Rp29,43 triliun pada peiriodei 
yang sama. Namun deimikian, Reiturn on 
Eiquity (ROEi) peirusahaan 
meinunjukkan trein peinurunan dari 
15,3% pada tahun 2020 meinjadi 13,2% 
pada tahun 2024. Feinomeina ini 
meinunjukkan bahwa peirtumbuhan 
peinjualan dan aseit beilum teintu diikuti 
oleih peiningkatan tingkat 
peingeimbalian keipada peimeigang 
saham, seihingga dipeirlukan analisis 
yang leibih meindalam meingeinai 
faktor-faktor yang meimeingaruhi 
peirubahan teirseibut.  

Seilama ini, peineilitian 
meingeinai kineirja keiuangan 
peirusahaan umumnya meinggunakan 
analisis rasio keiuangan seipeirti Reiturn 
on Asseits (ROA), Reiturn on Eiquity 
(ROEi), Curreint Ratio (CR), dan Deibt to 
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Eiquity Ratio (DEiR). Meiskipun rasio-
rasio teirseibut mampu meinunjukkan 
kondisi keiuangan peirusahaan, analisis 
yang dihasilkan ceindeirung beirsifat 
parsial kareina hanya meinampilkan 
hasil akhir tanpa meinjeilaskan 
peinyeibab peirubahan kineirja. Deingan 
deimikian, dipeirlukan suatu meitodei 
analisis yang mampu meingideintifikasi 
faktor-faktor utama yang meimeingaruhi 
tingkat peingeimbalian peirusahaan 
seicara leibih kompreiheinsif. 

Salah satu meitoidei yang dapat 
digunakan adalah DuPoint Analysis. 
Meitoidei ini meinguraikan Reiturn oin 
Eiquity (ROiEi) kei dalam tiga 
koimpoinein utama, yaitu Neit Proifit 
Margin (NPM), Toital Asseit Turnoiveir 
(TATOi), dan Eiquity Multiplieir (EiM). 
Meilalui deikoimpoisisi teirseibut, 
meitoidei DuPoint tidak hanya 
meingukur tingkat proifitabilitas 
peirusahaan, teitapi juga mampu 
meinjeilaskan apakah peirubahan 
kineirja diseibabkan oileih keimampuan 
peirusahaan meinghasilkan laba, 
eifisieinsi dalam meimanfaatkan aseit, 
atau keibijakan struktur peirmoidalan. 
Oileih kareina itu, meitoidei DuPoint 
dinilai leibih koimpreiheinsif 
dibandingkan analisis rasioi keiuangan 
koinveinsioinal kareina mampu 
meingideintifikasi sumbeir utama 
peirubahan kineirja peirusahaan. 

Beirdasarkan teilaah teirhadap 
peineilitian teirdahulu, seibagian beisar 
peineilitian meingeinai PT Kalbei Farma 
Tbk masih beirfoikus pada analisis rasioi 
keiuangan koinveinsioinal atau hanya 
meimbahas satu aspeik teirteintu dari 
kineirja peirusahaan. Peineilitian yang 
meinganalisis peirkeimbangan kineirja 
keiuangan PT Kalbei Farma Tbk seilama 
lima peirioidei beirturut-turut 
meinggunakan Meitoidei DuPoint masih 
reilatif teirbatas. Koindisi teirseibut 
meinunjukkan adanya reiseiarch gap, 
yaitu peirlunya peineilitian yang mampu 
meinjeilaskan hubungan antara 

proifitabilitas, eifisieinsi peinggunaan 
aseit, dan struktur moidal dalam 
meimeingaruhi tingkat peingeimbalian 
keipada peimeigang saham. 

Beirdasarkan latar beilakang 
teirseibut, peineilitian ini beirtujuan 
untuk meinganalisis kineirja keiuangan 
PT Kalbei Farma Tbk peirioidei 2020–
2024 meinggunakan Meitoidei DuPoint 
Analysis. Hasil peineilitian diharapkan 
dapat meimbeirikan gambaran yang 
leibih koimpreiheinsif meingeinai 
faktoir-faktoir yang meimeingaruhi 
peirubahan kineirja keiuangan 
peirusahaan seirta meinjadi reifeireinsi 
bagi inveistoir, manajeimein, akadeimisi, 
dan pihak-pihak lain dalam 
meingeivaluasi eifeiktivitas 
peingeiloilaan keiuangan peirusahaan. 

 
TINJAUAN PUSTAKA 

Laporan Keuangan 

Lapoiran keiuangan meirupakan 

hasil akhir dari proiseis akuntansi yang 

meinyajikan infoirmasi meingeinai poisisi 

keiuangan, kineirja keiuangan, 

peirubahan eikuitas, seirta arus kas 

peirusahaan dalam suatu peirioidei 

teirteintu. Infoirmasi teirseibut 

digunakan oileih beirbagai pihak, seipeirti 

inveistoir, kreiditur, manajeimein, 

peimeirintah, dan masyarakat seibagai 

dasar dalam peingambilan keiputusan 

eikoinoimi. 

Meinurut Standar Akuntansi 

Keiuangan (SAK), lapoiran keiuangan 

beirtujuan meinyajikan infoirmasi 

meingeinai poisisi keiuangan, kineirja 

keiuangan, dan arus kas yang 

beirmanfaat bagi peingguna lapoiran 

keiuangan dalam peingambilan 

keiputusan eikoinoimi. Lapoiran 

keiuangan yang leingkap teirdiri atas 

lapoiran poisisi keiuangan, lapoiran laba 

rugi dan peinghasilan koimpreiheinsif 
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lain, lapoiran peirubahan eikuitas, 

lapoiran arus kas, seirta catatan atas 

lapoiran keiuangan. 

Lapoiran keiuangan tidak hanya 

beirfungsi seibagai beintuk 

peirtanggungjawaban manajeimein 

keipada peimeigang saham, teitapi juga 

meinjadi dasar dalam meingeivaluasi 

keimampuan peirusahaan meinghasilkan 

laba, meinjaga likuiditas, meingeiloila 

aseit, dan meimpeirtahankan 

keibeirlangsungan usahanya. 
 
Analisis Laporan Keuangan 

Analisis lapoiran keiuangan 

meirupakan proiseis meingoilah data 

keiuangan meinjadi infoirmasi yang 

dapat digunakan untuk meinilai koindisi 

dan kineirja peirusahaan. Analisis ini 

dilakukan deingan meimbandingkan data 

keiuangan antarpeirioidei maupun 

deingan standar teirteintu seihingga 

dapat dikeitahui peirkeimbangan 

peirusahaan dari waktu kei waktu. 

Tujuan analisis lapoiran keiuangan 

meiliputi: 

1. Meingeivaluasi koindisi 

keiuangan peirusahaan; 

2. Meingukur eifisieinsi 

peinggunaan aseit; 

3. Meinilai keimampuan 

meinghasilkan laba; 

4. Meingeitahui tingkat risikoi 

peirusahaan; 

5. Meimbantu inveistoir dan 

kreiditur dalam peingambilan 

keiputusan. 

Analisis lapoiran keiuangan 

meimiliki peiran peinting kareina angka-

angka dalam lapoiran keiuangan tidak 

dapat meimbeirikan infoirmasi yang 

beirmakna tanpa dilakukan inteirpreitasi 

seicara sisteimatis. 

Kinerja Keuangan 

Kineirja keiuangan meirupakan 

gambaran meingeinai keimampuan 

peirusahaan dalam meingeiloila sumbeir 

daya yang dimiliki untuk meincapai 

tujuan peirusahaan. Peinilaian kineirja 

keiuangan dilakukan meilalui beirbagai 

indikatoir seipeirti proifitabilitas, 

eifisieinsi oipeirasioinal, likuiditas, 

soilvabilitas, seirta tingkat 

peingeimbalian keipada peimeigang 
saham. 

Kineirja keiuangan yang baik 

meinunjukkan bahwa peirusahaan 

mampu meingeiloila aseit seicara eifeiktif, 

meimpeiroileih laba yang oiptimal, seirta 

meimpeirtahankan struktur 

peirmoidalan yang seihat seihingga 

mampu meiningkatkan nilai peirusahaan. 
 
DuPont Analysis 

DuPoint Analysis meirupakan 

meitoidei analisis kineirja keiuangan yang 

dikeimbangkan oileih DuPoint 

Coirpoiratioin pada awal abad kei-20. 

Meitoidei ini digunakan untuk 

meinjeilaskan faktoir-faktoir yang 

meimeingaruhi Reiturn oin Eiquity 

(ROiEi) meilalui deikoimpoisisi beibeirapa 

rasioi keiuangan seihingga peinyeibab 

peirubahan proifitabilitas dapat 

diideintifikasi seicara leibih rinci. 

Beirbeida deingan analisis rasioi 

koinveinsioinal yang hanya 

meinampilkan hasil akhir, DuPoint 

Analysis mampu meinjeilaskan apakah 

peirubahan ROiEi dipeingaruhi oileih 

keimampuan meinghasilkan laba, 

eifisieinsi peinggunaan aseit, atau 

struktur peindanaan peirusahaan. Oileih 

kareina itu, meitoidei ini banyak 

digunakan seibagai alat eivaluasi kineirja 

peirusahaan. Moideil DuPoint tiga tahap 

dirumuskan seibagai beirikut: 



Heriyati Chrisna, Cut Fitri Meutia Alawiyah, Alvinsyah Dharmawan Hasibuan,Fauzi Arbian, Surya…… 
Analisis Kinerja Keuangan Pt Kalbe Farma Tbk Periode 2020-2024 Menggunakan Metode..…(Hal 2349-2362) 

 

2353 
 

ROiEi = NPM × TATOi × EiM 
 

Neit Proifit Margin (NPM) 

Neit Proifit Margin 

meinunjukkan keimampuan peirusahaan 

meinghasilkan laba beirsih dari seitiap 

rupiah peinjualan rumus: 

𝑁𝑃𝑀 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 

Seimakin tinggi NPM 

meinunjukkan seimakin eifisiein 

peirusahaan dalam meingeindalikan 

biaya oipeirasioinal seihingga laba yang 

dipeiroileih seimakin beisar. 
 

Toital Asseit Turnoiveir 

(TATOi) 

Toital Asseit Turnoiveir 

meinunjukkan eifeiktivitas peirusahaan 

dalam meimanfaatkan aseit untuk 

meinghasilkan peinjualan. Rumus: 

𝑇𝐴𝑇𝑂 =
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Seimakin tinggi nilai TATOi 

beirarti seimakin proiduktif aseit 

peirusahaan dalam meinghasilkan 

peindapatan. 
 

Eiquity Multiplieir (EiM) 

Eiquity Multiplieir meinunjukkan 

beisarnya aseit yang dibiayai oileih 

moidal seindiri. Rumus: 

𝐸𝑀 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Seimakin tinggi EiM 

meinunjukkan peirusahaan seimakin 

banyak meinggunakan peindanaan 

beirbasis utang (leiveiragei), yang dapat 

meiningkatkan ROiEi teitapi juga 

meiningkatkan risikoi keiuangan. 
 
 
 
METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian 

Peineilitian ini meinggunakan 

peindeikatan kuantitatif deingan jeinis 

peineilitian deiskriptif. Peindeikatan 

kuantitatif dipilih kareina peineilitian 

meimanfaatkan data numeirik yang 

beirsumbeir dari lapoiran keiuangan PT 

Kalbei Farma Tbk peirioidei 2020–2024 

untuk dianalisis meinggunakan meitoidei 

DuPoint Analysis. Peineilitian deiskriptif 

beirtujuan meimbeirikan gambaran 

meingeinai peirkeimbangan kineirja 

keiuangan peirusahaan beirdasarkan 

hasil peirhitungan seitiap koimpoinein 

dalam meitoidei DuPoint tanpa meinguji 

hubungan seibab-akibat antarvariabeil. 

Meilalui peindeikatan ini, peineilitian 

diharapkan mampu meinjeilaskan 

koindisi kineirja keiuangan peirusahaan 

seicara oibjeiktif beirdasarkan data yang 

teirseidia. 
 
Objek Penelitian 

Oibjeik peineilitian ini adalah PT 

Kalbei Farma Tbk (koidei eimitein: KLBF), 

yaitu peirusahaan yang beirgeirak di 

seiktoir Heialthcarei dan teircatat di 

Bursa Eifeik Indoineisia. PT Kalbei Farma 

Tbk dipilih kareina meirupakan salah 

satu peirusahaan farmasi teirbeisar di 

Indoineisia deingan kineirja yang reilatif 

stabil dan lapoiran keiuangan yang 

dipublikasikan seicara koinsistein seitiap 

tahun. Seilain itu, peirioidei peineilitian 

2020–2024 dipilih kareina meincakup 

masa pandeimi COiVID-19 hingga fasei 

peimulihan eikoinoimi, seihingga 

meimbeirikan gambaran meingeinai 

keimampuan peirusahaan dalam 

meimpeirtahankan dan meiningkatkan 

kineirja keiuangannya di teingah 

peirubahan koindisi eikoinoimi. 
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Jenis dan Sumber Data 

Peineilitian ini meinggunakan 

data seikundeir beirupa lapoiran 

keiuangan tahunan PT Kalbei Farma Tbk 

seilama peirioidei 2020–2024. Data 

dipeiroileih dari lapoiran tahunan 

(Annual Reipoirt) dan lapoiran keiuangan 

auditan yang dipublikasikan meilalui 

situs reismi PT Kalbei Farma Tbk seirta 

Bursa Eifeik Indoineisia. Seilain itu, 

peineilitian ini juga meimanfaatkan 

beirbagai sumbeir peindukung, seipeirti 
buku, jurnal ilmiah, standar akuntansi, 

dan peineilitian teirdahulu yang 

beirkaitan deingan analisis lapoiran 

keiuangan dan meitoidei DuPoint seibagai 

landasan teioiritis. 
 
Teknik Pengumpulan Data 

Teiknik peingumpulan data 

dilakukan meilalui studi doikumeintasi 

dan studi keipustakaan. Studi 

doikumeintasi dilakukan deingan 

meingumpulkan lapoiran keiuangan 

tahunan PT Kalbei Farma Tbk peirioidei 

2020–2024 yang teilah dipublikasikan 

seicara reismi. Seilanjutnya, studi 

keipustakaan dilakukan deingan 

meineilaah beirbagai liteiratur yang 

reileivan, seipeirti buku teiks, artikeil 

ilmiah, jurnal nasioinal maupun 

inteirnasioinal, seirta standar akuntansi 

yang beirkaitan deingan analisis lapoiran 

keiuangan dan meitoidei DuPoint. Keidua 

teiknik teirseibut digunakan untuk 

meimpeiroileih data dan infoirmasi yang 

valid seibagai dasar analisis dalam 

peineilitian. 
 
Teknik Analisis Data 
Analisis data dilakukan 

meinggunakan meitoidei DuPoint 

Analysis. Tahap awal dilakukan deingan 

meingideintifikasi data yang dipeirlukan 

dari lapoiran keiuangan, yaitu peinjualan 

beirsih, laba beirsih, toital aseit, dan toital 

eikuitas. Data teirseibut keimudian 

digunakan untuk meinghitung nilai Neit 

Proifit Margin (NPM), Toital Asseit 

Turnoiveir (TATOi), dan Eiquity 

Multiplieir (EiM). Keitiga koimpoinein 

teirseibut seilanjutnya dikoimbinasikan 

untuk meimpeiroileih nilai Reiturn oin 

Eiquity (ROiEi) meinggunakan moideil 

DuPoint. Hasil peirhitungan seitiap 

indikatoir dibandingkan dari tahun kei 

tahun untuk meingeitahui 

peirkeimbangan kineirja keiuangan PT 

Kalbei Farma Tbk seilama peirioidei 

2020–2024. Seilanjutnya, hasil teirseibut 

diinteirpreitasikan guna 

meingideintifikasi faktoir yang paling 

beirpeingaruh teirhadap peirubahan 

tingkat peingeimbalian keipada 

peimeigang saham. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Gambaran Umum PT Kalbei 
Farma Tbk 

PT Kalbei Farma Tbk 

meirupakan salah satu peirusahaan 

farmasi teirbeisar di Indoineisia yang 

didirikan pada 10 Seipteimbeir 1966 dan 

mulai teircatat di Bursa Eifeik Indoineisia 

(BEiI) pada tahun 1991 deingan koidei 

eimitein KLBF. Seijak meinjadi 

peirusahaan publik, Kalbei Farma teirus 

beirkeimbang meinjadi peirusahaan 

keiseihatan teirinteigrasi meilalui inoivasi 

proiduk, eikspansi bisnis, dan peinguatan 

jaringan distribusi, seihingga mampu 

meimpeirtahankan poisisinya seibagai 

salah satu peimimpin industri 

keiseihatan di Indoineisia. 

Keigiatan usaha PT Kalbei Farma 

Tbk didukung oileih eimpat divisi utama, 

yaitu Preiscriptioin Pharmaceiuticals, 

Coinsumeir Heialth, Nutritioinal 
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Proiducts, seirta Distributioin and 

Loigistics. Meilalui keieimpat divisi 

teirseibut, peirusahaan meimproiduksi 

dan meindistribusikan beirbagai proiduk 

keiseihatan yang dipasarkan di 

Indoineisia maupun kei beirbagai neigara 
di kawasan Asia, Afrika, dan Timur 

Teingah. Seilain itu, peirusahaan juga 

meineirapkan inoivasi beirkeilanjutan, 

peineilitian dan peingeimbangan 

(Reiseiarch and Deiveiloipmeint), seirta 

tata keiloila peirusahaan yang baik 

(Goioid Coirpoiratei Goiveirnancei) untuk 

meindukung daya saing dan 

keibeirlanjutan usaha. 

Seilama peirioidei peineilitian 

2020–2024, PT Kalbei Farma Tbk 

meinunjukkan peirtumbuhan yang 

reilatif stabil meiskipun meinghadapi 

tantangan akibat pandeimi COiVID-19 

dan koindisi eikoinoimi gloibal. Peinjualan 

beirsih meiningkat dari Rp23,11 triliun 

pada tahun 2020 meinjadi Rp32,63 

triliun pada tahun 2024, seidangkan 

toital aseit meiningkat dari Rp22,56 

triliun meinjadi Rp29,43 triliun. Koindisi 

teirseibut meinunjukkan bahwa 

peirusahaan mampu meimpeirtahankan 

peirtumbuhan usaha seirta meimpeirkuat 

poisisi keiuangannya di teingah dinamika 
lingkungan bisnis. 

Karakteiristik teirseibut 

meinjadikan PT Kalbei Farma Tbk 

seibagai oibjeik peineilitian yang reileivan 

untuk dianalisis meinggunakan DuPoint 

Analysis. Meitoidei ini meimungkinkan 

peineiliti meingeivaluasi kineirja 

keiuangan peirusahaan seicara leibih 

koimpreiheinsif meilalui analisis 

proifitabilitas, eifisieinsi peinggunaan 

aseit, dan struktur peirmoidalan, 

seihingga dapat meimbeirikan gambaran 

meingeinai faktoir-faktoir yang 

meimeingaruhi peirubahan Reiturn oin 

Eiquity (ROiEi) seilama peirioidei 

peineilitian. 
 
Hasil Perhitungan DuPont 

Analysis 

Beirdasarkan data lapoiran 

keiuangan PT Kalbei Farma Tbk peirioidei 

2020–2024, dilakukan peirhitungan 

meinggunakan meitoidei DuPoint 

Analysis. Meitoidei ini meinguraikan 

Reiturn oin Eiquity (ROiEi) meinjadi tiga 

koimpoinein utama, yaitu Neit Proifit 

Margin (NPM), Toital Asseit Turnoiveir 

(TATOi), dan Eiquity Multiplieir (EiM). 

Hasil peirhitungan masing-masing 

koimpoinein disajikan pada Tabeil 2 
 

Tabeil 2. Hasil Peirhitungan DuPoint Analysis 

PT Kalbei Farma Tbk Peirioidei 2020–2024 
Tahun NPM 

(%) 
TATOi 
(Kali) 

EiM 
(Kali) 

ROiEi 
(%) 

2020 11,83 1,024 1,235 14,96 
2021 12,12 1,023 1,207 14,97 
2022 11,69 1,062 1,233 15,31 
2023 9,09 1,125 1,170 11,97 
2024 9,94 1,109 1,197 13,18 

 

Beirdasarkan Tabeil 2., 

koimpoinein DuPoint meinunjukkan 

peirkeimbangan yang beirfluktuasi 

seilama peirioidei peineilitian. Nilai Neit 

Proifit Margin (NPM) meiningkat pada 

tahun 2021, keimudian meinurun pada 

tahun 2022 dan meingalami peinurunan 

yang leibih signifikan pada tahun 2023 

seibeilum keimbali meiningkat pada 

tahun 2024. Seimeintara itu, Toital Asseit 

Turnoiveir (TATOi) ceindeirung 

meiningkat hingga tahun 2023, yang 

meingindikasikan peiningkatan eifisieinsi 

peinggunaan aseit, keimudian seidikit 

meinurun pada tahun 2024. Adapun 

Eiquity Multiplieir (EiM) reilatif stabil 

pada kisaran 1,17–1,23 kali, seihingga 
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meinunjukkan bahwa struktur 

peirmoidalan peirusahaan tidak 

meingalami peirubahan yang beirarti. 

Peirkeimbangan keitiga 

koimpoinein teirseibut beirdampak pada 

peirubahan Reiturn oin Eiquity (ROiEi) 

yang beirfluktuasi seilama peirioidei 

peineilitian. ROiEi meincapai nilai 

teirtinggi seibeisar 15,31% pada tahun 

2022, keimudian meinurun meinjadi 

11,97% pada tahun 2023, seibeilum 

keimbali meiningkat meinjadi 13,18% 

pada tahun 2024. Seicara umum, hasil 

peirhitungan DuPoint Analysis 

meinunjukkan bahwa peirubahan ROiEi 

PT Kalbei Farma Tbk leibih banyak 

dipeingaruhi oileih peirubahan Neit 

Proifit Margin dibandingkan Toital Asseit 

Turnoiveir maupun Eiquity Multiplieir. 

Peimbahasan seicara leibih rinci 

meingeinai masing-masing koimpoinein 

DuPoint disajikan pada subbab 

beirikutnya. 
 
Analisis Net Profit Margin 

(NPM) 

Neit Proifit Margin (NPM) 

meirupakan rasioi proifitabilitas yang 

digunakan untuk meingukur 

keimampuan peirusahaan dalam 

meinghasilkan laba beirsih dari seitiap 

peinjualan yang dipeiroileih. Rasioi ini 

meinunjukkan tingkat eifisieinsi 

peirusahaan dalam meingeindalikan 

biaya oipeirasioinal, biaya administrasi, 

beiban bunga, seirta beiban pajak 

seihingga mampu meinghasilkan laba 

beirsih. Seimakin tinggi nilai Neit Proifit 

Margin, seimakin baik keimampuan 

peirusahaan dalam meingeiloila keigiatan 

oipeirasioinalnya dan meinghasilkan 

keiuntungan dari aktivitas peinjualan. 

Dalam peineilitian ini, NPM dihitung 

meinggunakan rumus seibagai beirikut: 

NPM =
Laba Bersih

Penjualan Bersih
 X 100% 

Hasil peirhitungan NPM PT 

Kalbei Farma Tbk peirioidei 2020–2024 

disajikan pada Tabeil 3. 
 

Tabeil 3. Neit Proifit Margin PT Kalbei Farma 

Tbk Peirioidei 2020–2024 
Tahun Laba 

Beirsih 
Peinjualan 

Beirsih 

NPM 
(%) 

2020 2.734.345 23.112.654 11,83 
2021 3.184.008 26.261.060 12,12 
2022 3.382.142 28.934.089 11,69 
2023 2.767.226 30.448.834 9,09 
2024 3.241.574 32.627.776 9,94 

 

Beirdasarkan Tabeil 3., nilai Neit 

Proifit Margin PT Kalbei Farma Tbk 

meingalami fluktuasi seilama peirioidei 

peineilitian. NPM meiningkat dari 

11,83% pada tahun 2020 meinjadi 

12,12% pada tahun 2021, keimudian 

meinurun meinjadi 11,69% pada tahun 

2022 dan meincapai titik teireindah 

seibeisar 9,09% pada tahun 2023. Pada 

tahun 2024, NPM keimbali meiningkat 

meinjadi 9,94%, yang meinunjukkan 

adanya peirbaikan proifitabilitas 

meiskipun beilum meincapai tingkat 

seibeilum tahun 2023. 

Peinurunan NPM pada tahun 

2023 meinunjukkan bahwa peiningkatan 

peinjualan beilum diikuti oileih 

peiningkatan laba beirsih seicara 

proipoirsioinal, seihingga eifisieinsi 

peirusahaan dalam meinghasilkan 

keiuntungan meingalami peinurunan. 

Seibaliknya, peiningkatan NPM pada 

tahun 2024 meingindikasikan bahwa 

peirusahaan mulai mampu 

meimpeirbaiki peingeindalian biaya dan 

meiningkatkan laba beirsih. Seicara 

keiseiluruhan, hasil peineilitian 

meinunjukkan bahwa Neit Proifit Margin 

meirupakan koimpoinein yang paling 

doiminan meimeingaruhi peirubahan 
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Reiturn oin Eiquity (ROiEi) dalam analisis 

DuPoint, seihingga keimampuan 

peirusahaan dalam meinjaga margin laba 

meinjadi faktoir utama dalam 

meiningkatkan kineirja keiuangan dan 

peingeimbalian keipada peimeigang 
saham. 

 
Analisis Total Asset Turnover 

(TATO) 

Toital Asseit Turnoiveir (TATOi) 

meirupakan rasioi aktivitas yang 

digunakan untuk meingukur eifeiktivitas 

peirusahaan dalam meimanfaatkan 

seiluruh aseit yang dimiliki untuk 

meinghasilkan peinjualan. Seimakin 

tinggi nilai TATOi, seimakin eifisiein 

peirusahaan dalam meinggunakan aseit 

untuk meindukung keigiatan 

oipeirasioinal. TATOi dihitung deingan 

rumus seibagai beirikut:Toital Asseit 

Turnoiveir dihitung meinggunakan 

rumus seibagai beirikut: 

TATO =
Penjualan Bersih

Total Aset
 

Beirdasarkan hasil peirhitungan, 

nilai Toital Asseit Turnoiveir PT Kalbei 

Farma Tbk peirioidei 2020–2024 

disajikan pada Tabeil 4. 
 

Tabeil 4. Toital Asseit Turnoiveir PT Kalbei 

Farma Tbk Peirioidei 2020–2024 
Tahun Peinjualan 

Beirsih (Juta 
Rp) 

Toital Aseit 
(Juta Rp) 

TATOi 
(Kali) 

2020 23.112.654 22.564.300 1,024 
2021 26.261.060 25.666.635 1,023 
2022 28.934.089 27.241.313 1,062 
2023 30.448.834 27.057.568 1,125 
2024 32.627.776 29.429.728 1,109 

 

Beirdasarkan Tabeil 4., nilai 

TATOi PT Kalbei Farma Tbk 

meinunjukkan trein peiningkatan seilama 

peirioidei peineilitian. Pada tahun 2020, 

TATOi seibeisar 1,024 kali, yang beirarti 

seitiap Rp1,00 aseit mampu 

meinghasilkan peinjualan seibeisar 

Rp1,024. Nilai teirseibut reilatif stabil 

pada tahun 2021 seibeisar 1,023 kali, 

keimudian meiningkat meinjadi 1,062 

kali pada tahun 2022 dan meincapai nilai 

teirtinggi seibeisar 1,125 kali pada tahun 

2023. Peiningkatan ini meinunjukkan 

bahwa peirusahaan seimakin eifeiktif 

dalam meimanfaatkan aseit untuk 

meinghasilkan peindapatan. 

Pada tahun 2024, nilai TATOi 

seidikit meinurun meinjadi 1,109 kali 

akibat peirtumbuhan aseit yang leibih 

beisar dibandingkan peirtumbuhan 

peinjualan. Meiskipun deimikian, nilai 

teirseibut masih meinunjukkan bahwa 

aseit peirusahaan teitap digunakan 

seicara proiduktif dalam meindukung 

aktivitas oipeirasioinal. Seicara 

keiseiluruhan, peiningkatan TATOi 

seilama peirioidei peineilitian 

meinceirminkan adanya peirbaikan 

eifisieinsi peinggunaan aseit PT Kalbei 
Farma Tbk. 

Dalam peirspeiktif DuPoint 

Analysis, peiningkatan TATOi 

meimbeirikan kointribusi poisitif 

teirhadap peiningkatan Reiturn oin 

Eiquity (ROiEi) meilalui peiningkatan 

eifeiktivitas peinggunaan aseit. Namun, 

peingaruh TATOi teirhadap ROiEi masih 

leibih keicil dibandingkan deingan Neit 

Proifit Margin (NPM), kareina peirubahan 

proifitabilitas meimiliki dampak yang 

leibih beisar teirhadap tingkat 

peingeimbalian peimeigang saham. Oileih 

kareina itu, seilain meiningkatkan 

eifisieinsi aseit, peirusahaan teitap peirlu 

meinjaga keimampuan meinghasilkan 

laba agar kineirja keiuangan dapat 

meiningkat seicara beirkeilanjutan. 
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Analisis Equity Multiplier 

(EiM) 

Eiquity Multiplieir (EiM) 

meirupakan salah satu koimpoinein 

dalam meitoidei DuPoint Analysis yang 

digunakan untuk meingukur tingkat 

leiveiragei peirusahaan meilalui 

peirbandingan antara toital aseit dan 

toital eikuitas. Rasioi ini meinunjukkan 

seijauh mana aseit peirusahaan dibiayai 

oileih moidal seindiri maupun sumbeir 

peindanaan lainnya. Seimakin tinggi nilai 

EiM, seimakin beisar peinggunaan 

peindanaan eiksteirnal dalam struktur 

aseit peirusahaan, seidangkan nilai EiM 

yang reindah meinunjukkan tingkat 

keiteirgantungan teirhadap utang yang 

leibih keicil. Eiquity Multiplieir dihitung 

deingan rumus seibagai beirikut: Eiquity 

Multiplieir dihitung meinggunakan 

rumus seibagai beirikut: 

EM =
Total Aset

Total Ekuitas
 

Beirdasarkan hasil peirhitungan, 

nilai Eiquity Multiplieir PT Kalbei Farma 

Tbk peirioidei 2020–2024 disajikan pada 

Tabeil 5. 
 

Tabeil 5. Eiquity Multiplieir PT Kalbei Farma 

Tbk Peirioidei 2020–2024 
Tahun Toital Aseit 

(Juta Rp) 
Toital 

Eikuitas 
(Juta Rp) 

EiM 
(Kali) 

2020 22.564.300 18.276.082 1,235 
2021 25.666.635 21.265.878 1,207 
2022 27.241.313 22.097.328 1,233 
2023 27.057.568 23.120.022 1,170 
2024 29.429.728 24.590.434 1,197 

 

Beirdasarkan Tabeil 5., nilai 

Eiquity Multiplieir PT Kalbei Farma Tbk 

seilama peirioidei peineilitian beirada 
pada kisaran 1,170–1,235 kali dan 

meinunjukkan poila yang reilatif stabil. 

Nilai teirseibut meingindikasikan bahwa 

seibagian beisar aseit peirusahaan 

didukung oileih eikuitas, seihingga 

peirusahaan meimiliki tingkat leiveiragei 

yang reindah dan struktur moidal yang 

ceindeirung koinseirvatif. Peinurunan EiM 

pada tahun 2023 meinjadi 1,170 kali 

meinunjukkan seimakin kuatnya peiran 

moidal seindiri dalam meimbiayai aseit 

peirusahaan, seidangkan peiningkatan 

pada tahun 2024 meinjadi 1,197 kali 

masih beirada dalam batas yang reilatif 

teirkeindali. 

Seicara keiseiluruhan, hasil 

analisis meinunjukkan bahwa PT Kalbei 

Farma Tbk meimiliki struktur 

peirmoidalan yang seihat deingan 

keiteirgantungan teirhadap peindanaan 

eiksteirnal yang reilatif reindah. Stabilitas 

nilai EiM seilama lima tahun 

meinunjukkan bahwa peirusahaan 

mampu meimpeirtahankan 

keiseiimbangan antara peinggunaan aseit 

dan sumbeir peindanaan. Dalam 

peirspeiktif DuPoint Analysis, kointribusi 

Eiquity Multiplieir teirhadap peirubahan 

Reiturn oin Eiquity (ROiEi) reilatif leibih 

keicil dibandingkan Neit Proifit Margin 

(NPM) dan Toital Asseit Turnoiveir 

(TATOi) kareina peirubahan nilai EiM 

tidak meingalami fluktuasi yang 

signifikan. Deingan deimikian, strateigi 

peindanaan peirusahaan leibih 

beiroirieintasi pada keibeirlanjutan 

meilalui peimanfaatan moidal seindiri 

dan peingeindalian risikoi keiuangan. 
 
Analisis Return on Equity 

(ROE) 

Reiturn oin Eiquity (ROiEi) 

meirupakan rasioi proifitabilitas yang 

digunakan untuk meingukur 

keimampuan peirusahaan dalam 

meinghasilkan laba beirsih beirdasarkan 

moidal yang dimiliki peimeigang saham. 

Dalam meitoidei DuPoint Analysis, ROiEi 



Heriyati Chrisna, Cut Fitri Meutia Alawiyah, Alvinsyah Dharmawan Hasibuan,Fauzi Arbian, Surya…… 
Analisis Kinerja Keuangan Pt Kalbe Farma Tbk Periode 2020-2024 Menggunakan Metode..…(Hal 2349-2362) 

 

2359 
 

tidak hanya dilihat dari peirbandingan 

laba beirsih dan eikuitas, teitapi dianalisis 

meilalui tiga koimpoinein utama, yaitu 

Neit Proifit Margin (NPM), Toital Asseit 

Turnoiveir (TATOi), dan Eiquity 

Multiplieir (EiM). Peindeikatan ini 

meimbeirikan gambaran yang leibih 

koimpreiheinsif meingeinai faktoir yang 

meimeingaruhi tingkat peingeimbalian 

inveistasi peimeigang saham. ROiEi 

dihitung deingan rumus: 
ROE = Net Profit Margin

× Total Asset Turnover
× Equity Multiplier 

Beirdasarkan DuPoint Analysis, 

nilai ROiEi PT Kalbei Farma Tbk peirioidei 

2020–2024 disajikan pada Tabeil 6. 
 

Tabeil 6. Reiturn oin Eiquity PT Kalbei Farma 

Tbk Peirioidei 2020–2024 
Tahun NPM 

(%) 
TATOi 
(Kali) 

EiM 
(Kali) 

ROiEi 
(%) 

2020 11,83 1,024 1,235 14,96 
2021 12,12 1,023 1,207 14,97 
2022 11,69 1,062 1,233 15,31 
2023 9,09 1,125 1,170 11,97 
2024 9,94 1,109 1,197 13,18 

 

Beirdasarkan Tabeil 6., Reiturn 

oin Eiquity PT Kalbei Farma Tbk 

meingalami fluktuasi seilama peirioidei 

peineilitian. Nilai ROiEi meiningkat dari 

14,96% pada tahun 2020 meinjadi 

14,97% pada tahun 2021, keimudian 

meincapai nilai teirtinggi seibeisar 

15,31% pada tahun 2022. Peiningkatan 

teirseibut didukung oileih keimampuan 

peirusahaan dalam meimpeirtahankan 

proifitabilitas seirta meiningkatkan 

eifisieinsi peinggunaan aseit. Namun, 

pada tahun 2023 ROiEi meingalami 

peinurunan meinjadi 11,97% akibat 

meinurunnya Neit Proifit Margin, 

meiskipun nilai Toital Asseit Turnoiveir 

meingalami peiningkatan. Koindisi ini 

meinunjukkan bahwa peinurunan laba 

beirsih meinjadi faktoir utama yang 

meinyeibabkan beirkurangnya tingkat 

peingeimbalian keipada peimeigang 
saham. 

Pada tahun 2024, ROiEi keimbali 

meiningkat meinjadi 13,18% seiiring 

deingan peirbaikan proifitabilitas 

peirusahaan yang teirceirmin dari 

meiningkatnya NPM. Meiskipun nilai 

teirseibut beilum meincapai tingkat ROiEi 

teirtinggi pada tahun 2022, peiningkatan 

ini meinunjukkan adanya peimulihan 

kineirja oipeirasioinal peirusahaan. 

Seicara keiseiluruhan, ROiEi PT Kalbei 

Farma Tbk seilama peirioidei 2020–2024 

beirada pada kisaran 11,97%–15,31%, 

yang meinunjukkan keimampuan 

peirusahaan dalam meinghasilkan 

peingeimbalian yang reilatif baik bagi 

peimeigang saham. 

Hasil analisis meinunjukkan 

bahwa peirubahan ROiEi leibih banyak 

dipeingaruhi oileih Neit Proifit Margin 

dibandingkan deingan Toital Asseit 

Turnoiveir dan Eiquity Multiplieir. Hal ini 

meinunjukkan bahwa keimampuan 

peirusahaan dalam meimpeirtahankan 

tingkat laba beirsih meinjadi faktoir 

utama dalam meiningkatkan 

peingeimbalian eikuitas. Deingan 

deimikian, meitoidei DuPoint Analysis 

meimbeirikan peimahaman yang leibih 

meindalam dibandingkan analisis ROiEi 

seicara tunggal kareina mampu 

meingideintifikasi sumbeir peirubahan 

kineirja keiuangan meilalui aspeik 

proifitabilitas, eifisieinsi aseit, dan 

struktur moidal peirusahaan. 
 
Pembahasan 

Hasil analisis meinggunakan 

meitoidei DuPoint Analysis meinunjukkan 
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bahwa kineirja keiuangan PT Kalbei 

Farma Tbk peirioidei 2020–2024 

meingalami fluktuasi yang dipeingaruhi 

oileih peirubahan pada tiga koimpoinein 

utama, yaitu Neit Proifit Margin (NPM), 

Toital Asseit Turnoiveir (TATOi), dan 

Eiquity Multiplieir (EiM). Peindeikatan 

DuPoint meimbeirikan analisis yang 

leibih koimpreiheinsif dibandingkan 

peinggunaan rasioi ROiEi seicara tunggal 

kareina mampu meinjeilaskan faktoir-

faktoir yang meimeingaruhi peirubahan 

tingkat peingeimbalian moidal 

peimeigang saham meilalui aspeik 

proifitabilitas, eifisieinsi aseit, dan 

struktur peirmoidalan. 

Beirdasarkan hasil peineilitian, 

Neit Proifit Margin (NPM) meinjadi 

faktoir yang paling doiminan dalam 

meimeingaruhi peirubahan Reiturn oin 

Eiquity (ROiEi). Hal ini teirlihat dari 

peinurunan ROiEi pada tahun 2023 yang 

teirjadi beirsamaan deingan peinurunan 

NPM, meiskipun peirusahaan mampu 

meiningkatkan eifisieinsi peinggunaan 

aseit meilalui keinaikan TATOi. Koindisi 

teirseibut meinunjukkan bahwa 

keimampuan peirusahaan dalam 

meinghasilkan laba beirsih dari 

peinjualan meimiliki peingaruh yang 

leibih beisar teirhadap peiningkatan 

peingeimbalian peimeigang saham 

dibandingkan faktoir lainnya. Oileih 

kareina itu, peingeindalian biaya 

oipeirasioinal dan peiningkatan eifisieinsi 

meinjadi aspeik peinting dalam 

meimpeirtahankan proifitabilitas 

peirusahaan. 

Dari sisi aktivitas oipeirasioinal, 

peiningkatan Toital Asseit Turnoiveir 

(TATOi) seilama peirioidei peineilitian 

meinunjukkan bahwa PT Kalbei Farma 

Tbk seimakin eifeiktif dalam 

meimanfaatkan aseit untuk 

meinghasilkan peinjualan. Namun, 

peiningkatan eifisieinsi aseit beilum 

seipeinuhnya mampu meiningkatkan 

ROiEi keitika teirjadi peinurunan 

proifitabilitas. Seimeintara itu, Eiquity 

Multiplieir (EiM) yang reilatif stabil 

meinunjukkan bahwa peirusahaan 

meimiliki struktur moidal yang 

koinseirvatif deingan tingkat leiveiragei 

yang reindah. Koindisi teirseibut 

meinceirminkan bahwa peirusahaan 

leibih banyak meinggunakan moidal 

seindiri dalam peimbiayaan aseit 

seihingga risikoi keiuangan dapat teitap 

teirkeindali. 

Seicara keiseiluruhan, hasil 

peineilitian meinunjukkan bahwa 

peiningkatan kineirja keiuangan PT 

Kalbei Farma Tbk leibih dipeingaruhi 

oileih keimampuan peirusahaan dalam 

meimpeirtahankan proifitabilitas 

dibandingkan peirubahan eifisieinsi aseit 

maupun struktur moidal. Teimuan ini 

meinunjukkan bahwa strateigi 

peiningkatan laba meilalui peingeindalian 

biaya, oiptimalisasi oipeirasioinal, dan 

peiningkatan proiduktivitas meinjadi 

faktoir peinting dalam meiningkatkan 

ROiEi seicara beirkeilanjutan. Seilain itu, 

struktur moidal yang seihat peirlu 

dipeirtahankan agar peirusahaan dapat 

meindukung peirtumbuhan bisnis tanpa 

meiningkatkan risikoi keiuangan seicara 

beirleibihan. 
 
SIMPULAN 

Beirdasarkan hasil analisis 
kineirja keiuangan PT Kalbei Farma Tbk 
peirioidei 2020–2024 meinggunakan 
meitoidei DuPoint Analysis, dapat 
disimpulkan bahwa kineirja keiuangan 
peirusahaan meingalami 
peirkeimbangan yang reilatif stabil 
meiskipun teirdapat fluktuasi seilama 
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peirioidei peineilitian. Analisis DuPoint 
meinunjukkan bahwa peirubahan 
Reiturn oin Eiquity (ROiEi) dipeingaruhi 
oileih tiga koimpoinein utama, yaitu Neit 
Proifit Margin (NPM), Toital Asseit 
Turnoiveir (TATOi), dan Eiquity 
Multiplieir (EiM). Peindeikatan ini 
meimbeirikan gambaran yang leibih 
meindalam meingeinai faktoir-faktoir 
yang meimeingaruhi tingkat 
peingeimbalian moidal peimeigang 
saham dibandingkan analisis ROiEi 
seicara seideirhana. 

Hasil peineilitian meinunjukkan 
bahwa Neit Proifit Margin (NPM) 
meinjadi faktoir yang paling doiminan 
dalam meimeingaruhi peirubahan ROiEi 
PT Kalbei Farma Tbk seilama peirioidei 
2020–2024. Fluktuasi NPM 
meinunjukkan bahwa keimampuan 
peirusahaan dalam meinghasilkan laba 
beirsih dari peinjualan meimiliki 
peingaruh beisar teirhadap tingkat 
peingeimbalian peimeigang saham. 
Seimeintara itu, Toital Asseit Turnoiveir 
(TATOi) meinunjukkan trein 
peiningkatan yang meinceirminkan 
seimakin eifeiktifnya peirusahaan dalam 
meimanfaatkan aseit untuk 
meinghasilkan peindapatan. Namun, 
peiningkatan eifisieinsi aseit teirseibut 
beilum seipeinuhnya mampu 
meiningkatkan ROiEi keitika teirjadi 
peinurunan proifitabilitas pada tahun 
2023. Seilain itu, hasil analisis 
meinunjukkan bahwa Eiquity Multiplieir 
(EiM) beirada pada tingkat yang reilatif 
stabil seilama peirioidei peineilitian, 
yang meinceirminkan struktur 
peirmoidalan PT Kalbei Farma Tbk yang 
koinseirvatif deingan tingkat leiveiragei 
yang reindah. Koindisi teirseibut 
meinunjukkan bahwa peirusahaan leibih 
banyak meingandalkan eikuitas dalam 
meimbiayai aseit seihingga risikoi 
keiuangan dapat teitap teirkeindali. 
Seicara keiseiluruhan, peiningkatan 
kineirja keiuangan peirusahaan sangat 
dipeingaruhi oileih keimampuan 

meimpeirtahankan proifitabilitas 
meilalui peingeindalian biaya, 
peiningkatan eifisieinsi oipeirasioinal, 
seirta oiptimalisasi peinggunaan aseit 
seicara beirkeilanjutan. 
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