
 
 

1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Penelitian 

Pada era sekarang perusahaan yang go public memanfaatkan keberadaan pasar 

modal sebagai sarana untuk mendapatkan sumber dana atau alternative pembiayaan. 

Adanya pasar modal merupakan pertemuan antara pihak yang memerlukan dana 

(perusahaan dengan pihak yang menyerahkan dana (investor)). Perusahaan 

memerlukan dana untuk berkembang menjadi besar, sedangkan investor 

menanamkan dananya dengan harapan mendapatkan keuntungan saham yang 

dilakukannya. 

Pasar modal memiliki peran sebagai wahana alternative bagi investor dan 

dipengaruhi oleh banyak faktor. Salah satu faktor yang menentukan, menurut 

Bawazier Dan Sitanggang (1994) dalam Subijanto (2000) adalah tingkat 

kemampuan investor memilih saham secara rasional. Rasionalitas investor dapat 

diukur dari sejauh mana mereka berhasil memilih saham yang member hasil 

maksimum pada resiko tertentu, juga dipengaruhi oleh preferensi investor terhadap 

return dan resiko yang berbeda. 

Menurut Husan (2006) dalam Saputra (2014) adalah pasar modal dapat diartikan 

juga sebagai pasar untuk berbagi instrument keuangan (sekuritas) jangka panjang 

yang dapat diperjual belika, baik dalam bentuk hutang maupun modal sendiri, baik 

yang diterbitkan pemerintah, public autohorities, maupun perusahaan swasta.
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Adanya pasar modal dapat dijadikan sebagai alat untuk merefleksikan kinerja 

dan kondisi keuangan perusahaan. pasar akan merespon positif melalui peningkatan 

harga saham perusahaan jika kondisi keuangan dan kinerja perusahaan bagus. Para 

investor dan kreditur sebelum menanamkan dananya pada suatu perusahaan akan 

selalu melihat terlebih dahulu kondisi keuangan perusahaan tersebut. Dalam 

memenuhi keinginan investor untuk melakukan investasi biasanya dimulai dengan 

melihat keadaan perekonomian dan industri suatu perusahaan 

Kondisi perekonomian di Indonesia juga yang masih tidak menentu 

mengakibatkan tingginya risiko suatu perusahaan untuk mengalami kesulitan 

keuangan atau bahkan kebangkrutan. Kesalahan prediksi terhadap pengambilan 

keputusan pada suatu perusahaan di masa yang akan datang dapat berakibat fatal 

yaitu kehilangan pendapatan atau investasi yang telah ditanamkan pada suatu 

perusahaan. Oleh karena itu, pentingnya suatu model prediksi kebangkrutan pada 

perusahaan menjadi hal yang sangat dibutuhkan oleh berbagai pihak seperti pemberi 

pinjaman, investor, pemerintah, akuntan, dan manajemen. 

Kebangkrutan adalah kondisi dimana melemahnya tingkat penghasilan suatu 

perusahaan. Menurut UU Kepailitan No. 4 Tahun 1998, perusahaan yang 

dinyatakan pailit berdasarkan pada keputusan pengadilan yang berwenang atau 

berdasarkan permohonan sendiri jika memiliki 2 atau lebih kreditur dan perusahaan 

tidak mampu membayar sedikitnya satu utangnya yang telah jatuh tempo. 

Kebangkrutan sering didefinisikan ssebagai kegagalan dimana definisi mengenai 

kebangkrutan sebagai kegagalan (Gunardiansya, 2009). 
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June Li, (2012) berpendapat bahwa kebangkrutan atau kegagalan keuangan 

terjadi ketika jumlah kewajiban melebihi nilai wajar aset atau ketika kewajiban 

lancar melebihi aktiva lancar. Kebangkrutan atau kegagalan keuangan yang dialami 

oleh sebagian besar perusahaan dapat berdampak buruk terhadap perekonomian 

dunia. 

Altman (Z-Score) digunakan sebagai salah satu alat kontrol terhadap suatu 

perusahaan yang status keuangannya mengalami kesulitan keuangan. Dengan kata 

lain, altman sebagai alat ukur dengan memprediksi kebangkrutan suatu perusahaan. 

perkembangan model altman ini bisa dilihat dari model yang pertama yaitu model 

altman z-score pertama yang ditunjukkan untuk memprediksi kebangkrutan dari 

sebuah perusahaan publik manufaktur. Setelah menemukan model kebangkrutan 

altman pertama, kemudian altman merevisi model kebangkrutan menjadi sebuah 

model yang bisa digunakan untuk memprediksi kemungkinan terjadinya 

kebangkrutan bagi perusahaan privat dan public model ini disebut sebagai model 

altman revisi. Selanjutnya altman kembali memodifikasi model analisisnya agar 

bisa diterapkan pada semua perusahaan dan di semua Negara. 

Zmijewski melakukan studi dengan review studi bidang kebangkrutan. Rasio 

keuangan yang digunakan pada model ini dipilih dari rasio keuangan yang telah 

digunakan pada penelitian terdahulu dan sebanyak 75 perusahaan yang bangkrut 

serta 3573 perusahaan sehat selama tahun 1972 sampai dengan 1978 dijadikan 

sampel. Model Grover merupakan model yang diciptakan dengan melakukan 

pendesainan dan penilaian ulang terhadap model altman. Jeffrey S. Grover 
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menggunakan sampel sesuai dengan model altman pada tahun 1968, dengan 

menambahkan tiga belas rasio keuangan baru. Sampel yang digunakan 70 

perusahaan dengan 35 perusahaan yang bangkrut dand 35 perusahaan yang tidak 

bangkrut pada tahun 1982 sampai 1996. (Jeffrey S. Grover, 2001) 

Oleh sebab itu, penulis memilih metode yang sudah diuji oleh penelitian-

penelitian sebelumnya. (Syafitri dan Wijaya 2014), dengan judul Analisis 

Komparatif Dalam Memprediksi Kebangkrutan Pada PT INDOFOOD SUKSES 

MAKMUR TBK. Terdapat perbedaan diantara kelima model analisis kebangkrutan 

(Altman Z-score, Springate, Zmijewski, Foster dan Grover) yang digunakan dalam 

penelitian ini. Dari kelima model analisis kebangkrutan (Altman Z-score, Springate, 

Zmijewski, Foster dan Grover), yang memiliki tingkat akurasi yang paling tinggi 

adalah model Zmijewski, Foster dan Grover dimana tingkat akurasinya adalah 

100%. (Zakkiyah, Wijono, dan Endang NP 2014), dengan judul Analisis 

Penggunaan Model Zmijewski (X-Score) Dan Altman (Z-Score) Untuk 

Memprediksi Potensi Kebangkrutan (Studi Pada Perusahaan Tekstil Dan Garmen 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2012).  Menyatakan bahwa 

model Altman dan Zmijewski memiliki perbedaan  dalam hal penentuan titik cut off 

score. Perbedaan antara kedua model analisis tersebut yaitu model Altman 

menentukaan cut off score untuk kategorikan apakah suatu perusahaan mengalami 

kondisi sehat atau tidak. Sedangkan, Zmijewski meggunakan profitabilitas nilai P 

yang dilihat dari tabel distribusi normal kumulatif. (Purnajaya dan Merkusiwati 
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2014), dengan judul Analisis Komparasi Potensi Kebangkrutan Metode Z-Score 

Altman,Springate, Dan Zmijewski Pada Industri Komestik Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia. Perbedaan rata-rata terlihat pada model Altman yaitu uji Kruskal 

Wallis dengan mean rank sebesar 24,50. Sementara model springate dan zmijewski 

memiliki rata-rata potensi kebangkrutan yang sama yaitu 15,50. 

Fenomena pada perusahaan Tekstil dan Garmen tahun 2014-2017 bisa dilihat 

pada grafik dibawah ini ; 

 

Menurut Badan Pusat Statistika pada Industri Tekstil dan Garmen ditahun 2014 

mengalami penurunan sebesar 6,97%. Di tahun 2015-2016 mengalami kenaikan 

sebesar 7,91%. Sedangkan di tahun 2017 Industri Tekstil mengalami penurunan 

kembali sebesar 6,87%. Tujuan dan menariknya penelitian ini ialah untuk melihat 

posisi kebangkrutan dan melihat posisi sehat tidaknya pada perusahaan Tekstil dan 

Garmen dimasa yang akan datang. 
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Dengan demikian sesuai uraian diatas, penelitian memilih judul “ANALISIS 

PREDIKSI KEBANGKRUTAN DENGAN MENGGUNAKAN 

PERHITUNGAN MODEL ALTMAN, ZMIJEWSKI, DAN GROVER PADA 

PERUSAHAAN TEKSTIL DAN GARMEN YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA (Periode 2014-2017)”. 

B. Batasan Masalah Penelitian 

Penelitian ini hanya menggunakan tiga model prediksi kebangkrutan, Ketiga 

model tersebut ialah Model Altman, Zmijewski, dan Grover. Penelitian dilakukan 

hanya 4 tahun periode saja (periode 2014-2017). 

C. Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan latar belakang, maka permasalahan yang dapat dirumuskan ialah, 

Bagaimana prediksi kebangkrutan dengan menggunakan Model Altman, Zmijewski, 

Dan Grover pada perusahaan Tekstil Dan Garmen ? 

D. Tujuan Penelitian 

 Untuk melihat posisi kebangkrutan dan melihat posisi sehat tidaknya pada 

perusahaan Tekstil dan Garmen dimasa yang akan datang. 

 Untuk mengetahui model mana yang lebih tepat  dalam menganalisis prediksi 

kebangkrutan pada perusahaan Tekstil Dan Garmen. 

E. Manfaat Penelitian 

Manfaat bisa dibagi menjadi 2 yaitu, sebagai berikut ; 



7 
 

 
 

1. Manfaat teoritis 

Untuk menambah wawasan dalam bidang manahemen keuangan dengan 

cara memakai salah satu model memprediksi kebangkrutan dalam 

pelaksanaannya di dunia nyata. Hasil penelitian diharapkan untu bisa menjadi 

referensi bagi penelitian selanjutnya. 

2. Manfaat praktik 

a. Bagi manajemen 

Dari penelitian ini dapat membantu dalam pihak manajemen untuk 

melakukan pegambilan keputusan dalam langkah-langkah menghindari 

kebangkrutan sehingga kebangkrutan bisa dihindari. 

b. Bagi investor 

Untuk melihat kondisi suatu perusahaan adanya kemungkinan bangkrut 

atau tidaknya perusahaan yang menjual surat berharga. Sehingga sedini 

mungkin perusahaan dapat mengantisipasi kemungkinan tersebut. 

c. Bagi kreditur 

Untuk mengambil keputusan perusahaan mana yang akan diberi pinjaman 

dan kemudian bermanfaat untuk kebijakan memonitor pinjaman yang ada. 
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