BAB IV

HASIL PENERAPAN

Kelima variabel yang digunakan untuk menghitung nilai z-score suatu
perusahaan go public yaitu (X1) Working Capital to Total Assets, (X2 ) Retained
Earning to Total Assets, (X3)Eaming Before Interest and Taxes (EBIT) to Total
Assets, (X4 )Market Value of Equity to Book Value of Total Liabilities, (X5 )
Sales to Total Assets. Antara variabel yg satu dengan yang lainnya memiliki
hubungan yang saling mempengaruhi, nilai modal kerja yang besar menunjukkan
produktivitas aktiva perusahaan yang mampu menghasilkan laba usaha yang
besar seperti yang diharapkan perusahaan. Dengan meningkatnya laba usaha
perusahaan maka akan menarik investor untuk menanamkan sahamnya pada
perusahaan tersebut sehingga laba ditahan perusahaan akan mengalami
peningkatan. Meningkatnya laba ditahan dan modal kerja yang dimilki
perusahaan akan mendorong meningkatnya total penjualan perusahaan
perbankan. Begitu pula sebaliknya, jika modal kerja yang dimiliki perusahaan
semakin kecil maka perusahaan akan memperoleh laba yang kecil pula. Jika
perusahaan mengalami hal seperti ini maka akan mendorong pada terjadinya
kesulitan keuangan dan jika keadaan ini terus berlanjut maka perusahaan akan
mengalami kebangkrutan.

Untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada tabel berikut ini:
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Tabel 4.1

Prediksi Kebangkrutan 2011-2013

85

Nama perusahaan Prediksi Prediksi Prediksi
Kebangkrutan2011 | Kebangkrutan2012 | Kebangkrutan 2013

PT. Astra Agro Lestari Sehat Sehat Sehat
PT. Astra Internasional Sehat Sehat Sehat
PT Ciputra Development Grey area Bangkrut Bangkrut
PT XL Axiata Grey area Sehat Grey area
PT Fast Food Indonesia Sehat Sehat Sehat
PT Garuda Indonesia Sehat Sehat Sehat
PT. Hotel Sahid jaya Bangkrut Bangkrut Bangkrut
PT Indosat Bangkrut Bangkrut Bangkrut
PT. Jasa Marga (Persero) Grey area Grey area Bangkrut
PT Kimia Farma (Persero) Sehat Sehat Sehat
PT Lippo Karawaci Grey area Grey area Grey area
PT Media Nusantara Citra Sehat Sehat Sehat
PT Surya Citra Media Sehat Sehat Sehat
PT Semen Indonesia Sehat Sehat Sehat
PT Telekomunikasi Indonesia Sehat Sehat Sehat
PT Unilever Indonesia Sehat Sehat Sehat
PT Indofood Sukses Makmur Grey area Grey area Grey area
PT Indofarma (Persero) Grey area Grey area Bangkrut
PT Mustika Ratu Sehat Sehat Sehat
PT Ace Hardware Indonesia Sehat Sehat Sehat

Dari hasil perhitungan di atas maka dapat dipersentasekan sesuai dengan

tabel di bawah ini:
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Tabel 4.2
Persentase Prediksi kebangkrutan tahun 2011-2013

2011 2012 2013

Sehat 60% 65% 60%
Grey area 30% 20% 15%
Bangkrut 10% 15% 25%

Pada tabel diatas dapat dilihat kondisi dua puluh perusahaan kondisi yang
fluktuatif, pada tahun 2011 prosentase sehat dari dua puluh perusahaan sebesar
60%, tetapi pada tahun 2012 persentase naik menjadi sebesar 65%, itu artinya
ada satu perusahaan dimana dalam satu tahun berada di kondisi sehat, tetapi pada
tahun 2013 menurun dalam hal menajemen keuangannya, sehingga persentasenya
60%. Setelah dijelaskan diatas, ada dua puluh perusahaan yang tetap dalam
posisi sehat hal itu dikarenakan nilai rasio profitabilitas (X, dan X3) serta rasio
aktivitas (X4 dan Xs5) mempunyai nilai yang besar, meski beberapa perusahaan
juga memiliki rasio likuiditas (X) yang bernilai negatif. Itu artinya perusahaan
hanya mempebaiki modal kerja untuk tahun berikutnya.

Pada posisi Grey area setiap tahunnya mengalami penurunan, tahun 2011
sebesar 30%, pada tahun 2012 sebesar 20%, dan pada tahun 2013 sebesar 15%,
itu artinya ada perusahaan yang tiap tahunnya mengalami perubahan pada
manajemen keuangannya, memperbaikinya ataupun sebaliknya.

Pada kondisi Bangkrut ini terjadinya sebaliknya dengan kondisi Grey
area, tiap tahunnya persentase kondisi bangkrut meningkat., 10% pada tahun

2011, 15% pada tahun 2012, dan 25% pada tahun 2013, itu artinya ada
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perusahaan terjadi penurunan dalam manajemen keuangannya. Pada tahun 2011-
2013, semakin meningkatnya pesentase perusahaan yang berada di posisi
bangkrut hal tersebut dikarenakan mempunyai nilai rasio likuiditas (X;) serta
profitabilitas (X, dan X3) yang kecil, dan juga penurunan nilai rasio aktivitas (X4
dan Xs) itu berarti perusahaan seharusnya memperbaiki nilai likuiditas serta
profit untuk tahun berikutnya.

A. Kendala-kendala dalam menerapkan Metode Z-Score Altman.

Analisis Z-Score (Altman) merupakan salah satu analisis dengan
menggunakan dua variabel atau lebih secara bersama-sama dalam satu
persamaan atau bisa disebut juga dengan analisis multivariate. Dimana
variabel bebas dalam analisis ini adalah rasio-rasio keuangan yang
diperkirakan akan mempengaruhi kesehatan keuangan perusahaan. sedangkan
varaibel tidak bebas adalah prediksi kebangkrutan (bangkrut) dengan nilai 0
(nol) dan tidak ban gkrut dengan nilai 1 (satu) atau probabilitas kebangkrutan
(0 sampai 1)

Keterbatasan dalam penelitian ini terkait dengan jumlah variabel yang
digunakan hanya untuk penilaian kuantitatif saja, sehingga menimbulkan
beberapa kendala. Penelitian ini mempunyai beberapa kendala yaitu:

1. Faktor-faktor di luar rasio keuangan seperti kondisi ekonomi
(pertumbuhan ekonomi, tingkat pengangguran, inflasi dan lain-lain) serta
parameter politik tidak dapat digunakan dalam penelitian ini karena

kesulitan pengukurannya. Apabila faktor-faktor tersebut dapat diperoleh
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dan dapat diukur dengan tepat, maka akan diperoleh tingkat prediksi
kebangkrutan suatu perusahaan yang lebih akurat.

2. Periodisasi data yang terbatas hanya tiga tahun untuk memprediksi.
Kemampuan prediksi akan lebih baik apabila digunakan data series yang

cukup panjang.



