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MOTTO 

 

        

“Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada 

kemudahan” 

QS. Al Insyirah 94 : 6 

 

“Allah akan memudahkan urusan orang yang 

menolong agamaNya” 

 

 

Hal paling mendasar untuk mencapai kebebasan 

ialah penderitaan yang membawa pada kesadaran. 

(Anthony De Mello) 
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan sebagai langkah awal dalam mengetahui sinyal 

kebangkrutan perusahaan secara dini. Metode yang dipilih adalah dengan 

menggunakan analisis model Altman Z-Score karena menggunakan data yang 

didapat dari laporan keuangan dan diolah sebagai ukuran kesehatan keuangan 

perusahaan. Dengan variabel working capital to total assets, retained earning to 

total assets, earning before interest and taxes to total assets, dan book value of 

equity to book value of total debt. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan 

Asuransi Jiwa Unit Syariah periode 2014-2016 dengan metode purposive 

sampling. Penelitian ini menggunakan jenis penelitian deskriptif kuantitatif dan 

menggunakan dokumentasi pada metode pengumpulan datanya. 

 

Kata kunci : Kebangkrutan, Altman Z-Score, Asuransi Jiwa Syariah 
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ABSTRACT 

 

This research has the objective as the first step to knowing the company‟s 

bankruptcy signal. Metode is to use the model analysis of Altman Z-Score because 

uses data obtained from the financial reports and processed as a measure of the 

financial health of the company. With the variabels working capital to total assets, 

retained earning to total assets, earning before interest and taxes to total assets, 

dan book value of equity to book value of total debt. This study uses sample of 

company of unit sharia life Insurance period 2014-2016 with purposive sampling 

method. 

Keyword : Bankruptcy, Altman Z-Score, Sharia Life Insurance 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Dewasa ini perkembangan ekonomi di Indonesia semakin meningkat, 

dilihat dari pasar modal yang mana semakin banyaknya saham yang di perjual 

belikan, lembaga keuangan Bank dan Non Bank yang semakin menjamur. 

Lembaga Keuangan Non Bank salah satunya adalah Perusahaan Asuransi 

juga memiliki pengaruh terhadap perkembangan Ekonomi di Indonesia. 

Khususnya pada Perusahaan Asuransi Syariah yang terus mengalami 

perkembangan. 

Pertumbuhan Industri Keuangan Non Bank (IKNB) di Indonesia  dapat 

dilihat pada periode 2012 – 2016 sangat baik, dengan pertumbuhan aset 

IKNB besar 63,44% atau meningkat 15,86% setiap tahunnya.  Pada triwulan 

I-2017, aset IKNB juga meningkat sebesar 3,28% (ytd). Pertumbuhan aset 

Industri Keuangan Non Bank (IKNB) tersebut salah satunya didukung oleh 

perkembangan industri asuransi di Indonesia. 

Sedangkan pada unit syariah, selama periode 2012 – 2016 aset Industri 

Keuangan Non Bank (IKNB) syariah mengalami peningkatan sebesar 

112,70% menjadi Rp88,67 triliun atau meningkat rata-rata 28,18% setiap 

tahunnya. Pada triwulan I-2017, aset IKNB masih melanjutkan peningkatan 

sebesar 4,39% menjadi Rp92,57 triliun. 
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Peningkatan aset IKNB syariah didukung oleh peningkatan aset 

asuransi syariah yang pada periode 2012 -2016 meningkat 151,10% dan 

67,37% Rp33,24 triliun atau meningkat rata-rata 37,78% setiap tahunnya. 

Pada triwulan I-2017, aset asuransi syariah terus melanjutkan pertumbuhan 

sebesar 6,03% (ytd) dan 2,04% (ytd) menjadi Rp35,25 triliun. 

 

Gambar 1.1 Perkembangan Jumlah Aset Asuransi Syariah di 

Indonesia Tahun 2011-2016 

Sumber : Data OJK, diolah kembali oleh Visi Teliti Saksama 

Dilihat dari pertumbuhan aset industri asuransi syariah tiap tahunnya 

mengalami kenaikan, sampai dengan Juli 2017 mengalami pertumbuhan 

sebesar 17,26%. Berdasarkan catatan dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK), aset 

industri asuransi syariah mencapai Rp. 37,293 triliun. Jumlah tersebut naik 

17,26% bila dibandingkan dengan periode tahun sebelumnya yaitu Rp. 

31,802 triliun. Kontribusi bruto industri pada awal kuartal III tahun 2017 juga 

mengalami kenaikan sebesar 4,24% menjadi Rp. 7.140 triliun dari 
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sebelumnya pada Juli 2016 senilai Rp. 6,849 triliun. Sedangkan dari sisi 

jumlah investasi turut meningkat yakni mencapai Rp 32,433 triliun. Jumlah 

tersebut tumbuh 17,6%.  Periode tahun lalu jumlahnya Rp. 27,563 triliun 

(www.bisnis.com). 

Pada tahun 2017 industri asuransi syariah mengalami 

perkembangan, diawal tahun 2018 terdapat berita yang kurang 

membahagiakan dari perkembangan perusahaan asuransi syariah.  Direktur 

IKNB Syariah OJK Moch Muchlasin menjelaskan ditahun 2017 proyeksi 

pertumbuhan aset asuransi syariah sebesar 17% dan kontribusi premi 

sebesar 20%. Sedangkan di tahun ini, angka itu lebih rendah yakni 

proyeksi pertumbuhan aset 15% dan kontribusi sebesar 17%-18% 

(www.kontan.co.id) 

Direktur Industri Keuangan Non Bank Syariah Otoritas Jasa 

Keuangan, Moch Muchlasin memaparkan, ada empat isu strategis yang 

menjadi catatan perkembangan industri asuransi syariah, yaitu 

ketergantungan yang tinggi terhadap bank syariah, penyebaran kantor 

cabang asuransi syariah yang tidak merata, kesenjangan bisnis yang cukup 

besar antar pelaku industri asuransi syariah dan yang terakhir adalah 

literasi masyarakat tentang asuransi syariah sangat rendah 6,9 persen. Dari 

sisi minat atau tidaknya masyarakat terhadap asuransi syariah ada 17,7 

persen yang berminat, dan 22 persen untuk yang sudah punya produk 

asuransi syariah (www.keuangansyariah.mysharing.com). 
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Melihat catatan yang menjadi masalah perkembangan industri 

syariah akan berdampak pada eksistensi perusahaan tersebut, bahkan 

dampak yang lebih parah yaitu perusahaan akan mengalami kebangkrutan. 

Dan kebangkrutan menjadi tantangan terbesar bagi sebuah perusahaan. 

oleh karena itu sangat diperlukan analisis gejala-gejala kebangkrutan agar 

perusahaan dapat mengantisipasi kebangkrutan dimasa yang akan datang. 

Dengan cara menganalisis rasio untuk menilai keadaan keuangan 

perusahaan untuk mengetahui perkembangan perusahaan di masa depan. 

Ada banyak metode untuk menganalisis kebangkrutan perusahaan yang 

dapat digunakan untuk mengantisipasi kondisi keuangan suatu perusahaan 

sebelum perusahaan mencapai titik kebangkrutan/pailit. 

Beberapa metode yang dapat digunakan untuk mengetahui 

kebangkrutan yaitu Metode Altman Z-Score merupakan metode yang 

pertama kali dikenalkan oleh Edward I. Altman pada tahun  1968 dalam 

bukunya yang berjudul Corporate Financial Distress : A Complete Guide 

to Predikting, Avoiding, and Dealing With Bancruptcy. Model Z-Score 

adalah suatu alat yang digunakan untuk meramalkan tingkat kebangkrutan 

suatu perusahaan dengan menghitung nilai dari beberapa rasio lalu 

kemudian dimasukkan dalam suatu persamaan diskriminasi. Metode Z-

Score sampai saat ini masih banyak digunakan dalam memprediksi 

kebangkrutan. Dengan tingkat keakuratan hasil hingga 95% dalam 

menentukan prediksi kebangkrutan suatu perusahaan (Utami dan Susanti 

2015 : 209).  
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Springate (1978) juga merupakan metode analisis kebangkrutan, 

dengan menggunakan statistik dan teknik pengambilan sampel yang sama 

dengan Altman namun berbeda lokasi. Jika Altman menggunakan sampel 

perusahaan di Amerika, Springate menggunakan sampel perusahaan di 

Kanada.  

Selanjutnya, Zmijewski merupakan metode analisis kebangkrutan 

yang dikenal pada tahun 1984, dengan menggunakan profit analisis 

diterapkan pada 40 perusahaan yang telah bangkrut dari 800 perusahaan 

yang masih bertahan. Dengan menggunakan rasio yang mengukur tingkat 

kinerja, leverage, dan likuiditas suatu perusahaan untuk model 

prediksinya. 

Ada pula model Grover yang merupakan model yang diciptakan 

untuk mengukur kebangkrutan dengan melakukan pendesainan dan 

penilaian ulang terhadap model Altman Z-Score. Jeffrey S. Grover 

menggunakan sampel sesuai dengan model Altman Z-Score pada tahun 

1968, dengan menambahkan tiga belas rasio keuangan baru. 

Namun pada penelitian ini penulis hanya menggunakan metode 

Altman Z-Score sebagai alat analisis untuk mengukur potensi apakah 

perusahaan akan mengalami kebangkrutan atau tidak, yang mana metode 

Altman Z-Score memiliki tingkat ke akuratan 95%. Untuk itu penulis 

mengambil judul “Analisis Prediksi Kebangkrutan Dengan 

Menggunakan Model Altman Z-Score Pada Perusahaan Asuransi 

Syariah Yang Terdaftar Di OJK”. 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah di paparkan, maka pokok 

permasalahan dalam penelitian ini adalah Apakah Perusahaan Asuransi Jiwa 

Unit Syariah yang terdaftar di OJK ada yang di prediksi mengalami 

kebangkrutan atau tidak dengan menggunakan model Altman Z-Score ? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui atau memprediksi 

apakah Perusahaan Asuransi Jiwa Unit Syariah yang terdaftar di OJK 

mengalami kebangkrutan atau tidak dengan menggunakan model Altman 

Z-Score. 

2. Manfaat Penelitian  

Penelitan ini diharapkan memberikan manfaat bagi pihak-pihak yang 

berkepentingan : 

a. Bagi Peneliti  

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi atau wacana 

dalam penelitian selanjutnya, terutama penelitian yang berkaitan 

dengan analisis kebangkrutan dengan metode Altman Z-Score 

b. Bagi Akademisi 

Penelitian ini dapat menilai relevansi antara teori yang telah ada 

dengan data fakta lapangan yang telah diteliti. Serta dapat 

memberikan manfaat terhadap pengembangan manajemen keuangan. 
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c. Bagi Praktisi  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan dan bahan 

pertimbangan baik bagi perusahaan asuransi dan pihak-pihak yang 

terkait dalam menganalisis kinerja keuangan perusahaan serta 

penentuan kebijakan bagi perusahaan guna keberlangsungan di masa 

yang akan datang. 

D. Sistematika Pembahasan 

Pembahaasan dalam Penelitian ini dirumuskan ke dalam lima bab. 

Agar dapat diperoleh pemahaman yang runtut, sistematis dan jelas, maka 

peneliti akan menyusun kerangka sistematika pembahasan sebagai berikut : 

Bab I Pendahuluan, bab ini berisi tentang latar belakang dalam 

melakukan penelitian, rumusan masalah untuk memfokuskan pembahasan, 

tujuan dari kegunaan penelitian serta sistematika penulisan untuk 

memberikan gambaran tentang isi Penelitian mulai bab 1 sampai bab 5 

Bab II  Landasan Teori, bab ini menguraikan tentang teori mengenai 

Asuransi Syariah, Perbedaan Asuransi Syariah dengan konvensional, jenis-

jenis usaha asuransi, mengenai kebagkrutan, pengertian dan tujuan laporan 

keuangan, analisis rasio keuangan, metode analisis kebangkrutan.
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Bab III Metode Penelitian, bab ini berisi tentang metode penelitian 

yang digunakan oleh peneliti, seperti jenis penelitian, sumber data, metode 

dalam mengumpulkan data, serta analisis data. 

Bab IV Hasil dan Pembahasan, bab ini memuat dan menguraikan lebih 

dalam tentang uraian penelitian yang berisi pembahasan tentang penelitian 

yang telah dilakukan, yang meliputi hasil dari data-data yang di teliti. 

Bab V Penutup, bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian yang 

telah dilakukan, serta menjelaskan keterbatasan penelitian dan saran yang 

dapat diberikan untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Penelitan ini menguji metode Altman Z-Score Modifikasi pada 

perusahaan Asuransi jiwa unit syariah, dengan sampel 14 Perusahaan 

Asuransi Jiwa Syariah. Berdasarkan  laporan keuangan pada tahun 2014 

sampai 2016 tiap Perusahaan Asuransi Jiwa Unit Syariah yang terdaftar di 

OJK. Maka sampel yang didapat sebanyak 42 data pada 14 Perusahaan 

selama 3 tahun. 

Dari hasil penelitian menggunakan model Altman Z-Score 

modifikasi untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan Asuransi Jiwa 

Unit Syariah menyimpulkan bahwa pada tahun 2014 perusahaan Sun Life 

diprediksi mengalami kondisi gray zone atau rawan kesulitan keuangan 

dengan memiliki nilai Z-Score sebesar 1,183109. Pada tahun 2015 dan 

2016 Perusahaan Asuransi Sun Life diprediksi mengalami financial 

distress/kebangkrutan. Dengan nilai Z-Score yang diperoleh sebesar 

0,347116 pada tahun 2015 menandakan kurang dari cut off yaitu Z”<1,10. 

Pada tahun 2016 nilai Z-Score yang di peroleh < 1,10 yaitu sebesar 0,2200 

B. Saran  

Berdasarkan hasil analisis dan kesimpulan ini, maka dapat 

dikemukakan saran-saran sebagai berikut : 
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1. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan sampel yang lebih 

banyak seperti menambahkan tahun penelitian terbaru untuk melihat 

seberapa akurat metode yang digunakan. 

2. Penelitian selanjutnya, disarankan untuk menambahkan model analisis 

kebangkrutan seperti model Springate, model Zmijewski, model Grover 

sebagai perbandingan keakuratan hasil penelitian terutama pada industri 

Asuransi Syariah. 

3. Analisis Laporan keuangan harus diteliti  dan di perhatikan secara 

bekala, untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan dan dapat 

menghindari financial distress pada perusahaan, terkhusus untuk 

perusahaan Asuransi Jiwa Unit Syariah. 
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