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MOTTO: 

Seorang pemenang bukanlah seseorang yang tidak pernah kalah 

tetapi seseorang yang mau berusaha & bangkit dari kekalahannya 

dan selalu berfikiran positif... (Penulis) 

"Janganlah hendaknya kamu kuatir dengan apapun juga, tetapi 

nyatakanlah dalam segala ha! keinginan mu kepada Allah dalam doa 

dan permohonan dengan ucapan syukur ". 

(FILIPI 4 : 6). 

"Kita tahu sekarang, bahwa Allah turut bekerja dalam segala sesuatu 

untuk mendatangkan kebaikan bagi mereka yang mengasihi Dia, 

yaitu bagi mereka yang terpanggil sesuai dengan rencana Allah". 

(ROMA 8: 28) 

Kupersembahkan kepada : 

Tuhan Yesus Kristus 

Bapak & Mama 

Saudara-saudariku 

Almamaterku. 



KATA PENGANTAR 

Puji Syukur penulis panjatkan ke hadirat Tuhan Yang Maha Esa, karena 

alas izin dan rahmat serta kasih karunia N ya jualah penulis dapat menyelesaikan 

penulisan skripsi ini sebagaimana mestinya. 

Penulisan skripsi ini mengambil judul ANALISIS LAPORAN 

KEUANGAN DENGAN METODE Z SCORE UNTUK MEMPREDIKSI 

KEMUNGKINAN KEPAILITAN PADA PT. BAKRIE & BROTHERS, Tbk.. 

Penulisan skripsi ini dibagi dalam lima bab, terdiri dari Bab I Pendahuluan, Bab II 

Landasan Teori, Bab III Gambaran Umum Perusahaan, Bab IV Analisis dan 

Pembahasan, dan Bab V Kesimpulan dan Saran. 

Data utama yang digunakan adalah data primer perusahaan yang diperoleh 

melalui PT. Bakrie & Brothers, Tbk. Data tersebut merupakan laporan keuangan 

time series data mulai tahun 1998-2003. 

lnformasi ini dapat diperoleh dengan menggunakan model analisis 

prediksi kebangkrutan, salah satunya adalah model Edward 

Model analisis ini menggunakan rasio-rasio keuangan sebagai variable 

prediksi. Model analisis ini menetapkan cut off sebagai garis batas apakah entitas 

bisnis akan mengalarni kebangkrutan atau tidak. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui sejauh mana kemungkinan 

perusahaan untuk bangkrut atau pailit, mengukur sejauh mana perusahaan dapat 

mempertahankan usahanya, menggali lebih jauh dalam mengelola informasi

informasi yang terdapat dalam laporan keuangan. 

Penulis berharap kiranya skripsi ini dapat memberikan kontribusi bagi 

perbaikan dalam memprediksi kemungkinan kepailitan perusahaan dan sebagai 

bahan masukan akademis untuk penelitian lebih lanjut analisa laporan keuangan. 

Inderalaya, Mei, 2007 

Roberto Marisi T Panjaitan 
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1.1. Latar Belakang 

BABI 

PENDAHULUAN 

Setiap kejadian atau peristiwa yang dialami dalam hidup ini, sebenamya 

terdiri dari peristiwa-peristiwa kecil yang mengarah ke peristiwa atau kejadian yang 

lebih besar. Hal-hal yang mengawali kejadian atau peristiwa yang lebih besar disebut 

dengan fenomena. 

Kondisi ini pun dapat diterapkan dalam dunia ekonomi. Sebagai contohnya, 

Indonesia mengalami krisis ekonorni pada tahun 1997. Sebagian besar rakyat 

Indonesia mengangap bahwa krisis yang terjadi di Indonesia disebabkan oleh 

spekulan yang berrnain mata uang asing. Tetapi sebenamya yang terjadi, Indonesia 

tidak memiliki pondasi yang kuat. Sehingga saat terjadi kegoncangan, ekonorni 

Indonesia langsung ambruk. Ekonomi Indonesia tidak didirikan diatas ekonorni 

kerakyatan, Indonesia meloncat ke fase negara industri dari negara pertanian, dimana 

sebenarnya Indonesia belum siap, dan masih banyak lagi faktor yang lainnya. 

Dalam perusahaan sendiri, ada fenomena-fenomena yang mengawali kejadian 

yang besar. Misalnya kepailitan yang menimpa Enron. Enron merupakan perusahaan 

peringkat ke-7 yang terbesar di Amerika Serikat, dan peringkat ke-16 terbesar di 

dunia dengan aset mencapai US$ 65,5 miliar. Namun Enron yang menguasi 23 % 

pasar industri energi dunia ini hancur dalarn sekejab. Padahal Enron tercatat sebagai 



perusahaan ke-4 dalam industri energi dunia dengan peningkatan pendapatan terbesar, 

yaitu 151,3%. (Fortune,200J;July 23). 

Kemalangan yang menimpa Enron ini sebenarnya dapat dilihat dari beberapa 

sudut pandang. Satu sisi dapat dilihat sebagai suatu kegagalan dari pelaporan 

keuangan, dimana kegagalan ini sebenarnya disebabkan karena adanya konspirasi 

antara CEO Enron dengan Ernst & Young. Disini Ernst & Young berperan sebagai 

konsultan ekonomi dari Enron. Disisi lain, kasus Enron dapat digunakan sebagai 

tolak ukur untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mempertahankan going 

concern-nya. Atau dengan kata lain, melihat kemampuan perusahaan dalam 

mempertahankan diri supaya tidak pailit. 

Untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mempertahankan going 

concern-nya, dapat dilakukan analisis laporan keuangan yang diterbitkan perusahaan 

tersebut. Menurut PSAK Dalam Kerangka Dasar Penyusunan dan Penyajian Laporan 

Keuangan Paragraf 12, tujuan laporan keuangan adalah: 

"Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut 

posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisi keuangan perusahaan yang 

bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan 

ekonomi." 

PT. Bakrie & Brothers, Tbk. merupakan salah satu perusahaan nasional yang 

terkemuka di Indonesia bahkan berskala internasional. PT. Bakrie & Brothers,Thk, 

beserta anak perusahaan dalam perekonomian bergerak dalam berbagai bidang 

industri, antaralain : industri produk dari ashes dan semen serta pipa AC, pabrikasi 

baja bergelombang dan "mu/tip/ate" , pabrikasi besi cor, jasa pendanaan, pembangkit 

2 



listrik, industri makanan, perdagangan, pembangunan dan pengoperasian sarana 

telekomunikasi, konstruksi, konstruksi baja, investasi, industri marmer, industri 

bahan bangunan, industri semen, pabrikasi pipa baja, energi dan listrik, industri 

barang elektronik, jasa penjawab telepon;penyampaian pesan;pager;dan seluler, jasa 

operasi lapangan telekomunikasi selular, konsultan investasi dan manajemen proyek, 

jasa telekomunikasi sambungan telepon lintas radio, dan industri mjnurnan. 

BAPEP AM dalam usahanya untuk melindungi investor yang menanamkan 

modalnya pada suatu perusahaan mewajibkan perusahaan tersebut untuk 

menerbitkan/membuat laporan keuangan. Kewajiban tersebut juga mengikat 

PT.Bakrie & Brothers,Tbk. 

Apabila dilihat dari laporan keuangannya, PT. Bakrie & Brothers, Tbk 

menunjukkan kinerja yang "naik turun" dalam arti kata tidak stabil. Pada tahun 1997 

& 1998 mengalami kerugian, demikian juga pada tahun 2003. Ketidakstabilan ini 

tentu saja mencemaskan banyak pihak, rnulai dari pemilik, investor, pemerintah, 

maupun karyawan sendiri. Seperti yang diketahui, bahwa PT. Bakrie & Brothers, Tbk 

merupakan perusahaan berskala nasional yang memiliki jumlah karyawan yang tidak 

sedikit, jumlah aset yang besar, dan pemerintah mencemaskan jurnlah pengangguran 

yang akan bertambah seandainya perusahaan mengalami kepailitan. 

Tentu saja, kepailitan itu tidak diingini semua pihak, karena pada saat 

mendirikan perusahaan, pendiri tidak menetapkan suatu batas waktu dari "hidup"nya 

perusahaan. Pendiri menginginkan perusahaan tetap "hidup" selama-lamanya. PSAK 

dalam Kerangka dasa Penyusunan dan Penyajian Laporan Keuangan paragraf23. 
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"Laporan keuangan biasanya disusun atas dasar kelangsungan usaha 

perusahaan dan akan melanjutkan usahanya dimasa depan. Karena itu, 

perusahaan diasumsikan tidak bennaksud atau berkeinginan melikuidasi atau 

mengurangi secara material skala usahanya. Jika maksud atau tujuan tersebut 

timbul, laporan keuangan mungkin harus disusun dengan dasar yang berbeda 

dan dasar yang digunakan harus diungkapkan." 

Kepailitan sendiri sebenarnya dapat diprediksi sebelumnya. Hasil penelitian 

Beaver pada tahun 1966 menyimpulkan bahwa analisa rasio keuangan berguna untuk 

memprediksi kepailitan. Beaver mengadakan penelitian dengan membandingkan 

masing-masing rasio perusahaan pailit dengan perusahaan yang tidak pailit terhadap 

kondisi selama lima tahun sebelum pailit. Penelitian dilakukan terhadap 158 

perusahaan, yang terdiri dari 79 perusahaan mengalami kegagalan dan 79 perusahaan 

yang sukses selama lima tahun sebelum kepailitan. Penelitian yang sama pun pemah 

dilakukan oleh Edward I Altman pada tahun 1968. basil penelitian dari Edward I 

Altman mampu meningkatkan tingkat ketepatan prediksi menjadi 95% untuk data 

satu tahun sebelum kepailitan. Untuk dua tahun sebelum kepailitan, tingkat 

ketepatanya adalah 72%. (Media Akuntansi No.15ffH.Vll, 2000:52). 

Berdasarkan uraian diatas, rnaka penulis memilih PT Bakrie & Brothers, Tok 

sebagai objek penelitian terhadap kemungkinan kepailitan. 

Bertitik tolak pada hal diatas, maka penulis memilih judul pembahasan 

skripsi : "ANALISIS LAPORAN KEUANGAN DEN GAN METODE Z SCORE 

UNTUK MEMPREDIKSI KEMUNGKINAN KEPAILITAN PADA PT. 

BAKRIE & BROTHERS, Tbk." 
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1.2. Perumusan Masalab. 

Berdasarkan analisis sederhana yang dilakukan terhadap laporan keuangan PT. 

Bakrie & Brothers, Tbk, maka penulis memfokuskan pada permasalahan : 

1. Apakah PT. Bakrie & Brothers,Tbk akan mengalami kepailitan pada tahun 

berikutnya dan faktor apa saja yang menyebabkan terjadinya kepailitan? 

2. Langkah apa saja yang sudah dilakukan dan akan dilakukan oleh PT. 

Bakrie & Brothers,Tbk untuk mencegah terjadinya kepailitan? 

1.3 Tujuan Penelitian. 

Adapun tujuan dari penelitian ini, antara lain : 

1. Mengetahui sejauh mana kemungkinan perusahaan untuk pailit. 

2. Mengukur sampai sejauh mana perusahaan dalam mempertahankan 

usahanya. 

3. Menggali lebih jauh, dalam mengolah informasi-informasi yang terdapat 

pada laporan keuangan. 

1.4. Manfaat Penelitian. 

Adapun ma:nfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini, antara lain : 

1. Perusahaan dapat mengambil langkah-langkah perbaikan seandainya 

ditemukan indikasi-indikasi kelemahan. 

2. Investor dapat melakukan analisa dasar sebelum memutuskan untuk 

berinvestasi. 
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3. Menambah wawasan dan pengetahuan serta pengalaman penulis dalam 

bidang analisa laporan keuangan. 

4. Sebagai referensi bagi penelitian selanjutnya. 

1.5. Kcrangka Pcmikirao. 

Laporan Keuangan merupakan produk atau basil akhir dari suatu proses 

akuntansi, yang merupakan ikhtisar atau kumpulan dari transaksi-transaksi 

perusahaan yang terjadi selama suatu peride akuntansi tertentu. Laporan keuangan 

juga merupakan sarana pengkomunikasian informasi keuangan utama kepada pihak

pihak di luar korporasi. Pemakai laporan keuangan itu sendiri terdiri dari banyak 

pihak, masing-masing dengan kepentingan dan oleh karena itu harus membuat 

keputusan yang berbeda. 

Laporan keuangan disusun dan disajikan sekurang-kurangnya setahun sekali 

untuk memenuhi kebutuhan sejumlah besar pemakai. Beberapa diantara pemakai ini 

memerlukan dan berhak untuk memperoleh informasi tambahan disamping yang 

tercakup di dalam laporan keuangan. Namun demik.ian, banyak pemakai sangat 

tergantung pada laporan keuangan sebagai sumber utama informasi keuangan dan 

karena itu laporan keuangan tersebut seharusnya disusun dan disajikan dengan 

mempertimbangkan kebutuhan mereka. 

Menurut SAK (2002:2), laporan keuangan merupakan bagian dari proses 

pelaporan keuangan. Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi Laporan 

Laba Rugi, Laporan Perubahan Ekuitas, Laporan Arus Kas, Neraca, serta Catatan 

Atas Laporan Keuangan yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan. 
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Disamping itu juga termasuk skedul dan informasi tambahan yang berkaitan dengan 

Iaporan tersebut, misalnya ; infonnasi keuangan segmen industri dan geografis serta 

pengungkapan pengaruh perubahan harga. 

PSAK No.I menyatakan bahwa tujuan laporan keuangan adalah menyediakan 

informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan 

suatu perusahaan yang bennanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan 

keputusan ekonomi. 

Melalui laporan keuangan perusahaan tersebut dapat diketahui kondisi 

perusahaan apakah dalam keadaan pailit atau tidak. 

Menurut ISDA (International Swaps and Derivaties Assocation) adalah 

terjadinya salah satu kejadian-kejadian berikut dibawah ini: 

1. Perusahaan yang mengeluarkan surat utang berhenti beroperasi(pailit). 

2. Perusahaan tidak solven atau tidak mampu membayar utang. 

3. Timbulnya tuntutan kepailitan. 

4. Telah ditunjuknya receivership. 

5. Dititipkannya seluruh aset kepada pihak ketiga. 

6. Proses Kepailitan sedang terjadi. 

Pengertian kepailitan di Indonesia mengacu pada Peraturan Pemerintah 

Pengganti Undang-Undang No. I tahun 1998 tentang perubahan atas Undang-Undang 

Kepailitan (Undang-Undang Kepailitan No.4 than 1998), yang menyebutkan ; 

I. Debitur yang mempunya dua atau lebih kreditur dan tidak membayar 

sedikitnya satu utang yang telah jatuh waktu dan tidak dapat ditagih, 

dinyatakan pailit dengan putusan pengadilan yang berwenang, baik atas 
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Laporan yang akan diteliti, yaitu : Laporan Arus Kas, Laporan 

Perubahan Ekuitas, Laporan Laba/Rugi, dan Neraca. 

1.6.2. Objek Penelitian. 

Objek penelitian akan dilakukan pada laporan keuangan PT. Bakrie & 

Brothers, Tbk. Dimana PT. Bakrie & Brother berdomisili di Jakarta, berkantor 

pusat di Wisma Bakrie, lantai 4, Jalan H.R. Rasuna Said, Kav.B-1, Jakarta 

Selatan. 

1.6.3. Metode Pengumpulan Data. 

Adapun data yang dipergunakan dalam penulisan skripsi ini adalah 

bersumber dari : 

a. Data Internal. 

Diperoleh dari dalam perusahaan. Data yang akan digunakan dalam penelitian 

ini yaitu laporan keuangan PT. Bakrie & Brothers, Tbk. dan data-data lain 

yang menunjang laporan keuangan tersebut. Untuk memperakurat hasil 

penelitian, maka laporan keuangan yang akan diteliti memerlukan Time 

Series Data untuk enam tahun terakhir. 

b. Data Sekunder. 

Yaitu data penunjang dari persoalan pokok yang dikwnpulkan secara tidak 

langsung dari swnber-sumber lain seperti referensi, surat kabar dan majalah. 
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1.6.4. Mctode Analisis Data. 

Dalam proses menganalisis data ada beberapa altematif rnetode berfikir yang akan 

digunakan, yaitu : 

a. Cara Berpikir Deduktif. 

Yaitu cara berpikir yang dimulai dari pengetahuan yang bersifat umum dan 

bertitik tolak pada pengetahuan umurn umtuk menilai suatu kejadian khusus. 

b. Cara Berpikir lnduktif. 

Yaitu cara berpikir yang dimulai dari fakta-fakta khusus yang konkret, yang 

kemudian digeneralisasi menjadi sesuatu yang bersifat umum. 

1.6.5. Teknik Analisis Data. 

Dalam proses penganalisaan terdapat beberapa tek.nik analisa yang lazim 

digunakan yaitu : 

a. Metode Kualitatif. 

Yaitu analisis deskriptif dengan cara melukiskan objek yang diteliti 

dengan jalan mengumpulkan, mengklasifikasikan dan menganalisis data 

yang berhubungan dengan penelitian. 

b. Metode Kuantitatif. 

Y aitu dengan mengolah data-data dalam bentuk angka yang digunakan 

dalam penelitian ini kemudian diambil suatu ikhtisar. 

Adapun cara yang digunakan oleh penulis dalam skripsi ini adalah analisis deskritif 

kuantitatif. 



Metode yang akan digunakan dalam perhitungan ini adalah metode Z Score 

yang ditemukan oleh Edward Altman pada tahun 1968. Edward Altman memutuskan 

untuk mengabaikan mencari satu rasio terbaik, namun mencari suatu rangkaian rasio. 

Model statistik yang digunakan adalah Multiple Discriminant analysis (MDA) 

(Altman, 2000:3). MDA dapat digunakan dalam mengelompokkan data dalam 

beberapa kategori pre-determinan. Dua kategori yang digunakan Altman adalah 

perusahaan yang pail it dan perusahaan yang tidak pailit. 

Berikut adalah model yang dibuat oleh Edward Altman, model ini biasanya 

disebut Z Score. (Altman, 2000: 23, 25) 

Z' = 0.717 Xl + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.420 X4 + 0.998 XS. 

Dimana: 

Z' = Z Sc<?re untuk perusahaan manufaktur. 

XI = Working Capital/ Total· assets 

( Aktiva Lancar - Hutang Lancar / Total Aktiva). 

X2 = Retained Earnings/ Total Assets. 

(Laba yang Ditahan / Total Aktiva). 

X3 = Earnings Before Interest and Taxes/ Total Assets 

( Laba Sebelum Bunga dan Pajak/ Total Aktiva) 

X4 = Market Value of Equity/ Book Value of Total Liabilities. 

(Nilai Pasar Saham Biasa dan Preferen / Nilai Buku Total Hutang) 

XS = Sales/ Total Assets 

(Penjualan / Total Aktiva). 
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Z" = 6.56 Xl + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4 

Dimana: 

Z" = Z Score untuk perusahaan non-manufaktur 

XI = Working Capital/ Total assets 

( Aktiva Lancar- Hutang Lancar / Total Aktiva). 

X2 = Retained Earnings I Total Assets. 

(Laba yang Ditahan / Total Aktiva). 

X3 = Earnings Before Interest and Truces/ Total Assets 

( Laba Sebelum Bunga dan Pajak/ Total Aktiva) 

X4 = Market Value of Equity/ Book Value of Total Liabilities. 

(Nilai Pasar Saham Biasa dan Preferen / Nilai Buku Total Hutang). 

Altman merekomendasikan nilai cut off yang lebih rendah yaitu 1,81. Z Score 

yang berada diantara 1,81-2,675 merupakan wilayah abu-abu (Grey Area) yang dapat 

diabaikan. Namun apabila Z Score berada lebih kecil dari 1,81 ( <1,81) maka 

perusahaan dalam keadaan pailit. Sebaliknya jika Z Score berada lebih besar dari 

2,675 (>2,675) maka perusahaan dalam kondisi tidak pailit. 
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1. 7. Sistcmatika Pembahasan. 

Skripsi ini disusun dalam lima bab, dimana antara bab yang satu dengan lainnya 

merupakan satu kesatuan. Sistematikanya sebagai berikut : 

BABI 

BAB II 

BABIII 

PENDAHULUAN 

Dalam bab ini dimuat latar belakang, perumusan masalah, tujuan 

penelitian, manfaat penelitian, kerangka pemikiran, metodologi 

penelitian serta sistematika penulisan skripsi. 

LANDASAN TEORI 

Dalam bab ini dimuat teori-teori yang menjadi landasan dalam 

pembahasan masalah, antara lain : laporan keuangan, tujuan laporan 

keuangan, asumsi dasar laporan keuangan yang digunakan, serta 

model prediksi kepailitan. 

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

Bab ini memberikan penjelasan tentang keadaan umum pada PT. 

Bakrie & Brothers, Tbk sebagai objek penelitian yang meliputi sejarah 

singkat dan kegiatan perusahaan serta rasio keuangan yang digunakan 

dalam memprediksi laporan keuangan. 
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BABIV 

BABY 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bab ini akan membahas penerapan mode] prediksi kepilitan yang 

dilakukan atas laporan keuangan PT. Bakrie & Brothers, Tbk, yaitu 

model analisis Edward I Altman. 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini merupakan hasil akhir dari penulisan yang berisikan 

kesimpulan dari keseluruhan materi yang diperoleh melaJui hasil 

anaJisis serta beberapa saran yang mungkin berrnanfaat bagi 

perusahaan dan pem baca 
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