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ABSTRAKSI
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kondisi perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berdasarkan hasil dari analisis
prediksi kebangkrutan pada perusahaan makanan dan minuman dengan model
Altman Z-score, Springate, dan Zmijewski. Data yang digunakan dalam penelitian
ini berupa data sekunder berupa laporan keuangan yang telah diaudit perusahaan
yang listing di Bursa Efek Indonesia. Periodisasi data penelitian ini mulai tahun
2013-2017. Metode pengolahan data menggunakan metode analisis kebangkrutan
perusahaan menggunakan model Altman Z-score, Springate, dan Zmijewski.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pada model Altman Z-score ada
beberapa perusahaan yang berada pada kondisi bangkrut dan berada pada grey
area. Begitu juga jika menggunakan analisis Springate. Jika menggunakan model

Zmijewski, semua sampel perusahaan berada pada kondisi sehat.

Kata kunci : Kebangrutan, model Altman Z-score, model Springate, dan

model Zmijewski.
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ABSTRACT

This study discusses the food and beverage companies listed on the Indonesia
Stock Exchange based on the analysis of bankruptcy predictions at food and

beverage companies with Altman Z-score, Springate, and Zmijewski models.

The data used in this study is secon7dary data consisting of audited financial
statements of company listings on the Indonesia Stock Exchange. Periodization of
this research data from 2013-2017. The method of processing data using the
bankruptcy analysis method of the company using the Altman Z-score, Springate,

and Zmijewski models.

The results of the study show that on the Altman Z-score model there are several
companies that are in accordance with bankruptcy conditions and are dependent
on gray areas. Likewise if you use Springate analysis. If using the ZmijewskKi

model, all company samples are in a healthy condition.

Keywords: Bankruptcy, Altman Z-score model, Springate model, and

Zmijewski model.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Industri makanan dan minuman (mamin) serta industri kemasan terancam

bangkrut  jika  pemerintah  mengenakan bea masuk  antidumping
(BMAD) polyethylene terephthalate (PET). Langkah itu akan memicu sebuah
produsen PET dalam negeri dengan pangsa pasar di atas 70% untuk menaikkan
harga bahan baku plastik itu. Dampak lanjutannya adalah lonjakan harga kemasan
serta harga mamin berkemasan. Perlawanan terhadap produk impor dumping
(banting harga) termasuk lewat pengenaan BMAD patut didukung guna
melindungi industri nasional. Tapi, BMAD vyang terlalu tinggi hanya
menguntungkan produsen PET. Lagi pula, membanjirnya produk impor dengan
harga jual lebih murah dari negeri asalnya bisa dilawan dengan kebijakan nontarif,
antara lain penerapan standar nasional Indonesia (SNI) dan filter yang lebih ketat
oleh Badan Pengawas Obat dan Makanan (BPOM) untuk mamin. (beritasatu.com,

24 Juli 2013).

Sudah jatuh tertimpa tangga. Peribahasa itu mungkin bisa disematkan
kepada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA). Setelah tersandung
masalah persaingan usaha, kini perusahaan terancam pailit usai PT Pemeringkat
Efek Indonesia (Pefindo) menurunkan peringkat menjadi selective default (SD)

dari sebelumnya CCC. (CNNIndonesia.com, 13 Juli 2018)
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Perusahaan yang go public peranan laporan keuangan menjadi sangat
penting, mereka yang mempunyai kepentingan terhadap perkembangan suatu
perusahaan sangatlah perlu untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan
tersebut. Kondisi keuangan suatu perusahaan akan dapat diketahui dari laporan
keuangan perusahaan yang bersangkutan apakah perusahaan tersebut sehat atau
justru akan mengalami kebangkrutan, oleh karena itu, pentingnya suatu model
prediksi kebangkrutan pada suatu perusahaan menjadi hal yang sangat dibutuhkan
oleh berbagai pihak seperti pemberi pinjaman, investor, pemerintah, akuntan, dan
manajemen, sehingga perusahaan sangat memerhatikan kinerjanya, dengan kata
lain yaitu bagaimana kinerja perusahaan tersebut. Para pihak yang mempuyai
kepentingan ingin mengetahui seberapa besar perusahaan ini dapat bertahan atau
berapa besar prediksi kebangkrutannya, untuk mendapatkan info ini, dinilai dari
beberapa indikator, salah satu indikator utama yang dijadikan dasar penilaian

adalah laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan. (Kamal, 2012:3).

Informasi laporan keuangan tersebut akan dianalisis yang nantinya akan
bermanfaat untuk pengambilan keputusan dimasa depan oleh pihak — pihak yang
berkepentingan. Pihak — pihak yang mempunyai kepentingan terhadap posisi
keuangan maupun perkembangan suatu perusahaan antara lain : investor, kreditur,
manajemen perusahaan, bahkan pemerintah. Bagi para investor sangat
memerlukan laporan keuangan perusahaan di mana mereka akan menanamkan
modalnya, mereka berkepentingan terhadap prospek keuntungan dimasa
mendatang untuk mengetahui jaminan investasinya, sedangkan bagi para kreditur,

analisis laporan keuangan tersebut akan sangat mempengaruhi pengambilan
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keputusan untuk memberi atau menolak permintaan Kkredit suatu perusahaan.
Analisis tersebut digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk
membayar hutang dan beban bunga — bunganya. Bagi pemerintah tempat
perusahaan itu berdiri juga sangat berkepentingan dengan laporan keuangan
perusahaan, disamping untuk menentukan besarnya pajak yang harus ditanggung
oleh perusahaan, tetapi juga untuk mengetahui tingkat kesejahteraan tenaga kerja
perusahaan tersebut. Bagi manajemen perusahaan, analisis laporan keuangan akan
membantu dalam hal mengukur tingkat biaya dari kegiatan perusahaan, mengukur
efisiensi tiap — tiap bagian, menyusun rencana yang lebih baik, dan menentukan

kebijakan — kebijakan yang lebih tepat.

Mengingat banyaknya pihak yang berkepentingan terhadap laporan
keuangan perusahaan, maka analisis perusahaan juga sangat besar peranannya
untuk lebih memahami kondisi perusahaan. Analisis laporan keuangan yang biasa
dipakai adalah analisis rasio. Pada perkembangannya analisis rasio hanya
menekankan pada satu aspek keuangan saja, hal itu menjadi kelemahan dari
analisis rasio, maka dari itu dibutuhkan suatu metode yang bisa menggabungkan
aspek-aspek keuangan tersebut menjadi suatu alat analisis untuk menganalisis

kebangkrutan perusahaan.

Penelitian ini penting dilakukan karena hasil penelitian ini akan
memberikan gambaran tentang tingkat akurasi Model Altman Z-Score, Springate,
dan Zmijewski dalam memprediksi tingkat kebangkrutan perusahaan di Indonesia.

Hasil penelitian ini dapat memberikan informasi kepada berbagai pihak,

STIE Mandala Jember



misalnya perusahaan yang dianalisis dan investor yang akan menanamkan

dananya pada suatu perusahaan.

1.2. Rumusan Masalah

Ada banyak model yang di kembangkan dalam menilai prediksi
kebangkrutan perusahaan. Diantaranya ada model Altman Z-score, model

Springate, dan model Zmijewski.

Model Altman Z-score merupakan salah satu teknik statistik yang bisa
digunakan untuk memprediksi adanya kebangkrutan di dalam suatu perusahaan.
Altman mengkombinasikan beberapa rasio menjadi model statistik untuk

memprediksi kebangkrutan. Model ini dikenal dengan istilah Z-Score.

Model Springate, merumuskan model prediksi kebangkrutan pada tahun
1978. Dalam perumusannya, Springate menggunakan metode Multiple
Discriminant Analysis (MDA). Pada awalnya S-Score terdiri dari 19 rasio
keuangan yang popular, setelah melalui uji Springate memilih 4 rasio yang
dipercaya bisa membedakan antara perusahaan yang mengalami kebangkrutan dan

yang tidak mengalami kebangkrutan.

Model Zmijewski, menggunakan analisis rasio yang mengukur Kinerja,
leverage, serta likuiditas suatu perusahaan untuk model prediksinya. Dari

penjelasan tersebut, maka dapat dikemukakan rumusan masalah adalah:

“Bagaimana kondisi perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia berdasarkan hasil dari analisis prediksi kebangkrutan pada
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perusahaan makanan dan minuman dengan model Altman Z-score, Springate, dan

Zmijewski ?”

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah:

“Untuk mengetahui kondisi perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia berdasarkan hasil dari analisis prediksi kebangkrutan pada

perusahaan makanan dan minuman dengan model Altman Z-score, Springate, dan

Zmijewski.”

1.4. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dapat diperoleh dari penelitian ini adalah:

1)

2)

Untuk peneliti, menambah wawasan dalam bidang manajemen
keuangan dengan cara memakai salah satu model prediksi
kebangkrutan dalam pelaksanaannya di dunia nyata.

Untuk obyek yang diteliti, sebagai masukan atau tambahan informasi
yang dapat dijadikan bahan pertimbangan bagi manajemen perusahaan
berkaitan dengan kondisi keuangan perusahaan apabila terjadi tanda-
tanda yang mengarah ke kebangkrutan.dan juga untuk memberikan
gambaran bagi pihak — pihak eksternal yang berkepentingan (investor,
bank, kreditur dll.) terhadap perkembangan keuangan perusahaan yang

dapat dijadikan acuan dalam pengambilan keputusan.
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3) Untuk almamater, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan
wacana untuk literatur perpustakaan terkait analisis prediksi
kebangkrutan perusahaan.model Altman Z-score, Springate, dan

Zmijewski.
1.5. Pembatasan Masalah

Agar penelitian lebih fokus dan tidak meluas dari pembahasan, perlu batasan
masalah adalah : periode pengamatan dimulai pada tanggal 11 September 2018 —

15 September 2018.
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BAB II.

TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Penelitian Terdahulu

Adapun beberapa penelitian terdahulu yang telah peneliti rangkum untuk
referensi peneltian ini yang bersumber dari berbagai jurnal dan skripsi tentang

analisis prediksi kebangkrutan perusahaan.

Menurut Ariani, 2009, hasil penelitian yang dilakukan terhadap 22
perusahaan sampel yang diteliti, dapat diketahui bahwa pada tahun 2006 jika
dilihat dari perhitungan rasio operating profit / interest expense maka hasilnya
sebanyak 90.91% perusahaan masuk dalam kategori sehat, pada tahun 2007
sebanyak 95.45% perusahaan dan tahun 2008 yaitu sebanyak 90.91% perusahaan,
apabila menggunakan metode Altman (z-score) dapat diketahui bahwa perusahaan
yang masuk dalam katagori sehat pada tahun 2006 yaitu sebanyak 13.63%
perusahaan, pada tahun 2007 yaitu sebanyak 18,18% perusahaan dan pada tahun
2008 yaitu sebanyak 22,73% perusahaan. Hasil perhitungan juga dapat diketahui
apabila menggunakan metode zavgren (logit) maka dapat diketahui bahwa pada
tahun 2006 yaitu 27,28% perusahaan yang masuk dalam kategori sehat, pada
tahun 2007 yaitu sebanyak 22,73% perusahaan dan sebanyak 13,64% perusahaan
yang masuk dalam kategori sehat pada tahun 2008, jika dilihat dari hasil yang
telah didapatkan maka model yang lebih baik dalam memprediksi financial
distress yaitu model altman karena mampu mendeteksi kesulitan keuangan dengan

tingkat presentase sebesar 54,54% di tahun 2006 dan 2007, sedangkan di tahun
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2008 sebesar 59,09%. Untuk model zavgren hanya mampu mendeteksi kesulitan
keuangan sebesar 18,18% di tahun 2006 dan 2007, sedangkan di tahun 2008
sebesar 13,63%. Jadi hal itulah yang membuktikan bahwa model altman lebih

baik jika dibandingkan dengan model zavgren.

Menurut Kamal, 2012, terdapat satu perusahaan yang berada pada grey
area atau sekitar 5% dan 95% pada tahun 2008 diprediksi akan mengalami
kebangkrutan. la ditandai dengan hasil nilai Z — Score yang di bawah 2,99. Hanya
Bank Rakyat Indonesia Tbk. yang hasilnya 2,611 mendekati 2,99 berada di grey
area, sedangkan pada tahun 2009, beberapa perbankan ada yang mulai
memperbaiki kondisi keuangan. Sebanyak 40% bank berada dalam keadaan
sehat, 45% diprediksi akan mengalami kebangkrutan yang berkurang jika
dibandingkan dengan tahun sebelumnya, sedangkan sisanya, 15% berada pada
grey area. Pada tahun 2010 prediksi kebangkrutan pada perbankan memiliki hasil
55% perbankan berasa dalam kondisi sehat, 5% berada pada grey area, dan 40%
masih dalam prediksi keadaan bangkrut.

Menurut Ambarwati, dkk, 2013, hasil penelitian menunjukkan bahwa :
Menurut Altman Z-Score tahun 2013 dan 2015 mengalami bangkrut sedangkan
tahun 2014 berada dalam grey area. Menurut Springate tahun 2013-2015
mengalami bangkrut karena berada dibawah kriteria nilai kesehatan perusahaan.
Menurut Zmijewski tahun 2013-2015 mengalami sehat dengan hasil yang negatif.
Menurut Fulmer tahun 2013 dan 2014 mengalami kondisi yang sehat tetapi tahun

2015 mengalami kondisi yang bangkrut.
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Menurut Marcelinda, dkk. 2014, prosentase keakuratan model Altman
Z-Score ditinjau dengan pendapat auditor menghasilkan tingkat akurasi
prediksi sebesar 27,96%, hal ini berarti bahwa model prediksi kebangkrutan

Altman Z-Score mempunyai tingkat akurasi yang rendah.

Menurut Rosandi, 2016, hasil dari penelitian ini adalah pada tahun 2011
terdapat 144 perusahaa dikategorikan bangkrut/tidak sehat secara keuangan dan
139 perusahaan dikategorikan sehat. Tahun 2012 terdapat 135 perusahaan
dikategorikan bangkrut/tidak sehat secara keuangan dan 148 perusahaan
dikategorikan sehat. Tahun 2013 terdapat 151 perusahaan dikategorikan
bangkrut/tidak sehat secara keuangan dan 132 perusahaan dikategorikan sehat.
Tahun 2014 terdapat 157 perusahaan dikategorikan bangkrut/tidak sehat secara
keuangan dan 126 perusahaan dikategorikan sehat. Berdasarkan Wilcoxon Signed
Ranks test menunjukkan tingkat kesehatan setelah penurunan rupiah berbeda
secara signifikan dibandingkan dengan sebelum penurunan rupiah dengan tingkat
probabilitas 0,00 lebih kecil dibandingkan dengan tingkat signifikansi 0,05.

Berikut persamaan dan perbedaan dari berbagai penelitian terdahulu yang

bersumber dari berbagai skripsi dan jurnal :

Tabel 2.1 persamaan dan perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya.

No | Nama Hasil Persamaan Perbedaan
Peneliti
1 Ariani, 2009 | Model  Altman karena ~ mampu | Menggunakan Penelitian ini selain
mendeteksi kesulitan keuangan dengan | Altman menggunakan Z-score
tingkat presentase sebesar 54,54% di juga menggunakan
tahun 2006 dan 2007, sedangkan di tahun model Zavgren

2008 sebesar 59,09%. Model zavgren
hanya mampu mendeteksi kesulitan
keuangan sebesar 18,18% di tahun 2006
dan 2007, di tahun 2008 sebesar 13,63%.
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No

Nama
Peneliti

Hasil

Persamaan

Perbedaan

Kamal, 2012

Tahun 2008, terdapat satu perusahaan
yang berada pada grey area atau sekitar
5% dan 95% diprediksi akan mengalami
kebangkrutan. Tahun 2009, 40% bank
berada dalam keadaan sehat, 45%
diprediksi akan mengalami
kebangkrutan, sisanya 15% berada pada
grey area. Tahun 2010 memiliki hasil
55% perbankan dalam kondisi sehat, 5%
berada pada grey area, dan 40% dalam
prediksi bangkrut.

Menggunakan
model Altman

Periode
sampel
perbankan

2008-2010,
perusahaan

Ambarwati,
dkk, 2013

(1) Menurut Altman Z-Score tahun 2013
dan 2015 mengalami bangkrut sedangkan
tahun 2014 berada dalam grey area. (2)
Menurut  Springate tahun 2013-2015
mengalami  bangkrut karena berada
dibawah  kriteria  nilai  kesehatan
perusahaan. (3) Menurut Zmijewski
tahun  2013-2015 mengalami  sehat
dengan hasil yang negative. (4) Menurut
Fulmer tahun 2013 dan 2014 mengalami
kondisi yang sehat tetapi tahun 2015
mengalami kondisi yang bangkrut.

Menggunakan
model Altman Z-
score,  Springate,
dan Zmijewski

Periode penelitian
pada 2013-2015 dan
hanya menggunakan
satu sampel saja.

Marcelinda,
dkk, 2014

Prosentase keakuratan model Altman
Z-Score ditinjau  dengan  pendapat
auditor menghasilkan tingkat akurasi
prediksi sebesar 27,96%. Hal ini berarti
model prediksi kebangkrutan Altman Z-
Score mempunyai tingkat akurasi yang
rendah.

Menggunakan
model Altman

Periode
memilih
manufaktur,
menggunakan
pendapat auditor
sebagai  pembanding
dari score kesehatan
model prediksi

2010-2012,
perusahaan

Rosandi,
2016

Tahun 2011 terdapat 144 perusahaa
dikategorikan bangkrut/tidak sehat secara
keuangan  dan 139  perusahaan
dikategorikan sehat. Tahun 2012 terdapat
135 perusahaan dikategorikan
bangkrut/tidak sehat secara keuangan dan
148 perusahaan dikategorikan sehat.
Tahun 2013 terdapat 151 perusahaan
dikategorikan bangkrut/tidak sehat secara
keuangan dan 132 perusahaan
dikategorikan sehat. Tahun 2014 terdapat
157 perusahaan dikategorikan
bangkrut/tidak sehat secara keuangan dan
126 perusahaan dikategorikan sehat.

Menggunakan
model Springate

Periode penelitian
tahun 2011-2013

“Analisis

Keunggulan penelitian yang dilakukan oleh peneliti

Prediksi

Kebangkrutan Menggunakan Model

dengan judul

Altman Z-Score,

Springate, dan Zmijewski Pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang

Terdaftar di

Bursa Efek

Indonesia Periode Tahun 2013-2017.”

adalah
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menggunakan tiga model prediksi kebangkrutan. Model tersebut adalah model
Altman, model Springate, dan model Zmijewski. Peneliti menggunakan ketiga
model tersebut agar mendapatkan hasil yang lebih komprehensif terhadap kinerja
keungan dari perusahaan, sehingga perusahaan, investor, kreditor, dan pemerintah
bisa mendapat referensi untuk mengambil keputusan — keputusan di masa

mendatang.

2.2. Kajian Teori

2.2.1. Laporan Keuangan
Menurut Warren, Reeve, dkk (2013:22), laporan keuangan.dibuat setelah
transaksi dicatat dan dirangkum, kemudian disiapkan bagi para penggunanya.
Pihak — pihak yang berkepentingan terhadap posisi keuangan maupun
perkembangan suatu perusahaan antara lain:
1) Pemilik
Pemilik perusahaan menanggung resiko atas harta yang ditempatkan
pada perusahaan. Pemilik membutuhkan informasi untuk menilai
apakah perusahaan memiliki kemampuan membayar deviden, di
samping itu untuk menilain apakah investasinya tetap dipertahankan
atau dijual.
2) Manajer atau Pimpinan Perusahaan
Laporan keuangan selain  digunakan sebagai alat untuk
mempertanggung jawabkan kepada para pemilik perusahaan, laporan
keuangan juga dapat digunakan manajemen untuk mengukur tingkat

biaya dari berbagai kegiatan perusahaan, menentukan/ mengukur
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efisiensi tiap — tiap bagian, proses atau produksi, serta menentukan
derajat keuntungan yang dapat dicapai oleh perusahaan.

3) Investor
Para investor sangat memerlukan laporan keuangan perusahaan di
mana mereka menanamkan modalnya untuk mengetahui jaminan
investasinya di masa mendatang, dari hasil analisis laporan keuangan
tersebut, investor akan dapat menentukan langkah — langkah yang
harus ditempuhnya untuk mendapatkan keuntungan.

4) Kreditur
Sebelum mengambil keputusan untuk memberi atau menolak
permintaan kredit dari suatu perusahaan, pihak kreditur perlu untuk
mengetahui posisi atau keadaan keuangan perusahaan peminta kredit,
hal ini bertujuan untuk mengukur kemampuan perusahaan apakah
mampu membayar hutangnya kembali atau tidak.

5) Pemerintah
Pemerintah juga berkepentingan dengan laporan keuangan perusahaan
yang berdiri dalam wilayahnya untuk menentukan besarnya pajak,
UMR, serta berbagai kebijakan ekonomi lainnya.

2.2.2. Komponen Laporan Keuangan
Menurut PSAK No. 1 (revisi 2017) laporan keuangan lengkap terdiri dari
komponen — komponen sebagai berikut:
1) Laporan Posisi Keuangan

2) Laporan Laba Rugi
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3) Laporan Perubahan Ekuitas
4) Laporan Arus Kas
5) Catatan Atas Laporan Keuangan
Setiap komponen dalam laporan keuangan merupakan suatu kesatuan yang
utuh dan terkait antara satu dengan yang lainnya, sehingga dalam penggunaannya
perlu dilihat secara keseluruhan agar tidak terjadi kesalahpahaman.
2.2.3. Analisis Laporan Keuangan
Menurut Sudana (2015:23), analisis laporan keuangan penting dilakukan
untuk mengetahui kekuatan dan kelemahan suatu perusahaan. Informasi ini
penting dilakukan untuk mengetahui kinerja manajemen perusahaan ke depan.
Salah satu cara untuk memperoleh informasi yang bermanfaat dari laporan
keuangan adalah dengan analisis rasio keuangan.
2.2.4. Analisis Rasio
Menurut Sudana (2015:23) rasio keuangan didesain untuk memperlihatkan
hubungan antara item — item pada laporan keuangan (neraca dan laba rugi). Ada 5
jenis rasio keuangan, yaitu sebagai berikut :
1) Laverage ratio
Rasio ini mengukur berapa besar penggunaan utang dalam
pembelanjaan perusahaan. Besar kecilnya laverage dapat diukur dengan
cara:
a. Debt Ratio
Yaitu mengukur proporsi dana yang bersumber dari utang untuk

membiayai aktiva perusahaan..
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b. Times interest earned ratio
Yaitu mengukur kemampuan perusahaan umutk membayar beban tetap
berupa bunga dengan menggunakan EBIT (Earning Before Interest and
Taxes).

c. Cash coverage ratio
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dengan menggunakan
EBIT ditambah dana dari depresiasi untuk membayar bunga.

d. Long term debt to equity ratio

Mengukur besar kecilnya penggunaan utang jangka panjang

dibandingkan dengan modal sendiri perusahaan.

2) Liquidity ratio
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban keuangan jangka pendek. Besar kecilnya liquidity ratio dapat
diukur dengan cara :
a. Current Ratio
Mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar utang lancar
dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki.
b. Quick atau acid test ratio
Rasio ini seperti current ratio tetapi persediaan tidak diperhitungkan
karena kurang liquid dibandingkan kas, surat berharga, dan piutang.
Oleh karena itu quick ratio memberikan ukuran yang lebih akurat
dibandingkan current ratio tentang kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajiban jangka pendek perusahaan.
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c. Cash ratio

Mengukur kemampuan kas dan surat berharga perushaan untuk

menutup utang lancar.

3) Activity ratio

Rasio ini mengukur efektivitas dan efisiensi perusahaan dalam

mengelola aktiva yang dimiliki perusahaan. Besar kecilnya activity ratio

dapat diukur sebagai berikut :

a.

€.

f.

Inventory turnover

Mengukur perputaran persediaan dalam menghasilkan penjualan.
Average days to inventory

Mengukur berapa hari rata — rata dana terikat dalam persediaan.
Receivable turnover

Mengukur perputaran piutang dalam menghasilkan penjualan.

Days Sales Outstanding (DSO)

Disebut juga average collection period, mengukur rata — rata waktu
yang diperlukan untuk menerima kas dari penjualan.

Fixed assets turnover

Mengukur efektivitas penggunaan aktiva tetap dalam menghasilkan
penjualan bagi perusahaan.

Total assets turnover

Mengukur efektivitas penggunaan seluruh aktiva dalam menghasilkan

penjualan.
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4) Profitabilitas ratio
Mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
dengan menggunakan sumber — sumber yang dimiliki perusahaan, seperti
aktiva, modal, atau penjualan perusahaan.
a. Return on Assets (ROA)
Menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh
aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak.
b. Return on Equity (ROE)
Menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
setelah pajak dengan menggunakan modal sendiri yang dimiliki
perusahaan.
c. Profit margin ratio
Mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan
menggunakan penjualan yang dicapai perusahaan.

(1) Net Profit Margin (NPM), mengukur kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba bersih dari penjualan yang dilakukan
perusahaan.

(2) Operating Profit Margin (OPM), mengukur kemampuan untuk
menghasilkan laba sebelum bunga dan pajak dengan penjualan
yang dicapai perusahaan.

(3) Gross Profit Margin (GPM), mengukur kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba kotor dengan penjualan

yang dilakukan perusahaan.
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d. Basic Earning Power
Mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba sebelum
bunga dan pajak dengan menggunakan total aktiva yang dimiliki
perusahaan.
5) Market value ratio
Rasio ini terkait dengan penilaian kinerja saham perusahaan yang
telah diperdagangkan di pasar modal. Terdapat berbagai macam rasio,
yaitu :
a. Price Earning Ratio (PER)
Mengukur tentang bagaimana investor menilai prospek pertumbuhan
perusahaan di masa yang akan datang, dan tercermin pada harga saham
yang bersedian dibayar oleh investor untuk setiap rupiah laba yang
diperoleh perusahaan.
b. Devidend yield
Mengukur berapa besar tingkat keuntungan berupa deviden yang
mampu dihasilkan dari investasi pada saham.
c. Devident Payout Ratio (DPR)
Mengukur berapa besar bagian laba bersih setelah pajak yang

dibayarkan sebagai deviden kepada pemegang saham.
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2.2.5 Kebangkrutan
1) Pengertian Kebangkrutan
Menurut Hery (2017:33), merupakan suatu kondisi di mana
perusahaan sedang menghadapi masalah kesulitan keuangan. Menurut
Fachrudin dalam Hery (2017:33), kesulitan keuangan dimulai ketika
perusahaan tidak dapat memenuhi jadwal pembayaran, atau Kketika
proyeksi arus kas mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut akan segera
tidak dapat memenuhi kewajibannya.
2) Faktor — faktor Penyebab Kebangkrutan
Menurut Hery (2017:35), kebangkurtan dapat disebabkan oleh
faktor internal maupun faktor eksternal. Faktor — faktor tesebut adalah
sebagai berikut :
a. Faktor Internal
(1) Manajemen yang tidak efisien akan mengakibatkan kerugian
terus menerus yang pada akhirnya menyebabkan perusahaan
tidak dapat membayar kewajibannya
(2) Ketidakseimbangan dalam modal yang dimiliki dengan jumlah
hutang-piutang yang dimiliki.
(3) Moral hazard oleh manajemen. Kecurangan yang dilakukan

oleh manajemen perusahaan bisa mengakibatkan kebangkrutan.
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b. Faktor Eksternal

(1) Perubahan dalam keinginan pelanggan yang tidak diantisipasi
oleh  perusahaan  sehingga menyebabkan  penurunan
pendapatan.

(2) Kesulitan bahan baku karena supplier tidak dapat memasok lagi
bahan baku yang digunakan untuk produksi.

(3) Hubungan yang tidak harmonis dengan kreditur juga bisa
berakibat fatal bagi keberlangsungan hidup perusahaan.

(4) Persaingan bisnis yang semakin ketat menuntut perusahaan
agar selalu memperbaiki diri sehingga bisa bersaing dengan
perusahaan lain dalam memenuhi kebutuhan pelanggan.

(5) Kondisi perekoomian secara global juga harus selalu
diantisipasi oleh perusahaan.

2.2.6. Analisis Prediksi Kebangkrutan
1) Model Altman Z — Score
Menurut Hery (2017:36) ada banyak model yang telah
dikembangkan untuk memprediksi kebangkrutan. Salah satunya dalah
model analisis diskriminan Altman. Altman mengkombinasikan beberapa
rasio menjadi model prediksi dengan teknik statistik. Model Altman ini
sering dikenal dengan Z-score.
Model Z-score telah dikembangkan pada tahun 1968 oleh Edward
Altman. Dalam penelitiannya Altman mengambil sample 66 perusahaan

yang terdiri dari 33 perusahaan yang telah mengalami kebangkrutan
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selama 20 tahun terakhir dan 33 perusahaan yang dipilih secara acak yang
tidak pernah mengalami kebangkrutan.
Model Springate

Springate merumuskan model prediksi kebangkrutan pada tahun
1978. Dalam perumusannya, Springate menggunakan metode Multiple
Discriminant Analysis (MDA). Pada awalnya S-Score terdiri dari 19 rasio
keuangan yang popular. Setelah melalui uji Springate memilih 4 rasio
yang dipercaya bisa membedakan antara perusahaan yang mengalami
kebangkrutan dan yang tidak mengalami kebangkrutan. Model ini dapat
digunakan untuk memprediksi kebangkrutan dengan tingkat keakuratan
92,5% (Hadi dan Anggraeni, 2008).
Model Zmijewski

Zmijewski (1984) menggunakan analisa rasio yang mengukur
kinerja, leverage, serta likuiditas suatu perusahaan untuk model
prediksinya. Zmijewski menggunakan probit analisis yang diterapkan pada
40 perusahaan yang telah bangkrut dan 800 perusahaan yang masih

bertahan saat itu. (Margaretta dan Saputra, 2005).
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2.3 Kerangka Konseptual

Laporan keuangan )
perusahaan
Berupa laba rugi dan
neraca
F
e
e
d
Analisis Prediksi Kebangkrutan b
menggunakan Model Altman, Springate,

dan Zmijewski a
C
k

=

Langkah-langkah yang akan dilakukan peneliti:

a. Peneliti akan mengumpulkan data — data yang diperlukan, berupa
laporan keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia untuk periode 2013-2017,

b. Setelah itu, dari laporan keuangan tersebut peneliti akan
mengumpulkan data-data yang berkaitan dengan penelitian ini.

c. Langkah selanjutnya mencari prediksi kebangrutan perusahaan sesuai

dengan rumus-rumus yang telah ditetapkan. Analisis prediksi
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kebangkrutan yang digunakan adalah model Altman Z-score,
Springate, dan Zmijewski.

Berdasarkan langkah — langkah perhitungan tersebut, kemudian akan
muncul hasil penelitian ini. Peneliti kemudian akan mendeskripsikan,

membuat gambaran tentang fakta — fakta yang ada.
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BAB IIlI.

METODOLOGI PENELITIAN

3.1. Tempat Penelitian
Berdasarkan judul yang dipilih, peneliti mengadakan penelitian pada
Perusahaan sektor Manufaktur subsektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, yaitu : PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk, PT. Tri Banyan
Tirta Thk, Campina Ice Cream Industry Tbk, PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk,
PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk, PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, PT.
Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, Sariguna Primatirta Tbk, PT. Delta Djakarta Tbk,
PT. Mayora Indah Tbk, Prima Cakrawala Abadi Tbk, PT. Buyung Poetra
Sembada Thk, PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, PT. Indofood Sukses
Makmur Tbk, PT. Multi Bintang Indonesia Thk, PT. Prashida Aneka Niaga Tbk,
PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk, PT. Sekar Bumi Tbk, PT. Sekar Laut Tbk,
PT. Siantar Top Tbk, dan PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk.
3.1.1. Gambaran Umum Perusahaan
a) PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk. Pada tahun 1992 Perseroan didirikan
dengan nama PT Tiga Pilar Sejahtera. Produk utama adalah bihun kering
dan mie kering. Perseroan lalu membangun pabrik baru di Karanganyar,
Jawa Tengah pada tahun 1995. Tepat tahun 2000, Perseroan mendirikan
pabrik makanan terintegrasi seluas 25 hektar yang berlokasi di Sragen,
Jawa Tengah. Tahun 2003, Perseroan ini pun terdaftar menjadi perusahaan
publik dan berubah nama menjadi PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk

sebagai perusahaan terbuka di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan kode

23
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emiten AISA melalui proses backdoor listing dengan mengakuisisi PT.
Asia Inti Selera yang merupakan produsen mie telor dengan merek dagang
Ayam 2 Telor. Mempunyai 3 divisi usaha yaitu divisi makanan, divisi
beras, dan divisi kelapa sawit.

PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, dahulu bernama PT. Cahaya Kalbar
Tbk di Pontianak kemudian berpindah ke Jakarta. Pada tanggal 10 Juni
1996 melakukan penawaran umum perdana atas 34 juta lembar saham
dengan nominal Rp 500,00 per saham. Perusahaan mulai beroperasi secara
komersil pada tahun 1971, dengan ruang lingkup produksi minyak nabati,
produksi minyak nabati khusus untuk industri makanan dan perdagangan
umum. Perusahaan ini merupakan perusahaan yang berada di bawah Grup
Wilmar International Limited, perusahaan yang mencatatkan sahamnya di
Bursa Efek Singapura.

PT. Mayora Indah Thk, Perusahaan memulai usahanya secara komersial
pada bulan Mei 1978. Kantor pusat Perusahaan terletak di Gedung
Mayora, JI. Tomang Raya No. 21-23Jakarta, sedangkan pabrik
Perusahaan terletak di Tangerang dan Bekasi. Kegiatan perusahaan adalah
menjalankan usaha dalam bidang industri, perdagangan serta
agen/perwakilan. Saat ini Perusahaan menjalankan bidang usaha industri
makanan, kembang gula dan biskuit. Perusahaan menjual produknya di
pasar lokal dan luar negeri.

PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, pada tahun 1990, didirikan dengan

nama PT Panganjaya Intikusuma. Membentuk perusahaan patungan 51:49
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dengan Seven-Up Netherlands B.V., perusahaan afiliasi PepsiCo Inc.
Untuk memasuki industri makanan ringan (Usaha patungan tersebut telah
ditransfer ke ICBP pada tahun 2010 sebagai bagian dari restrukturisasi
Grup CBP). Tahun 1994, Berganti nama menjadi PT Indofood Sukses
Makmur. IPO sebanyak 763 juta saham dengan harga nominal Rp1.000
per saham, tercatat di BEIl. Dalam dua dekade terakhir sejak didirikan pada
tahun 1990, Indofood telah bertransformasi menjadi sebuah perusahaan
Total Food Solutions dengan kegiatan operasional yang mencakup seluruh
tahapan proses produksi makanan, mulai dari produksi dan pengolahan
bahan baku hingga menjadi produk akhir yang tersedia di pasar. Kini
Indofood dikenal sebagai perusahaan yang mapan dan terkemuka di setiap
kategori bisnisnya.

PT. Multi Bintang Indonesia Tbhk Pertama kali didirikan dengan nama
Nederlandsch-Indische Bierbrouwerijen di Medan pada tahun 1929,
perusahaan ini mengoperasikan brewerynya di Surabaya sebelum
membangun brewery kedua di Tangerang pada tahun 1972. Sejalan
dengan pertumbuhan dan perkembangannya, perusahaan ini berubah nama
menjadi PT Multi Bintang Indonesia ketika sebagian sahamnya dijual
untuk umum pada tahun 1981. Multi Bintang sinonim dengan bir Bintang,
merk bir unggulan Indonesia. Selain menawarkan portofolio merk bir dan
minuman ringan, Multi Bintang juga memproduksi dan memasarkan
Heineken, bir bebas alkohol, Bintang Zero dan minuman ringan

berkarbonasi, Green Sands di Indonesia.
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f) PT. Prashida Aneka Niaga Tbk Bidang Usaha Pengolahan dan

Perdagangan Karet Remah, Kopi Bubuk dan Instan serta Kopi Biji

Tanggal Pendirian 16 April 1974. Kantor Pusat Plaza Sentral Lantai 20 JI.

Jend. Sudirman No. 47 Jakarta 12930, Indonesia.

g) PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk. Bermula dari usaha keluarga yang

dirintis sejak tahun 1960an oleh Bapak Achmad Prawirawidjaja (alm).

Kantor pusat dan pabrik Perseroan berdiri di atas tanah milik Perseroan

seluas lebih dari 20 ha yang terletak di jalan Raya Cimareme no. 131,

Padalarang, Kabupaten Bandung Barat.

3.2 Populasi dan Sampel

3.2.1 Populasi

Populasi adalah keseluruhan kelompok orang, kejadian, benda-benda yang

menarik peneliti untuk ditelaah (Indrawati, 2015:164). Populasi yang akan diteliti

dalam penelitian ini adalah perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia dan telah diaudit laporan keuangannya selama tahun 2013-

2017.

Tabel 3.1 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI per 31 Desember 2017.

Z
o

Nama Perusahaan

PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk

PT. Tri Banyan Tirta Thk

Campina Ice Cream Industry Thk

PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

Sariguna Primatirta Thk

PT. Delta Djakarta Thk

PT. Mayora Indah Thk

Prima Cakrawala Abadi Thk

O| O N| O O | W N -

PT. Buyung Poetra Sembada Tbk

[N
o

PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk
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No Nama Perusahaan

11 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk

12 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk

13 PT. Prashida Aneka Niaga Thk

14 PT. Nippon Indosari Corporindo Thk

15 PT. Sekar Bumi Tbk

16 PT. Sekar Laut Thk

17 PT. Siantar Top Thk

18 PT. Ultrajaya Milk Industry Thk

Sumber : www.sahamok.com

3.2.2 Sampel

Sampel adalah anggota populasi yang terpilih untuk dilibatkan dalam

penelitian, baik untuk diamati, diberi perlakuan, maupun dimintai pendapat

tentang yang sedang diteliti. Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam

penelitian ini adalah purposive sampling, hal

didasarkan oleh suatu

pertimbangan tertentu yang di buat oleh peneliti sendiri, berdasarkan ciri atau sifat

populasi yang telah diketahui sebelumnya.

Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan makanan dan minuman

yang memenuhi Kkriteria sebagai berikut :

1)

2)

3)

4)

Merupakan perusahaan yang telah terdaftar di BEI.

Memiliki laporan keuangan perusahaan yang telah di audit pada tahun

2013-2017.

Merupakan perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia lebih dari

10 tahun

Tidak pernah delisting dari Bursa Efek Indonesia.
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Tabel 3.2 Sampel

No | Keterangan Jumlah
1 | Jumlah perusahaan 18
2 | Kriteria :
a. Memiliki laporan keuangan yang di audit 2013-2017 14
b. Perusahan yang listing di BEI lebih dari 5 tahun 9
c. Tidak pernah delisting dari BEI 16
3 | Jumlah sampel yang memenubhi kriteria 7

Sumber : lampiran
Daftar perusahaan yang memenuhi Kkriteria sampel penelitian adalah
sebagai berikut:

Tabel 3.3 Perusahaan yang memenubhi kriteria sampel.

Z
o

Nama Perusahaan

PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk (AISA)
PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk (CEKA)
PT. Mayora Indah Tbk (MYOR)

PT. Indofood Sukses Makmur Thk (INDF)
PT. Multi Bintang Indonesia Thk (MLBI)
PT. Prasidha Aneka Niaga Thk (PSDN)

PT. Ultrajaya Milk Industry Thk (ULTJ)
Sumber :lampiran.

~NOoO OB~ WN|F-

3.3 Jenis Penelitian

Penelitian ini  merupakan penelitian deskriptif.  Penelitian ini
menggambarkan data yang di peroleh dan menganalisis data yang ada. Penelitian
deskriptif bertujuan untuk mendeskripsikan fakta yang saat ini berlaku, di
dalamnya terdapat upaya mendeskripsikan, mencatat, dan menginterpretasikan

kondisi yang saat ini terjadi.
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3.4 ldentifikasi Variabel
Menurut F.N Kerlinger (Sugiyono, 2010) variabel adalah konstrak
(construck) atau sifat yang akan dipelajari. Berdasarkan hal tersebut, Sugiyono
(2010:61) menyimpulkan variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau
nilai dari orang, obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya
(Sugiyono, 2010:60).
Variabel penelitian ini terdiri dari:
1) Variabel independen atau variabel bebas.
a. Untuk menganalisis metode kebangkrutan, variabel bebasnya meliputi:
1) Pada model Altman (Hery, 2017:36)
a. Z; = working capital to total asset
b. Z, = retained earning to total asset
c. Zz =earnign before interest and taxes to total assets
d. Z, = book value of equity to total liabilities
2) Pada model Springate (Rosandi, 2016:16)
a. S; = Rasio modal kerja terhadap total aset
b. S, = Rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset
c. Sz = Rasio laba sebelum pajak terhadap hutang lancar
d. S, = Rasio penjualan terhadap total asset.
3) Pada model Zmijewski (Fanny dan Saputra, 2005:4)
a. X;= Return on Asset (X)

b. X, = Debt Ratio (Xy)
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c. X3 = Current Ratio (X3)
2) Variabel dependen atau variabel terikat.
a. Untuk analis metode kebangkrutan, variabel terikatnya meliputi:
1. Variabel Z dalam model Altman Z — Score
2. Variabel S dalam model Springate

3. Variabel X dalam model Zmijewski.

3.5 Definisi Operasional Variabel Penelitian

Agar penelitian ini dapat dilaksanakan sesuai dengan yang diharapkan,
maka perlu dipahami berbagai unsur-unsur yang menjadi dasar dari suatu
penelitian ilmiah yang termuat dalam operasionalisasi variabel penelitian, secara

lebih rinci, operasionalisasi variabel penelitian adalah sebagai berikut :

1) Z;dan S; Working Capital to Total Assets

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
modal kerja bersih dari keseluruhan total aktiva yang dimilikinya (Sofyan Syafri

Harahap, 2009: 353) dalam ST. Ibrah Mustafa Kamal (2012).

2) Z,dan S, Retained Earnings to Total Assets

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
ditahan dari total aktiva perusahaan. Laba ditahan terjadi karena pemegang saham
biasa mengizinkan perusahaan untuk menginvestasikan kembali laba yang tidak
didistribusikan sebagai dividen (Sofyan Syafri Harahap, 2009: 353) dalam ST.

Ibrah Mustafa Kamal (2012)
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3) Z3 Earning Before Interest and Tax to Total Assets

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
dari aktiva perusahaan, sebelum pembayaran bunga dan pajak. (Weston &
Copeland, 2004:255) dalam ST. Ibrah Mustafa Kamal (2012)

4) Z, Market Value of Equity to Book Value of Debt

Rasio ini  menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenubhi
kewajiban-kewajiban dari nilai pasar modal sendiri (saham biasa). Nilai pasar
ekuitas sendiri diperoleh dengan mengalikan jumlah lembar saham biasa yang
beredar dengan harga pasar per lembar saham biasa. Nilai buku hutang diperoleh
dengan menjumlahkan kewajiban lancar dengan kewajiban jangka panjang.
(Sofyan Syafri Harahap, 2009: 353) dalam ST. Ibrah Mustafa Kamal (2012)

5) S, Sales to Total Assets

Rasio ini menunjukkan apakah perusahaan menghasilkan volume bisnis
yang cukup dibandingkan investasi dalam total aktivanya. Rasio ini
mencerminkan efisiensi manajemen dalam menggunakan keseluruhan aktiva
perusahaan untuk menghasilkan penjualan dan mendapatkan laba Sales to Total
Assets (S.Munawir, 2002:309) dalam ST. Ibrah Mustafa (2012)

6) X Return on Assets (ROA)

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan
seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak, semakin
besar ROA semakin efisien penggunaan aktiva perusahaan atau dengan kata lain
dengan jumlah aktiva yang sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar atau

sebaliknya. (Sudana 2015:25)
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7) X Debt ratio
Rasio ini mengukur proporsi dana yang bersumber dari utang untuk
membiayai aktiva peusahaan, semakin besar rasio ini menunjukkan porsi
penggunaan utang dalam membiayai investasi pada aktiva semakin besar, yang
berarti pula resiko keuangan semakin meningkat dan sebalikanya. (Sudana
2015:23)
8) Xs, Current ratio
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar utang lancar
dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki, semakin besar rasio ini berarti
semakin besar liquid perusahaan. (Sudana 2015:24)
3.6 Metode Pengumpulan Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif,
yaitu data yang dinyatakan dengan angka, sedangkan sumber data yang akan
digunakan berupa data sekunder yang meliputi gambaran umum tentang
perusahaan dan laporan keuangan tahun 2013 — 2017.
Metode pengumpulan data yang digunakan adalah:
1) Metode Dokumentasi
Adalah metode pengumpulan data yang dilakukan dengan menelaah
dokumen-dokumen yang terdapat pada perusahaan (Narimawati, Anggadini,
dan Ismawati, 2010:39). Metode ini digunakan untuk mendapatkan data — data
tentang perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI serta laporan

keuangannya.
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2) Metode Studi Pustaka
Adalah metode yang digunakan dengan memahami literatur — literatur yang
memuat pembahasan yang dengan penelitian. Metode ini digunakan untuk

mendapatkan data yang berkaitan dengan teori — teori analisis kebangkrutan.

3.6 Metode Analisis Data
Langkah pertama adalah mencari data-data yang berkaitan dengan variabel
pada setiap model analisis kebangkrutan. Setelah itu, peneliti menggunakan teknik
analisis pada data kuantitatif dengan rumus metode analisis kebangkrutan.
1) Metode analisis kebangkrutan Altman modifikasi 1995 (Hery, 2017:36)
Z=6.56Z; +3.26Z, + 6.72Z3 + 1.05Z,
Dimana:
Z, = working capital to total asset
Z, = retained earning to total asset
Z3 = earnign before interest and taxes to total assets
Z, = book value of equity to total liabilities
Hasil dari perhitungan Z — Score tersebut akan dijelaskan sebagai
berikut:
a. Z < 1.1 : perusahaan mengalami masalah keuangan yang
serius
b. 1,1 <Z < 2.6 : perusahaan termasuk grey area (tidak dapat
ditentukan apakah perusahaan tergolong sehat atau

mengalami kebangkrutan)
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c. Z > 2.6 : perusahaan tidak mengalami masalah dengan
kondisi keuangan
2) Metode analisis kebangkrutan Springate (Hadi dan Anggraeni, 2008:5)
S5=1.03S;+3.07S,+0.66S3+0.4S,
Dimana:
S: = Rasio modal kerja terhadap total aset
S, = Rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset
Sz = Rasio laba sebelum pajak terhadap hutang lancar
S, = Rasio penjualan terhadap total asset.
Model tersebut mempunyai standar dimana:
a. S<0.862 : Perusahaan berpotensial bangkrut
b. S>0.862 : Perusahaan sehat
3) Metode analisis kebangkrutan Zmijewski (Margaretta dan Saputra,
2005:4)

X =-4,3-45X, +5,7X; -0,004X5

Dimana;:

X1 = Return on Asset
X, = Debt Ratio
X3 = Current Ratio
Nilai cut off yang berlaku untuk model ini adalah 0 (nol), hal ini
berarti:

a. X >=0:Perusahaan diprediksi akan mengalami kebangkrutan
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b. X<0 : Perusahaan diprediksi tidak akan mengalami

kebangkrutan.
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BAB IV.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian

Untuk mendapatkan hasil penelitian, peneliti mengolah data dari laporan

keuangan perusahaan yang menjadi sampel penelitian. Langkah pertama, mencari

data yang berkaitan dengan variabel tiap model. Berikut ini data yang berkaitan

dengan variabel-variabel pada model Altman Z-score.

Tabel 4.1 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Data variabel pada model Altman Z-score tahun 2013-2017

mendal

laba

nilai

pis) pemizahesm tahom | kerja total azet =hit ditahan pasar 11'3;:?5:1'5
2013 153580 EE2A04 35042 -2E175 215000 259592
2014 S1E1D 622508 -7385 21323 2 15000
1 | PT Prashida Anska Nizz= Tek | 2015 42527 E20322 20039 -5TETS LTEEED
2018 15720 E53797 -10120 -IEEE2 1756R0
2017 53098 &2 B0 S53&60 32151 FEEEID
2013 3348490 12E4150 o73SE 34523 445250
- —~ _ 2014 I2B0E4 10626527 BESS53 5472 45100
2 L Wilmas u{ﬁ_'&hﬂan&ﬂa 2015 43E554E 14E52EE 142371 346522 200E12 5
2018 SooESE 14265024 ZBESEZ2E 34523 401625
2017 54407 1352636 185223 1043749 IEITTS
2013 12223200 TROEZEDD SETSOODD | AEDEDDDO So2E5000D
e 2014 | 16314000 | ESSIS000 E7S50000 | 51510000 | S7SIE000
3 BT mafﬂﬂdﬁuﬁ:a: Meamns 2015 17 n0s200 D1E3 1500 SEL11DODD | AEETDDDD | 45435500
20186 D2 &S00 EZ17AS0D0 102ADDDD | ADEDDD0 S95E1S0D
2017 1DET DDO ETSISDD0 11 SEDDDD SO TODD0 SESA TS0
2013 ZAEITTE T3IZ1EAE ABEASD2 ITFE142 &74171D
PT. Tizs Pilar Ssjzhtara Foad 2014 1D EZED SO20E24 AADSEE JFAETIE A1EA1ED
4 - Thk 2015 171317E SDE0SED S35 373350 IEEITED
20148 344434 254530 EDE131 TIE22E 25010
2017 634174 E724734 -DET7EARE -EAS0OED 1531766
2013 1151135 201 T0OEL ITA126 2E33E1 10743360
- 2014 22715 2E11521 434700 325137 | 128000
5 BT L_]Tﬁja}_#f]k mduim_ 2015 1541537 I5IToDT SS2BEET 523101 11353160
2018 22E12DE AF D0 ERRESET TOSE2E 131SR1ED
2017 2E15365 S1E&5A0 255334 T116R1 I7FISoE0
2013 3354430 10251108 IETOEZ ZE1S36 23251600
014 ITSEA1D STOSEIE 1356073 1053625 1RESOETD
& PT. Mayvorz Indah Thk 2015 AFOZESZ 11342716 15405 5 1250233 2T2TELSD
2016 ARE55732 13253224332 1EA5E5RT 13ERGTE IETEOSS
2017 S200572 | 1451550 2450559 1570140 451651E | 7581 503
2013 =F72307 2231051 1D7E3ITE ToARRT 251 TESSD 794415
~ PT Mnlti BintsneTndonesiz 2014 -1625%0 17EZ14AE 15765545 1152415 252 EADN0 To4515
Thk 2015 -505272 2100853 575752 717524 | 17277400 | 1334373
2018 =42 5003 2275038 1320185 SR2124 | 24757250 1454398
2017 -2 27000 251D07E 17ERDOD 1320857 ZERE132Z5 1445173
Dalam jutaan rupiah Sumber: lampiran
36
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Selanjutnya mencari data yang berkaitan dengan variabel-variabel pada
model Springate. Berikut hasilnya.
Tabel 4.2 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Data variabel pada model Springate tahun 2013-2017

kawsjiban modal
oo perzzaham tahim | lamcar | totalasst| it kerja panjualan 2at
2013 | 227407 | eB2404| 56042 | 153589 | 1279553 213
2014 [ 197055 | 622508 -7365 91610 | 975081 | -27666
1 | PT Prashida AnskaNiama Thk | 2015 | 236011 | &20388| -20030 48817 | 920333 | 4260
2016 320736 | 653797] -10120 15720 | 932006 | -36442

2017 333024 | 600QRD sELL R 5302E | 1399380 31151
2013 718681 | 1284150 27356 334840 | 37010040 300040
2014 518042 | 1068427 6553 32B0B4 | 1531881 650469

BT Wilmar Cshaya Indonssiz

- Tek 2013 Bl6471 | 14B32B6| 142271 | 438548 | 3483733 | 104348
20146 304200 | 1224924 285028 380636 4113541 240947
2017 444303 | 1302838( 183223 08T ) 4257730 | 107421

2013 | 19471300 | 78002800 96750000 | 12993200 | £3504000 | 4812000

e YT 2014 | 22682000 | 85030000 87050000 | 16314000 | 57732000 | 5161000
3 Hm‘“fﬂdﬁ“ﬁ“"’luﬂw 2015 | 25107500 | 91831500 98110000 | 17709200 | 64062000 | 3709000
2016 | 19719400 | 82174500 10940000 | 92655000 | 66750000 | 5267000
3017 | 21638000 | 87930000 114560000 | LOBTF000 | 70187000 | 51145000
2003 | 1483308 | 7321848 484502 | 2483776 | 5130074 | 378134
BT Tz Bilar SejzhieaFaod 2004 | 1387224 | 5020824 440586 | 10dB2B0 | £056735 | 346728
4 T 2015 | 2750457 | 9060980 500435 | 1713178 | 6010895 | 373750
2016 | 2504330 | 9254530 508431 | 3444834 | §543680 | 378134
2007 | 3902708 | 8724734 067848 |  s3M074| L020632 | -B46800
2003 | 480047 | 2917084 374126 | 1150335 | 3916789 | 283361
| 27 Uity Mk Tndusey 2004 | 635785 | 2811821 434700 | mesTis | 460231 325127
5 " Thic © | z01s|  selsrs | 333e97| 602847 | 1541837 | 4393233 283341
2018 | 593526 | 4232200 888987 | 2281295 | 4483088 | 719228
2007 | 820425 | 3186940 939334 | 2518385 | 4579339 | 711681
2013 | 3114338 | 10201108 347082 | 3394430 3403150 | 123078
2014 | 2631546 | 9700838 1336073 | 37418 | 1201783 | 1033425
§ PT. Mzyora Indzh Thk 2015 | 3151485 | 11342716| 1640945 | 4302852 | 14838731 1230233
2016 | 3884051 | 12022422 18435683 | 4855732 | 3408130 | 1388474
2007 | 4473628 | 14915850 2460509 | s200572 | 20816674 | 1630954

2013 | 1588801 | 2231051| 1078378 | -772307 | 2088501| 788057
2014 722542 | 178214 376045 -162%0 | 3341080 924040

.| o7 Ml Bintane ndanesiz 12552 ”'l_f LT88 el MEEL PRI
Thic 2015 | 1215227 | 2100853 5752 | 505272 | 2088501 [ 406009

2016 | 1326261 | 2275038 [ 1320186 | 425003 | 18340060 082129

2017 | 1304000 | 2510078 ( 1780020 | -227000| 3389736| 101451

Dalam jutaan rupiah Sumber: lampiran
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Selanjutnya menghitung variabel-variabel yang ada pada model
Zmijewski. Berikut hasilnya.
Tabel 4. 3 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Data variabel pada model Zmijewski tahun 2013-2017

total azat kewgjiban
oo penrzahasn tahun | totsl as=t | butans lamcar lancar 23t
2013 | ©B2404 | 250531 2B9T4S 117287 21322

2014 | ©22508| 250.785) 3B1085 197955 -27E65
1 PT.Prashida Aneka Niasa Thk 2015 | ©203%%| 296080) 286838 236911 -42421
2018 | 653797 ) 373512) 349454 3287348 -3 6642
2017 | 690980 ) 391485) 3E70s2 333944 32131
2013 | 1284150 [ 541352 1053321 718681 39000
2014 | 1069627 | 7ET000 | B470=4 318942 63044
1| DT Wil CohavalndonesiaTek | 2015 | 1485286 | 3245032 | 1233010 B18471[ 1048349
2014 | 1426924 | 538042 | 11038835 304204 249947
2017 [ 1302635 <B0502( 9RE4R0 444383 107421
2013 | TROO2B00 | 39719700 324464500 | 19471300 | 4812000
2014 [ 85939000 | 42710000 | 20996000 [ 22682000 | 51481004

3 | PT.Indofood Sukses Makaur Thk 2015 | 21831500 | 44710000 ( 42816700 [ 25107500 [ 3709000
20146 | 8217430 | 38233000 | 28985200 | 19718400 | 3267000
2017 | 87939000 | 41183000 32515000 | 21638000 | 51145000
2013 ) 7321846 | 2664051 3977086 | 1493308 378134
2014 [ 5020824 [ 3772017 2445504 [ 1387224 344728
4 | PT.Tig Pilar Sejzhterz Food Thk 2015 | 2060980 | 5094073 | 44634835 | 27504357 373750

2016 | 9254530 | 4000130 5040164 | 2504330 | 378134
2017 | 8724734 | 3319855 | 4336882 | 3202708 | -344302
2013 | 2017084 | 796474 1642102 | 400967 | 283361
2014 | 2811621 | 451987 1565511 | 435795 | 325127
5 | PT Ultrajaya Milk Industry Thk 2015 | 3539097 | 742400 2103565 | 561428 | 283341
2016 | 4239200 | 740068 | 2874822 | 503526 | 719218
2017 | 51860940 | 978185 3430000 | 820625 | 711681
2013 | 10291108 | 5771077 6508768 | 3114338 | 123078
2014 | 2709838 | 6151638 | 6230063 | 2631646 | 1033615
§ PT Mayora Indsh Thk 2015 | 11342716 6148256 | 7454347 | 3151495 | 1250233
2016 | 12822427 | 8657186 | 8739783 | 3884051 | 1388474
2017 | 14915850 | 7561505 | 10674200 | 4473628 | 1630934
2013 | 2231051 | 704615| 815404 | 1588801 | 788057
2014 | 1782148 | 7o4615| 7062352 722542 | 1192409
7 | PT.Multi Bintang Indanesiz Thk 2015 | 2100833 | 1334373 709835 | 1213227 | 4069049
2016 | 2275038 | 1454398 | 901238 | 1326261 | 982119
2017 2510078 | 1445173 | 1077000 [ 1304000 | 101451
Dalam jutaan rupiah Sumber: lampiran
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39

Setelah mencari data yang berkaitan dengan variabel penelitian, kemudian

langkah selanjutnya adalah menghitung nilai variabel-variabel penelitian. Setelah

mencari semua nilai variabel, maka peneliti bisa langsung menghitung nilai Z-

score, sesuai rumus yang ada

Z=6.56Z; +3.26Z;, + 6.72Z3 + 1.05Z4

Maka hasil yang di peroleh adalah

Tabel 4.4 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil analisis model Altman tahun 2013-2017

o Mama Pemrzahasm Tahum zl =2 =3 = i i
2013 0,148 0045 0031 0,821 1470
2014 0225 0,031 0063 0,801 2042
1 PT. Prashida Aneka Niagas Thk 2013 0080 -0.0469 0,033 0.593 0450
2016 0030 0056 0015 0,470 0,405
2017 04077 0,047 0078 0,042 2,168
2013 02461 0,027 00746 0.824 3.172
2014 0307 0061 0081 0,439 3214
2 BT Wilmes Cshavs Indonsasiza Thlk 2015 0204 0023 0008 0237 2,807
2016 0420 0,024 0200 0,744 40686
2017 0391 0075 0,133 0,784 4524
2013 0,168 0627 1232 1,492 13,027
2014 0213 0,601 1023 1224 11,504
3 PT. Indofoad Solcses Malomms Thic 2013 0,193 0530 1.048 10148 11238
2016 0,113 0,607 0,133 1,820 5,523
2017 0,124 0573 1,303 1626 13,141
2013 0332 0052 004646 2531 5424
2014 0,209 0,069 0,090 1,107 3,358
= PT Tiz= Pilar Szjahtesrs Food Thlk 2015 0,180 0041 0055 0,764 3 548
2016 0372 0078 0,097 1254 4663
2017 0073 00897 0,111 1288 41282
2013 0385 0,097 0,128 13480 17830
2014 0331 0,116 0,155 12033 24,515
5 PT. Utrajaya Milk Industry Thic 2013 0438 0.148 0,194 15345 | 207468
2016 0,538 0,167 0210 17508 | 23064
2017 0,503 0,137 0,185 3,823 o017
2013 0,330 0,027 0,036 4,029 §.723
2014 0391 0,109 0,140 3,033 7044
4 PT. Mayara Indzh Thik 2015 0,378 0,110 0,145 4436 5478
2016 0378 0,107 0,143 0,552 4,355
2017 0418 0,105 0,165 0,597 4 Bi0E
2013 1344 0356 0483| 31887| 35410
2014 0,009 0,660 0885| 31819 <£147E
7 BT Multi BintangIndonssiza Thk 2015 0241 0342 0322 12 948 15203
2016 0,187 0432 0,580 17,022 21855
2017 0,000 0,526 0,709 12038 26,822

Sumber: data diolah
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Hasil dari perhitungan Z — Score di atas, jika:

a. Z < 1.1 : perusahaan mengalami masalah keuangan yang
serius

b. 1,1 <Z < 2.6 : perusahaan termasuk grey area (tidak dapat
ditentukan apakah perusahaan tergolong sehat atau
mengalami kebangkrutan)

c. Z > 2.6 : perusahaan tidak mengalami masalah dengan

kondisi keuangan

Tabel 4. 5 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil prediksi analisis model Altman tahun 2013-2017

No MNama Perusshasn Tahun Predilksi
2013 Srey area
2014 sehat
1 PT. Prashida Aneks Nizags Thk 2015 banglnit
2016 banglnt
2017 SrEy area
2013 sehat
2014 sehat
2 PT. VWilmar Czhaya Indonesiz Thk 2015 sehat
2016 sehat
2017 sehat |
2013 sehat
2014 sehat
3 PT. Indofood Sukses hakmur Thk 2015 sehat
2016 sehat
2017 sehat
2013 sehat
2014 sehat
4 PT. Tiga Pilar Sejzhtera Food Thk 2015 SrEy area
2016 sehat
2017 banglknit
2013 sehat
2014 sehat
3 PT. Ultrzgjarra ik Industry Thlk 2013 sehat
2016 sehat
2017 sehat
2013 sehat
2014 sehat
i PT. Mavora Indah Thk 2015 sehat
2016 sehat
2017 sehat
2013 sehat
2014 sehat
7 PT. hulti Bintang Indonesia Thk 2015 sehat
2016 sehat
2017 sehat

Sumber: data diolah
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Dalam tabel tersebut lima dari tujuh perusahaan dinyatakan sehat dari
tahun 2013-2017 menurut model Altman, yaitu: PT. Wilmar Cahaya Indonesia
Tbk, PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk, PT.
Mayora Indah Tbk, dan PT. Multi Bintang Indonesia Thk. Ada dua perusahaan
yang bermasalah, yaitu PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk. dan PT. Tiga Pilar

Sejahtera Food Tbk.

Selanjutnya untuk mengetahui prediksi menurut model Springate, maka
harus terlebih dahulu mencari nilai variabel-variabelnya dari data yang sudah ada.

Varaiabel dari model Springate adalah:

S1 = Rasio modal kerja terhadap total aset
S, = Rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset

S; = Rasio laba sebelum pajak terhadap hutang lancar

S, = Rasio penjualan terhadap total asset.

Setelah semua nilai variabel-variabelnya diketahui, maka langkah

selanjutnya peneliti menghitung nilai S-score dengan rumus:

S5=1.035;+3.07S5,+0.66S3+0.4S,

Setelah menghitung variabel dengan rumus tersebut, maka dapat diketahui

nilai dari S-score sebagai berikut
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Tabel 4.6 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil nilai analisis model Springate tahun 2013-2017

42

tahun

51

-

no PE‘:I.‘L'IS-H.]:LH..!.‘I:I. 54 - 5 SCore
2013 0,148 | 00351 ] 0142 1,570 0,583
2014 | 0235| 0083 0,004 1.877 1,239
1 PT. Prashida Ansla MNiaga Thk 2015 0,080 | 00052 0,126 1,483 0.430
2016 | 0030| -0.015] 0,111 1,427 0,481
2007 | o0077| o07E 0,086 2,026 1,181
2013 0261 | 0076] 0048 1,882 1,686
2014 | 0,307 | 0081 0,125 2367 1.5
2 PT. Wilmar Cahava Indonssia Thk 2015 0204 | 0005| 0042 2347 1,564
2016 | o0420| 0200 0,062 1,884 2,247
2007 | 0391| 0133 235 3,057 2,189
2013 0166 | 1230] 2514 0,814 5,060
20014 | 0235| 1138 2275 0,672 5470
3 PT. Indofond Sulsas hislmuor Thk 2015 0,193 1068 1,938 0,608 5,037
2016 | 0113| 0133 2,527 0,812 1,518
2007 | 0,134 | 1,303 2,329 0,798 5,083
2013 0,332 oo08s| 0253 0,702 1,001
2014 | 0200 o0000| 0,248 0,808 0,977
4 PT. Tiga Pilar Sejahtsra Food Thk 2015 0,188 | 0,055 0,136 0,663 0,719
2016 | o0372| 0087 | 0287 0,707 1,154
2007 | o073 w0111 | 0217 0,564 0,183
2013 0395 oa28| 0577 1,343 1,718
2014 | 0,331| 0153 0,511 1,231 1,645
3 PT. Ultrsjaya hilk Industry Thic 2015 0436 | 0196 ] 0931 1,241 2,161
2016 | 0.538| 0210 1,186 1,105 2,430
2017 | 0,505 | 0,183 0,867 0,841 2037
2013 0,330 0038] 0081 0,340 0,643
2014 | 0391 0140| 0400 0,124 1,145
& PT. Mayora Indah Thk 2015 0,370 | 0,145 0,387 1,308 1,620
2016 | 0,376| 0,143 0,358 0,271 1,170
2007 | 0416 | 0165 0,351 1,386 1,725
2013 | 0,346 | 0,483 0,500 1,340 1,883
2014 | D009 | 0883 1,650 1,000 4,506
v PT. Multi Bintang Indonesia Thk 2015 | 0241 | 0322 0,590 1,423 1,608
2016| 0187| o0580] 0,741 2,066 5,304
2007 | 0000 | 070D 1.013 1.350 3,283

Dari nilai tersebut dapat diketahui prediksinya jika:

Sumber: data diolah

a. S<0.862 : Perusahaan berpotensial bangkrut

b. S>0.862 : Perusahaan sehat

Maka hasilnya dapat dilihat pada tabel berikut.
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Tabel 4.7 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil prediksi model Springate tahun 2013-2017

No Perusahaan Tahun Prediksi

2013 Bangkrut
2014 Sehat

1 PT. Prashida Aneka Niaga Tbk 2015 Bangkrut
2016 Bangkrut
2017 Sehat
2013 Sehat
2014 Sehat

2 PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 2015 Sehat
2016 Sehat
2017 Sehat
2013 Sehat
2014 Sehat

3 PT. Indofood Sukses Makmur Thk 2015 Sehat
2016 Sehat
2017 Sehat
2013 Sehat
2014 Sehat

4 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 2015 Bangkrut
2016 Sehat
2017 Bangkrut
2013 Sehat
2014 Sehat

5 PT. Ultrajaya Milk Industry Thk 2015 Sehat
2016 Sehat
2017 Sehat
2013 Bangkrut
2014 Sehat

6 PT. Mayora Indah Thk 2015 Sehat
2016 Sehat
2017 Sehat
2013 Sehat
2014 Sehat

7 PT. Multi Bintang Indonesia Thk 2015 Sehat
2016 Sehat
2017 Sehat

Sumber: data diolah
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Untuk perhitungan prediksi model Springate, peneliti sajikan dalam tabel
4.3. Hasil dari model Springate ada empat perusahaan yang diprediksi sehat dari
tahun 2013-2017 diantaranya: PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, PT. Indofood
Sukses Makmur Tbk, PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk, dan PT. Multi Bintang
Indonesia Tbk. tiga perusahaan laiinya diprediksi bangkrut, yaitu: PT. Prasidha

Aneka Niaga Tbk, PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk, dan PT. Mayora Indah Thbk.

Selanjutnya menghitung nilai dari analisis prediksi kebangrutan dari model
Zmijewski. Langkah pertama adalah mencari nilai variabelnya dari data-data yang

sudah ada. Variabel dari model Zmijewski adalah:

X1 = Return on Asset (ROA)

X, = Debt Ratio

X3 = Current Ratio

Setelah semua nilai variabel-variabel diketahui, maka peneliti bisa

mengetahui score dari analisis model Zmijewski dengan rumus berikut:

X =-4,3—-45X, +5,7X; -0,004X5

Setelah semua nilai variabel tersebut dihitung, maka akan diketahui nilai

dari x-score untuk prediksi kebangkrutan model Zmijewski.
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Tabel 4.8 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil nilai analisis model Zmijewski tahun 2013-2017

no Perusahaan tahun x1 X2 X3 X score

2013 -0,045 0,424 1,464 -1,685

2014 0,031 0,355 1,676 -2,421

1 PT. Prashida Aneka Niaga Thk 2015 -0,070 0,477 1,097 -1,268

2016 -0,056 0,571 1,060 -0,796

2017 0,047 0,567 1,159 -1,285

2013 0,030 0,422 1,466 -2,040

. ) 2014 0,061 0,736 1,632 -0,386
PT. Wilmar Cahaya Indonesia
2 Tbk 2015 0,072 0,570 1,535 -1,383

2016 0,175 0,377 2,189 -2,948

2017 0,077 0,352 2,224 -2,652

2013 0,062 0,509 1,807 -1,685

2014 0,060 0,520 1,667 -1,611
PT. Indofood Sukses Makmur

Tbk 2015 0,040 0,487 1,705 -1,713

2016 0,064 0,465 1,470 -1,942

2017 0,582 0,468 1,503 -4,254

2013 0,052 0,364 2,663 -2,469

L . 2014 0,069 0,753 1,750 -0,328
PT. Tiga Pilar Sejahtera Food
4 Tbk 2015 0,041 0,562 1,623 -1,288

2016 0,041 0,539 2,376 -1,420

2017 -0,097 0,610 1,162 -0,392

2013 0,097 0,273 3,345 -3,194

2014 0,116 0,232 2,462 -3,508

5 | PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk 2015 0,080 0,210 3,745 -3,480

2016 0,170 0,177 4,844 -4,074

2017 0,137 0,189 4,192 -3,859

2013 0,012 0,561 2,090 -1,166

2014 0,109 0,635 2,443 -1,181

6 PT. Mayora Indah Tbk 2015 0,110 0,542 2,365 -1,716

2016 0,107 0,515 2,250 -1,856

2017 0,109 0,507 2,386 -1,912

2013 0,353 0,356 0,514 -3,861

2014 0,669 0,446 0,977 -4,773

7 | PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 2015 0,237 0,635 0,584 -1,746

2016 0,432 0,639 0,680 -2,601

2017 0,040 0,576 0,826 -1,203

Sumber: data diolah
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Maka prediksi kebangkrutannya adalah jika:

X >= 0 : Perusahaan diprediksi akan mengalami kebangkrutan

X<0 : Perusahaan diprediksi tidak akan mengalami
kebangkrutan.
Berikut hasil prediksi model Zmijewski.
Tabel 4.9 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
Hasil prediksi model Zmijewski tahun 2013-2017

jit] parpzahamm tabum prediksi
2013 zehat
2014 zehat

1 PT Prashida Amnsks Mizz Thk 2015 zehat
2014 zehat
2017 zehat
2013 zehat
2014 zehat

2 PT. Wilmas Czhayva Indonssia Thlk 2015 zehat
2014 zehat
2017 zehat
2013 zehat
2014 zehat

3 PT. Indofood Suksss Malsmns Thk 2015 zehat
2014 zehat
2017 zehat
2013 zehat
2014 zehat

4 PT Tiza Pilar Ezjzhtera Food Thk 2015 zehat
2014 zehat
2017 zehat
2013 zehat
2014 zehat

5 PT. Ultrajaya Mk Induostry Thk 2015 sehat
2014 zehat
2017 zehat
2013 zehat
2014 zehat

6 PT Mayara Indzh Thik 2015 zehat
2014 zehat
2017 zehat
2013 zehat
2014 zehat

7 PFT. Multi Bintang Indon=sia Thk 2015 sehat
2014 zehat
2017 zehat

Sumber: data diolah
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Untuk ntuk hasil dari prediksi model Zmijewski bisa dilihat dalam tabel
4.4. Dalam model ini semua perusahaan yang termasuk dalam sampel diprediksi

dalam kondisi sehat dari tahun 2013-2017.

4.3 Interpretasi

Dari ketiga model tersebut, pada model Altman, PT. Prashida Aneka Niaga
Tbk pada tahun 2013, berada pada grey area, tahun 2014 berada pada kondisi sehat,
pada tahun 2015-2016 ada pada kondisi bangkrut, dan padah tahun 2017 berada pada
kondisi sehat. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk pada tahun 2013-2014, berada pada
kondisi sehat, tahun 2015 berada pada grey area, tahun 2016 dalam kondisi sehat,
dan tahun 2017 dalam kondisi bangkrut. Untuk PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk,
PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, PT. Ultrajaya Milk Industry Thk, PT Mayora
Indah Thk, dan PT. Multi Bintang Indonesia Tbk, dari tahun 2013-2017 dinyatakan

dalam kondisi sehat.

Hasil analisis Springate, PT. Prashida Aneka Niaga Tbk, tahun 2013
dinyatakan bangkrut, tahun 2014 dalam kondisi sehat, tahun 2015-2016 dalam
kondisi bangkrut, dan 2017 pada kondisi sehat. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk,
tahun 2013-2014 ada pada kondisi sehat, tahun 2015 dalam kondisi bangkrut, tahun
2016 pada kondisi sehat, dan 2017 pada kondisi bangkrut. PT. Mayora Indah Tbk,
tahun 2013 ada pada kondisi bangkrut, sedangkan 2014-2017 dinyatakan sehat.
Untuk PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, PT.
Ultrajaya Milk Industry Tbk, dan PT. Multi Bintang Indonesia Tbhk dari tahun 2013-

2017 dinyatakan sehat.
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Untuk hasil analisis Zmijewski, PT. Prashida Aneka Niaga Tbk, PT. Tiga
Pilar Sejahtera Food Tbk, . PT. Mayora Indah Tbk, PT. Wilmar Cahaya Indonesia
Tbk, PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk, dan PT.

Multi Bintang Indonesia Tbk dari tahun 2013-2017 dinyatakan sehat.
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BAB V.

PENUTUP

5.1 Simpulan

Hasil penelitian yang dilakukan terhadap tujuh perusahaan sampel yang
diteliti, model Altman Z-score dapat memprediksi keadaan perusahaan makanan
dan minuman di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013 dan 2017, PT Prasidha
Aneka Niaga Tbk. berada pada grey area, kemudian pada tahun 2014, diprediksi
sehat, tetapi pada tahun 2015 dan 2016, diprediksi bangkrut. Untuk PT. Tiga Pilar
Sejahtera Food Thk. pada tahun 2013, 2014, dan 2016 diprediksi dalam kondisi
sehat, tetapi pada tahun 2015 diprediksi ada pada grey area dan 2017, di prediksi
bangkrut. Untuk lima perusahaan lainnya, dari tahun 2013-2017 semuanya
diprediksi dalam kondisi sehat. Pada model Springate, PT. Prasidha Aneka Niaga
Tbk. pada tahun 2013, 2015, dan 2016 diprediksi bangkrut, sedangkan pada tahun
2014 dan 2017 diprediksi dalam kondisi sehat. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk.
pada tahun 2013, 2014, dan 2016 diprediksi sehat, tetapi pada tahun 2015 dan
2017 ada pada kondisi bangkrut. Untuk PT. Mayora Indah Tbk. pada tahun 2013
diprediksi bangkrut, sedangkan di tahun 2014-2017 dinyatakan dalam kondisi
sehat. Empat perusahaan lainnya di prediksi sehat dari tahun 2013-2017. Jika
menggunakan analisis prediksi kebangkrutan model Zmijewski maka, semua

perusahaan dalam kondisi sehat dari tahun 2013 — 2017.

49
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5.2 Implikasi

Berdasarkan kesimpulan di atas maka implikasi pada penelitian ini dapat
dikemukakan adalah investor sebagai pemilik modal dapat mengetahui sinyal
kegagalan perusahaan, kreditur sebagai pemberi pinjaman dapat mengetahui
kondisi kesehatan perusahaan, dan manajemen perusahaan sebagai pihak internal

dapat mengambil langkah kongkret untuk mengatasi ancaman kebangrutan.

5.3 Saran

1. Bagi pihak perusahaan

Peluang kebangkrutan ini tentunya akan semakin besar jika pihak manajemen
perusahaan tidak segera melakukan tindakan evaluasi terhadap kondisi
keuangan perusahaan. Selain itu, perbaikan kinerja diperlukan setiap bank agar

semakin kecil kemungkinan mengalami kebangkrutan

2. Bagi Penelitian Selanjutnya

Diharapkan penelitian-penelitian selanjutnya dapat menggunakan model-model
prediksi kebangkrutan lainnya. Untuk dapat dijadikan sebagai pembanding

dalam memprediksi kebangkrutan.
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LAMPIRAN

Lampiran 1. Olah sampel penelitian.

Kriteria
No Nama Perusahaan Kode 17234
1 | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk AISA NN NN
2 | PT. Tri Banyan Tirta Thk ALTO V]V x [N
3 Campina Ice Cream Industry Thk CAMP v X X \
4 | PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk CEKA | N | VN | N |
5 | Sariguna Primatirta Thk CLEO VX | X | A
6 | PT. Delta Djakarta Thk DLTA V] N[N X
7 | PT. Mayora Indah Tbk MYOR |V | NV | V[
8 | Prima Cakrawala Abadi Thk PCAR V| X | X |V
9 | PT. Buyung Poetra Sembada Thk HOKI V| X | X |V
10 | PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk ICBP NN XA
11 | PT. Indofood Sukses Makmur Thk INDF N NN
12 | PT. Multi Bintang Indonesia Thk MLBI NN A
13 | PT. Prashida Aneka Niaga Thk PSDN NN A A
14 | PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk ROTI NN XA
15 [ PT. Sekar Bumi Thk SkBM [N | ¥ | ¥ [ X
16 | PT. Sekar Laut Thk SKLT VIV XN
17 | PT. Siantar Top Tbk STTP V]V X [N
18 | PT. Ultrajaya Milk Industry Thk ULTJ N VNN

Lampiran 2. Hasil Working Capital

Sumber : data diolah

Dari hasil olah data, maka dapat diketahui hasil dari prediksi kebangrutan

dari tiap perusahaan yang menjadi sampel penelitian. Yang pertama adalah

menggunakan model prediksi kebangkrutan Altman.

Langkah pertama dengan mencari variabel Z1, Working Capital to Total

Assets, working capital bisa dihitung dengan mengurangi kewajiban lancar

dengan aset lancar.

Working Capital (modal kerja) = kewajiban lancar - aset lancar




Tabel perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil Working Capital tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

oo paruzshasn tahum | asst lanca kswgiban lancar | modal kaga
2013 381085 227497 153388
2014 2ESTES 197855 21814
1 PT.Prashida Aneka Niam Tbk 2013 286838 236011 40927
2016 340456 329736 19720
2017 387042 333044 33098
2013 1033321 713431 334640
2014 847046 518942 328084
2 PT. Wilmar CahayaIndonessia Thk | 2013 1253018 316471 436548
2016 11038635 504208 309636
2017 988480 444383 344097
2013 32464500 19471300 | 12993200
2014 40996000 22682000 | 18314000
3 PT Indafoad Sukses Mzlomur Thk W15 43816700 33107500 17709200
2016 28985400 19719400 | 9266000
2017 32515000 21638000 | 10877000
2013 38770846 1493308 | 2483778
2014 2445504 1397224 | 1048280
4 PT Tiga Pilar SejahteraFood Tok | 2015 4453633 2750457 1713178
2016 3049164 2504330 | 3444834
2017 4336882 3902708 634174
2013 1642102 400067 1151133
2014 1565511 633703 929716
3 PT. Ultrzjaya Milk Industry Tok | 2013 2103563 561628 | 13419037
2016 2874822 303326 | 2281204
2017 3439990 820625 | 2619363
2013 5308768 3114338 | 3304430
2014 5430065 2631646 | 3708419
§ PT Mayora Indzh Thk 2015 7454347 3151405 | 4302832
2016 3739783 3334031  4p3iTH2
2017 10674200 4473628 |  62003M2
2013 816494 1588801 171307
2014 706232 7122542 -16290
7 FT Anlti Bintanz Indonesiz Thlk M1s 709955 1715377 505172
2016 901258 1326261 425003
2017 1077000 1304000 227000

Sumber: data diolah




Lampiran 3 Hasil Working Capital to Total Assets

total assets untuk mengetahui nilai variabel Z1.

Variabel Z1 =

working capital
total assets

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Setelah mengetahui hasil working capital, peneliti membagi lagi dengan

Hasil Working Capital to total assets tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

o peruzahamm tabun medal kata total asst £l
2013 153588 82404 0225
2014 21814 622508 147
1 PT. Prashida Anelca Nizza Thik 2015 49927 620309 0,080
2014 127240 §33797 0030
2017 53098 90980 0077
2013 3344840 1284150 0281
2014 32B0BR4 10694627 0307
2 BT Wilmar Czhaya Indonssia Thk 2015 235548 1485284 0294
2014 994854 1424924 0420
2017 344027 13924634 0391
2013 128232040 TB092800 0,166
2014 18314004 B5239000 0213
3 PT. Indofiood Snkses MMalomns Thlk 2015 17709204 91831304 0,193
2014 Q266004 B2174500 0113
2017 108770040 B7239000 0.124
2013 2483778 7321844 0339
2014 10482810 5020824 0202
4 BT Tiz= Pilar Zzjzhterz Food Thk 2015 1713178 Q0450980 0,182
2014 3444834 9254538 0372
2017 534174 B724734 0073
2013 1151135 2917084 0395
2014 228714 28114621 0331
5 BT Ultrzjaya Milk Industry Tek 2015 1541937 3530997 0438
2014 2281294 4239200 .538
2017 26193465 51848940 0.505
2013 3394430 10291108 0330
2014 37954149 S708538 0391
i PT. Mavosa Indah Thk 2015 4302852 11342714 0379
2014 4855732 12922422 0374
2017 §200572 142158350 0414
2013 -172307 22314051 0348
2014 -1§230 1782148 -0,004
7 PT Mnlti BintansIndanssia Thk 2015 505272 2100853 1241
2014 425003 2275038 -0.187
2017 -22 7004 25104078 -0.084d

Sumber: data diolah




Lampiran 4 Hasil Retained Earnings to Total Assets

Setalah itu mencari nilai variabel Z2 yaitu Retained Earnings to Total
Assets dengan cara membagi Retained Earnings (laba ditahan) dengan Total

Assets.

Variabel Z2 = Retained Earnings (laba ditahan)

Total Assets.

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil Retained Earnings to Total Assets tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

i) peresahasm tahum laba ditaham total asst T2
2013 -28175 582404 -0,041
2014 -10948 522508 -0,01E
1 PT Prashida Ansla Nizga Tek 2015 -57875 620300 0,053
-36662 553797 -0,056
32151 590980 0,047
34622 1284150 0,027
4 54872 10469627 0,051
2 PT. Wilinar Cshayva Indonesia Thk 3 34§22 1485284 0,023
5 34622 1426924 0,024
7 104374 13926346 0,075
48960000 TRO92800 0,627
4 51610000 £5939000 0,601
3 PET. Imdofood Sulsss hzlommr Thk 5 4R 6 70000 Q18315040 0,530
22840000 B2174500 0,607
50390000 £ 7939000 0,573
378142 7321844 0,052
4 346728 5020824 0,058
4 PT. Tiza Pilar S=jzhtera Food Thk 5 373350 SO60TED 0,041
719228 9254539 0,078
-B44082 B724734 -0,007
283341 2917084 0,097
4 325127 28114621 0,116
5 PT. Ultrzjzya Milk Indnstry Thk 5 523101 35399407 0, 14E
09826 42392040 0,157
711681 5186940 0,137
281936 10291108 0,027
4 1053625 9709838 0,108
] PT. Mzvora Indzh Thk 5 12502353 113427146 0,110
1388674 12922422 0,107
1570140 14915850 0,105
724883 2231051 0,358
2 11924149 1782148 0,658
7 PT. Multi Bintans Indonssia Thik 5 717524 2100853 0,342
982129 2275038 0,432
2 1320897 2510078 0,526

Sumber: data diolah




Lampiran 5 Hasil Earning Before Interest and Tax to Total Assets to Total Assets

Setelah itu peneliti mencari nilai variabel Z3, Earning Before Interest and
Tax to Total Assets dengan cara membagi Earning Before Interest and Tax

(EBIT) dengan Total Assets

Variabel Z3 = EBIT
Total Assets

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
Hasil Earning Before Interest and Tax (ebit) to Total Assets to Total Assets tahun

2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

hote] pere=shasn taham ahit totsl a==t z3
2013 56042 GB2404 0,053
2014 -73485 §22508 -0,012
1 PT. Prashida Anela Nizsa Thk 2015 -20030 520300 0,032
2016 -10120 653707 0,015
2017 SI680 SO0080 0,078
2013 97358 1284150 0,076
2014 BESS3 1069627 0,051
2 BT Wilmer Cshaya Indonesia Thi 2015 1423271 14852848 0,005
2014 IESE2E 1426924 O, 200
2017 185223 130246348 0,133
2013 DT 50000 TROG2ROO 1,239
2014 8 7950000 85930000 1,023
3 PT. Indofood Sulcsss Alzkmns Thk 2015 OB1 100400 Q]1EZF1500 1,05
2016 109400040 B2 1745040 0,133
2017 114560000 87930000 1,303
2013 484592 73218448 0,066
2014 449586 020824 0,090
4 PT. Tiza Pilar Ssjzhtera Food Thk 2015 500435 2060080 0,055
2016 BOEL31 0254530 0,087
2017 oE7B4B B724734 -0,111
2013 374128 2917084 0,125
2014 434700 2811621 0,155
5 PT. Ultrajaya Milk Industry Thic 2015 SO2B487 3530007 0, 196
2018 BEEOET 4239200 0,210
2017 50334 5186940 0,1ES
2013 I6TOR2 10291108 0,035
2014 1358073 TT0OE3IE o, 140
§ PT. Mayrosa Indzh Thik 2015 1640945 113427148 0,145
2016 1B45683 1239232423 0,143
2017 2460500 14015850 0, 155
2013 1078378 2231051 0,453
2014 1576945 1782148 0,EES
7 PT. Multi Bintanz Indanssia Thi 2015 75752 2100853 0,322
2014 13201848 2275038 0,550
2017 1780020 2510078 0,700

Sumber: data diolah



Lampiran 6 Hasil Market Value of Equity

Selanjutnya mencari nilai variabel Z4, Market Value of Equity to Book
Value of Debt. Market Value of Equity dihitung dengan mengalikan jumlah

saham yang beredar dengan harga saham biasa.

Market Value of Equity = jumlah saham beredar x harga saham biasa

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil Market Value of Equity tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

o penezshasn tshun | saham beredar harza saham milai pazar
2013 1440 150 215000
2014 1440 150 215000
1 FT Prashida Anska Miaz Thk 2015 1440 122 175560
2014 1440 122 17560
2017 1440 236 IEE6ID
2013 2587.5 1500 445250
2014 2597.5 1160 345100
2 BT Wilmar Zzhayz Indansesiz Thk 2015 297,5 575 200E12,5
2016 287,53 1330 401625
2017 257,5 1280 IEITTS
2013 ETED 5730 SE2 G500
2014 E7ED 550D 57OARDDD
3 BT Indofood Z3ukses Azlomors Thk 2015 E7ED 5175 45436500
20146 ETED Fo25 52551 500
2017 ETED 7625 55817500
2013 321E 2025 &741710
2014 2928 1430 A41E41RD
4 FT. Tiz= Pilar Szjzhters Food Thk 2015 I21E 1210 IEDITED
2016 I21E 124t 5255010
2017 I21E 476 1531768
2013 2EEE 3720 10743350
2014 2EEE 4500 12226000
5 PT. Ultrzjayva Milk Industoy Tek 2015 2EEE 3845 11353150
2016 2EEE 4570 1312R160
2017 2BEER 1285 ITISoE0
2013 ES5d, 3 2 G000 23251800
2014 BS54, 3 210See 1E&2OETD
] PT. Mayorz Indsh Thk 2013 554,3 30500 ———
2018 2235,9 1845 IGTRDSE
2017 2235,9 2020 451651E
2013 2107 11950 251 TREESO
2014 2107 12000 2 52 B0
7 FT. Multi Bintang Indonesia Thi 2015 2107 E200 17277400
2016 2107 11750 24757250
2017 2107 13575 ZEE13225

Sumber: data diolah



Sedangkan Book Value of Debt diperoleh dengan menjumlahkan

kewajiban lancar dengan kewajiban jangka panjang atau total kewajiban.

Lampiran 7 Hasil Market Value of Equity to Book Value of Debt

Maka bisa di ketahui nilai Z4 adalah

Variabel Z4 = Market Value of Equity
Book Value of Debt

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
Hasil Market Value of Equity to Book Value of Debt tahun 2013-2017 (dalam

jutann rupiah)

TH penrzahasm tahmm nilai paszar total hartame 4
2013 215000 24823502 0,801
2014 215000 250785 0,861
1 PT. Prashida Amnslka Nizzz Thk 2015 LTESERD 206080 3.503
2014 17E5EED 373512 04270
2017 IERELD 391425 0242
2013 445250 541352 0,824
2014 3.5 100 TE T 1432
2 PT. Wilmmar Czhaya Indanssia Thk 2015 200ELZ, 5 545232 3237
20148 AD1625 538044 0. 748
2017 IRITTS £B23502 0,784
2013 SS2E5000 397127040 1422
2014 STFOAEDDD 447 100040 1296
3 BT Indafood Suolses Malamms Thk 2015 45435500 £47 10000 1018
20146 E95E1500 382330040 1820
2017 55547500 411830040 1628
2013 5741710 2664051 2,531
2014 A1LEA1ED 3779017 1.107
4 PT Tiz= Pilar Zzjzhterz Food Tek 2015 IESITED 5094073 0,764
20146 525010 2990139 1254
2017 1531768 5319855 0288
2013 10743360 725474 34B2
2014 12oE0DD 651987 12233
5 BT TTltrzjaya Wlk Indostoy Telk 2015 11323160 743490 15,345
2014 131=R160 742244 17,528
2017 ITIESE0 97B.185 3823
2013 23251500 5371077 4022
2014 LEESDETD 6.161 4638 3,033
] PT. Mayarz Indah Thk 2015 27276150 6148258 £.438
20148 IETEDSE 64657168 0.552
2017 4516518 75613503 3,527
2013 251 TESS0 To4815 314687
2014 252 EADDD 31,812
7 BT MIulti Bintang Indonsasiz Thlk 2015 172T 740D 12048
20146 24757250 17,022
2017 ZEE13225 1445173 19938

Sumber: data diolah




Lampiran 8 Hasil Analisis Model Altman

Setelah mencari semua nilai variabel, maka peneliti bisa langsung

menghitung nilai Z-score, sesuai rumus yang ada

Z=6.56Z; +3.26Z;, + 6.72Z3 + 1.05Z4

Maka hasil yang di peroleh adalah

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil analisis model Altman tahun 2013-2017

o INema Pemzahaan Tahum zl =2 =3 i ZECOTS
2013 0225 0041 0083 0801 2,744
2014 0,147 0018 0012 0861 1.735
1 PT. Prashida Aneka Nizsa Thk 2015 0,080 0,093 0,032 0,503 0.630
2016 0,030 5 0470 0405
2017 077 0242 2,168
2013 02461 0.B24 3,172
2014 0307 0433 3214
2 PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk 2015 0,294 0237 2897
2016 0,420 0,748 4285
2017 0391 0,784 4524
2013 0168 1482 13027
2014 0213 1295 11,594
3 PT Indofood Snkses Maloomr Thk 2015 0,123 10146 11238
2016 0,113 1,820 5.523
2017 0,124 1626 13,141
2013 0332 2,531 5488
2014 0,209 1,147 3350
PT Tiz= Pilar Ssjahtera Food Thk 2015 0,189 0764 2,548
2016 0372 1254 4,665
2017 0o73 0288 -0,282
2013 0325 13,482 17,230
2014 0331 12833 24515
PT. Ultrzjaya hilk Industry Thk 2015 0438 15345 20,7648
2016 0,538 17528 239484
2017 0505 3823 2017
2013 0330 4,028 §.723
2014 0391 3033 7044
PT. Mayara Indzsh Thk 2015 0374 44348 BATE
2016 0374 0552 4355
2017 0418 527 4,808
2013 -0.54 31487 35410
2014 -0.00e 31,812 41478
PT. Multi Bintang Indonssia Thk 2015 0,241 12,948 15293
2016 -0,187 17022 21855
2017 -0.080 122838 246,822

Sumber: data diolah




Lampiran 9 Hasil Prediksi Analisis Model Altman

Hasil dari perhitungan Z — Score di atas, jika:

a. Z < 1.1:perusahaan mengalami masalah keuangan yang serius

b. 1,1 < Z < 2.6 : perusahaan termasuk grey area (tidak dapat ditentukan

apakah perusahaan tergolong sehat atau mengalami kebangkrutan)

c. Z> 2.6 : perusahaan tidak mengalami masalah dengan kondisi keuangan

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil prediksi analisis model Altman tahun 2013-2017

it INama Perpsabhasmn Tahas Prodilosd
013 Ereny aaea
2014 s=hat
1 FT Prashida Ansls MNiz=s Thik 2015 bansiomt
20148 bam=iomt
2017 i
201= s=hat
2014 s=hat
2 PT. Wilmer Cahavyva Indanssiz Thk 2015 sehat
20148 s=hat
2017 s=hat
201= s=hat
2012 s=hat
= FT. Imdafood Snlks=s Mzloonmy Thlc 2015 s=hat
2014 s=hat
2017 s=hat
201= s=hat
2014 s=hat
< PT. Tiz=m Pilar Ssjzhrera Food Thic 2015 Er=y amrea
20148 s=hat
2017 ban st
201F s=hat
2014 s=hat
5 PT. LNtrajay= MRE1k Indunstoy Thic D15 s=hat
o148 s=hat
2017 s=hat
2013 s=hat
2014 s=hat
8 PT Mlzgrara Inmdzsh Thic 2015 s=hat
20148 s=hat
2017 s=hat
2013 s=hat
2014 s=hat
T PT. hnlti BintansIndonssia Thik 2015 sehat
20148 s=hat
2017 s=hat

Sumber: data diolah




Lampiran 10 Hasil Rasio Modal Kerja Terhadap Total Aset

Selanjutnya untuk mengetahui prediksi menurut model Springate, maka
harus terlebih dahulu menghitung variabelnya. Pada variabel S1, Rasio modal

kerja terhadap total aset. Perhitungan ini sama seperti pada lampiran 2.

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil Rasio modal kerja terhadap total aset tahun 2013-2017

i) paresahasm tahum medal kega total asst z1
2013 153588 82404 0225
2014 218140 §22508 0,147
1 PT. Prashida Anslca Nizz Thk 2015 42272 520322 0,080
2018 197240 553747 0,030
2017 53098 20280 0077
2013 3344440 1284150 0261
2014 328084 10694627 0307
2 PT Wilmar Tshava Indonesiz Thk 2015 436548 1485284 0,294
2016 399454 1424924 0420
2017 44047 13924634 0321
2013 12923200 TRO92B00 0,168
2014 18314000 B5Q30000 0213
E] PT Indafood Snksss hzlmms Thk 2015 17709200 Q1831504 0,183
2018 9256000 B2174500 0,113
2017 1087 70D 7930000 0,124
2013 2483778 1321844 0339
2014 1048280 5020824 0204
4 PT Tiza Pilar Zzjzhierz Food Thk 2015 1713178 Q080280 J.182
20146 3444834 92545349 0372
2017 534174 B724734 0,073
2013 1151135 2917084 0385
2014 928714 28114621 0331
5 BT TNtrzjaya Milk Indostry Thk 2015 154193 ERER 0238
2016 2281294 42322040 0538
2017 26193465 5184240 0505
2013 3394430 10291108 0330
2014 37484118 9702838 0381
8§ PT. hzvorz Indsh Thk 2015 4302852 11342714 0374
2018 4855732 129232422 0376
2017 §200572 14215850 04148
2013 =7172307 22314051 0348
2014 -146280 1782148 -0.002
7 PT_Multi Bintanz Indonssia Tek 2015 -505272 2100853 0241
2016 -425003 2275038 <0187
2017 227004 25104078 -0.080

Sumber: data diolah




Lampiran 11 Hasil Rasio Laba Sebelum Bunga dan Pajak Terhadap Total Aset

Selanjutnya menghitung nilai variabel S2, Rasio laba sebelum bunga dan

pajak terhadap total aset. Perhitungan ini sama dengan hasil perhitungan di

lampiran 3.

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil Rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset tahun 2013-2017

oo paresshasn tahum ahit total ssst =2
2013 56942 682404 0,053
2014 -7383 622508 -0,012
1 PT. Prashida Anslca Miaga Thk 2015 -20039 620399 -0,032
2014 -10120 653787 -0,015
2017 53662 620080 0,078
2013 a7354 1284150 0,075
2014 ] 10694627 0,081
2 PT. Wilmar Czhaya Indonasia Thk 2015 142271 14852846 0,006
2016 285828 1426924 0,200
2017 185223 1302434 0,133
2013 26750000 7E022800 1,739
2014 B7950000 85039000 1,023
3 PT.Indofood Sukses Malaour Thk 2015 Q81100040 Q1831504 1,068
2014 10940000 B2174500 0,133
2017 1143560000 B7039000 1,303
2013 484592 7321844 0,055
2014 440584 5020824 0,020
4 PT.Tiza Pilar Sejzhtera Food Thk 2013 500435 QOE09RD 0,055
2014 EO0B431 9254534 0,097
2017 067848 B724734 -0,111
2013 374124 2017084 0,128
2014 434700 28114621 0,155
5 PT. Ultrzjaya Milk Industry Thk 2015 602847 3530097 0,186
2016 EEEDET 4230200 0,210
2017 050334 5184940 0,1B5
2013 367082 10221108 0,038
2014 1356073 2709838 0,140
f PT. Mayara Indzh Thk 2015 1640045 11342716 0,145
2014 1845683 12022422 0,143
2017 2460594 14215850 0,165
2013 1078378 2231051 0,453
2014 1576945 1782148 0,EB5S
7 PT. Multi Bintamz Indonssiz Tek 2015 575752 2100853 0,322
2014 1320184 2275038 0,580
2017 1780020 2510078 0,709

Sumber: data diolah




Lampiran 12 Hasil Rasio Laba Sebelum Bunga dan Pajak Terhadap Total Aset

Selanjutnya menghitung variabel S3, Rasio laba sebelum pajak terhadap

hutang lancar.

Variabel S3 = laba sebelum pajak
hutang lancar
Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil Rasio laba sebelum pajak terhadap hutang lancar tahun 2013-2017

oo perzahanm tahum It Lowajiban lancar £3
2013 21322 2127427 -0,124
2014 -274644 1873355 -0,055
1 FT. Frashida Aneks Niags Thk 2013 42520 236911 -0,244
20148 -346442 3297346 0,111
2017 32151 333944 0,026
2013 200040 718681 0,048
2014 5049 518942 0,125
2 BT Wilmar Czhaya Indonesia Tek 2015 106549 B16471 0,042
20148 240047 304208 0,058
2017 107421 444383 0,233
2013 481200 12471304 2,514
2014 5161004 22682000 2,275
3 PT Imdofood Sukses Malmur Thk 2015 37090040 251075040 1,53E
20148 526700 12712404 2,527
2017 511450040 21638000 2,329
2013 378134 1483308 0,253
2014 3448728 1387224 0,245
4 BT Tiz= Pilar Zzjzhterz Food Thk 2015 373750 2750457 0,135
20148 378134 2504330 0,2E7
2017 -B46202 3002708 -0,217
2013 2833461 400947 0,577
2014 325127 §35793 0,511
5 PT. Ultrzjaya Milk Induostry Thk 2015 283361 561628 0,831
20148 712228 3035248 1,196
2017 7115681 B20625 0,BE7
2013 123078 3114338 0,051
2014 1053625 2631644 0,400
g PT Mavorz Indzh Thk 2015 1250233 3151495 0,357
20148 1388674 3BB4051 0,358
2017 14309354 44734828 0,351
2013 TRBOST 1588801 0,500
2014 1192409 122342 L@
7 PT. MIulti Bintang Indonssia Thk 2015 205202 1215227 0,550
20148 QB212% 13262461 0,741
2017 101451 1304004 1,013

Sumber: data diolah




Lampiran 13 Hasil Total Assets Turnover

Selanjutnya menghitung nilai variabel S4 = Rasio penjualan terhadap total

asset. Perhitungan ini sama dengan rasio total assets turnover. Untuk menghitung

total assets turnover, ini bisa dihitung dengan membagi sales dengan total assets.

total assets turnover = sales (penjualan)

total assets

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil total assets turnover tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

e perrsahasm tabum panjalan total asat =4
3 1279553 G82404 1,E75
4 275081 622508 1,585
1 PT.Prashidz Aneka Miags Thi Q20353 520399 1,483
9320046 653797 1,437
1309580 600980 2,026
3701000 1284150 2,BEZ
2531881 1069627 2,357
2 PT Wilmar Czhaya Indonssia Thk 3485733 1485286 2,347
4115542 1426024 3, BEL
2017 4257738 13926346 3,057
2013 633594000 TE092800 0,514
2014 57732000 §35939000 0,672
3 PT. Indofood Suksss halooms Thk 2015 SL 062000 Q1831500 0,628
2016 66750000 B2174500 0,E12
2017 J0187000 87939000 0, 72E
2013 5130074 7321844 0,702
2014 4056735 5020824 0, EDE
4 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk 2015 5010825 SOS02E0 0,553
2016 6545680 9254539 o, 707
2017 4020632 B724734 0,584
2013 3016780 2017084 1,343
2014 3460231 2811621 1,231
5 PT. Ultrajaya Milk Indnstry Thic 2015 4323933 3539997 1,241
20146 4685088 4239200 1,105
2017 4879559 5 1B6940 0,841
2013 3498159 10291108 0,340
2014 1201783 Q700838 0,124
] PT. Mayorz Indsh Thk 2015 14838751 11342714 1,308
20146 3498150 12922422 0,271
2017 20816674 14015850 1,395
2013 208E501 2231051 1,340
2014 3561989 1782148 1,000
7 PT Munlti Bintans Indonssia Thk 2015 2OBB501 2100853 1,423
2014 18340060 2275038 B, D55
2017 3380738 2510078 1,350

Sumber: data diolah




Lampiran 14 Hasil Nilai Analisis Model Spreingate

Setelah semua nilai variabel di ketahui, maka langkah selanjutnya peneliti

menghitung nilai S-score dengan rumus

S=1.03S;+3.07S,+0.66S3+0.4S,

Maka dapat diketahui nilai S-score sebagai berikut.

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil nilai analisis model Spreingate tahun 2013-2017

hit] persshasm tahum =1l =2 =3 =4 I 30092
013 0225 0083 -0.124 1875 1,156
2014 0,147 0012 0055 1,564 0,704
1 PT Frazhida Ansks Nizzm= Tok 2015 0,080 0,032 0244 1483 0415
20148 0,030 0015 -0.111 1427 0481
2017 0077 0078 0,096 2,026 1,121
2013 0261 0076 0048 2,BR2 1686
014 0,307 0081 0,125 1367 1,524
2 PT. Wilmar Cshaya Indonssia Thk 2015 0,204 0,095 0,042 2347 1,564
20148 0424 0200 0,069 e 2247
2017 0321 0,133 0235 3057 21,189
013 0,164 1,234 21514 0B14 5960
2014 0235 1,126 2275 0672 5470
3 PFT. Indofood Sukses hizlomns Thk 2015 0,193 1048 1938 0,698 5037
20148 0,113 0,133 21527 0812 21518
2017 0,124 1303 23529 0,798 5983
013 03539 00464 0253 0702 1,041
2014 0,209 0,094 0248 {.BOR aa77
< PT Tiz= Pilar Szjzhtera Food Tok 2015 0,189 0055 0,136 0663 07149
20148 0372 0097 0287 0707 1,154
017 0073 40,111 0217 1,564 0183
2013 0393 0,128 0577 1343 1,718
2014 0331 0,155 0511 1231 1,645
5 PT. Ultrzjaya Milk Industry Thic 2015 0434 0,194 0831 1241 2,161
2018 0538 0219 1,194 1,105 2430
2017 0505 0,185 0867 1,241 2,037
013 0330 00348 0,091 0340 0645
2014 0391 0,144 0,400 0,124 1,145
6 PT. Mayaorz Indah Thk 2015 0379 0,145 039 1308 1620
20148 0378 0,143 0358 0271 1,170
2017 014146 0,145 0351 1396 1,725
2013 0344 0483 0,500 1,340 1,923
014 -0,00%8 0885 1,650 1,222 4524
7 FT AhMulti Bintang Indonssia Thk 2015 0241 0,322 0,590 1423 1,828
20148 40,187 0580 074 B.O66 5304
2017 00940 a.704 1013 1350 3223

Sumber: data diolah



Lampiran 15 Hasil Prediksi Model Springate

Dari nilai tersebut dapat diketahui prediksinya jika:

a. S<0.862 : Perusahaan berpotensial bangkrut

b. S>0.862 : Perusahaan sehat

Maka hasilnya adalah

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil prediksi model Springate tahun 2013-2017

fese) pensalaam tahar prediksi

2013 bamzhrwt

2014 ==hat

1 PT Prashids Anslcs MNiza== Thic 2015 bamzkrut

2018 bamgkrut

2 PT. Wilmesr CTshava Indanesia Tek 2015 | ==hat
201 ==hat
2017 | s==hat
2013 | s==hat
2014 ==hat

=1 PT. Imdafood Snlesss hRizlomms Thic 2015 | s==hat
201 ==hat
2017 | s==hat
2013 | ==hat
2014 ==hat

£ PT. Tiz= Pilar Ssjahiters Food Tek 2015 bamzkruwt
2 ==hat

2014 | ==hat
5 PT. TNtrajaya ROk Indnstrsy Tek 2015 | ==hat
24 sehat

2014 | ==hat

6 PT. Mlzsrora Imdash Thic 2015 | ==hat
2014 | s==hat

2017 | s==hat

2013 | s==hat

2014 | s=shat

T PT. Anlti Bintans=Indaons=ssia Thik 2015 | ==hat
2014 | s==hat

17 | s=hat

Sl]mber: data diolah



Lampiran 16 Hasil ROA

Selanjutnya menghitung nilai dari analisis prediksi dari model Zmijewski.

Langkah pertama adalah mencari nilai variabel X1, Return on Assets (ROA),

untuk menghitung Return On Assets (ROA), yaitu dengan membagi earning after

taxes dengan total assets.

Return On Assets (ROA) = earning after taxes
total assets

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil ROA tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

pe] pa=rnesshaan tabum =t roa
3 21322 0,031
= -27666 -0, D1
1 PT Prashidz Amnsks MNizz= Tek —AA5230 -0, 052
-36682 -0, 056
2 32151 0,047
20 39000 0,030
2 55062 0,051
2 BT Wilmar Czhaya Indonesiz Thlk 1046549 14B52E6 0,072
249947 1424924 0,175
107421 139248348 0,077
4B 1200 RO B0 0,062
= 51461000 B5939000 0, DED
3 PT. Indofood Snlses hMalermr Thik 5 3709000 Q1831500 0,040
fi 52670040 B21745040 0,051
7 51145000 B7939000 0,562
37E134 7321845 0,052
2014 3448728 5020824 0, DD
e PT Tizz Pilar Szjzhterz Food Thk 2015 373750 SOGI9ED o, 031
37B134 4254532 0,031
-BL£5B809 B724734 -0, 057
2833861 201708+ 0,07
325127 2811621 0,116
3 PT. Utrajaya hilk Industry Thi 2833461 3539997 O, DED
719228 42392040 0,170
711681 5186940 0,137
123078 10291108 0,012
= 10534825 Q702838 0, 1
g PFT. Mayora Indzh Thic 5 1250233 11342716 o, 110
) 13BEB4876 12922422 o, 107
1830954 14215850 0, 105
TBBOST 22314051 0,353
1122400 1782148 0, 5669
7 PT. hulti Bintans Indonssia Thlk 5 496909 2100853 0,237
al 252122 2275038 0,432
2017 101451 2510078 0, DLl

Sumber: data diolah




Lampiran 17 Hasil Debt Ratio

Selanjutnya menghitung nilai X2, Debt ratio, mencari debt ratio dengan

cara membagi total debt dengan total assets.

Debt ratio = total debt
total assets

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil debt ratio tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

oo pemizshasm tahum total hutane total asst debt ratio
2013 269592 682404 0,385
2014 250785 622508 0,403
1 PT. Prashida An=la Mizz Tbk 2015 296080 §20399 0,477
2014 373512 653797 0,571
2017 301495 690980 0,557
2013 541352 1284150 0,422
2014 TE7000 1069627 0,736
2 PT Wilmar Czhaya Indonesia Thk 2015 B45032 1485286 0,570
2014 538044 1426924 0,377
2017 489592 132243 0,352
2013 39719700 TE092800 0,508
2014 44710000 B5030000 0,520
3 DT Indofood Sukses Makwus Thk 2015 44710000 91831500 0,487
2014 38233000 B2174500 0,485
2017 41183000 B 7939000 0,468
2013 2664051 7321844 0,364
2014 3779017 5020824 0,753
4 PT.Tigz Pilar Sejzhtera Food Thk 2015 5094073 Q060080 0,562
2014 4990139 9254539 0,532
2017 5319855 B724734 0,610
2013 706 474 2917084 0,273
2014 551987 2811421 0,232
5 PT. Ultrzjaya MHlk Industry Thk 015 7423400 3530007 0,210
2014 7400646 4239200 0,177
2017 978185 5186940 0,159
2013 5771077 10291108 0,581
2014 5161638 Q709838 0,635
] PT. Mayara Indsh Thk 2015 §148258 11342716 0,542
2014 66571646 12922422 0,515
2017 7561503 14915850 0,507
2013 7944615 2231051 0,356
2014 7944615 1782148 0,436
7 DT Mnlti Bintang Indonssia Thik 2015 1334373 2100853 0,635
2014 1454308 2275038 0,639
2017 1445173 2510078 0,575

Sumber: data diolah



Lampiran 18 Hasil Current Ratio
Selanjutnya menghitung current ratio (X3) dengan cara membagi current
assets dengan current liabilities.

current ratio = current assets
current liabilities.

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil current ratio tahun 2013-2017 (dalam jutaan rupiah)

pit) pemzahasn tshun | asst lancar | Lkewajibsn lancar | Currentratio
2013 3R1085 127437 1,575
14 2ESTES 127855 1,454
1 PT Prashida Ansla Mizz Tok 2015 IBEEEE 238211 1,211
20146 340434 320734 1,050
2017 387042 333044 1,158
2013 1053321 718681 1,458
2014 B47044 518242 1,632
2 PT. Wilmar Czhaya Indonesia Tek | 2015 12530149 B146471 1,535
20146 11038465 504208 2,1E2
2017 QRE4RD 444383 2,224
2013 324464500 19471304 1,E07
2014 40995000 226820040 L8857
3 PT Indofood Sukses Malmur Tek | 2015 42816700 251075040 1,705
20148 2BO9B3400 18712400 L1470
2017 3251350400 216380040 1,503
2013 3977086 1423308 2,663
2014 2445504 1387224 1,750
4 PT Tiz= Pilar Szjzhtesa Food Thk 2015 2453835 2750457 1,623
2014 5240144 2504330 2,376
2017 4536882 3902708 1,152
2013 146421402 220847 3,345
2014 1565511 §35705 2,452
5 BT Ultrzjaya Milk Industry Thk 2015 2103565 561628 3,745
20148 274822 583524 4,544
2017 3439000 B20625 4,132
2013 6508768 3114338 2,020
2014 64300465 2631644 2,443
8§ PT Mlzvosz Indzh Tk 2015 7454347 3151495 2,385
2014 B739783 3BR4051 2,250
2017 10674200 24473528 2,365
2013 Blg4o4 1588801 0,514
2014 16252 7122542 0577
7 PT Anlti Bintang Indonssia Thk 2015 0055 1215227 0,564
2014 201258 1326261 0,580
2017 10770404 1304004 0,825

Sumber: data diolah



Lampiran 19 Hasil Nilai Analisis Model Zmijewski

Setelah semua variabel diketahui, maka peneliti bisa mengetahui score dari

analisis model Zmijewski dengan rumus

X=-4,3-45X, +5,7X; -0,004X5

Maka hasilnya adalah

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil nilai analisis model Zmijewski tahun 2013-2017

hiti] panezahasm tahum =l o o] H 00T
2013 0031 0395 1675 -2,195
2014 -0,044 0403 1825 -1.811
1 PT. Prashida Anska Niag Thk 2015 -0.0469 0477 1211 -1275
2016 0056 0571 10460 0,794
2017 0047 0567 1,159 -1,285
2013 0030 0422 144646 -2,040
2014 0061 0,736 14632 4386
2 PT. Wilmas Cahaya Indonesia Thk 2015 0072 0570 1.535 -1383
2018 0175 0377 2,152 -2848
2017 o0o77? 0352 2,224 -2452
2013 0062 0504 1807 -1 4685
2014 0060 0520 14667 -1411
3 PFT.Indofood Snlses Malomuor Thic 2015 0,040 0487 1.705 -1.713
2016 0064 0465 1470 -1.242
2017 0,582 0468 1.503 4254
2013 0052 0364 2,663 -21442
2014 00469 0753 1,750 -1.328
2 PT Tiz= Pilar Ezjzhtera Food Thk 2015 0041 0562 1423 -1,2E88
2016 0041 0539 2378 -1420
2017 -0,087 04810 1,162 -0.392
2013 o0a7 0273 3345 -3,194
2014 0,114 0,232 24462 -3,508
5 PT. Ultrajaya Milk Industry Thik 2015 0080 0210 3.745 -3 480
2016 0,170 0177 4844 4074
2017 0,137 0.189 £,192 -3, 8350
2013 0012 0561 2090 -1,144
2014 0,109 0435 2443 -1,181
] PT.Magyrora Indsh Thk 2015 0,114 0,542 2365 -1,718
2016 0,107 0515 2,250 -1 856
2017 0.1049 0507 23848 -1212
2013 0353 03548 0514 -3.841
2014 048469 0444 09877 4773
7 PT. Multi Bintans Indonssia Thi 2015 0237 04835 0584 -1,748
2016 0432 o439 O4AE0 -2401
2017 0040 05746 0B26 -1.203
Sumber: data diolah




Lampiran 20 Hasil Prediksi Model Zmijewski

Maka prediksi kebangkrutannya adalah jika:

a. X >=0: Perusahaan diprediksi akan mengalami kebangkrutan

b. X<0 : Perusahaan diprediksi tidak akan mengalami kebangkrutan.

Berikut hasil prediksi model Zmijewski.

Tabel Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

Hasil prediksi model Zmijewski tahun 2013-2017

pth ) ernsahasm tabarm prediko=i
2013 ==hat
20148 ==hat
1 PT Prashidz Ansks MNiz== Tek 2015 ==hat
2018 ==hat
2017 ==hat
2013 ==hat
2014 ==hat
b FPT Wilmes Cahayas Indonssiza Tk 015 ==hat
2018 ==hat
2017 ==hat
2013 ==hat
2014 ==hat
E FT Imdafood Snlosss Rizkywmms Thlk e =ehat
20148 ==hat
2017 ==hat
2015 ==hat
2014 ==hat
e PT Tiz= Pilar Esjzhissa Food Thi 2015 ==hat
20148 ==hat
2017 =ehat
2015 ==hat
2014 ==hat
5 FPT TlNitrajara AR[E1k Indunstry Tek e ] ==hat
20148 ==hat
2017 ==hat
2015 ==hat
2014 =ehat
i FT MNiavara Inmdash Thik e ] ==hat
2014 =ehat
2017 ==hat
2015 ==hat
2014 ==hat
T PT Muolri Bintan=Indons=siz Thik e ] ==hat
2014 =ehat
2017 ==hat

Sumber: data diolah
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