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ABSTRAK 

Procrustes analysis is an analysis often used to see the similarity of the shape 
and size of the two configurations. This research applying Procrustes analysis method 
to the changes financial condition of public companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange in the two periods. The first period of the financial condition of the 
company in 2007, this condition is used as the target matrix. While the second period, 
the financial condition of the company in 2008 after an increase in fuel prices. Six 
financial ratios used to analyze this condition. Condition of the company after 
increase in fuel prices would be used as in the transformation matrix. Transformations 
were performed using three stages, namely rotation, translation and scaling. The 
results of two new matrix configurations were analyzed using analysis biplot. Size 
suitability two configurations of companies that have increased financial Events 
(positive dynamics) after the fuel price increase seen from the value of R2, amounting 
to 8.98%. This means, the two groups of data have different characteristics than large 
enough, ie 91.02%. This condition is also shown from the relative position of a 
company that managed to get out of the financial distress accompanied by increased 
financial ratios, especially the efficiency ratio, CR, RE, EQ, Leverage. While the size 
of the suitability of the two configurations of corporate finance kodisi decreased 
(negative dynamics) after the fuel price hike is quite large, which is 87.21%. 
Company's financial condition declined until the condition is influenced by the cash 
flow problem and RE values profitability ratios are negatively correlated. 

Key Words : Procrustes analisis, Rotation, Translation, Scaling. 



RINGKASAN 

Analisis procrustes merupakan analisis yang sering digunakan untuk melihat 
kesamaan bentuk dan ukuran dari dua konfigurasi. Penelitian ini menerapkan metode 
analisis procrustes pada perubahan kondisi keuangan perusahaan publik yang 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada dua periode. Periode pertama yaitu kondisi 
keuangan perusahaan pada tahun 2007, kondisi ini dijadikan sebagai matriks target. 
Sedangkan periode kedua, yaitu kondisi keuangan perusahaan pada tahun 2008 
sesudah terjadinya kenaikan harga BBM. Enam rasio keuangan digunakan untuk 
menganalisis kondisi ini. Kondisi perusahaan pasca kenaikan harga BBM dijadikan 
sebagai matriks yang akan ditransfomasi. Transforrnasi yang dilakukan menggunakan 
tiga tahapan, yaitu rotasi, translasi dan pengskalaan. Hasil konfigurasi dua matriks 
baru ini dianalisis menggunakan analisis biplot. Ukuran kesesuaian dua konfigurasi 
dari perusahaan yang mengalami peningkatan kodisi keuangan (dinamika positif) 
pasca kenaikan BBM dilihat dari nilai R ~ ,  yaitu sebesar 8,98%. Hal ini berarti, kedua 
gugus data yang dibandingkan memiliki perbedaan karakteristik yang cukup besar, 
yaitu 91,02%. Kondisi ini juga diperlihatkan dari posisi relatif perusahaan yang 

. . berhasil keluar dari kondisi financial distress diiringi dengan peningkatan rasio 
keuangannya, terutama rasio efisiensi, CR, RE, EQ, Leverage. Sedangkan ukuran 
kesesuaian dua konfigurasi dari perusahaan yang mengalami penurunan kodisi 
keuangan (dinamika negatif) pasca kenaikan BBM cukup besar, yaitu 87,21 %. 
Perusahaan yang mengalami penurunan kondisi keuangan sampai pada kondisi cash 
flow problem dipengaruhi oleh nilai rasio profitabilitas dan RE yang berkorelasi 
negatif. 

Kata Kunci : Analisis Procrustes, Rotasi, Translasi, Skala. 
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BAB I. PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Informasi mengenai kondisi keuangan suatu perusahaaan sangat penting bagi 

banyak pihak diantaranya: pemilik perusahaan itu sendiri (investor), kt-editor maupun 

pemerintah. Pihak-pihak tersebut akan melakukan pengolahan data dengan 

melakukan perhitungan lebih lanjut untuk mengetahui apakah perusahaan telah 

mencapai standar kinerja yang dipersyaratkan atau belum. Pemilik adalah pihak yang 

berkepentingan terhadap profitabiitas jangka pendek maupun jangka panjang. 

Kreditor berkepentingan terhadap kemampuan perusahaan membayar kewajibannya 

dari aset yang dijadikan jaminan pinjamannya. Pemerintah berkepentingan terhadap 

hal-ha1 khusus seperti pembayaran pajak dan lain-lain. 

Kondisi keuangan perusahaan dapat mengalami perubahan, baik berupa 

penurun maupun peningkatan kondisi keuangan. Jika terjadi penurunan kondisi 

keuangan, diharapkan perusahaan dapat mengambil langkah cepat untuk 

menyelamatkan perusahaan agar tidak mencapai kondisi financial distress. Financial 

distress merupakan suatu situasi dimana perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban 

pembayaran kepada pihak ketiga (Andrade dan Kaplan, 1998). Jika kondisi ini tidak 

ditanggulangi dengan baik oleh perusahaan, dapat mengakibatkan perusahaan 

tersebut mengalami kebangkrutan ataupun likuidasi. 

Dinamika financial distress merupakan suatu keadaan perubahan kondisi 

keuangan perusahaan, baik perubahan dari kondisi nonJnarzcia1 distress ke kondisi 

Jnancial distress maupun sebaliknya. Prediksi tentang kesulitan keuangan (Financial 

distress) perusahaan, yang kemudian mengalami kebangkrutan dapat diamati dengan 

mencermati memburuknya rasio-rasio keuangan dari tahun ke tahun. Pada penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Altrnan (1968), menggunakan liina rasio keuangan: 

worlcing capital to total assets, retained earni~zg to total assets, earning before 

interest and taxes (EBIT) to toal assets, market valzre of equity to total liabilities dan 

sales to total assets untuk memprediksi financial distress (khususnya dalam 

bankruptcy). Penelitian ini menggunakan nletode discrilninant analysis yang dikenal 



dengan Z-Score. Metode Z-Score ini sering digunakan sebagai acuan dalam 

memprediksi kebanghtan suatu perusahaan. 

Pronowo (20 10) menggunakan variabel rasio keuangan (profitability, Liquidity, 

efficiency, leverage, solvabili@, pengaruh ekonomi makro dan kondisi perusahaan 

sebagai variabel dummy) dalam memodelkan kondisi emergence financial distress. 

Kemudian pada tahun yang sama, Kurniawati (2010) memodelkan dinamika dari 

financial distress menggunakan metode regresi logistik multinomial dengan rasio 

keuangan (profitability, Liquidity, eficiency, leverage, solvability), dengan 

perubahaan kondisi keuangan dijadikan sebagai variabel respon yang berskala 

nominal. 

Dalam penelitian ini, ingin mengembangkan kajian penelitian sebelumnya 

mengenai dinamika financial distress dengan menggunakan analisis procrustes 

dengan variabel rasio keuangan yang digunakan yaitu: profitability (kemampuan 

perusahaan dalam meraih laba dari kegiatan usahanya), Liquidity (ha1 ini menentukan 

ketersediaan dana yang dapat dipergunakan dalam jangka pendek), efficiency dalam 

kegiatan operasional perusahaan. Keadaan keuangan lainnya leverage (beban 

hutang), solvability (kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya pada 

pihak ketiga dengan modal dan aset yang ada) . 

Peubah diatas digunakan sebagai prediktor yang mempengaruhi dinamika 

financial distress suatu perusahaan. Status dari kondisi keuangan perusahaan di 

Indonesia dibedakan atas empat kategori yaitu: Good companies, early empairment, 

deterioration, cashflow problem. Perubahan status dari kondisi keuangan tersebut 

dijadikan sebagai n objek kajian dalam penelitin ini. Perubahan kondisi ekonomi 

seperti kenaikan harga BBM, inflansi, krisis ekonomi negara eropa, secara tidak 

langsung dapat memberikan dampak terhadap kondisi keuangan suatu perusahaan. 

Pada tahun 2012, pemerintah merencanakan menaikkan harga BBM. Kebijakan ini 

nantinya akan memberikan dampak bagi perubahan kondisi keuangan perusahan . 

Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk mengkaji perubahan kondisi keuangan 

perusahaan (dinamika financial distress ) pasca terjadinya kenaikan harga BBM 

bedasarkan referensi pada data periode tahuil sebelumnya (2007-2008). Penelitian ini 



mencoba untuk menganalisis faktor-faktor penting yang dapat mempengaruhi 

dinamika financial distress suatu perusahaan pasca kenaikan harga BBM 

menggunakan analisis procrustes. Melalui analisis ini juga akan dilihat seberapa 

besar dinarnikafinancial distress yang terjadi pasca kenaikan BBM sepanjang tahun 

2008. 

Analisis procrustes (Procrustes Analysis) adalah salah satu teknik analisis 

statistik yang dapat mengkaji perbandingan numerik antara dua konfigurasi dengan 

melakukan transformasi dari salah satu konfigurasi terhadap konfigurasi yang lainnya 

sehingga menghasilkan suatu ukuran yang sesuai (Johsons & Wichern, 1984). 

Analisis procrustes dapat mengabungkan konfigurasi dari n pengamatan dalam dua 

periode untuk menganalisis perubahan yang te rjadi. Periode pertama yang digunakan 

adalah kondisi keuangan perusahaan pada saat sebelum kenaikan harga BBM (tahun 

2007) dan periode kedua yaitu kondisi keuangan perusahaan setelah kenaikan harga 

BBM terjadi (tahun 2008). Melalui Analisis procntstes dapat dilihat seberapa besar 

perubahan kondisi keuangan (dinamikafinaricial distress ) pada perusahaan publik di 

Bursa Efek Indonesia sebelum dan sesudah terjadinya kenaikan harga BBM. 

Eksplorasi data dari analisis ini disajikan dalam biplot. Hasil analisisnya dapat 

dijadikan sebagai warning system bagi perusahaan publik yang ada. 

B. Perurnusan Masalah 

Berdasarkan uraian pada latar belakang di atas, maka dapat dikemukakan 

rumusan masalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengunaan metode analisis procustes dalam mengkaji dinamika 

financial distress pasca kenaikan harga BBM terhadap perusahaan publik di 

Bursa Efek Indonesia? 

2. Faktor apa saja yang mempengaruhi suatu perusahaan dapat keiuar dari kondisi 

j?nancial distress (emergencejnancial distress)? 

3. Faktor apa saja yang memungkinkan suatu perusahaan akan mengalami 

financial distress? 



C. Tujuan Penelitian 

Tujuan Penelitian ini adalah untuk: 

1. Mengkaji pengunaan metode analisis procustes dalam dinamika financial 

distress pasca kenaikan harga BBM terhadap perusahaan publik di Bursa Efek 

Indonesia? 

2. Menentukan faktor apa saja yang mempengaruhi suatu perusahaan dapat 

keluar dari kondisifinancial distress (emergeneefinancial distress)? 

3. Menentukan faktor apa saja yang memungkinkan suatu perusahaan akan 

mengalami financial distress? 



BAB II. TINJAUAN PUSTAKA 

Setiap jenis perusahaan dapat mengalami pubahan kondisi keuangan, baik 

perubahan yang memberikan peningkatan status, dan bisa juga menjadi penurunan 

kondisi keuangan. Penurunan kondisi keuangan perlu menjadi perhatian khusus bagi 

perusahaan agar perusahaan dapat terselamatkan dari kondisi kebangkrutan. Dilihat 

dari posisi keuangan perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, 

menurut Pronowo (2010) dapat di kelompokkan menjadi 4 kategori posisi keuangan 

yaitu: 

A. Kondisi Keuangan Perusahaan 

Kondisi keuangan perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia dapat 

dikategorikan kedalam empat kelompok sebagai berikut: 

i. Good Company (A) 

Perusahaan yang sehat dicirikan dengan nilai cash flow operasionalnya selalu 

positif, tidak pernah mengalami penurunan total saleslrevenues lebih dari 20% 

per tahun dan penurunan total profit tidak melebihi 20%. Dengan kata lain 

perusahaan tersebut dikatakan baik (tidak berpeluang untuk mengalami 

financial distress) dan kategorinya adalah Good (A). 

ii. Early Impaiment (B+) 

Kondisi ini merupakan kondisi awal atau dapat juga dikatakan sebagai salah 

satu ciri awal bahwa suatu perusahaan berpeluang dapat mengalami Jinancial 

distress. Perusahaan yang dikategorikan kedalam early impairment (tahap 

aktivitas usaha semakin melemah) di indikasikan dengan penurunan revenue 

(total pendapatan) lebih dari 20% dibandingkan tahun sebelumnya. Kondisi 

ini dapat terjadi karena adanya penurunan revenue yang dapat mengakibatkan 

laba bersih menurun, bahkan dapat juga menyebabkan operasional cash flow 

menjadi negatif karena biaya operasi yang tetap. Sebab pendapatan yang telah 

di-accrued akan berpengaruh terhadap laba rugi perusahaan dan penerimaan 

dananya akan mempengaruhi cashflow perusahaan. 



iii. Deterioration (B-) 

Kondisi ini merupakan proses berikutnya bahwa perusahaan berpeluang dapat 

mengalami financial distress. Perusahaan dapat dikategorikan masuk dalam 

deterioration of permormance (penurunan performasi), jika mengalami 

penurunan profit (laba bersih) lebih dari 20% dibandingkan tahun 

sebelumnya. 

iv. Cash Flow Problem (C)  

Kategori cash Jow problem dapat juga dikatakan merupakan tahapan 

berikutnya bahwa suatu perusahaan berpeluang dapat mengalami financial 

distress. Perusahaan dapat dikategorikan masuk dalam kondisi cash flow 

problem, apabila cash Jow operasionalnya negatif dalam tahun penelitian 

(2004-2008). Tidak selalu perusahaan yang masuk dalam kondisi early 

warning (early impairment atau deterioration) akan mengalami cash flow 

problem apabila struktur biayanya memerlukan beban depresiasilamortisasi 

yang besar, dapat saja perusahaan yang rugi masih mempunyai cash flow 

operasional yang positif. Sebaliknya perusahaan yang mengalami keuntungan 

bisa saja mengalami caslz flow problem apabila piutang usahanya tidak dapat 

tertagih. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Pronowo (2010) kondisi A dan B+ 

dapat dikategorikan dalam kondisi non fi/aancial distress, sedangkan perusahaan 

dengan kondisi B- dan C terrnasuk dalam kondisifinancial distress. 

B. Definisi Financial Distress 

Platt dan Platt (1991) mendefinisikan financial distress sebagai tahap 

penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan 

ataupun likuidasi. Penelitian yang dilakukan oleh Hofer (1980) dan Whitaker 

(1999) mendifinisikan jinancial distress sebagai suatu kondisi perusahaan yang 

mengalami laba bersih (net income) negative selama beberapa tahun. Sedangkan 

Almilia (2003) mendefinisikan kondisi financial distress sebagai suatu kondisi 



dirnana perusahaan mengalami delisted akibat laba bersih dan nilai buku negatif 

selama beberapa tahun berturut-turut serta perusahaan tersebut telah di merger. 

Financial distress merupakan indikasi perusahaan dalam keadaan kesulitan 

likuiditas. Berdasarkan likuiditas perusahaan publik (non financial company) 

yang ada yang di Bursa Efek Indonesia dilakukan evaluasi status kondisi 

keuangan perusahaan yang mengalami penurunan kinerja. Dari semula 

perusahaan yang dalam kondisi baik, mulai melemah dengan penurunan revenue 

yang signifikan lebih dari 20% (Early Imapairment), kemudian labanya menurun 

lebih dari 20% (Deterioration), sampai pelemahan selanjutnya perusahaan akan 

mengalami kesulitan cash flow, yang ditunjukkan dengan cash flow 

operasionalnya negatif (Cash Flow Problem) (Pronowo,20 10). 

C. Definisi variabel 

Ada lima indikator dalam bidang keuangan yang diduga dapat 

mempengaruhifinancial distress suatu perusahaan, yaitu: 

1. Profitability : rasio yang mengukur seberapa besar efektifitas manajemen atau 

eksekutif perusahaan yang dibuktikan dengan kemampuan menciptakan 

keuntungan. Apabila perusahaan mengalami net profit yang negatif dalam waktu 

tiga tahun berturut-turut merupakan indikasi mengalamiJirzaizcia1 distress. 

2. Liquidity : rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. Rasio likuiditas yang sudah 

umum dikenal adalah Current Ratio (CR) 

3. Leverage : rasio yang mengukur seberapa jauh atau besar perusahaan telah 

didanai atau dibiayai oleh utang. Tingkat aman leverage dapat dicerminkan 

dengan Debt to Equity Ratio (DER). 

4. Efficiency : ha1 ini dapat dicerminkan dari Earning Before Interest, Tax dan 

Depreciation (EBITDA). Nilai ini menunjukkan effisiensi dari biaya 

pengoperasian dengan tidak memperhitungkan beban-beban lain seperti pajak, 

overhead, dan depresiasi. Apabila nilai dari EBITDA negatif atau kecil, 



perusahaan sudah tentu dalam kondisifinancial distress karena tidak mempunyai 

kemampuan membayar overhead. 

5. Solvability : kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya kepada 

pihak ketiga dengan modal dan asset yang ada. Oleh karena itu retain earning 

(RE) dari sebagian laba yang ditahan dalam perusahaan dapat digunakan sebagai 

tambahan modal dari equity yang ada. Bila nilai buku equitas negative 

menunjukkan bahwa perusahaan dalarn posisifinancial distress. 

Variabel diatas digunakan untuk membentuk model prediksi dinamika 

financial perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan status kondisi 

keuangan good, early impairment, deterioration dan cashflow problem. 

Perubahan status kondisi keuangan perusahaan di Indonesia didefinisikan sebagai 

peubah kategori yang berskala nominal. 

D. Dinamika Financial Distress 

Perubahan posisi keuangan dapat berupa perubahan positif yaitu dari 

perusahaan yang berada dalarn kondisi financial distress dapat menjadi kodisi 

yang lebih baik, ataupun sebaliknya dari kondisi non financial distress menurun 

ke kondisi keuangan yang lebih rendah bahkan bisa mencapai kondisi financial 

distress. Perusahaan yang menjadi perhatian khusus pada penelitian ini adalah 

perusahan yang berada pada kondisi good company (A) dan perusahaan- 

perusahaan yang dianggap kritis yaitu perusahaan dengan posisi cash flow 

problem (C). Posisi good company (A) dikelompokkan kedalam perusahaan 

dengan kondisi non financial distress, sedangkan posisi cash flow problem (C) 

dikategorikan kedalam kelompok pen~sahaan yang berada pada level financial 

distress. 

Beberapa kemungkinanan terjadinya perubahan kondisi keuangan tersebut 

dikatakan dengan dinamika financial distress. Kemungkinan dinamika yang 

dapat terjadi yaitu: 



Tabel 1. Beberapa Kemungkinan Dinamika Financial Distress dari Perusahaan Publik 

yang terdaftar Di BEI. 

P11 dan P12 adalah perusahaan yang masih berada dalam kondisi financial 

distress sedangkan P13 dan P14 adalah perusahaan yang berhasil keluar dari 

posisi finacial distress. Sedangkan P44 dan P43 adalah posisi perusahaan yang 

sehat, tetapi P42 dan P41 adalah perusahaan yang mengalami penurunan posisi 

keuangan dari kondisi non-financial distress menjadi financial distress. 

Kategori 

P11 

P12 

P13 

PI4  

P44 

P43 

P42 

P4 1 

E. Analisis Procrustes 

Analisis procrustes (Procrustes Aizalysis) merupakan suatu teknik analisis 

yang digunakan untuk membandingkan suatu konfigurasi terhadap konfigurasi 

yang lainnya sehingga menghasilkan suatu ukuran yang sesuai (Cox & Cox, 

1994). Untuk melihat kesamaan benhlk dan ukuran dari dua konfigurasi maka 

salah satu konfigurasi dibuat tetap, sementara konfigurasi yang lainnya 

ditransformasikan sehingga sesuai dengan konfigurasi pertama. 

Pada metode procrustes, jenis perpindahan yang dipilih yaitu perpindahan yang 

dapat meminimurnkan jumlah kuadrat jarak antara titik-titik yang dipindahkan 

terhadap titik-titik yang bersesuaian pada konfigurasi yang dibuat tetap (Digby & 

Kempton, 1987). 

Perubahan kondisi keuangan 

Tetap berada pada kondisi Cash Flow Problem 

Cash Flow Problem - Deteroration 

Cash Flow Problem - Early Impairment 

Cash Flow Problem - Good company 

Tetap berada pada kondisi Good company 

Good company - Deteroration 

Good company - Early Impairment 

Good company - Cash Flow Problem 



Metode procrustes bertujuan untuk membandingkan dua konfigurasi titik 

yang mewakili n unit pengamatan yang sama (Digby, 1987). Salah satu 

konfigurasi dibuat tetap, sedangkan konfigurasi yang lainnya ditransforrnasi 

sedekat mungkin sesuai dengan konfigurasi pertama, sehingga akan terlihat 

kesamaan bentuk dan ukuran dari kedua konfigurasi tersebut. 

Untuk menentukan jarak antarkonfigurasi, analisis procrustes mendasarkan 

pen,&rannya pada jumlah kuadrat jarak antar titik yang bersesuaian, yang 

dikenal dengan jarak procrustes, yaitu 
2 

E(X,Y) = C~==,C~=,(xi j  -yij) = tr (X-Y)'(X-Y) 

Secara geometris ha1 ini dilakukan dengan cara mentranslasi, merotasi dan 

kemudian mendilasi konfigurasi Y sedemikian rupa sehingga jumlah kuadrat 

jarak E(X - Y) , antara titik-titik konfigurasi dengan titik-titik konfigurasi yang 

bersesuaian menjadi minimum (Andrade et al. 2004). 

Menurut Digby (1987) dalam Agustyarti (2008), terdapat tiga tipe 

transformasi dalam analisis procrustes yaitu: 

1. Translasi, pemindahan paralel dari setiap titik pengamatan ke suatu titik asal 

yang baru untuk mendapatkan sumbu baru yang sejajar dengan sumbu aslinya. 

Translasi dalam analisis procrustes merupakan proses penggeseran semua titik 

pada konfigurasi X dan konfigurasi Y dengan jarak yang tetap dan arah yang 

sama sehingga kedua konfigurasi memiliki sentroid yang sama. Proses translasi 

ini sering dikenal dengan istilah mean-centering. 

Translasi dapat ditulis sebagai berikut: 

Xt =XT 

Dengan T = matriks translasi, X= matrik data , Xt = matriks hasil transformasi, 

dimana X, = X - 1' Cx 

2. Rotasi adalah transformasi yang memindahkan seluruh titik dengan sudut yang 

tetap dengan mempertahankan jarak antar titik terhadap sentroidnya. Pada 

analisis procrustes rotasi dilakukan terhadap sentroid yang sama dengan cara 

menggandakan konfigurasi X dengan sebuah matriks ortogonal Y yang 

meminimumkan jarak antar konfigurasi. 



Rotasi pada metode procrustes dinyatakan sebagai : 

X* =XI- 

Dengan l- = matriks rotasi, X= matrik data , X* = matriks data setelah dirotasi 

3. Dilasi atau penskalaan, dilakukan jika kedua konfigurasi mempunyai skala yang 

tidak sama. Penskalaan adalah pembesaradpengecilan jarak setiap titik dalam 

konfigurasi terhadap sentroidnya. Penskalaan X terhadap X* dilakukan dengan 

menggandakan konfigurasi XT (matriks Y setelah dirotasi ) dengan suatu scalar c 

sehingga menjadi cXT. 

Jika terdapat dua konfigurasi titik dalam ruang dimensi r adalah gugus data 

X (matriks X) dan gugus data Y (matriks Y), dengan matriks X dibuat tetap 

sementara matriks Y ditranformasi menjadi matriks baru, maka proses tersebut 

dapat dinyatakan : 

Z = P K r  + l N z t  

Jumlah kuadrat jarak (m2,k) titik-titik yang dipindahkan terhadap titik-titik 

yang sepadan pada konfigurasi yang dibuat tetap secara aljabar dinyatakan 

dengan : 

m2,k = tr((X - Z)'(X - Z)) 
Untuk meminimumkan nilai nz2.*k ini, sebaiknya kedua rnatriks X dan Y 

dipusatkan terlebih dahulu di titik asal. Matriks tranlasi dugaan dapat diperoleh 

melalui persamaan : 

(X - a) - P(Y - P) = ~ ~ f '  
Dengan 2 dan adalah matriks data terpusat. 

Misalkan penguraian nilai singular (Singular Value Deconzpotion, SVD) 

didefinisikan : 

X'Y =ULA' 

Sehingga T= AU'. Matriks A dan U merupakan matriks ortogonal, sehingga 

matriks r juga ortogonal dan digunakan sebagai matriks rotasi. Sedangkan 

t r ( ~ ; y t ~ )  penduga untuk parameter skala adalah : P = tr(yiyl . 



Setelah dilakukan proses transformasi, maka ditentukan jarak procrustes: 

Etrd(X, Y) = E ( X t ,  cY,Q) tr ( X  - Y ) ' ( X  - Y) 

Ukuran kesesuaian antar konfigurasi X dan Y, dilambangkan dengan R ~ ,  yaitu: 

~2 =I-- Etrd(x'n Ukuran R' digunakan untuk menggambarkan kesamaan 
tr(x 'x) ' 

bentuk dari kedua konfigurasi yang dibandingkan. Nilai ini menunjukkan 

besamya persentase pada kedua konfigurasi yang dianggap sama. Nilai R2 yang 

berkisar antara 0 - 100% menunjukkan besamya persentase pada kedua 

konfigurasi yang dapat dianggap sama. Jika R*= 100% maka kedua konfigurasi 

tersebut memiliki bentuk dan ukuran yang sama. 

F. Analisis Biplot 

Biplot merupakan teknik statistika deskriptif yang dapat menyajikan secara 

simultan n objek pengamatan terhadap p peubah dalam dua dimensi, sehingga 

ciri-ciri peubah dan objek pengamatan serta posisi relatif antar objek pengamatan 

dengan peubah dapat dianalisis (Jolliffe 2002). 

Informasi dan interpretasi yang diperoleh dari biplot adalah sebagai berikut 

(Sartono,2003): 

1. Hubungan (korelasi) antar peubah yang digambarkan sebagai garis berarah. Dua 

peubah memiliki korelasi positif apabila sudut antara kedua peubah lancip 

sedangkan apabila sudut kedua peubah tumpul menunjukkan korelasi yang 

negatif, dan sudut 90' menunjukkan tidak ada korelasi. 

2. Keragaman peubah digambarkan sebagai panjang vektor. Peubah yang memiliki 

tingkat keragaman yang besar digambarkan dengan vektor peubah yang panjang, 

sedangkan peubah yang memiliki keragaman kecil digambarkan dengan vektor 

peubah yang pendek. 

3. Kedekatan antar objek digambarkan sebagai objek yang berkarakteristik sama. 

Objek-objek yang memiliki posisi berdekatan memiliki kemiripan. 

4. Nilai peubah pada suatu objek dilihat dari posisi relatif antara peubah dan objek. 

Objek yang letaknya sepihak dengan arah peubah, menunjukkan objek tersebut 



nilainya diatas rata-rata. Jika berlawanan arah, maka nilainya dibawah dirata- 

rata. 

Analisis biplot terhadap gugus data diperoleh dari penguraian nilai singular 

(PNS) suatu matriks. Bentuk umum PNS oleh Greenacre (1984) dijelaskan 

sebagai berikut: Misalkan suatu matriks data X berukuran (mp) yang berisi n 

pengamatan dan p peubah yang dikoreksi terhadap nilai rata-ratanya dan 

berpangkat r, dapat dituliskan menjadi: 

Dengan matriks U dan A masing-masing berukuran (mr) dan @xr) 

sehingga U'U =A'A =Ir. Lajur-lajur matriks U dapat dihitung melalui: 

Dengan Ai adalah akar ciri dari matriks X'X dan ai adalah lajur ke-i matriks 

A. Sedangkan L adalah matriks diagonal berukuran (rxr) dengan unsur-unsur 

diagonalnya adalah akar kuadrat dari akar ciri X'X dengan 2 2 ... 2 

&. Unsur-unsur diagonal matriks L ini disebut nilai singular dari matriks X. 

Kolom dari matirks A adalah vektor ciri dari X'X yang berpadanan dengan akar 

ciri A. 

Besarnya keragaman yang diterangkan oleh biplot didefinisikan sebagai: 

Dengan : jll = akar ciri terbesar pertama 

j12 = akar ciri terbesar kedua 

Ai = akar ciri terbesar ke-i dari X'X, i = 1,2,.. ., p 

Jika p2 semakin mendekati nilai satu, berarti bilpot yang diperoleh akan 

memberikan penyajian yang semakin baik mengenai informasi yang terdapat 

pada data yang sebenarnya (Sumertajaya 1997). 



BAB 111. TUJUAN, LUARAN DAN KONTFUBUSI PENELITIAN 

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. Mengkategorikan perusahaan publik yang ada di Bursa Efek Indonesia 

kedalam kondisi Good companies, early empairment, deterioration, cashjlow 

problem 

2. Menggunakan metode analisis Procrustes dalam mengkaji dinamikafinancial 

distress pasca kenaikan harga BBM terhadap perusahaan publik di Bursa Efek 

Indonesia. 

3. Mengkaji faktor-faktor yang mempengaruhi suatu perusahaan dapat keluar 

dari kondisiJinancia1 distress (emergence financial distress). 

4. Menentukan faktor-faktor yang memungkinkan suatu perusahaan akan 

mengalami financial distress. 

Target luaran yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah publikasi ilmiah 

dalam jurnal lokal yang mempunyai ISSN atau jumal nasional terakreditasi. 

Kemudian diharapkan hasil penelitian ini juga dapat diseminarkan dan dimuat dalam 

proseding dalam seminar ilmiah baik yang berskala lokal, regional maupun nasional. 

Kontribusi pada penelitian ini adalah 1) memberikan tambahan wawasan terutama 

bagi penulis sendiri tentang dinamika financial distress. 2) memberikan informasi 

bagi pihak-pihak terkait baik bagi perusahaan, investor, maupun pemerintah dalam 

mengantisipasi kondisi keuangan suatu perusahaan (warning sytem), 3) bahan 

masukkan bagi peneliti selanjutnya dalam mengembangkan cakupan penelitian ini 

dengan menggunakan penerapan analisis statistik lainnya seperti analisis panel, 

arti$cial neural network untuk memprediksi.financia1 distress. 



BAB V. METODE PENELITIAN 

Penelitian akan dibagi menjadi 4 tahapan. Tahapan 1 melakukan 

pengumpulan data penelitian yang berupa data skunder yang berasal dari laporan 

keuangan perusahaan publik khususnya perusahaan yang bergerak diluar sektor 

keuangan (Nonfinancial companies) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Laporan 

keuangan yang dipilih adalah laporan keuangan periode tahun 2007-2008, karena 

pada tanggal 23 Mei 2008 telah te rjadi kenaikan harga BBM sebesar 28,7 %. Tahapan 

ke-2 adalah menentukaan nilai rasio-rasio keuangan dari laporan tersebut yang akan 

dijadikan sebagai variabel-variabel yang mempengaruhi financial distress. Penelitian 

ini menggunakan lima indikator dalam bidang keuangan yang diasumsikan dapat 

mempengaruhi financial distress suatu perusahaan, yaitu profitabilitas, likuiditas, 

efisiensi, leverage, dan solvabilitas. Kelima indikator ini dijadikan sebagai variabel 

yang mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan. 

Tahapan 3 melakukan pengolahan data dengan metode analisis procrustes 

untuk mengkaji peubah yang mempengaruhi suatu perusahaan dapat keluar dari 

kondisi financial distress dan non financial distress (dinamika Financial Distress). 

Tahapan terakhir adalah mengeksplorasi dan melakukan analisis biplot untuk melihat 

perubahan kondisi keuangan perusahaan dalam dua periode waktu yang berbeda. 

Penelitian ini menggunakan data skunder yang diperoleh dari Bursa Efek 

Indonesia melalui surnber http:/l www.idx.co.id , dengan menganalisis setiap laporan 

keuangan perusahaan publik yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini 

bersifat problem solving, dimana lima rasio keuangan yang diperoleh dari laporan 

keuangan perusahaan dijadikan sebagai indikator penentu peubahan kondisi keuangan 

perusahaan. 

Perubahan kondisi keuangan yang menjadi fokus utama dalam penelitian ini 

adalah perusahaan yang pada posisi awal berada pada status C (cash flow problem) 

dan A (good companty). Dinamika positif (perubahan positif) terjadi jika perusahaan 

pada posisi C mengalami peningkatan posisi ke B+ atau A. Hal ini menandakan 

bahwa perusahaan dapat keluar dari kondisiJilzancia1 distress. Namun sebaliknya jika 



perusahaan berada pada posisi awal di A (good company) dan pasca kenaikan BBM 

berada pada posisi B- atau , maka dikatakan perusahaan mengalami dinamika negatif 

atau mengalami penurunan posisi yang dapat mengakibatkan kondisi financial 

distress. Perubahan kondisi keuangan (dinamika financial distress) selama periode 

2007-2008 dapat disajikan dalam Grafik berikut ini: 

Posisi Keuangan Perusahaan 2007-2008 

I Periode 2008 1 I cTl 
rn Periode 2007 3 (B+) - 
a Periode 2007 2 (B-) 

4 
Periode 2007 1 (C) 23 13 0 13 , 

Gambar 1. Perubahan kondisi keuangan selama periode 2007-2008. 

Bedasarkan grafik diatas terlihat bahwa, terdapat 49 perusahaan yang berada pada 

kondisi cash flow problem pada tahun 2007, dan pada tahun 2008 terjadi peningkatan 

menjadi 5 1 perusahaan. Ada 23 perusahaan yang tetap berada pada kondisi C, jika ha1 

ini tidak diperbaiki maka perusahaan tersebut dapat terancam bangkut. Namun 

demikian, dari 49 perusahaan tersebut dianataranya terdapat 13 perusahaan yang 

dapat keluar dari kondisi financial distress. 

Perusahaan yang berada pada posisi good pada tahun 2007 ada 118 

perusahaan, dan setelah terjadi kenaikan harga BBM tahun 2008, mengalami 

penurunan jumlah menjadi 61 perusaahan, diantaranya ada 22 perusahaan yang 

mengalami penurunan kondisi yang sangat drastis dari posisi A ke C, dan 34 

perusahaan yang mengalami penurunan dari A ke B-. 



BAB V 
HASIL PEMBAHASAN 

Pemerintah selama kurun waktu tahun 2005 - 2008 telah menaikkan harga 

Bahan Bakar Minyak (BBM) bersubsidi sebanyak 3 kali, yaitu pada bulan Maret 

2005, Oktober 2005, dan Mei 2008 (Sri Susilo dan Soeroso, 2008). Kenaikan harga 

BBM bersubsidi tersebut rata-rata sebesar 28% (Maret 2005), 126% (Oktober 2005), 

dan 28,9% (Mei 2008). Pada periode tahun 2008, dunia internasional juga mengalami 

krisis keuangan global. Namun demikian pertumbuhan ekonomi domestik cukup 

kodusif ditengah dampak perekonomian global (Kuncoro,M dan Prasetiantono,A.T, 

2008). Pada tahun 2010, pemerintah Indonesia merencanakan untuk menaikkan harga 

BBM pada tanggal 1 April 2010. Namun ha1 itu tidak jadi direalisasikan, karena 

keputusan rapat paripurna DPR pada tanggal 30 Maret 2010 tidak menyetujui 

keputusan pemerintah tersebut. 

Penelitian ini mengkaji dinarnika kondisi keuangan perusahaan sebelum dan 

sesudah terjadi kenaikan harga BBM. Sebagai referensi, maka diambil periode 2007- 

2008 sebagi bahan kajian penelitian. Dengan mengacu pada kedua periode tersebut, 

di bentuklah 2 matriks yang mengambarkan kondisi dinamika keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah terjadinya kenaikan BBM. Perubahan kondisi keuangan 

perusahaan dijadikan sebagai objek penelitian. 

A. Analisis Procrustes 

Analisis procrustes dapat menggambarkan konfigurasi 2 matriks kedalam 

sebuah biplot. Perubahan kondisi keuangan perusahaan yang terjadi selama periode 

2007, dijadikan sebagai matrik target (matriks X). Sedangkan perubahan kondisi 

keuangan selama periode 2008 dijadikan sebagai matriks yang ditransfonnasi 

(matriks Y). Perubahan kondisi ini dibagi atas 2 keadaan, yaitu perubahan positif dan 

perubahan negatif seperti tabel 2 dan 3. Pelubahan positif lebih di fokuskan terhadap 

perusahaan yang berada pada kondisi cash jlow problem, karena perusahaan pada 

kondisi ini berada pada kondisi financial distress (Pronowo, 2010). Sehingga, 

perusahaan yang berada pada kondisi tersebut perlu perhatian khusus agar tidak 

dilikuidasi. Oleh karena itu perubahan positif ini perlu dikaji sebagai bahan 



pertimbangan bagi pehak-pihak terkait dalam memperkuat kondisi keuangan 

perusahaan. 

Tabel 2. Kategori perubahan positif kondisi keuangan perusahaan publik di BE1 

periode 2007-2008 

Tahap pertama dalam analisis procrustes adalah membentuk 2 matriks yang 

akan di konfigurasi, yaitu matriks X dan matriks Y. Matriks X adalah matriks yang 

menggambarkan perubahan kondisi keuangan perusahaan periode 2007 dengan 6 

variabel rasio keuangannya. Sedangkan matriks Y adalah matriks yang 

menggambarkan perubahan kondisi keuangan pasca kenaikan harga BBM pada tahun 

2008. Melalui analisis procrustes akan dilihat ada tidaknya kesamaan bentuk dan 

ukuran dari dua konfigurasi yang dibandingkan. Dengan bantuan software R, 

diperoleh nilai R~ dari perubahan positif tersebut adalah sebesar 8,98%. Hal ini 

menandakan kedua gugus data yang dibandingkan memiliki perbedaan karakteristik 

yang cukup besar, yaitu 9 1,02%. 

Pasca kenaikan harga BBM tahun 2008, temyata lebih dari 25% perusahaan 

yang awalnya kondisi keuangannya pada posisi.financia1 distress (caslzflow problem) 

dapat keluar dari kondisi tersebut, bahkan mampu mencapai posisi good company. 

Adanya perubahan drastis dalam ha1 keuangan perusahaan mengakibatkan R~ yang 

diperoleh dari analisis procrustes menjadi besar. 

Dinamika (Perubahan) negatif yang terjadi pada periode 2007-2008, yaitu 

dimana kondisi keuangan perusahaan mengalami penurunan. Pada kondisi ini, 

perusahaan pada kondisi baik atau good company pada tahun awal yang menjadi 

fokus utama. Tabel 3 memperlihatkan penurunan kondisi keuangan perusahan, yaitu 

Kategori 

PI1 

P12 

P13 

P14 

Perubahan kondisi keuangan 

Tetap berada pada kondisi Cash Flow Problem 

Cash Flow Problem - Deteroration 

Cash Flow Problem - Early Impairment 

Cash Flow Problem - Good company 



perusahaan-perusahaan yang pada 2007 berada pada status good company, namun 

sesudah terjadi kenaikan harga BBM mengalami penurunan kondisi keuangan ke 

level yang lebih rendah. 

Tabel 3. Kategori perubahan negatif kondisi keuangan perusahaan publik di BE1 

periode 2007-2008. 

Hasil dari analisis procrustes diperoleh nilai R~ untuk dinamika negatif ini 

sebesar 87,21%. Hal ini berarti karakteristik perusahaan yang mengalami dinamika 

negatif pada saat sebelum dan sesudah kenaikan BBM dapat dianggap sama sebesar 

87,21 %. Dengan kata lain terdapat perbedaan karakteristik pada dua periode tersebut 

sebesar 12,79%. Pasca kenaikan harga BBM 2008, lebih dari 50% perusahaan dapat 

bertahan pada posisi good dan hanya 18% perusahaan yang mengalami penurunan 

kodisi sampai pada posisi cashflowproblem. 

B. Analisis Biplot 

Keragaman pada masing-masing peubah biplot digambarkan sebagai panjang 

pendeknya vektor peubah tersebut. Pada Gambar 2 terlihat bahwa hampir semua rasio 

keuangan periode 2008 memiliki keragaman yang besar dibandingkan pada periode 

2007, kecuali untuk CR (Curent Ratio). Keragaman CR yang besar pada tahun 2007, 

disebakan karena ada sebagian kecil perusahaan yang memiliki CR yang jauh berbeda 

dengan perusahaan lainnya. Perpindahan posisi yang sangat jauh di perlihatkan dari 

objek P14, yaitu perusahaan yang pada tahun 2007 berada pada posisi casl? flow 

problem @nancial distress) dan tahun 2008 mampu keluar dari posisi tersebut 

bahkan berada pada kondisi good company (A). Kondisi ini terlihat dipengaruhi oleh 

hampir dari semua variabel rasio keuangan mengalami peningkatan. 

Kategori 

P44 

P43 

P42 

P4 1 

Perubahan kondisi keuangan 

Tetap berada pada kondisi Good company 

Good company - Deteroration 

Good company - Early Impairment 

Good company - Cash Flow Problem 



Gambar 2. Biplot dinamika financial distress (dinamika positif) periode 2007- 
2008. 
Keterangan: 
Merah : objek pengamatan tahun 2007 
B iru : objek pengamatan tah~m 2008 
Orange : variabel tahun 2007 
Hij au : variabel200S 

Posisi P14 dicirikan dengan nilai Effisiensi, CR, dan EQ yang besar, selain itu 

Leverage dan RE pada tahun 2008 juga lebih tinggi dibandingkan tahun 2007. 

Leverage dan RE perusahaan pada tahun 2007 nilainya berada dibawah rata-rata, 

namun pasca kenaikan harga BBM nilainya berada diatas rata-rata yang temyata 

memberikan efek positif terhadap perusahan sehinggan perusahaan mengalami 

peningkatan kondisi keuangan sampai ke kondisi good conzpany. Posisi retaif P14 

tahun 2007 dengan CR memperlihatkan bahwa kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya kepada pihak ketiga yang telah jatuh tempo 

rendah dibawah rata-rata. Sedangkan tahun 2008 ketidakrnampuan tersebut dapat 

teratasi dengn nilai CR yang besar. 



Kemampuan perusahaan dalam meraih laba dari kegiatan usahanya berada 

relatif disekitar rata-rata, yang ditandai dengan posisi relatif PI4  dengan rasio 

profitabilitas. Kemunglunan ha1 ini terjadi disebabkan karena perusahaan lebih fokus 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dari pada menciptakan keuntungan 

agar terlepas dari kondisifinacial distress. 

Efisisensi, EQ, Leverage dan RE cukup besar yang menandakan bahwa 

perusahaan masih memiliki kemampuan keuangan yang cukup untuk melaksanakan 

kegiatan usaha, baik sumber dana yang berasal dari internal maupun eksternal. 

Sumber dana internal dapat diamati dengan nilai efisiensi (EBITDAITA)), solvability 

(RE dan EQ). Nilai rasio EQ yang besar, mengindikasikan bahwa perusahaan 

memperoleh banyak dana dari setoran modal para pemegang saham. Sedangkan 

sumber dana ekternal dapat diperoleh dari besarnya hutang yang diberikan oleh pihak 

bank atau lender (Pranowo, 2010). 

Dinamika negatif juga terlihat dari biplot dalam Gambar 3. dimana keragaman 

variabel rasio keuangan pada kedua periode tidak terlalu jauh berbeda antara periode 

2007 dengan 2008. Namun dilihat dari posisi objek yang diamati ada beberapa 

perubahan posisi yang cukup jauh, diantaranya P42, P43, dan P44. Posisi objek P42 

sebelum dan sesudah kenaikan harga BBM mengalami perubahan posisi yang cukup 

jauh. Posisi relatif terhadap variabel rasio keuangan juga berbeda, periode 2007 

perusahaan memiliki Profit dan RE yang positif. Namun pasca kenaikan BBM, te rjadi 

penurunan nilai Profit dan RE. Sedangkan Leverage periode ini cukup tinggi, yang 

berkorelasi negatif dengan profit. Berdasarkan Biplot pada gambar 3, penurunan 

kondisi perusahaan good company(A) menjadi deteroration (B-) disebabkan oleh 

rasio Profit, RE, dan EQ yang negatif. 

Posisi P41 sebelum dan sesudah terjadi kenaikan BBM tidak terlalu jauh 

berubah. Tahun 2007 rasio keuangan berupa Leverage, CR,Efisiensi, dan EQ 

inemiliki korelasi positif. Rasio Leverage perusahaan yang pada 2007 berada pada 

kondisi good berada diatas rata-rata, namun sepanjang 2008 terjadi penurunan 

nilainya sampai dibawah rata-rata. Biplot juga menggambarkan bahwa hubungan 

antara Profit dan RE sangat erat sekali yang ditandai dengan sudut yang terbentuk 



antara kedua variabel yang mendekati 0 derajat, namun pasca kenaikan BBM terlihat 

bahwa profit dan RE berkorelasi negatif karena sudut antark dua variabel lebih besar 

dari 90 derajat. 

Posisi relatif P41 periode 2008 menggambarkan bahwa variabel EQ, CR, 

Efisiensi, dan Profit yang tinggi namun RE berkorelasi negatif dengan variabel 

lainnya. Penurunan keuangan perusahaan yang drastis ini kemunglunan disebabkan 

karena penggunaan dana untuk aktifitas perusahaan selanjutnya tidak berbanding 

positif dengan profit yang diterima perusahaan, sehingga aktifitas perusahaan tidak 

berjalan dengan baik yang dapat mengakibatkan perusahaan mengalami kondisi 

financial distress. 

Gambar 3. Biplot dinamika financial distress (dinamika negatif) periode 2007- 
2008. 
Keterangan: 
Merah : objek pengamatan tahun 2007 
Biru : objek pengamatan tahun 2008 
Orange : variabel tahun 2007 
Hij au : variabel2008 



BAB V 
KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

Hasil analisis procrustes menunjukkan bahwa terdapat perbedaan karakteristik 

yang cukup besar pada kondisi perusahaan yang mengalami peningkatan posisi 

keuangan (dinamika positif), yang ditunjukkan dengan nilai R~ sebesar 8,98%. 

Dilihat dari nilai rasio keuangan pada kedua periode penelitian, terdapat perbedaaan 

besarnya keragamanan yang cukup jelas. Variabel rasio keuangaan pada periode 2008 

terlihat lebih panjang dari pada periode 2007, kecuali nilai CR (current ratio). Hal ini 

juga dapat terjadi karena perubahan kebijakan perusahaan dalam menghadapi 

masalah ekternal dari kenaikan harga BBM, sehingga mempengaruhi rasio keuangan 

perusahaan tersebut. Perusahaan yang mampu keluar dari saat krisis bahkan sampai 

ke posisi good company (A), ada sebanyak 13 perusahaan. Kemampuan perusahaan 

dalam meraih laba dari kegiatan usahanya berada relatif disekitar rata-rata, 

kemungkinan ha1 ini terjadi disebabkan karena pen~sahaan lebih fokus dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya dari pada menciptakan keuntungan agar 

terlepas dari kondisi jinacial distress. Nilai Efisiensi, EQ, RE dan leverage yang 

positif sangat membantu perusahaan dalam melaksaanakan kegiatan usaha, sehingga 

mampu memenuhi kewajiban pembayaran jangka pendek. 

Dinamika negatif, berupa penurunan kondisi keuangan perusahaan memiliki 

nilai R~ sebesar 8,98 %. Perbedaan karakteristik pada periode 2007 dan 2008 sebesar 

91,02%. Panjang variabel rasio keuangan pada kedua periode tidak terlalu jauh 

berbeda. Namun dilihat dari posisi objek yang diamati ada beberapa perubahan posisi 

yang cukup jauh, diantaranya P42, P43, dan P44. Analisis biplot menggambarkan 

bahwa hubungan antara Profit dan RE sangat erat sekali yang ditandai dengan sudut 

yang terbentuk antara kedua variabel yang mendekati 0 derajat, namun pasca 

kenaikan BBM terlihat bahwa profit dan RE berkorelasi negatif karena sudut antara 

kedua variabel lebih besar dari 90 derajat. 



Posisi relatif P41 periode 2008 menggambarkan bahwa variabel EQ, CR, 

Efisiensi, dan Profit yang tinggi namun RE berkorelasi negatif dengan variabel 

lainnya. Penurunan keuangan perusahaan yang drastis ini kernunglunan disebabkan 

karena penggunaan dana untuk aktifitas perusahaan selanjutnya tidak berbanding 

positif dengan profit yang diterima perusahaan, sehingga aktifitas perusahaan tidak 

berjalan dengan baik yang dapat mengakibatkan perusahaan mengalami kondisi 

financial distress. 

B. Saran 

Bagi pihak pengandali keuangan perusahaan diharapkan untuk selalu 

memonitor kondisi keuangan perusahaan dalam rnengambil kebijakan yang efektif, 

sehingga perusahaan dapat terselamatkan dari kondisi kebangrutan. Rasio-rasio 

keuangan yang dijadikan sebagai indikator yang mempengaruhi kondisi keuangan 

dapat dikembangkan, dianalisis, bahkan mungkin dapat dikelompokkan terlebih 

dahulu menggunakan analisis lainnya, seperti analisis faktor, analisis gerombol dll. 

Sehingga pada penelitian selanjutnya diperoleh rasio keuangan bersifat saling bebas 

untuk dikembangkan kedalam pembentukan model terkaitfinancial distress. 
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Lampiran 1 Dafiar nama 220 perusahaan yang diteliti sesuai Jenis Industri/sektornya. 

9 

10 

11 

12 

13 

14 

15 

16 

17 

18 

19 

20 

2 1 

22 

23 

24 

25 

26 

27 

28 

29 

30 

- ALKA 

-ALMI 

-AMFG 

-ANTA 

-ANTM 

-APEX 

-APLI 

-APOL 

-AQUA 
-ARNA 

-ASGR 

-AS11 

-AUTO 

-BATA 

-BAT1 

- B A W  

-BCAP 

-BIMA 

-BIPP 

-BKSL 

-BLTA 

B M T R  

ALAKASA MDUSTRINDO, Tbk 

ALUMMDO LIGHT METAL 
INDUSTRY, Tbk 
ASAHIMAS FLAT GLASS, Tbk 

ANTA EXPRESS TOUR & TRAVEL 
SERVICE, Tbk 
ANEKA TAMBANG, Tbk 

APEXINDO PRATAMA DUTA, Tbk 

ASIAPLAST INDUSTRIES, Tbk 

ARPENI PRATAMA OCEAN LINE, 
Tbk 
AQUA GOLDEN MISSISSIPI, Tbk 

ARWANA CITRAMULIA, Tbk 

ASTRA GRAPHIA, Tbk 

ASTA mTERNATIONAL, Tbk 

ASTRA OTOPARTS, Tbk 

SEPATU BATA, Tbk 

BAT INDONESIA, Tbk 

BAYU BUANA, Tbk 

BAKTI CAPITAL INDONESIA, Tbk 

PRIMARINDO ASIA 
INFRASRUCTURE, Tbk 
BHUWANATALA INDAH PERMAI, 
Tbk 

SENTUL CITY, Tbk 

BERLIAN LAJLJ TANKER, Tbk 

BIMANTARA CITRA, Tbk 

Jasa Konsultan Wisata 

Aluminium 

Glass Manufacturing 

Oil & Gas 

Kontraktor Pertambangan 

Manufaktur 

Shipping 

Air Minurn kemasan 

Keramik Lantai 

Office Equipment 

Automotive 

Manufaktur 

Manufaktur sepatu 

Rokok 

Perdagangan , jasa & Investasi 

Jasa & Konsultasi Bisnis 

Infrastn~ktur 

Pengembangan & Pengelolaan 
Properti Kolnersial 

Properti 

Angkatan Laut 

Investment Holding Company 

3 

3 

3 

2 

2 

3 

4 

1 

3 

3 

3 

3 

3 

3 

4 

4 

3 

4 

5 

3 

4 



Lampiran 1 Daftar nama 220 perusahaan yang diteliti sesuai Jenis Industri/sektornya 
(Lanjutan) 

4 1 

42 

43 

44 

45 

46 

47 

48 

49 

50 

5 1 

52 

53 

54 

55 

56 

57 

58 

59 

60 

61 

62 

-CITA 

-CKRA 

-CMNP 

-CMPP 

-CNKO 

-CPDW 

-CPIN 

-CTBN 

-CTTH 

-DART 

-DILD 

-DLTA 

-DNET 

-DOID 

-DPNS 

-DSFI 

-DSUC 

-DUTI 

-DVLA 

-DYNA 

-EKAD 

-ELTY 

CIPTA PANELUTAMA. Tbk 

CITRA KEBUN RAYA AGRI, Tbk 

CITRA MARGA NUSAPHALA 
PERSADA, TbK 
CENTRIS MULTIPERSADA PRATAMA, 
Tbk 
CENTRAL KORPORR\TDO 
INTERNASIONAL, Tbk 

CIPENDAWA, Tbk 

CHAROEN POKPHAND INDONESIA, 
Tbk 
CITRA TUBINDO, Tbk 

CITATAH, Tbk 

DUTA ANGGADA REALTY, Tbk 

INTILAND DEVELOPMENT, Tbk 

DELTA DJAKARTA, Tbk 

DYVIACOM INTRABUMI, Tbk 

DELTA DUNlA PETROINDO, Tbk 

DUTA PRATIWI NUSANTARA, Tbk 

DHARMA SAMUDRA FISHING 
INDUSTRIES, Tbk 

DAYA SAKTI UNGGUL CORPORINDO, 
Tbk 
DUTA PERTIWI, Tbk 

DARYA-VARIA LABORATORIA, Tbk 

DYNAPLAST, Tbk 

EKADHARMA INTERNATIONAL, Tbk 

BAKRIELAND DEVELOPMENT, Tbk 

Mining 

Angkutan Taksi 

Peternakan 

Pakan 

Gas Bumi 

Manner 

Properti 

Properti 

Jasa Internet 

Textil 

Chemicals 

Perikanan 

Pengolahan Kayu Lapis 

Real Estate 

Farmasi 

Packaging 

Produsen Pita Perekat 

Properti 

2 

1 

4 

1 

3 

3 

3 

4 

4 

4 

3 

3 

1 

3 

4 

3 

4 

3 

5 
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(Lanjutan) 

72 

73 

74 

75 

76 

77 

78 

79 

80 

8 1 

82 

83 

84 

85 

86 

87 

88 

89 

90 

91 

-GEMA 

-GGRM 

-GJTL 

-HDTX 

-HERO 

-HEXA 

-HITS 

-HMSP 

-1DKM 

-1KP 
-1KAI 

-1KBI 

-1NAF 

-MA1 

-INCI 

-1NCO 

-1NDF 

-INDR 

-INDS 
-1NTA 

GEMA GRAHASARANA, Tbk 

GUDANG GARAM 

GAJAH TUNGGAL, Tbk 

PANASIA INDOSYNTEC, Tbk 

HERO SUPERMARKET, Tbk 

HEXINDO ADIPERKASA, Tbk 

HUMPUSS INTERMODA 
TRANSPORTASI, Tbk 

HANJAYA MANDALA 
SAMPOERNA, Tbk 
INDOSIAR KARYA MEDIA, Tbk 

INTI KAPUAS AROWANA, Tbk 

ANTIKERAMIK ALAMASRI 
MDUSTRI, Tbk 
SUM1 INDO KABEL, Tbk 

INDOFARMA (PERSERO) Tbk 

LNDAL ALUMUNIUM 
INDUSTRY, Tbk 
INTANWIJAYA 
PJTERNASIONAL, Tbk 
INTERNATIONQAL NIKEL 
INDONESIA, Tbk 
INDOFOOD SUKSES MAKMUR, 
Tbk 
INDO-RAMA SYNTHETICS, Tbk 

INDOSPRTNG,Tbk 

INTRACO PENTA, Tbk 

perdangangan Umum, Industri, 
Jasa, Perancangan & 
Pemborong Interior &Fumitur 

Siragarett 

Ban Mobil 

Textil 

Retail 

Industri Alat Berat 

Transportasi 

Siragarett 

Media 

Tile 

Kabel 

Farniasi 

Metal 

Kimia 

Nikel (mining) 

Manufaktur 

Manufaktur 

Pegas 

Peralatan Berat 

4 

3 

3 

3 

4 

3 

4 

3 

4 

3 

3 

3 

2 

3 

4 

3 

3 

3 

3 
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119 

120 

12 1 

122 

-LPPF 

-LSIP 

-LTLS 

-MAIN 

PASIFIC UTAMA, Tbk 

PERUSAHAAN PERKEBUNAN 
LONDON 
LAUTAN LUAS, Tbk 

MALINDO FEEDMILL, Tbk 

Jasa Adiministrasi 

Plantation 

Chemicals 

Agrobisnis 

4 

4 

3 

1 
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MANUFACTURING & COMMERCE 



Lampiran 1 Daftar nama 220 perusahaan yang diteliti sesuai Jenis Industri/sektornya 
(Lanjutan) 

No 

186 

187 

188 

189 

190 

191 

192 

193 

Kode 

-SOB1 

-SONA 

-SQBI 

-SRSN 

-SSIA 

-STTP 

-SUGI 

SUPA 

Nama Pemsahaan 

SORONI AGRO ASIA 
CORPORINDO, Tbk 
SONA TOPAS TOURISM 
INDUSTRY, Tbk 
BRISTOL-MYERS SQUIBB 
INDONESIA, Tbk 
SARASA NUGRAHA, Tbk 

SURYA SEMESTA MTERNUSA, 
Tbk 
SIANTAR TOP, Tbk 

SUGI SAMAPERSADA, Tbk 

SUPARMA, Tbk 

Jenis Industri 

Produsen Turunan Pati 

Pariwisata 

Kimia 

Properti & Jasa Konstruksi 

Agribisnis 

Perdagangan 

Sektor 

3 

3 

3 

4 

1 

4 



Lampiran 1 Daftar nama 220 perusahaan yang diteliti sesuai Jenis Industri/sektornya 
(Lanjutan) 

Keterangan : 

No 

216 

2 17 

2 19 

220 

1 : Pertanian 

2 : Pertambangan 

3 : Manufaktur 

4 : Jasa dan Perdagangan 

Kode 

-VOKS 

-WAPO 

-WICO 

-ZBRA 

5 : Property dan Infrastruktur 
" 

Nama Perusahaan 

VOKSEL ELECTRIC, Tbk 

WAHANA PHONIX MANDW, 
Tbk 
WICAKSANA OVERSEAS 
INTERNASIONAL, Tbk 

ZEBRA NUSANTARA, Tbk 

Jenis Industri 

manufaktur 

Pengolahan kacang mete 

Distribution of merchandise 

Transportasi 

Sektor 

3 

1 

4 

4 



Larnpiran 2. Nilai Rasio Keuangan Perusahaan periode 2007-2008 
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Lampiran 3. Program macro komputer Analisis Procrustes dalam software R 



yeni.proc<-procrustes(data2007,data2008) 

rotasi<-yeni.proc$rotation 

skalac-yeni.proc$scale 

trans<-yeni.proc$translatiori 

JKG<-yeni.proc$ss 

dt2007<-scale(data2007, scale=FALSE) 

dt2008<-scale(data2008, scale=FALSE) 

I<- matrix(l,3,1) 

data2008.baru<- (skala * dt2008 %*% rotasi) + (I%*%trans) 

.KT<-sum(diag(t(dt2007)%*%dt2007)) 

R2<- 1 -(JKG/JKT) 

#####PENGURAIAN NILAI SINGULAR (SVD)##### 

akarciri2007<-svd(dt2007)$d 

vektorciriper2007<-svd(dt2007)$u 

vektorcirivar2007<-svd(dt2007)$v 

#####PENGURAIAN NILAI SINGULAR (SVD)##### 

akarciri2008<-svd(data2008.baru)$d 

vektorciriper2008<-svd(data2008.baru)$u 



points(variabel[l :6,l],variabel[l:6,2], col="brown", cex =0.2) 

text(variabel[l:6,l],variabel[l:6,2],labels=namavar,col="brown") 

points(variabel[7: 12,l],variabel[7: l2,2], col="greenW, cex=O.2) 

text(variabel[7: 12,ll ,variabel[7: 12,2],labels=namavar,col="green") 

for (i in 1:6) 

{ 
x2 1<-c(O,variabel[i, 11) 

y2 1 <-c(O,variabel[i,2]) 



for (i in 7: 12) 

{ 
x21<-c(O,variabel[i, 11) 

y2 1<-c(O,variabel[i,2]) 

points(x2 1, y2 1, type='l',col="green", xlab='KUI l', ylab=XUI 2') 

text(variabel[i, 1],variabel[i,2],labels=namavar[i],col="green") 

1 

dev.off() 

summary( yeni .proc) 



Lampiran 4. Hasil Analisis Procrustes pada Dinarnika positif periode 2007-2008 
HASlL PROCRUSTES (2007-2008) P11,12,14 

Call: 

Number of objects: 3 Number of dimensions: 6 

Procrustes sum of squares: 

12.42465 

Procrustes root mean squared error: - 

2.03508 

Quantiles of Procrustes errors: 

Min 14 Median 3 4  Max 

0.9533114 1.4998173 2.0463232 2.3767136 2.7071040 

Rotation matrix: 

[,TI [,21 131 [,41 [,51 [,61 

[I,] 0.09478997 0.1126675 -0.92459235 -0.08326013 -0.2158670 -0.2644221 

[2,] 0.45671126 0.6125730 0.05883403 0.12727045 -0.3881630 0.4958220 

[3,] 0.05397927 -0.1073613 0.23515438 0.54259966 -0.5848021 -0.5420833 

[4,] 0.11634900 -0.4405500 0.11547927 -0.64768734 -0.5849771 0.1317046 

[5,] 0.62153875 -0.5970766 -0.16010264 0.35762878 0.2021319 0.2506006 

[6,] -0.61617240 -0.2234931 -0.21771919 0.36750287 -0.2787147 0.5569924 

Translation of averages: 

[,I1 [,21 [,31 [A1 [SI [,61 

[I,] -0.1495668 0.9038255 0.3815288 1.282285 1.416999 0.6537945 

Scaling of target: 

[I] 0.5688269 



Lampiran 5. Hasil Analisis Procrustes pada Dinarnika negatif periode 2007-2008 

HASlL PROCRUSTES (2007-2008) P41,P4t1P43,P44 

Call: 

Number of objects: 4 Number of dimensions: 6 

Procrustes sum of squares: 

0.1528294 

Procrustes root mean squared error: 

0.195467 

Quantiles of Procrustes errors: 

Min 1Q Median 3Q Max 

0.07876749 0.12937091 0.17266814 0.22246665 0.29257390 

Rotation matrix: 

[,I1 [,21 131 [,41 [,5l [,GI 

[I,] 0.31494125 0.003533385 0.13270974 -0.59265762 0.3170819 -0.6568132548 

[2,] 0.42854029 0.790627403 -0.08739647 0.34839745 -0.1537232 -0.1964987962 

[3,] -0.14497906 -0.181269994 -0.74730654 0.35305132 0.3579765 -0.3672366764 

[4,] -0.69786868 0.523775146 0.17994080 -0.08874920 0.4454028 -0.0003501398 

[5,] 0.45254031 0.035973658 -0.06120347 -0.03249953 0.6854428 0.5650480206 

[6,] 0.06582454 -0.257686837 0.61656983 0.62753350 0.2818964 -0.2753950014 

Translation of averages: 

[,11 [,21 Dl [A1 [,5l [,61 

[I,] 0.5518166 0.261886 0.7404285 -0.8650909 -0.2412346 0.7854963 

Scaling of target: 

[ I ]  0.7720049 



PENERAPAN ANALISIS PROCRUSTES UNTUK MENGKAJI TRANSISI 
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Staf Pengajar Jurusan Matematika FMIPA UNP 

email : kurniawati.v(ii>,gmail.com, 

ABSTRACT 

Procrustes analysis is an analysis often used to see the similarity of the shape 
and size of the two configurations. This research applying Procrustes analysis 
method to the changesfinancial condition ofpublic companies listed on the Indonesia 
Stock Exchange in the two periods. The first period o f  the financial condition of the 
company in 2007, this condition is used as the target matrix. While the secondperiod, 
the financial condition of the company in 2008 after an increase in fuel prices. Six 
financial ratios used to analyze this condition. Condition of the company -after 
increase in firel prices would be used as in the transformation matrix. 
Transformations were pelJformed using three stages, namely rotation, translation and 
scaling. The results of two new matrix configurations were analyzed using analysis 
biplot. Size suitability two configurations of companies that have increasedfinancial 
Events kositive dynamics) after the firel price increase seen from the value of R2, 
amounting to 8.98%. This means, the two groups of data have different 
characteristics than large enough, ie 91.02%. This condition is also shown from the 
relative position of a company that managed to get out of the financial distress 
accompanied by increased financial ratios, especially the efficiency ratio, CR, RE, 
EQ, Leverage. While the size of the suitability of the two conJigurations of corporate 
finance kodisi decreased (negative dynamics) a#er the fire1 price hike is quite large, 
which is 87.21%. Company's financial condition declined until the condition is 
influenced by the cash flow problem and RE values profitability ratios are negatively 
correlated. 

Key Word: Procrustes analisis, Rotation, Translation, Scaling. 

PENDAHULUAN 
Informasi mengenai kondisi keuangan perusahaan sangat dibutuhkan oleh 

banyak pihak, baik individu maupun kelompok, antara lain pemilik (investor), 
manajer, kreditor, pemerintah, masyarakat umum, dan pihak-pihak lainnya. 
Seringkali pihak tersebut membutuhkan informasi keuangan untuk melihat aspek lain 
yang lebih luas dan mencakup jangka panjang dalam melakukan penilaian dan 
peramalan. 

Dinamika financial distress merupakan suatu keadaan perubahan kondisi 
keuangan yang dialami suatu perusahaan sebelum mengalami kebangkrutan. 
Financial distress adalah suatu situasi dimana perusahaan tidak dapat memenuhi 
kewajiban pembayaran kepada pihak ketiga (Andrade dan Kaplan, 1998). Dengan 



mengetahui kondisi financial distress pada perusahaan maka dapat dilakukan 
berbagai tindakan pencegahan kebangkrutan. Banyak pihak, berkepentingan terhadap 
keberhasilan perusahaan dan ingin melihat kondisi keuangannya. 

Banyak sekali literatur yang menggambarkan model prediksi kebangkrutan 
perusahaan, namun tidak banyak penelitian yang berusaha untuk memprediksi 
financial distress suatu perusahaan (Alrnilia, 2003). Hal ini dikarenakan sangat sulit 
mendefinisikan secara obyektif permulaan adanya financial distress. Sistem 
peringatan untuk mengantisipasi adanya financial distress perlu dikembangkan, 
karena dapat digunakan sebagai sarana untuk mengidentifikasikan bahkan untuk 
memperbaiki kondisi sebelum perusahaan mengalami kondisi yang lebih fatal, yakni 
kebangkrutan ataupun likuidasi. Alrnilia (2003) menggunakan analisis rasio keuangan 
untuk memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa efek Jakarta. Variabel rasio keuangan yang paling dominan dalam 
menentukan financial distress suatu perusahaan adalah: Ratio profit margin (NIIS), 
Ratiofinancial leverage (Debt to Total Assets), Ratio liquiditas (CAICL). 

Pronowo (201 0) menggunakan variabel rasio keuangan (profitability, Liquidity, 
eflciency, leverage, solvability, pengaruh ekonomi makro dan kondisi perusahaan 
sebagai variabel dammy) dalam memodelkan kondisi ernergencefinancial distress. 
Kemudian pada tahun yang sama, Kurniawati (2010) memodelkan dinamika dari 
financial distress menggunakan metode regresi logistik multinomial dengan rasio 
keuangan (profitability, Liquidity, eflciency, leverage, solvability), dengan 
perubahaan kondisi keuangan dijadikan sebagai variabel respon yang berskala 
nominal. 

Dalam penelitian ini, ingin mengembangkan kajian penelitian sebelurnnya 
mengenai dinamika financial distress dengan menggunakan analisis procrustes 
dengan variabel rasio keuangan yang digunakan yaitu: profitability (kemampuan 
perusahaan dalam meraih laba dari kegiatan usahanya), Liquidity (ha1 ini menentukan 
ketersediaan dana yang dapat dipergunakan dalam jangka pendek), efficiency dalam 
kegiatan operasional perusahaan. Keadaan keuangan lainnya leverage (beban 
hutang), solvability (kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya pada 
pihak ketiga dengan modal dan aset yang ada) . 

Peubah diatas digunakan sebagai prediktor yang mempengaruhi dinamika 
financial distress suatu perusahaan. Status dari kondisi keuangan perusahaan di 
Indonesia dibedakan atas empat kategori yaitu: Good companies, early empairment, 
deterioration, cashflow problem. Perubahan status dari kondisi keuangan tersebut 
dijadikan sebagai n objek kajian dalam penelitin ini. Penelitian ini mencoba untuk 
menganalisis faktor-faktor penting yang dapat mempengan~hi dinamika financial 
distress suatu perusahaan pasca kenaikan harga BBM menggunakan analisis 
procrustes. Melalui analisis ini juga akan dilihat seberapa besar dinamika finarzcial 
distress yang terjadi pasca kenaikan BBM sepanjang tahun 2008. 

Analisis procrustes (Procrustes Analysis) adalah salah satu teknik analisis 
statistik yang dapat mengkaji perbandingan numerik antara dua konfigurasi dengan 
melakukan transformasi dari salah satu konfigurasi terhadap konfigurasi yang lainnya 
sehingga menghasilkan suatu ukuran yang sesuai (Johsons & Wichern, 1984). 
Melalui Analisis procrustes dapat dilihat seberapa besar perubahan kondisi keuangan 



(dinamika financial distress ) pada perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia 
sebelum dan sesudah terjadinya kenaikan harga BBM. Eksplorasi data dari analisis 
ini disajikan dalam biplot. Hasil analisisnya dapat dijadikan sebagai warning system 
bagi perusahaan publik yang ada. 

TINJAUAN PUSTAKA 

Dilihat dari posisi keuangan perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia, menurut Pronowo (2010) dapat di kelompokkan menjadi 4 kategori posisi 
keuangan yaitu: 

Kondisi Keuangan Perusahaan 

Kondisi keuangan perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia dapat 
dikategorikan kedalam empat kelompok sebagai berikut: 

a. Good Company (A) 

Perusahaan yang sehat dicirikan dengan nilai cash flow operasionalnya selalu 
positif, tidak pernah mengalami penurunan total saleslrevenues lebih dari 20% per 
tahun dan penurunan total profit tidak melebihi 20%. 

b. Early Impaiment (B+) 

Perusahaan yang dikategorikan kedalam early impairment (tahap aktivitas 
usaha semakin melemah) di indikasikan dengan penurunan revenue (total 
pendapatan) lebih dari 20% dibandingkan tahun sebelumnya. 

c. Deterioration (B-) 

Perusahaan dapat dikategorikan masuk dalam deterioration of permormance 
(penurunan performasi), jika mengalami penurunan profit (laba bersih) lebih dari 
20% dibandingkan tahun sebelumnya. 

d. Cash Flow Problem (C)  

Kategori cash flow problem dapat juga dikatakan merupakan tahapan 
berikutnya bahwa suatu perusahaan berpeluang dapat mengalami financial distress. 
Perusahaan dapat dikategorikan masuk dalam kondisi cash flow problem, apabila 
cashflow operasionalnya negatif dalam tahun penelitian (2004-2008). 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Pronowo (2010) kondisi A dan B+ 
dapat dikategorikan dalam kondisi non firzancial distress, sedangkan perusahaan 
dengan kondisi B- dan C termasuk dalam kondisifinancial distress. 

Definisi Financial Distress 

Platt dan Platt (1991) mendefinisikan financial distress sebagai tahap 
penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum te rjadinya kebangkrutan ataupun 
likuidasi. Penelitian yang dilakukan oleh Hofer (1980) dan Whitaker (1999) 
mendifinisikan financial distress sebagai suatu kondisi perusahaan yang mengalami 
laba bersih (net income) negative selama beberapa tahun. Sedangkan Almilia (2003) 
mendefinisikan kondisi finaizcial distress sebagai suatu kondisi dimana perusahaan 



mengalami delisted akibat laba bersih dan nilai buku negatif selama beberapa tahun 
berturut-turut serta perusahaan tersebut telah di merger. 

Financial distress merupakan indikasi perusahaan dalam keadaan kesulitan 
likuiditas. Berdasarkan likuiditas perusahaan publik (non financial company) yang 
ada yang di Bursa Efek Indonesia dilakukan evaluasi status kondisi keuangan 
perusahaan yang mengalami penurunan kinerja. Dari semula perusahaan yang dalam 
kondisi baik, mulai melemah dengan penurunan reventie yang signifikan lebih dari 
20% (Early Imapairment), kemudian labanya menurun lebih dari 20% 
(Deterioration), sampai pelemahan selanjutnya perusahaan akan mengalami kesulitan 
cash flow, yang ditunjukkan dengan cash -flow operasionalnya negatif (Cash Flow 
Problem) (Pronowo,20 10). 

Definisi variabel 
Ada lirna indikator dalam bidang keuangan yang diduga dapat mempengaruhi 

financial distress suatu perusahaan, yaitu: 
1. Profitability : rasio yang mengukur seberapa besar efektifitas manajemen atau 

eksekutif perusahaan yang dibuktikan dengan kemampuan menciptakan 
keuntungan. (NPITS) 

2. Liquidity : rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalarn memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. Rasio likuiditas yang 
sudah umum dikenal adalah Current Ratio (CR) 

3. Leverage : rasio yang mengukur seberapa jauh atau besar perusahaan telah 
didanai atau dibiayai oleh utang. Tingkat aman leverage dapat dicerminkan 
dengan Debt to Equity Ratio (DER). 

4. Eficiency : ha1 ini dapat dicerminkan dari Eanziizg Before Interest, Tax dan 
Depreciation (EBITDA). 

5 .  Solvability : kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya kepada 
pihak ketiga dengan modal dan asset yang ada. Oleh karena itu retain earning 
(RE) dari sebagian laba yang ditahan dalam perusahaan dapat digunakan 
sebagai tambahan modal dari equity yang ada. 

Variabel diatas digunakan untuk membentuk model prediksi dinamikafinancial 
perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan status kondisi keuangan good, 
early impairment, deterioration dan cashflow problem. Perubahan status kondisi 
keuangan perusahaan di Indonesia didefinisikan sebagai peubah kategori yang 
berskala nominal. 

Dinamika Financial Distress 

Setiap jenis perusahaan dapat mengalami pubahan kondisi keuangan, baik 
perubahan yang memberikan peningkatan status, dan bisa juga menjadi penurunan 
kondisi keuangan. Penurunan kondisi keuangan perlu menjadi perhatian khusus bagi 
perusahaan agar perusahaan dapat terselamatkan dari kondisi kebangkrutan. 
Perubahan posisi keuangan dapat berupa perubahan positif yaitu dari perusahaan 
yang berada dalam kondisi financial distress dapat menjadi kodisi yang lebih baik, 
ataupun sebaliknya dari kondisi non jinancial distress menurun ke kondisi keuangan 
yang lebih rendah bahkan bisa mencapai kondisi financial distress. Beberapa 



kemungkinanan te rjadinya perubahan kondisi keuangan tersebut dikatakan dengan 
dinamika financial distress. Kemungkinan dinamika yang dapat te rjadi yaitu: 

Tabel 1. Beberapa Kemungkinan Dinamika Financial Distress dari Perusahaan Publik 
Y 

I P41 I Good c o m ~ a n v  - Cash Flow Problem I 
PI1 dan P12 adalah perusahaan yang masih berada dalam kondisi financial 

distress sedangkan P13 dan P14 adalah perusahaan yang berhasil keluar dari posisi 
finacial distress. Sedangkan P44 dan P43 adalah posisi perusahaan yang sehat, tetapi 
P42 dan P41 adalah perusahaan yang mengalami penurunan posisi keuangan dari 
kondisi non-financial distress menjadi financial distress. 

Analisis Procrustes 
Analisis procrustes (Procrustes Analysis) merupakan suatu teknik analisis yang 

digunakan untuk membandingkan suatu konfigurasi terhadap konfigurasi yang 
lainnya sehingga menghasilkan suatu ukuran yang sesuai (Cox & Cox, 1994). 
Metode procrustes bertujuan untuk membandingkan dua konfigurasi titik yang 
mewakili n unit pengamatan yang sama (Digby, 1987). Salah satu konfigurasi dibuat 
tetap, sedangkan konfigurasi yang lainnya ditransformasi sedekat mungkin sesuai 
dengan konfigurasi pertama, sehingga akan terlihat kesamaan bentuk dan ukuran dari 
kedua konfigurasi tersebut. 

Menurut Digby (1987) dalam Agustyarti (2008), terdapat tiga tipe 
transformasi dalam analisis procrustes yaitu: 

1. Translasi adalah proses perpindahan seluruh titik dengan jarak dan arah yang 
konstan. Translasi dapat ditulis sebagai berikut: 

X* =XT 
Dengan T = matriks rotasi, X= matrik data , X* = matriks ha& transformasi 

2. Rotasi adalah perputaran titik melalui sumbu koordinat. ~ o t a s i  pada metode 
procrustes dinyatakan sebagai : 

X* =xr 
Dengan l- = matriks rotasi, X= matrik data , X* = matiks data setelah dirotasi 

3. Penskalaan adalah pembesaradpengecilan jarak setiap titik dalam konfigurasi 
terhadap sentroidnya. Penskalaan X terhadap X* dilakukan dengan 
menggandakan konfigurasi XT (matriks Y setelah dirotasi ) dengan suatu scalar 
c sehingga menjadi cXT. 
Jika terdapat dua konfigurasi titik dalam ruang dimensi r adalah gugus data X 

(matriks X) dan gugus data Y (matriks Y), dengan matliks X dibuat tetap sementara 



matriks Y ditranfonnasi menjadi matriks baru, maka proses tersebut dapat dinyatakan 
Z =  PKT+1 T' 

Jurnlah kuadrat jarak (m'sk) titik-titik yang dipindahkan terhadap titik-titik yang 
sepadan pada konfigurasi yang dibuat tetap secara aljabar dinyatakan dengan : 

m2$k = @((X - Z)'(X - Z)) 
Untuk meminimumkan nilai rnZsk ini, sebaiknya kedua matriks X dan Y 

dipusatkan terlebih dahulu di titik asal. Matriks tranlasi dugaan dapat diperoleh 
melalui persamaan : 

(x-W) -p(y -?) = I,?' 
Dengan 2 dan ? adalah matriks data terpusat. 
Misalkan penguraian nilai singular (Singular Value Decompotion, SVD) 

didefinisikan : 
X'Y =UU' 
Sehingga T= AU'. Matriks A dan U merupakan matriks ortogonal, sehingga 

matriks r juga ortogonal dan digunakan sebagai matriks rotasi. Sedangkan penduga 

untuk parameter skala adalah : P = tr(x;yt~) 
t r ( ~ ; ~ )  ' 

Setelah dilakukan proses transfomasi, maka ditentukan jarak procrustes: 
Etrd (X, Y) = E(Xtl cY, Q) tr (X - Y) '(x - Y) 
Ukuran kesesuaian antar konfigurasi X dan Y, dilambangkan dengan R2, yaitu: 

~ * = 1 - -  E@d(X'v) Ukuran R~ digunakan untuk menggambarkan kesamaan bentuk 
tr(x'x') ' 

dari kedua 'konfigurasi yang dibandingkan. Nilai ini menunjukkan besarnya 
persentase pada kedua konfigurasi yang dianggap sama. Nilai R2 yang berkisar antara 
0 - 100% menunjukkan besarnya persentase pada kedua konfigurasi yang dapat 
dianggap sama. Jika R2= 100% maka kedua konfigurasi tersebut memiliki bentuk dan 
ukuran yang sama. 
Analisis Biplot 

Biplot merupakan teknik statistika deskriptif yang dapat menyajikan secara 
simultan n objek pengamatan terhadap p peubah dalam dua dimensi, sehingga ciri-ciri 
peubah dan objek pengamatan serta posisi relatif antar objek pengamatan dengan 
peubah dapat dianalisis (Jolliffe 2002). 

Informasi dan interpretasi yang diperoleh dari biplot adalah sebagai berikut 
(Sartono,2003): 

1. Hubungan (korelasi) antar peubah yang digambarkan sebagai garis berarah. 
2. Keragaman peubah digambarkan sebagai panjang vektor. 
3. Kedekatan antar objek digambarkan sebagai objek yang berkarakteristik sama. 
4. Nilai peubah pada suatu objek dilihat dari posisi relatif antara peubah dan 

objek. 
Analisis biplot terhadap gugus data diperoleh dari penguraian nilai singular 

(PNS) suatu matriks. Bentuk umum PNS oleh Greenacre (1984) dijelaskan sebagai 
berikut: Misalkan suatu matriks data X berukuran (nxp) yang berisi n pengamatan dan 
p peubah yang dikoreksi terhadap nilai rata-ratanya dan berpangkat r, dapat dituliskan 
menjadi: 

X = U L A ' = C H '  



Dengan matriks U dan A masing-masing berukuran (nxr) dan (pxr) sehingga 
U'U =A'A =Ir. Lajur-lajur matriks U dapat dihitung melalui: 

Dengan i l i  adalah akar ciri dari matriks X'X dan ai adalah lajur ke-i matriks A. 
Sedangkan L adalah matriks diagonal berukuran (rxr) dengan unsur-unsur 

diagonalnya adalah akar kuadrat dari akar ciri X'X dengan fi 1 & 2 2 fi. 
Unsur-unsur diagonal matriks L ini disebut nilai singular dari matriks X. Kolom dari 
matirks A adalah vektor ciri dari X'X yang berpadanan dengan akar ciri A. 

Besarnya keragaman yang diterangkan oleh biplot didefinisikan sebagai: 
2 - (11+12) -- 

Dengan : A, = akar ciri terbesar pertama 
A2 = a k a  ciri terbesar kedua 
Ai = akar ciri terbesar ke-i dari X'X, i = 1,2, ..., p 

Jika p2 semakin mendekati nilai satu, berarti bilpot yang diperoleh akan 
memberikan penyajian yang semakin baik mengenai inforrnasi yang terdapat pada 
data yang sebenarnya (Sumertajaya 1997). 

METODE PENELITIAN 

Penelitian akan dibagi menjadi 4 tahapan. Tahapan 1 melakukan 
pengumpulan data penelitian yang berupa data skunder yang berasal dari laporan 
keuangan perusahaan publik khususnya perusahaan yang bergerak diluar sektor 
keuangan (Nonfinancial companies) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Laporan 
keuangan yang dipilih adalah laporan keuangan periode tahun 2007-2008, karena 
pada tanggal 23 Mei 2008 telah terjadi kenaikan harga BBM sebesar 28,7 %. Tahapan 
ke-2 adalah menentukaan nilai rasio-rasio keuangan dari laporan tersebut yang akan 
dijadikan sebagai variabel-variabel yang mempengaruhi financial distress. Penelitian 
ini menggunakan lima indikator dalam bidang keuangan yang diasumsikan dapat 
mempengaruhi financial dish-ess suatu perusahaan, yaitu profitabilitas, likuiditas, 
efisiensi, leverage, dan solvabilitas. Kelima indikator ini dijadikan sebagai variabel 
yang mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan. 

Tahapan 3 melakukan pengolahan data dengan metode analisis procnlstes 
untuk mengkaji peubah yang mempengaruhi suatu perusahaan dapat keluar dari 
kondisi Jnancial distress dan non financial distress (dinamika Fi~zancial Distress). 
Tahapan terakhir adalah mengeksplorasi dan melakukan analisis biplot untuk melihat 
perubahan kondisi keuangan perusahaan dalam dua periode waktu yang berbeda. 

Penelitian. ini menggunakan data skunder yang diperoleh dari Bursa Efek 
Indonesia melalui sumber http:// www.idx.co.id , dengan menganalisis setiap laporan 
keuangan perusahaan publik yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini 
bersifat problem solving, dimana lima rasio keuangan yang diperoleh dari laporan 
keuangan perusahaan dijadikan sebagai indikator penentu peubahan kondisi keuangan 
perusahaan. 



Perubahan kondisi keuangan yang menjadi fokus utama dalam penelitian ini 
adalah perusahaan yang pada posisi awal berada pada status C (cash flow problem) 
dan A (good companty). Dinamika positif (perubahan positif) terjadi jika perusahaan 
pada posisi C mengalami peningkatan posisi ke B+ atau A. Hal ini menandakan 
bahwa perusahaan dapat keluar dari kondisifinancial distress. Namun sebaliknya jika 
perusahaan berada pada posisi awal di A (good company) dan pasca kenaikan BBM 
berada pada posisi B- atau , maka dikatakan perusahaan mengalami dinamika negatif 
atau mengalami penurunan posisi yang dapat mengakibatkan kondisi financial 
distress. 

Perusahaan yang berada pada posisi Good pada tahun 2007 ada 118 
perusahaan, dan setelah terjadi kenaikan harga BBM tahun 2008, mengalami 
penurunan jurnlah menjadi 61 perusaahan, diantaranya ada 22 perusahaan yang 
mengalami penurunan kondisi yang sangat drastis dari posisi A ke C, dan 34 
perusahaan yang mengalami penurunan dari A ke B-. Perubahan kondisi keuangan 
(dinamikafinancial distress) selama periode 2007-2008 dapat disajikan dalam Grafik 
berikut ini: 

i I 1 Pasisi Keuangan Perurahaan 2007-2008 

c I Periode 2008 I 
/ ' a  Periode 2007 4 (A) 1 22 1 34 1 1 1 61 1 

Gambar 1. Perubahan kondisi keuangan selama periode 2007-2008. 

e Periode 2007 3 (B+)j 0 1 0 

H Periode 2007 2 (B-) / 6 16 

Bedasarkan grafik diatas terlihat bahwa, terdapat 49 perusahaan yang berada pada 
kondisi cash flow problem pada tahun 2007, dan pada tahun 2008 terjadi peningkatan 
menjadi 5 1 perusahaan. Ada 23 perusahaan yang tetap berada pada kondisi C, jika ha1 
ini tidak diperbaiki maka perusahaan tersebut dapat terancam bangkut. Namun 
demikian, dari 49 perusahaan tersebut dianataranya terdapat 13 perusahaan yang 
dapat keluar dari kondisi financial distress. 

HASIL PEMBAHASAN 

0 

1 

Pemerintah selama kurun waktu tahun 2005 - 2008 telah menaikkan harga 
Bahan Bakar Minyak (BBM) bersubsidi sebanyak 3 kali, yaitu pada bulan Maret 
2005, Oktober 2005, dan Mei 2008 (Sri Susilo dan Soeroso, 2008). Kenaikan harga 
BBM bersubsidi tersebut rata-rata sebesar 28% (Maret 2005), 126% (Oktober 2005), 
dan 28,9% (Mei 2008). Pada periode tahun 2008, dunia internasional juga mengalami 

0 

10 
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krisis keuangan global. Namun dernikian pertumbuhan ekonomi domestik cukup 
kodusif ditengah dampak perekonomian global (Kuncoro,M dan Prasetiantono,A.T, 
2008). Pada tahun 20 10, pemerintah Indonesia merencanakan untuk menaikkan harga 
BBM pada tanggal 1 April 2010. Narnun ha1 itu tidak jadi direalisasikan, karena 
keputusan rapat paripurna DPR pada tanggal 30 Maret 2010 tidak menyetujui 
keputusan pemerintah tersebut. 

Penelitian ini mengkaji dinamika kondisi keuangan perusahaan sebelum dan 
sesudah terjadi kenaikan harga BBM. Sebagai referensi, maka diambil periode 2007- 
2008 sebagi bahan kajian penelitian. Dengan mengacu pada kedua periode tersebut, 
di bentuklah 2 matriks yang mengambarkan kondisi dinamika keuangan perusahaan 
sebelum dan sesudah terjadinya kenaikan BBM. Perubahan kondisi keuangan 
perusahaan dijadikan sebagai objek penelitian. 

Analisis procrustes dapat menggambarkan konfigurasi 2 matriks kedalam 
sebuah biplot. Perubahan kondisi keuangan perusahaan yang te rjadi selama periode 
2007, dijadikan sebagai matrik target (matriks P). Sedangkan perubahan kondisi 
keuangan selama periode 2008 dijadikan sebagai matriks yang ditransformasi 
(matriks Q). Perubahan kondisi ini dibagi atas 2 keadaan, yaitu perubahan positif dan 
perubahan negatif seperti tabel 2 dan 3. Perubahan positif lebih di fokuskan terhadap 
perusahaan yang berada pada kondisi cash flow problem, karena perusahaan pada 
kondisi ini berada pada kondisi financial distress ( Pronowo, 2010). Sehingga, 
perusahaan yang berada pada kondisi tersebut perlu perhatian khusus agar tidak 
dilikuidasi. Oleh karena itu perubahan positif ini perlu dikaji sebagai bahan 
pertimbangan bagi pehak-pihak terkait dalam memperkuat kondisi keuangan 
perusahaan. 
Tabel 2. Kategori perubahan positif kondisi keuangan perusahaan publik di BE1 

periode 2007-2008 

P14 I Cash Flow Problem - Good company 
Perubahan negatif yang te rjadi pada periode 2007-2008, yaitu dimana kondisi 

Kategori 
P11 
P12 

keuangan perusahaan mengalami penurunan. Pada kondisi ini, perusahaan yang 
berada pada kondisi baik atau good company menjadi fokus utama. Tabel 3 
memperlihatkan penurunan kondisi keuangan perusahan yang pada 2007 berada pada 
status good company, namun sesudah terjadi kenaikan harga BBM mengalami 
penurunan kondisi keuangan ke level yang lebih rendah. 
Tabel 3. Kategori perubahan negatif kondisi keuangan perusahaan publik di BE1 

Perubahan kondisi keuangan 
Tetap berada pada kondisi Cash Flow Problem 
Cash Flow Problem - Deteroration 

periode 2007-2008. 
[ Kategori 1 Perubahan kondisi keuangan 1 
I P44 I Tetap berada pada kondisi Good company 

P43 
P42 
P4 1 

Good company - Deteroration 
Good company - Early Impairment 
Good company - Cash Flow Problem 



Tahap pertama dalam analisis procrustes adalah membentuk 2 matriks yang 
akan di konfigurasi, yaitu matriks P dan matriks Q. Matriks P adalah matriks yang 
menggambarkan perubahan kondisi keuangan perusahaan periode 2007 dengan 6 
variabel rasio keuangannya. Sedangkan matriks Q adalah matriks yang 
menggambarkan perubahan kondisi keuangan pasca kenaikan harga BBM pada tahun 
2008. Melalui analisis procrustes akan dillhat ada tidaknya kesarnaan bentuk dan 
ukuran dari dua konfigurasi yang dibandingkan. Dengan bantuan software R, 
diperoleh nilai R~ dari perubahan positif tersebut adalah sebesar 8,98%. Hal ini 
menandakan kedua gugus data yang dibandingkan memiliki perbedaan karakteristik 
yang cukup besar, yaitu 9 1,02%. Perpindahan posisi yang sangat jauh di perlihatkan 
dari objek P14, yaitu perusahaan yang pada tahun 2007 berada pada posisi cashflow 
problem financial distress) dan tahun 2008 mampu keluar dari posisi tersebut 
bahkan berada pada kondisi good company (A). Kondisi ini terlihat dipengaruhi oleh 
hampir dari semua variabel rasio keuangan mengalami peningkatan. 

Keragaman pada masing-masing peubah biplot digambarkan sebagai panjang 
pendeknya vektor peubah tersebut. Pada Gambar 2 terlihat bahwa hampir semua rasio 
keuangan periode 2008 memiliki keragaman yang besar dibandingkan pada periode 
2007, kecuali untuk CR (Curent Ratio). Keragaman C R  yang besar pada tahun 2007, 
disebakan karena ada sebagian kecil perusahaan yang memiliki CR yang jauh berbeda 
dengan perusahaan lainnya. 

Gambar 2. Biplot dinamika financial distress (dinamika positif) periode 2007- 
2008. 
Keterangan: 
Merah : objek pengamatan tahun 2007 
Biru : objek pengamatan tahun 2008 
Orange : variabel tahun 2007 
Hijau : variabel2008 



Posisi PI4  dicirikan dengan nilai Effisiensi, CR, dan EQ yang besar, selain itu 
Leverage dan RE pada tahun 2008 juga lebih tinggi dibandingkan tahun 2007. Posisi 
retaif P14 tahun 2007 memperlihatkan bahwa kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya kepada pihak ketiga yang telah jatuh tempo 
dapat teratasi dengn nilai CR yang besar. Walaupun kemempuan perusahaan dalam 
meraih laba dari kegiatan usahanya kecil, yang ditandai dengan posisi relatif P14 
dengan rasio profitabilitas. Kemungkinan ha1 ini te jadi  disebabkan karena 
perusahaan lebih fokus dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya daripada 
menciptakan keuntungan agar terlepas dari kondisifinacial distress.Kemungkinan ha1 
ini terjadi disebabkan karena perusahaan lebih fokus dalam memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya daripada menciptakan keuntungan agar terlepas dari kondisi 
finacial distress. 

Efisisensi, EQ, Leverage dan RE cukup besar yang menandakan bahwa 
perusahaan masih memiliki kemampuan keuangan yang cukup untuk melaksanakan 
kegiatan usaha, baik sumber dana yang berasal dari internal maupun eksternal. 
Surnber dana internal dapat diamati dengan nilai efisiensi (EBITDNTA)), solvability 
(RE dan EQ). Nilai rasio EQ yang besar, mengindikasikan bahwa perusahaan 
memperoleh banyak dana dari setoran modal para pemegang saham. Sedangkan 
sumber dana ekternal dapat diperoleh dari besarnya hutang yang diberikan oleh pihak 
bank atau lender (Pranowo, 20 10). 

Dinamika negatif juga terlihat dari biplot dalam Gambar 3. Posisi P41 sebelum 
dan sesudah terjadi kenaikan BBM tidak terlalu jauh berubah. Tahun 2007 rasio 
keuangan berupa Leverage, CR,Efisiensi, dan EQ memiliki korelasi positif. Biplot 
juga menggambarkan bahwa hubungan antara Profit dan RE sangat erat sekali yang 
ditandai dengan sudut yang terbentuk antara kedua variabel yang mendekati 0, namun 
pasca kenaikan BBM terlihat bahwa profit dan RE berkorelasi negatif karena sudut 
antark dua variabel lebih besar dari 90 derajat. 

Posisi relatif P41 periode 2008 menggambarkan bahwa variabel EQ, CR, 
Efisiensi, dan Profit yang tinggi namun RE berkorelasi negatif dengan variabel 
lainnya. Penurunan keuangan perusahaan yang drastis ini kemungkinan disebabkan 
karena penggunaan dana untuk aktifitas perusahaan selanjutnya tidak berbanding 
positif dengan profit yang diterima perusahaan, sehingga aktifitas perusahaan tidak 
berjalan dengan baik yang dapat mengakibatkan penlsahaan mengalami kondisi 
financial distress. 

Posisi objek P42 sebelum dan sesudah kenaikan harga BBM mengalami 
perubahan posisi yang cukup jauh. Posisi relatif terhadap variabel rasio keuangan 
juga berbeda, periode 2007 perusahaan memiliki Profit dan RE yang positif. Namun 
pasca kenaikan BBM, terjadi penurunan nilai Profit dan RE. Sedangkan Leverage 
periode ini cukup tinggi, yang berkorelasi negatif dengan profit. Berdasarkan Biplot 
pada gambar 3, penurunan kondisi penlsahaan good company(A) menjadi 
deteroration (B-) disebabkan oleh rasio Profit, RE, dan EQ yang negatif. 

Hasil dari analisis procrustes diperoleh nilai R~ untuk dinamika negatif ini 
sebesar 87,21%. Hal ini berarti karakteristik perusahaan yang mengalami dinamika 
negatif pada saat sebelum dan sesudah kenaikan BBM dapat dianggap sama sebesar 
87,2 1 %. Dengan kata lain terdapat perbedaan karakteristik pada dua periode tersebut 



sebesar 12,79%. Hal ini dilihat dari keragaman panjang variabel rasio keuangan pada 
kedua periode tidak terlalu jauh berbeda. Namun dilihat dari posisi objek yang 
diamati ada beberapa perubahan posisi yang cukup jauh, diantaranya P42, P43, dan 
P44. 

Gambar 3. Biplot dinamika financial distress (dinamika negatif) periode 2007- 
2008. 
Keterangan: 
Merah : objek pengamatan tahun 2007 
Biru : objek pengamatan tahun 2008 
Orange : variabel tahun 2007 
Hijau : variabe12008 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 
Hasil analisis procrustes menunjukkan bahwa terdapat perbedaan karakteristik 

yang cukup besar pada kondisi perusahaan yang mengalami peningkatan posisi 
keuangan (dinamika positif), yang ditunjukkan dengan nilai R' sebesar 8,98%. 
Dilihat dari nilai rasio keuangan pada kedua periode penelitian, terdapat perbedaaan 
besarnya keragamanan yang cukup jelas. Variabel rasio keuangaan pada periode 2008 
terlihat lebih panjang dari pada periode 2007, kecuali nilai CR (current ratio). Hal ini 
juga dapat terjadi karena perubahan kebijakan penlsahaan dalam menghadapi 
masalah ekternal dari kenaikan harga BBM, sehingga mempengaruhi rasio keuangan 
perusahaan tersebut. Perusahaan yang mampu keluar dari saat krisis bahkan sampai 
ke posisi good company (A), ada sebanyak 13 perusahaan. Nilai Efisiensi, EQ, RE 



dan leverage yang positif sangat membantu perusahaan dalam melaksaanakan 
kegiatan usaha, sehingga mampu memenuhi kewajiban pembayaran jangka pendek. 

Dinamika negatif, berupa penurunan kondisi keuangan perusahaan memiliki 
nilai R' sebesar 87,21 %. Perbedaan karakteristik pada periode 2007 dan 2008 
sebesar 12,79%. Panjang variabel rasio keuangan pada kedua periode tidak terlalu 
jauh berbeda. Namun dilihat dari posisi objek yang diamati ada beberapa perubahan 
posisi yang cukup jauh, diantaranya P42, P43, dan P44. Analisis biplot 
menggambarkan bahwa hubungan antara Profit dan RE sangat erat sekali yang 
ditandai dengan sudut yang terbentuk antara kedua variabel yang mendekati 0, namun 
pasca kenaikan BBM terlihat bahwa profit dan RE berkorelasi negatif karena sudut 
antark dua variabel lebih besar dari 90 derajat. 

Posisi relatif P41 periode 2008 menggambarkan bahwa variabel EQ, CR, 
Efisiensi, dan Profit yang tinggi namun RE berkorelasi negatif dengan variabel 
lainnya. Penurunan keuangan perusahaan yang drastis ini kemungkinan disebabkan 
karena penggunaan dana untuk aktifitas perusahaan selanjutnya tidak berbanding 
positif dengan profit yang diterima perusahaan, sehingga aktifitas perusahaan tidak 
berjalan dengan baik yang dapat mengakibatkan perusahaan mengalami kondisi 
financial distress. 
Saran 

Bagi pihak pengandali keuangan perusahaan diharapkan untuk selalu 
memonitor kondisi keuangan perusahaan dalam mengambil kebijakan yang efektif, 
sehingga perusahaan dapat terselamatkan dari kondisi kebangrutan. Rasio-rasio 
keuangan yang dijadikan sebagai indikator yang mempengaruhi kondisi keuangan 
dapat dikembangkan, dianalisis, bahkan mungkin dapat dikelompokkan terlebih 
dahulu menggunakan analisis lainnya, seperti analisis faktor, analisis gerombol dll. 
Sehlngga pada penelitian selanjutnya diperoleh rasio keuangan bersifat saling bebas 
untuk dikembangkan kedalam pembentukan model terkaitfinancial distress. 

DAFTAR PUSTAKA 

Agresti A . 2007. An Introduction to Categorical Data Analysis.Second edition. John 
Wiley and Sons.Inc. New York. 

Altman EI. 1968. Financial Ratios, Discriminant Analysis and The Prediction of 
Corporate Bankruptcy. Journal of Finance. 23 (4) : 589-609. 

A1.milia LS, Kristijadi. 2003. Analisis Rasio Keuangan untuk Memprediksi Kondisi 
Financial Distress Peiusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ. Jurnal Akuntansi 
dan Auditing Indonesi.-Vol. 7 No. 2, Hal 183 - 206. 

Digby PG, Kempton RA. 1987. Multivariate Analysis O f  Ecological Commurzities. 
Chapman & Hall, NewYork. 

Hofer CW. 1980. Turnaround Strategies. Jurnal of Business Strategy 1 : 19-3 1. 

Hosmer DW, Lemeshow S. 2000. Applied Logistik Regression. Second edition. John 
Wiley & Sons. USA. 

Jolliffe IT. 2002. Principal Cornponenet Analisys. Second Edition. Springer-Verlag, 
New York. 



Johnson RA, Wichern DW. 2002. Applied Multivariate Statitistical Analysis, 51h ed. 
New Jersey: Prentice-Hall, Inc. 

Kurniawati Y, 2010. Penerapan Statistik untuk Memodelkan Dinamika Financial 
Distress pada Perusahaan Publik di BE1 (Tesis). IPB, Bogor. 

Platt HD, Platt MD. 2002. Predicting Corporate Financial distress: Reflection on 
Choice-Based Sample Bias. Journal of Economics and Finance. Summer : 184- 
199 

Pranowo, Koes. 2010. Corporate Financial Distress Perusahaan Publik (Non 
financial Companies) di Indonesia. Disertasi, Institut Pertanian Bogor, Bogor. 

Setiawan TA. 2006. Analisis Reabi Pasar Modal Terhadap Kenaikan Harga BBM. 
Tesis, Universitas Diponegoro, Semarang. 

Sumertajaya IM, Sumantri B & Heriyanto. 1997. Aplikasi Analisis Biplot & 
Procrustes untuk mengidentifikasi Karakteristik Daya Hasil Beberapa Galu Padi 
[Forum Statistika dan Komputasi Vol. 2 No.2 Oktober 19971. Bogor : Jurusan 
Statistika, Institut Pertanian Bogor. 

Sri Susilo, Y., dan Soeroso, A., (2008), "Pengurangan Subsidi BBM: Apakah Pilihan 
Kebijakan yang Tepat?", Proceeding, Seminar Nasional Hasil Hasil Penelitian 
2008, "Strategi Indonesia Dalam Menghadapi Kenaikan Harga Minyak Dunia" 
yang diselenggarakan oleh Universitas Djuanda Bogor, 19-20 Agustus 2008 di 
PPMKP Ciawi, Bogor, Jawa Barat. 

Whitaker RE!. 1999. The Early Stages of Financial Distress. Journal of Economics 
and Finance. 23: 123-133. 


	1.pdf
	2.pdf

