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ANALISIS KESEHATAN KEUANGAN DENGAN METODE
ALTMAN Z-SCORE PADA PT INDOFOOD SUKSES
MAKMUR DAN PT UNILEVER INDONESIA

Luh Gde Silvia Deviana
2315664011
(Program Studi Sarjana Terapan Akuntansi Manejerial, Politeknik Negeri Bali)

ABSTRAK

Perusahaan memiliki tujuan untuk memastikan kelangsungan operasional
perusahaan dimasa mendatang. Salah satu tujuan utama pendirian perusahaan yaitu
untuk meraih keuntungan, sehingga dapat terus beroperasi dan berkembang, baik
dalam jangka panjang maupun pendek. Sebagai perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, PT Indofood Sukses Makmur Tbk dan PT Unilever Indonesia Tbk
dan memiliki konsumen yang cukup besar di lingkungan masyarakat. Kesehatan
keuangan perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memanfaatkan
aset yang dimiliki untuk kelangsungan operasional perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis laporan keuangan untuk
mengukur kesehatan keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk dan PT Unilever
Indonesia Tbk dengan menggunakan model Altman Z-Score modifikasi dengan
kurun periode 2020-2023. Model Altman Z-Score modifikasi yang diukur dengan
empat rasio: modal kerja terhadap total aset, laba ditahan terhadap total aset, laba
sebelum bunga dan pajak terhadap total aset, dan nilai buku ekuitas terhadap nilai
buku liabilitas. Metode penelitian yang digunakan adalah penelitian deskriptif
dengan pendekatan kuantitatif, sumber data yang digunakan adalah data sekunder
berdasarkan laporan keuangan tahunan.

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, PT Indofood Sukses Makmur
Tbk tahun 2020-2023 menunjukkan bahwa perusahaan dalam keadaan sehat dengan
rata-rata nilai Z-Score yaitu 3,0334 yang berada di atas nilai standar Z-Score yaitu
sebesar 2,60 dan PT Unilever Indonesia Tbk berada dalam keadaaan grey area
dengan nilai rata-rata Z-Score yaitu 1,9649 yang berada di antara 1,11 — 2,60 pada
standar Z-Score.

Kata Kunci: Altman Z-Score, Kesehatan Keuangan, Laporan Keuangan
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ANALYSIS OF FINANCIAL HEALTH USING THE ALTMAN
Z-SCORE METHOD AT PT INDOFOOD SUKSES MAKMUR
AND PT UNILEVER INDONESIA

Luh Gde Silvia Deviana
2315664011
(Bachelor of Applied Management Accounting Study Program, Bali State
Polytechnic)

ABSTRACT

The company aims to ensure the continuity of the company's operations in
the future. One of the main goals of establishing a company is to make a profit, so
that it can continue to operate and develop, both in the long and short term. As
companies listed on the Indonesian Stock Exchange, PT Indofood Sukses Makmur
Tbk and PT Unilever Indonesia Tbk have quite large consumers in the community.
A company's financial health shows the company's ability to utilize its assets for
the continuity of the company's operations.

This research aims to analyze financial reports to measure the financial
health of PT Indofood Sukses Makmur Tbk and PT Unilever Indonesia Tbk using
the Altman Z-modelScore modification for the 2020-2023 period. Altman Model
Z-Score modification is measured by four ratios: working capital to total assets,
retained earnings to total assets, earnings before interest and taxes to total assets,
and book value of equity to book value of liabilities. The research method used is
descriptive research with a quantitative approach, the data source used is secondary
data based on annual financial reports.

Based on research that has been carried out, PT Indofood Sukses Makmur
Tbk in 2020-2023 shows that the company is in a healthy condition with an average
Z-Score value of 3.0334 which is above the standard Z-Score value of 2.60 and PT
Unilever Indonesia Tbk is in a situation grey area with an average Z-Score value of
1.9649 which is between 1.11 —2.60 on the Z-Score standard.

Keywords: Altman Z-Score, financial health, Financial Reports
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BABI
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pada umumnya setiap perusahaan memiliki tujuan untuk memastikan
kelangsungan operasional mereka dimasa depan. Salah satu tujuan pendirian
perusahaan yang utama yaitu untuk meraih keuntungan, sehingga dapat terus
beroperasi dan berkembang, baik dalam jangka panjang maupun pendek. Jika
perusahaan gagal mencapai tujuannya, hal ini bisa berdampak negatif pada
kesehatan keuangan perusahaan. Risiko yang muncul dari kondisi keuangan
yang kurang sehat dapat diketahui dari laporan keuangan dengan
memanfaatkan analisis pada laporan keuangan yang disediakan perusahaan
tersebut.

Analisis laporan keuangan adalah proses yang bertujuan untuk menilai
kondisi keuangan perusahaan, termasuk hasil operasi perusahaan di masa lalu
dan proyeksi untuk masa depan (Sujarweni, 2017). Salah satu metode analisis
yang diterapkan adalah analisis rasio. Analisis rasio adalah teknik yang
digunakan perusahaan untuk mengevaluasi kondisi keuangan dengan
membandingkan berbagai pos dari laporan keuangan, seperti neraca dan
laporan laba rugi untuk periode tertentu. Tujuan dari analisis rasio adalah untuk
membantu perusahaan mengidentifikasi situasi keuangan mereka dengan

membandingkannya dengan standar rasio yang relevan.



Salah satu metode yang dapat digunakan untuk menilai kesehatan
keuangan perusahaan adalah Altman Z-score. Model Altman Z-Score, yang
dikembangkan oleh Edward 1. Altman, adalah alat analisis keuangan yang
menggabungkan beberapa rasio keuangan dalam sebuah persamaan
diskriminan untuk menghasilkan skor yang menunjukkan kemungkinan
kebangkrutan perusahaan. Metode ini melibatkan empat rasio, yaitu rasio
modal kerja terhadap total aset, rasio laba ditahan terhadap total aset, rasio laba
sebelum bunga dan pajak terhadap total aset, serta rasio nilai buku ekuitas
terhadap nilai buku utang.

Salah satu perusahaan yang memiliki loyalitas konsumen cukup besar
di lingkungan masyarakat adalah PT. Indofood Sukses Makmur Tbk dan PT.
Unilever Indonesia Tbk. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk menawarkan
beragam produk yang memenuhi kebutuhan sehari-hari konsumen dan segmen
pasar, dengan lebih dari 40 merek yang tersedia. Banyak dari merek tersebut
merupakan merek terkenal dengan posisi pasar yang kuat di Indonesia, serta
telah mendapatkan kepercayaan dan loyalitas jutaan konsumen selama
bertahun-tahun. Perusahaan ini beroperasi di berbagai sektor, termasuk
produksi mie, pasta, susu, bumbu makanan, makanan ringan, dan lainnya.
Beberapa merek yang mereka pasarkan meliputi Indomie, Supermi, Indomilk,
Milkuat, dan banyak lainnya.

Perusahaan PT. Unilever Indonesia Tbk adalah perusahaan yang
menawarkan berbagai produk untuk kebutuhan rumah tangga dan perawatan

pribadi, seperti sabun, deterjen, sampo, pasta gigi, body lotion, dan sikat gigi.



Produk-produk unggulan dari PT. Unilever Indonesia Tbk memberikan posisi
khusus dalam kehidupan konsumen di seluruh dunia. Ketika konsumen
mencari es krim yang lezat, sabun terjangkau dan efektif melawan penyakit,
sampo berkualitas tinggi, atau produk perawatan rumah tangga sehari-hari,
kemungkinan besar mereka akan memilih salah satu merek dari Unilever
Indonesia. Beberapa merek terkemuka dari Unilever termasuk Lipton, Dove,
Axe, Knorr, dan Omo. Selain itu, Unilever Indonesia juga memiliki merek
lokal terpercaya seperti Blue Band, Rinso, Pureit, dan Suave yang memenuhi
kebutuhan konsumen di pasar lokal. Kedua perusahaan tersebut adalah
perusahaan yang sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu dengan
kode perusahaan PT. Indofood Sukses Makmur Tbk atau INDF dan PT.
Unilever Indonesia Tbk atau UNVR. Total penjualan bersih PT Unilever
Indonesia Tbk di 2020 mencapai Rp 42,97 triliun, naik 0,12% dari 2019 yakni
Rp 42,92 triliun, sedangkan PT Indofood Sukses Makmur Tbk total pendapatan
tahun 2020 senilai Rp81,73 triliun (www.cnbcindonesia.com, 2021).
Perusahaan yang memiliki loyalitas konsumen cukup besar di
lingkungan masyarakat belum dapat menjamin kesehatan keuangan
perusahaan. Salah satu penyebab kondisi kesehatan keuangan perusahaan
kurang baik salah satunya karena adanya penurunan penjualan ataupun
peningkatan beban yang dapat menyebabkan penurunan laba. Laba adalah
salah satu komponen laporan keuangan yang menyimpan informasi yang
penting. Sering kali, laba digunakan sebagai indikator untuk menilai kinerja

perusahaan (Purwanti et al, 2015). Perusahaan yang memiliki laba sedikit



dikhawatirkan akan memperburuk kesehatan keuangan perusahaan, sehingga
meningkatkan risiko mengalami kesulitan keuangan.

Kesehatan keuangan perusahaan dapat dinilai melalui laporan
keuangan yang telah dipublikasikan. Dalam menghadapi persaingan bisnis
yang semakin ketat dan perkembangan teknologi yang pesat, perusahaan perlu
berhati-hati untuk menjaga stabilitas keuangannya. Hal ini penting agar
perusahaan tidak menghadapi kesulitan finansial, sehingga dapat
meningkatkan kepercayaan investor yang tertarik untuk berinvestasi (Suteja,

2018). Berikut data laporan keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk

(INDF) dan PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) dapat dilihat pada Tabel 1.1.

Tabel 1.1 Data Keuangan Perusahaan INDF dan UNVR Tahun 2020-2023

(Dalam Jutaan Rupiah)
PT INDOFOOD SUKSES MAKMUR PT UNILEVER INDONESIA
Liabilitas Laba Liabilitas Laba
Tahun Aset Lancar  Jangka sebelum Aset Lancar ~ Jangka sebelum
Pendek Pajak Pendek Pajak
2020 38.418.238 27.975.875 12.426.334 8.828.360  13.357.536  9.206.869
2021  54.183.399 40.403.404 14.488.653 7.642.208  12.445.152  7.496.592
2022 54.876.668 30.725.942 12.318.765 7.567.768  12.442.223  6.993.803
2023 63.101.797 32.914.504 15.615.384 6.191.839  11.223.968 6.201.876

Sumber: Lampiran 3 dan 4

Berdasarkan data di atas menunjukkan adanya perubahan jumlah
liabilitas jangka pendek PT Indofood Sukses Makmur Tbk yang mengalami
fluktuasi pada tahun 2021 saldo utang mengalami peningkatan. Sedangkan
pada PT Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2020 sampai tahun 2023
mengalami penurunan saldo utang, namun aset lancar yang dimiliki mengalami

penurunan dengan jumlah saldo yang lebih kecil dibandingkan utang lancar



yang dimiliki. Hal ini dapat menunjukkan modal kerja PT Unilever Indonesia
Tbk pada kondisi yang kurang baik dan kemungkinan besar akan menghadapi
masalah dalam menutupi kewajiban jangka pendeknya.

Selain itu, Pada tahun 2020 laba sebelum pajak PT Unilever Indonesia
Tbk (UNVR) tercatat turun 3,11% menjadi Rp7,16 triliun dari tahun
sebelumnya (www.cnbcindonesia.com, 2021). Pada tahun 2021-2022 laba
sebelum pajak PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) mengalami penurunan
berturut-turut. Sedangkan, PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) pada
tahun 2022 mengalami penurunan laba sebelum pajak menjadi Rp12.318.765
dari tahun sebelumnya.

Adanya perubahan terhadap aset lancar dan utang liabilitas jangka
pendek dapat mempengaruhi modal kerja perusahaan. Perubahan modal kerja
dan penurunan laba perusahaan akan berpengaruh terhadap kondisi keuangan
perusahaan. Oleh karena itu, untuk menilai dan meminimalisir dampak akibat
kondisi keuangan dan kesehatan yang buruk maka diperlukan adanya
pengawasan terhadap kondisi keuangan. Berdasarkan pada uraian diatas, perlu
dilakukan analisis kesehatan pada perusahaan agar dapat menggambarkan dan
menjelaskan bagaimana kondisi keuangan perusahaan secara keseluruhan.
Oleh karena itu, penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul
“Analisis Kesehatan Keuangan dengan Metode Altman Z-Score Pada PT

Indofood Sukses Makmur dan PT Unilever Indonesia”.



B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka
pokok permasalahan dari penelitian ini adalah bagaimana kesehatan keuangan
pada perusahaan PT Indofood Sukses Makmur Tbk dan PT Unilever Indonesia
Tbk dengan metode Altman Z-Score periode 2020-2023?

C. Batasan Masalah
Terdapat 3 batasan masalah:
1. Model analisis kesehatan keuangan yang digunakan yaitu Model

Altman Z — Score versi Modifikasi.

2. Laporan keuangan yang dianalisis diambil dari tahun 2020 - 2023.
3. Perusahaan yang diteliti yaitu PT Indofood Sukses Makmur Tbk

(INDF) dan PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) yang laporan

keuangannya terdapat di Bursa Efek Indonesia.

D. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan di atas, maka tujuan
penelitian ini adalah untuk menganalisis kesehatan keuangan pada perusahaan
PT Indofood Sukses Makmur Tbk dan PT Unilever Indonesia Tbk dengan

metode Altman Z-Score periode 2020-2022.

E. Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini mencakup manfaat bagi mahasiswa, Perusahaan,

dan pihak yang memiliki kepentingan sebagai berikut:



Bagi mahasiswa

Penelitian ini memberikan kesempatan bagi mahasiswa untuk
mengaplikasikan teori yang telah dipelajari di kuliah ke dalam praktik di
dunia kerja, serta diperolehnya tambahan pengetahuan khusus mengenai
analisis kesehatan keuangan pada perusahaan di bursa efek Indonesia.
Bagi Politeknik Negeri Bali

Diharapkan dari hasil penelitian ini dapat menjadi referensi dan sumber
pustaka tambahan bagi mahasiswa yang akan melanjutkan penelitian

lebih lanjut.

Bagi Investor

Hasil Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pertimbangan bagi
investor dalam memilih saham perusahaan yang tergolong aman dari
potensi masalah keuangan berdasarkan laporan keuangannya, sehingga
membantu investor dalam membuat keputusan investasi yang

menguntungkan.



BAB YV
SIMPULAN DAN SARAN

F. Kesimpulan

Berdasarkan hasil perhitungan dari pembahasan nilai z-score yang telah
ditetapkan oleh Altman, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa analisis
kesehatan menggunakan Altman Z-Score moditikasi pada PT. Indofood Sukses
Makmur dan PT. Unilever Indonesia tahun 2020-2023 menunjukkan bahwa
perusahaan PT. Indofood Sukses Makmur dalam keadaan sehat dan tidak
berpotensi mengalami kesulitan keuangan dengan rata-rata nilai Z-Score yaitu
3,0334 yang berada di atas nilai standar Z-Score yaitu sebesar 2,60. Sedangkan
PT. Unilever Indonesia berada dalam keadaaan grey area dengan nilai rata-rata
Z-Score yaitu 1,9649 sehingga perusahaan perlu memperhatikan dan

melakukan upaya untuk meningkatkan keadaan keuangan perusahaan.

G. Saran
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan pada PT. Indofood
Sukses Makmur dan PT. Unilever Indonesia tahun 2020-2023.

1. Calon investor dapat menggunakan hasil penelitian ini sebagai bahan
pertimbangan dalam berinvestasi pada PT. Indofood Sukses Makmur Tbk
dan PT. Unilever Indonesia Tbk yang terdaftar di Bursa efek Indonesia.
Dengan hasil yang diperoleh dari penelitian ini, sangat disarankan memilih
berinvestasi pada PT. Indofood Sukses Makmur Tbk karena kondisi

keuangannya sehat selama 3 tahun dari tahun 2021-2023. Dan nilai X dari



PT Indofood Sukses Makmur yang memiliki nilai 6,56 memiliki nilai yang
positif.

. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat hasil penelitian ini sebagai bahan
referensi dan dapat menggunakan metode lainnya untuk menganalisis
kondisi keuangan guna mendapatkan perbandingan hasil dari metode yang

lainnya.
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