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Abstrak

Tujuan  penelitian  ini  adalah  untuk  memprediksi  kebangkrutan
menggunakan metode Altman Z Score pada sub sektor Advertising, Printing, dan
Media  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesira periode 2014-2018 dan menguji
keakuratan  metode  Altman  Z-Score.  Populasi  penelitian  ini  sebanyak  17
perusahaan  dan  sampel  penelitian  ini  sebanyak  15  perusahaan  sub  sektor
Advertising, Printing, dan Media di BEI periode 2014-2018. Teknik analisis data
yang digunakan penelitian ini adalah analisis Altman Z-Score. Hasil penelitian ini
adalah (1) Perusahaan yang mengalami bangkrut sepanjang periode 2014-2018
adalah  MNC Sky Vision Tbk (MSKY). Perusahaan  yang dalam kondisi  tidak
bangkrut  sepanjang  periode  2014-2018 adalah  Elang Mahkota  Teknologi  Tbk,
Fortune Indonesia Tbk, Jasuindo Tiga Perkasa Tbk, PT Link Net Tbk, PT Mahaka
Radio Integra Tbk, PT Intermedia Capital Tbk, Media Nusantara Citra Tbk dan
Surya Citra Media Tbk. Sedangkan perusahaan lainnya mempuyai hasil bervariasi
yaitu, tidak bangkrut , bangkrut, dan  grey area.  (2) Tingkat keakuratan metode
Altman  Z-Score adalah 72% dan tingkat kesalahan prediksi metode Altman  Z-
Score adalah 28%.

Kata kunci: Altman Z-Score, bangkrut, grey area, tidak bangkrut.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

PDB adalah  jumlah nilai  output  (NO) dari  semua sektor  ekonomi atau

lapangan  usaha.  Biro  Pusat  Statistik  (BPS)  membagi  ekonomi  nasional  ke

dalam 9  sektor.  PDB adalah  jumlah NO dari  ke Sembilan  sektor  tersebut.

(Sattar, 2018 h. 87)

Tabel 1.1 Laju Pertumbuhan PDB Menurut Laporan Usaha
Tahun 2014-2018

PDB Lapangan Usaha 2014 2015 2016 2017 2018
Perdagangan Besar dan Eceran 5.23 3.07 4.04 4.38 4.99
Kesehatan 7.96 6.69 5.16 6.84 7.13
Jasa Perusahaan 9.81 7.69 7.36 8.44 8.64
Advertising, Printing, dan Media 3.58 -0.16 2.61 0.33 1.43
Sumber: www.bps.go.id, diolah oleh penulis, 2019

 Di lihat dari subsektor perdagangan besar dan eceran diketahui bahwa

PDB pada tahun 2014 sebesar  5.23,  pada tahun 2015 turun menjadi  3.07,

namun  mengalami  peningkatan  di  tahun  2016-2018.  Subsektor  kesehatan

diketahui bahwa PDB pada tahun 2014 sebesar 7.96, pada tahun 2015 turun

menjadi 6.69 dan 2016 menjadi 5.16 namun mengalami peningkatan di dua

tahun terakhir.

Dilihat dari subsektor jasa perusahaan diketahui bahwa PDB pada tahun

2014 sebesar 9.81, pada tahun 2015 turun menjadi 7.69 dan 2016 menjadi

7.36  lalu  mengalami  peningkatan  di  dua  tahun  terakhir.  Subsektor
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Advertising,  Printing,  dan  Media diketahui  bahwa PDB pada  tahun  2014

sebesar  3.58,  pada  tahun  2015  turun  menjadi  negatif  0.16  dan  2016

meningkat  menjadi  2.61  namun kembali  turun  di  2017  menjadi  0.33  dan

meningkat di tahun 2018 menjadi 1.43.

Dari  tabel  1.1  inilah  dapat  dilihat  bahwa  subsektor  Advertising,

Printing,  dan  Media memiliki  kontribusi  yang  sangat  kecil  dibandingkan

subsektor  yang  lain.  Selain  itu,  laju  pertumbuhan  PDB  sektor  ini  terus

mengalami  fluktuasi bahkan terjadi pertumbuhan negatif.  Oleh karena itu,

peneliti memilih subsektor  Advertising, Printing,  dan Media sebagai subjek

penelitian dalam penelitian ini.

Kebangkrutan  adalah  suatu  keadaan  perusahaan  yang  mengalami

deteriorasi adaptasi perusahaan dengan lingkungannya hingga mengakibatkan

pada  rendahnya  kinerja  untuk  jangka  waktu  tertentu  yang  berkelanjutan.

Kondisi ini pada akhirnya menjadikan perusahaan tersebut kehilangan sumber

daya dan dana yang dimiliki sebagai akibat kegagalan perusahaan melakukan

pertukaran yang sehat antara keluaran yang dihasilkan dengan masukan baru

yang harus diperoleh (Subhan, 2014 h. 50).

Kebangkrutan adalah kesulitan keuangan yang sangat parah sehingga

perusahaan  tidak  mampu  lagi  untuk  menjalankan  operasi  perusahaannya

dengan  baik.  Kesulitan  keuangan  (financial  distress)  adalah  kesulitan

keuangan  atau  likuiditas  yang  mungkin  menjadi  awal  dari  kebangkrutan

(Subhan, 2014 h. 54).
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Menurut Hery (2017, h 36)  Financial Distress  dapat disebabkan oleh

faktor internal, yaitu kredit yang diberikan kepada pelanggan terlalu besar,

lemahnya  kualifikasi  sumber  daya  manusia,  kekurangan  modal  kerja,  dan

penyalahgunaan wewenang dan kecurangan maupun faktor eksternal,  yaitu

persaingan bisnis yang ketat, berkurangnya permintaan terhadap produk atau

jasa yang dihasilkan, turunnya harga jual secara terus menerus, kecelakaan

dan  bencana  alam  yang  menimpa  dan  merugikan  perusahaan  sehingga

mempengaruhi jalannya aktivitas perusahaan.

Menurut  Hanafi  (2018,  h.  654)  Kebangkrutan  merupakan  persoalan

serius, dan memakan biaya, maka jika ada  early warning system yang bisa

mendeteksi  potensi  kebangkrutan  sejak  awal,  manajemen  akan  sangat

terbantu. Indikator yang bisa dipakai untuk memprediksi kebangkrutan yaitu

analisis  Multivariate.  Model  prediksi  kebangkrutan  Multivariate yang

menjadi  pioneer adalah  model  kebangkrutan  yang  dikembangkan  oleh

Altman  (1969).  Menurut  Hery  (2017,  h.  36)  Analisis  diskriminan  Altman

merupakan  salah  satu  teknik  statistik  yang  dapat  digunakan  untuk

memprediksi  adanya  kebangkrutan  di  dalam  suatu  perusahaan.  Altman

mengkombinasikan  beberapa  rasio  menjadi  model  prediksi  dengan  teknik

statistik. Model diskriminan Altman ini sering dikenal dengan istilah Z-Score.

Dalam  menyesuaikan  penggunaan  model  Altman  Z-Score,  Altman

melakukan revisi terhadap model  Z-Score agar dapat diterapkan pada semua

perusahaan,  seperti  manufaktur,  non  manufaktur,  dan  perusahaan  penerbit

obligasi di negara berkembang (Hery, 2017 h. 36). Hasil penelitian Altman
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membuktikan  bahwa  model  MDA  oleh  Altman  sangat  akurat  dalam

memprediksi kebangkrutan, dengan tingkat kebenaran 95% pada keseluruhan

sampel perusahaan bangkrut dan perusahaan tidak bangkrut. Model ini akurat

untuk  memprediksi  2  tahun  sebelum  terjadinya  kebangkrutan.  Sedangkan

penelitian  Springate  memperoleh  hasil  tingkat  keakuratan  92,5%  untuk

sampel  perusahaan  yang  diuji  dengan  model  Springate.  Nilasari  (2018),

memprediksi  financial distress terhadap perusahaan ritel BEI dan diperoleh

hasil  bahwa model  Altman mempunyai  tingkat  akurasi  sebesar  88,1% dan

model Springate mempunyai tingkat akurasi sebesar 87,9%. Berdasarkan hal

tersebut, maka peneliti menggunakan analisis kebangkrutan metode Altman

Z-Score yang mempunyai tingkat kebenaran lebih besar.

Subsektor  Advertising,  Printing,  dan  Media  merupakan  perusahaan

yang  bergerak  dalam  jasa  periklanan  (televisi),  percetakan,  bioskop,  dan

Koran.  Namun  dalam  perkembangannya,  kondisi  keuangan  perusahaan-

perusahaan  subsektor  advertising,  printing  dan  media  terus  mengalami

fluktuasi yang signifikan. Hal ini ditunjukkan dalam tabel berikut:
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Tabel 1.2 Rata-rata Rasio Altman Perusahaan Subsektor Advertising,
Printing, dan Media Terdaftar di BEI Periode 2014-2018

Rasio 2014 2015 2016 2017 2018
Working
Capital

1.831.917 1.016.794 923.819 1.247.116 917.576

Retained
Earning

961.985 1.056.041 1.159.516 1.187.985 939.962

EBIT 617.013 352.865 401.396 397.663 194.315
Total Aset 4.922.373 5.004.865 5.208.496 5.604.841 5.262.106
Book Value
of Equity

3.448.680 3.387.545 3.511.667 3.814.399 3.133.991

Total
Liabilitas

1.565.650 1.760.270 1.902.027 2.101.643 5.927.401

Sumber: www.idx.co.id, diolah oleh penulis, 2019

Berdasarkan  tabel  1.2  dapat  diketahui  bahwa  working  capital  pada

tahun 2014 adalah sebesar  1.831.917.  Pada tahun 2015 dan 2016 menurun

menjadi 1.016.794 dan 923.819. Pada tahun 2017, working capital meningkat

menjadi  1.247.116,  namun  mengalami  penurunan  pada  tahun  2018,  yaitu

menjadi  917.576.  Penurunan  working  capital pada  tahun  2015  dan

peningkatan  working  capital disebabkan  oleh  meningkatnya  utang  MSKY

menjadi  Rp  5,18  triliun  dibandingkan  tahun  2014,  yaitu  sebesar  Rp  4,28

triliun  (Britama.com,  2016).  Tahun  2018,  penurunan  disebabkan  kasus

tunggakan utang oleh KBLV yang masih belum terselesaikan sejumlah Rp

364 miliar (Novia, 2018). Pada tahun 2016 working capital naik disebabkan

oleh  PT  Graha  Layar  Prima  tbk  (BLTZ)  melakukan  Penawaran  Umum

Terbatas 1 dengan target dana sebesar Rp 650 Miliar. Dari dana itu, sebanyak

Rp 250 miliar akan digunakan untuk pembayaran utang (Suryobroto, 2016).

Retained earning  tahun 2014 sebesar  961.985. Meningkat pada tahun

2015, 2016 dan 2017 menjadi  1.056.041, 1.159.516 dan 1.187.985. Namun
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pada  tahun  2018  mengalami  penurunan  menjadi  939.962.  Peningkatan

retained  earning pada  tahun  2015-2017  disebabkan  oleh  meningkatnya

perolehan laba SCMA, sehingga perusahaan dapat membagikan deviden dan

sisa  laba  bersih  lainnya  dimasukan  oleh  perusahaan  sebagai  laba  ditahan

(Merdeka,  2018).  Sedangkan  penurunan  disebabkan  oleh  LPLI  yang

mengalami kerugian sebesar Rp 52,1 miliar (Stocks Asia, 2019).

Earning before interest and tax  tahun 2014 sebesar  617.013  menurun

menjadi 352.865 pada tahun 2015. Tahun 2016 EBIT mengalami peningkatan

menjadi  401.396. Namun tahun 2017 dan 2018 terus mengalami penurunan

menjadi  397.663 dan  194.315. Penurunan pada tahun 2015 disebabkan oleh

menurunnya industri cetak yang mengakibatkan ABBA mengalami kerugian

sebesar  Rp  45,38  miliar  (Sarnia,  2016).  Penurunan  tahun  2017  dan  2018

disebabkan  oleh  KBLV yang  terus  mengalami  kerugian  pada  tahun  2018

sebesar Rp 3,5 triliun, dan rugi Rp 1,1 triliun pada tahun 2017 (Fitri, 2019).

Sedangkan peningkatan EBIT disebabkan oleh meningkatnya perolehan laba

SCMA sehingga perusahaan dapat menyisihkan laba yang tidak dibagi atau

laba ditahan perusahaan (Merdeka, 2018).

Total  Aset  pada  tahun  2014  sebesar  4.922.373.  Pada  tahun  2015

meningkat menjadi 5.004.865. Pada tahun 2016 dan 2017 meningkat menjadi

5.208.496  dan  5.604.841.  Namun,  mengalami  penurunan pada  tahun 2018

menjadi  5.262.106. Peningkatan total aset pada tahun 2015 disebabkan oleh

PT MNC Sky Vision Tbk (MSKY) dimana total asetnya hingga tahun 2015

mencapai Rp 6,57 triliun naik dari Rp 5,87 triliun di tahun 2014 (Britama,
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2016).  Peningkatan di  tahun 2017 disebabkan oleh total  aset  SCMA pada

Semester I 2017 mencapai Rp 5,59 triliun, meningkat 15,98% dari aset pada

tahun 2016 yaitu Rp 4,82 triliun (Britama, 2017). Pada tahun 2018 total aset

EMTK  juga  turun  dari  Rp  22,2  triliun  di  2017  menjadi  Rp  19,5  triliun

(Purnomo, 2019).

Book value of equity tahun 2014 adalah sebesar 3.448.680. Pada tahun

2015 mengalami penurunan menjadi  3.387.545. Pada tahun 2016 dan 2017

mengalami peningkatan menjadi 3.511.667 dan 3.814.399. Tahun 2018, BVE

mengalami penurunan menjadi 3.133.991. Peningkatan BVE pada tahun 2016

disebabkan oleh adanya penambahan modal melalui skema  right issue alias

penawaran saham dengan hak memesan efek terlebih dahulu yang dilakukan

oleh BLTZ. Perusahaan menargetkan perolehan dana sebesar Rp 850 miliar

(Forddanta, 2016). Sedangkan penurunan BVE disebabkan oleh adanya utang

Senior  Facility  Agreement oleh  PT.  Cakrawala  Andalas  televisi  yang

merupakan anak perusahaan MDIA sebesar US$ 21,9 juta (Intan, 2019). Total

ekuitas  VIVA  turun  39%  yoy  menjadi  sebesar  Rp  1,69  triliun  dengan

kenaikan liabilitas 28% yoy menjadi Rp 6,33 triliun (Binsasi, 2019).

Total Liabilitas pada tahun 2014 sebesar 1.565.650 dan terus meningkat

setiap tahunnya. Peningkatan pada tahun 2016-2018 disebabkan oleh PT First

Media Tbk (KBLV) tersandung utang BHP selama periode 2016-2018 senilai

hampir Rp 500 miliar oleh Kemenkominfo (Jpnn, 2018).

Pada  penelitian  yang  dilakukan  (Mahmudah,  dkk,  2017)  untuk

mengukur  kesehatan  keuangan  PT  Jakarta  Internasional  Hotel  Dan
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Development Tbk model Altman, Sringate Dan Zmijewski menyatakan model

altman lebih menjanjikan bagi investor dari waspada menuju sehat pada tahun

2014 dibandingkan model Springate. Pada penelitian yang berjudul mengukur

kesehatan  jasa  perhotelan  dengan  model  altman,  springate  dan  zmijewski

tahun  2007  sampai  dengan  2011  (Yulianto,  2014)  menyimpulkan  bahwa

kondisi  keuangan  PT.  Hotel  Mandarine  Regency  tbk  selama  tahun  2007

sampai dengan tahun 2011 di kondisi yang tidak baik dengan menggunakan

metode  Altman  dan  Springate,  sedangkan  metode  Zmijewski  menyatakan

kondisi keuangannya dalam keadaan sehat.

Berdasarkan  latar  belakang  tersebut,  maka  penulis  tertarik  untuk

meneliti  dengan  judul  “Analisis  Prediksi  Kebangkrutan  Menggunakan

Metode  Altman  Z-Score Pada  Perusahaan  Subsektor  Advertising,

Printing,  dan Media  yang  Terdaftar di  Bursa  Efek  Indonesia  Periode

2014-2018”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan, maka penulis mengambil

rumusan masalah yaitu, 

1. Bagaimana prediksi kebangkrutan menggunakan metode Altman Z

Score pada  subsektor  advertising,  printing,  dan  media  yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018 ?

2. Bagaimana uji keakuratan metode Altman Z-Score?
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1.3 Ruang Lingkup Penelitian

Ruang lingkup dalam penelitian ini  yaitu membahas tentang analisis

prediksi  kebangkrutan  dengan  melihat  laporan  keuangan  terdiri  dari  rasio

Working Capital to Total Asset, Retained Earnings to Total Asset, Earnings

Before Interest and Taxes to Total Asset,  dan  Book Value of Equity to Total

Liabilities pada subsektor Advertising, Printing, dan Media yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018.

1.4 Tujuan Penelitian

Adapun  tujuan  dari  penelitian  ini  yaitu,  untuk  memprediksi

kebangkrutan  menggunakan  metode  Altman  Z  Score pada  subsektor

Advertising,  Printing,  dan  Media  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia

periode 2014-2018 dan untuk menguji  keakuratan pada metode Altman  Z-

Score.

1.5 Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini, yaitu:

1. Bagi Penulis

Penelitian ini  diharapkan mampu menambah pengetahuan, wawasan

dan penelitian yang dilakukan mengenai prediksi kebangkrutan menggu-

nakan metode Altman  Z Score pada subsektor  Advertising, Printing, dan

Media yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018
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2. Secara akademis

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi pada kajian

tentang  analisis  prediksi  kebangkrutan  menggunakan  metode  Altman  Z

Score pada subsektor  Advertising, Printing, dan Media  yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018.

3. Secara praktis

Memberikan  wawasan  dan  pengalaman  langsung.  Secara  teoritis,

dapat  memberikan  landasan  bagi  para  peneliti  lain  dalam  melakukan

penelitian lain yang sejenis.

1.6 Sistematika Penelitian

Sistematika penelitian ini terdiri dari beberapa bab meliputi:

BAB I PENDAHULUAN

Pada bab ini penulis akan menjelaskan mengenai pendahuluan yang

terdiri  dari  latar  belakang,  rumusan  masalah,  ruang  lingkup

penelitian,  tujuan penelitian,  manfaat  penelitian  serta  sistematika

penulisan.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Pada bab ini  penulis  akan membahas mengenai tinjauan pustaka

yang terdiri dari berbagai landasan teori, penelitian terdahulu, dan

alur pemikiran.



11

BABIII METODE PENELITIAN

Pada bab ini penulis akan membahas mengenai metode penelitian

yang  terdiri  dari  pendekatan  penelitian,  objek/subjek  penelitian,

teknik pengambilan sampel, jenis data, teknik pengumpulan data,

definisi operasional, dan teknik analisis data.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Pada  bab  ini  penulis  akan  membahas  mengenai  hasil  dan

pembahasan  yang  terdiri  dari  gambaran  umum objek  penelitian,

hasil penelitian, dan pembahasan.

BAB V PENUTUP

Pada bab ini penulis akan membahas mengenai penutup penelitian

yang terdiri dari kesimpulan dan saran.
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