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Penelitian ini bertujuan (1) untuk menganalisis metode Z Score yang digunakan untuk 
memprediksi potensi kebangkrutan bank. (2) untuk menganalisis kebangkrutan bank hasil perhitungan 

metode Z Score terhadap nilai saham di perusahaan-perusahaan perbankan yang go public. Metode yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif analitis dengan pendekatan sensus. Teknik 

pengumpulan data yang dilakukan melalui data sekunder yaitu data yang diperoleh secara tidak langsung 
dengan mempelajari literatur atau dokumen yang berhubungan dengan penelitian. Data diambil dalam 

bentuk yang sudah dipublikasikan oleh perusahaan-perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Alat analisis yang digunakan adalah uji regresi sederhana dengan skala pengukuran rasio. 
Pengujian hipotesis dengan menggunakan uji t. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengujian mengenai 

peranan analisis metode Z-Score dalam memprediksi kebangkrutan suatu perusahaan berperan  terhadap 

perubahan harga saham di BEI. 
 

Kata kunci: metode Z-Score, harga saham  

 

PENDAHULUAN  
 Industri perbankan selama periode terakhir 

mengalami perkembangan yang pesat. 

Kebijaksanaan pemerintah pada bulan Oktober 
tahun 1988 yang memberikan kebebasan untuk 

membuka bank dan memperluas cabang bank 

telah mengakibatkan meningkatnya jumlah bank 

di Indonesia. Perkembangan tersebut selain 
memberikan pilihan yang semakin beragam 

kepada masyarakat terhadap pelayanan bank, 

juga memberikan kontribusi yang sangat positif 
terhadap dunia usaha dan perekonomian 

Indonesia secara keseluruhan. 

 Kebangkrutan suatu bank dapat dilihat dan 
diukur melalui laporan keuangannya. 

Pengukuran tersebut dilakukan dengan cara 

menganalisis laporan keuangan yang 

dikeluarkan oleh bank yang bersangkutan. 
Analisis laporan keuangan merupakan suatu alat 

penting untuk mengetahui posisi keuangan 

perusahaan serta hasil-hasil yang dicapai 
sehubungan dengan pemilihan strategi-strategi 

perusahaan yang akan atau telah dilaksanakan. 

 Mengingat pentingnya peranan perbankan 
dalam menilai naik turunnya perekonomian kita, 

informasi mengenai kejadian atau peristiwa 

ekonomi yang berkaitan dengan kondisi sektor 
perbankan di Indonesia perlu untuk diketahui, 

khususnya mengenai informasi potensi 

kebangkrutan. Dengan adanya informasi tersebut 
akan membantu banyak pihak yang 

berkepentingan untuk mengevaluasi dan 

memperbaiki kinerja perusahaan perbankan 

tersebut serta mengambil tindakan yang perlu 
dilakukan untuk mengatasi hal tersebut.  

 Dari berbagai model prediksi kesulitan 

keuangan dan kebangkrutan perusahaan, antara 
lain terdapat metode Z - Score yang 

dikemukakan oleh Edward I.Altman dalam 

bukunya yang berjudul Corporate Financial 
Distress: A CompleteGuide to Predicting, 

Avoiding, and Dealing With Bancrupcy. Analisis 

Z Score adalah suatu alat yang digunakan untuk 

meramalkan tingkat kebangkrutan suatu 
perusahaan dengan menghitung nilai dari 

beberapa rasio lalu kemudian dimasukan dalam 

suatu persamaan diskriminan. Informasi Analisis 
Z Score juga berfungsi bagi investor untuk 

mengetahui perkembangan kinerja keuangan dan 

3 tingkat kesehatan keuangan perusahaan, agar 
tujuan investasi untuk menghasilkan laba dapat 



tercapai. Maka dari itu pengetahuan tentang 

kinerja keuangan perusahaan sangat penting.   
 Saham menarik bagi investor karena 

berbagai alasan. Diantaranya untuk 

mendapatkan kekayaan besar (capital gain) 

dengan relatif cepat, dan memberikan 
penghasilan berjalan ( dividen ). Sifat dasar 

investor saham adalah memberikan peran serta 

bagi investor dalam laba perusahaan. Pemegang 
saham adalah pemilik residual dari perusahaan. 

Artinya : mereka berhak atas bagian penghasilan 

perusahaan hanya setelah seluruh kewajiban 
perusahaan dipenuhi, dan tidak ada jaminan 

bahwa mereka akan memperoleh hasil investasi. 

 Untuk mengurangi resiko saham 

dibutuhkan informasi yang aktual, akurat dan 
transparan. Para investor dalam melakukan 

transaksi jual beli saham tentunya dipengaruhi 

oleh beberapa faktor, yaitu faktor mikro 
perusahaan dan faktor makro perusahaan. Faktor 

mikro perusahaan (internal) yang mempengaruhi 

transaksi perdagangan saham antara lain : harga 
saham, tingkat keuntungan yang diperoleh, 

tingkat resiko, kinerja perusahaan dan corporate 

action yang dilakukan perusahaan tersebut. 

Sedangkan faktor makro perusahaan (eksternal) 
adalah tingkat perkembangan inflasi, nilai tukar 

atu kurs rupiah, keadaan perekonomian, dan 

kondisi sosial politik negara yang bersangkutan. 
Informasi keuangan sebagai instrumen data 

akuntansi diharapkan mampu menggambarkan 

realita ekonomi. 

 Pada dasarnya, saham dapat digunakan 
untuk mencapai tiga tujuan investasi utama : 

1. Sebagai gudang nilai, berati investor 

mengutamakan keamanan prinsipal, 
sehingga mereka akan mencari saham blue 

chips dan saham nonspekulatif lainnya 

2. Untuk pemupukan modal, berarti investor 
mengutamakan invetasi jangka panjang, 

sehingga mereka akan mencari saham 

pertumbuhan untuk memperoleh capital gain 

atau saham penghasilan untuk mendapatkan 
dividen 

3. Sebagai sumber penghasilan, berarti mereka 

akan mencari saham penghasilan yang 
bermutu-baik dan hasil tinggi  

 Harga saham adalah nilai suatu saham yang 

mencerminkan kekayaan perusahaan yang 
mengeluarkansaham tersebut, dimana perubahan 

atau fluktuasinya sangat ditentukan oleh 

penawaran dan permintaan yang terjadi di pasar 

bursa. Semakin banyak investor yang ingin 
membeli saham maka harganya akan semakin 

naik, sebaliknya semakin banyak investor yang 

ingin menjual saham maka harganya akan 

semakin menurun.  

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Saham adalah surat berharga sebagai 
bukti penyertaan atau kepemilikan individu 

maupun institusi dalam suatu perusahaan 

(Anoraga, 2001:58). Sedangkan menurut 
Husnan (2003:285) saham merupakan bukti 

kepemilikan atas suatu perusahaan yang 

berbentuk perseroan terbatas. Jadi dapat 

disimpulkan saham adalah surat kepemilikan 
modal dalam suatu perusahaan yang dapat 

diperjualbelikan di pasar modal. 

Harga saham adalah harga suatu saham 
pada pasar yang sedang berlangsung . Menurut 

Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang 

Pasar Modal pada hakekatnya harga saham 
merupakan penerimaan besarnya pengorbanan 

yang harus dilakukan oleh setiap investor untuk 

penyertaan dalam perusahaan. Menurut Weston 

dalam Haryati (2001:5), harga saham 
menggambarkan penilaian pasar modal atas 

kemampuan perusahaan memperoleh 

pendapatan dari waktu ke waktu, besarnya 
resiko atas kelangsungan pendapatan dan 

sekumpulan faktor-faktor lain 

 

Z-Score adalah skor yang ditentukan 
dari hitungan standar kali nisbah-nisbah 

keuangan yang menunjukkan tingkat 

kemungkinan kebangkrutan perusahaan. 
Formula Z-Score untuk memprediksi 

kebangkrutan dari Altman merupakan sebuah 

multivariate formula yang digunakan untuk 
mengukur kesehatan finansial dari sebuah 

perusahaan.  

Kebangkrutan menurut Altman (1973) 

adalah perusahan yang secara hukum bangkrut. 
Sedangkan kebangkrutan menurut undang-

undang no 4 tahun 1998 adalah di mana suatu 

institusi dinyatakan oleh keputusan pengadilan 
bila debitur memiliki dua atau lebih kreditur dan 

tidak membayar sedikitnya satu hutang yang 

telah jatuh tempo dan dapat di tagih 
 

 



METODE PENELITIAN  

 Dalam penelitian ini yang menjadi objek 
penelitian yaitu kebangkrutan bank dengan 

analisis Z-Score dan harga saham. Sedangkan 

yang menjadi subjek penelitiannya adalah 

perusahaan perbankan yang terdaftar pada Bursa 
Efek Indonesia. 

 Metode yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah metode deskriptif analitis dengan 
pendekatan sensus. 

 Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 

bank go public yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 2011 yang mengeluarkan 

laporan keuangan tahunan berdasarkan Surat 

Edaran No. 27/5/ UPPB tanggal 25 Januari 

1995, yaitu perbankan diwajibkan 
mempublikasikan laporan keuangan dimedia 

cetak dua kali setiap akhir Juni dan Desember. 

Dalam penelitian ini digunakan laporan 
keuangan laporan keuangan akhir Desember. 

  

TEKNIK ANALISIS DATA  
 Adapun analisis yang digunakan adalah 

sebagai berikut : Analisis Metode Z Score, 

Analisis Korelasi Product Moment, Koefisien 

Determinasi.  

  

PENGUJIAN HIPOTESIS 

 
a) Uji signifikansi 

 

 

  
(Sugiyono, 2007:230) 

Keterangan : 

r  = Koefisien korelasi 
n – 2 = Derajat kebebasan 

r
2
  = Koefisien determinasi 

n  = Periode waktu 
t  = Statistik uji t  

b) Penentuan hipotesis 

- Ho: ρ = 0 : Kebangkrutan dengan 
analisis metode Z-Score tidak 

berpengaruh terhadap saham 

- Ho: ρ ≠ 0 : Kebangkrutan dengan 
analisis metode Z-Score 
berpengaruh terhadap harga saham 

c) Penentuan tingkat signifikansi 

Dalam penelitian ini, penulis 

menggunakan tingkat kepercayaan 95% 
atau dengan alpha ( α ) 0,5% 

d) Kaidah keputusan : 
Terima Ho jika -t½ α ≤ t hitung ≤ t½ α 

Tolak Ho jika t < -t½ α atau t hitung > 

t½ α 

e) Penarikan kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian dan 

pengujian diatas maka dapat ditarik 

kesimpulan apakah hipotesis yang telah 
diterapkan diterima atau ditolak.  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Salah satu metode untuk memprediksi 
kebangkrutan suatu perusahaan yaitu dengan 

Metode Altman Z-Skor. Z-Score adalah skor 

yang ditentukan dari hitungan standar kali 
nisbah-nisbah keuangan yang menunjukkan 

tingkat kemungkinan kebangkrutan perusahaan. 

Formula Z-Score untuk memprediksi 
kebangkrutan dari Altman merupakan sebuah 

multivariate formula yang digunakan untuk 

mengukur kesehatan finansial dari sebuah 

perusahaan. Altman menemukan lima jenis rasio 
keuangan yang dapat dikombinasikan untuk 

melihat perbedaan antara perusahaan yang 

bangkrut dan yang tidak bangkrut. Adapun  
persamaan diskriminannya sebagai berikut:  

Zi = 1,2X1 + 1,4 X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 1,0X5  
 Keterangan:  

X1 =  Working Capital to Total Assets (Modal Kerja/ 

Total Aset)  

X2 =  Retained Earning to Total Assets (Laba 
Ditahan/ Total Aset)  

X3 =  Earning Before Interest and Taxes (EBIT) to 

Total Assets (Pendapatan Sebelum 

Dikurangi Biaya Bunga/ Total Aset)  

X4 =  Market Value of Equity to Book Value of 

Total Liabilities (Harga Pasar Saham 

Dibursa/ Nilai Total Utang)  

X5 =  Sales to Total Assets (Penjualan/ Total Aset)  

 

 Dengan model Altman Z-Skor tersebut, 
maka kondisi perusahaan perbankan di 

Indonesia dibagi menjadi tiga kategori yaitu 

apabila Z-Score > 2,99 dikategorikan sebagai 
perusahaan yang sangat sehat sehingga tidak 

mengalami kesulitan keuangan, apabila nilai Z-

Skor diantara 1,81 dan 2,99 (1,81 < Z-Score < 

2,99) maka perusahaan berada di daerah abu-abu 
sehingga dikategorikan sebagai perusahaan yang 



memiliki kesulitan keuangan, namun 

kemungkinan terselamatkan dan kemungkinan 
bangkrut sama besarnya tergantung dari 

keputusan kebijaksanaan manajemen perusahaan 

sebagai pengambil keputusan. Terakhir, apabila 

Z-Score < 1,81 dikategorikan sebagai 

perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan 
yang sangat besar dan beresiko tinggi sehingga 

kemungkinan bangkrutnya sangat besar.  

 
Tabel 1  

Data Perhitungan Z-Skor 

Emiten Sektor Perbankan Yang Terdaftar di BEI Tahun 2011 

 

No. Nama Emiten X1 X2 X3 X4 X5 Z-Score 

1 PT Bank Agroniaga Tbk 0.99672240 0.00593435 0.01292251 0.11093404 0.10627534 1.419855034 

2 
PT Bank Artha Graha 
Internasional Tbk 

0.99160017 0.00013473 0.00655387 0.06401947 0.08249733 1.332645588 

3 PT Bank Bukopin Tbk 0.98907889 0.03981735 0.01644538 0.08282799 0.07927222 1.425877738 

4 PT Bank Bumi Artha Tbk 0.96157725 0.07901775 0.01924157 0.19144664 0.08766276 1.530545482 

5 PT Bank ICB Bumiputera Tbk 0.99231402 -0.00763653 -0.01712398 0.09332304 0.11395385 1.293524205 

6 PT Bank Capital Indonesia Tbk 0.97027927 0.02060857 0.00730787 0.14898813 0.08926037 1.39595635 

7 PT Bank Central Asia Tbk 0.98914750 0.09578705 0.03565975 0.12391396 0.06337743 1.576481869 

8 PT Bank Danamon Tbk 0.98662273 0.08690410 0.03249075 0.22254058 0.10668990 1.653046735 

9 PT Bank Ekonomi Raharja Tbk 0.99351344 0.08331311 0.01352932 0.11764498 0.06861276 1.492700999 

10 
PT Bank Eksekutif Internasional 
Tbk 

0.94191678 -0.08132018 -0.02862905 0.08377178 0.08609038 1.058329474 

11 
PT Bank Himpunan Saudara 
1906 Tbk 

0.97620887 0.03582433 0.02395059 0.10258319 0.11965149 1.481843059 

12 
PT Bank Internasional Indonesia 

Tbk 
0.99027716 0.02952808 0.01038048 0.09146200 0.08792280 1.406727495 

13 PT Bank Kesawan Tbk 0.99354141 0.00529493 0.00432688 0.33043035 0.08373910 1.495938587 

14 PT Bank Mandiri Tbk 0.98805999 0.06071033 0.02991898 0.13880642 0.15529632 1.607979244 

15 PT Bank Mayapada Tbk 0.95563743 0.02958342 0.01779582 0.14738253 0.09849470 1.433832137 

16 PT Bank Mega Tbk 0.97017425 0.02690640 0.01924301 0.08550171 0.09340651 1.410087526 

17 PT Bank Mutiara Tbk 0.99174028 -0.62099147 0.01853305 0.08262872 0.02288562 0.454322181 

18 PT Bank Negara Indonesia Tbk 0.98644843 0.04822490 0.02494935 0.14487301 0.06918987 1.489699529 

19 PT Bank CIMB Niaga Tbk 0.99154276 0.05380520 0.01639831 0.12375725 0.04702591 1.440573261 

20 PT Bank OCBC NISP Tbk 0.98603790 0.05548507 0.01681098 0.12377689 0.06997925 1.460646204 

21 
PT Bank Nusantara Parahyangan 

Tbk 
0.99449511 0.04840660 0.01396053 0.09731824 0.09320302 1.458827077 

22 PT Bank Pan Indonesia Tbk 0.98552828 0.06761757 0.02193406 0.14594202 0.07972198 1.516968134 

23 
PT Bank Pembangunan Daerah 
Jawa Barat dan Banten Tbk 

0.98971721 0.03906701 0.02423964 0.11440017 0.10977406 1.500759441 

24 PT Bank Permata Tbk 0.99278619 -0.00013825 0.01538449 0.09910431 0.04713402 1.348515306 

25 PT Bank Rakyat Indonesia Tbk 0.99605699 0.08516560 0.03991468 0.11859754 0.10249930 1.619876495 

26 PT Bank Sinarmas Tbk 0.97872878 0.01562815 0.00930909 0.08428757 0.07864812 1.356294621 

27 PT Bank Swadesi Tbk 0.99118168 0.06821202 0.03102320 0.19982724 0.08538325 1.592570987 

28 
PT Bank Tabungan Negara 
(Persero) Tbk 

0.98319759 0.02327115 0.01708073 0.08950684 0.08478434 1.407271592 

29 
PT Bank Tabungan Pensiunan 
Nasional Tbk 

0.98990700 0.09021872 0.03797592 0.13689150 0.16003148 1.681681513 

30 
PT Bank Victoria Internasional 
Tbk 

0.98278454 0.04260577 0.02027005 0.11445347 0.07209501 1.446647772 

31 
PT Bank Windu Kentjana 
Internasional Tbk 

0.98119543 0.00845014 0.00749675 0.09459183 0.07598445 1.346743546 



Berdasarkan tabel 1 diperoleh nilai total 

asset tertinggi yaitu PT Bank Mandiri Tbk 
dengan jumlah total asetnya sebesar Rp. 

551.891.704.000.000,- dan total asset terendah 

diperoleh PT Bank Swadesi Tbk dengan jumlah 

total asetnya sebesar Rp. 2.080.427.739.215,-. 
Modal kerja tertinggi diperoleh PT Bank 

Mandiri Tbk dengan jumlah modal kerjanya 

sebesar Rp. 545.302.110.000.000,- dan modal 
kerja terendah diperoleh PT Bank Swadesi Tbk 

dengan jumlah modal kerjanya sebesar 

Rp.2.062.081.851.866,-. 
Laba ditahan tertinggi diperoleh PT 

Bank Rakyat Indonesia Tbk dengan jumlah laba 

ditahannya sebesar Rp. 40.019.254.000.000,- 

dan laba ditahan terendah diperoleh PT Bank 
Mutiara Tbk dengan jumlah defisitnya sebesar 

(Rp.8.151.878.000.000,-). 

Laba sebelum bunga dan pajak tertinggi 
diperoleh PT Bank Rakyat Indonesia Tbk 

dengan jumlah Laba sebelum bunga dan 

pajaknya sebesar Rp.18.755.880.000.000,- dan 
Laba sebelum bunga dan pajak terendah 

diperoleh PT Bank Eksekutif Internasional Tbk 

dengan jumlah Laba sebelum bunga dan 

pajaknya sebesar (Rp. 171,575,000,000,-). 
Penjualan atau revenue tertinggi 

diperoleh PT Bank Mandiri Tbk dengan jumlah 

Penjualan atau revenuenya sebesar 

Rp.85.706.752.000.000,- dan Penjualan atau 
revenue terendah diperoleh PT Bank Swadesi 

Tbk dengan jumlah Penjualan atau revenuenya 

sebesar Rp. 177,633,691,334. 

 
Nilai buku saham biasa dan saham 

preferen tertinggi diperoleh PT Bank Mandiri 

Tbk dengan jumlah Nilai buku saham biasa dan 
saham preferennya sebesar Rp. 

62.654.408.000.000,- dan Nilai buku saham 

biasa dan saham preferen terendah diperoleh PT 
Bank Swadesi Tbk dengan jumlah Nilai buku 

saham biasa dan saham preferen nya sebesar Rp. 

346.488.323.715.- 

Nilai buku total utang tertinggi 
diperoleh PT Bank Mandiri Tbk dengan jumlah 

Nilai buku total utang nya sebesar Rp. 

451.379.750.000.000,- dan Nilai buku total 
utang terendah diperoleh PT Bank Swadesi Tbk 

dengan jumlah Nilai buku total utangnya sebesar 

Rp. 1.733.939.415.500.-  
Harga saham perusahaan perbankan 

yang terdaftar di BEI pada tahun 2011 adalah 

harga saham rata-rata 5 hari sebelum dan 5 hari 

sesudah publikasi laporan keuangan pada 
Tanggal 31 Desember 2011. Untuk lebih 

jelasnya dapat dilihat pada tabel 2 :  

 
 

Tabel 2 

Data Harga Saham Rata-rata 5 Hari Sebelum dan 5 Hari Sesudah  

Publikasi Laporan Keuangan 

Emiten Sektor Perbankan Yang Terdaftar di BEI Tahun 2011 

No. Kode Nama Emiten 
Harga Saham 

Rata-rata 

1 AGRO PT Bank Agroniaga Tbk 8.2895 

2 INPC PT Bank Artha Graha Internasional Tbk 100 

3 BBKP PT Bank Bukopin Tbk 582 

4 BNBA PT Bank Bumi Artha Tbk 144.2 

5 BABP PT Bank ICB Bumiputera Tbk 106 

6 BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk 158.8 

7 BBCA PT Bank Central Asia Tbk 8030 

8 BDMN PT Bank Danamon Tbk 4146.25 

9 BAEK PT Bank Ekonomi Raharja Tbk 2050 

10 BEKS PT Bank Eksekutif Internasional Tbk 115.9 

11 SDRA PT Bank Himpunan Saudara 1906 Tbk 223.4 

12 BNII PT Bank Internasional Indonesia Tbk 417.5 



13 BKSW PT Bank Kesawan Tbk 708 

14 BMRI PT Bank Mandiri Tbk 6742.5 

15 MAYA PT Bank Mayapada Tbk 1670 

16 MEGA PT Bank Mega Tbk 2900 

17 BCIC PT Bank Mutiara Tbk 50 

18 BBNI PT Bank Negara Indonesia Tbk 3855 

19 BNGA PT Bank CIMB Niaga Tbk 1237 

20 NISP PT Bank OCBC NISP Tbk 1080 

21 BBNP PT Bank Nusantara Parahyangan Tbk 980 

22 PNBN PT Bank Pan Indonesia Tbk 780 

23 BJBR 
PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten 

Tbk 
907 

24 BNLI PT Bank Permata Tbk 1392 

25 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia Tbk 6830 

26 BSIM PT Bank Sinarmas Tbk 273.25 

27 BSWD PT Bank Swadesi Tbk 600 

28 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 1208 

29 BTPN PT Bank Tabungan Pensiunan Nasional Tbk 3246.25 

30 BVIC PT Bank Victoria Internasional Tbk 130.5 

31 MCOR PT Bank Windu Kentjana Internasional Tbk 187.4 

Sumber: BEI setelah data diolah kembali  

 Berdasarkan tabel 2 diketahui bahwa 

harga saham tertinggi rata-rata 5 hari sebelum 

dan 5 hari sesudah publikasi laporan keuangan 
pada Tanggal 31 Desember 2011 diperoleh PT 

Bank Rakyat Indonesia Tbk yaitu sebesar Rp. 

6.830,- per lembar saham dan harga saham 

terendah rata-rata 5 hari sebelum dan 5 hari 

sesudah publikasi laporan keuangan pada 

Tanggal 31 Desember 2011 diperoleh PT Bank 
Agroniaga Tbk yaitu sebesar Rp. 8,2895,- per 

lembar saham.  

 
Correlations 
 

[DataSet0]  

 

Correlations 

  Altzman_Z_Skor Harga_Saham 

Altzman_Z_Skor Pearson Correlation 1 .440* 

Sig. (2-tailed)  .013 

N 31 31 

Harga_Saham Pearson Correlation .440* 1 

Sig. (2-tailed) .013  

N 31 31 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 

 

 



Regression 
 

[DataSet0]  

 

Variables Entered/Removed
b
 

Model Variables Entered 

Variables 

Removed Method 

1 Altzman_Z_Skora . Enter 

a. All requested variables entered.  

b. Dependent Variable: Harga_Saham 

 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .440a .193 .165 1.9824158E3 

a. Predictors: (Constant), Altzman_Z_Skor  

 

ANOVA
b 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2.729E7 1 2.729E7 6.945 .013a 

Residual 1.140E8 29 3929972.525   

Total 1.413E8 30    

a. Predictors: (Constant), Altzman_Z_Skor    

b. Dependent Variable: Harga_Saham    

 

Coefficients
a 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -4560.802 2380.020  -1.916 .065 

Altzman_Z_Skor 4364.934 1656.349 .440 2.635 .013 

a. Dependent Variable: Harga_Saham    

 
 Dari hasil penelitian penulis tentang 

kebangkrutan dengan Metode Altman Z Score 

Pada Emiten Sektor Perbankan  yang Terdaftar 
di BEI Tahun 2011 dapat dilihat pada tabel 4.4. 

Dengan model Altman Z-Skor, maka kondisi 

perusahaan perbankan di Indonesia dibagi 
menjadi tiga kategori yaitu apabila Z-Score > 

2,99 dikategorikan sebagai perusahaan yang 

sangat sehat sehingga tidak mengalami kesulitan 

keuangan, apabila nilai Z-Skor diantara 1,81 dan 
2,99 (1,81 < Z-Score < 2,99) maka perusahaan 

berada di daerah abu-abu sehingga dikategorikan 

sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan 

keuangan, namun kemungkinan terselamatkan 

dan kemungkinan bangkrut sama besarnya 
tergantung dari keputusan kebijaksanaan 

manajemen perusahaan sebagai pengambil 

keputusan. Terakhir, apabila Z-Score < 1,81 
dikategorikan sebagai perusahaan yang memiliki 

kesulitan keuangan yang sangat besar dan 

beresiko tinggi sehingga kemungkinan 

bangkrutnya sangat besar.  
 

 



 
Tabel 3 

Data Kebangkrutan dengan Metode Altman Z-Skor 

Emiten Sektor Perbankan Yang Terdaftar di BEI Tahun 2011 

 

No. Nama Emiten Z-Score Kategori 

1 PT Bank Agroniaga Tbk 1,419855034 Potensi Bangkrut 

2 PT Bank Artha Graha Internasional Tbk 1,332645588 Potensi Bangkrut 

3 PT Bank Bukopin Tbk 1,425877738 Potensi Bangkrut 

4 PT Bank Bumi Artha Tbk 1,530545482 Potensi Bangkrut 

5 PT Bank ICB Bumiputera Tbk 1,293524205 Potensi Bangkrut 

6 PT Bank Capital Indonesia Tbk 1,39595635 Potensi Bangkrut 

7 PT Bank Central Asia Tbk 1,576481869 Potensi Bangkrut 

8 PT Bank Danamon Tbk 1,653046735 Potensi Bangkrut 

9 PT Bank Ekonomi Raharja Tbk 1,492700999 Potensi Bangkrut 

10 PT Bank Eksekutif Internasional Tbk 1,058329474 Potensi Bangkrut 

11 PT Bank Himpunan Saudara 1906 Tbk 1,481843059 Potensi Bangkrut 

12 PT Bank Internasional Indonesia Tbk 1,406727495 Potensi Bangkrut 

13 PT Bank Kesawan Tbk 1,495938587 Potensi Bangkrut 

14 PT Bank Mandiri Tbk 1,607979244 Potensi Bangkrut 

15 PT Bank Mayapada Tbk 1,433832137 Potensi Bangkrut 

16 PT Bank Mega Tbk 1,410087526 Potensi Bangkrut 

17 PT Bank Mutiara Tbk 0,454322181 Potensi Bangkrut 

18 PT Bank Negara Indonesia Tbk 1,489699529 Potensi Bangkrut 

19 PT Bank CIMB Niaga Tbk 1,440573261 Potensi Bangkrut 

20 PT Bank OCBC NISP Tbk 1,460646204 Potensi Bangkrut 

21 PT Bank Nusantara Parahyangan Tbk 1,458827077 Potensi Bangkrut 

22 PT Bank Pan Indonesia Tbk 1,516968134 Potensi Bangkrut 

23 
PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan 

Banten Tbk 
1,500759441 Potensi Bangkrut 

24 PT Bank Permata Tbk 1,348515306 Potensi Bangkrut 

25 PT Bank Rakyat Indonesia Tbk 1,619876495 Potensi Bangkrut 

26 PT Bank Sinarmas Tbk 1,356294621 Potensi Bangkrut 

27 PT Bank Swadesi Tbk 1,592570987 Potensi Bangkrut 

28 PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 1,407271592 Potensi Bangkrut 

29 PT Bank Tabungan Pensiunan Nasional Tbk 1,681681513 Potensi Bangkrut 

30 PT Bank Victoria Internasional Tbk 1,446647772 Potensi Bangkrut 

31 PT Bank Windu Kentjana Internasional Tbk 1,346743546 Potensi Bangkrut 

Sumber: BEI setelah data diolah kembali 



Dari tabel 3 di atas dapat dilihat bahwa 

nilai Z-skor pada emiten sector perbankan yang 
terdaftar di BEI rata-rata masih mempunyai nilai 

kurang dari 1,81 yang artinya bahwa semua 

bank diklasifikasikan berpotensi bangkrut. 

Meskipun pada kenyataannya seluruh bank yang 
dinyatakan berpotensi bangkrut masih 

menjalankan usahanya dikarenakan pemerintah 

melakukan likuidasi terhadap suatu bank bukan 
dengan menggunakan model Altman Z-skor, 

tetapi dengan menggunakan ukuran rasio 

keuangan model CAMEL seperti yang 
ditetapkan oleh Bank Indonesia dan kebijakan 

pemerintah dalam melikuidasi suatu bank. 

Dari hasil penelitian penulis tentang 

harga saham emiten sektor perbankan yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2011 yang dapat 

dilihat pada tabel 2 , maka diketahui bahwa 

harga saham yang didapat adalah harga saham 
rata-rata 5 hari sebelum dan 5 hari sesudah 

publikasi laporan keuangan pada Tanggal 31 

Desember 2011. Hal ini untuk mengetahui reaksi 
pasar dalam pengambilan keputusannya untuk 

melakukan pembelian dan penjualn sahamnya.  

Berdasarkan tabel 2 diketahui bahwa 

harga saham tertinggi rata-rata 5 hari sebelum 
dan 5 hari sesudah publikasi laporan keuangan 

pada Tanggal 31 Desember 2011 diperoleh PT 

Bank Rakyat Indonesia Tbk yaitu sebesar Rp. 
6.830,- per lembar saham dan harga saham 

terendah rata-rata 5 hari sebelum dan 5 hari 

sesudah publikasi laporan keuangan pada 

Tanggal 31 Desember 2011 diperoleh PT Bank 

Agroniaga Tbk yaitu sebesar Rp. 8,2895,- per 

lembar saham. 
Harga saham rata-rata 5 hari sebelum 

dan 5 hari sesudah publikasi laporan keuangan 

pada Tanggal 31 Desember 2011 secara 

keseluruhan mempunyai harga yang bervariatif. 
Hal ini terjadi karena kondisi fundamental yang 

berhubungan langsung dengan kebangkrutan 

Metode Altman Z-skor bukan merupakan factor 
utama yang dilihat investor untuk menentukan 

keputusannya untuk berinvestasi dalam saham 

yang diterbitkan perusahaan, melainkan factor 
lain diantaranya kondisi politik dan ekonomi, 

suku bunga, nilai valuta asing, dana asing yang 

ada di bursa, indeks harga saham, dan new and 

rumours.  
 Pada bagian sebelumnya telah 

dikemukakan kebangkrutan dengan Metode 

Altman Z Score dan harga saham pada emiten 
sektor perbankan  yang terdaftar di BEI Tahun 

2011. Selanjutnya penulis akan menguraikan 

pengaruh kebangkrutan dengan Metode Altman 
Z Score terhadap harga saham pada emiten 

sektor perbankan  yang terdaftar di BEI Tahun 

2011. Untuk mengetahui seberapa pengaruh 

kebangkrutan dengan Metode Altman Z Score 
terhadap harga saham pada emiten sektor 

perbankan yang terdaftar di BEI Tahun 2011, 

penulis menyajikan data kebangkrutan dengan 
Metode Altman Z Score dan harga saham pada 

emiten sektor perbankan  yang terdaftar di BEI 

Tahun 2011, dapat dilihat pada tabel berikut: 

 
 

Tabel 5 

Data Kebangkrutan dengan Metode Altman Z-Skor dan Harga Saham  

Emiten Sektor Perbankan Yang Terdaftar di BEI Tahun 2011 

 

No. Nama Emiten Z-Score 
Harga Saham Rata-

rata 

1 PT Bank Agroniaga Tbk 1,419855034 8.2895 

2 PT Bank Artha Graha Internasional Tbk 1,332645588 100 

3 PT Bank Bukopin Tbk 1,425877738 582 

4 PT Bank Bumi Artha Tbk 1,530545482 144.2 

5 PT Bank ICB Bumiputera Tbk 1,293524205 106 

6 PT Bank Capital Indonesia Tbk 1,39595635 158.8 

7 PT Bank Central Asia Tbk 1,576481869 8030 

8 PT Bank Danamon Tbk 1,653046735 4146.25 

9 PT Bank Ekonomi Raharja Tbk 1,492700999 2050 



10 PT Bank Eksekutif Internasional Tbk 1,058329474 115.9 

11 PT Bank Himpunan Saudara 1906 Tbk 1,481843059 223.4 

12 PT Bank Internasional Indonesia Tbk 1,406727495 417.5 

13 PT Bank Kesawan Tbk 1,495938587 708 

14 PT Bank Mandiri Tbk 1,607979244 6742.5 

15 PT Bank Mayapada Tbk 1,433832137 1670 

16 PT Bank Mega Tbk 1,410087526 2900 

17 PT Bank Mutiara Tbk 0,454322181 50 

18 PT Bank Negara Indonesia Tbk 1,489699529 3855 

19 PT Bank CIMB Niaga Tbk 1,440573261 1237 

20 PT Bank OCBC NISP Tbk 1,460646204 1080 

21 PT Bank Nusantara Parahyangan Tbk 1,458827077 980 

22 PT Bank Pan Indonesia Tbk 1,516968134 780 

23 
PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan 

Banten Tbk 
1,500759441 907 

24 PT Bank Permata Tbk 1,348515306 1392 

25 PT Bank Rakyat Indonesia Tbk 1,619876495 6830 

26 PT Bank Sinarmas Tbk 1,356294621 273.25 

27 PT Bank Swadesi Tbk 1,592570987 600 

28 PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 1,407271592 1208 

29 PT Bank Tabungan Pensiunan Nasional Tbk 1,681681513 3246.25 

30 PT Bank Victoria Internasional Tbk 1,446647772 130.5 

31 PT Bank Windu Kentjana Internasional Tbk 1,346743546 187.4 

 
 

Berdasarkan hasil perhitungan pada 

Tabel correlations tersebut dapat diketahui 

bahwa besarnya R atau Koefisien korelasi 
sebesar 0.440. Kriteria keeratan hubungan antara 

kebangkrutan dengan Metode Altman Z Score 

dengan harga saham pada emiten sektor 
perbankan  yang terdaftar di BEI Tahun 2011 

termasuk kriteria yang sedang yaitu sebesar 

44%.  
Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 

Model Summary tersebut dapat diketahui bahwa 

besarnya koefisien determinasi atau R Square 

(R
2
) yaitu sebesar 0.193 atau sebesar 19,3%. Hal 

tersebut menunjukkan bahwa pengaruh variabel 

kebangkrutan dengan Metode Altman Z Score 

terhadap harga saham pada emiten sektor 
perbankan  yang terdaftar di BEI Tahun 2011 

sebesar 19,3%. Besar koefisien determinasi 

tersebut diperoleh dari (r
2
) x 100% atau (0,440)

2
x 100% = 19,3%. Sisanya sebesar 80,7% 

dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak 

diteliti selain kebangkrutan dengan Metode 
Altman Z Score diantaranya kondisi politik dan 

ekonomi, suku bunga, nilai valuta asing, dana 

asing yang ada di bursa, indeks harga saham, 

dan new and rumours.  

Dari Tabel Coefficients diketahui bahwa t 

hitung adalah sebesar 2,635. Dengan tingkat 

kesalahan α= 0,05 dan n=31 diperoleh nilai t 
tabel sebesar 1,699, maka berdasarkan hasil 

perhitungan ternyata t hitung > t tabel maka Ho 

ditolak. Dengan demikian hipotesis nol (Ho) 
ditolak dan hipotesis alternatif (Ha) diterima. 

Diterimanya hipotesis alternatif menunjukkan 

bahwa pada tingkat keyakinan 95% terdapat 

pengaruh antara variabel kebangkrutan dengan 
Metode Altman Z Score terhadap harga saham 



pada emiten sektor perbankan  yang terdaftar di 

BEI Tahun 2011.  

SIMPULAN  

Berdasarkan hasil penelitian dan 

pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat 

ditarik simpulan sebagai berikut: 
1. Hasil perhitungan analisis metode Z 

Score dinyatakan bahwa emiten sektor 

perbankan yang terdaftar di BEI rata-

rata masih mempunyai nilai kurang dari 

1,81 yang artinya bahwa semua bank 

diklasifikasikan berpotensi bangkrut.  

2. Harga saham rata-rata 5 hari sebelum 

dan 5 hari sesudah publikasi laporan 

keuangan pada Tanggal 31 Desember 

2011 secara keseluruhan mempunyai 

harga yang bervariatif. harga saham 

tertinggi rata-rata 5 hari sebelum dan 5 

hari sesudah publikasi laporan keuangan 

pada Tanggal 31 Desember 2011 

diperoleh PT Bank Rakyat Indonesia 

Tbk yaitu sebesar Rp. 6.830,- per lembar 

saham dan harga saham terendah rata-

rata 5 hari sebelum dan 5 hari sesudah 

publikasi laporan keuangan pada 

Tanggal 31 Desember 2011 diperoleh 

PT Bank Agroniaga Tbk yaitu sebesar 

Rp. 8,2895,- per lembar saham. 

3. Terdapat pengaruh antara variabel 

kebangkrutan dengan Metode Altman Z 

Score terhadap harga saham pada emiten 

sektor perbankan  yang terdaftar di BEI 

Tahun 2011.  

 

SARAN  

Berdasarkan simpulan yang dikemukan di 
atas, penulis mencoba memberikan saran yang 

diharapkan dapat memberikan manfaat kepada 

Bank yang terdaftar d BEI yaitu agar pihak 

perbankan mengadakan evaluasi dan 
meningkatkan kinerja perusahaan agar dapat 

meminimalisir potensi kebangkrutan.  
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