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Krisis ekonomi yang terjadi di Indonesia semenjak tahun 1997 berdampak langsung kepada kinerja industri
semen. Turunnyanilai kurs rupiah dan melemahnya permintaan semen domestik memberi dampak negatif
pada kondisi finansial PT X. Hingga pada akhir tahun 2000, komposisi hutang perusahaan dalam
denominasi dollar Amerika sebesar 97,7% dari total hutang perusahaan. Hal ini membebani keuangan
perusahaan mengingat sebagian besar pendapatan bisnis semennya berasal dari pasar domestik.

Semenjak tahun 1997 hingga 1999 volume penjualan perusahaan cenderung mengalami penurunan dan
kapasitas terpasang melebihi volume produksinya. Kondisi ini menyebabkan terganggunya kelancaran arus
kas guna pembayaran kewajiban ? kewgjiban yang sudah jatuh tempo.

Terhitung sgjak Bulan Agustus 1998, perusahaan mengajukan permohonan penundaan pembayaran pokok
dan bunga pinjaman kepada seluruh kreditur. Pada akhir tahun 2000 disepakati restrukturisasi hutang
perusahaan dengan perpanjangan jangka waktu pinjaman menjadi 8 tahun mulai Bulan April 2001. Selain
itu terdapat investor asing yang bersedia mengambil alih sebagian hutang PT X dan menukarkannya dengan
saham perusahaan.

Berdasarkan hasil proyeksi laporan keuangan diperoleh kondis keuangan yang membaik ditandai dengan
mulai terpenuhinya beberapa persyaratan rasio keuangan dan menurunnyalevel indebtedness perusahaan.
Current ratio (CR) pada tahun 2000 naik dari 0,23 di tahun sebelumnya menjadi 3,25. Net working capital (
NWC ) pada tahun-tahun tersebut mengalami negatif yang disebabkan tingginya beban cicilan hutang.
Walaupun CR sempat diproyeksikan menurun dari 1,82 pada 2001 hingga menjadi 0,97 di 2007, pada 2008
diperkirakan meningkat menjadi 1,56. Kondisi CR dan NWC yang diproyeksikan tersebut pertu dicermati
perusahaan agar |ebih memperhatikan manajemen likuiditasnya. Persyaratan rasio lain yang terpenuhi
adalah total debt to equity ratio yang diproyeksikan menurun dari 9,41 pada tahun 2000 menjadi 0,56 di
akhir periode proyeks dan time interest earned yang diperkirakan meningkat dari -0,97 tahun 2000 menjadi
40,46 di tahun 2008

Adapun hasil dari analisis sensitivitas menunjukkan bahwa perubahan sebesar 5% pada asumsi harga dan
volume penjualan tidak mempengarubi kemampuan perusahaan dalam pemenuhan kewajibannya.
Penurunan volume penjualan dan hargajual diproyeksikan menurunkan kas pada tahun 2004 hingga 2007.
Namun defisit tersebut masih dapat tertutupi oleh saldo kas akhir tahun lalu.

Guna mencapal keberhasilan pelaksanaan restrukturisasi hutang., perusahaan disarankan untuk menjaga
kelancaran arus kas masuknya dengan meningkatkan ekspornya. Walaupun dari hasil proyeksi menunjukkan
adanya peningkatan volume penjualan domestik, perusahaan hendaknya tetap fokus untuk memperkuat


https://lib.ui.ac.id/detail?id=20440648&lokasi=lokal

penetrasi pasar ke negara-negara tujuan ekspornya selamaini yang meliputi kawasan Asia Tenggara, Asia
Tengah dan Afrika. Masuknya investor asing yang memiliki pengalaman di bidang yang sama dapat
dimanfaatkan untuk memperbaiki teknologi informasi perusahaan bagi koordinasi jaringan operasionalnya
sehingga mampu meningkatkan efisiens.

Bagi parakreditur, diharapkan hasil dan analisisini dapat dipergunakan sebagal informas tambahan yang
bermanfaat dalam penentuan negative covenant perusahaan dan sebagal bahan masukan dalarn Penyusunan
business plan PT X.



