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ABSTRAK

UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI

JAKARTA

( A ) LEONARD ANGGA (125070504)

( B ) ANALISIS PENGARUH KEBANGKRUTAN PERUSAHAAN

MANUFAKTUR DENGAN METODE ALTMAN Z-SCORE

TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI

BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2007-2009

( C ) ix + 70 hlm, 2011, tabel 13 ; gambar 3; lampiran 6

( D ) AKUNTANSI KEUANGAN MENENGAH

( E ) Abstrak : Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui
bagaimana pengaruh variabel kebangkrutan perusahaan manufaktur yang
diukur dengan menggunakan metode Altman Z-Score terhadap harga
saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI yang menerbitkan
saham pada periode 2007-2009. Populasi penelitian adalah harga pasar
saham perusahaan yang terdaftar di BEI yang merupakan data given atau
data sekunder yang diperoleh dari PIPM periode 2007 – 2009. Teknik
analisis data yang digunakan adalah analisis regresi sederhana, yang diuji
dengan uji normalitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Uji
normalitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi menunjukkan
seluruh data telah lolos dari persyaratan. Kemudian diuji dengan uji
ANOVA dan uji t. Berdasarkan hasil dari uji t, menjelaskan bahwa
variabel independen (nilai Z-Score) mempengaruhi secara signifikan
variabel dependen (harga pasar saham) dengan tingkat keyakinan 95%.

( F ) Daftar Pustaka 34 (1987 – 2011)

( G ) Dr. JAN HOESADA, M.M., Ak, CPA
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Krisis moneter yang terjadi pada pertengahan tahun 1997 di Indonesia

mengakibatkan perubahan di segala bidang terutama bidang perekonomian. Nilai

mata uang Rupiah menurun 83,2%, indeks harga saham terpangkas 35%,

kapitalisasi pasar berkurang 88%, pengangguran meningkat menjadi 16,8%, suku

bunga menjadi 65%, dan nilai impor turun 33,4% (Sumber Kompas, 23 Juli 1998

dan Asiaweek, 17 Juli 1998). Kondisi ini tidak menutup kemungkinan suatu

perusahaan akan mengalami kebangkrutan. Karena itu setiap perusahaan dituntut

untuk siap menghadapi perubahan, baik perubahan yang sifatnya baru dan tidak

bisa diramalkan terlebih dahulu maupun perubahan yang berlangsung secara terus

menerus dan periodik.

Kemampuan perusahaan dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya

ditentukan oleh kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan merupakan faktor-faktor

yang melekat pada perusahaan menyangkut segala aspek yang berkaitan dengan

perangkat organisasi serta pengaruh adanya aktivitas atau operasionalisasi

perusahaan. Untuk itu penilaian kinerja terhadap perusahaan sangat penting untuk

memprediksikan kondisi perusahaan.

Akibat krisis moneter yang berawal pada pertengahan tahun 1997, kinerja

perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia (BEI) banyak yang mengalami

penurunan dan dikhawatirkan akan mengalami kebangkrutan di masa yang akan
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datang. Melemahnya kinerja perusahaan publik pada waktu krisis disebabkan oleh

banyak faktor, yaitu: produk-produk yang dihasilkan oleh perusahaan publik

banyak menggunakan bahan yang memiliki kandungan impor tinggi sehingga

terpuruknya nilai tukar rupiah terhadap nilai dollar AS mengakibatkan bahan-

bahan impor menjadi mahal dan meningkat, sebagian besar perusahaan publik

mempunyai utang luar negeri dalam bentuk valuta asing sehingga turunnya nilai

mata uang rupiah yang diikuti dengan kenaikan suku bunga mengakibatkan utang

perusahaan meningkat yang menyebabkan solvency perusahaan terganggu.

Salah satu lembaga keuangan non-bank adalah pasar modal. Pasar modal

Indonesia memainkan peranan penting dalam pembangunan nasional. Pasar modal

ini merupakan tempat bertemunya penjual dan pembeli yang ingin melakukan

transaksi bisnis sekuritas dalam bentuk saham dan obligasi. Perusahaan yang

menerbitkan dan yang menjual sekuritas di pasar modal disebut dengan

perusahaan yang telah go public. Salah satu bentuk pasar modal yang terdapat di

Indonesia adalah Bursa Efek Indonesia (BEI).

Perusahaan yang telah go public dalam menjalankan kegiatannya sangat

dipengaruhi atau tergantung pada berbagai pihak seperti investor, kreditur, dan

pemasok. Perusahaan berkepentingan terhadap investor dan kreditur dalam

penyediaan dana. Investor bersedia menginvestasikan dananya jika ia

mendapatkan tingkat pengembalian investasi yang memadai di masa mendatang.

Kreditur bersedia memberikan pinjaman kepada perusahaan jika perusahaan

mampu memenuhi kewajibannya baik jangka pendek maupun jangka panjang.
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Pemasok bersedia melakukan pasokan bahan baku secara kredit jika perusahaan

mampu memenuhi kewajibannya pada saat jatuh tempo.

Pihak yang terkait terhadap perusahaan berkepentingan untuk memperoleh dan

menilai kinerja keuangan yang disajikan perusahaan dalam bentuk laporan

keuangan. Setiap perusahaan yang go public diwajibkan untuk menyusun dan

menerbitkan laporan keuangan secara periodik yang telah diaudit oleh kantor

akuntan publik. Pada umumnya, pihak yang terkait terhadap perusahaan akan

menganalisis laporan keuangan dan menghitung rasio keuangan perusahaan untuk

mendeteksi tanda-tanda kebangkrutan. Namun perhitungan rasio keuangan

tersebut mempunyai kelemahan karena rasio keuangan itu banyak jenisnya,

bervariasi, dan bersifat individual. Masing-masing rasio mempunyai kegunaan

dan memberikan indikasi yang berbeda mengenai kesehatan keuangan perusahaan

bahkan kadang rasio tersebut juga terlihat berlawanan satu sama lain.

Dalam rangka menjawab permasalahan tersebut, Edward Altman

memperkenalkan rumus Z-Score pada tahun 1968. Altman Z-Score

mengkombinasikan lima rasio keuangan yang berbeda-beda untuk menentukan

potensi kebangkrutan sebuah perusahaan. Dengan mengetahui potensi

kebangkrutan perusahaan tersebut, pihak manajemen dapat melakukan langkah-

langkah perbaikan dan cara penanggulannya. Pihak investor juga dapat

mengambil langkah-langkah persiapan untuk mengatasi segala kemungkinan

terburuk. Selain itu pihak kreditur dapat mengetahui sejauh mana hak dan

kewajibannya jika harus berurusan dengan perusahaan yang sedang terbelit utang.

Oleh karena itu penelitian ini mengambil judul “ANALISIS PENGARUH
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KEBANGKRUTAN PERUSAHAAN MANUFAKTUR DENGAN METODE

ALTMAN Z-SCORE TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN

MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2007-2009.”

B. Identifikasi Masalah

Berdasarkan banyaknya hasil penelitian yang sudah dilakukan terhadap faktor

yang mempengaruhi harga saham dan memiliki kesimpulan yang berbeda antara

satu peneliti dengan peneliti lainnya, maka variabel bebas dalam penelitian ini

adalah kebangkrutan perusahaan manufaktur yang diukur dengan metode Altman

Z-Score yang terdiri dari lima rasio keuangan yaitu : Working Capital/Total

Assets Ratio, Retained Earning/Total Assets Ratio, Earning Before Interest and

Tax/Total Assets Ratio, Market Value of Equity/Total Liabilities Ratio, dan

Sales/Total Assets Ratio.

Working capital/total assets ratio mengukur kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajiban jangka pendek. Retained earning/total assets ratio

mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dalam

periode tertentu. Earning before interest and tax/total assets ratio mengukur

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan.

Market value of equity/total liabilities ratio mengukur kemampuan perusahaan

dalam memberikan jaminan kepada setiap hutangnya melalui modalnya sendiri.

Sales/total assets ratio mengukur kemampuan manajemen dalam menggunakan

aktiva untuk menghasilkan penjualan. Jadi, masalah dalam penelitian ini adalah

untuk menguji apakah faktor kebangkrutan perusahaan manufaktur yang diukur
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dengan metode Altman Z-Score yang terdiri dari lima rasio keuangan yaitu :

Working Capital/Total Assets Ratio, Retained Earning/Total Assets Ratio,

Earning Before Interest and Tax/Total Assets Ratio, Market Value of Equity/Total

Liabilities Ratio, dan Sales/Total Assets Ratio berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan manufaktur tersebut

C. Ruang Lingkup

Karena banyaknya faktor yang mempengaruhi harga saham, maka untuk

menjaga arah dan konsistensi penelitian, maka faktor yang mempengaruhi harga

saham dibatasi pada kebangkrutan perusahaan manufaktur yang diukur dengan

metode Altman Z-Score yang terdiri dari lima rasio keuangan yaitu : Working

Capital/Total Assets Ratio, Retained Earning/Total Assets Ratio, Earning Before

Interest and Tax/Total Assets Ratio, Market Value of Equity/Total Liabilities

Ratio, dan Sales/Total Assets Ratio. Sampel penelitian yang digunakan adalah

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2007-2009

karena sektor manufaktur memiliki hubungan erat dengan masyarakat mengenai

citra perusahaan dan berhubungan dengan perekonomian Indonesia.

D. Perumusan Masalah

Berdasarkan uraian di atas, rumusan masalah dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut :

a) Bagaimana prediksi kebangkrutan perusahaan manufaktur dengan metode

Altman Z-Score di Bursa Efek Indonesia?
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b) Bagaimana pengaruh antara kebangkrutan perusahaan manufaktur dengan

metode Altman Z-Score terhadap harga saham perusahaan manufaktur di

Bursa Efek Indonesia?

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Penelitian bertujuan untuk :

a) Menganalisis prediksi kebangkrutan perusahaan manufaktur dengan

metode Altman Z-Score di Bursa Efek Indonesia.

b) Menganalisis apakah ada pengaruh antara kebangkrutan perusahaan

manufaktur terhadap harga saham perusahaan manufaktur di Bursa Efek

Indonesia.

2. Manfaat Penelitian

Penelitian diharapkan bermanfaat bagi :

A. Manfaat Teoritis

a) Untuk mengembangkan teori tentang kebangkrutan perusahaan

dengan metode Altman Z-Score.

b) Penelitian ini menyajikan analisis pengaruh kebangkrutan

perusahaan manufaktur terhadap harga saham, yang dapat

dijadikan sebagai inspirasi atau pedoman dalam mengkaji

fenomena kebangkrutan pada perusahaan dan rasio keuangan yang

sejenis maupun yang berbeda.

B. Manfaat Praktis



xx

a) Hasil penulisan diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan

bagi perusahaan dan lembaga terkait dalam menentukan kebijakan

mengenai kelangsungan hidup perusahaan manufaktur yang

digunakan untuk mendeteksi sedini mungkin adanya potensi

kebangkrutan.

b) Hasil penulisan diharapkan dapat memberikan solusi atas

pertanyaan yang selama ini muncul mengenai bagaimana

penerapan analisis prediksi kebangkrutan perusahaan manufaktur

serta pengaruhnya dengan harga saham perusahaan tersebut.

F. Sistematika Pembahasan

Penelitian secara garis besar dibagi dalam lima bab yang dapat diuraikan

sebagai berikut :

BAB I PENDAHULUAN

Bab pendahuluan berupa gambaran singkat langkah-langkah

skripsi dan pendahuluan dari hal yang dibahas pada bab-bab

selanjutnya. Terdiri dari latar belakang masalah, identifikasi

masalah, ruang lingkup, perumusan masalah, tujuan dan manfaat

penelitian, serta sistematika penelitian.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN

Dalam bab tinjauan pustaka dan kerangka pemikiran menjabarkan

teori-teori relevan, kerangka pemikiran, dan penelitian terdahulu

sebagai landasan dalam membahas dan menganalisis masalah.
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BAB III METODE PENELITIAN

Isi bab metode penelitian adalah metode penelitian seperti

obyek/lokasi/waktu penelitian, metode penarikan sampel, teknik

pengumpulan data, teknik pengujian hipotesis, dan teknik

pengolahan data.

BAB IV HASIL PENELITIAN

Pada bab hasil penelitian membahas dan menguraikan hasil

analisis atas pengaruh variabel bebas, yakni kebangkrutan

perusahaan manufaktur yang diukur dengan metode Altman Z-

Score yang terdiri dari lima rasio keuangan yaitu : working

capital/total assets ratio, retained earnings/total assets ratio,

earning before interest and tax/total assets ratio, market value

equity/total liabilities ratio, dan sales/total assets ratio terhadap

variabel terikat, yakni harga saham, menguraikan gambaran umum

obyek penelitian, pengujian yang dilakukan dan pembahasan hasil

penelitian.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Bab kesimpulan dan saran berisi kesimpulan hasil analisis

penelitian dan saran yang diharapkan dapat dijadikan bahan

pertimbangan dan bermanfaat untuk penelitian selanjutnya.
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