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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Permasalahan

Gejolak moneter yang diawali pada bulan Juli 1997, cukup berpengaruh

pada perekonomian Indonesia. Krisis moneter tersebut yang melanda bangsa

indonesia sangat berpengaruh terhadap perusahaan-perusahaan di Indonesia

terutama di bidang ekonomi. Keadaan yang berfluktuasi tersebut mengakibatkan

keadaan perekonomian perusahaan-perusahaan di Indonesia menjadi sangat

memprihatinkan.

Awal krisis tersebut ditandai dengan terdepresiasinya nilai tukar rupiah

yang parah (severe currency depreciation), krisis likuiditas (liquidity crunch),

suku bunga yang tinggi (high interest rates), dan kegagalan sektor finansial

(financial sector failures) mempengaruhi secara signifikan kegiatan operasional

perusahaan.

Perusahaan-perusahaan pada saat itu mengalami kesulitan operasional

akibat meningkatnya kewajiban yang telah jatuh tempo, sementara posisi piutang

dagang mengalami ketidaklancaran penagihan, sehingga cadangan kas berkurang.

Bila keadaan seperti ini tidak cepat diantisipasi, perusahaan yang mempunyai

kewajiban yang telah jatuh tempo akan mengalami kesulitan pembayaran hutang

(loan default), dan kemudian akan menjurus pada kesulitan keuangan (financial

distress) yang mengakibatkan kegagalan perusahaan (failure).

Harahap (2002 : 69) menyatakan bahwa prinsip going concern

(kelangsungan usaha) menganggap bahwa perusahaan akan terus melaksanakan



operasinya sepanjang proses penyelesaian proyek, perjanjian, dan kegiatan yang

sedang berlangsung. Perusahaan dianggap tidak akan berhenti, ditutup, atau

dilikuidasi dimasa yang akan datang. Perusahaan dianggap akan hidup dan

beroperasi untuk jangka waktu yang tidak terbatas. Asumsi going concern

digunakan suatu entitas bisnis dalam menjalankan usahanya. Dengan adanya

going concern, suatu entitas dianggap mampu mempertahankan usahanya dalam

jangka panjang dan tidak akan dilikuidasi dalam jangka pendek.

Going concern dipakai sebagai asumsi dalam pelaporan keuangan

sepanjang tidak terbukti adanya informasi  yang menunjukkan hal berlawanan

(contrary information). Biasanya informasi yang secara signifikan dianggap

berlawanan dengan asumsi kelangsungan hidup satuan usaha adalah berhubungan

dengan ketidakmampuan satuan usaha dalam memenuhi kewajiban  pada saat

jatuh tempo tanpa melakukan penjualan sebagian besar aktiva kepada pihak luar

melalui bisnis biasa, restrukturisasi utang, perbaikan operasi yang dipaksakan dari

luar dan kegiatan serupa yang lain (PSA No. 30).

Dalam mengetahui perkembangan posisi dan kinerja perusahaan

mempunyai arti yang sangat penting bagi suatu perusahaan. Untuk mengetahui

kondisi tersebut tidak bisa dilihat dari sisi fisiknya saja, tetapi juga harus dilihat

dari unsur keuangannya. Pada dasarnya unsur keuangan yang tidak sehat dapat

mengakibatkan suatu perusahaan mengalami kebangkrutan.

Perusahaan harus sedini mungkin melakukan berbagai analisis yang

menyangkut kebangkrutan. Dengan analisis ini maka perusahaan dapat melakukan

antisipasi untuk mencegah kemungkinan terjadinya kebangkrutan. Semakin awal

tanda-tanda kebangkrutan tersebut, semakin baik bagi pihak manajemen karena



pihak manajemen bisa melakukan perbaikan-perbaikan agar kebangkrutan

tersebut benar-benar tidak terjadi pada perusahaan dan perusahaan dapat

mengantisipasi dengan membuat strategi untuk menghadapi jika kebangkrutan

benar-benar menimpa perusahaan.

Menurut Atmini (2005) analisis dan prediksi atas kondisi keuangan suatu

perusahaan adalah sangat penting. Para investor dan kreditur sebelum

menanamkan dananya pada suatu perusahaan akan selalu melihat terlebih dahulu

kondisi keuangan perusahaan tersebut.

Risiko kebangkrutan terhadap perusahaan sebenarnya dapat dilihat dan

diukur melalui laporan keuangan, tahap awalya kita dapat mengetahui financial

distress perusahaan dengan cara menganalisis terhadap laporan keuangan yang

dikeluarkan oleh perusahaan yang bersangkutan. Sebab financial distress

merupakan gejala awal dari kebangkrutan. Analisis laporan keuangan merupakan

alat yang sangat penting untuk mengetahui posisi keuangan (balance sheet) serta

kinerja yang telah dicapai perusahaan setiap periode (income statement).

Banyak model atau teknik yang dapat digunakan dalam memprediksi

tentang potensi kebangkrutan. Rasio keuangan merupakan salah satu informasi

yang dapat digunakan sebagai alat untuk memprediksi kinerja perusahaan. Salah

satu teknis yang digunakan dalam analisis kebangkrutan perusahaan adalah

dengan menggunakan analisis diskriminan yang dapat digunakan untuk

memprediksi kebangkrutan perusahaan.

Kesalahan prediksi terhadap kelangsungan operasi 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 suatu perusahaan menjadi hal

yang sangat dibutuhkan oleh berbagai pihak  seperti  pemberi pinjaman, investor,

pemerintah, akuntan, dan manajemen (Zu’amah, 2005).

Berdasarkan Peraturan Bursa Efek/Peraturan Nomor I-N-Delisting &

Relisting dikatakan bahwa emiten yang mengalami kondisi atau peristiwa yang

secara signifikan berpengaruh negatif terhadap kelangsungan usaha perusahaan

tercatat secara finansial dan perusahaan tidak dapat menunjukkan pemulihan yang

memadai maka emiten tersebut akan mengalami delisting. Perusahaan yang

delisted dari Bursa Efek Indonesia artinya perusahaan tersebut dihapuskan atau

dikeluarkan dari daftar perusahaan yang sahamnya diperdagangkan di BEI.

Menurut investor, perusahaan yang sudah delisted adalah identik dengan

bangkrut, karena mereka sudah tidak bisa lagi investasi di perusahaan tersebut.

Mungkin, secara empirik sebuah perusahaan yang delisted masih beroperasi,

tetapi sudah tidak lagi bisa diakses oleh publik. Delisting dapat dilakukan atas

permintaan Emiten atau atas perintah BEI. Delisting atas perintah BEI  biasanya

karena perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban dan aturan yang telah

ditetapkan.

Penelitian tentang kebangkrutan suatu perusahaan pernah sesekali

dilakukan di Indonesia. Akan tetapi penelitian tentang perusahaan delisted serta

perbandingan model prediksi kebangkrutan yang tepat masih sangat terbatas.

Kesulitan keuangan dapat dijadikan acuan untuk meneliti kemampuan model

prediksi delisting. Oleh karena itu, penelitian ini berupaya untuk mengetahui

prediktor delisting terbaik dengan menggunakan model Altman dan Springate.



Berdasarkan pola pemikiran diatas maka disusun penelitian ini berjudul

“ANALISIS KEAKURATAN MODEL ALTMAN DAN MODEL SPRINGATE

DALAM MEMPREDIKSI KONDISI FINANCIAL DISTRESS PADA

PERUSAHAAN DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2008”

B. Identifikasi Masalah

Di dalam penelitian ini, berdasarkan latar belakang permasalahan tersebut,

maka dapat mengidentifikasi masalah sebagai berikut: Perusahaan-perusahaan

yang diprediksi mengalami kebangkrutan, rawan bangkrut dan tidak bangkrut

menurut model Altman dan Springate, penggunaan model kebangkrutan terhadap

prediksi delisted, serta perbandingan model prediksi kebangkrutan antara Altman

dan Springate.

C. Ruang Lingkup

Mengingat luasnya penelitian model, teknik, serta data yang dipergunakan

untuk memprediksi kesulitan keuangan, sehingga penelitian ini dispesifikkan.

Untuk itu penelitian ini mengenai prediksi kondisi perusahaan go-public (kecuali

jasa perbankan, jasa keuangan dan properti) di tahun 2008 serta perbandingan

model prediksi Altman dan Springate. Data yang digunakan adalah laporan

keuangan perusahaan go-public tahun 2008.

D. Perumusan Masalah

Dengan adanya identifikasi masalah, maka permasalahan yang hendak

dibahas dapat dirumuskan sebagai berikut: 1) Bagaimana metode Altman Z Score



dan Springate digunakan dalam memprediksi potensi kebangkrutan suatu

perusahaan; 2) Dapatkah model Altman dan Springate digunakan dalam

memprediksi delisting dan kesulitan keuangan pada perusahaan go-public di

Bursa Efek Indonesia; 3) Manakah prediktor terbaik antara  model Altman dan

Springate dalam memprediksi tingkat delisting pada perusahaan-perusahaan di

Bursa Efek Indonesia.

E. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari

penelitian ini adalah : 1) Untuk membuktikan bahwa metode Altman Z-Score dan

Springate S-Score dapat digunakan untuk memprediksi delisting dan kesulitan

keuangan pada perusahaan secara tepat; 2) Untuk mengetahui penggunaan model

Altman dan Springate dalam memprediksi tingkat kebangkrutan; 3) Untuk

mengetahui prediktor delisting dan kesulitan keuangan terbaik antara Model

Altman dan Springate pada perusahaan-perusahaan di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk : Bagi perusahaan

(manajemen) adalah untuk digunakan untuk memprediksi adanya potensi tingkat

kebangkrutan, menjadikannya sebagai perbaikan kinerja terutama untuk

stakeholder sehingga penghapusan pencatatan saham (delisting) dari Bursa dapat

dihindari dan dijadikan sebagai bahan pertimbangan yang lebih dalam. Bagi

investor adalah untuk dijadikan sebagai informasi dan bahan pertimbangan bagi

calon investor maupun investor dalam pengambilan keputusan yang berkaitan

dengan investasi dan divestasi. Bagi peneliti selanjutnya adalah untuk digunakan



sebagai referensi dan bahan pemikiran untuk menindak-lanjuti penelitian ini,

sehingga menambah wawasan dan ilmu pengetahuan bersama.

F. Sistematika Pembahasan

BAB I : Pendahuluan

Dalam bab ini akan diuraikan tentang latar belakang, perumusan

masalah, tujuan penelitian dan manfaat penelitian dan sistematika

pembahasan.

BAB II : Tinjauan Pustaka dan Kerangka Pemikiran

Dalam bab ini akan diuraikan secara ringkas mengenai teori-teori yang

mendasari masalah-masalah yang diteliti. Teori-teori yang dikemukakan

antara lain tentang pengertian financial distress, kebangkrutan, likuidasi,

tipe-tipe kesulitan keuangan, faktor-faktor penyebab kegagalan usaha,

manfaat informasi prediksi kesulitan keuangan, delisted menandakan

kemungkinan emiten mengalami kondisi Financial Distress di Pasar Modal,

hubungan kebangkrutan dan delisting, analisis laporan keuangan sebagai alat

prediksi, analisis rasio keuangan, analisis Z-score Model Altman sebagai Alat

Prediksi, analisis S-Score Model Springate Sebagai Alat Prediksi, komparasi

antara Model Altman dan Model Springate, kerangka pemikiran dan

hipotesis.

BAB III : Metode Penelitian

Dalam bab ini diuraikan tentang pemilihan objek penelitian, metode

penarikan yang digunakan, operasionalisasi variabel, teknik



pengumpulan data, teknik pengolahan data dan teknik pengujian

hipotesis.

BAB IV : Analisis Data dan Pembahasan

Dalam bab ini menguraikan gambaran umum unit penelitian (sampel

penelitian dan variable penelitian), profil perusahaan sampel, hasil

perhitungan Model Altman dan Model Springate, perusahaan yang

mengalami delisting, hubungan kedua model dengan delisting, analisis

statistik deskriptif,  pengujian asumsi klasik, model regresi logistik serta

pengujian hipotesis penelitian.

BAB V : Kesimpulan dan Saran

Dalam bab ini berisi tentang kesimpulan (kebaikan dan kelemahan)

berdasarkan analisis yang telah dilakukan, serta saran-saran untuk

disampaikan kepada objek penelitian dan peneliti selanjutnya.


