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BAB1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Dalam era globalisasi dimana persaingan semakin meningkat setiap
perusahaan  membutuhkan  suatu  kemampuan  tersendiri  untuk
menghadapinva dan untuk itu dibutuhkan strategi vang tepat sehingga dapat
bertahan bahkan mengalami pertumbuhan, untuk itu maka setiap perusahaan
dituntut untuk mampu melihat dan membaca keadaan vang terjadi
Memprediksikan keadaan suatu perusahaan merupakan suatu hal yang
penting sehingga perusahaan dapat melakukan pengelolaan dengan lebih
baik terhadap kegiatan - kegiatan seperti | Pemasaran produksi, SDM dan
Keuangan. Dengan melfakukan pengelolaan usaha vang lebih batk maka
diharapkan perusahaan dapat melanjuikan usahanya ke masa mendaiang.

Krisis moneter melanda negara - negara Asia termasuk Indonesia
dimulai sejak pertengahan tahun 1997 (Gejolak ini diawali dengan adanya
depresiasi rupiah vang diikutr dengan terjadinya krisis kepercavaan vang
dilanjutkan dengan adanya rus/ vang menvebabkan inflasi, mengakibatkar;
ketidakpastian vang mempengaruhi iklim uvsaba di Indonesia’  Hal ini
mengakibatkan investor menarik kembali dananva dan terjaddah pelanan

modal secara besar — besaran keluar Indonesia.




Akibat terpuruknva di sektor finansial ini, banvak perusahaan vang
terkena imbasnya, baik perusahaan vang go pubiic maupun vang betum go
public vang terpaksa harus menutup usahanva. Perusahaan — perusahaan
vang go pubic di pasar modal merupakan perusahaan vang relatif besar, bark
dari sisi permodalan maupun skala ekonomi produksi. Perusahaan vang go
public hampir seluruhnya mempunyai kewajiban { utang ) luar negeri dalam
bentuk valuta asing ( valas ). Sejak nilai dolar menguat pertengahan tahun
1997 mengakibatkan utang perusahaan dalam bentuk dolar melonjak tajam
ketika dikonversikan kemata uang rupiah. Kecenderungan perubahan harga
yang semakin tinggi akan berakibat pada biava produksi vang semakin
tinggi pula. Hal in1 akan berpengaruh pada kinerja perusahaan dan proses
produksi vang pada gilirannya tingginya biava produksi akan berimbas pada
laba perusahaan vang semakin menurun vang mengindikasikan suatu
potensi kebangkrutan.

Untuk itu, pentingnva prediksi keadaan dimasa vang akan datang tentu
dirasakan oleh semua pihak. Dalam melakukan prediksi. perusahaan
memerlukan informasi. Informasi vang dimaksud dalam hal int informasi
vang berasal dari laporan keuangan dimana laporan keuangan merupakan
gambaran vang nvata vang ada dalam perusahaan. Pada umumnya laporan
keuangan meliputi Neraca, Laporan R/ dan Laporan perubahan posisi
keuangan®. Informasi keuangan vang dipakai adalah informasi keuangan

vang berisi : perubahan laba, piutang dagang. persediaan, biava administrasi
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dan penjualan, rasio laba kotor terhadap penjualan dan arus kas. Sedangkan
laporan keuangan vang digunakan adalah Laporan R/L dan Laporan arus
kas. Laba dan arus kas merupakan indikator untuk mengetahuir rasto
keuangan perusahaan apakah mengalami kenaikan atau penurunan vaitu
melalui perbandingan secara horizontal.

Informast laba penting untuk mengetahui kenatkan atau penurunan
laba vang dicapai melalui aktivitas operasi perusahaan. Sedangkan arus kas
dari aktivitas operasi menjadi perhatian penting. mengingat bahwa dalam
jangka panjang untuk kelangsungan hidupnya suatu bisms harus
menghasiikan arus kas bersih vang positif dart aktivitas operasi. Jrka suatu
bisnis memiliki arus kas negatif dari aktivitas operasi, maka tidak akan
meningkatkan kas dari sumber lain dalam jangka waktu vang tidak terbatas.

Analisis terhadap laporan keuangan dapat dilaksanakan dengan
berbagai alat dan teknik. Alat vang sering digunakan adalah analtsa laporan
keuangan. Analisa laporan keuangan adalah proses penilaian vang bertujuan
untuk mengevaluasi posisi keuangan dan hasil — hasil operasi vang telah
dicapai perusahaan dalam masa lalu dan sekarang. Salah satu aspek
pentingnva analisis terhadap laporan keuangan dari setiap perusahaan adalah
kegunaannva untuk meramalkan kontinuitas atau kelangsungan hidup
perusahaan’. Selain itu hasil dari analisis tersebut dapat digunakan untuk

menentukan prakiraan vang paling tepat mengenai laporan keuangan
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perusahaan dimasa yang akan datang vang bermanfaat bagi sejumlah besar
pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomut ( IAL 2000: 5 ).

Bagi  perusahaan itu sendiri  dengan  menganalisis  dan
menginterpretasikan Japoran keuangan perusahaan maka dapat diambil
unsur — unsur vang penting dan bermanfaat dalam pengambilan keputusan.
akan mempermudah perusahaan dalam menvusun perencanaan yang lebih
baik, mengetahui faktor — faktor paling dominan vang mempengaruhi
potensi  kebangkrutan dan peningkatan pada sistem pengawasan.
Kebangkrutan suatu perusahaan dapat dilthat dan diukur melalui laporan
keuangan.

Tidak banvak perusahaan vyang dapat menganalisis dan
mengintepretasikan laporan keuangan untuk mampu mengatasi keadaan
vang terjadi di lingkungan vaitu krisis vang sedang melanda negeri ini,
terbukti dengan banvaknva perusahaan vang mengalami gulung tikar,
bahkan dunia perbankan tidak luput terkena imbasnva juga., imi terbukti
dengan banyaknya bank — bank vang dilikuidasi. Beberapa perusahaan vang
mampu menganalisis dan mengintepretasikan laporan keuangan tersebut
salah satunya adalah beberapa perusahaan vang bergerak dibidang tekstil.

Adanva krisis vang melanda negara i sangat membawa pengaruh
vang besar terhadap scktor finansial. seperti misalnva pada tahun 1998 —
1999 Indonesia terkena laju inflast vang cukup tinggi vaitu sebesar 47,71 %,
lebih rendah dari asumst APBN 1998 — 1999 sebesar 66 %, tetapt sangat

berpengaruh terhadap perckonomian nasional termasuk sektor tekstil dan




garment. Harga garment dan tekstil pada saat krisis int mengalami
pelonjakan yang cukup tajam sehingga banyak pabrik tekstil yang
mengurangi produksinya bahkan tidak sedikit perusahaan menutup
operasinya karena mahainya bahan — bahan kimia dan sintetis sebagai bahan
pembuat tekstit vang merupakan produk import. Namun jika diithat dart
Indeks Harga Saham Gabungan perdagangan untuk jenis barang — barang
import jenis perusahaan industri tekstif dan garment dan hasii — hastlnya
vang mengalami prosentase kenaikan vang cukup tajam ( pada tahun 1998
sebagai standar 100 % ), sedangkan pada bulan November 1997 sebesar 356
% dan bulan November 1998 sebesar 757 % ( indikator ekonomi. Januarn
1999 ) Menurut Muchtar Wijava, Februan 1998 bahwa saham pada sektor
tekstil dan garment layak dibeli. Pada tahun 1998 harga tekstil dan garment
menunjukan trend vang membaik. dengan nilai PER 14,14 kali, PBV 0,83
kali maka berpeluang untuk menguat kembalt.

Tekstil merupakan produk vang sangat dibutubkan oleh semua
kalangan. Seperti hainva makanan. tekstil merupakan kebutuhan pokok dan
setiap orang, baik untuk keperluan rumahtangga ataupun untuk keperluan
lainnya. Tak dapat disangkal bahwa semua orang membutuhkan peranan
tekstil dalam mengisi kehidupannva. Selain itu industri tekstil memberikan
sumbangan vang besar bagi devisa negara. Ini dapat difihat dari jumlah
produk vang diekspor oleh negara Indonesia ke negara lain, jumiah barang —
barang vang diekspor oleh negara ternyata didominast oleh barang — barang

industri. dan tektii dan garment memberikan sumbangan vang paling besar




dibandingkan dengan yang lainnya. Sebagai penghasil devisa terbesar di
Indonesia, industri tekstil memberikan kontribusi pendapatan nasional
sekitar US$ 6 miliar pertahun dalam pendapatan nasional ( sumber : Jurnal
Pasar Modal Indonesia No.05/VII/Mei 1997 ). Oleh karena itu, Pemerintah
Indonesia secara aktif mendukung industri tekstil untuk mencapai target
ekspor.

Perusahaan tekstil vang go public dikelompokan menjadi dua, yaitu
perusahaan vang masuk dalam perusahaan Jextile mifl  Products dan
Apparel and Other Textile Products. Perusahaan tersebut dibedakan
menurut produk vang dihasilkan. Dalam perusahaan yang termasuk dalam
perusahaan Apparel and Other Textife Products, produk yang dihasilkan
pakaian jadi dan bidang usaha vang dijalankan perusahaan tersebut vaitu
pembuatan pakaian jadi dan lain - lain. Sedangkan diperusahaan yang
termasuk dalam perusahaan Jextile mill products tersebut mempunyai
bidang usaha pemintalan dan penenunan atau dengan kata lain perusahaan
tersecbut hanya menghasifkan bahan — bahan tekstil, tidak termasuk
didalamnya menghasilkan pakain jadi.

Perusahaan — perusahaan tersebut selama ni tidak bermasalah dalam
melakukan pemasarannya, disamping melakukan pemasaran didalam negeri
perusahaan tersebut juga melakukan pemasaran keluar negeri. Karena
adanva krisis vang melanda di negara ini, terjaditah pelonjakan biava —
biaya baik untuk menghasilkan produknya maupun untuk melakukan

pemasaran. Untuk perusahaan vang menghasilkan 7exride mill Products itu




sangat berpengaruh, karena krisis ini mengakibatkan penurunan daya beli
masvarakat, sedangkan untuk perusahaan yang menghasilkan apparel and
other  textile products tidak mengalami kesulitan dalam melakukan
pemasaran, krisis yang melanda tidak mempunvai efek negatif yang
signifikan bagi hasil usaha perusahaan - perusahaan tersebut. karena
perusahaan dapat meningkatkan harga produk — produknya untuk
merefleksikan peningkatan nilai US$ terhadap rupiah.

Oleh karena itu, penulis mencoba untuk mengadakan penelinan
tentang perkembangan perusahaan vang bergerak dibidang tekstil vang
menghasilkan mill products yang mana perusahaan tersebut menghasilkan
dari bahan — bahan tekstil, vaitu bagaimana pengaruh krisis int terhadap
perusahaan — perusahaan tersebut. bagaimana perubahan yang terjadi pada
sektor tekstil dalam menyumbangkan devisa kepada negara dimana
perusahaan tekstil selama imt memberikan sumbangan vang besar terhadap
ekspor negara Indonesia. Penulis berusaha untuk menganalisis prediksi
kebangkrutan perusahaan tekstil tersebut akibat adanva krisis ini.

Dengan demikian penulis tertarik untuk menvusun skripst dengan
judul “* ANALISIS PREDIKSI KEBANGKRUTAN PERUSAHAAN :
STUDI PADA PERUSAHAAN TEXTILE YANG GO PUBLIC
MENURUT ALTMAN DI BURSA EFEK JAKARTA TAHUN 1993 —

2002 .




1.2 Perumusan Masalah

Akibat dampak krisis moneter yang terjadi di Indonesia menyebabkan
terjadinva inflasi, mengakibatkan ketidakpastian yang mempengaruhi ikhm
usaha di Indonesia. Hal ini mengakibatkan para investor menarik kembali
dananva sccara besar - besaran keluar Indonesia. Dan ini semakin
memperburuk iklim usaha di Indonesia tersebut.

Dengan menganalisis dan menginterpretasikan laporan keuangan
perusahaan maka dapat diambil unsur — unsur vang penting dan bermanfaat
dalam pengambilan keputusan akan mempermudah perusahaan dalam
menvusun perencanaan vang lebih baik, mengetahui faktor — faktor paling
dominan vang mempengaruhi potensi kebangkrutan dan peningkatan pada
sistemn pengawasan. Dalam hal ini perumusan masalah vang dapat diangkat
vaitu :

(1) Bagaimanakzh potenst kebangkrutan menurut Altman di perusahaan
tekstil vang telah go public akibat krisis yang meilanda Indonesia ?

{2} Bagaimanakah trend Z-score pada masing — masing perusahaan 7

{3} Apakah ada perbedaan vang signifikan potensi kebangkrutan menurut

Altman sebelum dan sesudah krisis dengan menggunakan uit T7

1.3 Batasan Masalah
Agar memberikan kemudahan dalam memperoleh hasil peneliuan
vang representatif maka permasalahan didalam penelinan perlu untuk

dibatasi vaitu sebagai berikut:




(1) Perusahaan vang akan dijadikan sampel adalah perusahaan perusahaan

tekstil ( rextile mill products ) vang go public.

(2) Data vang digunakan diambil dari Laporan keuangan perusahaan

periode tahun 1993 - 2002

1.4 Tujuan Penelitian

Seperti halnva penelitian — penelitian vang telah dipublikasikan,

penelitian int mempunyai tujuan

o

untuk mengetahui bagaimana potensi kebangkrutan pada perusahaan
vang bergerak dibidang tekstil.

untuk mengetahui bagaimana trend Z-score pada masing — masing
perusahaan.

untuk mengetahut apakah ada perbedaan vang sigmfikan potens

kebangkrutan menurut Altman sebelum dan sesudah krisis.

i .5 Manfaat Penelifian

Disamping memiliki  twuan penelitan 1m  diharapkan dapat

memberikan manfaat bagi pihak — pthak vang berkepentingan antara lain :

(1) Bagt perusahaan

Perusahaan sebagai objek penehitian akan mendapatkan manfaat dan
penelitian ini, vaitu agar dapat memproveks: tingkat kesehatan dan
potensi kebangkrutan usahanva, schingga manajemen dapat

mengambil keputusan vang tepat untuk masa yang akan datang.




{2 Bagi penulis
Penelitian ini memberikan manfaat bagi penulis menambah wawasan
keilmuan dan menerapkan teori vang pernah didapatkan dibangku
kuliah.

(3) Bagi penclitian selanjutnya
Skripsi ini dijadikan secbagai bahan acuan atau pedoman bagi

penelitian — penelitian vang serupa dimasa mendatang.

i.6 Perumusan Hipotesis
Hipotesa merupakan suatu proporsi atau kondist maupun prinstp vang

diangeap benar untuk dapat menarik kesimpulan vang terakhir vang bersifat
jogis denean cara menguji kebenaran hipotesis tersebut. Pengujian hipotesis
dilakukan dengan menggunakan data — data vang ada.
Dalam penulisan skripst ini, hipotesis vang dapat diangkat vaitu ada
perbedaan vang signifikan antara potensi kebangkrutan antara sebelum dan
sesudah krisis.
Dan analisis vang akan dilakukan adalah untuk mengetahur

{1} Potensi kebangkrutan menurut Altman pada perusahaan tekstl akibat

krisis.

(2} Trend nilai Z-score pada perusahaan tekstii akibat krisis.




BAB II
LANDASAN TEORI

2 . 1 Penelitian Terdahulu

Sejalan dengan perkembangan ilmu pengetahuan, kebutuhan akan
informasi adalah penting. Salah satunya adalah informasi akuntansi yang
diwujudkan dalam bentuk Laporan Keuangan, yang mengandung sejumlah
data penting mengenai kondisi sebuah perusahaan. Laporan keuangan
merupakan sumber penting yang digunakan pemakainya sebagai dasar
pengambilan keputusan, misalnya keputusan investasi, pemberian pinjaman
dan sebagainya. Oleh karena itu, tidaklah mengherankan jika telah banyak
dilakukan penelitian yang menggunakan informasi akuntansi yang dalam hal
ini adalah laporan keuangan, sebagai bahan penelitian. Beberapa penelitian
yang telah dilakukan baik didalam maupun luar negeri, antara lain ( JAAI
Volume 4 No2, Desember 2000 ):

a. Altman ( 1968 ) menguji manfaat rasio keuangan dalam memprediksi
kebangkrutan. Dengan mengambil sampel sebanyak 66 perusahaan,
vang terdiri dari 33 perusahaan bangkrut dan 33 perusahaan yang
masih berdiri ( tidak bangkrut ). Altman menggunakan mudtivariate
discriminant analysis untuk menguji manfaat 5 rasio keuangan dalam
memprediksi kebangkrutan. Altman menemukan bukti bahwa rasio

keuangan ( profitabilitas, likuiditas dan solvabilitas ) bermanfaat

&
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dalam memprediksi bangkrut dengan tingkat keakuratan 95% untuk
periode 1 tahun, 72% untuk 2 tahun, 48% untuk 3 tahun dan 29%
untuk 4 tahun sebelum kebangkrutan. Hasil penelitian Altman
menunjukan bahwa kekuatan prediksi rasio keuangan mengalami
penurunan untuk periode waktu yang lebih lama.

Dari penelitian ini juga ditemukan bahwa ada 5 rasio keuangan yang
dapat digunakan untuk mendeteksi kebangkrutan perusahaan 2 tahun
sebelum perusahan itu bangkrut. Kelima rasio itu terdiri dan Working
Capital to Total Assets, Cash Fiow 1o Totaf Debi, Net Income to Total
Assets, Total Debt to Total Assets dan Current Rasio. Altman juga
menemukan bahwa rasio tertentu, terutama rasio lkuiditas dan
solvabilitas memberikan sumbangan terbesar dalam rangka
mendeteksi dan memprediksi kebangkrutan perusahaan. Kelemahan
dari penelitian ini adaiah tidak adanya pengklarifikasian industi —
industri yang memiliki karakteristik yang berbeda.

Sinkey ( 1975 ) dalam penelitiannya menguji manfaat rasio keuangan
dalam memprediksi kondisi keuangan pada perusahaan perbankan.
Sinkev  menggunakan  mudtiple  discriminant  analysis, ia
mengklasifikasikan bank bermasalah menjadi 3 kategori dan
menggunakan 10 rasio keuangan dalam menguji sampel sebanyak 10
perusahaan. Sinkey menemukan bukti bahwa rasio keuangan

signifikan berbeda antar perusahaan perbankan vang bermasaiah




dengan perusahaan perbankan yang tidak bermasalah untuk periode 4
tahun sebelum bank bermasalah.

Dari penelitian ini terlihat bahwa rasio keuangan yang dengan untuk
memprediksi kondisi keuangan bank cenderung Iebih menckankan
pada rasio keuangan dari sisi likuiditas. Dimana hal int  dapat
menimbuikan kesalahan interprestasi terhadap hasil analisis yang
dilakukan, karena kemampuan mengumpulkan dana oleh bank harus
juga diimbangi dengan kemampuan menyalurkan dananya supaya
dapat menghasilkan keuangan bagi bank.

Thompson ( 1991 ) menguji manfaat rasio keuangan dalam
memprediksi perusahaan perbankan. Thompson dalam penelitiannya
menggunakan /logit regression untuk menganalisis sampel scbanyak
1736 bank tidak bangkrut dan 770 bank bangkrut, selama periode
1984 sampai dengan 1989, Thompson menyimpulkan bahwa
kemungkinan perusahaan bank akan bangkrut adalah fungsi dari
variabel yang berkaitan dengan solvabilitasnya, termasuk rasio — rasio
CAMEL ( Capital, Assets, Management, Earning dan Liquidity ) yang
dimilikinya. Thompson juga menemukan bukti bahwa rasio CAMEL
sebagai variable proxy kondisi keuangan bank merupakan faktor
signifikan yang berkaitan dengan kemungkinan kebangkrutan bank,
untuk periode 4 tahun sebelum perusahaan bangkrut.

Mahfoedz { 1994 ) melakukan penelitian tentang manfaat rasio

keuangan bukan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan,




melainkan untuk memprediksi laba perusahaan, yang pada akhirnya
juga berkaitan dengan kemampuan perusahaan mempertahankan
eksistensinya. Mahfoedz mengambil sampel 68 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta, dengan menganalisis
47 rasio keuangan. Rasio — rasio keuangan itu, antara lain vaitu .
shortterm  liquidity, longterm solvency provitability, productivity,
indebredness, investment infensiveness leverage, return on investment
and equity. Hasil stepwise regression menunjukan bahwa terdapat 13
rasio keuangan yang secara statistik signifikan dalam memprediksi
pertumbuhan laba. Penelitian ini juga menemukan bukti empiris
bahwa kekuatan prediksi rasio keuangan untuk periode [ tahun lebih
tinggi daripada 2 tahun.

Abad ( 1995 ) melakukan penelitian untuk mengevaluasi tingkat
kesehatan keuangan PT Sari  Husada Yogvakarta dengan
menggunakan rasio keuangan. Dalam penelitiannya, Abad mengkaji
dan membandingkan tingkat kesehatan keuangan perusahaan dengan
tingkat tasio keuangan model Altman, antara periode sebelum dan
sesudah perusahaan tersebut melakukan go public. Pada penchitian ini,
variabel cefa score tidak dengan untuk memprediksi adanya potensi
kebangkrutan perusahaan dimasa vang akan datang, tetapi hanya

dengan untuk menentukan posisi keuangan perusahaan, karena
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perusahaan tersebut masih berdini  dan beroperasi ' schingga
kelemahan dari penelitian ini adalah ketepatan dari implementasi
variabel Altman tidak dapat dibuktikan.

f. FEha Kurniasih ( 2000 ) melakukan penelitian untuk menguji dan
menilai hubungan analisis tingkat kesehatan dan potensi kebangkrutan
perusahaan. Dalam penelitiannya, dengan menggunakan sampel 10
perusahaan vang listing di Bursa Efek Jakarta, dimana 5 perusahaan
diantaranya adalah perusahaan yang sudah delisting pada tahun 1999,
Fha menganalisis rasio — rasio keuangan dalam laporan keuangan pada
2 tahun sebelum terjadinya kebangkrutan ( delisting di Bursa Efek
Jakarta ). Dalam menganalisis tingkat kesehatan dengan menggunakan
rasio — rasio CAMEL untuk perusahaan perbankan dan rasio — rasio
keuangan menurut SK Menteri Keuangan R1 no. 826/KMK 013/1992
untuk perusahaan non perbankan. Sedangkan untuk memprediksi
potensi kebangkrutan perusahaan dengan menggunakan rumus
Altman. Fha menyimpulkan bahwa analisis tingkat kesehatan
perusahaan dapat digunakan untuk memprediksi potensi kebangkrutan
suatu perusahaan, karena tingkat kesehatan menunjukan kondisi
keuangan suatu perusahaan.

Dalam penelitian ini, peneliti berusaha untuk mengembangkan dan

memperkaya penggunaan methode Altman. Harapan peneliti semoga

penelitian ini akan mempermudahkan para peneliti selanjutnya untuk
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mengimplementasikan teori ini pada kelompok industri yang lain maupun
dalam rangka pengembangan konsep atau teori yang dipakai dalam

penelitian ini.

2.2 Analisa Laporan Keuangan

Menganalisa laporan keuangan berarti menggali lebih banyak
informasi vang dikandung dalam suatu laporan Keuangan. Laporan
keuangan menggambarkan kondisi keuangan dan hasil usaha perusahaan
pada saat tertentu atau dalam jangka waktu tertentu. Adapun jenis — jenis
laporan keuangan yang lazim dikenal adalah : Neraca, Laporan laba Rugi,
Laporan Arus Kas dan Laporan Perubahan posisi Keuangan.

Bagi para analisis, laporan keuangan merupakan media yang penting
untuk menilai prestasi dan kondisi ekonomis suatu perusahaan. Pada tahap
pertama seorang analisis tidak akan mampu melakukan pengamatan
langsung ke suatu perusahaan, dan seandainya dilakukan 1a tidak akan dapat
mengetahui banyak tentang situasi perusahaan. Oleh karena itu maka yang
paling penting adalah media laporan keuangan. Laporan keuangan inifah
yang menjadi bahan dan sarana informasi ( Screen ) bagi analis dalam
proses pengambilan keputusan.

Menurut Bernstein 1983 : 3 dikutip dari Sofyan Safri Harahap dalam
Analisis Kritis Atas Laporan Keuangan, analisa laporan keuangan mencakup
penerapan methode dan teknik analitis atas laporan keuangan dan data
lainnva, untuk melihat ukuran — ukuran dan hubungan tertentu yang sangat

Y

¢ mengkonverstkan data vang

—

herasal dari laporan keuangan
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menjadi informasi yang lebih berguna, lebih mendalam dan lebih tajam

dengan teknik tertentu. Hasil analisa akan bisa menghilangkan situasi duga

menduga, ketidakpastian dan memperkuat keyakinan akan informasi,

sehingga dapat diambil keputusan yang lebih tepat.

Analisa laporan keuangan memiliki sifat - sifat antara Jain” :

1. Fokus laporan keuangan adalah Laporan L/R, Neraca dan Laporan
Arus Kas vang merupakan akumulasi transaksi dari kejadian historis

dan penyebab terjadinya kejadian dalam suatu perusahaan.

b

Prediksi, dimana analisa harus mengkaji implikasi kejadian yang
sudah berlalu terhadap dampak dan prospek perkembangan

perusahaan dimasa yang akan datang.

G

Dasar analisa adalah laporan keuangan vang memilki sifat dan prinsip
tersendiri sehingga hasil analisa akan sangat tergantung pada kualitas
laporan ini. Penguasaan pada sifat akuntansi, prinsip akuntanst sangat

diperlukan dalam menganalisa laporan keuangan.

2.3 Manfaat dan Tujuan Analisa Laporan Keuangan
Analisa laporan keuangan dilakukan dengan maksud untuk menambah
informasi vang ada dalam suatu laporan keuangan. Secara lengkap analisa
laporan keuangan dapat memberikan manfaat’ :
a. Memberikan informasi yang lebih luas, lebih dailam daripada yang

terdapat dari laporan keuangan.

- 1Imn AMD VL
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Menggali informasi yang tidak nampak secara kasat mata ( explicit )
dari suatu laporan keuangan atau yang berada dibalik laporan
keuangan( impficit ).

Mengetahui kesalahan vang terkandung dalam laporan keuangan.
Mengetahui sifat — sifat hubungan vang akhirnya dapat melahirkan
model — model dan teori — teori yang terdapat di laporan seperti untuk
prediksi, peningkatan.

Memberikan informasi yang diinginkan oleh para pengambil
keputusan.

Memahami situasi dan kondisi keuangan yang dialami perusahaan,
baik posisi keuangan, hasil usaha, struktur keuangan dan sebagainya.
Memprediksi potensi yang mungkin dialami perusahaan dimasa yang

akan datang.

(v}

Tujuan laporan keuangan menurut Standar Akuntanst Keuangan #

adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja

serta perubahan posisi keuangan perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah

besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. Sedangkan tujuan

1 1 o 1 inl 4 1
analisa laporan keuangan menurut Bernstein, 19837, adalah :

i
L.

Screening
Analisa dilakukan dengan melihat secara analistis laporan keuangan

dengan tujuan untuk memilih kemungkinan investasi atau merger.
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Forecasting

Analisa digunakanuntuk meramalkan kondisi keuangan perusahaan
dimasa yang akan datang.

Diagnosis

Analisa dimaksudkan untuk melihat kemungkinan adanya masatah —
masalah vang terjadi baik dalam manajemen, operasi, keuangan atau
masalah lain.

Fyaluation

Analisa dilakukan untuk menilai prestasi manajemen, operasional,

efisiensi dan lain — lain.

2.4 Objek Analisa Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi vang

penting disamping informasi [lain, seperti informasi industri, kondisi

~

perekonomian, pangsa pasar dan kualitas manajemen. 3 macam laporan

keuangan yang menjadi objek analisa yaitu : Rugi Laba, Neraca dan Arus

Kas.

S

Analisa Rugi Laba

nalisa Rugi Laba merupakan media untuk mengetahui keberhasilan

.

operasional perusahaan, keadaan suatu nasabah, kemampuannya
memperoleh laba dan aktivitas operasinya.

Analisa Neraca

Analisa Neraca merupakan refleksi hasil vang diperoleh perusahaan

dalam periode tertentu dan modal vang digunakan untuk
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melaksanakan dan mencapainya. Dalam analisa int dapat dilihat sifat
dan jangka waktu siklus usaha perusahaan, kecenderungan rasio lancar
dan rasio cepat, perputaran persediaan, periode penagihan piutang,
kelayakan penvisihan piutang ragu, kualitas dan kecukupan modal
kerja.

Analisa Arus Kas

Analisa Arus Kas menunjukan pergerakan arus kas darimana sumber
kas diperoleh dan kemana dilarikan. Biasanya dalam laporan Arus Kas
sumber dan penggunaan kas, diperoleh dari 3 sumber vyakni
operasional, pembiavaan dan investasi. Dari struktur arus dana ini
dapat dilihat kemampuan dana operasional vang dipakai dan disedot

untuk modal kerja. Laporan Arus Kas dapat juga memprediksi arus

kas dimasa vang akan datang.

2 . 5 Keterbatasan Analisa Laporan Kcuangan

Meskipun analisa laporan keuangan memberikan manfaat yang besar

bagi suatu pengambilan keputusan, ada beberapa keterbatasan vang perlu

diperhatikan :

1.

Data vang dicatat dan dilaporkan oleh laporan keuangan adalah harga
perolehan ( historical cost ). Metode harga perolehan dipakai oleh
akuntansi karena dinilai paling objektif dibanding metode lain seperti
metode harga penggantian saat ini ( current replacement cost ).

l.aporan Keuangan merupakan laporan vang bersifat histories, yaitu

laporan atas kejadian — kejadian atau transaksi vang telah lewat. Oleh




karena itu laporan keuangan tidak dapat dianggap sebagai laporan
mengenai keadaan saat ini, dan tidak dapat dijadikan satu — satunya
sumber informasi dalam proses pengambilan keputusan.

iii. Laporan Keuangan bersifat umum karena digunakan olch semua pihak
— pihak yang mempunyai perbedaan kepentingan.

iv. Laporan Keuangan disusun dengan menggunakan taksiran — taksiran
dan pertimbangan vang menimbulkan perbedaan angka.

v. Laporan Keuangan bersifat konservatif dalam menghadapi ketidak-
pastian, sehingga bila terdapat beberapa kemungkinan kesimpulan
vang tidak pasti mengenai penilaian suatu pos, maka lazim dipilih
alternatif yang menghasilkan laba bersih atau nilai aktiva yang paling
keetl.

vi. Akuntansi tidak mencakup informasi yang tidak material, dimana

batasan terhadap istilah dan jumlahnya agak kabur.

2.6 Teknik Analisa Laporan Keuangan
Akuntansi merupakan suatu proses vang diawali dari transaksi dan
bukti, dan dilanjutkan ke jurnal, buku besar dan faporan keuangan.
Sebaliknya. analisa berawal dari laporan keuangan vang ditelusuri ke buku
besar sampai ke bukti. Banyak teknik yang dipakai dalam analisa laporan
keuangan, adapun teknik analisa laporan keuangan dapat disebutkan sebagai

herikut” :

______ 13 S Tl 3 S I T VA
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Metode Komparatif

Merupakan teknik vang menggunakan perbandingan antara satu pos
dengan pos lainnya yang relevan, untuk mengetahui perbedaan
maupun hubungannya.

Trend Analysis Horizontal

Metode ini menggunakan rasio untuk mengetahui gambaran situasi
perusahaan pada suatu waktu tertentu, dan juga teknik perbandingan
laporan keuangan selama beberapa tahun, yang menggambarkan trend
suatu perusahaan.

Metode Index Time Series

Adalah metode yang menggunakan indeks untuk mengkonversikan
angka — angka laporan keuangan.

Analisis Rasio

Merupakan analisa dengan membandingkan pos — pos vang ada dalam
laporan keuangan, vang memiliki hubungan — hubungan signifikan.
Adapun analisa yang sering digunakan adalah : likuiditas, solvabilitas,
profitabilitas, aktivitas dan produktivitas.

Model Analisa

Seperti : Bond Rating, Bankruptcy, Net Cash Flow Prediction, Take
Over Model.

Analisa lain seperti : Break Even, Gross Profit dan Dupont Analysis.
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2.7 Pengertian Kebangkrutan / Likuidasi
Dalam perkermbangannya, likuidasi mempunyai beberapa pengertian,
antara lain sebagat bertkut ;

a. Realisasi tunai vaitu berupa penjualan kepemilikan dalam bentuk
saham, obligasi atau komoditas, baik untuk memperoleh laba maupun
mengantisipasi kerugian — kerugian usaha karena harga yang lebth
rendah. Hal ini terutama ditandai dengan jatuhnya harga, kegagalan
usaha dan tidak aktifnya usaha.

b. Pengakhiran usaha dengan cara pengkonversian asset — assctnya
menjadi uang tunai dan mendistribusikan hasilnya kepada kreditur
sesuai aturan vang diutamakan dan sisanya dikembalikan kepada
pemilik perusahaan sesuai dengan proporsi kepemilikannya.

c. Suatu cara penyambuhan bagi debitur vang tidak bisa membayar
kewajiban — kewajibannya ( insolvement ). Dalam hal ini itkuidast
bertujuan sebagai dasar realisasi asset — asset untuk menutupi
kewajiban — kewajiban perusahaan. Insolvensi menunjukan pada
ketidakmampuan debitur dalam membayar kewajiban — kewajibannya
vang sudah jatuh tempo.

Dari berbagai gambaran pengertian diatas, maka dapat disimpulkan
bahwa likuidasi atau kebangkrutan merupakan suatu keadaan dimana
perusahaan gagal atau tidak mampu lagi memenuhi kewajibannya kepada

para kreditur, karena perusahaan mengalami kekurangan dana untuk
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menjalankan kegiatan usahanya. Sebagai akibatnya, perusahaan tidak dapat

memenuhi tujuan ekonomi vang direncanakan yaitu menghasiikan laba.

2 . 8 Faktor — Faktor Penyebab Kebangkrutan

Kebangkrutan vang mungkin akan dialami oleh sebuah perusahaan
terkadang tidak dapat diprediksikan secara tepat, karena pada dasamya
perusahaan tidak ingin dikatakan dalam keadaan bangkrut, meskipun sudah
terlihat dengan jelas kondisi perusahaan tersebut baik dart segi keuangan
maupun dari segi operasional perusahaan tidak layak lagi untuk
dipertahankan.

Faktor penvebab kebangkrutan tidak mudah ditentukan sccara pasti
karena seringkali kebangkrutan suatu perusahaan merupakan hasil
kombinasi dari banyak faktor. Salah satu penyebab kebangkrutan vang
paling berpengaruh adalah adanva kesulitan ekonomi vang dialami oleh
suatu perusahaan negara Karena kesulitan ckonomi akan dengan cepat
memicu suatu potensi kebangkrutan. Perusahaan yang sehat sekalipun dalam
keadaan tersebut akan mengalami kesulitan dalam pemenuhan dana bagi
kegiatan usahanva.

Sccara garis besar, faktor — faktor penvebab kebangkrutan dibagi 3
( Jauch and Gilueck, 1995 : 87, vaitu :

1. Faktor Umum

Faktor penyebab kebangkrutan perusahaan secara umum biasanya

meliputi




N
w

Sektor Ekonomi

Setiap negara mempunyai sistem perekonomian antar satu
negara dengan negara lainnva juga berbeda. Sistem perekonomian
pada suatu negara dapat mempercepat suatu kebangkrutan, apalagi
jika sistem perekonomian tersebut berada dalam posisi vang tidak
stabil. Faktor — faktor penvebab kebangkrutan dari sektor
ekonomi, seperti gejala inflasi dan deflasi dalam harga barang dan
jasa, kebijakan keuangan. suku bunga dan devaluasi atau revaluasi
uang dalam hubungannya dengan mata uang asing serta neraca
pembayvaran surplus atau defisit dalam hubungannya dengan
perdagangan luar negri.

Sektor sosial

Faktor sosial yang sangat berpengaruh terhadap kebangkrutan
cenderung pada perubahan gava hidup masvarakat vang
mempengaruhi permintaan terhadap produk dan jasa ataupun cara
perusahaan berhubungan dengan para karvawannya. Faktor
lainnya yang juga berpengaruh adalah kerusuhan vang terjadi di
masyarakat vang menyebabkan situasi di negara tersebut tidak
aman.

Sektor Teknologi

Penggunaan teknologt canggih merupakan suatu keharusan

bagi suatu perusahaan untuk dapat terus melangkah didalam

persaingan antar perusahaan Apabila perusahaan tersebut tidak
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dapat memanfaatkan teknologi tersebut secara maksimal, maka
terdapat kemungkinan perusahaan tersebut kehilangan peluang dan
daya saingnya dengan perusahaan lain, dan hal tersebut berarti
menghambat kegiatan usaha perusahaan. Oleh karena itu
penggunaan teknologi vang tepat harus direncanakan dengan batk
oleh para manajer suatu perusahaan agar perusahaannya mampu
menghadapi persaingan diera globalisasi dan teknologi ini.
d. Sektor Pemerintah
Kebijakan pemerintah dapat pula mempengaruhi terjadinya
kebangkrutan. Kebijakan pemerintah vang sering berubah — rubah,
seperti pencabutan subsidi pada perusahaan dan industri, kebijakan
likuidasi bank. pengenaan tarif ekspor dan impor barang vang
berubah, kebijakan perundang — undangan bagi perusahaan atau
tenaga kerja dan lain — lain, dapat menimbulkan ancaman bagi
perusahaan karena kebijakan tersebut bisa saja memberikan
peluang bagi pesaing baru untuk masuk ke suatu lingkungan
usaha.
2. Faktor Eksternal
Faktor Eksternal perusahaan adalah faktor penvebab yang berasal
dari luar perusahaan vang mempengaruhi kegiatan operasional
perusahaan. Faktor eksternal biasanya meliputi sektor pelanggan,

pemasok dan sektor pesaing ( Jauch and Gleuch, 1995 : 119 ).
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a. Sektor Pelanggan

Perusahaan harus memperhatikan kebutuhan konsumen dalam
mengeluarkan produknya, karena tingkat penjualan terhadap suatu
produk sangat dipengaruhi oleh minat konsumen terhadap produk
tersebut.

b. Sektor Pesaing

Masuk dan keluarnya suatu pesaing merupakan hal yang wajar
dari suatu persaingan. Namun keadaan pesaing tersebut harus
diperhatikan oleh perusahaan setiap saat, karena masuk dan
keluarmya pesaing tersebut akan membawa pengaruh terhadap
perusahaan, dan bukan tidak mungkin pesaing tersebut akan
mengambil alih pasar vang telah kita kuasai sebelumnya.

Faktor Internal Perusahaan

Faktor internal perusahaan merupakan faktor vang berpengaruh dari
dalam perusahaan itu sendiri. Faktor internal ini biasanya merupakan
hasil dari keputusan dan kebijaksanaan vang tidak tepat dimasa lalu
dan kegagalan manajemen untuk berbuat sesuatu pada saat vang
dipertukan. Faktor — faktor yang menyebabkan kebangkrutan secara
internal ( Harnanto, 1984 : 488 ) :
a. Terlalu besarnya kredit yang diberikan kepada pefanggan.

Kebangkrutan dapat terjadi karena terlalu besarnya jumlah
kredit vang diberikan kepada pelanggan yang pada akhirva tidak

dapat dibavar oleh pelanggan tepat pada waktunva. Pemberian




elanggan harus memperhatikan

kredit dalam jumlah besar kepada p

kemampuan finansial pelanggan, agar tidak terjadi xemacetan

pada saat pembayaran kredit vang dapat berakibat fatal terhadap

struktur financial perusahaan yang pada gilirannya berupa
ketidakmampuan perusahaan untuk mempertahankan
kelangsungan hidupnya.
b. Manajemen yang tidak efisien

uniuk mencapail tujuannya karena

Banvak perusahaan gagal

kurang adanya kemampuan. pengalaman, ketrampilan, sikap
najemen.

adaktif dan intsiatif dari manaj

2.9 Prediksi Kebangkrutan Menurut Altman
mulasikan oleh Altnan dalam

e
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Prediksikan kebangkrutan vang di

bentuk persamaan vang kemudian dikenal dengan formula Z score
L A0T X - 0400 X 4 000 X

merupakan kombinasi dari beberapa rasio keuangan vang dianggap dapai

perusahaan. Rasic — rasio

b

nemprediksi terjadinva kebangkrutan scbuah
tersebut merupakan rasio vang mendeteksi kondisi keuangan perusahaan
profitabilitas dan aktivitas perusahaan.

ang berkaitan dengan likuiditas,

Rasio tersebut terdiri dar :
an rasio

t H PN ¥4 JURB I & AN S
» Kasio A }'cutu .r.s”c)ifuﬁg x,c{huu: -hak’i Total Assers 'T]g_‘,fLD

yang mendeteksi likuiditas perusahaan dari total aktiva dan modal
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kerja ( netto ). Dimana modal kerja atau Working Capital diperoleh
dart selisih antara aktiva lancar dan utang lancar. Indikator yang dapat
digunakan untuk mendeteksi adanya masalah pada tingkat Iikuiditas
perusahaan adalah indikator internal seperti ketidakcukupan kas, utang

dagang membengkak, utilitas modal menurun dan penambahan utang

Rasio X, vaitu Retairned Lurning dibagi Total Assets, merupakan
rasio profitabilitas vang mendeteksi kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan. Hal imi  ditinjau  dart  kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba dibandingkan kecepatan
perputaran asset sebagai ukuran efisiensi perusahaan.

Rasio X, vaitu Larning Before [nterest and Tax ( EBIT ) dibagt Total
Assets, juga merupakan profitabilitas vang dapat mendeteksi
kemampuan perusahaan dafam menghasitkan keuntungan. Rasio ini
sering disebut pula Farning Power of Total Investment atau Rate of
Return on  [nvestment, vang merupakan rasio vang mengukur
kemampuan dart modal vang dinvestasikan dalam keseluruhan aktiva
untuk menghasilkan keuntungan bagi semua investor termasuk
pemegang saham menurut Rivanto, 1995, dikutip dari Jurnal
Akuntansi dan Auditing Indonesia Volume 5 No 2, Desember 2001.
Beberapa indikator vang dapat digunakan dalam mendeteksi adanya
masalah profitabilitas perusahaan diantaranya adalah piutang dagang

. p Y-t PATOPEN. ¥ e eea s Aoy Ve vt e ryarricadvaaiaes Iy oapd- e
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Rasio X, vaitu Marker Value Fquiry dibagt Book 1alue of Toial {Jebr,
merupakan rasio yang mengukur aktivitas perusahaan. Rasto it sering
digunakan dalam bentuk persamaan Nes Horth dibagi foral debi, yang
mengukur kemampuan perusahaan dalam memberikan jaminan dalam
setiap hutangnva melalui modalnya sendiri.

Rasio X . vaitu Sa/es per Toral Assers vang juga merupakan rasio vang
mengukur aktivitas perusahaan dengan mendeteksi kemampuan dana
perusahaan vang dimvestasikan dalam keseluruhan aktiva dalam
periode tertentu. Dapat juga dikatakan sebagai rasio pengukur

kemampuan modal vang diinvestasikan oleh perusahaan untuk

menghasilkan revenue. Beberapa indik ang dapat digunakan
adalah modal kerja menurun, pangsa pasar berkurang, perputaran

persedian menurun { Mulvono, 1994 ).

Dart uraian diatas dapat dilihat bahwa rasio — rasio vang digunakan

dalam metode Altman tidak hanva berfokus pada bagian keuangan

perusahaan saja, akan tetapi dapat juga dikorclasikan dengan beberapa

indil

Kator va ang mun Q Kin mcmpengaruht rasio — rasto tersebut.

<




BAB I1I
METODE PENELITIAN

Keputusan investasi yang dilakukan oleh para investor merupakan reaksi
atas informasi yang mereka terima. Para investor tetap harus berusaha untuk
mengikuti perkembangan pasar dan sebanyak mungkin mendapatkan informasi,
karena dasar dari keberhasilan investor adalah melakukan keputusan berdasarkan
informasi. Informasi akan menjadi bermanfaat jika dapat membantu seseorang
atau para investor dalam memperediksi hasil — hasil di masa datang.

Laporan keuangan yang diterbikan oleh suatu perusahaan yang merupakan
hasil dari proses akuntansi dimaksudkan untuk menyajikan informasi keuangan
yang dapat digunakan untuk memenuhi kebutuhan berbagai pihak ekstern.
Laporan laba dan arus kas merupakan bagian dari laporan keuangan. Dan laporan
arus kas itu sendiri merupakan bagian dari laporan keuangan yang sudah
diharuskan oleh IAl untuk disertakan dalam laporan keuangan sejak 1 Januari

1995.

3.1 Pendekatan Studi
Penelitian  im1  menggunakan pendekatan studi data sekunder,
maksudnya data yang diperlukan dalam penelitian ini adalah data sekunder.
yaitu data yang diperoleh secara tidak langsung oleh peneliti, yaitu melalui

media perantara.




3.2 Populasi dan Sampel

Populasi yaitu sekelompok orang, kejadian atau segala sesuatu yang
mempunyai karakteristik tertentu'. Populasi vang digunakan dalam
penelitian ini adalah perusahaan — perusahaan yang bergerak dibidang
tekstil yang telah go public. Perusahaan tekstil yang terdaftar di BEJ
sebanyak 24 perusahaan. Perusahaan tersebut dibedakan menjadi 2,
pembagian tersebut berdasarkan dengan kegiatan operasi dan hasil yang
dihasilkannya, yaitu perusahaan dalam kategori Textile mill Product dan
Apparel and Other Textile Product. Jumlah perusahaan dalam kategori
Textile mill Product sebanyak 9 perusahaan dan di kategori Apparel and
Other Textile Product terdapat 15 perusahaan.

Yang dimaksud dengan sampel adalah elemen — elemen populasi yang
akan diteliti. Methode yang digunakan dalam pemilihan sampel ini adalah
methode pemilihan sampel berdasaran kelompok®. Dari perusahaan tersebut
diambil 9 perusahaan untuk dijadikan sampel, yaitu perusahaan yang
bergerak dibidang Textile mill Product.

Adanya krisis yang melanda di negara ini, harga garment dan tekstil
pada saat knsis ini mengalami pelonjakan yang cukup tajam, hal ini
membawa imbas terjadilah pelonjakan biaya — biava baik untuk
menghasilkan produk tekstil maupun untuk melakukan pemasaran. Dalam
perusahaan yang bergerak dibidang Textile mill Product, produk yang

dihasilkan dari bahan — bahan sampai pakaian jadi dan bidang usaha yang

.
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dijalankan perusahaan tersebut yaitu pemintalan, penenunan, pakaian jadi
dan lain — lain. Sedangkan diperusahaan yang termasuk dalam Apparel and
Other Textile Products perusahaan tersebut mempunyai bidang usaha
pemintalan dan penenunan atau dengan kata lain perusahaan tersebut hanya
menghasilkan bahan — bahan tekstil, tidak termasuk didalamnya
menghasilkan pakain jadi. Oleh sebab itu perusahaan tekstil yang bergerak
dibidang Textile mill Product lebih merasakan imbasnya dibandingkan
dengan perusahaan yang termasuk dalam Apparel and Other Textile
Products. Perusahaan tersebut antara lain adalah :

a. PT Argo Pantes Tbk

b. PT Century Textile Industry ( Centex ) Tbk

¢. Pt Eratex Djaja Limited Tbk

d. PT Panasia Filament Inti Tbk

e. PT Panasia Indosyntec Tbk

f. PT Roda Vivatex Tbk

g. PT Sunson Textile Manufacturer Tbk

h. PT Teijin Indonesia Fiber Corporation ( Tifico ) Tbk

1. PT Textile Manufacturing Company Jaya ( Texmaco Jaya ) Tbk.




3.3 Data yang diperlukan
Penelitian i mengambil data sekunder berupa laporan keuangan
periode tahun 1993 — 2002 yang dapat diperoleh di BEJ.

v' Data Sckunder : merupakan sumber data penelitian yang diperoleh
peneliti secara tidak langsung melalui media perantara’. Data sekunder
umumnya berupa bukti, catatan, atau laporan historis yang telah tersusun
dalam arsip. Data sekunder dalam penelitian ini berupa laporan

keuangan perusahaan.

3.4 Teknik dan Alat Pengumpulan Data
Methode pengambilan data yang merupakan kegiatan awal suatu
penelitian untuk mendapatkan dasar — dasar teori dari pokok masalah dalam
melaksanakan penelitian yaitu dengan mengumpulkan data berdasarkan

kebutuhan analisis.

3.5 Identifikasi Variabel
Yang dimaksud dengan variabel adalah asumsi dan batasan pada
faktor — faktor tertentu yang diamati dalam penelitian’. Variabel dependen
adalah tipe variabel yang dijelaskan atau dipengaruhi oleh variabel lain,
yaitu variabel independen. Dalam hal ini variabel dependennya adalah
kinerja keuangan atau rasio — rasio keuangan Altman vang dapat dilihat dari
laporan keuangan perusahaan. Variabel independen adalah tipe variabel

yang menjelaskan atau mempengaruhi variabel lain. Variabel independen




disini yaitu potensi kebangkrutan dari perusahaan — perusahaan textile

tersebut. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu rasio — rasio

keuangan Altman, antara lain :

» Rasio X, yaitu Working Capital dibagi Total Assets merupakan rasio
vang mendeteksi likuiditas perusahaan dari total aktiva dan modal kerja (
netto ).

WorkingCapital( WC)
TotalAssets(TA)

| Vg
Ay T

» Rasio X, vaitu Retairned Farning dibagi Total Assets, merupakan rasio

likuiditas yang mendeteksi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan.

. _ RetainedEarming(RE)
? TotalAssets(TA)

» Rasio X, vyaitu Larning Before Interest and Tax ( EBIT ) dibagi Toral

Assets, juga merupakan profitabilitas yang dapat mendeteksi kemampuan

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.

< EarningBeforelnterestan dTax(EBIT)
ol TotalAssets(TA)

~ Rasio X, yaitu Market Value Lquity dibaglt Book Value of Total Debt,

merupakan rasio yang mengukur aktivitas perusahaan.

% MarketValueEquity(MVE)
% BookValueofDebt(BVD)
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» Rasio X, yaitu Sales per Total Assets yang juga merupakan rasio yang
mengukur aktivitas perusahaan dengan mendeteksi kemampuan dana
perusahaan yang diinvestasikan dalam keseluruahan aktiva dalam
periode tertentu.

3 Sales
S TotalAssets(T4)

3.4 Hipotesis
Hipotesa merupakan suatu proporsi atau kondisi maupun prinsip yang
dianggap benar untuk dapat menarik kesimpulan yang terakhir yang bersifat
logis dengan cara menguji kebenaran hipotesis tersebut. Pengujian hipotesis
dilakukan dengan menggunakan data — data yang ada.
Dalam penulisan skripsi ini penulis membuat hipotesis sebagai berikut :
(1) Terdapat kemungkinan kebangkrutan pada perusahaan tekstil akibat
krisis.
(2) Ada perbedaan yang signifikan antara potensi kebnagkrutan antara
sebelum dan sesudah krisis

(3) Terjadi penurunan Z-score pada perusahaan tekstil akibat Krisis.

3.5 Analisis Data
Sebagai prediktor potensi kebangkrutan | digunakan Multiple
Discriminant  Analysis dengan menggunakan variabel rasio keuangan
sebagai variable dalam menghitung besarnya Z-score setiap sampel dengan

formula sebagaimana dirumuskan oleh Altman, vaitu:
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* Z-score = 0.717 X1 + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.420 X4 + 0.998 X5 *°
Dengan penggolongan sebagai berikut :
a. Perusahaan berada pada tingkat — tingkat kesulitan keuangan dan
resiko tinggi, jika nilai Z < 1.81.
b. Perusahaan pada daerah kelabu ( Grey Area ), jika nilai Z terletak
antaral.81dan 2.99.
¢. Perusahaan berada pada kondisi keuangan yang sehat dengan resiko
kebangkrutan rendah, jika nilai Z > 2.99.
Untuk menguji perbedaan diantara kondisi sebelum dan sesudah krisis
maka akan dilakukan uji beda untuk rata — rata sampel kecil ( n < 30 ).
Rumus yang akan digunakan untuk pengujian tersebut adalah dengan

menggunakan :

< Th: (/1_[/2 «6
o7 s 2 N2
Vil -DSD] +(n, -1)SD;}

m+n,-2

dimana
U = Rata - rata data statistik untuk sampe! pertama
U,  =Rata - rata statistik untuk sampel kedua
SD,, , = Standar deviasi untuk sampel 1 dan 2
n, = Jumlah sampel sebelum terjadinya krisis

n-: = Jumlah sampel setelah terjadinya krisis

* Altman. Edward 1. Distressed Securities, Probus Publising Company, 1991, hal 157

il Hakim. Staistik Induktif Untuk Ekonomi Dar Bisnis, Ekoncesia, 2000, hal 103




Langkah — langkah analisis yang diambil adalah :

1. dihitung Z score tiap tahun

2. dihitung rata — rata dari hasil Z score tersebut
a. sampel dari perusahaan tekstil dari tahun 1993 — 1996 ( 3 tahun )
b. dari perusahaan tekstil dari 1998 — 2002
c. tahun sampel 1997 tidak diikutkan ( tahun terjadinya Krisis )

3. dilakukan uji beda dari dari rata — rata sebelum dan setelah krisis.
Selanjutnya pengujian uji beda dari dari rata — rata sebelum dan setelah
krisis dihitung dengan perhitungan statistik yang menggunakan rasio —
rasio keuangan Altman dengan menggunakan bantuan program SPSS
Versi 11.0.

Sebagai gambaran, berikut ini adalah langkah-langkah pengujian
hipotesis dengan perhitungan statistik yang menggunakan rasio — rasio
keuangan Altman

1. Menentukan HO dan HI

hipotesis yang diajukan

HO = Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara potensi
kebangkrutan pada perusahaan akibat krisis.
H1 = Terdapat perbedaan yang signifikan antara potensi

kebangkrutan pada perusahaan akibat krisis.




dan analisis yang akan dilakukan untuk mengetahui
a. Potensi kebangkrutan menurut Altman pada perusahaan tekstil
akibat krisis.

b. Trend nilai Z-score pada pcrusahaan tekstil akibat krisis.

o

Menentukan tingkat signifikansi (a) = 0,05

Dari uji akan didapatkan mean sebelum dan setelah krisis, t hitung.

L2

Uji ini akan signifikan apabila nilai t hitung lebih besar dari nilai t
tabel (o = 0.05; df = 8 ) yakni sebesar 1,860 atau nilai probabilitas

atau signifikan lebih besar daripada nilai alfa (a = 0.05 ).

3.6 Pengujian Hipotesa

Setelah hasil analisis diketahui, maka dilakukan pembahasan terhadap
hasil analisis tersebut, yaitu apakah terdapat potensi kebangkrutan dan
apakah terjadi perbedaan Z-score pada perusahaan — perusahaan tekstil
tersebut.

Apabila 1.81 < Z-score maka perusahaan berada pada tingkat — tingkat
kesulitan keuangan dan resiko tinggi, apabila nilai Z-score terletak
antaral.81dan 2.99 maka perusahaan berada pada wilayah Grey Area dan
apabila nilai Z > 2.99 maka perusahaan berada pada kondisi keuangan yang
sehat dengan resiko kebangkrutan rendah.

Untuk uji beda jika nilai t hitung lebih besar daripada nilai t tabel
berarti bahwa terjadi perbedaan nilai Z-score pada perusahaan — perusahaan

tekstil tersebut atau Ho diterima.
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Ha ditelak /// \-‘_Ho ditolak

o Ho diterima

P,

-1,860 1,860
Dan untuk lebih memahami kecenderungan pergerakan Z-score akan

disajikan data Z-score tersebut dalam bentuk grafik.




BAB IV
ANALISIS DATA

4.1 Tahap Analisis Data

Setelah melakukan pengumpulan data, tahap sclanjutnya yang
dilakukan adalah menganlisis data. Dalam proses menganalisis data terbagi
menjadi beberapa tahap, tahap awal yang harus yang dilakukan adalah
memasukkan data-data dalam laporan keuangan perusahaan baik sebelum
terjadinya krisis maupun setelah terjadinya krisis, kedalam variabel -
variabel keuangan yang kemudian dirumuskan dalam bentuk sebuah
formula yang ditemukan Altman, yaitu formula Z-score. Setelah data
dimasukkan, akan diperoleh nilai Z-score yang kemudian dapat
menjelaskan kemungkinan kebangkrutan itu dapat terjadi pada sebuah
perusahaan.

Tahap ke 2 ( dua ) yang dilakukan adalah dengan melakukan analisis
uji beda untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan rasio - rasio atau
variabel - variabel keuangan perusahaan-perusahaan tersebut antara tahun
sebelum dan setelah terjadinya krisis. Pada tahap ini pengujian beda
dilakukan dengan membandingkan antara tahun 1993 sampai dengan 1996
dengan tahun 1998 sampai dengan 2002. Setelah dilakukan uji beda untuk
mengetahui variabel yang berbeda signifikan, tahap terakhir yang dilakukan
adalah dengan menganalisis faktor - faktor vang berpengaruh terhadap

vanabe! - variabel keuangan tersebut.
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4 .2 Hasil Analisis Potensi Kebangkrutan Altman
Berikut contoh perhitungan Z-score dengan menggunakan methode
Altman untuk perusahaan PT Argo Pantes Tbk tahun 1993:

“Z-score = 0.717 X1 + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.420 X4 + 0.998 X5

X1 =WC/TA (lihat lampiran 1)  =-4.905/668.159 =-0,00734
X2 = RE/TA (lihat lampiran 1) = 38788/668.159 =-0,05805
X3 =EBIT/TA (lihat lampiran 1) = 5564/668.159 =(,00833

X4 = MVE/BV of TD (lihat lampiran 1)=286814/381345 =0,75211
X5 = Sales/TA ( lihat lampiran 1 ) =340002/668.159  =0,50886
maka Z-score ( lihat lampiran2 ) = 0,89351
Dari hasil perhitungan rasio - rasio keuangan pada setiap sampel
perusahaan, baik sebelum terjadinya krisis maupun sesudah terjadinya
krisis, rata — rata mempunyai nilai Z-score yang sangat rendah yaitu antara
0.12552 sampai 3.719154 untuk periode sebelum krisis dan antara —1.31433
sampai 4.53871 untuk periode sesudah krisis. Nilai Z-score tersebut
menjelaskan bahwa perusahaan-perusahaan tersebut termasuk dalam
kategon tingkat kesulitan keuangan dan resiko yang tinggi, vaitu dengan
nilai Z-score < 1.81. Hal int menjelaskan bahwa perusahaan - perusahaan
pada tahun-tahun tersebut berada pada tingkat kesulitan keuangan yang
tinggi. Rendahnya nilai Z-score ini disebabkan oleh rendahnya nilai

variabel - variabel vang terdapat dalam persamaan Metode Altman.

LAt i T daed T BYictrscnnsid Cortiesitine Droluie Dihlictimes S imenimmamc, 10
AUNAN, DOWarG . FASIFESSeU SUCEHEIYS, YIGDUS Pubnmhg Lonipany, i ¥4
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4.2.1. Hasil Analisis Perusahaan - perusahaan Sebelum Terjadinya Krisis
( Tahun 1993 sampai dengan 1996 )
Berikut ini adalah tabel nilai Z-score pada tiap — tiap perusahaan

pada periode sebelum krisis.

Tabel 4.1
Nilar Z-score pada Tahun-tahun sebelum Krisis
(

No Nama Perusahaan 1993 | 1994 1995 1996

1 | PT Argo Pantes Tbk 3.71915 1.12801 091163 0.91841
2 PT Century Textile Industry Tbk 236246 1.26080 1.39019 0.12552
3 | PT Eratex Djaja Limited Tbk 1.34538 1.59057 1.41128 1.25779
4 | PT Panasia Filament Inti Tbk 0.35301 0.36207 081517 2.79870
S | PT Panasia Indosyntec Tbk 1.04183 1.11814 | 1.08308 | 0.78387
6 PT Roda Vivatex Tbk 1.80325 | 241762 2.71566 2.88867
7 | PT Sunson Textile Manufacturer Tbk 1.14656 1.03304 1 095251 1.14156
3 PT Tifico Thk 0.318406 041607 0.43608 0.40781
9 | PT Texmaco Tbk 1.00574 1 157737 | 1.20060 1.25348

Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsoft Exel

Tabel 4.2
Prediksi Kebangkrutan menurut Altman

No Nama Perusahaan 1993 1554 1595 19%6
1 PT Areo Pantes Tbk sehat  © bangkrut | bangkrut | bangkrut
2 ! PT Century Textile Industry Tbk | kelabu ) " bangkrut | bangkrut | bangkrut
3 | PT Eratex Djaja Limited Tbk bangkrut ; bangkrut | bangkrut | bangkrut

| 4 | PT Panasia Filament Inti Tbk bangkrut | bangkrut | bangkrut kelabu
5 | PT Panasia Indosyntec Tbk bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut

6 | PT Roda Vivatex Tbk bangkrut | kelabu kelabu kelabu
7 | PT Sunson Textile Manutacturer Tbk bangkrut  bangkrut | bangkrut | bangkrut
| 8 PT Tifico Tbk bangkrut I bangkrut i bangkrut | bangkrut
. 9 | PT Texmaco Tbk bangkrut j bangkrui | bangkrui | bangkrut

Sumbcr Pengolahan Data Laporan Keuangan berdasarkan penggolongan Altman

Berdasarkan Tabel 4.1, Untuk periode sebelum krisis Z-score
tertinggi dimiliki oleh perusahaan P1 Roda Vivatex Tbk ditahun
1996, dan untuk nilai Z-score terendah dimiliki oleh PT Century
Textile Industry Tbk sebesar 0.125521 pada tahun 1996. Jika melihat
titik tertinggi dan terendah dalam Z-score vang dicapai oleh semua

perusahaan tersebut sebelum o 0 Lo sangst jelas adanva




perbedaan nilai yang cukup besar, dan rata — rata perusahaan untuk
mencapai titik atau nilai terendah dalam Z-score yang dimaksudkan
untuk formula Altman yaitu 1.81 rata — rata mengalami kesulitan.

Berdasarkan Tabel 4.2 Hal ini membuktikan bahwa nilai-nilai Z-
score yang dicapai oleh perusahaan-perusahaan sebelum terjadinya
krisis tersebut masih kecil dari 1.81, yang berarti semua perusahaan
tersebut berada dalam kondisi kesulitan keuangan yang sudah cukup
parah yang berujung pada terjadinya kebangkrutan atau likuidasi pada
perusahaan tersebut.

( Lihat lampiran 2 ) Dari kelima variabel yang terdapat dalam
formula Altman, Rasio WC/TA merupakan rasio yang mempunyai
nilai yang paling rendah. Hampir semua perusahaan-perusahan
sebelum terjadinya krisis mempunyai nilai WC/TA vang sangat
rendah bahkan sampai negatif. PT Tifico Tbk mengalami nilai
WC/TA negatif sampai empat tahun berturut — turut yaitu dari tahun
1993 sampai dengan tahun 1996, PT Roda Vivatex Tbk mengalami
nilat WC/TA negatif dari tahun 1993 sampai dengan 1994, PT Argo
Pantes Tbk dan PT Texmaco Tbk juga mengalami nilai WC/TA yang
rendah. Rendahnya nilai WC/TA sebagai salah satu aspek likuiditas
perusahaan menunjukan bahwa perusahaan- perusahaan sebelum
terjadinya krisis memiliki kinerja keuangan ( performance ) yang
tidak baik. Dimana rasio ini mengukur kemampuan aktiva lancar

perusahaan dalam melunast hutang - hutang lancar dalam perusahaan.
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Variabel atau rasio keuangan yang juga memiliki nilai rendah
adalah rasio EBIT/TA. Rasio EBIT/TA merupakan salah satu dari
rasio Laverage. Rasio ini menunjukkan seberapa banyak laba yang
bisa diperoleh dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan,
seperti rasio-rasio laverage lainnya, rasio ini mempunyai kemampuan
kredibilitas perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjang
perusahaannya. Disamping itu rasio ini juga digunakan untuk
mengukur seberapa jauh perusahaan menggunakan hutang. Beberapa
analisis menggunakan istilah rasio solvabilitas, dan beberapa rasio
solvabilitas yang mungkin dipergunakan antara lain rasio hutang,
debt to equity rasio and times interest earned.

Perusahaan-perusahaan sebelum terjadinya krisis mempunyai
EBIT yang rendah, yaitu antara —0.06156 sampai dengan 0.32858.
Perusahaan Tifico Tbk memiliki nilai EBIT negatif yaitu tahun 1993
dan tahun 1996, dan untuk perusahaan — perusahaan lainnya rata —
rata mempunyai nilai EBIT/TA yang kurang dari 0.2 walaupun ada
juga yang mempunyai nilai EBIT/TA lebih dari 0.2 namun itu hanya
2 perusahaan yang berbeda dan ditahun yang berbeda pula, dan itu
hanya terjadi I ( tahun ) saja. Rendahnya nilai EBIT/TA sebagai
salah satu aspek profitabilitas perusahaan , menunjukkan bahwa
perusahaan juga memiliki kinerja keuagan ( performance ) yang tidak

baik. Ini juga berarti bahwa perusahaan — perusahaan tersebut tidak
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mempunyai kemampuan yang baik dalam memenuhi kewajiban
Jangka panjang perusahaannya.
4.2.2. Hasil Analisis pada Perusahaan-perusahaan Setelah Terjadinya Krisis
( Tahun 1998 sampai dengan tahun 2002 )
Berikut tabel nilai Z-score pada tiap tiap perusahaan pada periode

sesudah krisis.

Tabel 4.3
Nilai Z-score pada Tahun-tahun sesudah Krisis
i
No Nama Perusahaan 1998 1999 B 2001 2662
1 | PTArgoPamesTok | -0.76763 | -0.10175 | 107091 | -0.69955 | 021966

2 | PT Century Textile Industry Tbk 2.79485 4.53871 3.77433 3.64782 | 2.89497
3 | PT Eratex Djaja Limited Tbk 1.98098 1.61900 1.27224 1.33333 1.29040
4 1 PT Panasia Filament Init Tbk 1.018%% .69450 0.133%93 0.91065% | 0.33482
5 | PT Panasia Indosyntec Tbk -0.28883 | 007644 1 021617 | 023382 . 042057
6 | PT Roda Vivatex Thk 2.83739 2.72078 339605 1 362118 | 3.16062
7 | PT Sunson Textile Manufacturer Tbk 0.78429 1.36231 0.71964 | 1.08459 | 109034
8 | PT Tifico Tbk 0.45026 0.65705 1.09828 LOTI39 | 0.92714
9 | PT Texmaco Tbk 1.01280 | -0.15297 | -1.22450 | -1.31433 | -1.27086

Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsoft Exel

Tabel 4.4
Prediksi Kebangkrutan menurut Altman
] i

No | Nama Perusabaan 1955 188 . 686 2561 2662
1 _[PTArgoPantesTbk | bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut
2 | PT Century Textile Industry Tbk kelabu schat schat schat kelabu
3 | PT Eratex Djaja Limited Tbk bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut
4 | PT Panasia Filament inti Tbk bangkrut | bangkrut | bangkrui | bangkrui | bangkrui
§ . PT Panasia Indosyatec Tbk bangkrul | banghrut | banghrut angkiut | banghrut
6 | PT Roda Vivatex Thk kelabu kelabu sehat sehat sehat

7 PT Sunson Textile Manufacturer Tbk bangkrut bangkrut bangkrut | bangkrut | bangkrut
8 | PT Tifico Tbk bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut
9 | PT Texmaco Tbk bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut | bangkrut

Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan berdasarkan penggolongan Altman

Dari tabel 4.3 diatas dapat dilihat, pada perusahaan setelah
terjadinya krisis nilai Z-score terendahnya adalah —1.270867 yang
dialami oleh PT Texmaco Tbk pada tahun 2002. Dan nilai Z-score
tertinggi dicapai oleh perusahaan PT Century Textile Industry Tbk

sebesar 4.53871 pada tahun 1999. Secara umum nilai Z score pada
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perusahaan sesudah terjadinya krisis mengalami penurunan. Hal itu
berarti bahwa perusahaan — perusahaan tersebut telah mengalami
kemerosotan dalam melakukan usahanya. Namun begitu berlaku
sebaliknya bagi perusahaan PT Roda Vivatex Tbk, vyang terus
mengalami  kenatkan nilai Z-score dan sampai tahun 2002,
perusahaan tersebut satu — satunya yang mempunyai niali Z-score
teraman yaitu berada pada kondisi keuangan yang sehat dengan
resiko kebangkrutan rendah karena nilai Z > 2.99.

( Libat lampiran 2 ) Dan hasil perhitungan rasio-rasio keuangan
menunjukkan perusahaan perusahaan tersebut dalam keadaan yang
buruk, memiliki nilai rasio WC/TA, RE/TA dan EBIT/TA yang
rendah. Nilat WC/TA terendah dimiliki oleh PT Argo Pantes Tbk
vang selalu mengalami nilai WC/TA negatif sehabis krisis terjadi
selama 5 ( lima ) tahun berturut — turut. Sedangkan rasio RE/TA dan
EBIT/TA terendah dimiliki PT Texmaco Tbk, selama 5 ( lima ) tahun
berturut — turut perusahaan tersebut memiliki nilai RE/TA dan
EBIT/TA negatif dan untuk periode setelah terjadinya krisis
perusahaan tersebut yang memegang nilai RE/TA dan EBIT/TA
terendah, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa ternyata PT
Texmaco Tbk setelah terjadinya krisis, tidak mempunyai kemampuan
vang baik dalam memenuhi  kewajiban jangka panjang

perusahaannya.
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Perusahaan-perusahaan setelah terjadinya krisis, rata — rata terlihat
memiliki nilai rasio Sales/TA yang lebih tinggi dibandingkan dengan
sebelum terjadinya krisis. Nilai Sales/TA tertinggi dimiliki oleh PT
Centex Tbk pada tahun 1999 sebesar 1.62457, yang mengalami
peningkatan nilai dari 1.07123 pada tahun 1998. perusahaan tersebut
mengalami puncak nilar Sales/TA pada tahun 1999 tersebut. Urutan
kedua yang mempunyai rata — rata nilai Sa/es/Ta tertinggi yaitu
perusahaan PT Eratex Djaja Limited Tbk dan tertinggi perusahaan
tersebut mempunyai nilai Sales/TA sebesar 1.34257. Lebih tingginya
nilai Sales/TA pada periode setelah terjadinya krisis dibandingkan
dengan sebelum terjadinya krisis menunjukkan bahwa perusahaan —
perusahaan tersebut mempunyai performance yang lebih baik dari
tahun ke tahun. Rasio in1 merupakan salah satu dari rasio aktivitas,
atau yang banyak disebut rasio perputaran aktiva dimana angkanya
menunjukan tingkat aktivitas aktiva pada kegiatan tertentu, dan
memperlihatkan sejauh mana efektivitas perusahaan menggunakan
aktivitas tetapnya. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin efektif
dalam penggunaan aktivanya.

Dan untuk prediksi kebangkrutan rata — rata nilai Z-score sebelum

dan setelah krisis pada perusahaan tersebut dapat dilihat berikut ini :
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Tabel 4.5
Prediksi Kebangkrutan rata — rata nilai Z-score
menurut Altman sebelum dan setelah krisis

No Perusahaan Prediksi |
I | PT Argo Pantes Thk Bangkrut
2 | PT Century Textile lndustry { Centex ) Tbk Tidak bangkrut
3 | PT Eratex Djaja Limited Tbk Banghkrut
4 | PT Panasia Filament Inti Tbk Bangkrut
5 | PT Panasia Indosyntec Tbk Bangkrut
6 | PT Roda Vivatex Thbk Tidak bangkrut
7 | PT Sunson Textile Manufacturer Thk Bangkrut
8 | PT Teijin Indonesia Fiber Corporation Banghrut
{ PT Tifico ) Tbk
9 | PT Textile Manufacturing Company Jaya Bangkrut
{ Texmaco Jaya ) Tbk

Sumber : Hasil olah data berdasarkan penggoiongan menurut Altman

4.3 PENGUJIAN HIPOTESIS

Langkah — langkah analisis yang diambil adalah :
a. HO = Tidak ada perbedaan secara signifikan potensi kebangkrutan

sebelum dan sesudah krisis

f

HI = Ada perbedaan yang signifikan antara potensi kebangkrutan antara
sebelum dan sesudah krisis

b. Menentukan tingkat signifikansi (o) = 0,05

o

Jika & =0.05; df atau jumlah df = 8, maka diketahui t tabel yaitu 1,860
d.  dilakukan pengujian dengan t test menggunakan spss versi 11.0

Hasil pengujian dapat dilihat berikut ini

Tabel 4.6

Hasil uji t test pada Z-score
I
i : t bf Sig { 2 Tatled) Reterangan
| Pair 1 Zsbl & j’ . .
E n ’}(\f\ o s winl ks 3 3 Ir - o~
l Zssd U.f}U 5 U, 779 Tdak S,,‘%f?mkan
S

Sumber : Hasil Olah Data SPSS Versi 110
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Hasil uji t menunjukkan bahwa t hitung terletak pada daerah HO
diterima, maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada perbedaan secara nyata
nilai rata — rata antara Z-score pada periode sebelum krisis dengan Z-score
pada periode setelah krisis. Maka dapat disimpulkan hipotesis ditolak.

Dan perbandingan nilai Z-score sebelum dan setelah krisis yaitu :

Tabel 4.7
Perbandingan nilai Z-score sebelum dan setelah krisis
| Perbedaan
No | Perusahaan Ada perbedaan | Tidak ada
| perbedaan
I | PT Argo Pantes Tbk Tidak ada
perbedaan
PT Century Textile Industry
2 )
2| ( Centex ) Thk Ada perbedaan
3 | PT Eratex Djaja Limited Tbk Tidak ada
perbedaan
4 . PT Panasia Filament Inti Tbk Tidak ada
i | perbedaan
| -
| 5 | PT Panasia Indosyntec Tbk Thdak ada
perbedaan
| 6 PT Roda Vivatex Tbk . Ada perbedaan
1 7 PT Sunson Textile Manufacturer Tbk | Tidak}ada
perbedaan
2 PT Teijin Indonesia Fiber Tidak ada
' Corporation ( Tifico ) Tbk perbedaan
o | PT Textile Manufacturing Company Tidak ada
.~ Jaya ( Texmaco Jaya ) Tbk i perbedaan

Sumber : Pegolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsoft Excel

Analisis yang akan dilakukan yaitu :

1. Analisis pertama ( lihat tabel 4. 4 dan lampiran 3 )

Bagaimana potensi kebangkrutan menurut Altman pada perusahaan
tekstil akibat krisis ?
Setelah nilai Z-score pada masing — perusahaan diketahui baik tiap

tahun maupun rata — rata dart keseluruhan mia Z-score, maka nilai Z-
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score pada masing — perusahaan itu dimasukkan dalam kelompok atau
penggolongan menurut Altman ( lihat), maka dapat dilihat :

Pada PT Argo Pantes Tbk disemua tahun setelah krisis yaitu tahun
1998, tahun 1999, tahun 2000, tahun 2001 dan tahun 2002 terdapat
potensi kebangkrutan, dan nilai Z-score rata — ratanya terdapat potensi
kebangkrutan pada perusaaan tersebut.

Pada PT Century Textile Industry ditahun 1998 dan tahun 2002
perusahaan mempunyat nilai Z-score berada pada daerah kelabu,
ditahun 1999, tahun 2000 dan tahun 2001 tidak terdapat potensi
kebangkrutan pada perusahaan tersebut dan setefah krisis nilai Z-score
rata — ratanya tidak terdapat potensi kebangkrutan pada perusaaan
tersebut.

Pada PT Eratex Djaja Limited Tbk disemua tahun setelah krisis
vaitu tahun 1998, tahun1999, tahun 2000, tahun 2001 dan tahun 2002
terdapat potensi kebangkrutan dan nilai Z-score rata — ratanya terdapat
potensi kebangkrutan pada perusaaan tersebut.

Pada PT Panasia Filament Inti Tbk disemua tahun setelah krisis
yaitu tahun 1998, tahun 1999, tahun 2000, tahun 2001 dan tahun 2002
terdapat potensi kebangkrutan dan nilai Z-score rata — ratanya terdapat
potensi kebangkrutan pada perusaaan tersebut.

Pada PT Panasia Indosyntec Tbk disemua tahun setelah krisis yaitu

tahun 1998, tahun 1999, tahun 2000, tahun 2001 dan tahun 2002
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terdapat potenst kebangkrutan dan nifa1 Z-score rata — ratanya terdapat
potensi kebangkrutan pada perusaaan tersebut.

Pada PT Roda Vivatex Tbk ditahun 1998 dan tahun 1999
perusahaan mempunyai nilai tahun Z-score berada pada daerah kelabu,
ditahun 2000, tahun 2001 dan 2002 tidak terdapat potensi kebangkrutan
pada perusahaan tersebut dan setelah krisis nilai Z-score rata — ratanya
tidak terdapat potensi kebangkrutan pada perusaaan tersebut.

Pada PT Sunson Textile Manufacturer Tbk disemua tahun sctelah
knisis yaitu tahun 1998, tahun 1999, tahun 2000, tahun 2001 dan tahun
2002 terdapat potenst kebangkrutan dan nilai Z-score rata — ratanya
terdapat potensi kebangkrutan pada perusaaan tersebut.

Pada PT Tifico Tbk disemua tahun setelah krisis yaitu tahun 1998,
tahun 1999, tahun 2000, tahun 2001 dan tahun 2002 terdapat potensi
kebangkrutan dan nilai Z-score rata — ratanya terdapat potensi
kebangkrutan pada perusaaan tersebut.

Dan pada PT Texmaco Tbk disemua tahun setelah krisis yaitu
tahun 1998, tahun 1999, tahun 2000, tahun 200! dan tahun 2002
terdapat potensi kebangkrutan dan nilai Z-score rata — ratanya terdapat
potensi kebangkrutan pada peruséaan tersebut.

Analisis kedua
Bagaimanakah trend nilat Z-score pada perusahaan tekstil akibat krisis.
Dan untuk trend Z-score pada masing — masing perusahaan dapat

dilihat pada grafik berikut :
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Gambar 4. |
Trend rata — rata Nilai Z-score PT Argo Pantes Tbk

A = - Z-score PT Argo
A : Pantes Tbk

050 T AR PP
_1 R 1‘3\ o~ _
1.5 -
Tahun

Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsofi Exel

Pada PT Argo Pantes Tbk, trend rata — rata nilai Z-csore vaitu
perusahaan mengalami penurunan.

Gambar 4.2
‘Trend rata — rata Nilai Z-score PT Century Textile Industry ( Centex ) Tbk

5
45 R -
4
35 1 .
3 - e
05 i B +  Z-score PT Century -
5 Textile Industry Tbk
1.5 4
1
0.5 - )
0 e ;

Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsofl Exel
Pada PT Century Textile Industry { Centex ) Tbk, trend dart nilai

Z-score yaitu perusahaan mengalami kenartkan.
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Gambar 4.3
Trend rata — rata Nila1 Z-score PT Eratex Djaja Limited Tbk
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Sumber : Pengolahan Data Laporan Kcuangan dengan Microsoft Exel

Pada PT Eratex Djaja Limited Tbk, trend rata — rata nilai Z-csore

yaitu perusahaan mengalami penurunan.

Gambar 4.4
Trend rata — rata Nilai Z-score PT Panasia Vilament Inti Tbk
3 ) .
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Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsoft Exct

Pada PT Panasia Vilament Inti Tbk, trend rata — rata nilai Z-csore

yaitu perusahaan mengalami penurunan.
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Gambar 4.5
Trend rata — rata Nilai Z-score PT Panasia Indosyntec Tbk
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Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsofl Exci

Pada PT Panasia Indosyntec Tbk, trend rata — rata nilai Z-csore

yaitu perusahaan mengalami penurunan.

Gambar 4.6
Trend rata — rata Nilai Z-score PT Roda Vivatex Tbk

f‘ //k, ; j—v— Z- Suofe PTiRiaéa

e o Vivatex Tbk

Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsoft Exel

Pada PT Roda Vivatex Tbk, trend rata — rata nilai Z-csore yaitu

perusahaan mengalami kenatkan.
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Gambar 4.7
Trend rata - rata Nilai Z-score PT Sunson Textile Manufacturer Tbk
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Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsoft Exel

Pada PT Sunson Textile Manufacturer Tbk, trend rata — rata nilai

Z-csore yaitu perusahaan mengalami penurunan.

Gambar 48
Trend rata — rata Nilai Z-score PT Tifico Tbk
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Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsoft Exel

Pada PT Tifico Tbk, trend rata — rata nilai Z-csore vyaitu perusahaan

mengalami kenaikan.
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Trend rata — rata Nilai Z-score PT Texmaco Tbk
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s o Z-score PT Texmaco!
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Sumber : Pengolahan Data Laporan Keuangan dengan Microsofi Exel

Pada PT Texmaco Tbk, trend rata — rata nilai Z-csore

perusahaan mengalami penurunan.

Atau trend nilai Z-score secara keseluruhan dapat dilihat berikut :
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vaitu

Jaya { Texmaco Jaya ) Thk

Tabel 4.8
Trend nilai Z-score
No Perusahaan : Trend
Naik Turun
1 | PT Argo Pantes Tbk - Turun
2 PT Century Textile Industry .
{ Centex ) Tbk K Naik i
3 | PT Eratex Djaja Limited Tbk - Turun
4 | PT Panasia Filament Inti Tbk - Turun
5 | PT Panasia Indosyntec Tbk - | Turun
6 | PT Roda Vivatex Tbk Naik | -
7 | PT Sunson Textile Manufacturer Tbk - ' Turun
& | PT Teipin Indonesia Fiber Naik )
Corporation { Tifico ) Tbk
& | PT Textile Manufacturing Company
iy - Turun




BAB YV
PENUTUP

5.1 KESIMPULAN
Dari hasil pengolahan data prediksi kebangkrutan perusahaan studi
pada perusahaan tekstil yang go public di Bursa Efek Jakarta, diperoleh
kesimpulan sebagai berikut :
1. untuk hipotesisnya
HO = Tidak ada perbedaan sccara signifikan potensi kebangkrutan
sebelum dan sesudah krisis
HI = Ada perbedaan yang signifikan antara potensi kebangkrutan
antara sebelum dan sesudah krisis
Dari hasil analisis prediksi kebangkrutan pada perusahaan tekstil,
perbandingan nilai Z-score dapat dilihat berikut ini :

Pada perusahaan PT Argo Pantes Tbk, perbandingan nilai Z-
score antara scbelum dan sesudah krisis tidak ada perbedaan, di
perusahaan PT Century Textile Industry ( Centex ) Tbk, perbandingan
nilat Z-score antara sebelum dan sesudah krisis ada perbedaan, yaitu
nilai Z-scorenya mengalami kenaikan, di perusahaan PT Eratex Djaja
Limited Tbk, perbandingan nilai Z-score antara sebelum dan sesudah
krisis tidak ada perbedaan, di perusahaan PT PanasiaVilamet Inti Tbk,
perbandingan nilai Z-score antara sebelum dan sesudah krisis tidak ada

perbedaan. di perusahaan PT Panasia Indosyntec Tbk, perbandingan
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nilai Z-score antara sebelum dan sesudah krisis tidak ada perbedaan, di
perusahaan PT Roda Vivatex Tbk, perbandingan nilai Z-score antara
sebelum dan sesudah krisis ada perbedaan, yaitu nilai Z-scorenya
mengalami kenaikan, di perusahaan PT Sunson Textile Manufacturer
Tbk, perbandingan nilai Z-score antara sebelum dan sesudah krisis tidak
ada perbedaan, di perusahaan PT Teijin [ndonesia Fiber Corporation
( Tifico ) Tbk, perbandingan nilai Z-score antara sebelum dan sesudah
krisis tidak ada perbedaan, di perusahaan PT Textile Manufacturing
Company Jaya ( Texmaco Jaya ) Tbk, perbandingan nilai Z-score antara
sebelum dan sesudah krisis tidak ada perbedaan.

Ternyata pada perusahaan tekstil akibat krisis tidak ada
perbedaan secara nyata rata — rata nilai antara Z-score pada periode
sebelum krisis dengan Z-score pada periode setelah krisis karena
perusahaan memperbaiki kondisi keuangannya, malah pada perusahaan
PT Century Textile Industry ( Centex ) Tbk dan PT Roda Vivatex Tbk,
nilai rata — rata Z-scorenya mengalami kenaikan..

Untuk analisis pertama
Dari hasil analisis prediksi kebangkrutan pada perusahaan tekstil, rata —

rata nilai Zscore dapat dilihat berikut ini.:

Pada PT Argo Pantes Tbk, perusahaan mempunyai nilai rata —
rata Z-score yang diprediksikan megalami kebangkrutan, PT Century
Textile Industry ( Centex ) Tbk, perusahaan mempunyai nilai rata — rata

Z-score vang diprediksikan mengalami kebangkrutan, PT Eratex Djaja
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Limited Tbk, perusahaan mempunyai nilai rata — rata Z-score yang
diprediksikan mengalami kebangkrutan, PT PanasiaVilamet Inti Tbk,
perusahaan mempunyai nilai rata — rata Z-score vang diprediksikan
mengalami kebangkrutan, PT Panasia Indosyntec Tbk, perusahaan
mempunyai nilai rata — rata Z-score yang diprediksikan mengalami
kebangkrutan, PT Roda Vivatex Tbk, perusahaan mempunyai nilai rata
— rata Z-score yang diprediksikan tidak mengalami kebangkrutan, PT
Sunson Textile Manufacturer Tbk, perusahaan mempunyai nilai rata —
rata Z-score yang diprediksikan mengalami kebangkrutan, PT Teijin
Indonesia Fiber Corporation ( Tifico ) Tbk, perusahaan mempunyai nilai
rata — rata Z-score yang diprediksikan mengalami kebangkrutan, PT
Textile Manufacturing Company Jayva ( Texmaco Jaya ) Tbk,
perusahaan mempunyai nilai rata — rata Z-score vang diprediksikan
mengalami kebangkrutan.

Ternyata sebelum dan setelah krisis perusahaan tekstil
diprediksikan kebanyakan mengalami kebangkrutan, kecuali pada
perusahaan PT Century Textile Industry ( Centex ) Tbk, PT Roda
Vivatex Tbk pada periode setelah krisiskarena perusahaan memperbaiki
kondisi keuangannya.
untuk analisis kedua
Dari hasil analisis prediksi kebangkrutan pada perusahaan tekstil, ternd

nilai Z-score dapat dilihat berikut ini :
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Pada perusahaan PT Argo Pantes Tbk, trend nilai Z-score
mengalami penurunan dari sebelumnya dan, di perusahaan PT Century
Textile Industry ( Centex ) Tbk, trend nilai Z-score dari sebelumnya
mengalami kenaikan, di perusahaan PT Eratex Djaja Limited Tbk, trend
nilai Z-score dari sebelumnya mengalami tetap, di perusahaan PT
PanasiaVilamet Inti Tbk, trend nilai Z-score dari sebelumya mengalami

tetap, di perusahaan PT Panasia Indosyntec Tbk, trend nilai Z-score dari

sebelumnya mengalami penurunan, di perusahaan PT Roda Vivatex Tbk,

trend nilai Z-score sebelum mengalami kenaikan, di perusahaan PT
Sunson Textile Manufacturer Tbk, trend nilai Z-score dari sebelumnya
mengalami tetap, di perusahaan PT Teijin Indonesia Fiber Corporation
( Tifico ) Tbk, trend nilai Z-score dari sebelumnya mengalami tetap, di
perusahaan PT Textile Manufacturing Company Jaya ( Texmaco Jaya )
Tbk, trend milat Z-score dari sebelumnya mengalami penurunan.

Setelah melihat tabel 4.8, ternyata pada perusahaan tekstil yang
tergolong textile miill product, trend nilai Z-scorenya cenderung
mengalami penurunan, kecuali pada perusahaan PT Century Textile
Industry ( Centex ) Tbk, PT Roda Vivatex Tbk, PT Teijin Indonesia
Fiber Corporation ( Tifico ) Tbk karena perusahaan memperbaiki

kondisi keuangannya.
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5.2 SARAN

Berdasarkan kesimpulan diatas, maka disarankan :

1.

Y

Jika perusahaan - perusahaan tekstil ingin meningkatkan nilai dari Z-
score maka perusahaan — perusahaan tekstil harus meningkatkan jumlah
aktiva lancar dan jumlah ekuitas yang ada, karena nilai dari aktiva
lancar dan jumlah ckuitas perusahaan - perusahaan tersebut masih
belum mampu untuk memperbaiki kondisi keuangan dari
perusahaannya.

Dengan peningkatan nilai aktiva, nilai penjualan yang ada dianjurkan
untuk ditingkatkan pula dari sebelumnya, mungkin dari memperluas
segmen pasar yang ada, karena akibat krisis yang terjadi menjadikan
nilai tukar rupiah yang menurun, maka untuk mengatasi hal tersebut
dengan cara ditingkatkan pula nilai dari penjualannya dan dari formula
Altman yang sangat berpengaruh atau yang mempunyai formula
terbesar yaitu nilai Sales to Total assets.

Perusahaan harus menambah jumlah modal yang ada atau
pengalokasian piutang dagang yang digunakan untuk menutupi jumlah
utang yang ada karena jumlah utang membengkak akibat nilai tukar
rupiah yang semakin menurun, menjadikan nilai dari formula Altman
Market Value Lquity dibagi Book Value of Total Debt belum cukup
untuk menjadikan kondisi keuangan perusahaan membaik malah

menjadikan kondisi keuangan perusahaan semakin menurun.
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