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ABSTRAK

Pada era digitalisasi ini, industri kreatif di Indonesia terus mengalami
pertumbuhan. Namun tidak demikian pada industri pertelevisian. Pada industri pertelevisian,
yang mengalami dampak dari digitalisasi ini adalah PT Visi Media Asia Tbk. (VivaGroup).
Penurunan pendapatan terjadi pada periode 2016-2018, menyebabkan perusahaan mengalami
kondisi financial distress. Indikator yang dapat menggambarkan kondisi ini adalah kondisi
pendapatan yang menurun yang berdampak pada kurangnya uang kas yang dimiliki oleh
perusahaan sehingga mengganggu operasional perusahaan, hutang yang terus bertambah,
beban operasional yang besar, dan kurangnya modal perusahaan.

Penelitian yang dilakukan applied research dan case study. Metode yang
digunakan adalah deskriptif. Studi ini menggunakan variabel pada hasil penelitian Almilia &
Kristijadi (2003) sebagai acuan karena secara signifikan menggambarkan kondisi financial
distress. Pengukuran financial distress ini digambarkan oleh perhitungan rasio yang juga
menggambarkan kinerja perusahaan secara menyeluruh mulai dari rasio profitabilitas, rasio
likuiditas, rasio solvabilitas, rasio pasar, rasio pertumbuhan dan juga analisis horizontal dan
vertikal.

Hasil perhitungan kinerja keuangan perusahaan PT Visi Media Asia Tbk.
(VivaGroup) pada periode 2016-2018 menunjukan bahwa rasio profit margin (net income/net
sales), financial leverage (current liabilities/total assets), liquidity (current assets/current
liabilities) dan growth (net income/total assets growth) menggambarkan kondisi financial
distress. Disarankan agar lebih memperhatikan kondisi hutang pajak, hutang jangka panjang
yang berasal dari pinjaman bank, beban perusahaan meliputi beban operasional, beban bunga,
beban promosi serta sistem pengelolaan piutang yang menjadi penyebab utama pendapatan
menurun yang mengakibatkan kondisi financial distress ini.



ABSTRACT

In this digitalization era, the creative industry in Indonesia continues to
experience growth. But not so in the television industry. In the television industry, which
experienced the impact of this digitalization is PT Visi Media Asia Tbk. (VivaGroup). The
decline in income occurred in the period 2016-2018, causing companies to experience financial
distress. Indicators that can illustrate this condition are a declining income condition that
impacts on the lack of cash owned by the company, which disrupts the company's operations,
increasing debt, large operating expenses, and lack of company capital.

Research conducted applied research and case study. The method used is
descriptive. This study uses variables in the results of research Almilia & Kristijadi (2003) as
a reference because it significantly illustrates the condition of financial distress. The
measurement of financial distress is illustrated by ratio calculation which also illustrates the
company's overall performance starting from profitability ratios, liquidity ratios, solvency
ratios, market ratios, growth ratios and also horizontal and vertical analysis.

The results of the company's financial performance calculation PT Visi Media Asia
Tbk. (VivaGroup) in the 2016-2018 period shows that the ratio of profit margin (net income /
net sales), financial leverage (current liabilities / total assets), liquidity (current assets / current
liabilities) and growth (net income / total asset growth) are illustrating the financial distress
condition. It is recommended to pay more attention to the condition of tax debt, long-term debt
originating from bank loans, company expenses including operating expenses, interest
expenses, promotional expenses and the management of accounts receivable which are the
main causes of declining income resulting in this financial distress.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Industri kreatif telah memberikan kontribusi dalam peningkatan
perekonomian di Indonesia. Selain itu, Sektor Industri Kreatif ternyata mengalami
peningkatan pertumbuhan yang cukup signifikan di Indonesia. Menurut data World
Conference Creative Economy 2018,

“Sektor industri kreatif di Indonesia telah menyumbang produk domestik
bruto sebesar 852 triliun Rupiah atau setara dengan 7,3 persen dari
total PDB Indonesia selama 3 tahun terakhir. Selain itu, sektor industri
kreatif di Indonesia telah menyumbang ekspor senilai USD 19,4 miliar
atau setara dengan 12,88 persen dari total ekspor Indonesia.”
(Raymond, 2019).

Industri hiburan menjadi salah satu jenis Sektor Industri Kreatif yang

memiliki tingkat pertumbuhan paling tinggi. Menurut Wakil Kepala Badan Ekonomi
Kreatif (Bekraf) Ricky Joseph,

“Film, animasi, dan video masuk ke sektor industri hiburan dengan
pertumbuhan tertinggi, yakni 10,09 persen. Sementara seni dan
pertunjukan sebesar 9,54 persen, Selanjutnya, industri musik tumbuh
sekitar 7,59 persen. Capaian tersebut membuat Ricky optimistis industri
hiburan dapat terus menunjukkan pertumbuhan positif dan menjadi
kekuatan baru bagi industri kreatif.” (Movanita, 2019).

Pertumbuhan industri hiburan ini didukung oleh kemajuan teknologi di antaranya

teknologi digital dan juga media sosial.

Namun tidak semua jenis industri hiburan mengalami pertumbuhan.
Sekarang ini, industri pertelevisian di Indonesia sedang mengalami trend penurunan
dikarenakan peralihan media tontonan dari media televisi (analog) ke digital atau yang
disebut dengan live streaming TV. Menurut Pengamat media Universitas Indonesia
Amelia Hezkasari Day, penyebab menurunnya pertumbuhan industri pertelevisian di
Indonesia adalah perilaku masyarakat sekarang yang lebih senang menonton konten

dengan durasi singkat seperti di Youtube. Hal ini disebabkan konten pertelevisian yang



kurang diminati oleh kalangan muda, dan pola konsumsi masyarakat yang lebih senang
menikmati konten secara personal ketimbang dinikmati bersama-sama. “Hiburan
murni terlambat karena consumer behaviour sekarang sudah sangat segmented. Udah
enggak bisa di-blast satu konten untuk semua se-Indonesia” kata Amelia Hezkasari
Day dalam wawancara dengan Kompas (Nailufar, 2019). Hal ini juga membuat para
pengiklan di televisi lebih memilih untuk beralih ke media baru yaitu media live
streaming digital seperti di Youtube, Netflix, Vidio.com dan Hoogq. Oleh sebab itu,
terjadi pengurangan pendapatan dari perusahaan televisi yang mengandalkan iklan
untuk mendapatkan profit.

Salah satu perusahaan pertelevisian yang terkena imbas dari era digital
ini adalah PT Visi Media Asia Tbk. (VivaGroup). PT Visi Media Asia Tbk.
(VivaGroup) didirikan pada tahun 2004 dan merupakan perusahaan media yang
terdaftar pada Indonesia Stock Exchange sejak tahun 2011. PT Visi Media Asia Thk.
(VivaGroup) terus melakukan inovasi dan berkomitmen untuk fokus dalam
menerapkan strategi micro targeting, synergies, dan audience interaction. Aktivitas
utama PT Visi Media Asia Tbk. (VivaGroup) meliputi kegiatan Free to Air (FTA) TV
yang memiliki stasiun televisi swasta TV ONE dan ANTYV, dan juga kegiatan fast
growing digital portal yaitu viva.co.id. (PT Visi Media Asia Thk, 2019).

Perusahaan memiliki hutang yang mengalami kenaikan pada periode
2016-2018. Hutang tersebut terdiri dari hutang lancar maupun hutang jangka panjang
perusahaan. Kondisi kenaikan hutang tersebut dapat dilihat pada Tabel 1.1.

Tahun 2016 2017 2018

Total Hutang Jangka Pendek | 1.028.519.043 | 1.572.069.242 | 3.382.175.325

Total Hutang Jangka Panjang | 3.180.782.613 | 3.379.450.675 | 2.949.969.316

Tabel 1.1 Hutang Jangka Pendek dan Panjang PT Visi Media Asia Tbk.
Keterangan: Untuk kelengkapan data lebih lanjut dapat dilihat pada Lampiran 2

Sumber: Dokumen laporan keuangan PT Visi Media Asia Tbk.
Dapat dilihat bahwa kenaikan banyak terjadi pada hutang jangka pendek perusahaan.
Sedangkan pada hutang jangka panjang sempat mengalami kenaikan pada tahun 2017

dan sempat mengalami penurunan pada tahun selanjutnya. Akibat hutang jangka



panjang ini juga, timbul beban bunga yang mengakibatkan menurunnya pendapatan
perusahaan.

Dilihat dari segi laba perusahaan,terjadi penurunan yang sangat drastis di tahun 2018
yaitu dari Rp 209.676.867.000 di tahun 2017, secara tiba-tiba mengalami penurunan
sangat besar menjadi Rp.1.111.687.862.000.

Dikutip dari https://www.cnbcindonesia.com. Penurunan laba tersebut disebabkan oleh

kenaikan beban usaha

.’ Beban usaha tahun lalu melesat disokong dari kenaikan biaya
amortisasi persediaan program materi, gaji dan upah karyawan,
pemasaran, serta penurunan nilai piutang usaha. Jika ditotal, keempat
jenis biaya tersebut menyumbang hingga 78% total beban usaha di
2018, naik 8,6% dibanding tahun 2017.Selain itu, masih terdapat pos
beban lainnya yang menekan pemasukan VIVA tahun lalu, termasuk
beban bunga pinjaman bank, dan rugi selisih kurs” (Ayuningtyas,
2019).
Kondisi penurunan pendapatan dan kenaikan beban dapat dilihat pada Tabel 1.2.

Tahun 2016 2017 2018
Beban Usaha 1.929.427.061 | 2.068.751.698 | 2.342.825.116
Beban Lain-Lain 112.703.671 400.825.197 | 1.144.164.032
Pendapatan Net 477.004.533 209.676.867 |- 1.111.687.862

Tabel 1.2 Beban Usaha dan Lain-lain serta Pendapatan Net PT Visi Media Asia Tbk.
Keterangan: Untuk kelengkapan data lebih lanjut dapat dilihat pada Lampiran 3
Sumber: Dokumen laporan keuangan PT Visi Media Asia Tbk.
Dapat dilihat secara jelas bahwa penurunan pada pendapatan banyak disebabkan oleh
kondisi beban baik operasional maupun lain-lain yang meningkat. Kenaikan pada
beban-beban tersebut cukup signifikan.

Dengan menggunakan hasil perhitungan rasio keuangan, dapat dilihat
bahwa PT Visi Media Asia Tbk. (Vivagroup) mengalami kondisi profit yang terus
menurun sejak tahun 2016 sampai tahun 2018, disertai juga kondisi hutang yang terus
mengalami kenaikan. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan telah mengalami
kesulitan keuangan/ financial distress. Pada penelitian sebelumnya yang dilakukan

oleh Almilia & Kristijadi (2003), diperoleh bahwa rasio profit margin (net income/net
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sales), financial leverage (current liabilities/total assets), liquidity (current

assets/current liabilities) dan growth (net income/total assets growth) merupakan rasio

keuangan yang paling dominan dalam menentukan financial distress pada suatu

perusahaan. Berdasarkan permasalahan tersebut penulis tertarik untuk melakukan

penelitian dengan judul “Analisis Rasio Keuangan Dalam Mengantisipasi
Financial Distress Pada PT Visi Media Asia Tbk. Periode 2016-2018.”

1.2 Rumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka permasalahan dapat

dirumuskan seperti berikut ini:

1.
2.
3.

Bagaimana analisis vertikal menggambarkan financial distress ?

Bagaimana analisis horizontal menggambarkan financial distress ?

Bagaimana rasio profit margin (net income/net sales) menggambarkan financial
distress ?

Bagaimana rasio financial leverage (current liabilities/total assets)
menggambarkan financial distress ?

Bagaimana rasio liquidity (current assets/current liabilities) menggambarkan
financial distress ?

Bagaimana rasio growth (net income/total assets growth) menggambarkan

financial distress ?

1.3 Tujuan Penelitian

1.
2.

Untuk mengetahui bagaimana analisis vertikal menggambarkan financial distress.
Untuk mengetahui bagaimana analisis horizontal menggambarkan financial
distress.

Untuk mengetahui bagaimana rasio profit margin  (net income/net sales)
menggambarkan financial distress.

Untuk mengetahui bagaimana rasio financial leverage (current liabilities/total

assets) menggambarkan financial distress.



5. Untuk mengetahui bagaimana rasio liquidity (current assets/current liabilities)
menggambarkan financial distress.
6. Untuk mengetahui bagaimana rasio growth (net income/total assets growth)

menggambarkan financial distress.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat bagi PT Visi Media Asia Tbhk. (VivaGroup) adalah untuk dijadikan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan keuangan sehingga dapat
memperbaiki kinerja keuangan perusahaan dalam mengatasi kondisi financial
distress.

2. Manfaat bagi perusahaan pada sektor industri pertelevisian lainnya adalah dapat
dijadikan sebagai cara untuk mengukur Kkinerja perusahaannya Kketika
mendeteksi kemungkinan terjadinya kondisi financial distress.

3. Manfaat bagi investor adalah untuk memberikan informasi mengenai industri
pertelevisian saat sekarang ini sedang mengalami penurunan sehingga

perusahaan berpeluang mengalami kondisi financial distress.



1.5 Kerangka Pemikiran

Setiap perusahaan yang didirikan tentu memiliki tujuan yang akan dan
harus dicapai. Keberhasilan dari pencapaian tujuan perusahaan tersebut dapat diukur
dari kinerja perusahaannya. Kinerja perusahaan dapat diukur dengan menggunakan
analisis bisnis. “Business analysis is the process of evaluating a company’s economic
prospects and risk. This includes analyzing a company’s business environment, its
strategies, and its financial position and performance.” (Subramanyam, 2014, p. 3).
Salah satu komponen penting dalam menganalisis bisnis adalah dengan menganalisis
laporan keuangan dari suatu perusahaan dan merupakan bagian yang tak terpisahkan.
“Most also agree that valuation, which requires forecasts, is part of financial statement
analysis. Therefore, financial statement analysis should be, and is, viewed as an
important and integral part of business analysis and all its component analyses.”
(Subramanyam, 2014, p. 14).

Analisis laporan keuangan untuk mengukur Kkinerja perusahaan dapat
menggunakan rasio keuangan dan merupakan alat/tools yang paling sering digunakan.”
Ratio analysis is among the most popular and widely used tools of financial analysis.”
(Subramanyam, 2014, p. 33). Terdapat banyak perhitungan rasio yang dapat digunakan
untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan dan biasanya hanya digunakan sesuai
dengan kebutuhan perhitungan. Menurut Subramanyam (2014: 36) terdapat 3 hal
penting dalam perhitungan analisis laporan keuangan dengan menggunakan rasio:

1. Credit (Risk) Analysis
a. Liquidity: untuk menghitung kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajiban jangka pendeknya.
b. Capital structure and solvency: untuk menghitung kemampuan perusahaan
dalam membayar kewajiban jangka panjangnya
2. Profitability Analysis
a. Return on Investment: untuk menghitung kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan profit dari jumlah equity dan long-term debt yang dimilikinya.



b. Operating performance: untuk menghitung kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan profit dari semua aktivitas operasi perusahaan.

c. Asset utilization: untuk menghitung keefektivitasan perusahaan dalam
menggunakan asetnya untuk menghasilkan profit.

3. Valuation: Untuk memperhitungkan nilai valuasi saham perusahaan.

Analisis laporan keuangan juga dapat digunakan untuk memprediksi
kemungkinan terjadinya financial distress. “A common use of financial statement
analysis is identifying areas needing further investigation and analysis. One of these
applications is predicting financial distress” (Subramanyam, 2014, p. 584).
Perhitungan rasio keuangan dapat memberikan sinyal pada pihak perusahaan bahwa
adanya kemungkinan terjadinya financial distress pada perusahaan dan kondisi
tersebut dapat dicegah dengan pengambilan keputusan keuangan yang benar.

Almilia & Kristijadi (2003) melakukan penelitian pada 61 perusahaan
manufaktur yang tercatat pada Bursa Efek Jakarta (24 perusahaan mengalami financial
distress, sedangkan 37 perusahaan tidak mengalami financial distress) yang terindikasi
selama 2 tahun terakhir mendapatkan laba bersih yang negatif dan selama 1 tahun lebih
tidak membayarkan devidennya. Penelitian dilakukan dengan menggabungkan seluruh
perhitungan rasio keuangan dan berusaha mencari tahu rasio keuangan manakah yang
paling dominan dalam menilai suatu perusahaan sedang mengalami financial distress
atau tidak. Pengujian data menggunakan regresi logit untuk mengetahui kekuatan
penggunaan rasio keuangan untuk memprediksi terjadinya financial distress. Dari
pengujian tersebut dapat diketahui beberapa variabel rumus rasio yang signifikan yaitu:
e CAJ/CL = Current Asset/ Current Liabilities
e CL/TA = Current Liabilities/ Total Asset
e WC/TA = Working Capital/ Total Asset
e GROWTH NI/TA = Net Income/ Total Asset Growth
e CA/TA = Current Asset/ Total Asset
e NI/S = Net Income/ Sales
o NFA/TA = Net Fixed Asset/ Total asset
e GROWTH NI = Growth Net Income



e GROWTH = Growth Rate

Dari semua variabel rasio tersebut, kemudian ditentukan kembali yang mana paling
dominan untuk menentukan kondisi financial distress diantara semua variable tersebut.
Hasil penelitian tersebut menunjukan bahwa rasio profit margin (net income/net sales),
financial leverage (current liabilities/total assets), liquidity (current assets/current
liabilities) dan growth (net income/total assets growth) merupakan rasio yang paling
dominan.

Perhitungan rasio-rasio hasil penelitian Almilia & Kristijadi (2003)
dapat digunakan juga pada perusahaan jasa. Perbedaan laporan keuangan antara
perusahaan manufaktur dan jasa terletak pada harga pokok penjualannya. Perusahaan
jasa tidak memiliki harga pokok penjualan, sehingga perhitungan rasio yang
membutuhkan harga pokok penjualan tidak dapat digunakan pada perusahaan jasa.
Dengan demikian, penelitian Almilia & Kristijadi (2003) tidak memerlukan harga
pokok penjualan. Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Junita & Khairani (2013)
menggunakan rasio keuangan untuk menganalisis Kinerja keuangan pada perusahaan
jasa telekomunikasi yang terdaftar pada Bursa Efek Jakarta. Variabel rasio keuangan
yang digunakan sama dengan variabel rasio keuangan yang digunakan oleh Almilia &
Kristijadi (2003). Maka dari itu, variabel rasio keuangan tersebut dapat digunakan pada
perusahaan jasa. Oleh sebab itu, maka dapat disusun model konseptual seperti disajikan

pada Gambar 1.5.
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Gambar 1.1 Model Konseptual





