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ABSTRAK

Laporan akhir ini berjudul “Analisis Rasio Profitabilitas Sebagai Alat Ukur
Untuk Menilai Net Profit Margin, Return On Assets, dan Return On Equity
pada PT Toba Pulp Lestari Tbk Periode 2020-2023”. Penelitian ini bertujuan
tingkat rasio profitabilitas dari Net Profit Margin, Return On Asset dan Re-
turn On Equity. Alasan dalam memilih judul ini dikarenakan adanya fenom-
ena pada laporan keuangan PT Toba Pulp Lestari Tbk periode 2020-2023 yaitu
Total Aset dan Penjualan perusahaan mengalami fluktuasi sedangkan, Laba
Bersih perusahaan terus mengalami penurunan. Untuk itu, perlu dilakukan
analisis rasio pada laporan keuangan. Jenis data yang digunakan dalam
penelitian adalah data kuantitatif. Sumber data yang digunakan adalah data
sekunder yaitu laporan keuangan pada PT Toba Pulp Lestari Tbk. Pengum-
pulan data yang dilakukan dengan teknik dokumentasi yang bersumber dari
www.tobapulp.com. Teknik pengolahan datayang digunakan adalah analisis
deskriptif dan analisi rasio ditinjau dari rasio profitabilitas yang meliputi Net
Profit Margin, Return On Asset dan Return On Equity. Bedasarkan hasil
perhitungan dan analisis diperoleh kesimpulan bahwa tingkat rasio profitabil-
itas Net Profit Margin, Return On Asset dan Return On Equity dinilai kurang
baik karena dibawah standar industri rasio.

ABSTRACT

This final report is entitled "Analysis of Profitability Ratios as a Measuring
Tool for Assessing Net Profit Margin, Return on Assets, and Return on Equity
at PT Toba Pulp Lestari Tbk for the 2020-2023 Period". This research aims at
the profitability ratio level of Net Profit Margin, Return On Assets and Return
On Equity. The reason for choosing this title is because there is a phenomenon
in PT Toba Pulp Lestari Tbk financial reports for the 2020-2023 period, namely
that the company's Total Assets and Sales are experiencing fluctuations, while
the company's Net Profit continues todecline. For this reason, it is necessary to
carry out ratio analysis in the financial statements. The type of data used in
research is quantitative data. The data source used is secondary data, namely
the financial report at PT Toba Pulp Lestari Tbk. Datacollection was carried out
using documentation techniques sourced from www.tobapulp.com. The data
processing technique used is descriptive analysis and ratio analysis in terms of
profitability ratios which include Net Profit Margin, Return On Assets and
Return On Equity. Based on the results of calculations and analysis, it was
concluded that the profitability ratio levels of Net Profit Margin, Return On
Assets and Return On Equity were considered not good because they were
below industry standard ratios.

108


http://www.tobapulp.com/
http://www.tobapulp.com/

Horizon in Accounting Society
e-ISSN : 3026-6122
https:/ /ejournal.uhn.ac.id/index.php/jran

1. PENDAHULUAN

Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi
kinerja keuangan pada perusahaan antara lain kinerja
lingkungan, pengungkapan lingkungan dan biaya ling-
kungan. Berdasarkan Serikat Petani Indonesia (SPI),
dampak keberadaan PT Toba Pulp

Lestari Tbk yang menebangi hutan mengancam
danau toba, membuat terjadinya pedangkalan danau
toba, kerusakan hutan, sumber air serta kekayaan hayati
nyaris hilang dan tercemarnya sungai asahan hingga
populasi ikan berkurang bahkan mati.

Masyarakat yang berada di sekitar kawasan PT To-
ba Pulp Lestari Tbk tidak merasakan keuntungan sedi-
kitpun akan tetapi kerugian yang dirasakan masyarakat
sebagai akibat rusaknya infrastuktur jalan, sengketa
lahan, pencemaran udara serta lingkungan, penebangan
hutan, pembuangan limbah ke sungai, dan dampak
sosial lainnya. Artinya, PT Toba Pulp Lestari Tbk tidak
melakukan kinerja lingkungan dengan baik, melainkan
hanya mencari keuntungan bagi perusahaannya saja.

Terlepas dari konflik kinerja lingkungan yang ter-
jadi dengan masyarakat adat sekitar, PT Toba Pulp Les-
tari Tbk juga pernah dituding melakukan pekerjaan
kotor dalam pengelolaan bisnisnya, terutama dalam hal
perolehan keuntungan dan pajak. Berdasarkan laporan
Mesin Uang Makau yang dirilis Forum Pajak Berkeadi-
lan, November 2020 lalu, PT Toba Pulp Lestari Tbk
terindikasi melakukan praktik pengalihan keuntungan.
Laporan Mesin Uang Makau menyebut, dugaan penga-
lihan keuntungan PT Toba Pulp Lestari Tbk itu dil-
akukan dengan cara mengklasifikasi produk atau
melakukan pencatatan/pelaporan produk yang berbeda.
Yang mana dalam hal ini PT Toba Pulp Lestari Tbk
melaporkan pulp larut sebagai pulp kelas kertas.

Selain itu, dalam pengelolaan bisnisnya PT Toba
Pulp Lestari Tbk membuat dirinya tidak perlu mem-
bayar pajak dengan cara membuat penyusutan yang
besar dengan membeli aset bernilai besar setiap ta-
hunnya. Pembelian aset yang besar diduga bertujuan
agar perusahaan tidak perlu membayar pajak. Adapun,
mengenai kinerja keuangan PT Toba Pulp Lestari Tbk itu
sendiri, tersaji dalam data perkembangan Total Aset,
Laba Bersih dan Penjualan pada PT Toba Pulp Lestari
Tbk:

Tabel 1.1. Data Total Asset, Laba Bersih dan
Penjualan
[(Dalam Ribuan Dolar Amerika)

Tahun Total Aset Laba Bersih
2020 464.637 3.749 126.023
2021 474.684 697 146.859
2022 467.802 (20.489) 175.277
2023 480.875 [25.755) 95.656

Sumber.: Laporan Keuangan PT Toba Pulp Lestari
Thk
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Pada tabel diatas menunjukkan bahwa total aset
pada PT Toba Pulp Lestari Tbk dari tahun 2020

- 2023 cenderung mengalami fluktuasi, yaitu pada
tahun 2020 adalah sebesar USD 464.637 mengalami
kenaikan pada tahun 2021 sehingga menjadi USD
474684 dan pada tahun 2022 mengalami
penurunan sehingga menjadi USD 467.802 kemudian
pada tahun 2023 kembali mengalami kenaikan sehingga
menjadi USD 480.875. Berbeda dengan jumlah laba
bersih dari tahun 2020 - 2023 terus mengalami
penurunan setiap tahunnya.

Pada tabel diatas bahwasannya penjualan bersih
pada PT Toba Pulp Lestari Tbk juga mengalami
fluktuasi yang dimana penjualan bersih pada tahun 2020
adalah sebesar USD 126.023 mengalami kenaikan pada
tahun 2021 sehingga menjadi USD 146.859. Kenaikan
tersebut juga dialami pada tahun 2022 sehingga
penjualan bersih tersebut menjadi USD 175.277.
Kenaikan pada penjualan bersih tersebut dikarenakan
adanya kenaikan harga pulp dibandingkan tahun
sebelumnya. Hal ini berdampak pada meningkatnya
laba usaha perseroan di tahun 2021 dan tahun 2022.
Berbeda dengan tahun 2023 mengalami penurunan
secara drastis sehingga menjadi USD 95.656.

Dengan adanya fenomena diatas serta data
mengenai tingkat total aset, laba bersih dan penjualan
perusahaan, dapat diketahui pentingnya melakukan
analisis rasio pada suatu periode tertentu untuk
mengetahui kinerja keuangan perusahaan. Pada laba
mengindikasikan profitabilitas perusahaan, Jika laba
turun menunjukkan bahwa beban-beban usaha yang ada
lebih tinggi dari penjualan. Inilah yang menyebabkan
kinerja keuangan perusahaan tersebut tidak baik, karena
terdapat masalah- masalah yang tak teratasi. Sebaliknya,
apabila laba perusahaan meningkat ataupun nilainya
yang tinggi dan stabil setiap tahunnya maka kinerja
perusahaan tersebut sangat baik. Oleh karena itu,
penulis tertarik melakukan penelitian dengan judul
“Analisis Rasio Profitabilitas Sebagai Alat Ukur Untuk
Menilai Net Profit Margin, Return On Assets, Dan Return
On Equity Pada PT Toba Pulp Lestari Tbk Periode 2020-
2023”.

2. KERANGKA TEORITIS DAN HIPOTESIS
Analisis Laporan Keuangan

Analisis laporan keuangan merupakan suatu proses
untuk membedah laporan keuangan ke dalam unsur-
unsurnya dan menelaah masing- masing dari unsur
tersebut dengan tujuan untuk memperoleh pengertian
dan pemahaman yang baik dan tepat atas laporan
keuangan itu sendiri (Hery, 2023).
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Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan ialah uraian dari evaluasi terhadap
usaha yang telah dilakukan Perusahaan, lalu hasilnya
dibandingkan dengan standar yang telah ditetapkan
Bersama (Hutabarat, 2020:3)

Rasio Keuangan

Rasio keuangan merupakan suatu perhitungan rasio
dengan menggunakan laporan keuangan yang
berfungsi sebagai alat ukur dalam menilai kondisi
keuangan dan kinerja perusahaan. Rasio keuangan
diperoleh dari hasil perbandingan antara satu pos
laporan keuangan dengan pos lainnya yang mempunyai
hubungan yang relevan dan signifikan (Hery, 2023).

Adapun bentuk-bentuk rasio keungan dikelompokkan
menjadi 6 (enam), yaitu (Hartono, 2018) :

a) Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio) adalah rasio
yang menunjukkan kemampuan perusahaan
memengaruhi seluruh kewajiban atau hutang jangka
pendeknya.

b) Rasio Profitabilitas atau rentabilitas (Profita-
bility Ratio) merupakan rasio yang menunjukkan ke-
mampuan perusahaan dalam mencetak laba.

c) Rasio Solvabilitas (Leverage Ratio) adalah
rasio yang digunakan untuk menghitung leverage pe-
rusahaan.

d) Rasio Aktivitas (Activity Ratio) adalah rasio
yang menunjukkan efektivitas manajemen
perusahaan dalam mengelola bisnisnya.

e) Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio) merupa-
kan rasio yang menggambarkan kemapuan perusahaan
dalam mempertahankan posisi ekonominya di tengah
pertumbuhan perekonomian dan setor usahanya.

f) Rasio Penilaian (Valuation Ratio) yaitu rasio
yang memberikan ukuran kemampuan manajemen
menciptakan nilai pasar usahanya di atas biaya investasi
seperti rasio harga saham terhadap pendapatan dan
rasio nilai pasar saham terhadap nilai buku.

Rasio Profitabilitas

Rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (Kasmir,
2021).

Rasio profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba selama periode tertentu dan juga
memberikan gambaran tentang tingkat efektifitas
manajemen dalam melaksanakan kegiatan operasinya.
Efektifitas manajemen di sini dilihat dari laba yang
dihasilkan terhadap penjualan dan investasi perusahaan
(Darmawan, 2020:103).

Ada beberapa jenis rasio untuk mengukur ra- sio ini,
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masing-masing dengan tujuan tersendiri.

Jenis rasio profitabilitas yang dapat digunakan yai- tu
(Kasmir, 2021) :

a) Net Profit Margin (NPM)

Net Profit Margin berguna untuk megukur
efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba dengan
melihat besarnya laba bersih setelah pajak relatif ter-
hadap penjualan. Rasio ini dapat diukur dengan mem-
bandingkan laba setelah pajak dengan penjualan bersih.

Laba Bersih

Net Profit Margin = —————————
et Prof argm Penjualan Bersih

= 10094

b) Return On Assets (ROA)

Return On Assets digunakan untuk menunjukkan
kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan
menggunakan total aset yang dimiliki. Re- turn On Assets

menunjukkan kemampuan perus- ahaan dalam
menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan.
R O A Laba Bersih 100%
t ts =—/—————— = | y
eturn On Assets Total Aset
c) Return On Equity (ROE)

Return On Equity digunakan untuk mengukur
laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio
ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri.

Laba Bersih

S T
Total Ekuitas * 100%

Return On Equity =

Standar Rasio Profitabilitas

Situasi keuangan perusahaan dapat dievaluasi dari per-
spektif yang berbeda. Tujuan penelitian ini adalah untuk
menentukan apakah perusahaan da- lam keadaan baik
atau kurang baik dengan menggunakan standar indus-
tri. Kondisi keuangan perusahaan dapat dikatakan baik
jika rasionya memenuhi atau melebihi standar industri.
Berikut adalah tabel standar industri rasio profitabilitas
yang dapat diigunakan sebagai acuan dalam men-
gevaluasi kondisi keuangan perusahaan.

Net Profit Margin = 20% Baik
(NPM) == 20% Kurang Baik
Return On Assets = 30% Baik
[ROA) << 30% Kurang Baik
Return On Equity == 409% Baik
(ROE) << 40%% Kurang Baik
Sumber_: (Kasmir, 2021)

110



Horizon in Accounting Society
e-ISSN : 3026-6122
https:/ /ejournal.uhn.ac.id/index.php/jran

3. METODE PENELITIAN
Populasi

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah
laporan keuangan PT Toba Pulp Lestari Tbk

Sampel

Sampel dalam penelitian ini adalah laporan posisi
keuangan dan laporan laba rugi pada PT Toba Pulp
Lestari Tbk periode 2020-2023

Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data kuantitatif yang berupa lapoan keuangan PT
Toba Pulp Lestari Tbk pada periode 2020-2023

Sumber Data

Sumber data yang didapat dalam penelitian ini
adalah data sekunder yaitu dokumen laporan keu- an-
gan perusahaan tahun 2020 sampai dengan ta- hun 2023
dari website www.tobapulp.com.

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dokumentasi. Dalam penelitian ini,
teknik dokumentasi yang digunakan vyaitu melalui
laporan keuangan, dan data-data PT Toba Pulp Lestari
Tbk yang diakses melalui web- site resmi vyaitu
www.tobapulp.com.

Teknik Pengolahan Data

Teknik pengolahan data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah analisis deskriptif dan analisis ra-
sio.

4. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Analisis Data

Dalam penelitian ini data yang diperoleh adalah
laporan keuangan PT Toba Pulp Lestari Tbk periode
2020-2023 yang diakses melalui website resmi yaitu
www.tobapulp.com. Berikut data yang diperlukan da-
lam penelitian ini:

(Dalam Ribuan Dolar Amerika)
Laba Total Total

Tahun  Penjualan Bersih  Aset  Ekuitas.

2020 126.023 3.749 464.637 153.871
2021 146.859 697 474684 155.394
2022 175277  (20.489) 467.802 135.631
2023 95.656  (25.755) 480.875 110.132

Sumber : Data diolah, 2024

Bedasarkan tabel diatas, tahap selanjutnya adalah
melakukan perhitungan kinerja keuangan perusahaan
dengan menggunakan rasio profitabili- tas PT Toba Pulp
Lestari Tbk pada periode 2020-2023 dengan rumus Net
Profit Margin (NPM), Re- turn On Assets (ROA), dan Re-
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turn On Equity (ROE), maka didapat angka rasio sebagai
berikut:

Tabel 42 Hasil Perhitungan Rasio Profitabilitas
Periode 2020-2023
Jenis Rasig Tahun Rata-
Profitabilitas 2020 2021 2022 2023  Rata
Net Profit
Margin 297 047 (11,69) (2692) (879)
Return On
ssets 081 0,15 (438) (536) (2.20)
Rebf“:;? On 944 o045 (1511) (2339) (890)
_ Equity

laporan keuangan PT Toba Pulp Lestari Tbk peri-
ode 2020-2023 yang telah diolah sebelumnya, maka
dapat diketahui tingkat perkembangan rasio profitabili-
tas sebagai berikut :

1) Net Profit Margin (NPM)

Berdasarkan tabel 4.2 diatas dapat dilihat bahwa
Net Profit Margin PT Toba Pulp Lestari Tbk periode 2020-
2023 mengalami penurunan. Pada tahun 2020 Net Profit
Margin sebesar 2,97% artinya setiap 1 dolar penjualan
menghasilkan laba bersih sebesar 0,0297.

Hasil analisis menunjukkan bahwa Net Profit Mar-
gin pada tahun 2021 mengalami penurunan sebesar 2,5%
sehingga menjadi 0,47%, artinya se- tiap 1 dolar
penjualan menghasilkan laba bersih sebesar 0.0047. Pada
tahun 2022 mengalami penurunan juga sebesar -12,16%,
artinya setiap 1 dolar penjualan mengalami rugi bersih
sebesar - 0,1169. Pada tahun 2023 sama dengan tahun
sebe- lumnya yang dimana mengalami penurunan sebe-
sar -15,23%, artinya setiap 1 dolar penjualan men- gala-
mi rugi bersih sebesar -0,2692.

Dari analisis Net Profit Margin diatas, dapat
diketahui bahwa rata-rata Net Profit Margin tahun 2020-
2023 pada PT Toba Pulp Lestari Tbk sebesar - 8,79%
masih berada dibawah standar industri rasio sebesar
20% sehingga kinerja keuangan PT Toba Pulp Lestari
Tbk tahun 2020-2023 dapat dikategori- kan dalam kon-
disi kurang baik.

Hal ini menunjukkan bahwa penjualan men- gala-
mi kenaikan dengan hasil laba bersih men- galami
penurunan. Kenaikan ini disebabkan oleh peningkatan
harga pulp dan wvolume penjualan yang lebih tinggi
dibandingkan dengan tahun sebe- lumnya. Hasil dari
penjualan perusahaan yang dikurangi dengan jumlah
beban operasional perus- ahaan seperti beban bunga,
beban penjualan, beban biaya umum dan administrasi,
beban-beban lainnya, serta pajak penghasilan menun-
jukkan besarnya laba/rugi bersih yang diterima oleh
Perusahaan.

Maka dapat ditarik kesimpulan bahwa penurunan
yang terjadi pada rasio Net Profit Mar- gin disebabkan
karena rendahnya kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih dari setiap penjualan yang
dilakukan oleh perusahaan.
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2) Return On Assets (ROA)

Berdasarkan tabel 4.2 diatas dapat dilihat Re- turn
On Assets PT Toba Pulp Lestari Tbk periode 2020-2023
mengalami penurunan. Pada tahun 2020 Return On As-
sets sebesar 0,81% artinya setiap 1 dolar total aset
menghasilkan laba bersih sebesar 0,0081.

Hasil analisis menunjukkan bahwa Return On As-
sets pada tahun 2021 mengalami penurunan sebesar
0,66%. Pada tahun 2022 kembali mengalami penurunan
sebesar -4,53%. Hal ini disebabkan oleh menurunnya
laba bersih dari USD 697 menjadi USD (20.489). Pada
tahun 2023 juga mengalami penurunan sebesar -0,98%
sehingga menjadi -5,36% artinya setiap 1 dolar total aset
menghasilkan rugi bersih sebesar 0,0536.

Dari analisis Return On Assets di atas, dapat
diketahui bahwa rata-rata Refurn On Assets tahun 2020-
2023 pada PT Toba Pulp Lestari Tbk sebesar - 2,20%
masih berada dibawah standar industri rasio sebesar
30% sehingga kinerja keuangan PT Toba Pulp Lestari
Tbk tahun 2020-2023 dapat dikategori- kan dalam kon-
disi kurang baik.

Hal ini menunjukkan bahwa total aset cender- ung
fluktuasi dengan hasil laba bersih yang men- galami
penurunan. Total aset yang rendah menun- jukkan bah-
wa perusahaan berada di tingkat resiko yang tinggi,
dikarenakan memiliki anggaran pem- biayaan yang
berlebih bahkan melebihi nilai aset sehingga memung-
kinkan hal ini yang menyebab- kan perusahaan tidak
mampu mengatasi beban- beban perusahaan pada
akhirnya dapat memicu kepada kerugian pada perus-
ahaan. Begitupun se- baliknya, total aset yang tinggi itu
menunjukkan perusahaan tersebut berada dikondisi
yang baik, sehingga jika ada masalah ataupun beban-
beban usaha, perusahaan mampu mengatasi.

Maka dapat ditarik kesimpulan bahwa penurunan
yang terjadi pada rasio Refurn On Assets disebabkan
karena rendahnya kemampuan perus- ahaan dalam
menghasilkan laba bersih dari setiap dana yang terta-
nam dalam total aset yang dimiliki.

3) Return On Equity (ROE)

Berdasarkan tabel 4.2 diatas dapat dilihat bahwa Return
On Equity PT Toba Pulp Lestari Tbk periode 2020-2023
mengalami penurunan. Pada tahun 2020 Return On Equi-
ty sebesar 2,44% artinya setiap 1 dolar total ekuitas
menghasilkan laba ber- sih sebesar 0,0244.

Hasil analisis menunjukkan bahwa Return On Equity
pada tahun 2021 mengalami penurunan sebesar 1,99%.
Pada tahun 2022 kembali lagi men- galami penurunan
sebesar -15,56%. Hal ini disebabkan oleh tingginya total
ekuitas yang tidak diikuti dengan laba bersih yang di-
miliki perus- ahaan Pada tahun 2023 juga mengalami
penurunan sebesar -8,28% sehingga menjadi -23.39%
artinya setiap 1 dolar total ekuitas menghasilkan rugi
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ber- sih sebesar 0,2339.

Dari analisis Return On Equity di atas, dapat
diketahui bahwa rata-rata Return On Equity tahun 2020-
2023 pada PT Toba Pulp Lestari Tbk sebesar - 8,90%
masih berada dibawah standar industri rasio sebesar
40% sehingga kinerja keuangan PT Toba Pulp Lestari
Tbk tahun 2020-2023 dapat dikategori- kan dalam kon-
disi kurang baik.

Hal ini terjadi karena rendahnya kemampuan pe-
rusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari setiap
dana yang tertanam dalam modal yang di- miliki.
Dengan menurunnya Refurn On Equity menunjukkan
bahwa pengembalian yang akan diterima investor akan
menurun sehingga investor akan berpikir kembali untuk
melakukan investasi tehadap perusahaan. Karena rasio
ini menunjukkan berapa besar persentase laba bersih
yang diperoleh yang ditinjau dari modal yang dimiliki
oleh perus- ahaan.

5. KESIMPULAN dan SARAN
Kesimpulan

Dari perhitungan dan analisis yang telah dil-
akukan terhadap rasio profitabilitas pada PT Toba Pulp
Lestari Tbk maka dapat diambil kesimpulan se- bagai
berikut:

Tingkat rasio profitabilitas dari Net Profit Margin
pada PT Toba Pulp Lestari Tbk periode 2020- 2023 mem-
iliki rata-rata -8,79%.

Tingkat rasio profitabilitas dari Return On Assets
pada PT Toba Pulp Lestari Tbk periode 2020- 2023 mem-
iliki rata-rata sebesar -2,20%.

Tingkat rasio profitabilitas dilihat dari Return On
Equity pada PT Toba Pulp Lestari Tbk peri- ode 2020-
2023 memiliki rata-rata sebesar -8,90%.

Saran

Dengan melihat tingkat rasio yang telah diter-
angkan sebelumnya, maka saran yang dapat diberikan
penulis antara lain:

Tingkat profitabilitas dari Net Profit Margin, PT To-
ba Pulp Lestari Tbk diharapkan mampu meningkatkan
penjualan dengan cara menjaga produksi pulp untuk
meningkatkan laba dita- hun yang akan datang.

Tingkat profitabilitas dari Refurn on Assets, PT Toba
Pulp Lestari Tbk diharapkan untuk lebih meningkatkan
laba bersih dan mengelola akti- va/aset yang dimiliki
secara optimal.

Tingkat profitabilitas dari Return on Equity, PT Toba
Pulp Lestari Tbk diharapkan untuk lebih meningkatkan
laba bersih dan mengelola modal yang dimiliki secara
optimal.
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