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Model Prediksi Kebangkrutan Menggunakan Instrumen Keuangan Pada
Perusahaan Terbuka Manufaktur dan Non-Manufaktur di Indonesia

Yusuf Wahyu Nugroho

ABSTRAK

Abstrak:

Penelitian ini mengkaji prediksi kebangkrutan untuk perusahaan manufaktur
dan non-manufaktur di Indonesia. Dampak ekonomi dari pandemi Covid 19
menyebabkan gangguan signifikan pada rantai pasokan global, penurunan
pendapatan, dan peningkatan tekanan finansial di berbagai industri. Studi ini
menawarkan model prediksi kebangkrutan dengan menggunakan analisis regresi
logistik biner, penelitian ini mengembangkan model klasifikasi kebangkrutan yang
lebih akurat dan sesuai dengan konteks ekonomi Indonesia. Penelitian ini
menggunakan metode regresi logistic biner dengan menganalisis 236 perusahaan
manufaktur dan 487 perusahaan non manufaktur, Model regresi logistik biner yang
dikembangkan menunjukkan tingkat akurasi yang tinggi, yaitu 89,2% untuk
perusahaan manufaktur dan 86,2% untuk perusahaan non-manufaktur, dalam
memprediksi financial distress. Temuan utama menunjukkan model prediksi
kebangkrutan di perusahaan manufaktur adalah Y =1/ (1 - exp (- (1,542 — 0,691 .
CR+2,593. OR— 0,708 . DER — 0,027 D to Ebitda R — 30,149 . GPM + 3.357 .
NPM + 22,787 . OPM + 19,885 . PretaxMargin — 0,822 . ROE + 28,331 . ROA —
0,003 . ROIC—0,536. PBV + 1,383 . Cashflow Ratio+ 0,044 . Cash to Debt Ratio)),
dan model prediksi Kebangkrutan di perusahaan non manufaktur adalah Y =1 /(1
-exp (- (0,530—-0,203 . CR+ 0,047 . QR + 0,000325 . DER — 0,026 D to Ebitda R
+ 1,136 . GPM — 0,013 . NPM + 5,484 . OPM — 0,529 . PretaxMargin + 4,810 .
ROE + 1,301 . ROA + 0,014 . PER + 0,065 . PBV + 0,151 . Cashflow Ratio+ 0,001
. Cash Ratio + 0,165 . Cash to Debt Ratio — 4,128 . SGA Expense Ratio))). Dari
persamaan tersebut ditemukan bahwa rasio likuiditas, profitabilitas, arus kas, dan
pasar berkorelasi positif dengan risiko kebangkrutan, sementara rasio solvabilitas
berkorelasi negatif.

Kata kunci : Financial Distress, Regresi Logistik Biner, Kebangkrutan Perusahaan,
Prediksi Kebangkrutan, Altman Z-Score
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Bankruptcy Prediction Model Using Financial Instruments in Manufacturing
and Non-Manufacturing Public Companies in Indonesia

Yusuf Wahyu Nugroho

ABSTRACT

Abstract:

This research examines bankruptcy predictions for manufacturing and non-
manufacturing companies in Indonesia. The economic impact of the Covid 19
pandemic has caused significant disruption to global supply chains, reduced
revenues and increased financial stress across industries. This study offers a
bankruptcy prediction model using binary logistic regression analysis. This
research develops a bankruptcy classification model that is more accurate and
appropriate to the Indonesian economic context. This research uses the binary
logistic regression method by analyzing 236 manufacturing companies and 487
non-manufacturing companies. The binary logistic regression model developed
shows a high level of accuracy, namely 89.2% for manufacturing companies and
86.2% for non-manufacturing companies, in predicting financial distress. The main
findings show that the bankruptcy prediction model in manufacturing companies is
Y=1/(l-exp(-(1.542—-0.691. CR + 2.593 . OR - 0.708 . DER — 0.027 D to
Ebitda R —30.149 . GPM + 3,357 . NPM + 22.787 . OPM + 19.885 . PBV + 1.383
. Cash flow Ratio — 0.003 . Bankruptcy prediction model in non-manufacturing
companies (1 - exp (- (0.530—0.203 . CR + 0.047 . QR + 0.000325 . DER — 0.026
Dto EbitdaR + 1.136. GPM—0.013 . NPM + 5.484. OPM — 0.529 . PretaxMargin
+ 4.810. ROE + 1.30 1 . ROA + 0.014 . Cash to Debt Ratio - 4.128 . From this
equation it was found that liquidity, profitability, cash flow and market ratios were
positively correlated with bankruptcy risk, while the solvency ratio was negatively
correlated.

Keywords: Financial Distress, Binary Logistic Regression, Corporate Bankruptcy,
Bankruptcy Prediction, Altman Z-Score

vii



Universitas Bakrie

DAFTARISI

HALAMAN JUDUL cuuiiiiisiiinissnicssicssncsanesnssssnsssisssesssessssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssaness 1
LEMBAR PENGESAHAN. .1
UNGKAPAN TERIMAKASIH.............. 1
LEMBAR PERSETUJUAN PUBLIKASI TESIS 1
ABSTRAK. 1
DAFTAR ISI.. 1
DAFTAR GAMBAR 1
DAFTAR TABEL................ .1
BAB 1 PENDAHULUAN ..ccociiiviiictinnicnneseisssisssissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssosssosssess 1
1.1 Latar BelaKang ........cceiiiviiiisiiisiiissnnissninssnicsssncsssnesssicssssessssessssesssssssssesssssssssseses 1
1.2 Perumusan Masalah...........eiiniiineiiniiiissnninsiicsnncssniicssncsssecsssesssssessssssssssesssseses 5
1.3 Tujuan Penelitian... 5
1.4 Kebaruan Riset...... .5
1.5 Manfaat Penelitian .........eeeinvnnnnisinsiisensenssenssensssnsssecssecssessssssssssssssssessesssessnnes 5
1.6 Ruang Lingkup Penelitian...........ccoeeervensvnssencsnncsencsecisensseissensssncssecsancssesssessnnes 6
BAB Il DESKRIPST MASALAH .....ccoiiniiiiniinicsnnisninsnnisnississsicsseessnsssssssssssssssssssssssasess 7
2.1 DeSKripsi Masalah .......iiiiiiiiniiiniiiiiiinniissnenssnncsssensssscsssncsssssssssessssesssssssssses 7
2.2 Sampel Perusahaan....... T
BAB III KAJIAN PUSTAKA DAN KERANGKA BERPIKIR 17
3.1 Prediksi Kebrangkrutan .17
3.2 Definisi Kebangkrutan... 18
3.3 Financial Distress......... .18
3.4 Interest Coverage Ratio (ICR)......... 20
3.5 Rasio Likuiditas .20
3.5.1 Rasio Lancar (Current Ratio) ... 21
3.5.2 Rasio Cepat (Quick Ratio)..... 21

3.6 Rasio Solvabilitas 22
3.6.1 Rasio Utang Dengan Ekuitas (Debt to Equity Ratio) .23
3.6.2 Rasio Utang Dengan Aset (Debt to Asset Ratio) ....... .23
3.6.3 Rasio Utang Dengan Ebitda(Debt to Ebitda Ratio) .. .24

3.7 Rasio Profitabilitas..... .24
3.7.1 Return on Asset (ROA). .24
3.7.2 Return on Equity (ROE)............ 25
3.7.3 Return on Invested Capital (ROIC) 26

viii



Universitas Bakrie

3.7.4 Gross Profit Margin (GPM)...... 26
3.7.5 Net Profit Margin (NPM)....ueicieicnsseissssrcsssssssssssssssssssssssssssssassssssssssassssssssssases 26
3.7.6 Operating Profit Margin (OPM) ...... 27
3.7.7 Pretax Margin ... cereesssnessnnessnnesssssesassessnsssanas 27
3.8 Cash Flow Ratio.............. .28
3.8.1 Cash Flow Coverage Ratio..... 28
3.8.2 Cash Ratio... 29
3.8.3 Cash to Debt Ratio. .29
3.8.4 Free Cash Flow Margin ...... 29
3.8.5 SGA Expense Ratio ... 30
3.9 Market Ratio...... .20
3.9.1 Price to Earning Ratio......... 31
3.9.2 Price to Book Value Ratio...... ...31
3.10 Analisis Kebangkrutan .31
3.10.1 Altman Z-Score (1968) .. w32
3.10.2 The Ohlson Model (1980).. 33
3.10.3 Springate Model....... 34
3.10.4 Zmijewski Model... 35
3.10.5 Multiple Discriminant Analysis (MDA) .35
3.11 Penelitian Sebelum...... ...36
3.12 Kerangka Berpikir ........... .41
BAB IV METODOLOGI.... ... 43
4.1 Metode Penelitian........ .43
4.2 Jenis Penelitian ... 43
4.3 Sifat Penelitian cereeseeesnesnaees 43
4.4 Populasi .43
4.5 Sampel ........... ceseecsasnesnnees 44
4.6 Teknik Pengumpulan Data... 44
4.7 Jenis dan Sumber Data...... 44
4.8 Metode Regresi Logistik Biner.. 44
4.9 Operasionalisasi Variabel.. 46
4.10 Kaitan Antar Rasio 48
BAB V ANALISIS DAN PEMBAHASAN ... 52
5.1 Perusahaan Manufaktur Analisis Regresi Biner 1... 52
5.1.1 Uji Kecocokan Model 52
5.1.2 Uji Signifikansi Parameter ........ .52
513 Uji F ...53

ix



Universitas Bakrie

514 UjiT.. .53
5.1.5 Ketepatan Klasifikasi..... 54
5.2 Perusahaan Manufaktur Analisis Regresi Biner 2... .55
5.2.1 Uji Kecocokan Model 55
5.2.2 Uji Signifikansi Parameter ........ .56
523 Uji F .56
524 UjiT.. .56
5.2.5 Ketepatan Klasifikasi..... 59
5.2.6 Rumus Persamaan Binary Perusahaan Manufaktur .59
5.3 Perusahaan Non Manufaktur Analisis Regresi Biner 1 ...... 60
5.3.1 Uji Kecocokan Model 61
5.3.2 Uji Signifikansi Parameter ........ .61
533 Uji F .61
534 UjiT.. .62
5.3.5 Ketepatan Klasifikasi..... 63
5.4 Perusahaan Non Manufaktur Analisis Regresi Biner 2 ...... 63
5.4.1 Uji Kecocokan Model 63
5.4.2 Uji Signifikansi Parameter ........ ..64
543 Uji F ... 64
544 UjiT.. .65
5.4.5 Ketepatan Klasifikasi..... 67
5.4.6 Rumus Persamaan Binary Perusahaan Non Manufaktur............cceceeeeeuerene 67
BAB VI KESIMPULAN & SARAN.......cccuee. cesessnesnessnsnesanssasans 69
6.1 Kesimpulan .. 69
6.1.1 Perusahaan ManufaKtur........eeeeieeneiinennennensensnessnessnecsaeessesssesssesssaesssessns 69
6.1.2 Perusahaan Non ManufaKktur.........ceeoeeinenneniennsnensnecsnecseecsensenssessncssnesnne 69
6.2 Saran.. 70
DAFTAR PUSTAKA............... 71




Universitas Bakrie

DAFTAR TABEL
Tabel 3.1 Daftar Penelitian Sebelumnya ... ..36
Tabel 4.1 Operasionalisasi Variabel.......... ...46
Tabel 5.1 Tabel Uji Kecocokan Model 52
Tabel 5.2 Uji Koefisien Determinasi.........ccceceeeecseiscniscnissercsercsnensensecssnssssncssnessecssesnnes 52
Tabel 5.3 Tabel Uji F .............. 53
Tabel 5.4 Tabel Uji T .............. 53
Tabel 5.5 Tabel Ketepatan Klasifikasi.............. .54
Tabel 5.6 Tabel Uji Kecocokan Model 55
Tabel 5.7 Uji Koefisien Determinasi........cccecceeevvercccneessercssnncssencsnncsssnessnncssssesssssssaseenes 56
Tabel 5.8 Tabel Uji F .............. 56
Tabel 5.9 Tabel Uji T.............. 56
Tabel 5.10 Tabel Ketepatan Klasifikasi............ .59
Tabel 5.11 Tabel Uji Kecocokan Model 61
Tabel 5.12 Uji Koefisien Determinasi .61
Tabel 5.13 Tabel Uji F ............ 61
Tabel 5.14 Tabel Uji T ............ 62
Tabel 5.15 Tabel Ketepatan Klasifikasi............ .63
Tabel 5.16 Tabel Uji Kecocokan Model 63
Tabel 5.17 Uji Koefisien Determinasi ...64
Tabel 5.18 Tabel Uji F ............ 64
Tabel 5.19 Tabel Uji T............ 65
Tabel 5.20 Tabel Ketepatan Klasifikasi............ .67

Xi



DAFTAR GAMBAR

Gambar 3.1 Kerangka Berpikir ....

Universitas Bakrie

42

Gambar 4.1 Operasionalisasi Variabel

47

Xii



	00 cover.pdf (p.1-12)
	BAB 3.pdf (p.29-54)
	BAB 4.pdf (p.55-63)
	BAB 5.pdf (p.64-80)
	BAB 6.pdf (p.81-82)
	Daftar Pustaka.pdf (p.83-87)

