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ABSTRAK

Analisis Prediksi Kemungkinan Kebangkrutan
pada PT. Astra International Tbhk

Oleh:

Gogor Mustawa Zais

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis metode Altman Z-
Score yang digunakan untuk memprediksi kebangkrutan pada sebuah perusahaan. Hal ini
dilakukan sebagai suatu peringatan dini pada perusahaan yang dalam kondisi mengalami
tekanan keuangan. Penelitian ini menggunakan objek yaitu, PT.Astra International Tbk
selama periode 2007-2012.

Metode analisa data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode Altman Z-
Score. Metode ini menemukan lima jenis rasio keuangan yang dapat dikombinasikan untuk
melihat perbedaan antara perusahaan yang bangkrut dan yang tidak bangkrut yang sudah di
revisi pada tahun 2002.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa PT.Astra International Tbk tidak akan
mengalami kebangkrutan. Indeks setiap tahun menunjukkan nilai yang lebih baik dari 1,81.
Secara rata-rata angka indeks menunjukkan angka 4,12. Indeks Z-Score Perseroan tersebut
adalah 4,27, 2,97, 4,32, 4,7 , 4,41, dan 4,02 untuk masing-masing tahun 2007, 2008, 2009,
2010, 2011, dan 2012.

Kata kunci: Kebangkrutan, Altman Z-score, dan Rasio keuangan.
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ABSTRACT

Prediction Analysis of Possible Bankruptcy
PT. Astra International Tbk

Oleh:
Gogor Mustawa Zais
Hj.Rina Tjandrakirana DP, SE, MM, Ak.
(Dosen Pembimbing I)
Eka Meirawati, SE, M.Si, Ak
(Dosen Pembimbing II)

The purpose of this study was to determine and analyze methods of Altman Z - Score
is used to predict bankruptcy in a company . This is done as an early waming to companies
experiencing financial stress condition . This study uses object is , PT.Astra International Tbk
during the 2007-2012 period .

The method of data analysis used in this study is the method of Altman Z - Score . This
method found five types of financial ratios that can be combined to see the difference
between a bankrupt company and are not bankrupt already revised in 2002 .

The results of this study indicate that PT.Astra International Tbk will not go bankrupt .

Index each year showed a better value than 1.81 . On the average index number indicates the

number 4.12 . Index Company Z - Score is 4.27 ,2.97 ,4.32 , 4.7 , 4.41 ,and 4.02 for each of
the years 2007, 2008, 2009 , 2010, 2011, and 2012 .

Keywords : Bankruptcy , Altman Z -score , and Financial ratios .
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan perdagangan industri otomotif yang berkembang sangat
pesat di Indonesia menyebabkan semakin banyaknya perusahaan yang
tumbuh pada sektor tersebut. Industri pada sektor dagang otomotif merupakan
industri padat karya, sehingga sektor ini menyerap tenaga kerja yang sangat
besar.

Industri perdagangan otomotif memerlukan pelaku usaha yang memiliki
daya saing yang tinggi dengan kemampuan inovasi dan kreatifitivitas untuk
mampu bertahan dalam industri ini. Sehingga, perusahaan-perusahaan pada
industri ini memiliki potensi kebangkrutan yang sangat besar apabila tidak
mampu beradaptasi dengan cepat dalam memenuhi permintaan konsumen
terhadap kebutuhan tersedianya produk-produk otomotif.

Penelitian ini akan membahas PT. Astra International Tbk yang
merupakan perusahaan yang pertama kali didirikan sebagai perusahaan
perdagangan di sebuah ruang kecil di Jakarta pada tahun 1957. Pada usia
yang ke-55 tahun saat ini, PT. Astra Internasional Tbk telah berkembang
menjadi salah satu perusahaan terbesar nasional yang diperkuat dengan
185.580 orang karyawan pada 170 perusahaan termasuk anak perusahaan,
perusahaan asosiasi dan jointly controlled entities.

Ketekunan dalam menjalin kerja sama dan kemitraan dengan berbagai

perusahaan ternama di mancanegara telah mengantarkan banyak peluang bagi



PT. Astra Internasional Tbk untuk melayani berbagai aspek kehidupan
masyarakat Indonesia melalui 6 bidang usahanya, yang terdiri dari Otomotif,
Jasa Keuangan, Alat Berat dan Pertambangan, Agribisnis, Infrastruktur dan
Logistik , dan Teknologi Informasi.

Penelitian ini membahas PT.Astra International Tbk karena
berkembangnya usaha yang dilaksanakan oleh PT. Astra Internasional Tbk
memperlihatkan kestabilan kondisi keuangan perusahaan tersebut. Namun,
dalam perkembangan kondisi perekonomian Indonesia yang kurang stabil
akibat krisis finansial global tahun 2008 yang terjadi di Amerika, berdampak
pada negara-negara yang berkerja sama dengan Amerika, termasuk Indonesia.
Amerika merupakan negara tujuan ekspor Indonesia yang terbesar kedua
setelah Jepang pada kisaran 20%-30%. Dampak dari krisis finansial global ini
ditandai dengan merosotnya nilai tukar rupiah, menurunnya kinerja neraca
pembayaran, serta meningkatnya inflasi (Adiwarman,2008). Hal ini
Menimbulkan potensi kebangkrutan yang cukup besar pada pelaku usaha
yang bergerak pada bidang industri perdagangan otomotif, termasuk PT.
Astra Internasional Tbk. Indikator-indikator tersebut menimbulkan dampak
penurunan persentase proporsi kenaikan laba PT.Astra Intemational Tbk

selama periode 2007-2012.

Penurunan persentase proporsi kenaikan laba PT.Astra International Tbk

tersebut dapat dilihat pada tabel berkut:



Tabel 1.1 Persentase Proporsi Kenaikan Laba PT. Astra International Tbk

Tahun Kenaikan Laba Persentase Kenaikan
(dalam miliaran Rupiah) (%)
2007-2008 _ 2.672 41
2008-2009 849 9,2
2009-2010 4326 13
2010-2011 3.412 23,7
2011-2012 1.636 8,4

Sumber: Laporan Keuangan PT.Astra Internatonal Tbk periode 2007-2012

Hal-hal tersebut memperlihatkan kondisi kinerja keuangan pada PT.Astra
International Tbk selama periode 2007-2012 mengalami ketidakstabilan akibat

dampak krisis finansial pada tahun 2008.

Menurut penelitian Ulfah (2012), resiko kebangkrutan bagi perusahaan
sebenarnya dapat dilihat dan diukur melalui laporan keuangan, dengan cara
melakukan analisis rasio terhadap laporan keuangan yang dikeluarkan oleh
perusahaan yang bersangkutan. Analisis rasio merupakan alat yang sangat
penting untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan serta hasil-hasil yang
telah dicapai sehubungan dengan pemilihan strategi perusahaan yang telah
dilaksanakan. Analisis rasio yang dapat memprediksi potensi kebangkrutan
suatu perusahaan, yaitu analisis Z-Score.

Z-score pertama kali diperkenalkan oleh Edward Altman yang
dikembangkan untuk menentukan kecenderungan kebangkrutan perusahaan
dan dapat juga digunakan sebagai ukuran dari keseluruhan kinerja keuangan.
Hal yang menarik tentang Z-score adalah keandalannya sebagai alat analisis

tanpa memperhatikan bagaimana ukuran perusahaan. Meskipun, seandainya



perusahaan sangat makmur, bila Z-score menunjukkan nilai yang kurang
baik, maka perusahaan harus berhati-hati. Bila perusahaan memiliki kinerja
keuangan yang sehat berarti perusahaan dapat berkembang baik dan bila
keadaan yang tidak sehat maka perlu diwaspadai karena berisiko tinggi
menuju kebangkrutan (Ulfah,2012).

Keakuratan serta efektivitas metode Altman Z-Score memprediksi
kemungkinan kebangkrutan pada sebuah perusahaan telah terbukti. Penelitian
Ulfah (2012), menyatakan bahwa PT. Sumalindo Lestari Jaya Tbk mengalami
potensi kebangkrutan atau perusahaan menghadapi kesulitan keuangan.
Prediksi kebangkrutan tersebut terbukti setelah PT. Sumalindo Lestari Jaya
Tbk menjual sahamnya senilai Rp 330 miliar kepada perusahaan Grup Salim,
yakni PT Mentari Pertiwi Makmur. Hasil penjualan tersebut untuk membayar
utang perbankan, pajak ke pemerintah, reorganisasi perusahaan, modal kerja
maupun dana strategis. Setelah diakuisisi PT Mentari Pertiwi Makmur pada
Februari 2013, PT Sumalindo Lestari Jaya Tbk (SULI) mengalami
pergantian nama menjadi PT. SLJ Global Tbk.

Menurut penelitian lain yang dilakukan Arhdum, Taufik, dan Anisma
(2012), Z-Score adalah skor yang ditentukan dari tingkat kemungkinan
kebangkrutan perusahaan. Metode Altman Z-Score efektif memprediksi
kebangkrutan sebuah perusahaan 2 tahun sebelum terjadinya kebangkrutan
dan untuk beberapa kasus, metode ini dapat memprediksi kebangkrutan
sebuah perusahaan pada 4-5 tahun sebelumnya terjadinya kebangkrutan

(Rosid,2011). Penelitian mengenai studi kebangkrutan telah dilakukan oleh



beberapa peneliti dengan menggunakan rasio-rasio keuangan, diantaranya
yaitu Beaver (1966), Damblolena dan Khoury (1980) serta Thomas & Altman
(1968). Studi prediksi kebangkrutan pertama kali dilakukan oleh Beaver
(1966) yang menggunakan dua rasio keuangan pada lima tahun sebelum
terjadinya kebangkrutan. Dalam studinya, Beaver membuat enam kelompok
rasio keuangan dan membuat univariate analisis yaitu menghubungkan tiap-
tiap rasio untuk menentukan rasio yang mana yang paling baik digunakan
sebagai prediktor. Rasio keuangan tersebut terdiri dari cash flow ratios net
income ratios, debt to total assets ratios, likuid assets to content debt ratio,
turn over ratios & liquid assets to total assets ratio. Dari 6 kelompok rasio
tersebut, Beaver menemukan bahwa cash flow ratios net income ratios
merupakan prediktor yang paling baik untuk menentukan tingkat
kebangkrutan perusahaan. Dalam studi ini Beaver menemukan bahwa rasio
keuangan terbukti sangat berguna untuk prediksi kebangkrutan dan dapat
digunakan untuk membedakan secara akurat perusahaan yang akan jatuh
bangkrut dan yang tidak.

Penelitian ini akan membahas salah satu fungsi analisis rasio keuangan
perusahaan, yaitu prediksi kebangkrutan. Menurut Ulfah (2012), prediksi
kebangkrutan berfungsi untuk memberikan panduan bagi pihak-pihak tentang
kinerja keuangan perusahaan, serta untuk mengetahui mengalami kesulitan
atau tidak dimasa yang akan datang. Bagi pemilik perusahaan dapat
digunakan untuk memutuskan dalam tetap mempertahankan kepemilikannya

pada perusahaan atau menjualnya dan kemudian menanamkan modalnya



ditempat lain. Sedangkan investor dan kreditor sebagai pihak yang berada:
diluar perusahaan dituntut mengetahui perkembangan yang ada dalam
perusahaan demi keamanan investasi modalnya sebab ketidakmampuan untuk
membaca sinyal-sinyal dalam kesulitan usaha akan mengakibatkan kerugian
dalam investasi yang telah dilakukan.

Penelitian yang dilakukan oleh Arhdum, Taufik, dan Anisma (2012),
menyatakan bahwa Informasi tentang prediksi potensi kebangkrutan sangat
penting karena akan memberikan keuntungan banyak pihak, terutama kreditur
dan investor. Ketika sebuah badan usaha mengajukan pernyataan
kebangkrutan, seringkali perusahaan kehilangan bagian dari nominal hutang
dan bunganya. Bagi investor kebangkrutan akan mempunyai konsekuensi
berkurangnya suatu ekuitas atau bahkan hilangnya ekuitas secara
keseluruhan. Perusa.haan sendiri dalam proses kebangkrutan akan
menanggung biaya yang tidak sedikit, oleh karena itu dengan mengetahui
indikator kebangkrutan sejak dini akan menyelamatkan banyak pihak.

Laporan  keuangan yang memberikan informasi tentang prediksi
kemungkinan kebangkrutan muncul karena adanya teori sinyal (signalling
theory) yang membahas mengenat dorongan perusahaan untuk memberikan
informasi kepada pihak eksternal. Dorongan tersebut disebabkan karena
terjadinya asimetri informasi antara pihak manajemen dan pihak eksternal.
Selain itu, penelitian ini didukung juga oleh teori stakeholder (stakeholder
theory) yang menyatakan bahwa stakeholder adalah semua pihak baik

internal maupun eksternal yang memiliki hubungan baik bersifat



mempengaruhi maupun dipengaruhi, bersifat langsung maupun tidak
langsung oleh perusahaan. Batasan stakeholder tersebut mengisyaratkan
bahwa perusahaan hendaknya memperhatikan stakeholder, karena mereka
adalah pihak yang mempengaruhi dan dipengaruhi baik secara langsung
mapun tidak langsung atas aktivitas serta kebijakan yang diambil dan
dilakukan perusahaan. Menurut Sumpeno (2012), setiap kebijakan yang akan
diambil dalam kegiatan perusahaan harus berdasarkan kepentingan bersama
sehingga tujuan masing-masing stakeholders tercapai.

Oleh karena itu, suatu pelaku usaha sangat memerlukan analisa-analisa
untuk mengetahui potensi kebangkrutan pada perusahaannya. Pelaku usaha
yang mengetahui potensi kebangkrutan pada perusahaannya dapat melakukan
kebijakan-kebijakan untuk menyelamatkan kondisi keuangan perusahaan
tersebut. Metode Altman Z-Score sangat efektif untuk memprediksi
kemungkinan kebangkrutan sebuah perusahaan, terutama perusahaan
manufaktur yang telah go public, seperti PT. Astra International Tbk.

Dari uraian yang telah disampaikan di atas, Peneliti ingin menganalisa
kemungkinan kebangkrutan PT. Astra International Tbk pada periode 2007-
2012 menggunakan metode Altman Z-Score. Maka dari permasalahan diatas
penulis ingin melakukan penelitian dengan judul : “Analisis Prediksi

Kemungkinan Kebangkrutan pada PT. Astra International Tbk”



1.2

1.3

1.4

Perumusan Masalah

Peranan analisa laporan keuangan ternyata mempengaruhi segala aspek
kinerja keuangan yang diperlukan untuk setiap pengambilan keputusan.
Termasuk dalam mengetahui potensi kebangkrutan dalam sebuah perusahaan.
Hal tersebut adalah suatu hal yang menarik untuk dibahas lebih khusus dan
lanjut mengenai kebangkrutan suatu perusahaan dan indikator potensi
kebangkrutan keuangan perusahaan. Berdasarkan hal tersebut yang akan
menjadi permasalahan dalam penelitian ini adalah:

Bagaimana metode Altman Z-Score digunakan untuk memprediksi

kebangkrutan pada PT. Astra International Tbk. periode 2007-2012 ?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan uraian masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini
adalah Untuk mengetahui dan menganalisis metode Altman Z-Score dapat
digunakan untuk memprediksi kebangkrutan pada PT. Astra International

Tbk. periode 2007-2012.

Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai

berikut:

1. Manfaat Bagi Akademika



Menambah pengetahuan bagi para akademika untuk dapat mengetahui
peranan penggunaan Altman Z-Score untuk mengetahui potensi
kebangkrutan bagi suatu perusahaan.

2. Manfaat Bagi Pelaku Usaha
Menjadi acuan bagi kalangan pelaku bisnis, karyawan, dan investor untuk
mengetahui potensi kebangkrutan dalam sebuah perusahaan.

3. Manfaat Bagi Peneliti
Memberikan peranan umpan balik kepada peneliti dan pelaku usaha
tentang hasil penelitian agar dapat diterapkan dalam praktik usaha

sehingga tujuan masing-masing pihak dapat tercapai.

1.5 Metode Penelitian
1.5.1 Rancangan Penelitian
Secara skematis, desain penelitian untuk menggambarkan alur

permasalahan dan jawaban yang diharapkan serta model pengujiannya.
Desain penelitian yang diterapkan adalah penelitian studi deskriptif.
Penelitian deskriptif ini menggunakan pendekatan kualitatif dan kuantatif.
Deskriptif dengan pendekatan kualitatif yaitu penelitian yang dilakukan
dengan mengelompokkan data yang diperoleh dari penelitian lapangan,

kemudian dihubungkan dari studi kepustakaan.

Deskriptif dengan pendekatan kuantatif, yaitu penelitian dinyatakan

dalam bentuk angka-angka, selanjutnya menganalisa data tersebut sehingga

dapat dihitung untuk mendapatkan hasil.



1.5.2 Ruang Lingkup

1.5.3

1.54

Penelitian dilakukan pada perusahaan multinasional, yaitu PT. Astra
Internasional Tbk yang berkantor pusat Jl. Gaya Motor Raya No. 8 Sunter II
Jakarta Utara, Jakarta, Indonesia. Kemudian penelitian ini hanya meneliti
prediksi kemungkinan kebangkrutan pada PT. Astra International Tbk

periode 2007-2012 dengan menggunakan metode Altman Z-Score.

Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder,
yaitu data primer yang telah diolah dan disajikan oleh pengumpul data
primer dan pihak—pihak lainnya. Data sekunder dalam penelitian ini terdiri
dari spesifikasi rasio keuangan yang terdapat pada laporan keuangan PT.
Astra International Tbk yang diambil dalam periode tahun 2007-2012.
Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder yang diperoleh dari
website BEI http://www.idx.co.id serta website PT. Astra International

Tbk yaitu, http://www.astra.co.id.
Metode Pengumpulan Data

Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini dengan menggunakan

metode:
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1. Metode Studi Pustaka, yaitu dengan melakukan telaah pustaka
dengan mengkaji berbagai buku dan literatur pustaka yang berkaitan
dengan penelitian ini.

2. Metode dokumentasi, yaitu dengan cara mengumpulkan, mencatat
dan mengkaji data sekunder yang berupa laporan keuangan

perusahaan PT. Astra International Tbk periode 2007-2012.

1.5.5 Metode Analisis Data
Metode analisa data yang digunakan adalah metode Altman Z-Score.

Metode ini menemukan lima jenis rasio keuangan yang dapat
dikombinasikan untuk melihat perbedaan antara perusahaan yang bangkrut
dan yang tidak bangkrut yang sudah di revisi pada tahun 2002. Z-Score
Altman ditentukan dengan menggunakan rumus sebagai berikut:
Z=1.2X1+1,4X2 +3,3X3 + 0,6X4 + 1,0X5
Keterangan:
X1= Working Capital /Total Assets
X2= Retairned Earnings / Total Assets
X3= Earning Before Interest and Taxes / Total Asset
X4= Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities
X5= Sales / Total Assets

Pengolahan data-data Laporan Keuangan pada Metode Z-Score Altman

ini diolah dengan menggunakan Microsoft Office Excel 2007.
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Dari hasil analisa dengan model Aitman akan diperoleh nilai Z-Score yang

akan menjelaskan kondisi perusahaan yang dibagi menjadi tiga tingkatan,

yaitu :

1. Apabila nilai Z-Score diatas 2,99 (Z-Score > 2,99) diklasifikasikan
sebagai perusahaan yang sehat.

2. Apabila nilai Z-Score antara 1,81 sampai 2,99 (1,81 < Z-Score < 2,99)
perusahaan berada dalam daerah kelabu (grey area).

3. Apabila nilai Z-Score dibawah 1,81 (Z-Score < 1,81) diklasifikasikan

sebagai perusahaan yang berpotensi bangkrut.

1.6 Sistematika Penulisan

Agar penelitian yang telah dibuat dalam bentuk laporan ini mudah untuk
dipahami oleh pembaca maka laporan penelitian ini dibagi menjadi bagian-
bagian sebagai berikut :

BAB I PENDAHULUAN
Bab ini membahas mengenai latar belakang penelitian, rumusan
masalah penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian, sistematika
penulisan laporan penelitian, rancangan penelitian, ruang lingkup,

jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, dan metode

analisis data.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini berisi mengenai landasan teori, penelitian terdahulu yang

relevan, Kerangka pemikiran dan hipotesis.
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BAB 11l GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN
Bab ini menjelaskan gambaran umum tentang PT.Astra International
Tbk yang terdiri dari sejarah pendirian perusahaan, visi dan misi,
struktur organisasi, divisi dan segmen usaha, kondisi kinerja
keuangan, pergerakan saham, program CSR perusahaan, tata kelola
perusahaan, pengembangan sumber daya manusia perusahaan dan
struktur permodalan perusahaan.

BAB IV ANALISIS DAN PEMBAHASAN
Bab ini membahas mengenai analisis data dan pembahasan untuk
memprediksi  kemungkinan  kebangkrutan pada  PT.Astra
Internasional Tbk.

BAB V PENUTUP
Bab ini berisi mengenai kesimpulan, saran, dan keterbatasan

penelitian.
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