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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis tingkat kesulitan keuangan dan potensi
kebangkrutan PT Indofarma Tbk Metode penelitian yang digunakan adalah deskriptif
kuantitatif dengan menggunakan Altman Z-Score untuk menganalisis lima rasio: rasio
modal kerja terhadap total aset, rasio laba ditahan terhadap total aset, rasio laba
sebelum bunga dan pajak terhadap total aset, rasio nilai buku ekuitas terhadap nilai
buku total utang, dan rasio penjualan terhadap total aset. Data yang digunakan adalah
laporan keuangan PT Indofarma Tbk dari tahun 2019 hingga 2022. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa PT Indofarma Tbk menghadapi tantangan keuangan signifikan
dan menghadapi risiko kebangkrutan yang dapat terjadi selama periode 2019-2022.
Nilai Z-score perusahaan pada tahun-tahun tersebut berada di bawah 1,8, yang
menunjukkan adanya ketidakstabilan ekonomi atau risiko keuangan yang cukup besar.
Dengan demikian, penelitian ini dapat membantu dalam menganalisis potensi
kebangkrutan PT Indofarma Tbk dan memberikan rekomendasi untuk mengurangi
risiko keuangan tersebut.



BAB I

Pendahuluan

A.Latar Belakang

Suatu organisasi yang dimiliki oleh seseorang atau suatu kelompok
dengan tujuan memperoleh keuntungan sebesar-besarnya melalui kegiatan
usaha disebut perusahaan. Agar bisnis apa pun dapat tumbuh dan berkembang,
diperlukan peluang untuk meningkatkan keuntungan. Anda akan sukses dalam
jangka panjang. Keuntungan ini diukur sebagai pendapatan kotor dikurangi
pengeluaran, atau suatu jumlah yang biasa disebut dengan pendapatan bersih.
Keuntungan yang dihasilkan suatu perusahaan merupakan indikator
keberhasilannya. Untuk mencapai laba yang optimal, perusahaan harus
mengelola asetnya secara efisien dan efektif sebagai bukti kinerja keuangan

yang baik (Erliana et al., 2022).

Dengan berkembangnya globalisasi bisnis, perusahaan semakin sulit
untuk tetap kompetitif karena pelatihan manajer senior yang memprioritaskan
perolehan pendapatan daripada akuisisi pelanggan. Penting bagi perusahaan
untuk memiliki tata kelola yang baik. Sebab, mereka bisa menguasai sebagian

besar pasar jika memiliki pekerja terampil.

Untuk meningkatkan efisiensi dan efektivitas layanan, semua

perusahaan harus melakukan review terhadap operasional dan kebijakannya.



Dalam evaluasi ini kinerja karyawan dan kesehatan bisnis dievaluasi
berdasarkan faktor-faktor seperti kepuasan pelanggan, pertumbuhan ekonomi,
kinerja laboratorium, pengelolaan dana investasi, dan efisiensi portofolio, serta

ekonomi bisnis (Ricardo Hartanto & Hadi Santoso Dwidjosumarno, 2018).

Produsen harus mempertimbangkan isu-isu yang menjadi ancaman bagi
bisnis mereka seiring dengan meningkatnya persaingan dan fluktuasi pasar.
Hasil analisis tangga arus kas suatu perusahaan dapat digunakan untuk
mengukur kinerja. Analisis keuangan dapat dimanfaatkan untuk
menggambarkan cara kerja suatu perusahaan. Angka-angka ini dapat digunakan
untuk menilai seberapa besar perusahaan memasuki pasar. Hal ini dapat
menjadi panduan bagi para manajer, investor, dan personel perusahaan untuk
mengembangkan inisiatif baru, dengan tujuan menyelamatkan perusahaan dari
potensi kelemahan finansial. Manajer, investor, dan personel perusahaan dapat
menggunakan hal ini sebagai panduan untuk membuat proyek baru yang

berpotensi menimbulkan kesulitan keuangan bagi organisasi.

Kesehatan keuangan suatu perusahaan ditunjukkan dengan adanya
peringatan mengenai potensi permasalahan yang diakibatkan oleh perubahan.
Dalam situasi di mana perusahaan mengalami kesulitan keuangan atau
mengalami penurunan laba setiap tahun atau, dengan kata lain, perusahaan
mengalami kegagalan dalam menjalankan operasinya untuk mencapai

tujuannya. Hal yang sama juga berlaku pada permasalahan yang dihadapi baik



oleh perusahaan kecil maupun besar. Oleh karena itu, diperlukan analisis nilai
tukar yang menyeluruh untuk mengidentifikasi arus kas yang dihasilkan.
(Khasanah et al., 2022). Kebangkrutan, seperti yang umum diketahui, adalah
ketidakmampuan suatu perusahaan untuk beroperasi secara menguntungkan..
Dengan mengidentifikasi tanda-tanda peringatan dini krisis keuangan, tujuan
melakukan analisis keuangan adalah untuk memberikan panduan bagi
perusahaan untuk mengambil tindakan yang tepat atau membayar manajemen

puncak untuk manajemen krisis.

Krisis keuangan terjadi ketika arus kas operasional perusahaan (seperti
utang usaha atau beban bunga) tidak mencukupi untuk memenuhi
kewajibannya saat ini (misalnya, krisis keuangan terjadi ketika arus kas
operasional perusahaan (seperti utang usaha atau beban bunga) tidak
mencukupi untuk memenuhi kewajibannya (Ramadhani & Lukviarman, 2009).
Menurut Ferbianasari (2020) ruang lingkup atau struktur operasi tidak dapat
diubah untuk mengatasi masalah keuangan yang serius. Keuangan yang buruk
atau bermasalah merupakan indikasi adanya masalah keuangan pada suatu
perusahaan Mengembangkan model kesulitan keuangan sangat penting karena
dapat mengantisipasi bahwa mengidentifikasi masalah keuangan perusahaan-
perusahaan yang bergantung sejak dini dapat memungkinkan pengendalian

proses dan memprediksi hasil potensial jika bisnis mereka gagal. Pada tahun



1968, Edward I Altman menciptakan alat yang disebut analisis Z-Score yang

dapat memprediksi kebangkrutan.

Metode analisis Z-Score memberikan representasi kinerja perusahaan
yang lebih baik dibandingkan metode lainnya. Kesehatan keuangan suatu
perusahaan di masa depan dapat diprediksi olehnya, terlepas dari apakah
perusahaan itu sehat, bangkrut, atau bangkrut. Situasi ini sangat relevan bagi
investor atau mereka yang berinvestasi di perusahaan, terlepas dari
kecenderungan mereka untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Pengambilan
keputusan yang tepat merupakan fokus utama seorang pelaku bisnis, yang

kemudian dapat meminta pertanggungjawaban pemegang saham atau investor.

Cintya Meiske Idi dan Johanis Darwin Boroll (2000) melakukan
penelitian mengenai krisis keuangan PT Golden Planation Tbk dengan Altman
z-score sebagai metodenya yang kini menjadi landasan pada penelitian ini,
metode z-score Altman telah efektif dalam meramalkan masalah keuangan bagi
perusahaan modal dan menemukan bahwa perusahaan kesulitan dalam menguji

kelemahan keuangannya.

Pada tahun 2021, Sri Fitri Wahuni dan Rubiyah melakukan penelitian
yang menyimpulkan metode Altman memberikan cara paling tepat dan akurat
dalam memprediksi skenario keuangan yang kompleks. Fitri Listyarini (2020)
melakukan analisis komparatif estimasi tekanan keuangan dengan

menggunakan model Altman, Springate dan Zmijewski, karena penelitian



sebelumnya menunjukkan bahwa metode alternatif bukanlah prediktor
permasalahan di bidang keuangan yang akurat. Keakuratan model Zmijewski

dalam meramalkan krisis keuangan dibuktikan dengan penelitian ini.

Tabel 1.1
Tabel Laba/Rugi PT Indofarma Tbk Tahun 2017-2022.
(Per 31 Desember)

No. Tahun Laba/Rugi (Rp) Penjualan (Rp)
1. 2017 (46.283.000.000) 1.631.317
2. 2018 (32.736.000.000) 1.592.980
3. 2019 7.960.962.724 1.359.175.249.655
4. 2020 27.580.910 1.715.587.654.399
5. 2021 (37.571.241.226) 2.901.986.532.879
6 2022 (428.463.000.000) 1.144.108.230.742

Sumber : Data Diolah, 2023

Pendapatan mengalami penurunan dari Rp1,630 miliar pada tahun 2017
menjadi Rp1,590 miliar pada tahun 2018. Tambahan kerugian sebesar Rp32,73
miliar pada tahun 2018 dibandingkan Rp46,28 miliar pada tahun 2017. Namun
laba bersih PT Indofarma (Persero) Tbk mengalami penurunan pada periode 9
hingga 20201. Pada tahun 2021, hasilnya kembali negatif akibat pandemi
Covid-19 dan penjualan mengalami penurunan sebesar 62,07% dibandingkan
tahun sebelumnya. Pada periode tersebut, kerugian tahun berjalan juga

meningkat.

Solvabilitas dapat berdampak buruk pada kinerja keuangan perusahaan.
Dengan mengurangi utang dan biaya bunga, bisnis sekarang dapat
menggunakan uang tunai untuk operasi bisnis alih-alih membayar utang. (Thio

Lie Sha, 2022)



PT Indofarma Tbk telah berkecimpung dalam industri farmasi dan
produk perawatan kesehatan selama lebih dari sepuluh tahun. Indofarma,
sebuah Badan Usaha Milik Negara (BUMN), bertanggung jawab untuk

mendukung upaya pemerintah Indonesia untuk meningkatkan layanan

kesehatan masyarakat. Perusahaan ini menghasilkan berbagai produk seperti:

Tabel 1.2
Tabel Produk PT Indofarma Tbk
No. Produk Jenis Produk Keterangan
L. Obat Generic 1. Telura Obat generik dapat
Berlogo 2. Tablet Tambah diklasifikasikan menjadi dua
Darah tsg kelompok:  obat  generik
3. RifanH bermerek dan obat generik
4. Rifampicin Kapsul | berlabel. Nama generik obat
300 mg bermerek identik dengan bahan
5. Rabivax aktifnya dan ditandai dengan
6. Stop TB OAT Anak | logo "GENERA" dengan harga
— RH Tablet lebih murah karena
Dispersibel kemasannya yang sederhana
7. Stop TB OAT Anak | dan tidak adanya iklan dari
— RHZ Tablet produsen.
Dispersibel
8. Stop TB Kategori 1
9. FDC 4-6 Blister
Kat. 1
10. FDC 2-6 Blister
Kat. 1
11. Ofloxacin Tablet
Salut Selaput 200
mg
12. Mineral Mix
13. Hertaz
14. Gentamicin Sulfate
40 mg-ml Injeksi
Genisone
Hydrocortisone
Tablet 20 mg
2. Branded 1. Urispas Obat generik dapat
2. Mycenta Krim 15 g | diklasifikasikan menjadi dua
3. Infugi Krim 2% kelompok: obat  generik
4. Incetyl Isi 60 bermerek dan obat generik
berlabel.Nama generik obat




Imetasone Krim
0,25 %

bermerek identik dengan bahan
aktifnya dan ditandai dengan

6. AclovirKrim5 g logo "GENERA" dengan harga
7. RifanH lebih murah karena
Rifampicin Kapsul | kemasannya yang sederhana
300 mg dan tidak adanya iklan dari
produsen.
Over The 1. Prolipid (Kotak 60 | Konsumen dapat membeli obat
Counter Kapsul) bebas tanpa resep dokter.
2. Prolipid (Botol 60 | Berbeda dengan obat resep
Kapsul) yang hanya bisa diperoleh
3. Prolipid Kapsul dengan resep dokter, obat over-
(Per Strip) the-counter (OTC) bisa dibeli
4. Biovision (Kotak tanpa resep dokter dan tanpa
100 Kapsul) konsultasi panjang dengan
5. Bioviision (Kotak dokter.
30 Kapsul)
6. Biovision Kapsul
(Per Strip)
7. ProUric Kotak
8. ProUric Kapsul
(Per Strip)
9. Probagin
10. Indomag
11. ProAsi
12. Bioprost
Alat 1. Over Bed Table -
Kesehatan Meja Makan
2. Bed Side Cabinet
Lemari
3. Instrumental
Trolley Shelves
4. Emergency Trolley
5. Clind 30 ml
6. Clind 60 ml
7. Clind 500 ml
8. Clind Disinfectant
1L
9. Clind Dusinfectant
500 ml
10. Clind Dusinfectant
250 ml
11. Clind Gel 60 ml
12. Inavtm
13. Telindo
Natural - -

Ekstrak




Penurunan laba bersih antara tahun 2019 dan 2022 menimbulkan risiko
bagi perusahaan Indonesia yang merupakan perusahaan farmasi dan terdaftar
di Bursa Efek ini. Laba bersih merupakan ekspektasi perusahaan terhadap
peningkatan laba bersih setiap tahunnya, namun juga dapat digunakan sebagai
indikator kesehatan keuangan untuk menentukan baik atau tidaknya kinerja
perusahaan. Krisis keuangan atau kondisi krisis keuangan dapat dialami
perusahaan jika pendapatannya menurun. Karena menurunnya laba yang
dihasilkan perusahaan ini maka peneliti tertarik untuk mengambil judul
“ANALISIS FINANCIAL DISTRESS DENGAN METODE ALTMAN Z-
SCORE PADA PT INDOFARMA TBK (PERIODE 2019-2022)” Untuk
memastikan apakah perusahaan akan menghadapi kesulitan atau menghadapi

kebangkrutan di kemudian hari.

B.Tujuan Penelitian
Prediksi tingkat kebangkrutan PT Indofarma Tbk periode 2019-2022
menjadi tujuan penelitian yang memanfaatkan model Altman Z-Score untuk

membantu perusahaan terhindar dari kebangkrutan.
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