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ABSTRACT  
The rapidly growing fertilizer industry in Indonesia requires companies to manage their finances effectively 
to remain competitive, including PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk which focuses on the production 
and distribution of non-subsidized NPK fertilizers. This study aims to analyze the company's financial 
performance for the period 2018–2023 using quantitative methods through financial ratio analysis 
covering liquidity, solvency, activity, and profitability, then compared to industry standards. The results of 
the study show that most financial ratios such as current ratio, quick ratio, cash ratio, debt to asset, debt 
to equity, times interest earned, fixed charge coverage, receivable turnover, working capital turnover, total 
asset turnover inventory turnover, net profit margin, gross profit margin, return on assets, and return on 
equity are still below industry standards indicating weaknesses in the aspects of liquidity, solvency, activity, 
and profitability. Meanwhile, several ratios such as inventory to net working ratio, cash turnover ratio, 
fixed asset turnover, and long-term debt to equity show good performance. The main causes of less than 
optimal performance are high operating costs, debt interest burden, and less than optimal asset efficiency 
and working capital management. In conclusion, PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk needs to make 
improvements in financial management, especially in the aspects of liquidity, solvency, activity, and 
profitability. The implications of this study emphasize the importance of implementing more effective 
financial management and adaptive business strategies so that the company can strengthen its position 
in the national fertilizer industry and support sustainable growth. 
Keywords: Liquidity Ratio, Solvability Ratio, Activity Ratio, Profitability Ratio 
 
ABSTRAK 
Industri pupuk yang berkembang pesat di Indonesia menuntut perusahaan untuk mengelola keuangan 
secara efektif agar tetap kompetitif, termasuk PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk yang fokus pada 
produksi dan distribusi pupuk NPK non-subsidi. Penelitian ini bertujuan menganalisis kinerja keuangan 
perusahaan periode 2018–2023 menggunakan metode kuantitatif melalui analisis rasio keuangan yang 
meliputi likuiditas, solvabilitas, aktivitas, dan profitabilitas, kemudian dibandingkan dengan standar 
industri. Hasil penelitian menunjukkan bahwa sebagian besar rasio keuangan seperti current ratio, quick 
ratio, cash ratio, debt to asset, debt to equity, times interest earned, fixed charge coverage, receivable 
turnover, working capital turnover, total asset turnover inventory turnover, net profit margin, gross profit 
margin, return on assets, dan return on equity masih di bawah standar industri, menandakan adanya 
kelemahan pada aspek likuiditas, solvabilitas, aktivitas dan profitabilitas. Sementara itu, beberapa rasio 
seperti inventory to net working ratio, cash turnover ratio, fixed asset turnover, dan long term debt to 
equity menunjukkan kinerja yang baik. Penyebab utama kinerja kurang optimal adalah tingginya beban 
biaya operasional, beban bunga utang, serta efisiensi aset dan pengelolaan modal kerja yang belum 
maksimal. Kesimpulannya, PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk perlu melakukan perbaikan pada 
pengelolaan keuangan terutama di bidang likuiditas, solvabilitas, aktivitas, dan profitabilitas. Implikasi 
penelitian ini menegaskan pentingnya penerapan manajemen keuangan yang lebih efektif dan strategi 
bisnis adaptif agar perusahaan dapat memperkuat posisi di industri pupuk nasional dan mendukung 
pertumbuhan berkelanjutan. 
Kata Kunci:  Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas, Rasio Aktivitas, Rasio Profitabilitas 
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1. Pendahuluan 
Pertumbuhan industri pupuk Indonesia yang pesat menuntut pengembangan 

perusahaan dan peningkatan produktivitas untuk memperkuat daya saing. Manajemen 
keuangan yang efektif menjadi kunci keberhasilan dalam meningkatkan nilai perusahaan melalui 
optimalisasi laba, yang pada akhirnya berkontribusi pada kesejahteraan pemilik dan 
keberlanjutan bisnis di era kompetitif saat ini. 

Kebijakan pemerintah Indonesia juga berperan penting dalam pertumbuhan industri 
pupuk. Undang-Undang yang mengatur sektor pertanian dan industri pupuk, seperti Undang-
Undang No. 12 Tahun 1992 tentang Sistem Budidaya Tanaman dan Undang-Undang No. 18 
Tahun 2012 tentang Pangan, memberikan landasan hukum bagi pengembangan industri pupuk. 
Kebijakan ini bertujuan untuk memastikan ketersediaan pupuk yang cukup bagi petani dan 
mendorong investasi di sektor ini (Peraturan.bpk.go.id, 2025). 

Pupuk memegang peranan penting dalam menjaga ketahanan gizi negara, dengan 
terpenuhinya kebutuhan pupuk akan memberikan dampak positif terhadap pertumbuhan 
sektor pertanian. Karena peranannya dalam mendukung sektor pertanian, industri pupuk 
menempati peran penting dalam arah regulasi ekonomi nasional (Pardede dan Indah, 2012).   

PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk adalah perusahaan yang berdiri sejak 1998 di 
Sidoarjo Jawa Timur dan berfokus pada produksi serta distribusi pupuk NPK non-subsidi. 
Berkapasitas produksi sebesar 400.000 ton per tahun, Perusahaan ini memasarkan berbagai 
produk pupuk berkualitas tinggi, termasuk merek Halei untuk tebu, Puklaet untuk karet, Koka 
untuk kopi, dan Palmo untuk kelapa sawit. Perusahaan ini tidak hanya beroperasi di Jawa Timur 
tetapi juga telah memperluas jangkauannya dengan membangun pabrik di Sumatera Utara dan 
Kalimantan Tengah (saraswantifertilizer.com, 2025). 

Untuk mencapai pertumbuhan ekonomi yang baik, perusahaan harus menerapkan 
peraturan yang tepat. Kinerja keuangan merupakan proses penilaian untuk mengidentifikasi 
sejauh mana perusahaan telah menerapkan peraturan kinerja keuangan dengan benar serta 
sesuai (Fahmi, 2018: 142).  

Rasio keuangan merupakan proses menilai kinerja keuangan dengan teknik komparasi 
antar satu dengan yang lain. Analisis komparatif dapat diimplementasikan pada unsur-unsur 
dalam satu laporan atau antar beberapa laporan keuangan (Kasmir, 2017:104). 

Pentingnya melakukan analisis laporan keuangan untuk mengevaluasi kesehatan suatu 
perusahaan. Suatu entitas usaha dapat dikatakan berada dalam keadaan stabil apabila dapat 
menyelesaikan kewajiban jangka pendek dan panjang, memaksimalkan pemanfaatan aset 
secara optimal, serta mampu menghasilkan profit melalui penjualan, aset, dan modal yang 
dimiliki (Klikpajak.id, 2022). 

Tabel 1. Hasil Rata – Rata Perhitungan Rasio Keuangan Periode 2018-2023 

Rasio Rata-Rata 2018 - 2023 Standar Industri 

Current Ratio 165,3% 200% 

Quick Ratio 87,7% 150% 

Cash Ratio 10,9% 50% 

Cash Turnover Ratio 2162,8% 10% 

Inventory to Net Working Capital 128,3% 12% 

Debt to Assets Ratio  53% 35% 

Debt to Equity Ratio  117,9% 81% 

Long Term Debt To Equity Ratio  0,0679 Kali 10 Kali 

Times Interest Earned  3,92 Kali 10 Kali 

Fixed Charge Coverage  2,50 Kali 10 Kali 
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Receivable Turnover 3,68 Kali 15 Kali 

Working Capital Turn Over  3,58 Kali 6 Kali 

Total Asset Turnover  1,11 Kali 2x Kali 

Fixed Assets Turnover  7,06 Kali 5 Kali 

Inventory Turnover  2,91 Kali 20 Kali 

Net Profit Margin  8,3% 20% 

Gross Profit Margin  26,5% 30% 

Return On Assets  9,5% 30% 

Return On Equity  20,6% 40% 

 Sumber : Kasmir (2018) dan Hasil Olah Penulis (2025) 
Tabel diatas menyajikan rata-rata berdasarkan hasil perhitungan rasio keuangan PT 

Saraswanti Anugerah Makmur Tbk dibandingkan dengan standar industri untuk mengevaluasi 
aspek likuiditas, solvabilitas, aktivitas, dan profitabilitas. Kinerja keuangan perusahaan masih 
berada di bawah standar industri pada sebagian besar rasio. 

Tujuan penelitian ini adalah mengevaluasi dan menganalisis kinerja keuangan PT 
Saraswanti Anugerah Makmur Tbk melalui pendekatan rasio keuangan seperti likuiditas, 
solvabilitas, aktivitas, dan profitabilitas, serta membandingkan hasilnya dengan standar industri 
yang berlaku untuk mengidentifikasi posisi keuangan perusahaan dan posisi yang memerlukan 
perbaikan guna meningkatkan kinerja keuangan secara menyeluruh. 

 
2. Tinjauan Pustaka 
Grand Theory 
Manajemen Keuangan 

Menurut Kariyoto (2018:3) Manajemen keuangan adalah integrasi seni dan ilmu untuk 
mengelola sumber daya perusahaan guna mencari, mengelola, dan membagi dana demi 
laba/kesejahteraan pemilik saham serta keberlanjutan bisnis. 
 
Middle Theory 
Kinerja Keuangan 

Menurut Fahmi (2018: 142) Kinerja keuangan adalah proses menilai sejauh mana 
perusahaan telah menerapkan peraturan keuangan dengan tepat untuk mencapai pertumbuhan 
ekonomi yang baik. 
 
Applied Theory 
Analisis Rasio Keuangan 

Berdasarkan pendapat Kasmir (2017:104) Rasio keuangan adalah proses menilai kinerja 
keuangan dengan membandingkan unsur-unsur dalam satu atau beberapa laporan keuangan. 
 
Rasio Likuiditas 

Berdasarkan pendapat Kasmir (2017:130) rasio likuiditas adalah angka penting untuk 
menilai likuiditas perusahaan dengan membandingkan aset lancar dan kewajiban lancar, serta 
dapat dianalisis dalam beberapa periode untuk melihat perkembangan likuiditas perusahaan 
dari waktu ke waktu. 
 
Rasio Solvabilitas 

Berdasarkan pendapat Harahap (2018:301) rasio solvabilitas mengukur kemampuan 
perusahaan dalam melunasi utang jangka panjang atau kewajiban likuidasi, dengan komponen 
perhitungan meliputi pos-pos jangka panjang seperti aset tetap dan utang jangka panjang. 
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Rasio Aktivitas 
Berdasarkan pendapat Kasmir (2019:174) Rasio aktivitas adalah indikator untuk menilai 

efisiensi pemanfaatan aset dan sumber daya perusahaan. 
 
Rasio Profitabilitas 

Berdasarkan pendapat Kasmir (2017:196) Rasio profitabilitas adalah indikator untuk 
menilai kemampuan bisnis menghasilkan laba, mengukur kinerja manajemen dari laba atas 
pendapatan dan investasi, serta mencerminkan efisiensi perusahaan. 
 
Kerangka Pemikiran  

Dengan mengaplikasikan beragam rasio keuangan, penelitian ini berupaya menilai 
kinerja keuangan perusahaan periode 2018-2023. Maksud dilakukannya analisis ini guna menilai 
kesehatan finansial bisnis. Selain itu, berikut rumusan kerangka penelitian : 

Gambar 1. Kerangka Penelitian 
Sumber : Hasil Olah Penulis (2025) 
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Hipotesis 
 Merujuk pada identifikasi masalah dan kerangka penelitian yang telah dipaparkan 

sebelumnya, berikut hipotesis dalam rincian penelitian ini diuraikan sebagai berikut : 
1. Rasio Likuiditas : Current Ratio, Quick Ratio, Cash Ratio  PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk 

mengindikasikan kinerja perusahaan yang kurang baik. Cash Turnover Ratio dan Inventory to 
Net Working Capital menunjukkan kinerja yang baik. 

2. Rasio Solvabilitas : Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Times Interest Earned, Fixed 
Charge Coverage PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk mengindikasikan kinerja perusahaan 
yang kurang baik. Long Term Debt to Equity menunjukkan kinerja yang sangat baik. 

3. Rasio Aktivitas : Receivable Turnover, Working Capital Turn Over, Total Asset Turnover, 
Inventory Turnover  PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk mengindikasikan kinerja 
perusahaan yang kurang baik. Fixed Assets Turnover menunjukkan kinerja yang baik.  

4. Rasio Profitabilitas : Net Profit Margin, Gross Profit Margin, Return on Assets, Return on 
Equity PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk mengindikasikan kinerja perusahaan yang 
kurang baik. 

 
3.  Metode Penelitian 

Penelitian ini menerapkan pendekatan kuantitatif deskriptif dengan maksud untuk 
mengkaji kinerja keuangan PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk dari tahun 2018 hingga 2023. 
Teknik pengumpulan data diimplementasikan dengan menganalisis dokumen catatan keuangan 
perusahaan yang dipublikasikan secara resmi. Sumber data terdiri dari data sekunder yang 
terdiri atas dokumen laporan keuangan perusahaan, seperti laporan laba dan laporan laba rugi. 
Teknik analisis yang digunakan meliputi analisis rasio keuangan, termasuk rasio, likuiditas, 
solvabilitas, aktivitas dan profitabilitas untuk mengevaluasi proporsi tiap unsur laporan 
keuangan dianalisis berdasarkan jumlah aset atau pendapatan keseluruhan. Analisis ini 
diharapkan mampu menyajikan tinjauan menyeluruh terkait kinerja keuangan perusahaan serta 
mendukung proses identifikasi tren dan permasalahan yang memengaruhi kondisi finansial 
perusahaan selama periode penelitian. 

 
4. Hasil dan Pembahasan 
Hasil 

Tabel 2. Hasil Perhitungan Semua Rasio 

Rasio 
Tahun Rata-

Rata 
Standar 
Industri 2018 2019 2020 2021 2022 2023 

LIKUIDITAS 

Current Ratio 165,3% 159,4% 195,6% 159,8% 138,7% 175,6% 165,3% 200% 

Quick ratio 95,2% 93,8% 121,1% 74,1% 55,6% 86,7% 87,7% 150% 

Cash Ratio 8,1% 8,8% 9% 11,2% 16,1% 12,2% 10,9% 50% 

Cash Turnover 
Ratio 2002,6% 2189,9% 3043,8% 1855,6% 1185,7% 2699,3% 

2162,8
% 

10% 

Inventory to Net 
Working 107,5% 110,3% 77,8% 143,2% 214,4% 117,5% 128,3% 

12% 

SOLVABILITAS 

Debt to Asset 58,2% 53,2% 41,5% 51% 63,8% 50,5% 53% 35% 

Debt to Equity 139,3% 113,6% 71,2% 104,4% 176,5% 102,4% 117,9 81% 

Long-Term Debt 
to Equity  

0,1552 
Kali 0,0888 Kali 

0,0596 
Kali 0,0190 Kali 

0,0423 
Kali 

0,0427 
Kali 

0,0679 
Kali 

10x 

Times Internet 
Earned 1,62 Kali 1,63 Kali 2,72 Kali 5,19 Kali 5,39 Kali 6,99 Kali 

3,92 
Kali 

10x 
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Sumber : Data Keuangan Perusahaan dan Diolah Penulis (2025) 
 
Pembahasan 
1. Rasio Likuiditas 

Rasio likuiditas mencerminkan kapasitas perusahaan dalam melunasi kewajiban lancar, 
terutama yang terutang kepada kreditur luar (Saptowinarko, 2022).  
a. Current Ratio : Menunjukkan rata-rata 165,3% yang jauh dibawah standar industri sebesar 

200%. Artinya kinerja current ratio dinilai kurang baik. Meskipun perusahaan mampu melunasi 
utang lancar dengan aset lancarnya, tingkat margin keamanan tidak cukup kuat, terutama 
dalam menghadapi kondisi pasar yang tidak stabil. Faktor penyebab meliputi pengelolaan 
piutang yang kurang optimal, persediaan berlebih, atau utang lancar yang terlalu besar. 
Perusahaan sebaiknya meningkatkan pengelolaan piutang dan persediaan untuk memperbaiki 
aset lancar dan melakukan restrukturisasi utang jangka pendek atau negoisasi perpanjangan 
jatuh tempo. 

b. Quick Ratio : Menunjukkan rata-rata 87,7% yang jauh dibawah standar industri sebesar 150%. 
Artinya kinerja quick ratio dinilai kurang baik karena mengalami kesulitan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendek tanpa bergantung pada penjualan persediaan, sehingga ketahanan 
likuiditas murninya masih lemah. Faktornya ketergantungan tinggi pada persediaan sebagai 
aset likuid, sehingga kurang fleksibel dalam memenuhi kewajiban mendesak. Perusahaan perlu 
mengoptimalkan penjualan persediaan lama dengan diskon atau bundling serta mengurangi 
pembelian persediaan berlebih untuk meningkatkan kas. 

c. Cash Ratio : Menunjukkan rata-rata 10,9% yang jauh dari standar industri sebesar 50%. Artinya 
kinerja cash ratio kurang baik karena perusahaan tidak sanggup melunasi utang lancarnya 
hanya dengan kas atau setara kas yang dimiliki, sehingga efektivitas manajemen kas perlu 
diperbaiki untuk meningkatkan kesiapan menghadapi kebutuhan likuiditas mendesak. 
Faktornya yaitu cadangan kas sangat rendah, berisiko gagal memenuhi kewajiban mendesak 
saat krisis. Perusahaan perlu mengalokasikan laba ditahan untuk membangun cadangan kas 
darurat. 

d. Cash Turnover Ratio : Menunjukkan rata-rata 2162,8% yang jauh lebih tinggi dari standar 
industri sebesar. Artinya kinerja cash turnover ratio menunjukkan bahwa perusahaan mampu 
menghasilkan penjualan dengan sangat efisien dibandingkan modal kerja yang digunakan, 
mencerminkan kinerja operasional yang produktif. Faktornya yaitu penggunaan kas terlalu 
agresif, berpotensi menyebabkan defisit operasional. Agar menghindari over-utilisasi, 

Fixed Charge 
Coverage  2,43 Kali 2,52 Kali 3,48 Kali 4,08 Kali 3,71 Kali 3,71 Kali 

2,50 
Kali 

10x 

AKTIVITAS 

Receivable 
Turnover  1,95 Kali 2,33 Kali 2,48 Kali 3,67 Kali 6,13 Kali 5,52 Kali 

3,68 
Kali 

15x 

Working Capital 
Turnover  2,59 Kali 3,26 Kali 2,87 Kali 3,49 Kali 4,93 Kali 4,35 Kali 

3,58 
Kali 

6x 

Total Asset 
Turnover  0,84 Kali 0,95 Kali 1,05 Kali 1,05 Kali 1,19 Kali 1,59 Kali 

1,11 
Kali 

2x 

Fixed Asset 
Turnover 5,54 Kali 5,07 Kali 4,68 Kali 5,98 Kali 9,74 Kali 

11,39 
Kali 

7,06 
Kali 

5x 

Inventory 
Turnover  2,41 Kali 2,95 Kali 3,69 Kali 2,44 Kali 2,29 Kali 3,70 Kali 

2,91 
Kali 

20x 

PROFITABILITAS 

Net Profit Margin  
7,1% 6,7% 8,3% 9,2% 9,3% 9,4% 8,3% 20% 

Gross Profit 
Margin 29,4% 28,1% 27,8% 25,6% 

24% 
24,5% 26,5% 

30% 

Return On Asset 6% 6,4% 8,7% 9,7% 11,1% 15% 9,5% 30% 

Return On Equity  
14,4% 13,7% 15% 19,8% 30,8% 30,4% 20,6% 40% 
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perusahaan perlu mengevaluasi kebijakan pembayaran dan penerimaan kas. 
e. Inventory to Net Working Capital Ratio : Menunjukkan rata-rata 128,3% yang jauh lebih tinggi 

dari standar industri. Artinya kinerja Inventory to Net Working Capital Ratio sangat baik, 
sebagian besar modal kerja perusahaan terikat dalam persediaan, menunjukkan pengelolaan 
persediaan yang baik. Faktornya yaitu persediaan mendominasi modal kerja, mengurangi 
fleksibilitas keuangan. Namun, hal ini tetap perlu diimbangi agar likuiditas tetap terjaga. 

 
2. Rasio Solvabilitas 

Rasio solvabilitas yaitu indikator keuangan yang dipakai untuk menilai kapasitas 
perusahaan dalam melunasi seluruh liablitasnya secara efektif. (Wulan, et al, 2024).  
a. Debt to Asset : Menunjukkan rata-rata 53% yang lebih tinggi dari standar  industri sebesar 35%. 

Artinya kinerja debt to asset kurang baik karena rasio utang terhadap modal perusahaan cukup 
tinggi. Ini mencerminkan ketergantungan perusahaan terhadap pembiayaan berbasis utang 
untuk mendanai asetnya yang bisa meningkatkan risiko keuangan jika tidak dikendalikan. 
Faktornya utang melebihi aset, meningkatkan risiko kebangkrutan (financial distress). 
Perusahaan perlu meningkatkan penjualan aset non-produktif untuk mengurangi leverage atau 
melakukan restrukturisasi utang dengan memperpanjang tenor atau konversi ke ekuitas. 

b. Debt to Equity : Menunjukkan rata-rata 117,9% yang juga lebih tinggi dari standar industri 
sebesar 81%. Artinya kinerja debt to equity kurang baik karena rasio utang terhadap modal 
perusahaan cukup tinggi. Ini menunjukkan bahwa proporsi pendanaan dari utang melebihi 
standar sehat indusri, dan perusahaan perlu memperkuat struktur modalnya. Faktornya yaitu 
proporsi utang terhadap ekuitas tidak sehat, berisiko terhadap kredibilitas di mata investor. 
Perusahaan perlu mengalokasikan laba bersih sebagai laba ditahan untuk memperkuat ekuitas. 

c. Long Term Debt to Equity : Menunjukkan rata-rata 0,0679 kali yang artinya kinerja Long Term 
Debt to Equity tergolong sangat baik. Perusahaan memiliki utang jangka panjang yang relatif 
kecil dibandingkan dengan modalnya, sehingga risiko pembebanan bunga jangka panjang 
terhadap keuangan perusahaan cukup rendah. 

d. Times Interest Earned : Menunjukkan rata-rata 3,92 kali yang lebih rendah dari standar industri 
artinya kinerja Times Interest Earned kurang baik. Perusahaan memiliki keterbatasan dalam 
kemampuan membayar beban bunga dari laba operasionalnya. Faktornya yaitu kemampuan 
bayar bunga rendah, berisiko gagal bayar jika terjadi kenaikan suku bunga. Perusahaan perlu 
menghindari pinjaman baru dan harus memprioritaskan pembayaran utang sebelum 
mengambil pinjaman tambahan serta menegoisasikan restrukturisasi utang dengan 
memperpanjang tenor dan menurunkan suku bunga. 

e. Fixed Charge Coverage : Menunjukkan rata-rata 3,32 kali yang lebih rendah dari standar 
industri artinya kinerja Fixed Charge Coverage kurang baik. Ini mengindikasikan bahwa 
kemampuan perusahaan untuk menutup seluruh biaya tetap, termasuk bunga belum optimal, 
sehingga ada potensi tekanan keuangan dimasa yang akan datang. Perusahaan perlu 
mengalihkan laba untuk membayar kewajiban tetap yang lebih prioritas. 

 
3. Rasio Aktivitas 

Rasio aktivitas dimanfaatkan guna mengevaluasi tingkat kemampuan perusahaan dalam 
menggunakan aktiva atau sumber daya yang tersedia (Zuraidaning Tyas, et al, 2023).  
a. Receivable Turnover :  Menunjukkan rata-rata 3,68 kali yang lebih rendah dari standar industri 

sebesar 6 kali, artinya kinerja Receivable Turnover kurang baik. Perusahaan belum maksimal 
dalam mengelola piutang dagangnya yang menyebabkan konversi piutang menjadi kas berjalan 
lambat. Faktornya yaitu piutang mengendap terlalu lama, berisiko menjadi piutang tak tertagih. 
Perusahaan perlu menerapkan kebijakan kredit ketat dengan syarat pembayaran maksimal 30 
hari serta menggunakan factoring without resource untuk mentransfer risiko piutang ke pihak 
ketiga. 
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b. Working Capital Turnover : Menunjukkan rata-rata 3,58 kali yang lebih rendah dari standar 
industri, artinya kinerja Working Capital Turnover kurang baik. Faktornya modal kerja kurang 
produktif dalam menghasilkan penjualan. Menunjukkan bahwa efektivitas penggunaan modal 
kerja dalam menghasilkan penjualan masih perlu ditingkatkan. Perusahaan perlu menghindari 
penggunaan modal kerja untuk pembiayaan jangka panjang. 

c. Total Asset Turnover : Menunjukkan rata-rata 1,11 kali yang lebih rendah dari standar industri 
artinya kinerja Total Asset Turnover kurang baik. Ini mengindikasikan bahwa pemanfaatan 
seluruh aset perusahaan dalam menghasilkan pendapatan masih belum optimal. Perusahaan 
perlu meningkatkan kapasitas produksi melalui kerja sama outsourcing untuk meningkatkan 
utilisasi aset. 

d. Fixed Asset Turnover : Menunjukkan rata-rata 7,06 kali yang lebih tinggi dari standar industri 
artinya kinerja Fixed Asset Turnover baik. Ini menunjukkan aset tetap telah dimanfaatkan 
secara efisien. Perusahaan mampu mengoptimalkan investasi pada aset tetap untuk 
mendorong penjualan, mencerminkan efisiensi penggunaan aset tetap. 

e. Inventory Turnover : Menunjukkan rata-rata 2,91 kali yang lebih rendah dari standar industri 
artinya kinerja Inventory Turnover kurang baik. Faktornya persediaan mengendap terlalu lama 
dan ini meningkatkan biaya penyimpanan. Perusahaan perlu meningkatkan pengelolaan 
persediaan, karena rendahnya tingkat perputaran yang dapat menyebabkan perputaran modal 
kerja yang lambat dan risiko penumpukkan barang serta perusahaan perlu melakukan promosi 
bundling untuk mempercepat perputaran produk lama. 

 
4. Rasio Profitabilitas 

Rasio profitabilitas menggambarkan seberapa jauh sebuah perusahaan memiliki 
kapabilitas menghasilkan keuntungan pada periode tertentu dengan efektif (Widyanto, et al, 
2024).  
a. Net Profit Margin : Menunjukkan rata-rata 8,3% yang lebih rendah dari standar industri sebesar 

20% yang artinya kinerja Net Profit Margin kurang baik. Faktornya yaitu beban oeprasional, 
beban bungan dan utang karena terlalu tinggi serta pendapatan belum optimal karena volume 
penjualan atau harga jual kurang maksimal. Perusahaan perlu mengevaluasi struktur biaya dan 
meningkatkan efisiensi operasional serta meningkatkan penjualan melalui inovasi produk, 
perluasan pasar dan promosi yang efektif. 

b. Gross Profit Margin : Menunjukkan rata-rata 26,5% yang lebih rendah dari standar industri 
sebesar 30% yang artinya kinerja Gross Profit Margin kurang baik. Hal ini menunjukkan 
perusahaan belum efektif dalam mengendalikan biaya produksi dan mempertahankan margin 
keuntungan. Faktornya yaitu kurang efisiennya proses produksi sehingga terjadi pemborosan 
serta persaingan harga yang ketat sehingga perusahaan harus menurunkan harga jual. 
Perusahaan perlu menegoisasi harga bahan baku dan evaluasi pemasok untuk menekan HPP 
serta meningkatkan nilai tambah produk agar dapat dijual dengan harga lebih tinggi. 

c. Return on Asset : Menunjukkan rata-rata 9,5% yang lebih rendah dari standar industri yang 
artinya kinerja Return on Asset kurang baik. Perusahaan belum mengelola seluruh asetnya 
dengan optimal untuk menghasilkan laba. Faktornya yaitu banyak aset menganggur atau tidak 
menghasilkan pendapatan serta rendahnya efisiensi operasional dalam pemanfaatan aset. 
Perusahaan perlu memfokuskan investasi pada aset yang mendukung pertumbuhan 
pendapatan serta meningkatkan utilisasi aset melaui perbaikan manajemen dan pemeliharaan. 

d. Return on Equity : Menunjukkan rata-rata 20,6% yang lebih rendah dari standar industri sebesar 
40% artinya kinerja Return on equity kurang baik. Perusahaan hanya sedikit menghasilkan laba 
bersih dibandingkan total dana yang diinvestasikan oleh pemegang saham, meskipun angkanya 
masih menunjukkan adanya potensi perbaikan di masa yang akan datang. Faktornya yaitu 
struktur modal kurang optimal karena terlalu banyak utang sehingga beban bunga juga tinggi 
serta kurangnya pertumbuhan ekuitas karena laba ditahan kecil atau dividen terlalu besar. 
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Perusahaan perlu mengurangi ketergantungan pada utang dan memperkuat modal sendiri 
serta meningkatkan laba bersih dengan efisiensi biaya dan peningkatan penjualan. 

 
5. Penutup 
Kesimpulan  

 Dari hasil penelitian, kinerja keuangan PT Saraswanti Anugerah Makmur Tbk selama 
periode 2018-2023 menunjukkan bahwa : 
1. Dari sisi likuiditas, meskipun cash turnover ratio berada di atas standar industri, namun quick 

ratio, cash ratio, current ratio dan inventory to net working capital menunjukkan bahwa 
perusahaan kurang memiliki kekuatan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Ini 
menandakan perlunya perbaikan dalam pengelolaan kas dan aset lancar. 

2. Pada rasio solvabilitas, perusahaan masih cukup bergantung pada pendanaan utang, terlihat 
dari debt to asset ratio dan debt to equity ratio yang melebihi standar industri. Lalu times 
interest earned dan fixed charge coverage berada dibawah standar industri menandakan 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban bunga dan beban tetap masih sangat 
terbatas. Namun, rasio long term debt to equity menunjukkan bahwa utang jangka panjang 
perusahaan relatif kecil dibandingkan modal, yang merupakan hal positif. 

3. Untuk rasio aktivitas, seperti receivable turnover, working capital turnover, total asset 
turnover, dan inventory turnover masih dibawah standar industri. Hal ini menunjukkan 
perusahaan belum optimal dalam memanfaatkan aset dan modal kerja untuk menghasilkan 
penjualan. Perusahaan perlu meningkatkan efisiensi pengelolaan piutang, persediaan, dan 
aset agar perputaran aset menjadi lebih baik dan mendukung peningkatan kinerja keuangan 
secara keseluruhan. 

4. Dalam aspek profitabilitas, perusahaan belum mampu mencapai margin keuntungan yang 
optimal dibandingkan standar industri, baik dari sisi laba bersih, laba kotor, maupun 
pengembalian terhadap aset dan ekuitas. Hal ini menunjukkan perlunya peningkatan 
efisiensi operasional dan pengelolaan biaya. Secara keseluruhan, perusahaan perlu fokus 
pada peningkatan manajemen kas, efisiensi penggunaan aset, pengendalian biaya 
operasional, dan memperkuat struktur modal untuk meningkatkan kinerja keuangan secara 
menyeluruh dan berkelanjutan. 

 
Implikasi 

Implikasi dari temuan ini adalah perlunya perusahaan untuk meningkatkan pengelolaan 
likuiditas, mengoptimalkan efisiensi dalam penggunaan aset dan modal kerja, serta menata 
kembali struktur permodalan untuk mengurangi ketergantungan pada utang. Rekomendasi 
untuk penelitian selanjutnya adalah mengeksplorasi faktor-faktor internal dan eksternal yang 
memengaruhi kinerja keuangan perusahaan secara lebih mendalam, serta merumuskan strategi 
keuangan yang dapat meningkatkan profitabilitas dan keberlanjutan usaha. 
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