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Abstract: Penelitian ini bertujuan untuk mengukur
kinerja keuangan PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk
selama periode 2018 hingga 2023. Penelitian
menggunakan analisis deskriptif kuantitatif dan tren
dengan memanfaatkan data sekunder perusahaan.
Analisis fokus pada tiga rasio utama, yaitu likuiditas
(rasio lancar dan rasio cepat), solvabilitas (rasio
utang terhadap aset dan rasio utang terhadap
ekuitas), serta profitabilitas (rasio pengembalian
aset dan pengembalian ekuitas). Hasil riset
menunjukkan, perusahaan masih likuid karena rasio
lancar dan rasio cepat berada di atas 2,0 kali.
Perusahaan tak menghadapi masalah liabilitas
karena rasio utang terhadap aset maupun rasio
utang terhadap ekuitas masih di bawah 100%.
Namun, dari sisi profitabilitas perusahaan
menghadapi masalah besar yang diindikasikan
dengan ROA dan ROE yang selalu negatif dalam
enam tahun terakhir sejak 2018 hingga 2023.
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PENDAHULUAN
Kinerja keuangan memainkan peran penting dalam keberlanjutan bisnis jangka panjang

dengan memengaruhi berbagai aspek, seperti reputasi perusahaan, kepercayaan pemangku
kepentingan, dan kemampuan untuk menerapkan praktik berkelanjutan secara efektif (Celik,
2023). Kinerja keuangan bagi perusahaan merupakan aspek penting yang mencerminkan
keberhasilan operasional dan efisiensi dalam mengelola aset dan keuangan selama periode
tertentu (Sari & Mahardika, 2023).

Bagi perusahaan, kinerja keuangan yang baik memainkan peran penting dalam
menentukan keberhasilan dan keberlanjutan secara keseluruhan. Manajemen keuangan yang
efektif, termasuk mengelola likuiditas dan mencapai profitabilitas, sangat penting untuk
kelangsungan hidup jangka panjang (Sudiantini, Suryadinata, Rahayu, Aprilia, & Lestari, 2023).
Kinerja keuangan sangat terkait dengan reputasi perusahaan, dengan studi empiris menunjukkan
bahwa hal itu memengaruhi tingkat reputasi yang berkelanjutan (Batrancea, Nichita, & Cocis,
2022).

Mempertahankan kinerja keuangan yang baik tidak hanya menjamin profitabilitas dan
pertumbuhan, tetapi juga berkontribusi terhadap reputasi perusahaan yang positif, upaya
keberlanjutan, dan kesuksesan secara keseluruhan dalam lanskap bisnis yang kompetitif (Kilic,
Gurler, Kaya, & Lee, 2022). Berbagai faktor memengaruhi kinerja keuangan, seperti aktivitas
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lindung nilai, ukuran perusahaan, likuiditas, profitabilitas, dan rasio solvabilitas (Ayoush,
Toumeh, & Shabaneh, 2021; Omari, 2020).

Sebagai perusahaan yang sudah go public, PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk tentu harus
mampu menjaga kinerja keuangannya agar tetap berada pada jalur hijau. Namun, tampaknya
perusahaan kesulitan menjaga tren positif kinerja keuangannya. Berdasarkan laporan keuangan
perusahaan, seperti yang terpampang pada Tabel 1, jelas terlihat indikasi negatif sedang menimpa
perusahaan.
Tabel 1. Kinerja Keuangan PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk (Triliun Rupiah)
Tahun Jumlah Aset Pendapatan Laba Bersih Δ Aset Δ Pendapatan Δ Laba Bersih
2018 20.57 1.44 -11.75 - - -
2019 21.39 2.30 -24.08 0.82 0.87 -12.33
2020 30.11 3.33 -16.74 8.72 1.02 7.35
2021 155.14 4.54 -22.43 125.03 1.21 -5.69
2022 139.22 11.35 -40.41 -15.92 6.81 -17.98
2023 54.10 14.79 -90.52 -85.12 3.44 -50.11

Sumber: Laporan Keuangan PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk
Sebagai ilustrasi, dalam enam tahun terakhir sejak 2018 hingga 2023 kinerja keuangan

perusahaan mengalami fluktuasi yang cukup drastis. Pada tahun 2018, misalnya, perusahaan
memiliki aset Rp 20,57 triliun. Setelah itu, jumlah asetnya terus bergerak naik masing-masing
menjadi Rp 21,39 triliun pada 2019 dan menjadi Rp 30,11 triliun pada tahun 2020. Perusahaan
mencatat sejarah dengan meningkatkan jumlah asetnya menjadi Rp 155,14 triliun pada tahun
2021. Pada tahun 2022 asetnya turun, tetapi jumlahnya masih sangat tinggi mencapai Rp 139,22
triliun. Tren buruk kemudian terjadi pada tahun 2023 karena total aset perusahaan rontok hingga
tersisa Rp 54,1 triliun.

Tren positif juga terjadi pada jumlah pendapatan perusahaan yang menunjukkan tren
positif dari tahun ke tahun. Pada tahun 2018, pendapatan perusahaan masih Rp 1,44 triliun, tetapi
pada 2019 bertumbuh menjadi Rp 2,3 triliun atau naik hingga 60%. Tren positif masih terjadi
karena pendapatan perusahaan naik menjadi Rp 3,33 triliun pada 2020 atau bertambah 44%. Pada
tahun 2021 perusahaan masih bisa menambah pendapatan hingga 36% sehingga total revenue
menjadi Rp 4,54 triliun. Lompatan hebat terjadi pada tahun 2022 setelah perusahaan berhasil
meraih pendapatan sebesar Rp 11,35 triliun, yang merupakan capaian tertinggi dalam enam tahun
terakhir. Dengan demikian, perusahaan mampu menambah rekor kenaikan pendapatan hingga
150% pada 2022. Rekor pendapatan baru terpecahkan pada 2023 setelah mencatat Rp 14,79
triliun atau terjadi kenaikan hingga 30%.

Sayang, kenaikan dari sisi aset dan pendapatan tak sejalan dengan raihan laba bersih
perusahaan. Dari aspek laba bersih, perusahaan justru selalu mencatat nilai negatif dalam enam
tahun terakhir sejak tahun buku 2018 hingga 2023. Sebagai ilustrasi, pada tahun 2018 perusahaan
mencatat nilai kerugian sebesar Rp 11,75 triliun. Angka kerugian malah bertambah besar menjadi
Rp 24,08 triliun pada 2019. Perusahaan masih mencatat nilai kerugian yang besar pada 2020,
tepatnya pada angka Rp 16,74 triliun. Bahkan, pada tahun 2021 nilai kerugian perusahaan
membengkak menjadi Rp 22,43 triliun. Pada tahun 2022, nilai kerugian perusahaan bahkan
membubung menjadi Rp 40,41 triliun. Rekor baru terjadi pada tahun 2023 setelah perusahaan
mencatat kerugian sebesar Rp 90,52 triliun.

Kenyataan-kenyataan itulah yang memicu kehadiran penelitian ini. Dengan tren kinerja
keuangan yang kurang baik, penelitian ini ingin mengetahui dan membuktikan kinerja
perusahaan yang sesungguhnya. Kondisi keuangan riil perusahaan bisa terdeteksi dengan
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mempelajari berbagai rasio keuangan perusahaan. Dengan demikian, secara spesifik penelitian ini
ingin menganalisis kinerja keuangan perusahaan dari sisi rasio likuiditas, solvabilitas, dan
profitabilitas.
LANDASAN TEORI
Analisis Keuangan

Analisis keuangan adalah proses menguraikan pos-pos laporan keuangan menjadi unit
informasi yang lebih kecil dan melihat hubungannya yang signifikan untuk mengetahui kondisi
keuangan perusahaan secara mendalam (Harahap, 2018). Analisis ini bertujuan untuk menilai
kinerja perusahaan, posisi keuangan, dan prospeknya pada masa depan (Kasmir, 2019).

Menurut Hery (2018), analisis keuangan menekankan pentingnya analisis rasio keuangan
untuk membantu manajemen dalam menganalisis, mengendalikan, dan meningkatkan kinerja
operasi serta keuangan perusahaan. Analisis laporan keuangan disusun berdasarkan data yang
relevan dan dengan prosedur akuntansi yang benar untuk memberikan gambaran kondisi
keuangan perusahaan yang sesungguhnya (Gitman & Zutter, 2015). Analisis laporan keuangan
merupakan alat penting bagi perusahaan dalam pengambilan keputusan keuangan dan untuk
menggambarkan kinerjanya (Sukamulja, 2024).

Bagi dunia bisnis, menurut Brealey, Myers, & Allen (2020), analisis keuangan penting
sebagai proses mengevaluasi informasi keuangan untuk menilai kinerja keuangan perusahaan dan
prospek masa depannya. Analisis keuangan yang baik melibatkan lebih dari sekadar menghitung
angka dan analisis yang baik mensyaratkan bahwa faktor-faktor kualitatif tertentu
dipertimbangkan ketika mengevaluasi perusahaan (Brigham & Ehrhardt, 2016).

Analisis keuangan adalah langkah pertama dalam kuantifikasi deskripsi dan penilaian
perusahaan. Sumber informasi yang paling dasar adalah neraca, laporan laba rugi, laporan laba
ditahan, dan penggunaan sumber laporan dana. Kemudian rasio keuangan digunakan untuk
membandingkan kinerja dan penilaian perusahaan. Analisis keuangan, di satu sisi, memberikan
validasi model bisnis, dan di sisi lain, menyediakan kerangka kerja untuk memproyeksikan
pengembalian kepada pemegang saham perusahaan (Ho & Yi, 2004). Analisis keuangan adalah
salah satu fungsi terpenting dalam organisasi keuangan (Alexander, 2018).
Rasio Keuangan

Rasio keuangan dirancang untuk membantu mengevaluasi laporan keuangan (Brigham &
Ehrhardt, 2016). Investor dan manajer perusahaan menghitung rasio keuangan untuk
mengevaluasi likuiditas piutang perusahaan. Mereka menggunakan perputaran piutang untuk
menilai likuiditas piutang perusahaan (Weygandt et al., 2021). Rasio ini mengukur berapa kali
dan rata-rata perusahaan mengumpulkan piutang selama periode tersebut (Cinnamon, 2010).

Rasio keuangan dapat dibagi menjadi lima kategori dasar, yaitu likuiditas, aktivitas, utang,
profitabilitas, dan rasio pasar. Rasio likuiditas, aktivitas, dan utang terutama mengukur risiko.
Rasio profitabilitas mengukur pengembalian. Rasio pasar menangkap risiko dan pengembalian
(Gitman & Zutter, 2015). Dewan direksi perusahaan publik sering menggunakan rasio keuangan
untuk menilai kinerja eksekutif puncak mereka dan untuk menentukan bonus tahunan.
Perusahaan publik harus mengungkapkan rasio atau ukuran kinerja yang mereka gunakan dalam
membuat rencana kompensasi ini (Needles & Powers, 2011).

Rasio keuangan mampu memberikan informasi dari berbagai perspektif. Rasio keuangan
sangat membantu dalam analisis fundamental karena memungkinkan untuk membandingkan
keuangan beberapa perusahaan satu sama lain. Rasio keuangan memberi dasar yang relatif umum
untuk menentukan peringkat perusahaan, biasanya di industri yang sama, satu sama lain.
Financial ratio juga bisa membantu untuk menarik kesimpulan dari semua laporan keuangan.
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Dengan menarik angka dari laporan laba rugi dan neraca, dapat mengumpulkan wawasan yang
tidak akan pernah didapatkan hanya dengan membaca salah satu laporan. Yang penting juga,
rasio keuangan bisa membantu memberikan wawasan yang cepat (Krantz, 2016).
Rasio Likuiditas

Rasio likuiditas berkaitan dengan kemampuan bisnis untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Rasio yang banyak digunakan adalah rasio lancar, rasio uji asam (rasio cepat), dan
arus kas (Atrill & McLaney, 2019). Rasio likuiditas mengukur apakah suatu perusahaan
cenderung kehabisan uang baik dalam jangka pendek maupun panjang. Dua rasio yang kerap
digunakan untuk mengukur likuiditas adalah rasio lancar dan rasio cepat (Vance, 2003).

Current ratio adalah salah satu rasio pertama yang dilihat sebagian besar bank dalam
mengurangi risiko kredit perusahaan. Rasio lancar membandingkan aset yang dapat dengan cepat
dikonversi perusahaan menjadi uang tunai dengan kewajiban yang harus dibayar dalam waktu
dekat (Weygandt et al., 2021). Rasio ini bisa mendeteksi apakah perusahaan memiliki aset yang
cukup sehingga dapat berubah menjadi uang tunai untuk menutupi kewajiban saat jatuh tempo
(Kimmel et al., 2016).

Karena adanya persediaan dalam rasio lancar yang tercakup dalam bagian terakhir, rasio
lancar mungkin bukan ukuran terbaik dari likuiditas perusahaan. Salah satu alternatifnya adalah
dengan menggunakan rasio cepat, yang mengecualikan inventori dari bagian aset lancar dari rasio
lancar. Dengan demikian, seseorang dapat memperoleh pemahaman yang lebih baik tentang
kemampuan jangka pendek perusahaan untuk menghasilkan uang tunai dari aset yang lebih likuid,
seperti piutang dagang dan sekuritas yang dapat dipasarkan (Bragg, 2010).
Rasio Solvabilitas

Solvabilitas mengacu pada kemampuan perusahaan untuk tetap dalam bisnis untuk jangka
panjang. Ini terkait dengan likuiditas tetapi berbeda dalam waktu. Meskipun likuiditas berkaitan
dengan kemampuan perusahaan untuk membayar utang tahun depan saat jatuh tempo,
solvabilitas menyangkut kemampuan perusahaan untuk tetap sehat secara finansial selama
periode waktu utang yang ada (jangka pendek dan jangka panjang) beredar (Porter & Norton,
2015).

Ada dua rasio yang kerap digunakan dalam mendeteksi solvabilitas, yaitu rasio utang
terhadap aset (debt to assets ratio/DAR) dan rasio utang terhadap ekuitas (debt to equity
ratio/DER). Rasio utang terhadap aset atau yang sering disingkat dengan rasio utang adalah
indikator solvabilitas paling dasar yang mengidentifikasi persentase aset yang didanai oleh
kewajiban. Tidak ada aturan yang ditetapkan untuk hasilnya, kisaran kasarnya adalah 60% -80%
di seluruh spektrum yang luas di sebagian besar industri (Parrino, Bates, Gillan, & Kidwell,
2017).

Rasio utang terhadap ekuitas menunjukkan proporsi relatif utang dan ekuitas dalam
membiayai aset perusahaan dan sejauh mana ia bergantung pada modal utang untuk
keberadaannya. Dengan kata lain, rasio utang terhadap ekuitas mengungkapkan apakah
perusahaan sangat leverage atau tidak, yaitu, apakah ia memiliki manfaat dari perdagangan
ekuitas. Ini juga menunjukkan margin keselamatan bagi kreditur – jumlah risiko yang dihadapi
kreditur dalam mendapatkan kembali uang jatuh tempo mereka. Semakin tinggi rasionya,
semakin besar risiko bagi kreditur (Goel, 2014).
Rasio Profitabilitas

Ada banyak ukuran profitabilitas. Dengan rasio profitabilitas, memungkinkan perusahaan
untuk mengevaluasi keuntungan perusahaan sehubungan dengan tingkat penjualan tertentu,
tingkat aset tertentu, atau investasi pemilik (Gitman & Zutter, 2015). Pengembalian aset (ROA)
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dan pengembalian ekuitas (ROE) adalah dua rasio yang paling sering digunakan untuk mengukur
tingkat keuntungan perusahaan (Jonick, 2018). Return on assets (ROA) sering disebut dengan
return on investment (ROI), mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan dalam
menghasilkan laba dengan aset yang tersedia (Tracy, 2012). Semakin tinggi pengembalian
perusahaan atas total aset, semakin baik (Sekhar, 2020). Pengembalian total aset dihitung
membagi profit bersih dengan total aset yang tersedia (Revsine, Collins, Johnson, & Mittelstaedt,
2008).

Return on equity adalah rasio terpenting yang terkait dengan ekuitas pemegang saham. Ini
juga merupakan ukuran umum kinerja manajemen (Needles & Powers, 2011). Return on equity
menilai pengembalian yang dilakukan kepada pemegang saham ekuitas. Metode perhitungannya
adalah dengan membagi laba setelah pajak dan modal sebagai persentase. Rasio ini
mempertimbangkan bagaimana efisiensi operasi diterjemahkan menjadi manfaat bagi pemilik
(Walsh, 2006).
Penelitian Terdahulu

Sudah ada beberapa penelitian yang menganalisis PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk. Akan
tetapi, data terakhir kebanyakan tahun 2022. Sebagai contoh, Harris Perdana Kusuma dan Karima
Alviana fokus menganalisis laporan keuangan untuk menilai kinerja PT GoTo Gojek Tokopedia
Tbk (GOTO) dengan melihat dari rasio likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas menggunakan
data periode tahun 2020 hingga 2022 (Kusuma & Alviana, 2022). Linda Qurrotul Aini dan
Nasyiyatul Laili juga meneliti perusahaan yang sama. Namun, keduanya fokus pada hal yang
berbeda, yaitu menganalisis sumber dan penggunaan modal kerja untuk meningkatkan
profitabilitas perusahaan dengan menggunakan data tahun 2020 hingga 2022. Keduanya
menggunakan metode deskriptif (Aini, Laili, & Citradewi, 2023).

Tifa Asifa Khoeriyah dan Nadilla Anissa Fatin meneliti PT GoTo Gojek Tokopedia ini,
tetapi konsentrasi untuk melihat efek merger dan akuisisi PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk
(Khoeriyah, Fatin, & Panggiarti, 2023). Penelitian lain datang dari Aninda Ira Musikawati dan
Ratri Paramitalaksmi yang mengukur kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan data
tahun 2020 sampai 2022. Mereka menggunakan rasio keuangan untuk mendeteksi kinerja
keuangan perusahaan. Hasilnya, kinerja likuiditas perusahaan tergolong sangat baik, rasio
aktivitas pada rasio perputaran total aset tergolong buruk, dan rasio profitabilitas menunjukkan
tingkat perolehan laba yang cukup baik (Musikawati & Paramitalaksmi, 2024).

Zahra, Hardi, Hayat, & Novriyandana (2024) juga pernah meriset PT GoTo Gojek
Tokopedia Tbk, tetapi dengan fokus berbeda. Mereka meneliti efek merger dan melakukan
analisis financial distress. Hasil penelitian menunjukkan, sebelum dan sesudah penggabungan
perusahaan, perusahaan belum mampu menghasilkan nilai tambah finansial; model Zmijewski
memprediksi sebelum merger perusahaan terdeteksi berada pada fase financial distress dan
setelah merger tidak mengalaminya; dan model Grover memperkirakan perusahaan mengalami
financial distress sebelum dan sesudah merger.
METODE PENELITIAN

Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan, penelitian ini menggunakan metode
penelitian deskriptif kuantitatif dan periodical trend. Perusahaan yang menjadi objek penelitian
adalah PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk. Penelitian ini memiliki tujuan spesifik untuk
mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan dalam periode tertentu tanpa membandingkannya
dengan perusahaan lain di industri sejenis.

Peneliti memanfaatkan data sekunder perusahaan berupa data finansial dari laporan
keuangan perusahaan. Data mencakup laporan laba rugi, neraca, dan laporan arus kas. Peneliti
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mengamati data pada periode enam tahun terakhir dari 2018 hingga 2023. Untuk mengetahui
kondisi riil kinerja keuangan, penelitian menghitung tiga rasio keuangan utama perusahaan, yaitu
rasio likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas. Masing-masing rasio tersebut terbagi menjadi
subrasio sebagai berikut:

 Rasio likuiditas: current ratio (CR), quick ratio (QR)
 Rasio solvabilitas: debt to asset ratio (DAR) dan debt to equity ratio (DER)
 Rasio profitabilitas: return on assets (ROA) dan return on equity (ROE)
Peneliti menghitung setiap rasio tersebut mulai dari tahun 2018 hingga 2023. Dari hasil

perhitungan tersebut, peneliti mengembangkan analisis tren berdasarkan perubahan waktu.
HASIL DAN PEMBAHASAN
Rasio Likuiditas

Pada penelitian ini ada dua rasio likuiditas yang digunakan, yaitu rasio lancar (current
ratio/CR) dan rasio cepat (quick ratio/QR). Untuk menentukan baik atau tidaknya rasio keuangan
perusahaan, maka ada dua cara melihat rasio ini. Pertama, dengan membandingkan rasio dari
perubahan waktu (tahun). Kedua, melihat tren rata-rata selama enam tahun pengamatan. Bisa
juga dengan membandingkan tahun pengamatan pertama, yaitu tahun 2018, dengan tahun
terakhir (2023). Kemudian, rasio-rasio tersebut dibandingkan dengan nilai rasio ideal sesuai
dengan teori yang ada. Cara pengamatan ini berlaku untuk semua rasio keuangan yang menjadi
cara analisis melihat kinerja keuangan perusahaan.

Hasil perhitungan rasio lancar selama enam tahun terakhir dari 2018 sampai 2023 tersaji
pada Tabel 2. Seperti terlihat pada tabel tersebut dan Gambar 1, jelas bahwa rasio lancar
perusahaan menunjukkan tren menurun. Sebagai ilustrasi, pada tahun 2018 rasio lancar
perusahaan masih tercatat sebesar 2,47 kali. Namun, pada tahun 2019 merosot drastis ke angka
1,82 kali. Setelah itu, rasio lancar perusahaan menunjukkan tren yang terus menyusut. Pada tahun
2021, rasio lancar perusahaan menurun menjadi 2,93 kali. Lalu setahun berikutnya pada tahun
2022 kembali susut menjadi 2,81 kali. Pada 2023, rasio lancar perusahaan lebih rendah lagi
menjadi 2,62 kali. Secara rata-rata sejak tahun 2018 sampai 2023, rasio lancar perusahaan berada
pada angka 2,47 kali.
Tabel 2. Rasio Lancar Perusahaan

Rasio 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rasio Lancar 2.47 1.82 3.39 2.93 2.81 2.62

Δ Poin - -0.64 1.56 -0.45 -0.12 -0.19
Δ % - -0.26 0.86 -0.13 -0.04 -0.07

Rerata 2018-2023 2.47
Tren Kualitas 2018-2023 Buruk Baik Buruk Buruk Buruk

Tren 2018 ke 2023 0.15 (6%)
Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)

Dengan pergerakan rasio seperti tersaji di atas, maka pada tahun 2019 rasio perusahaan
dalam kondisi lebih buruk dibandingkan dengan tahun sebelumnya, sementara pada 2020
kembali membaik, dan selama tiga tahun sejak 2021 sampai 2023 terjadi penurunan rasio lancar
secara beruntun. Bila dibandingkan antara tahun 2023 dan 2018, rasio perusahaan masih masuk
kondisi baik karena naik dari 2,47 kali menjadi 2,62 kali atau tumbuh 6%. Namun, secara umum
rasio lancar perusahaan sedang mengalami penurunan selama tiga tahun secara berturut-turut
selama periode 2021-2023.
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Gambar 1. Grafik Perubahan Rasio Lancar Perusahaan

Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)
Meski terus mengalami penurunan dan berada pada angka 2,62 kali pada tahun 2023,

rasio lancar perusahaan dari sisi nilai masih masuk kategori sehat. Ini karena secara teori nilai
rasio lancar bagi perusahaan yang baik berada pada angka 1,5 hingga 2,0 kali (Brigham &
Houston, 2019). Dengan rasio lancar sebesar itu, berarti perusahaan masih memiliki aset lancar
yang cukup untuk menutupi kewajiban jangka pendeknya. Rasio lancar 2,62:1 berarti perusahaan
memiliki Rp 2,62 dalam aset lancar untuk menutupi setiap Rp 1 dalam kewajiban lancar. Rasio
yang lebih dari 2:1 adalah indikator yang sehat (Samonas, 2015).

Hasil perhitungan rasio cepat perusahaan, seperti terlihat pada Tabel 3 dan Gambar 2,
menunjukkan tren yang tak jauh berbeda dengan rasio lancar. Perusahaan mencatat rasio cepat
terbaik pada tahun 2020. Sisanya adalah capaian yang lebih rendah dibandingkan kondisi 2020.
Sebagai contoh, pada tahun 2018 rasio cepat perusahaan mencapai 2,44 kali, tetapi kemudian
pada tahun 2019 susut menjadi 1,81 kali. Pada tahun 2020 menjadi titik kulminasi bagi
perusahaan karena mampu meraih rasio cepat sebesar 3,38 kali, catatan terbaik dalam enam tahun
terakhir sejak tahun 2018 sampai 2023. Sisanya pada tiga tahun terakhir menunjukkan tren yang
terus menyusut. Misalnya pada tahun 2021 rasio cepat perusahaan sebesar 2,93 kali, lalu turun
lagi menjadi 2,8 kali pada 2022 dan 2,62 pada 2023.
Tabel 3. Rasio Cepat Perusahaan

Rasio 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rasio Cepat 2.44 1.81 3.38 2.93 2.8 2.62

Δ Poin - -0.63 1.57 -0.45 -0.13 -0.19
Δ % - -0.26 0.87 -0.13 -0.04 -0.07

Rerata 2018-2023 2.44
Tren Kualitas 2018-2023 Buruk Baik Buruk Buruk Buruk

Tren 2018 ke 2023 0.18 (7%)
Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)

Selama enam tahun sejak 2018 sampai 2023, rata-rata rasio cepat perusahaan sebesar 2,44
kali. Tren rasio perusahaan pada tahun 2023 dibandingkan dengan 2018 masih baik karena
menunjukkan angka kenaikan sebesar 0,18 kali atau 7% dari 2,44 kali pada 2018 menjadi 2,62
kali (2023). Terjadi tren penurunan rasio cepat pada tiga tahun terakhir selama 2021 hingga 2023.
Meski demikian, perusahaan masih beruntung karena nilai rasio cepat pada 2023 masih 2,62 kali.

Dalam teori, rasio cepat 1:1 saja masih baik (Epstein, 2013). Dengan rasio cepat lebih dari
1,0 kali atau tepatnya 2,62:1, menunjukkan perusahaan tidak harus bergantung pada penjualan
persediaan untuk membayar tagihannya. Dengan rasio 2,62 kali, maka perusahaan seharusnya
tidak memiliki masalah dalam membayar tagihannya. Berdasarkan rasio lancar dan rasio cepat,
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kinerja keuangan perusahaan masih terbilang aman. Ini karena kedua rasio menunjukkan angka
yang sama-sama sangat besar, mencapai 2,62 kali. Artinya perusahaan masuk kategori likuid
karena memiliki rasio lebih dari 1,0.

Gambar 2. Grafik Rasio Cepat Perusahaan

Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)
Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas sering juga disebut dengan ratio solvensi, utang, atau leverage. Ada dua
rasio yang menjadi bahan kajian utama, yaitu rasio utang terhadap aset (debt to asset ratio/DAR)
dan rasio utang terhadap ekuitas (debt to equity ratio/DER). Kinerja perusahaan ditinjau dari
rasio utang terhadap aset ternyata berfluktuasi dan cenderung pada angka yang rendah karena
selalu di bawah 100% dalam enam tahun terakhir sejak tahun 2018 hingga 2023.

Seperti terpampang pada Tabel 4 dan Gambar 3, rasio utang terhadap aset menunjukkan
tren yang berfluktuasi. Namun, trennya bergerak ke arah kenaikan sejak tahun 2022. Pada tahun
2018, DAR tercatat masih 0,2 atau 20%. Namun, pada tahun 2019 angkanya bergerak naik
hingga mencapai 0,31 dan masih sama pada tahun 2020. Tren penurunan terjadi pada tahun 2021
setelah DAR berhenti pada titik 0,1 dan setelah itu naik tipis menjadi 0,12 pada 2022. Kenaikan
DAR menjadi 0,34 pada tahun 2023 menjadi catatan tertinggi dalam enam tahun terakhir sejak
2018 hingga 2023. Secara rata-rata DAR perusahaan mencapai 0,2 atau 20% selama enam tahun
terakhir sejak 2018 hingga 2023. DAR pada tahun 2023 dibandingkan dengan 2018 naik 0,14
atau 68%.
Tabel 4. Tren Rasio Utang terhadap Aset

Rasio 2018 2019 2020 2021 2022 2023
DAR 0.2 0.31 0.31 0.1 0.12 0.34

Δ Poin - 0.1 0 -0.21 0.01 0.22
Δ % - 0.51 0.01 -0.66 0.14 1.87

Rerata 2018-2023 0.20
Tren Kualitas 2018-2023 Buruk Buruk Baik Buruk Buruk

Tren 2018 ke 2023 0.14 (68%)
Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)

Dengan DAR sebesar 34% pada 2023, maka perusahaan masih berada pada fase yang
aman. Teori menunjukkan, secara umum rasio utang terhadap aset yang dianggap sehat adalah di
bawah 0,5. Artinya, utang tidak lebih dari 50% dari total aset perusahaan (Rist & Pizzica, 2014).
Rasio utang adalah indikator solvabilitas paling dasar yang mengidentifikasi persentase aset yang
didanai oleh kewajiban. Tidak ada aturan yang ditetapkan untuk hasilnya. Akan tetapi, DAR pada
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rentang 60% hingga 80% masih dianggap aman di seluruh spektrum yang luas bagi sebagian
besar industri (Gillingham, 2015).

Penelitian oleh Dang, Li, & Yang (2018) yang menganalisis 3.000 perusahaan di AS
menemukan fakta bahwa rasio utang terhadap aset antara 0,2 hingga 0,4 cenderung mendukung
kinerja perusahaan yang optimal. Rasio di atas 0,5 menunjukkan peningkatan risiko kebangkrutan
dan biaya utang yang lebih tinggi. Riset Ahmed & Afza (2019) yang menggunakan data dari
perusahaan di sektor telekomunikasi di Asia, menemukan bahwa rasio utang terhadap aset yang
ideal adalah di bawah 0,5 untuk memaksimalkan keuntungan tanpa meningkatkan risiko
signifikan.

Gambar 3. Grafik Rasio Utang terhadap Aset

Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)
Dari rasio utang terhadap ekuitas (DER), seperti terlihat pada Tabel 5 dan Gambar 4,

ternyata kondisinya sama persis dengan rasio utang terhadap aset. Nilai terendah DER muncul
pada tahun 2021 sebesar 0,12. Sebelumnya pada 2018 DER sebesar 0,25 dan naik menjadi 0,44
pada 2019, lalu naik tipis pada 2020 menjadi 0,45. Setelah 2021, DER terus naik menjadi 0,13
pada 2022 dan 0,51 pada 2023.
Tabel 5. Tren Rasio Utang terhadap Ekuitas

Ratio 2018 2019 2020 2021 2022 2023
DER 0.25 0.44 0.45 0.12 0.13 0.51

Δ Poin - 0.19 0.01 -0.33 0.02 0.38
Δ % - 0.74 0.02 -0.74 0.16 2.83

Rerata 2018-2023 0.25
Tren Kualitas 2018-2023 Buruk Buruk Baik Buruk Buruk

Tren 2018 ke 2023 0.26 (104%)
Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)

Selama enam tahun sejak 2018 sampai 2023, nilai rata-rata DER mencapai 0,25. DER
tahun 2023 lebih tinggi dibandingkan dengan 2018 atau naik menjadi 0,51 (2023) dari 0,25
(2018). Melihat tren tiga tahun terakhir (2021-2023), tampaknya solvabilitas dari sisi DER tak
terlalu menggembirakan karena nilainya terus bergerak naik. Namun, dilihat dari sisi nilai saja,
rasio sebesar 0,51 pada tahun 2023 masih masuk kategori aman. Berdasarkan teori, rasio utang
terhadap ekuitas yang dianggap sehat adalah di bawah 100% atau 1:1 (Fridson & Alvarez, 2022).
Artinya, perusahaan lebih mengandalkan ekuitas daripada utang untuk mendanai operasinya.

DER yang ideal dapat berbeda menurut industri. Sektor dengan kebutuhan modal tinggi,
seperti real estate dan infrastruktur, mungkin memiliki rasio yang lebih tinggi dibandingkan
dengan sektor teknologi atau jasa. Penelitian Roberts & Kim (2022) yang menggunakan data dari
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perusahaan konstruksi di Kanada, menemukan bahwa rasio utang terhadap ekuitas yang lebih
tinggi dari 1,0 dapat diterima dalam sektor ini karena proyek-proyek jangka panjang yang
membutuhkan investasi besar, tetapi tetap ada risiko signifikan yang harus dikelola.

Gambar 4. Grafik Rasio Utang terhadap Ekuitas

Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)
Mendasarkan pada dua rasio solvabilitas tersebut, yaitu utang terhadap aset dan utang

terhadap ekuitas, kinerja keuangan perusahaan masih baik karena DAR sebesar 0,34 dan DER
0,51. Khusus pada DAR, nilainya jauh di bawah 50% dan jauh sekali di bawah 100%, yang
artinya perusahaan masih mampu menahan tambahan utang karena bisa memanfaatkan asetnya
sebagai penggerak kinerja keuangan perusahaan. DER pun masih aman karena nyaris setengah
modalnya bisa disediakan dari dana internal.
Rasio Profitabilitas

Untuk melihat kinerja keuangan dari aspek profitabilitas, ada dua rasio yang digunakan,
yaitu rasio pengembalian aset (return on assets/ROA) dan rasio pengembalian ekuitas (return on
equity/ROE). Berdasarkan hasil perhitungan, seperti tampak pada Tabel 6, rasio pengembalian
aset perusahaan dalam kondisi tidak baik. Dalam enam tahun terakhir sejak 2018 hingga 2023,
nilai ROA selalu negatif. Bahkan pada dua tahun terakhir, yaitu 2022 dan 2023, muncul
kenyataan nilai negatif yang membesar. Secara rata-rata sejak 2018 sampai 2023, ROA bernilai -
0,57. Tren ROA dari 2018 ke 2023 bahkan lebih buruk lagi karena terjadi penurunan yang tajam
dari -0,57 menjadi -1,67 pada 2023.

Tabel 6. Tren Rasio Pengembalian Aset

Rasio 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ROA -0.57 -1.13 -0.56 -0.14 -0.29 -1.67

Δ Poin - -0.55 0.57 0.41 -0.15 -1.38
Δ % - 0.97 -0.51 -0.74 1.01 4.76

Rerata 2018-2023 -0.57
Tren Kualitas 2018-2023 Buruk Baik Baik Buruk Buruk

Tren 2018 ke 2023 -1.1 (193%)
Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)

ROA mencerminkan pergerakan laba bersih perusahaan. Dengan ROA negatif, berarti
perusahaan tak memperoleh laba, tetapi justru mencatat rugi. Dengan ROA negatif, perusahaan
tak mampu menghasilkan keuntungan dari aset yang dimilikinya. Secara teori, hanya perusahaan
yang memiliki ROA di atas nol yang mampu menghasilkan keuntungan dari asetnya (Fridson &
Alvarez, 2022).
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Tidak ada ROA ideal yang universal untuk semua perusahaan. ROA ideal dapat bervariasi
tergantung pada industri, sifat bisnis, struktur modal, dan kondisi ekonomi perusahaan. Namun,
secara umum, ROA yang lebih tinggi menunjukkan bahwa perusahaan lebih efisien dalam
menggunakan asetnya untuk menghasilkan keuntungan.

Gambar 5. Grafik Rasio Pengembalian Aset

Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)
Seperti terlihat pada Tabel 7 dan Gambar 6, dari sisi rasio pengembalian ekuitas (ROE)

ternyata menunjukkan tren yang sama persis dengan pengembalian aset. Ini terjadi karena net
income perusahaan selalu negatif dalam enam tahun terakhir sejak tahun 2018 hingga 2023.
Sebagai gambaran, pada tahun 2018 perusahaan mencatat ROE sebesar -0,72 yang kemudian
kembali melemah menjadi -1,62 pada 2019 dan membaik pada 2020 mencapai -0,80 dan
membaik menjadi -0,16 pada tahun 2021. ROE kembali melemah setelah tercatat pada angka -
0,33 pada 2022 dan merosot dalam menjadi -2,53 pada tahun 2023.

Sama seperti yang terjadi pada pengembalian aset, rasio pengembalian ekuitas perusahaan
dalam enam tahun terakhir negatif karena perusahaan selalu meraih kerugian. Ini artinya,
perusahaan benar-benar gagal dalam memanfaatkan semua ekuitasnya untuk dikonversi sebagai
keuntungan perusahaan. Dengan demikian, rasio pengembalian ekuitas perusahaan jauh di bawah
standar. Teori menyebutkan, rasio pengembalian ekuitas yang ideal sering dianggap berkisar
antara 15% dan 20% (Brealey et al., 2020). Angka ini menunjukkan bahwa perusahaan
menghasilkan laba yang baik dari investasi ekuitasnya serta mampu memberikan pengembalian
yang kompetitif dibandingkan dengan alternatif investasi lainnya.
Tabel 7. Tren Rasio Pengembalian Ekuitas

Rasio 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ROE -0.72 -1.62 -0.8 -0.16 -0.33 -2.53

Δ Poin - -0.9 0.82 0.64 -0.17 -2.2
Δ % - 1.26 -0.5 -0.8 1.04 6.7

Rerata 2018-2023 -0.72
Tren Kualitas 2018-2023 Buruk Baik Baik Buruk Buruk

Tren 2018 ke 2023 -1.82 (254%)
Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)

Beberapa riset jelas menunjukkan bahwa perusahaan dengan kinerja keuangan yang baik
memiliki rasio pengembalian ekuitas minimal 15%. Penelitian Koller, Goedhart, & Wessels
(2020), misalnya, menyebutkan bahwa perusahaan dengan ROE antara 15% dan 25%
menunjukkan kinerja keuangan yang optimal. Studi mereka yang menggunakan data dari
perusahaan manufaktur di Eropa menunjukkan bahwa rasio pengembalian ekuitas yang sehat
berkorelasi dengan stabilitas keuangan dan pengembalian pemegang saham yang tinggi.
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Riset Dutta & Rao (2020) yang menganalisis perusahaan teknologi di AS, menemukan
fakta rasio pengembalian ekuitas yang ideal untuk perusahaan yang bergerak di sektor teknologi
adalah sekitar 20% hingga 25% karena sektor ini biasanya memiliki potensi pertumbuhan tinggi
dan margin keuntungan yang besar. Johnson & Mitton (2021) yang meriset perusahaan sektor
keuangan di Kanada, menemukan bahwa ROE optimal adalah antara 15% dan 20%. ROE yang
lebih tinggi menunjukkan efisiensi operasional dan manajemen risiko yang baik di sektor ini.
Prasad & Varma (2020) yang menganalisis perusahaan sektor IT di India, menunjukkan bahwa
ROE yang optimal adalah sekitar 25% hingga 30% karena sektor ini memerlukan investasi besar
dalam penelitian, pengembangan, dan inovasi yang berkelanjutan.

Gambar 6. Grafik Rasio Pengembalian Ekuitas

Sumber: Olah data keuangan perusahaan (2024)
Berdasarkan rasio pengembalian aset dan rasio pengembalian ekuitas, sangat jelas bahwa

posisi keuangan perusahaan sangat tidak kondusif atau berada pada zona merah. Selama enam
tahun terakhir sejak tahun 2018 sampai 2023, baik rasio pengembalian aset maupun rasio
pengembalian ekuitas perusahaan selalu tercatat negatif yang memberi arti perusahaan selalu
meraih kerugian. Ini jelas mengindikasikan profitabilitas perusahaan dalam kondisi sangat buruk.
Profitabilitas perusahaan bahkan makin buruk dalam dua tahun terakhir, tepatnya pada tahun
2022 dan 2023, karena menunjukkan tren penyusutan yang dalam.
KESIMPULAN

Berdasarkan analisis dan pembahasan tersebut, peneliti bisa mengambil beberapa
simpulan penting sebagai berikut:
1. Likuiditas perusahaan masih baik karena mencapai 2,62 kali pada 2023 yang berarti di atas

1:1, baik dari sisi rasio lancar maupun rasio cepat. Namun, likuiditas perusahaan
menunjukkan tren penurunan.

2. Dari aspek solvabilitas, kinerja perusahaan masih berada pada zona yang sehat karena rasio
DAR hanya 0,34 dan DER 0,51. Ini artinya, perusahaan aman dari tuntutan kewajibannya.

3. Kinerja keuangan perusahaan dari sisi profitabilitas sangat buruk karena dalam enam tahun
terakhir sejak 2018 hingga 2023 selalu negatif, baik dari rasio pengembalian aset maupun
rasio pengembalian ekuitas.

Dengan mencermati fakta-fakta tersebut, penelitian ini memberikan beberapa saran penting, baik
bagi perusahaan maupun pihak-pihak lainnya sebagai berikut:
1. Bagi para peneliti terbuka ide penelitian lanjutan dengan fokus pada aspek financial distress

atau kebangkrutan.
2. Perlu penelitian dengan objek perusahaan yang sama, tetapi dengan membandingkannya

dengan perusahaan lain yang berada pada industri sejenis.
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3. Bisa dilanjutkan dengan riset menganalisis strategi perusahaan dengan mempertimbangkan
lingkungan internal dan eksternal.

4. Bagi perusahaan, perlu segera mencermati dan mengevaluasi strategi perusahaan agar bisa
bertahan dalam persaingan.
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