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ABSTRAK

Pada tanggal 22 November 2017, PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk (DAJK),
diputus pailit oleh Pengadilan Niaga Jakarta Pusat setelah adanya pengajuan PT Bank Mandiri
Tbk (BMRI) untuk membatalkan perjanjian perdamaian. Dalam kaitan dengan putusan di atas,
Presiden Direktur dan kuasa hukum perseroan menyatakan bahwa perseroan masih mampu
membayar seluruh kewajiban sesuai isi perjanjian perdamaian dan masih mampu menempuh
upaya hukum lain yakni kasasi. Berdasarkan latar belakang tersebut, penulis merumuskan
beberapa rumusan masalah yaitu apakah rasio keuangan dan metode Altman Z-Score pada periode
2013-2016 dapat digunakan untuk mendeteksi kepailitan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk
pada tahun 2017.

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian deskriptif dengan
menggunakan sampel data laporan keuangan perseroan periode 2013-2016 dimana rasio yang
digunakan dalam mengukur kondisi kinerja keuangan adalah rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio
hutang, dan rasio profitabilitas. Dalam penelitian model Altman Z-score perseroan menggunakan
formula perhitungan yang ditujukan perusahaan non publik manufaktur Z(1) pada tahun 2013
dengan dan perusahaan publik manufaktur Z(0) pada tahun 2014, 2015, dan 2016 dikarenakan
pada tahun 2014 perusahaan melakukan IPO.

Hasil perhitungan rasio menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan memiliki
performa keuangan yang kurang baik dalam 2 tahun terakhir. Hasil prediksi kepailitan perusahaan
menunjukkan hasil yang menyatakan bahwa di tahun 2015 dan 2016 PT Dwi Aneka Jaya
Kemasindo Tbk berada pada distress zone. Hasil analisis rasio keuangan dan metode Altman Z-
Score periode 2013 sampai 2016 dapat digunakan untuk mendeteksi kepailitan PT Dwi Aneka
Jaya Kemasindo Tbk pada tahun 2017.

Kata kunci : kepailitan, kinerja keuangan



ABSTRACT

On 22 November 2017, PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk (DAJK), was
declared bankrupt by Central Jakarta Commercial Court after the submission of PT Bank Mandiri
Tbk (BMRI) to cancel the peace agreement. On the other hand, President Director and the attorney
stated that the company is still able to pay all the obligations based on to the contents of the peace
agreement and still able to take other legal efforts namely kasasi. Based on this background, the
authors formulate some problem are whether the financial ratios and Altman Z-Score method in
the period 2013-2016 can be used for detecting bankcrupty PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thk
in 2017.

The method used in this research is descriptive research using samples of
company's financial statements of the period 2013-2016 where the ratio used in measuring the
condition of financial performance are the ratio of liquidity, activity ratio, debt ratio, and
profitability ratio. In Altman Z-score model the company uses a calculation formula aimed at non-
public manufacturing companies Z (1) in 2013 and public company manufacturing Z (0) in 2014,
2015, and 2016 because in 2014 the company did an IPO.

Ratio calculation results show that the company's financial performance has a
poor financial performance in the last 2 years. The company's bankruptcy prediction results show
that in 2015 and 2016 PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk is in the distress zone. The analysis of
financial ratios and Altman Z-Score method from 2013 to 2016 can be used to detect bankruptcy
of PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk in 2017.

Keywords : bankcrupty, financial perfomance
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Pada tanggal 22 November 2017, PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk (DAJK), diputus
pailit oleh Pengadilan Niaga Jakarta Pusat setelah adanya pengajuan PT Bank Mandiri
Thk (BMRI) untuk membatalkan perjanjian perdamaian dengan PT Dwi Aneka Jaya
Kemasindo Thk (DAJK) selaku debitur. Perusahaan ini memiliki hutang kepada Bank
Mandiri sesuai putusan homologasi sebesar Rp 428 miliar. (Detik Finance, 2017).

Dalam kaitan dengan putusan di atas, kuasa hukum PT Dwi Aneka Jaya
Kemasindo Thk mengatakan pihaknya tidak terima dengan putusan pailit. Kuasa hukum
PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo menyatakan bahwa perseroan masih mampu membayar
seluruh kewajiban sesuai isi perjanjian perdamaian dan masih mampu menempuh upaya
hukum lain yakni kasasi serta menyatakan bahwa perseroan telah membayar hutang-
hutangnya kepada 13 kreditur lain sehingga perseroan masih memiliki performa keuangan
yang bagus (Kabar24, 2017). Presiden Direktur PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk juga
menyampaikan hal yang sama dalam keterbukaan informasi Bursa Efek Indonesia (BEI)
menyatakan bahwa manajemen perseroan masih akan terus berusaha untuk
mempertahankan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk. Saat ini perseroan akan melakukan
proses kasasi terkait putusan pengadilan tersebut (Liputan 6, 2017).

Perusahaan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thk didirikan tahun 1996 yang
kegiatan utamanya dalam bidang perindustrian yaitu percetakan serta pembuatan berbagai
bentuk kemasanan dengan bahan dasar kertas maupun karton. Kepailitan dan masalah
hutang PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk disebabkan terjadinya kebakaran yang terjadi
pada pabrik Perseroan di Plant 3 di Cikupa, Tangerang pada 31 Desember 2015. Pabrik
diasuransikan ke Asuransi Tokio Marine Indonesia dengan nilai pertanggungan Rp 258,16

miliar. Klaim asuransi langsung masuk ke rekening bank Standard Chartered sebagai



tertanggung. Bencana tersebut sangat mempengaruhi cash flow perseroan dan
pembayaran hutang ke kreditur.
Dilihat dari sisi laporan keuangan pada total penjualan, laba bersih, dan
liabilitas pada tahun 2013-2016.
Tabel 1.1.
PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk.
Total Penjualan Tahun 2013-2016

Total Penjualan
(Disajikan dalam ribuan rupiah)
2013 2014 2015 2016
513.122.156 894.481.711 1.005.670.547 214.971.204

Sumber : Laporan Keuangan PT. Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thk.

Dilihat dari hasil penjualan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thk, dari tahun
2013 sampai tahun 2015 perusahaan ini mengalami kenaikan penjualan. Tetapi pada tahun
2016 tercatat penjualan bersih perseroan senilai Rp214,97 miliar atau turun 78.62%
dibandingkan dengan 2015 yang senilai Rp1,01 triliun. Penurunan penjualan terbesar ada
pada percetakan offset yang turun menjadi Rp213,62 miliar dari sebelumnya Rp 613,22
miliar. Kemudian, penjualan karton gelombang juga merosot hingga menjadi Rp2,46
miliar dari sebelumnya Rp394,33 miliar.

Tabel 1.2.
PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk.
Laba Bersih Tahun 2013-2016

Laba Bersih
(Disajikan dalam ribuan rupiah)
2013 2014 2015 2016
107.866.793 152.320.867 (439.404.058) (366.329.502)

Sumber : Laporan Keuangan PT. Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thbk.

Dilihat dari tabel 1.2, meskipun hasil total penjualan PT Dwi Aneka Jaya
Kemasindo Tbk meningkat pada tahun 2013-2015, namun laba yang diperoleh pada tahun



2015 tidak berjalan dengan baik. Di tahun 2014, terjadi peningkatan penjualan yang
disertai dengan peningkatan laba bersih yang cukup signifikan dari tahun sebelumnya.
Namun kenaikan yang cukup berpengaruh bagi perusahaan ini tidak bertahan lama, pada
tahun 2015 PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk mengalami penurunan laba bersih yang
sangat signifikan sebesar 388.47% atau Rp 591,724 miliar, meskipun tetap terjadi
kenaikan penjualan dari tahun sebelumnya sebesar 12.43% atau Rp 111.188 miliar.
Penuruan laba bersih yang sangat signifikan di tahun 2015 disebabkan karena naiknya
biaya lain-lain sebesar 3259,80% atau Rp 522,234 miliar yang disebabkan oleh kebakaran
yang terjadi pada pabrik Perseroan di Plant 3, Jl. Agarindo Km 06 Kawasan Industri
Bunder, Cikupa, Tangerang pada 31 Desember 2015. Kerugian akibat kebakaran tersebut
meliputi kerugian dari persediaan dan aset tetap. Kerugian juga terjadi disebabkan
perusahaan tidak dapat melakukan proses produksi secara optimal sebagaimana biasanya.
Pada tahun 2016, Perseroan masih mengalami kerugian sebesar Rp 366,329 miliar
diakibatkan karena penjualan bersih pada tahun ini mengalami penurun dari tahun
sebelumnya dan beban yang cukup besar.

Tabel 1.3.

PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thk.
Liabilitas Tahun 2013-2016
Liabilitas

(Disajikan dalam ribuan rupiah)
2013 2014 2015 2016
497.198.038 678.825.319 1.224.872.919 1.132.896.039

Sumber : Laporan Keuangan PT. Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk.

Pada laporan keuangan PT. Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk, liabilitas
yang dimiliki perusahaan ini mengalami kenaikan dari tahun ke tahun. Tetapi pada tahun
2015 jumlah liabilitas naik 80,4% jika dibandingkan dengan total liabilitas pada akhir
2014 sebesar Rp 678,825 miliar. Jika dilihat dari laporan keuangan perusahaan PT Dwi

Aneka Jaya Kemasindo Tbk tersebut menunjukkan adanya hutang terhadap sejumlah bank



yang mencapai Rp565,443 miliar per 31 Desember 2015 yang dipinjam untuk pemulihan
pabrik yang terbakar pada akhir 2015.

Menurut penelitian sebelumnya, Otom (2014) dalam jurnalnya membahas
keakuratan analisis rasio keuangan terhadap financial distress perusahaan non-financial
sector yang terdaftar dalam Nairobi Stock Exchange dalam jangka waktu 2003-2011.
Hasil penelitian ini menyebutkan bahwa rasio net income to total asset (NI/TA), total
liabilities to total assets (TL/TA), total liabilities to total equity (TL/TE), dan current asset
to sales (CA/S) adalah rasio-rasio yang sangat berkontribusi untuk memprediksi financial
distress pada perusahaan dengan tingkat akurasi sebesar 93.94%. Lalu Tuvadaratragool
(2013) dalam thesisnya membahas pengaruh analisis rasio dalam mendeteksi financial
distress perusahaan yang terdaftar dalam Stock Exchange of Thailand periode 2003-2008.
Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa data laporan keuangan dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan yang mengalami financial distress dan tidak mengalami
financial distress di Thailand.

Sementara, menurut penelitian lain yang dilakukan oleh Rosyid (2010)
menyatakan bahwa Metode Altman Z-Score sangat efektif untuk dapat memprediksi
kepailitan/kebangkrutan 2 tahun sebelum terjadinya kebangkrutan yang sebenarnya dan
untuk beberapa kasus model ini dapat memprediksi kebangkrutan 4 atau 5 tahun
sebelumnya. Begitu juga menurut Sajjan (2016) dalam jurnalnya membahas dengan
mengidentifikasi seberapa besar kemampuan perusahaan untuk membayar hutangnya
kepada pihak ke tiga saat jatuh tempo (harta lebih besar dari pada hutang), sebuah
perusahaan dapat mencegah situasi kebangkrutan. Kebangkrutan ini sendiri dapat
diprediksi menggunakan metode Altman’s Z-Score Model, dengan menggunakan 5
perusahaan terpilih dari BSE&NSE dalam jangka waktu 2011-2015. Perusahaan ini
beragam mulai dari manufaktur dan non-manufaktur, hasil penelitian menunjukkan bahwa
seluruh perusahaan berada di Distress Zone yang mengindikasikan kebangkrutan di tahun-
tahun kedepan.

Berdasarkan pernyataan yang kontradiktif dari kedua belah pihak penulis
tertarik untuk melihat performa keuangan perusahaan yang sebenarnya, memprediksi dan

melihat tendensi kepailitan yang dialami PT. Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk yang



terjadi di tahun 2017 dengan menggunakan laporan keuangan tahunan yang terdapat pada
www.idx.co.id di periode 2013-2016. Sehingga penulisan ini diberi judul “Peranan
Rasio Keuangan dan Metode Altman Z-Score Untuk Mendeteksi Kepailitan PT.Dwi
Aneka Jaya Kemasindo Tbk. (DAJK)”

1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan judul penelitan dan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, maka
terbentuklah rumusan masalah yang akan diteliti oleh penulis dalam perusahaan PT.Dwi
Aneka Jaya Kemasindo Tbk, yaitu sebagai berikut :
1) Apakah rasio keuangan pada periode 2013-2016 dapat digunakan untuk
mendeteksi kepailitan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thk pada tahun 20177
2) Apakah model Altman Z-Score pada periode 2013-2016 dapat digunakan untuk
mendeteksi kepailitan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk pada tahun 20177

1.3. Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan perumusan masalah yang telah dijabarkan sebelumnya,
maka tujuan yang ingin dicapai oleh penulis dalam penulisan ini adalah :
1) Untuk mengetahui rasio keuangan pada periode 2013-2016 dapat digunakan untuk
mendeteksi kepailitan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbhk pada tahun 2017.
2) Untuk mengetahui model Altman Z-score pada periode 2013-2016 dapat
digunakan untuk mendeteksi kepailitan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Thk pada
tahun 2017.



1.4. Manfaat Penelitan
Dari penelitian yang dilakukan ini memiliki tujuan yang dapat memberi manfaat bagi

beberapa pihak, berikut di bawah ini:

1. Peneliti
Penelitian ini membantu penulis dalam mendalami pengetahuan mengenai
penggunaan rasio dan model Altman Z-score dalam memprediksi, melihat tanda-
tanda kebangkrutan dan keberlanjutan suatu perusahaan.

2. Pembaca
Penelitian ini bertujuan bagi pembaca agar lebih bisa menambah ilmu, wawasan,
serta informasi yang lebih banyak lagi dan dapat digunakan sebagai sumber
referensi bagi pembaca dan diharapkan dapat menjadi masukan yang bermanfaat
bagi pembaca dalam melihat tanda-tanda kebangkrutan sebuah perusahaan.

3. Mahasiswa
Diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan gambaran bagi para mahasiswa
lain yang ingin meneliti lebih lanjut mengenai analisis laporan keuangan dan
model Altman Z-Score dalam memprediksi dan melihat tendensi atau tanda-tanda

kebangkrutan perusahaan serta menganalisis keberlanjutan suatu perusahaan.

1.5. Kerangka Pemikiran
Kepailitan atau kebangkrutan perusahaan tidak terjadi dengan begitu saja, tetapi melewati
beberapa kondisi tertentu terlebih dahulu. Pada awalnya perusahaan akan mengalami
kesulitan keuangan (financial distress), menurut Ross kesulitan keuangan adalah situasi
dimana arus kas operasi tidak mencukupi untuk membiayai kewajiban sekarang yang ada
seperti membayar hutang usaha atau membayar bunga, dan hal ini memaksa perusahaan
untuk mengambil tindakan perbaikan (Manajemen Keuangan 1 Edisi 8, 2013, p. 223).
Pengukuran kinerja keuangan diperlukan untuk melihat kondisi kesehatan
maupun kesulitan keuangan dari perusahaan bersangkutan. Menurut Sutrisno (2009, p.
53) “Kinerja keuangan perusahaan merupakan prestasi yang dicapai perusahaan dalam

suatu periode tertentu yang mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan tersebut.”



Kinerja keuangan adalah usaha formal yang telah dilakukan oleh perusahaan untuk
mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba, sehingga dapat melihat
prospek, pertumbuhan, dan potensi perkembangan baik perusahaan dengan mengandalkan
sumber daya yang ada. Suatu perusahaan dapat dikatakan berhasil apabila telah mencapai
standar dan tujuan perusahaan yang telah ditetapkan.

Laporan keuangan dibutuhkan untuk mengukur Kkinerja keuangan
perusahaan. Laporan keuangan digunakan sebagai alat untuk mengukur dan menilai baik
atau tidaknya kinerja perusahaan, kondisi kesehatan perusahaan dan melihat tendensi
kebangkrutan dengan cara menghitung rasio keuangan dari laporan keuangan.

Dalam penelitian sebelumnya Otom (2014) dalam jurnalnya menyebutkan
bahwa rasio net income to total asset (NI/TA), total liabilities to total assets (TL/TA),
total liabilities to total equity (TL/TE), dan current asset to sales (CA/S) adalah rasio-
rasio yang sangat berkontribusi untuk memprediksi financial distress pada perusahaan
dengan tingkat akurasi sebesar 93.94%.! Begitu juga dengan Tuvadaratragool (2013)
dalam thesisnya menunjukkan bahwa data laporan keuangan dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan yang mengalami financial distress dan tidak mengalami
financial distress di Thailand. Penelitan tersebut menyimpulkan informasi laporan
keuangan dapat digunakan untuk memprediksi financial distress perusahaan di Thailand?.

Dalam penelitian ini, penggunaan analisis periodik untuk laporan
keuangan dilakukan untuk mengevaluasi performa keuangan perusahaan dan melihat
tendensi kepailitan selama 4 tahun terakhir dari tahun 2013 hingga tahun 2016. Analisis
laporan keuangan dilakukan dengan menggunakan data laporan keuangan tahunan
perusahaan PT Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk. Dari hasil analisis rasio keuangan
tersebut kemudian dapat dilakukan interpretasi keuangan untuk mengetahui performa
keuangan yang sebenarnya dan mendeteksi tendensi kepailitan pada tahun 2013 hingga
tahun 2016. Penulis mengambil data — data yang diperlukan untuk perhitungan dari
laporan keuangan PT. Dwi Aneka Jaya Kemasindo Tbk. periode 2013 sampai dengan

1
http://erepo.usiu.ac.ke/bitstream/handle/11732/133/ROBERT%200TOM%20.pdf?sequence=1&isAllowe
d=y

2 https://epubs.scu.edu.au/cgi/viewcontent.cgi?article=1291&context=theses



2016, laporan keuangan ini penulis dapatkan dari sumber yang terpercaya yaitu website
www.idx.co.id yang merupakan website Bursa Efek Indonesia. Menurut buku Manajemen
Keuangan 1 Sundjaja, Barlian, & Sundjaja (2013, p. 179) pengelompokan rasio keuangan
adalah sebagai berikut:

Rasio Likuiditas

Rasio Aktivitas

Rasio Solvabilitas

Rasio Profitabilitas

Rasio Pasar

Prediksi kepailitan perusahaan dilakukan untuk melihat apakah perusahaan
yang diteliti memiliki tanda-tanda kesulitan secara finansial yang mungkin sudah bisa
dideteksi pada tahun-tahun sebelum perusahaan mengalami kepailitan. Menurut Sundjaja,
Barlian, & Sundjaja di dalam buku (Manajemen Keuangan 1 Edisi 8, 2013, p. 223)
mengatakan bahwa kesulitan secara finansial dapat menggangu kegiatan operasional
perusahaan yang mungkin mengarah kepada kegagalan operasi perusahaan yakni
kepailitan. Setelah menghitung analisis rasio keuangan penulis akan memprediksi
kepailitan dan melihat tendensi kepailitan perusahaan sudah dapat dideteksi dari tahun-
tahun sebelumnya ketika perusahaan tersebut belum pailit, dengan menggunakan
indikator model yang banyak digunakan untuk memprediksi kepailitan perusahaan yaitu
model Altman Z-Score.

Dalam penelitian model Altman Z-score terhadap PT Dwi Aneka Jaya
Kemasindo Tbk ini menggunakan formula perhitungan yang ditujukan perusahaan non
publik manufaktur pada tahun 2013 dengan rumus 0.717X1 + 0,847X2 + 3,107X3 +
0,420X4 + 0,988X5 dengan kriteria penilaian Z-Score < 1,10 perusahaan diprediksi
bangkrut, 1,10 < Z-Score < 2,60 perusahaan berada pada grey area (dapat bangkrut dan
tidak), serta Z-Score > 2,60 perusahaan dinyatakan sehat (tidak bangkrut) dan perusahaan
publik manufaktur pada tahun 2014, 2015, dan 2016 karena pada tahun 2014 perusahaan
melakukan IPO dengan rumus 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5, dengan
kriteria penilaian Z-Score < 1,88 perusahaan diprediksi bangkrut, 1,88 < Z-Score < 2,99



perusahaan berada pada grey area (dapat bangkrut dan tidak), serta Z-Score > 2,99
perusahaan dinyatakan sehat (tidak bangkrut).

Dari penelitian sebelumnya, Sajjan (2016) dalam jurnalnya membahas
dengan mengidentifikasi seberapa besar kemampuan perusahaan untuk membayar
hutangnya kepada pihak ke tiga saat jatuh tempo (harta lebih besar dari pada hutang),
sebuah perusahaan dapat mencegah situasi kebangkrutan. Kebangkrutan ini sendiri dapat
diprediksi menggunakan metode Altman’s Z-Score Model, dengan menggunakan 5
perusahaan terpilih dari BSE&NSE dalam jangka waktu 2011-2015. Perusahaan ini
beragam mulai dari manufaktur dan non-manufaktur, hasil penelitian menunjukkan bahwa
seluruh perusahaan berada di Distress Zone yang mengindikasikan kebangkrutan di tahun-
tahun kedepan. 3

Begitu juga dengan penelitian yang dilakukan oleh Odibi, Basit dan Hassan
(2015) dalam jurnalnya membahas mengenai prediksi kebangkrutan 34 perusahaan
manufaktur terdaftar di Bursa Malaysia menggunakan metode Altman Z-Score Model
dalam jangka waktu 2010-2014. Didapat kesimpulan yang mengatakan hanya ada 1
perusahaan yang berada dalam safe zone di tahun ke lima (2014), dalam jurnal ini juga
didapat hasil 4 dari 5 financial ratios yang terdapat dalam Z-Score Model memiliki relasi
kuat dengan prediksi kebangkrutan sebuah perusahaan. Analisi Regresi juga mengatakan
bahwa Altman Z-Score Model significance of 0.000 and accuracy levels of 86% and
99.6%. *

Dalam penelitian ini prediksi dilakukan dalam jangka 2 tahun sebelum
perseroan mengalami kepailitan berdasarkan jurnal Altman Z-Score yang mengatakan
bahwa model Z-Score merupakan model yang digunakan untuk memprediksi potensi

kepailitan dalam jangka waktu 2 tahun sebelumnya®, begitu juga dengan penelitian oleh

3 http://granthaalayah.com/Articles/Vol4lss4/20 1JRG16 B04 67.pdf

4
https://www.researchgate.net/profile/Zubair_Hassan2/publication/316549050_BANKRUPTCY_PREDICTI
ON_USING_ALTMAN_Z-
SCORE_MODEL_A_CASE_OF_PUBLIC_LISTED_MANUFACTURING_COMPANIES_IN_MALAYSIA/links/5906
3a0fa6fdccd580d37ddc/BANKRUPTCY-PREDICTION-USING-ALTMAN-Z-SCORE-MODEL-A-CASE-OF-
PUBLIC-LISTED-MANUFACTURING-COMPANIES-IN-MALAYSIA.pdf

> pages.stern.nyu.edu/~ealtman/PredFncIDistr.pdf



http://granthaalayah.com/Articles/Vol4Iss4/20_IJRG16_B04_67.pdf

Wang dan Campbell (Business Failure Prediction For Publicly Listed Companies In

China, 2010) menggunakan model Z-Score untuk memprediksi kepailitan perusahaan

publik di China, dalam jangka waktu 2 tahun sebelum kebangkrutan dan mengatakan

bahwa model tersebut akurat digunakan dalam memprediksi kepailitan perusahaan di

China. Sementara, menurut penelitian lain yang dilakukan oleh Rosyid (2010)

menyatakan bahwa Metode Altman Z-Score sangat efektif untuk dapat memprediksi

kepailitan/kebangkrutan 2 tahun sebelum terjadinya kebangkrutan yang sebenarnya dan

untuk beberapa kasus model ini dapat memprediksi kebangkrutan 4 atau 5 tahun

sebelumnya.

Kerangka Pemikiran
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