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1. Laporan Keuangan

Menurut lkatan Akuntan Indonesia (2009), laporan keuangan adalah bagian
dari proses pelaporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan
laba rugi, laporan perubahan posisi keuangan yang dapat disajikan dalam
berbagai cara seperti, misalnya: sebagai laporan arus kas, atau laporan arus dana,
catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian integral
dari laporan keuangan. Disamping itu juga termasuk skedul dan informasi
tambahan yang berkaitan dengan laporan tersebut, missal: informasi keuangan
segmen industri dan geografis serta pengungkapan pengaruh perubahan harga.

Menurut Sadeli (2002), laporan keuangan adalah hasil dari proses akuntansi
dan merupakan informasi histories. Akuntansi adalah proses pengidentifikasian
mengkur dan melaporkan informasi ekonomi untuk membuat pertimbangan dan
mengambil keputusan yang tepat bagi pemakai informasi tersebut. Laporan
keuangan adalah salah satu aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan untuk
menjalankan bisnisnya, yang meliputi pelaporan keuangan yang lengkap dengan

informasi historis.



2. Manfaat Laporan Keuangan
Menurut Scott (2000) dan Purwanti (2005) dalam Kamal (2008) sesuai
dengan Statement Of Financial Accounting Concepts No. 1 tentang tujuan dari
pelaporan keuangan untuk menyediakan informasi yang bermanfaat kepada
investor, kreditor dan pemakai lainnya, baik yang sekarang dan potensial pada
pembuatan keputusan investasi, kredit dan keputusan sejenis secara rasional.
Tujuan kedua pelaporan keuangan untuk menyediakan informasi membantu
investor, kreditor, dan pemakai lainnya baik yang sekarang maupun potensial
dalam menilai jumlah, waktu dan ketidakpastian dari prospective 14 penerimaan
kas dari dividen atau bunga.
Penggunaan laporan keuangan meliputi:
a. Investor, membutuhkan informasi laporan keuangan untuk menentukan
apakah harus membeli, menanam, atau menjual investasi tersebut.
b. Pemberi pinjaman, membutuhkan informasi laporan keuangan, apakah
perusahaan mampu membayar pinjaman sesuai jatuh tempo.
c. Masyarakat, laporan keuangan dapat membantu masyarakat dengan
menyediakan informasi kecenderungan (tren) dan perkembangan terakhir

kemakmuran perusahaan serta rangkaian aktivitasnya.
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3. Tujuan Laporan Keuangan

Laporan keuangan disusun bertujuan sebagai informasi keuangan perusahaan
kepada pihak-pihak yang memiliki pertimbangan dalam membuat keputusan-
keputusan ekonomi, syafitri (2008) berpendapat bahwa, laporan keuangan adalah
output dan hasil akhir dari proses akuntansi. Laporan keuangan inilah yang
menjadi bahan informasi bagi para pemakainya sebagai salah satu bahan dalam
proses pengambilan keputusan. Disamping sebagai informasi, laporan keuangan
juga sebagai pertanggung jawaban atau accountability.  Sekaligus
menggambarkan indikator kesuksesan suatu perusahaan dalam mencapai
tujuannya.

Tujuan laporan keuangan adalah (Sadeli, 2002):

a. Menyediakan informasi yang dapat diandalkan tentang kekayaan dan
kewajiban.

b. Menyajikan informasi yang dapat diandalkan tentang perubahan
kekayaan bersih perusahaan sebagai tentang perubahan kekayaan bersih
perusahaan sebagai hasil dari kegiatan usaha.

c. Menyajikan informasi yang dapat diandalkan tentang perubahan
kekayaan bersih yang bukan berasal dari kegiatan usaha.

d. Menyajikan informasi yang dapat membantu para pemakai dalam
menaksir kemampuan perusahaan memperoleh laba.

e. Menyajikan informasi lain yang sesuai atau relevan dengan keperluan

para pemiliknya.
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Standar akuntansi keuangan menjelaskan bahwa tujuan laporan keuangan

antara lain:

a. Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, Kinerja serta
perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi
sejumlah besar pemakaian dalam pengambilan keputusan ekonomi.

b. Laporan keuangan disusun memenuhi kebutuhan bersama oleh sebagian
besar pemakainya yang secara umum menggambarkan pengaruh
keuangan dari kejadian masa lalu.

c. Laporan keuangan yang menunjukkan apa yang dilakukan manajemen
atau pertanggung jawaban manajemen atas, sumberdaya Yyang
dipercayakan kepadanya.

4. Kebangkrutan

Kebangkrutan adalah kegagalan perusahaan yang tidak mampu mencukupi

dana dalam menjalankan usaha untuk menghasilkan laba.

Martin et.al (1995) kebangkrutan sebagai kegagalan didefinisikan dalam

beberapa arti:
a. Kegagalan Ekonomi (Economic Failure)
Kegagalan dalam arti ekonomi biasanya berarti bahwa perusahaan
kehilangan uang atau pendapatan. Perusahaan tidak menutup biaya
sendiri, ini berarti tingkat labanya lebih kecil dari biaya modal atau nilai

sekarang dari arus kas perusahaan lebih kecil dari kewajiban. Kegagalan
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terjadi bila arus kas sebenarnya dari perusahaan tersebut jatuh dibawah

arus kas yang diharapkan. Bahkan kegagalan dapat juga berarti bahwa

pendapatan atas biaya dari investasinya lebih kecil daripada biaya modal

perusahaan.

b. Kegagalan Keuangan (Financial Failure)

Kegagalan keuangan bisa diartikan sebagai insolvensi yang membedakan

antara dasar arus kas dan dasar saham. Insolvensi atas dasar arus kas ada

dua bentuk :

1)

2)

Insolvensi teknis (Technical Insolvency), perusahaan dapat
dianggap gagal jika perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban
pada saat jatuh tempo. Walaupun total aktiva melebihi total utang
atau terjadi bila suatu perusahaan gagal memenuhi salah satu atau
lebih kondisi dalam ketentuan hutangnya seperti rasio aktiva lancar
terhadap hutang lancar yang telah ditetapkan atau rasio kekayaan
bersih terhadap total aktiva yang disyaratkan. Insolvensi teknis
juga terjadi bila arus kas tidak cukup untuk memenuhi pembayaran
bunga pembayaran kembali pokok pada tanggal tertentu.

Insolvensi dalam kebangkrutan, kebangkrutan didefinisikan dalam
ukuran sebagai kekayaan bersih negative dalam neraca
konvensional atau nilai sekarang dari arus kas yang diharapkan

lebih kecil dari kewajiban.
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Menurut Hanafi dan Halim (2005) Informasi tentang prediksi kebangkrutan sangat
diperlukan oleh banyak pihak sehubungan dengan manfaat yang diperlukan oleh

pihak-pihak tersebut yang meliputi :

a. Pemberi Pinjaman

Informasi kebangkrutan bisa bermanfaat untuk mengambil keputusan
siapa yang memberi pinjaman dan kemudian bermanfaat untuk kebijakan

memonitor pinjaman yang ada.

b. Investor

Investor saham atau obligasi yang dikeluarkan oleh suatu perusahaan
tentunya akan sangat berkepentingan melihat adanya kemungkinan
bangkrut atau tidaknya perusahaan yang menjual surat berharga tersebut.
Investor yang menganut strategi aktif akan mengembangkan model
prediksi kebangkrutan untuk melihat tandad-tanda kebangkrutan seawal
mungkin dan kemudian mengantisipasi kemungkinan tersebut.
c. Pihak pemerintah

Peran pemerintah dalam meningkatkan daya saing masih perlu
ditingkatkan, terutama dalam hal menyediakan infrastruktur, kemudahan
pembiayaan, ketersediaan energi, dan kemudahan impor bahan baku.
Menurut Asosiasi Pertekstilan Indonesia (API) sebenarnya industri tekstil
dan produk tekstil bisa bersaing dipasar domestic. Tetapi ditingkat global

sangat ditentukan oleh pemerintah
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d. Akuntan

Akuntan mempunyai kepentingan terhadap informasi kelangsungan
suatu usaha karena akuntan akan menilai kemampuan going concern
suatu perusahaan.

e. Manajemen

Kebangkrutan berarti munculnya biaya-biaya yang berkaitan dengan
kebangkrutan dan biaya ini cukup besar. Suatu penelitian menunjukkan
biaya kebangkrutan bisa mencapai 11-17 persen dari nilai perusahaan.
Contoh biaya kebangkrutan yang langsung adalah biaya akuntan dan
biaya penasihat hukum. Sedangkan contoh biaya kebangkrutan yang tidak
langsung adalah hilangnya kesempatan penjualan dan keuntungan karena
beberapa hal seperti pembatasan yang mungkin diberlakukan oleh
pengadilan.

Apabila manajemen bisa menganalisa kebangkrutan ini lebih awal,
maka langkah-langkah penghematan bisa dilakukan, misal dengan
melakukan merger atau restrukturisasi keuangan, sehingga biaya
kebangkrutan bisa dihindari.

5. Faktor-faktor Penyebab Kebangkrutan
Jauch dan Glueck dalam Adnan (2000) faktor-faktor yang menyebabkan
terjadinya kebangkrutan pada perusahaan adalah :

a. Faktor Umum



1)

2)

3)
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Sektor Ekonomi

Faktor-faktor penyebab kebangkrutan dari sektor ekonomi
adalah gejala inflasi dan deflasi dalam harga barang dan jasa,
kebijakan keuangan, suku bunga dan devaluasi atau revaluasi
uang dalam hubungannya dengan uang asing serta neraca
pembayaran surplus atau deficit dalam hubungannya dengan
perdagangan luar negeri.

Sektor Sosial

Faktor sosial sangat berpengaruh terhadap kebangkrutan
cenderung pada perubahan gaya hidup masyarakat yang
mempengaruhi permintaan terhadap produk dan jasa ataupun
cara perusahaan berhubungan dengan karyawan. Faktor sosial
yang lain yaitu kerusuhan atau kekacauan yang terjadi di
masyarakat.

Teknologi Pengguna

Teknologi informasi juga menyebabkan biaya yang ditanggung
perusahaan membengkak terutama untuk pemeliharaan dan
implementasi. Pembengkakan terjadi, jika penggunaan
teknologi informasi tersebut kurang terencana oleh pihak
manajemen, sistemnya tidak terpadu dan para manajer

pengguna kurang profesional.
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4) Sektor Pemerintah

Pengaruh dari sektor pemerintah berasal dari kebijakan
pemerintah terhadap pencabutan subsidi pada perusahaan dan
industri, pengenaan tarif ekspor dan impor barang berubah
kebijakan undang-undang baru bagi perbankan atau tenaga kerja
dan lain-lain.

b. Faktor Eksternal Perusahaan
Faktor-faktor yang menyebabkan kebangkrutan secara eksternal
menurut Jauch Gluek dalam Adnan (2000) sebagai berikut :

1) Faktor Pelanggan/Konsumen

Perusahaan harus bisa mengidentifikasi sifat konsumen, karena
berguna untuk menghindari kehilangan konsumen juga untuk
menciptakan peluang untuk menemukan konsumen baru dan
menghindari  menurunnya hasil penjualan dan mencegah
konsumen berpaling ke pesaing.
2) Faktor Kreditur

Kekuatannya terletak pada pemberian pinjaman dan
mendapatkan jangka waktu pengembalian hutang yang tergantung
kepecayaan kreditur terhadap kelikuiditasan suatu perusahaan.
3) Faktor Pesaing

Faktor ini merupakan hal yang harus diperhatikan karena

menyangkut perbedaan pemberian pelayanan kepada konsumen,
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perusahaan juga jangan melupakan pesaingnya karena jika produk
pesaingnya lebih diterima oleh masyarakat perusahaan tersebut
akan kehilangan konsumen dan mengurangi pendapatan yang
diterima.
c. Faktor Internal Perusahaan
Faktor-faktor yang menyebabkan kebangkrutan secara internal
menurut Harmant dalam Adnan (2000) sebagai berikut :

1) Terlalu besarnya kredit yang diberikan kepada nasabah
sehingga akan menyebabkan adanya penunggakan dalam
pembayaran sampai akhirnya tidak dapat membayar.

2) Manajemen tidak efesien yang disebabkan karena kurang
adanya kemampuan, pengalaman, keterampilan, sikap inisiatif,
dari manajemen.

3) Penyalahgunaan wewenang dan kecurangan dimana sering
dilakukan oleh karyawan, bahkan manajer puncak sekalipun
sangat merugikan apalagi yang berhubungan dengan keuangan
perusahaan.

6. Analisis Kebangkrutan
Analisis kebangkrutan merupakan analisis untuk memperoleh tanda-tanda
awal tentang kebangkrutan.

Analisis kebangkrutan memiliki 2 analisis yaitu ;
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a. Analisis Univariate, melihat variabel keuangan yang diperkirakan
mempengaruhi atau berkaitan dengan kebangkrutan dan menganalisis
secara terpisah. Bentuk analisis univariate: Analisis ratio (modal kerja,
rasio profitabilitas, leverage, likuiditas, dlI).

b. Analisis Multivariate, menggunakan dua variabel atau lebih secara
bersama-sama dalam satu persamaan. Analisis ini  dapat
mempermudah  analisis atas kondisi keuangan perusahaan
dibandingkan secara parsial.

Model analisis kebangkrutan dengan multivariate:
1) Model Altman (Z-Score):

Suatu alat yang digunakan untuk meramalkan tingkat
kebangkrutan suatu perusahaan dengan menghitung nilai dari
beberapa rasio lalu dimasukkan dalam suatu persamaan
diskriminan. Model Z Score, model kebangkrutan yang
dikembangkan oleh Edward Altman.

2) Model Logit (Y Score):

Model yang dikembangkan oleh James A Ohlson, dengan cara:
Menghitung serangkaian risiko keuangan, mereduksi sejumlah
rasio keuangan kemudian memilih rasio yang paling baik, yang
membedakan perusahaan yang bangkrut dan yang tidak bangkrut,
menetapkan koefisien untuk setiap variabel predictor yang

dilihatkan.
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3) Model Zmijewski (X Score):

Menggunakan analisis rasio yang mengukur Kinerja, leverage,
dan likuiditas suatu perusahaan untuk model prediksinya.
4) Model Grover (G Score):

Model yang diciptakan dengan melakukan pendesainan dan
penilaian ulang terhadap model z score altman. Jeffrey S Grover
menggunakan sampel sesuai dengan model altman pada tahun
1968 dengan menambahkan 13 rasio keuangan baru.

5) Model Springate (S Score):

Model ini dikembangkan dengan menggunakan analisis
multidiskriminan, dengan menggunakan 40 perusahaan sebagai
sampelnya.

7. Model Altman (Z Score)

Model prediksi kebangkrutan sudah dikembangkan ke beberapa Negara.
Altman (1983-1984), melakukan survey model-model yang dikembangkan di
Amerika Serikat, Jepang, Jerman, Swis, Brazil, Australia, Inggris, Irlandia,
Kanada, Belanda, Dan Perancis. Salah satu masalah yang bisa diibahas adalah
apakah ada kesamaan rasio  keuangan yang bisa dipakai untuk prediksi
kebangkrutan untuk semua Negara, ataukah mempunyai kekhususan. Tabel
berikut menyajikan dicari rasio-rasio keuangan komparatif untuk beberapa
Negara studi. Nilai Zi juga disajikan. Nilai tersebut dicari dengan persamaan

diskriminan sebagai berikut ini:



20

Zi=12X1+14X2+33X3+0,6X4+1,0X5

Keterangan:
X1 = (Aktiva Lancar — Utang Lancar)/Total Aktiva
X2 = Laba yang Ditahan/Total Aset
X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak/Total Aset
X4 = Nilai Pasar Saham Biasa dan Preferen/ Nilai Buku Total Utang
X5 = Penjualan/Total Aset

Nilai Zi adalah -0,258 untuk perusahaan yang bangkrut dan 4,885 untuk
perusahaan yang tidak bangkrut. Nilai Zi kritis adalah 1,8. Perusahaan dengan
nilai Zi di bawah 1,8 mempunyai probabilitas kebangkrutan yang tinggi.

Masalah lain yang perlu dipertimbangkan adalah banyak perusahaan yang
tidak go public, dan dengan demikian tidak mempunyai nilai pasar. Untuk
beberapa Negara seperti Indonesia, perusahaan semacam itu merupakan
bagian terbesar yang ada. Altman kemudian mengembangkan model
alternative dengan menggantikan variabel X4 (ninlai pasar saham preferen
dan biasa/nilai buku total utang). Dengann cara demikian model tersebut bisa
dipakai baik untuk perusahaan yang go public maupun tidak go public.
Persamaan yang diperoleh dengan cara semacam itu adalah sebagai berikut:

Zi=0,717 X1 + 0,847 X2 +3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

Keterangan:
X1 = (Aktiva Lancar — Utang Lancar)/Total Aktiva

X2 = Laba yang Ditahan/Total Aset
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X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak/Total Aset
X4 = Nilai Pasar Saham Preferen dan Saham biasa/ Nilai Buku Total Utang
X5 = Penjualan/Total Aset

Model yang baru tersebut mempunyai kemampuan prediksi yang cukup
baik juga (94% benar atau 62 benar dari total sampel 66), sedangkan yang asli
(95% benar atau 63 benar dari 66 total sampel). Titik cut-off jika nilai Z” <
1,81 maka termasuk perusahaan bangkrut. Jika nilai 1,81 < Z” < 2,99 maka
termasuk grey area (tidak dapat ditentukan apakah perusahaan sehat atau
tidak). Nilai Z” > 2,99 maka termasuk perusahaan yang tidak bangkrut.

Selanjutnya yang digunakan dalam penelitian ini adalah Altman
memodifikasi modelnya seiring berjalannya waktu dan penyesuaian terhadap
berbagai jenis perusahaan. Agar dapat diterapkan pada semua perusahaan
seperti manufaktur, non manufaktur, dan perusahaan penerbit obligasi di
Negara berkembang (Emerging market). Karena rasio ini sangat bervariatif
pada industri dengan ukuran asset yang berbeda-beda. Berikut persamaan Z-
score yang dimodifikasi Altman dkk (1995):

77=6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 +1,05X4

Keterangan:
Z” = bancrupty
X1 = working capital/ total asset
X2 = retained earnings/ total asset

X3 = earning before interest and taxes/ total asset
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X4 =book value of equity/ book value of total debt
Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut pada nilai Z-score model

Altman modifikasi yaitu: Jika nilai Z” < 1,1 maka termasuk perusahaan

bangkrut. Jika nilai 1,1 < Z” < 2,6 maka termasuk grey area (tidak dapat

ditentukan apakah perusahaan sehat atau tidak). Nilai Z” > 2,6 maka termasuk
perusahaan yang tidak bangkrut.
8. Model Zmijewski (X-Score)

Menurut Grice dan Dugan (2003) “model probit merupakan salah satu
analisis regresi yang menggunakan distribusi probabilitas normal kumulatif”.
Analisis probit Zmijewski menggunakan rasio keuangan yang mengukur Kinerja,
Leverage dan likuiditas untuk memprediksi kesulitan keuangan perusahaan.
“Model probit Zmijewski berdasarkan pada 40 perusahaan bangkrut dan 800
perusahaan yang tidak bangkrut” (Zmijewski, 1984). Dari hasil studi penelitian
terdahulu, tingkat keakuratan analisis Zmijewski untuk memprediksi kebangkrutan
perusahaan sebesar 84 persen (Grice dan Dugan 2003).

Perluasan studi dalam prediksi kebangkrutan dilakukan oleh Zmijewski
(1983) menambah validitas rasio keuangan sebagai alat deteksi kegagalan
keuangan perusahaan. Zmijewski melakukan studi dengan menelaah ulang studi
bidang kebangkrutan hasil riset sebelumnya selama dua puluh tahun. Rasio
keuangan dipilih dari rasio — rasio keuangan penelitian terdahulu dan diambil
sampel sebanyak 75 perusahaan yang bangkrut, serta 3573 perusahaan sehat

selama tahun 1972 sampai dengan 1978, F-test terhadap rasio — rasio kelompok,
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Rate of Return, liquidity, leverage, turnover, fixed payment coverage, trends, firm
size, dan stock return volatility, menunjukan adanya perbedaan yang signifikan
antara perusahaan yang sehat dan yang tidak sehat. Dengan kriteria penilaian
semakin besar nilai X maka semakin besar kemungkinan / probabilitas perusahaan
tersebut bangkrut. (Margaretta Fanny dan Sylvia Saputra, 2000:4). Model yang
berhasil dikembangkan yaitu:

X=-4.3-45X1+5.7 X2-0.004X3

Keterangan;
X1 = ROA (return on asset) = Laba bersih / Total Asset

X2 = Leverage (debt ratio) = Total Hutang / Total Ekuitas

X3 = Likuiditas (current ratio) = Aktiva Lancar / Hutang Lancar

Dengan kriteria penilaian sebagai berikut : Jika X-score bernilai negatif (X-
Score < 0), maka perusahaan tersebut digolongkan dalam kondisi yang sehat.
Sebaliknya, jika X-score bernilai positif (X-Score > 0) maka perusahaan tersebut
dapat digolongkan dalam kondisi yang tidak sehat atau cenderung mengarah ke

kebangkrutan.

Ketiga rasio inilah yang akan digunakan untuk menganalisis laporan keuangan
sebuah perusahaan untuk kemudian mendeteksi kemungkinan terjadinya

kebangkrutan pada perusahaan tersebut. Dalam manajemen keuangan, rasio-rasio
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yang digunakan dalam metode Zmijewski ini dapat dikategorikan dalam tiga
kelompok besar yaitu:

* Rasio Profitabilitas yang terdiri dari X1

* Debt to Equity Ratio yang terdiri dari X2

» Rasio Likuiditas yang terdiri dari X3
9. Model Grover (G Score)

Model Grover merupakan model yang diciptakan dengan melakukan
pendesainan dan penilaian ulang terhadap model Altman Z-Score. Jeffrey S.
Grover menggunakan sampel sesuai dengan model Altman Z-score pada tahun
1968, dengan menambahkan tiga belas rasio keuangan baru. Sampel yang
digunakan sebanyak 70 perusahaan dengan 35 perusahaan yang bangkrut dan 35
perusahaan yang tidak bangkrut pada tahun 1982 sampai 1996. Jeffrey S. Grover
(2001) menghasilkan fungsi sebagai berikut:

G-Score = 1,650X1 + 3,404X3 — 0,016ROA + 0,057

Keterangan :
X1 = Working Capital/Total Assets

X3 = Earnings Before Interest And Taxes/Total Assets
ROA = Net Income/Total Assets

Dengan kriteria sebagai berikut : Model Grover mengkategorikan perusahaan

dalam keadaan bangkrut dengan skor kurang atau sama dengan -0,02 (Z < -0,02).
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Sedangkan nilai untuk perusahaan yang dikategorikan dalam keadaan tidak

bangkrut adalah lebih atau sama dengan 0,01 (Z>0,01).

B. Hasil Penelitian Terdahulu

St. Ibrah Mustafa Kamal (2012) memaparkan bahwa Model Altman®s Z-score
dapat memprediksi keadaan perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia. Dengan
Obyek perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia. Pada tahun 2008 ada satu
perusahaan perbankan yang berada pada grey area atau sekitar 5% dan 95%
diprediksi akan mengalami kebangkrutan. Ini ditandai dengan hasil nilai Z-score
yang di bawah 2,99. Hanya Bank Rakyat Indonesia Tbk. Yang hasilnya 2,611
mendekati nilai 2,99 berada di grey area. Dilihat bahwa perbankan ada beberapa
yang mulai memperbaiki kondisi keuangan dengan melihat bahwa pada tahun 2009
sebanyak 40% berada dalam keadaan sehat, 45% diprediksi akan mengalami
kebangkrutan yang berkurang dengan tahun sebelumnya, dan 15% berada pada grey
area. Tahun 2010 prediksi kebangkrutan pada perbankan memiliki hasil 55%
perbankan sehat, 5% berada pada grey area dan 40% masih dalam prediksi keadaan
bangkrut.

Ni Made Evi Dwi Prihantini dan Maria M.Ratna Sari (2013), judul penelitian
dengan obyek yang digunakan perusahaan Food and Beverage yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia. Menunjukkan bahwa tingkat akurasi pada setiap model
berbeda-beda tetapi ada juga yang sama, model grover menunjukkan tingkat akurasi

yang tinggi sebesar 100% dan diikuti model zmijewski dan springate yaitu sebesar
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90%, dan model altman 80%. Dilihati dari sini yang berarti model grover yang tepar
untuk prediksi kebangkrutan pada perusahaan food and beverage.

Pada penelitian Patrisius Gerdian Bimawiratma (2016) pada judul penelitian
Analisis Akurasi Metode Altman, Grover, Springate Dan Zmijewski Dalam
Memprediksi Perusahaan Delisting (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Di
Bursa Efek Indonesia). Metode grover merupakan metode prediksi kebangkrutan
yang paling akurat dibanding dengan metode Altman, Springate, dan Zmijewski.
Nilai akurasi metode grover sebesar 100% dan nilai kesalahan tipe I dan Il masing-
masing sebesar 0%. Metode grover mampu memprediksi secara tepat perusahaan
yang delisting dan perusahaan yang sampai saat ini masih tercatat (listing) di BEI.
Diposisi kedua ditempati oleh model zmijewski dengan tingkat akurasi sebesar
87,5% dan kesalahan tipe | sebesar 12,5%, di posisi selanjutnya ditempati oleh
metode Springate dengan nilai akurasi sebesar 75% dan kesalahan tipe | dan tipe Il
masing-masing sebesar 12,5%. Diposisi terakhir ditempati oleh metode Altman
dengan tingkat akurasi sebesar 62,5% nilai kesalahan tipe I sebesar 12,5% dan nilai
grey area sebesar 25%.

Komang Devi Methili Purnajaya dan Ni K.Lely A.Merkusiwati (2014), dengan
judul Analisis Komparasi Potensi Kebangkrutan Metode Z-Score Altman,Springate,
Dan Zmijewski Pad Aindustri 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.
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Etta Citrawati Yuliastar dan Made Gede Wirakusuma (2014), dengan judul
Analisis Financial Distress Dengan Metode Z-Score Altman, Springate, Zmijewski.
Perbedaan di tiap tahun pada model yang sama . walaupun nilai tiap tahun menurun
tetapi tetap dinyatakan sehat karena masih berada Z > 2,675 (model Altman). Model
springate juga sama dengan model altman . meski tahun 2011 dinyatakan turun dari
tahun sebelumnya tetapi masih dinyatakan sehat, karna masih berada S>0,862.
Model zmijewski tiap tahunnya mengalami kondisi sehat X<0,5.

Febry Sanur Saputra (2009), dengan judul Analisis Model Prediksi
Kebangkrutan Pada Perusahaan Perbankan Yang Go-Public Di Bursa Efek
Indonesia (PT.BEI). Model z-score tidak dapat diterapkan pada dunia perbankan
Indonesia, karena menghasilkan hal yang bertolak belakang terutama untuk bank-
bank yang dapat beroperasi tanpa rekapitalisasi. Hal ini disebabkan karena model z-
score dibentuk dari studi empiric terhadap industri manufaktur yang tentunya sangat
berbeda dengan industri perbankan.

Muhammad Nur Rhomadhona (2013), dengan judul Analisis Perbandingan
Kebangkrutan Model Altman, Model Springate, Dan Model Zmijewski Pada
Perusahaan Yang Tergabung Dalam Grup Bakrie Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia Periode 2010-2012. Perhitungan model Altman, persentase 37,04%. Dari
persentasi ini dapat diketahui bahwa perusahaan bakrie telecom dan energy mega
persadha menjadi perusahaan yang termasuk kategori bangkrut tiap tahunnya.

Model springate tingkat kebangkrutan persentasenya lebih banyak. Model
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zmijewski tingkat kebangkrutan lebih sedikit, dan perusahaan yang termasuk
kedalam kategori sehat lebih banyak.

Reza Prabowo dan Wibowo (2015), dengan judul Analisis Perbandingan Model
Altman Z-Score, Zmijewski, dan Springate dalam Memprediksi Kebangkrutan
Perusahaan Delisting Di BEI Periode 2008 — 2013. Perusahaan Delisting yang
tercatat di BEI . Terdapat perbedaan hasil pengujian prediksi delisting perusahaan
antara model Altman, model Zmijewski, dan model Springate. Model Altman dapat
memprediksi dengan akurat sebanyak 85 sampel dari 120 sampel yang ada sehingga
model Altman memiliki tingkat akurasi ketepatan mencapai 71%.. Model
Zmijewski hanya dapat memprediksi dengan akurat sebanyak 78 sampel dari 120
sampel yang ada sehingga model Zmijewski hanya memiliki tingkat akurasi
ketepatan sebesar 65%. Model Springate dapat memprediksi dengan akurat
sebanyak 84 sampel dari 120 sampel yang ada sehingga model Springate memiliki
tingkat akurasi ketepatan mencapai 70%.

Ufi Zuhriyatuz Zakkiyah, Topo Wijono,dan M. G.Wi 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
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perusahaan mengalami kondisi sehat atau tidak. Sedangkan,  Zmijewski
meggunakan profitabilitas nilai P yang dilihat dari tabel distribusi normal kumulatif.

Seolistijono Boedi dan Devi Tiara (2013), dengan judul Analisis Prediksi
Kebangkrutan Perusahaan Telekomunikasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Model Altman Revisi. Tingkat kebangkrutan pada perusahaan telekomunikasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tergantung dari tinggi rendahnya niai z-score
perusahaan yang bersangkutan. Nilai z-score yang semakin tinggi maka perusahaan
tersebut berpeluang besar terbebas dari kebangkrutan. Sedangkan, nilai z-score yang
semakin rendah maka tingkat kebangkrutan perusahaan semakin tinggi.

Lili Syafitri dan Trisnadi 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%.

Wahyu nurcahyanti (2015), dengan judul Studi Komparatif Model Z-Score ,
Altman, Springate Dan Zmijewski Dalam Mengindikasikan Kebangkrutan
Perusahaan Yang Terdaftar Di BEIl. Model yang yang paling akurat berdasarkan uji
post hoc adalah model Altman sedangkan Model yang paling akurat berdasarkan

tipe eror adalah model Zmijewski. Pada kajian tentang kebangkrutan, perusahaan
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yang termasuk dalam kategori bangkrut memperlihatkan kondisi keuangan yang
tidak sehat. Kondisi keuangan perusahaan dalam kategori ini jumlah income dan
ekuitasnya negatif. Hal ini menyebabkan pada hasil prediksi kebangkrutan
menggunakan model ZScore Altmant, Springate dan Zmijewski menghasilkan
prediksi pada cut off bangkrut, karena dalam ketiga model tersebut menggunakan
variabel-variabel rasio yang diambil dari income dan ekuitas. Sedangkan perusahaan
dalam kategori tidak bangkrut income dan ekuitas positif sehingga hasil prediksi

dariketiga model juga akan menghasilkan prediksi pada cut off tidak bangkrut.
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