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ABSTRACT

The purposes of this research is to assess whether the prediction result of BRI's
internal rating model is consistent with the prediction result of Altman bankruptcy model
and to analyze how the prediction result of BRI's internal rating model and the
prediction result Altman bankruptcy model in predicting BRI's credit risk. Data in this
research are the data of debtor’s financial ratios based on financial statements and the
collectability of each debtor. The sample of this research is the private manufacturing
companies which registered as debtors of BRI in the medium business category from
year 2002 to 2007.

The data analysis method used is statistical analysis. Descriptive statistical
analysis used in this research to describe the prediction result of all debtors which
calculated using BRI’s internal rating model and Altman bankruptcy model and also the
comparison with the collectability of BRI. Hypothesis will be tested by Spearman's Rank.

This research summarize that there is a consistency or correlation among two
research variables: between the prediction result of BRI's internal rating model and the
prediction result of Altman bankruptcy model at 1% significant level. BRI's internal
rating model is accurate in predicting the debtors who do not default while Altman
bankruptcy model is accurate in predicting the default debtors. It means that BRI's
internal rating model that exist today can continue to be used by BRI. However, BRI
should conduct a review of internal rating model using Altman bankruptcy model to
avoid an operating loss due to the high probability of default prediction.

Keywords: Internal Rating Model,Altman Bankruptcy Model
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Bank adalah badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat dalam bentuk
simpanan serta menyalurkannya kepada masyarakat dalam bentuk kredit atau bentuk -
bentuk lainnya dalam rangka meningkatkan taraf hidup rakyat banyak (Pasal 1 UU RI
No. 10 tahun 1998 tentang perubahan UU No. 7 Tahun 1992 tentang Perbankan).
Sebagaimana disebutkan dalam definisi tersebut, fungsi bank yang utama adalah sebagai
perantara keuangafiriancial intermediary).

Dalam menjalankan fungsi intermediasinya, bank harus dapat mengoptimalkan
penyaluran kreditnya yang sangat berperan untuk membangun sektor riil dan selanjutnya
turut membangun pertumbuhan ekomoni secara makro. Kredit adalah penyediaan uang
atau tagihan yang dapat dipersamakan, dengan itu berdasarkan persetujuan atau
kesepakatan pinjam-meminjam antara Bank dengan pihak lain yang mewajibkan pihak
peminjam (debitur) untuk melunasi hutangnya setelah jangka waktu tertentu dengan
pemberian bunga (PBlI No. 7/2/PBI/2005 tentang Penilaian Kualitas Aktiva Bank
Umum).

Penyaluran kredit di Indonesia terus mengalami pertumbuhan yang signifikan
dalam satu dekade terakhir ini pasca krisis moneter tahun 1998. Dari akhir tahun 2000
yang hanya Rp 283,097 triliun bertumbuh hingga Rp 1.586,49 triliun. Berikut gambaran
pertumbuhan kredit bank umum di Indonesia dari akhir tahun 2000 sampai dengan akhir

Juni 2010:

1
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Gambar 1.1 Pertumbuhan Penyaluran Kredit Bank Umum
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Sumber: Statistik Perbankan Indonesia

Di samping itu, dalam menjalankan fungsi intermediasinya bank tidak terlepas
dari berbagai jenis risiko yang harus dikelola secara benar dan hati — hati agar tidak
menimbulkan kerugian bagi-bank dimasa datang.yang dapat berujung pada kebangkrutan
bank. Dalam PBI No. 5/8/PBI/2003 tentang Penerapan Manajemen Risiko Bagi Bank
Umum risiko didefinisikan sebagai potensi terjadinya suatu peristiveat§) yang dapat
menimbulkan kerugian bank. Adapun jenis risiko yang dihadapi bank tersebut adalah
risiko kredit, risiko pasar, risiko likuiditas, risiko operasional, risiko hukum, risiko
reputasi, risiko strategik, dan risiko kepatuhan.

Dalam rangka mengelola risiko-risiko tersebut secara benar dan hati-hati, maka
penerapan manajemen risiko mutlak diperlukan. Penerapan manajemen risiko dalam
bisnis perbankan telah menjadi prioritas di dalam pelaksaanaan usaha bank yang
berdasarkan prinsip kehati-hatiaprydential banking). Penerapan manajemen risiko

harus sesuai dengan tujuan, kebijakan usaha, ukuran, dan kompleksitas usaha serta
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kemampuan bank. Tujuan manajemen risiko adalah menjaga agar aktivitas operasional
bank tidak menimbulkan kerugian yang melebihi kemampuan bank untuk menyerap
kerugian atau membahayakan kelangsungan usaha bank.

Di samping pertumbuhannya yang cukup pesat dari tahun ke tahun, kredit
merupakan sektor yang memberikan kontribusi terbesar dalam komposisi profit di
perbankan Indonesia. Selain itu, kompoasset terbesar dari bank — bank di Indonesia
adalah kredit. Dengan demikian, risiko kredit masih merupakan risiko terbesar di
perbankan Indonesia. Risiko kredit adalah kemungkinan kerugian keetmdt tak
terduga darcounterparty (peminjam). Kelangsungan usaha bank sangat bergantung pada
kemampuan dan efekiifitas bank dalam mengelola. risiko kredit dan meminimalkan
kerugian. Dengan pertimbangan tersebut penulis memandang manajemen risiko kredit
perlu dievaluasi lebih dalam lagi penerapannya sesuai dengan ketentuan yang ditetapkan
oleh Bank Indonesia dan aturan umum yang berlaku di perbankan internasional.

Untuk dapat menerapkan proses manajemen risiko kredit, bank perlu melakukan
beberapa tahapan yang dimulai dengan identifikasi risiko secara akurat dengan cara
mengenal dan memahami seluruh risiko yang sudah ada maupun yang mungkin timbul
dari suatu bisnis bank. Setelah itu bank perlu melakukan pengukuran, pemantauan, dan
pengendalian risiko. Pengukuran risiko dimaksudkan agar bank mampu mengkalkulasi
eksposur risiko yang melekat pada kegiatan usahanya sehingga bank dapat
memperkirakan dampaknya terhadap permodalan yang seharusnya dipelihara dalam
rangka mendukung kegiatan usaha dimaksud.

Sementara itu, dalam rangka melaksanakan pemantauan risiko, bank harus
melakukan evaluasi terhadap eksposur risiko, terutama yang bersifat material dan atau
yang berdampak pada permodalan bank. Hasil pemantauan yang mencakup evaluasi

terhadap eksposur risiko tersebut dilaporankan secara tepat waktu, akurat dan informatif
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yang akan digunakan oleh pihak pengambilan keputusan dalam suatu bank, termasuk
tindak lanjut yang diperlukan. Selanjutnya berdasarkan hasil pemantauan tersebut, bank
melakukan pengendalian risiko antara lain dengan cara penambahan modal dan teknik
mitigasi risiko lainnya.

Bank Indonesia sebagai regulator perbankan nasional berusaha melakukan
pengaturan yang ketat mengenai manajemen risiko yang telah mengacu pada Basel
Accord Il. Kerangka pengukuran risiko kredit tertuang dalam Basel Accord II. Basel
Accord Il memungkinkan lembaga keuangan menghitung risiko kredit untuk memenuhi
ketentuan permodalan dengansmenggunakan;salah satu dari dua cara, yaitu berdasarkan
Sandardised Approach< (SA) atau dengan menggunakadnternal Rating-Based
Approach (IRB).

IRB mengizinkan bank untuk menggunakan peringkat internal mereka terhadap
counterparty dan eksposur yang dimiliki yang memungkinkan pembedaan risiko yang
lebih rinci dari berbagai eksposur-sehingga menghasilkan tingkat permodalan yang lebih
sesuai dengan tingkatan risiko yang dihadapi. Oleh karena itu, penaregpaal rating
system di setiap bank akan cenderung berbeda antara bank yang satu dengan bank yang
lain. Desain, struktur, operasionakernal rating, jumlah grading dalam sistem rating
dan risiko terkait di dalam setigpading-nya di setiap bank akan berbeda. Perbedaan itu
disebabkan dalam menyusun sistem rating, manajemen harus memperhitungkan biaya,
efisiensi pengumpulan informasi/data, konsistensi rating yang dihasilkan, sifat dari bisnis
bank dan penggunaan dari internal rating itu sendiri.

Bank BRI sebagai salah satu bank terkemuka di Indonesia juga aktif
meningkatkan kredit yang dilepas. Penyaluran kredit Bank BRI terus bertambah seiring
dengan membaiknya perekonomian Indonesia, dimana di akhir Juni tahun 2010 kredit

yang dilepas BRI telah mencapai Rp 226,24 triliun meningkat Rp 41,64 triliun dari Rp
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184,60 triliun di akhir Juni 2009. Penyaluran Kredit Usaha Rakyat (KUR) memang
menjadi pendukung utama pertumbuhan kredit BRI dan yang mejadikan BRI bank
teratas dalam hal total penyaluran kredit (www.detikfinance.com).

Untuk mendukung penerapan manajemen risiko sehubungan dengan risiko kredit,
Bank BRI telah menggunakanternal rating model sejak tahun 200linternal rating
model tersebut digunakan hanya untuk memprediksi risiko calon debitur. Tahun 2007
BRI mulai mengembangkanternal rating model-nya agar dapat juga digunakan untuk
memprediksi risiko yang dialami debiturnya untuk pengelolaan risiko yang lebih
memadai. Model yang dikembangkan tersebut.telah diujicobakan sejak awal tahun 2010
dan diterapkan dalam mengelola risiko kredit seluruh debitur Bank BRI pada tahun 2010
juga.

Pada dasarnya ada banyak model yang dikembangkan yang digunakan untuk
memprediksi kemungkinadefault suatu perusahaan. Banyak peneliti telah mencoba
mengembangkan model yang. memprediksi kemungkidefault suatu perusahaan.
Sebagai pelopor pengembangan model prediksi kebangkrutan perusahaan dengan
pendekatan statistik , model kebangkrutan Altman cukup terkenal dan sering menjadi
referensi atau acuan bagi peneliti-peneliti lain dalam pembentukan model prediksi
sejenis.

Internal rating model Bank BRI dan model kebangkrutan Altman sama — sama
menggunakan rasio keuangan meskipun rasio yang digunakan tidak sama. Hal inilah
yang menjadi motivasi penulis untuk menganalisa bagaimana hasil predésal
rating model BRI tersebut dibandingkan dengan hasil prediksi model lain yang menjadi
acuan. Oleh karena itu, penulis mencoba melakukan penelitian yang bemjudlisis
Perbandingan Internal Rating Model BRI dan Model Kebangkrutan Altman dalam

Memprediksi Risiko Kredit (studi kasus pada Bank BRI tahun 2002-2007)”.

Analisis Perbandingan..., Novelia Cromwela, Ak.-IBS, 2010



1.2 Masalah Penelitian

1.2.1 Identifikasi Masalah

Mengingat metode pengukuran risiko kredit dengan menggumaticenal rating
model masih sangat baru diimplementasikan di Bank BRI, maka kiranya penting untuk
menganalisa bagaimana hasil prediksternal rating model Bank BRI tersebut
dibandingkan dengan hasil prediksi model lain yang menjadi acuan, terlebih dengan

adanya beberapa perbedaan karakteristik diantara kedua model tersebut.

1.2.2 Pembatasan Masalah

Pembahasan masalah tersebut akan dibatasi pada hal sebagai berikut:

1. Internal rating model yang akan dibahas hanyaternal rating model dari kategori
finansial. Kategori non-finansial seperti hubungan dengan BRI, kualitas produk,
strategi pemasaran, struktur.manajemen, prospek industri tidak akan dibahas dalam
penelitian ini.

2. Periode yang digunakan sebagai dasar penelitian adalah periode tahun 2002-2007.

1.2.3 Perumusan Masalah

Berdasarkan dengan apa yang telah diuraikan di dalam latar belakang masalah
dan identifikasi masalah, maka penulis merumuskan pokok masalah yang akan dibahas

dalam penelitian ini, yaitu :

1. Apakah hasil prediksinternal rating model BRI konsisten dengan hasil prediksi

model kebangkrutan Altman?
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2. Bagaimana ketepatan hasil prediksiernal rating model BRI dalam memprediksi
risiko kredit Bank BRI?
3. Bagaimana ketepatan hasil prediksi model kebangkrutan Altman dalam memprediksi

risiko kredit Bank BRI?

1.3  Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah yang telah diuraikan di atas, tujuan penelitian

ini adalah:

1. untuk menilai apakah hasil predikeiternal rating model Bank BRI konsisten
dengan hasil prediksi model kebangkrutan Altman,

2. untuk menganalisis bagaimana hasil prediktrnal rating model Bank BRI dalam
memprediksi risiko kredit Bank BRI,

3. untuk menganalisis bagaimana hasil prediksi model Altman dalam memprediksi

risiko kredit Bank BRI.

1.4  Manfaat penelitian

Adapun manfaat penelitian ini sebagai berikut :

1. Bagi perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjelaskan bagaimana kimbgfaal

rating model BRI yang baru diimplementasikan jika dibandingkan dengan model lain
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yang relatif sejenis dan mapan. Selain itu, hasil penelitian ini juga diharapkan dapat
digunakan sebagai acuan dalam pengembangan internal rating ohoaehsa mendatang
dan diharapkan meningkatkan keyakinan perusahaan dalam mengimplementasikan

model tersebut.

2. Bagi Penulis

Dengan melaksanakan penelitian ini diharapkan akan meningkatkan wawasan
dan pengetahuan penulis mengenai konsep dan penerdganal rating model pada

khususnya dan penerapan manajemen risiko'kredit pada umumnya.

3. Bagi Dunia Akademis

Hasil penelitian diharapkan menjadi referensi bagi penelitian lain yang terkait
denganinternal rating dan menambah wawasan kalangan akademisi menigterail

rating model yang relatif baru di dunia-perbankan indonesia.

1.5 Sistematika Pembahasan
Pembahasan penelitian ini disusun dalam 5 (lima) bab dengan sistematika sebagai
berikut:
Bab | : Pendahuluan
Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah yang akan diteliti,
identifikasi masalah, pembatasan masalah, perumusan masalah, tujuan penelitian,

manfaat penelitian dan sistematika pembahasan yang akan dilakukan.
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Bab Il : Landasan Teoritis
Bab ini menguraikan tinjauan pustaka yang berisi tentang uraian mengenai teori-
teori yang berkaitan dengan permasalahan yang diteliti, kerangka pemikiran yang
berisi penjelasan variabel terkait dengan masalah yang akan dipecahkan, dan
hipotesis yang merupakan jawaban atau pemecahan sementara atas masalah yang

dipersoalkan dalam penelitian.

Bab Il : Metodologi Penelitian
Bab ini menguraikan secara detail tentang metode penelitian yang digunakan.
Penjelasan dimulai«dari pemilihan obyek penelitian, data yang akan dihimpun,

teknik pengumpulan data, teknik pengolahan data dan teknik pengujian hipotesis.

Bab IV : Analisis dan Pembahasan
Bab ini menguraikan gambaran umum objek yang diteliti dan semua temuan-
temuan hasil dari penelitian_yang telah dianalisis menggunakan statistik dan

dibahas secara mendalam.

Bab V : Kesimpulan dan Saran

Bab ini berisi kesimpulan yang merupakan rangkuman dari semua hal yang
diuraikan pada bab sebelumnya serta saran sebagai bahan alternatif pemecahan
masalah yang telah diuraikan pada bab sebelumnya agar dapat bermanfaat di

kemudian hari bagi pihak yang berkepentingan.
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BAB 2

LANDASAN TEORITIS

2.1 Tinjauan Pustaka
2.1.1 Manajemen Risiko

Situasi lingkungan eksternal dan internal perbankan nasional yang mengalami
perkembangan pesat, yang akan diikuti oleh semakin kompleksnya risiko bagi kegiatan
usaha perbankan akan meningkatkan kebutuhan praktek tata kelola yanggsedat (
governance dan fungsi‘identifikasi, pengukuran, pemantauan dan pengendalian risiko
bank. Peningkatan/fungsi — fungsi tersebut dimaksudkan agar aktivitas usaha yang
dilakukan oleh bank tidak menimbulkan kerugian yang melebihi kemampuan bank atau
yang dapat mengganggu kelangsungan usaha bank.

Untuk mengantisipasi .perkembangan_yang cepat tersebut, Bank Indonesia
melakukan pengaturan mengenai penerapan manajemen risiko dimana diharapkan
pengelolaan setiap aktivitas fungsional bank harus sedapat mungkin terintegrasi ke
dalam suatu sistem dan proses pengelolaan risiko yang akurat dan komprehensif.

Manajemen risiko adalah serangkaian prosedur dan metodologi yang digunakan
untuk mengidentifikasi, mengukur, memantau, dan mengendalikan Risiko yang timbul
dari kegiatan usaha bank (PBI No. 5/8/PBI/2003). Bank wajib menerapkan manajemen
risiko secara efektif yang disesuaikan dengan tujuan, kebijakan usaha, ukuran dan
kompleksitas usaha serta kemampuan bank. Penerapan manajemen risiko tersebut
sekurang-kurangnya mencakup:

a. Pengawasan aktif dewan Komisaris dan Direksi

b. Kecukupan kebijakan, prosedur, dan penetapan limit

10
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c. Kecukupan proses identifikasi, pengukuran, pemantauan dan pengendalian risiko
serta sistem informasi manajemen risiko

d. Sistem pengendalian intern yang menyeluruh.

2.1.1.1 Jenis-jenis Risiko

Risiko adalah potensi terjadinya suatu peristiwave(ty yang dapat
menimbulkan kerugian bank (PBI No. 5/8/PBI1/2003). Bank Indonesia membagi risiko

yang dihadapi oleh bank ke dalam delapan risiko yang meliputi:

a. Risiko Kredit

b. Risiko Pasar

c. Risiko Likuiditas
d. Risiko Operasional
e. Risiko Hukum

f. Risiko Reputasi
g. Risiko Strategik

h. Risiko Kepatuhan.

Bank yang memiliki ukuran dan kompleksitas usaha yang tinggi wajib
menerapkan manajemen risiko untuk seluruh jenis risiko sedangkan bank yang tidak
memiliki ukuran dan kompleksitas usaha yang tinggi wajib menerapkan manajemen
risiko sekurang-kurangnya untuk 4 (empat) jenis risiko, yaitu risiko kredit, risiko pasar,
risiko likuiditas, dan risiko operasional. Namun bila bank yang tidak memiliki ukuran
dan kompleksitas usaha yang tinggi tersebut memiliki pengalaman kerugian karena

risiko hukum, risiko reputasi, risiko strategik, dan risiko kepatuhan yang dapat
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membahayakan kelangsungan usahanya, maka bank wajib menerapkan manajemen

risiko terhadap risiko tersebut.

2.1.1.2 Risiko Kredit

Ada beberapa pengertian risiko kredit. Risiko kredit merupakan:

“the risk that the promised cash flows from loans and securities held by

Financial Institutions may not be paid in full(Saunders:2008)

Philippe Jorion (2007).mendefinisikan risiko kredit sebagai:

“the risk of an economic loss from the failure of a counterparty to fulfill its

contractual obligations”

Sedangkan Joel Besssis (2002) memberi pengertian risiko kredit sebagai:

“the potential loss in_the event of default of a borrower, or in the event of a

deterioration in credit standing”

Selain itu Bessis juga menyatakan bahwa risiko kredit memiliki 4 (emiplat)

driver, yaitu:

1. Exposure risk
Exposuremerupakan informasi yang paling umum untuk risiko kreeiposure
risk dihasilkan oleh ketidakpastian akan sejumlah penerimaarcaantierparty
di masa yang akan datang.

2. Default and Migration risk
Default riskadalah kemungkinan peristiva mengalatefault Berikut beberapa

kemungkinan definisi dari default: kehilangan pembayaran utang untuk
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beberapa hari, kehilangan pembayaran utang untuk lebih dari 90 hari,
kemungkinan untuk kebangkrutan, restrukturisasi oleh pemberi pinjaman,
melanggar perjanjian yang memicross-defauluntuk semua pemberi pinjaman
ke suatu entitas yang sanMigrations adalah penurunan atau peningkatan dari
credit standing, yang dapat diartikan menjadi kemungkdefaultmenjadi lebih
tinggi atau lebih rendah.

. Recovery risk

Recovery dalam suatu peristiwlafaulttidak dapat diprediksi. Hal ini tergantung
pada tipedefault dan faktor lain sepertjuarantees Bassel Accord mengakui
bahwa guarantees layak dijadikan dasar untuk menaksir ker@immantees
yang dimaksud adalah: jaminaoollateral), third-party protection, perjanjian

(covenants

Menurut Bank Indonesia sendiri, risiko kredit adalah risiko akibat kegagalan

debitur dan/atau pihak lain dalam memenuhi.kewajiban kepada bank (PBI No.

11/25/PBI/2009).

Dari beberapa pengertian tersebut, maka pada dasarnya risiko kredit sangat

terkait dengan kesanggupan membayar debitur atas kewajibannya terhadap kreditur.

Dengan mengacu kepada risiko kredit tersebut, Bank Indonesia melalui PBI No.

7/2/PBI/2005 menetapkan kualitas aktiva produktif dalam bentuk kredit menjadi 5 (lima)

golongan berdasarkan faktor penilaian yang meliputi prospek usaha, kinerja debitur, dan

kemampuan membayar. Kelima kualitas kredit atau yang juga sering disebut

kolektibilitas, yaitu:

1. Lancar, apabila tidak terdapat tunggakan angsuran pokok dan/atau bunga.
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2. Dalam perhatian khusus, apabila terdapat tunggakan angsuran pokok dan / atau
bunga tidak lebih dari 90 hari.

3. Kurang Lancar, apabila terdapat tunggakan angsuran pokok dan/atau bunga lebih
dari 90 hari tetapi tidak lebih dari 180 hari.

4. Diragukan, apabila terdapat tunggakan angsuran pokok dan/atau bunga lebih dari
180 hari tetapi tidak lebih dari 270 hari.

5. Macet, apabila terdapat tunggakan angsuran pokok dan/atau bunga lebih dari 270

hari.

Untuk setiap kualitas kredit tersebut, bank diharuskan membentuk Penyisihan
Penghapusan Aktiva/(PPA), yaitu cadangan yang harus dibentuk sebesar persentase

tertentu berdasarkan kualitas aktiva. PPA tersebut ditetapkan paling kurang sebesatr:

1. 1% dari aktiva produktif yang memiliki kualitas lancar

2. 5% (lima perseratus) dari Aktiva dengan kualitas Dalam Perhatian Khusus
setelah dikurangi nilai agunan

3. 15% (lima belas perseratus) dari Aktiva dengan kualitas Kurang Lancar setelah
dikurangi nilai agunan

4. 50% (lima puluh perseratus) dari Aktiva dengan kualitas Diragukan setelah
dikurangi nilai agunan

5. 100% (seratus perseratus) dari Aktiva dengan kualitas Macet setelah dikurangi

nilai agunan.

PPA akan diambil dari laba bank. Oleh karena itu, semakin besar kredit bank
yang termasuk dalam kategdton performing loan (NPL), yaitu kredit dengan kualitas

Kurang Lancar, Diragukan dan Macet, maka semakin besar pula cadangan dana berupa
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PPA yang harus disiapkan oleh bank yang diambil dari laba bank. Hal ini menyebabkan

samakin kecil laba yang tersisa yang selanjutnya akan mempengaruhi modal bank.

Bank Indonesia melalui Peraturan Bank Indonesia Nomor 10/15/PBI/2008
Tentang Kewajiban Penyediaan Modal Minimum Bank Umum menetapkan bahwa setiap
bank umum wajib menyediakan modal minimum sebesar 8% (delapan persen) dari aset
tertimbang menurut risiko (ATMR). Dalam perhitungan ATMR untuk risiko kredit,
Bank menggunakan Pendekatan Stan8tandardized Approach) dan atau pendekatan

berdasarkan Internal Ratin{n{ernal Rating based Approach).

2.1.1.3 Pengukuran Risiko Kredit
2.1.1.3.1Menurut Basel Capital Accorrd

The Basel Committee on Banking Supervision merupakan komite yang dibentuk
secara sukarela oleh para gubernur bank sentral dari negara-negara G 10 pada akhir
tahun 1974 dan tidak memiliki badan otoritas pengawasan lintas negara yang resmi,
sehingga semua keputusannya tidak dan tidak pernah dimaksudkan untuk memliki
kekuatan hukum. Negara-negara tersebut diwakili oleh bank sentral dan juga otoritas
yang bertanggungjawab terhadap pengawasan bisnis perbankan dimana kewenangan
tersebut tidak berada di bank sentrBRsel Committee merumuskan standar dan
pedoman pengawasan yang bersifat umum dan memberikan penyataan yang berlaku
secara umumbgst practicg dengan harapan masing - masing otoritas akan akan
mengambil langkah untuk menerapkan standar yang dibuat oleh komite melalui
pengaturan melalui undang -undang yang cocok dengan sistem negara masing-masing.

Para pengawas bank meyakini bahwa bank harus menjaga kecukupan modalnya

untuk mengover seluruh risiko. Pada tahun 198Basel Committee on Banking
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Supervision menyetujuBasel Capital Accord I Lebih dari satu dekade kemudian,
evolusi perbankan diseluruh dunia dan kenyataan bahwa cara terbaik untuk menghitung,
mengelola dan memitigasi risiko berbeda untuk masing-masing bank menyebabkan
Basel Committee berinisiatif untuk merevBasel Capital Accord Imenjadi Basel
Capital Accord Il Basel Il merupakan suatu kesepakatan menyeluruh yang menetapkan
suatu spektrum pendekatan yang lebih sensitif terhadap risiko dalam tiga pilar yaitu:

1. Pilar 1 yang terkait dengan persyaratan modal minimum yang harus disediakan
oleh masing-masing bank untuk mengcover eksposur kredit, pasar dan
operasional.

2. Pilar 2 khusus terkait dengan proses review. dalam rangka pengawasan yang
bertujuan untuk memastikan bahwa tingkat permodalan bank mencukupi untuk
mengcover risiko bank secara keseluruhan.

3. Pilar 3 terkait dengan disiplin pasar dan rincian mengenai batas minimum untuk
pengungkapan kepada publik:

Pilar 1 menetapkan persyaratan modal minimum yang terkait dengan risiko
kredit, pasar dan operasional.

Basel Il memungkinkan lembaga keuangan menghitung risiko kredit untuk
memenuhi ketentuan permodalan dengan menggunakan salah satu dari dua cara sebagai
berikut:

1. Berdasarkan Standardised Approach (SA), bank menggunakan daftar
pembobotan risiko dalam penghitungan risiko kredit dari aset-aset bank.
Pembobotan risiko dikaitkan dengan peringkat yang diberikan kepada
pemerintah, lembaga keuangan dan perusahaan oleh lembaga pemeringkat

eksternal.
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2. Internal Rating-Based Approach (IRB) mengizinkan bank untuk menggunakan
peringkat internal mereka terhadapunterpartydan eksposur yang dimiliki yang
memungkinkan pembedaan risiko yang lebih rinci dari berbagai eksposur
sehingga menghasilkan tingkat permodalan yang lebih sesuai dengan tingkatan
risiko yang dihadapi.

Berdasarkanstandardised approach, bank mengalokasikan satu bobot risiko
untuk setiap aset dan pos-pafé-balance sheegang menghasilkan jumlah keseluruhan
aset tertimbang menurut risiko sebagai berikut:

ATMR = Jumlah eksposur.x bobot risiko
Alokasi untuk masing-masing bobot risiko didasarkan pada kategori umum dari debitur
(pemerintah, bank atau perusahaan), yang selanjutnya diklasifikasikan kembali dengan
peringkat yang diberikan oleh lembaga pemeringkat kredit eksteBtahdardised
approach menetapkan bobot risiko berdasarkan perbedaan kenis aset dan menggunakan
penilaian kredit eksternal untuk meningkatkan sensitivitas terhadap risiko dibandingkan
dengan Accord yang digunakan saat ini. Bobot risiko ‘untuk pemerintah, antar bank dan
eksposur perusahaan dibedakan berdasarkan penilaian kredit eksternal.

Terdapat dua pendekatan dalam IRB, dimana kedua pendekatan tersebut
mengacu pada standar pengungkapan dan metodologi yang ketat serta persetujuan
pengawas:

1. Foundation IRB--- bank menghitungrobability of defaultyang terkait dengan
masing - masing debitur dan pengawas menyediakan input lainnya $egerti
given defauldan exposure at default.

2. Advanced IRB--- selain dari PD, bank menambahkan input lainnya seperti
exposure at default, loss given defadlin jangka waktu. Persyaratan untuk

pendekatan ini lebih ketat.
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2.1.1.3.2Menurut Bank Indonesia

Dalam Pedoman Standar Penerapan Manajemen Risiko bagi Bank Umum (SE BI
No. 5/21/DPNP tanggal 29 September 2003), Bank Indonesia menyatakan bahwa metode
pengukuran risiko bank dapat dilakukan secara kuantitatif maupun kualitatif. Secara
umum pendekatan yang paling sederhana dalam pengukuran risiko adalah yang
direkomendasikan oleBank for International Settlements atau pendekatan metode
standard, sedangkan pendekatan oleh para praktisi disebut metode alfaiteatifitive
model). Penerapan metode alternatif memerlukan berbagai persyaratan kuantitatif
maupun kualitatif untuk menjamin keakuratansmodel yang dipergunakan.

Bagi Bank yang memiliki ukuran dan kompleksitas usaha yang tinggi dapat
mengembangkan dan menggunakan metode intermderr@al model) Namun
penggunaaninternal model tersebut hanya ditujukan untuk keperluan intern yang
disesuaikan dengan kebutuhan Bank serta untuk mengantisipasi kebijakan perbankan di
masa yang akan datang.

Sistem pengukuran risiko kredit sekurang-kurangnya mempertimbangkan:

1. Karakteristik setiap ' jenis transaksi risiko kredit, kondisi keuangan
debiturtounterparty serta persyaratan dalam perjanjian kredit seperti dalam
jangka waktu dan tingkat bunga;

2. Jangka waktu kredi{maturity profile) dikaitkan dengan perubahan potensial
yang terjadi di pasar

3. Aspek jaminan, agunan dan/atau garansi

4. Potensi terjadinya kegagalan membayaefdul), baik berdasarkan hasil
penilaian pendekatan konvensional maupun hasil penilaian pendekatan yang
menggunakan proses pemeringkatan yang dilakukan secara interng| risk

rating)
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. Kemampuan Bank untuk menyerap potensi kegaddizfiault)

Parameter yang digunakan dalam pengukuran risiko kredit antara lain mencakup:

Non performing loans (NPLs)

Konsentrasi kredit berdasarkan peminjam dan sektor ekonomi

Kecukupan agunan

Patumbuhan kredit

Non performing portofolio tresuri dan investasi (non kredit)

Komposisi portofolio tresuri dan investasi (antar bank, surat berharga dan

peryertaan)

Kecukupan cadangan transaksi tresuri dan investasi

. Transaksi pembiayaan perdagangan yang default

Konsentrasi pemberian fasilitas pembiayaan perdagangan.

Sementara itu dalam hal penggunaan Credit Scoring Tools

. Bank dapat’ mengunakan sistem dan_metodologi statistik/probabilistik untuk

mengukur risiko yang berkaitan dengan jenis tertentu dari transaksi risiko kredit,

seperti credit scoring toals

. Dalam penggunaan sistem tersebut maka Bank harus:

a. Melakukan kaji ulang secara berkala terhadap akurasi model dan asumsi yang
digunakan untuk memproyeksikan kegagatiefgults.

b. Menyesuaikan asumsi dengan perubahan yang terjadi pada kondisi internal
dan eksternal.

. Apabila terdapat eksposur risiko yang besar atau transaksi yang relatif kompleks

maka proses pengambilan keputusan transaksi risiko kredit tidak hanya

didasarkan pada sistem tersebut sehingga harus didukung sarana pengukuran

risiko kredit lainnya.
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4. Bank harus mendokumentasikan kredit seperti asumsi, data dan informasi yang
digunakan pada sistem tersebut, termasuk perubahannya, serta dokumentasi
tersebut selanjutnya dikinikan secara berkala.

5. Penerapan sistem ini harus:

a. Mendukung proses pengambilan keputusan dan memastikan kepatuhan
terhadap ketentuan pendelegasian wewenang.

b. Independen terhadap kemungkinan rekayasa yang akan mempengaruhi hasil
(score-outputsmelalui prosedur pengamanan yang layak dan efektif.

c. Dilakukan kaji ulang-oleh satuan kerja atau pihak yang independen terhadap

satuan kerja yang mengaplikasikan sistem tersebut.

2.1.2 Credit Rating System

Credit rating merupakan penilaian risiko kredit atau perkiraan kelayakan kredit
(credit worthinesk dari seorang_individu,-perusahaan, ataupun suatu negara. Ini adalah
evaluasi yang dilakukan oleh biro kredit terhadap sejarah kredit pemib@mowyer)
secara keseluruharCredit rating juga dikenal sebagai evaluasi potensi kemampuan
peminjam (borrower)untuk membayar utang yang disiapkan oleh biro kredit atas
permintaan pemberi pinjamarerdel). Credit rating dibuat berdasarkan riwayat
finansial dan aktiva lancar dan kewajiban lancar. Pada umumnya @edit rating
memberikan gambaran kepada kreditur atau investor tingkat kemungkinan dari subjek
dalam melaksanakan pengembalian / pembayaran utangnya . Namun pada akhir-akhir ini
credit rating juga digunakan guna menentukan premi asuransi, memutuskan kelayakan
suatu pekerjaan, dan penetapan besarnya nilai jaminan dalam sewa gur{eeasiaigy
Credit rating yang rendah (buruk) mengindikasikan suatu risiko yang tinggi atas

kemungkinan gagal bayaddfaul) dan oleh karenanya menjadikan bunga pinjaman
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tersebut menjadi tinggi atau penolakan pinjaman oleh kreditur

(http://en.wikipedia.org/wiki/Credit_rating

Menumut Moody’s credit rating adalah:

“an opinions of the credit quality of individual obligations or of an issuer’s
general creditworthiness (without respect to individual debt obligations or other

specific securitie$)

Sedangkan menurut Standard & Poor&lit rating adalah:

“an opinion on the general creditworthiness of an obligor, or the
creditworthiness of an obligor with respect to a particular debt security or other

financial obligation”

Secara umunmating 'systemdapat dibagi menjadexternal rating dannternal
rating. External rating adalah rating perusahaan yang dilakukan ofedit rating
agenciesseperti Standard & Poor’s, Moody’s dan Pemeringkat Efek Indonesia (Pefindo).
Internal rating adalah rating yang dikembangkan oleh perusahaan guna menilai risiko
pihak lain (counterparfyyang memiliki kewajiban yang harus dipenuhi di masa yang

akan datang.

2.1.3 Credit Risk Rating Bisnis Menengah Bank BRI

Bank BRI menyalurkan kreditnya untuk kategori usaha Mikro, Kecil dan
Menengah (UMKM), kategori Bisnis Menengah dan kategori Korporasi. Setiap segmen

tersebut dilakukan pengendalian risiko kredit yang berbeda - beda. Penelitian ini akan
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membahas pengendalian risiko kredit untuk kategori Bisnis Menengah, yaitu kredit yang
peryalurannya berkisar antara Rp 5 miliar sampai dengan Rp 50 miliar. Pengendalian
risiko kredit Bisnis Menengah BRI diberi nan@redit Risk Rating (CRR) Bisnis

Menengah Bank BRI.

CRR Bisnis Menengah Bank BRI merupakaternal rating modelBank BRI
yang dibuat berdasarkan kebijakan Bank BRI dan pengalamannya dalam mengelola
debiturnya. Model tersebut dibagi menjadi 2 kategori, yaitu kategori finansial dan non-
finansial. Dimana masing — masing kategori akan diberi skor sesuai dengan ketentuan
yang telah ditetapkan. Skor10 memiliki risi#efaultpaling rendah dan skor 1 memiliki

risiko defaultpaling tinggi.

Berikut merupakan Score Car@RR Bisnis Menengah Bank BRI:

SCORE CARDS CRR KREDIT MENENGAH

L[] s]7]10]

Finansial

1 Current Ratio

2 Equity Ratio

3 Return on Aszets

4 Interest Cowerage Ratio

5 Met Liabilities Cowverage Ratio
& Sales Grouth

T Ebitdas/Revenus

8 Met Warking Capital
Total

TOTAL FINAMCE e 8= J=eo=[___]

Mon Finansial

1 Hubungan dzn BRI

2 Produk

3 Startegi Pemaszaran

4 Permintaan & Kompetisi

5 Ketergantungan

& Risiko Khusus

T Fengalaman

2 Struktur Manajemen

9 Strategi Jangka Panjang

10 Pengawasan & Perenc Bizniz

11 viabiliry
12 Prospek Industri
Total
TOTAL NOM FINANCE [ etz = Jea0=[ ]
TOTAL (FINANCE + NON FINANCE] —1
Sumber: BRI

Gambar 2.1 Score Card3RR Bisnis Menengah
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2.1.3.1Kategori Finansial

Kelompok Finansial yang terdapat dalanternal rating modeBRI terdiri dari 8
variabel bebas berupa rasio-rasio keuangan yang memiliki bobot yang sama. Berikut

merupakan rumus dari rasio — rasio tersebut (Keown, 2005) :

1. Current Ratio

Current Assets
CR

"~ Current Liabilities

2. Equity Ratio

Equity
ER=———"—
Total Assets

3. Return on Asset

Earning before Interest and Taxes

ROA =
4 Total Assets

4. Interest Coverage Ratio

ICR Earning before interest, tax, depreciation and amortization

Interest Expense
5. Net Liabilities Coverage Ratio

Earning before interest, tax, depreciation and amortization

NLCR = Total Liabilities — Cash

6. Sales Growth

SG = Current year sales — Last year sales

Last year sales
7. EBITDA on Revenue

EoR Earning before interest, tax, depreciation and amortization
(0] =

Revenue

8. Net Working Capital

NWC = Current Assets — Current Liabilities
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Untuk kategori finansial, nilai rasio masing-masing segmen bisnis disajikan
sebagai berikut:
a. Agribisnis

Tabel 2.1 Scorecardsategori Finansial Segmen Bisnis Agribisnis

Ratio AGRIBISNIS SCORE
ON FARM 10 7 5 3 1
Current Ratio >= 224%|>= 169% s/d 224% |>= 121% s/d 169% |>= 46% s/d 121%|< 46%
Equity Ratio »=  73%|>= 51% s/d 73% |>= 40% s/d 51% |»= 27% s/d 40% |< 27%
Returmn On Asset »=  14%|>= 11% s/d 14% |»= 7% s/d 11% |[»>= 0% s/d 7% |< 0%
Interest Coverage Ratio == 455%|>= 400% s/d 455% |>= 358% s/d 400% |>= 56% s/d 358%|< 56%
Met Liabilities Coverage Ratio|>=  47%|>= 34% s/d 47% |>= 17% s/d 34% |»= 0% s/d 17% |[< 0%
Sales Growth »=  25%|>= 15% s/d 25% |>= 5% sg/d 15% |»= 0% s/d S% [< 0%
Ebitda on Revenue »=  Z3%|>= 12% s/d 23% |>= 10% s/d 12% |[»>= 1% s/d 10% [< 1%
MNWC
Sumber: Ketentuan BRI
b. Konstruksi
Tabel 2.2 Scorecardsategori Finansial Segmen Bisnis Konstruksi

Ratio Konstruksi SCORE

10 7 5 3 1
Current Ratio »= 191%|»= 155% s/d 191% |== 140% s/d 155%|=>= 74% s/d 140%|< 74%
Equity Ratio »=  71%|»= 53% s/d 71% |»= 35% s/d S53% |>= 17% s/d 35% |« 17%
Return On Asset »= 21%|»= 15% s/d 21% [»= 11% s/d 15% |>= &% s/d 11% |< 6%
Interest Coverage Ratio »= 423%|»= 386% s/d 423% |>= 358% s/d 386%|>= 56% s/d 358%|< GE%
Met Liahilities Coverage Ratio|>= 10%%|>= 62% s/d 105% |>= 27% s/d 62% |»= 13% s/d 27% [< 13%
Sales Growth »= 25%|»= 15% s/d 25% |»= S% s/d 15% |»= 0% s/d 5% (< 0%
Ebitda on Revenus Pz 25%|r= 17% s/d 25% |== 12% s/d 17% |== 9% sfd 12% |< 9%
NWC

Sumber: Ketentuan BRI
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c. Manufaktur

Tabel 2.3 Scorecardsategori Finansial Segmen Bisnis Manufaktur

Ratio Manufaktur SCORE

10 7 5 3 1
Current Ratio »= 2410 |»= 169% s/d 241% |>= 131% s/d 169%|>= 98% s/d 131%|< 98%
Equity Ratio »=  56%|r= 52% s/d 66% |F= 39% s/d 52% |F= 25% s/d 39% |< 25%
Return On Asset = 18%(>»= 12% s/d 18% [»= 8% s/d 12% |»= 2% s/d 8% |< 2%
Interest Caverage Ratio »= G50%|»= 449% g/d 650% [== 256% s/d 449%|>= 13% =/d 256% (< 13%
Met Liabilities Coverage Ratio|>=  54%|>= 31% s/d 54% |[»= 18% s/d 31% |»= 0% s/d 18% |< 0%
Sales Growth »= 250 |»= 15% s/d 25% |== 5% s/d 15% |F= 0% s/d S% |< 0%
Ebitda on Revenue = 19%|»= 13% s/d 19% |»= 9% s/d 13% |>= 5% s/d 9% [< 5%
NWC

Sumber: Ketentuan BRI
d. Perdagangan
Tabel 2.4 Scorecardsategori Finansial Segmen Bisnis Perdagangan

Ratio Perdagangan SCORE

10 7 5 3 1
Current Ratio »= 211%|>= 170% s/d 211% |>= 158% s/d 170% |»>= 120% s/d 158% |[< 120%
Equity Ratio »=  59%|>= 50% s/d 59% |>= 45% s/d 50% |»= 40% s/d 45% |< 40%
Return On Asset = 21%|»= 15% s/d 21% |»= 11% s/d 15% |»>= 6% s/d 11% |< &%
Interest Coverage Ratio »= 635%|>= 461% s/d 635% |»= 329% s/d 461% |>= 5E% s/d 329% |< S6%
Met Liabiliies Coverage Ratio|>=  88%|>= 58% s/d 88% |»= 10% s/d 58% |>= 0% sf/d 10% |< 0%
Sales Growth »=  250%|>= 15% sf/d 25% |»= 5% s/d 15% [»>= 0% s/d 5% [< 0%
Ebitda on Revenue »=  1B%|>= 12% s/d 18% |>= B% s/d 12% [»>= 4% s/d B% |[< 4%
NWC

Sumber: Ketentuan BRI

Diantara variabel bebas tersebut, haiNat Working Capital(NWC) yang
memiliki kesamaan diseluruh segmen bisnis. Ketentuan skor untuk variabel NWC

disajikan dalam tabel berikut :
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Tabel 2.5 Scorecardsriabel Net Working Capital

Skor Standar Penilaian

10 Net Working Capitatelalu positif

7 Net Working Capital dalam tahun terakhir positif meskipun

pada tahun sebelumnya negative

3 Net Working Capitadalam tahun terakhir negatif tetapi tahun

sebelumnya positif

1 Net Working Capitatelalu negative

Sumber: Ketentuan'BRI

Untuk mendapatkan nilai finansial adalah sebagai berikut :

le{ XH X2+ X3+ x4w; X5+ X6+ X7+ X8}><60

Keterangan :

Nilai 60 merupakan duplikasi dari skor yang diperoleh

2.1.3.2Kategori Non-Finansial

Kelompok non finansial terdiri dari 12 variabel bebas yang memiliki bobot yang

sama. Variabel-variabel bebas tersebut adalah :

=

Hubungan dgn BRI

2. Kualitas Produk

w

. Strategi Pemasaran

4. Permintaan & Kompetisi
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5. Ketergantungan

6. Risiko Khusus

7. Pengalaman

8. Struktur Manajemen

9. Strategi Jangka Panjang
10.Pengawasan & Perencanaan Bisnis
11. Viability

12.Prospek Industri

Masing-masing «variabel bebas terdiri dari beberapa pertanyaan yang akan
memiliki nilai setiap’ jawabannya. Variabel bebas non finansial juga mempunyai bobot
yang sama. Variabel bebas tersebut digunakan untuk seluruh segmen bisnis. Sedangkan

untuk mendapatkan nilai non finansial adalah sebagai berikut :

X X2 XB.X4 X5 X6 XA x8 xS x10+ x11+x12
Y2= T x40

Keterangan :
Nilai 40 merupakan duplikasi dari skor yang diperoleh.

Sedangkan masing-masing nilai X merupakan transformasi dari :

x = _Qhit=Qmin |:> X1, X2...X12
Qmax-Qmin
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Dengan ketentuan sebagai berikut:

Tabel 2.6 Scorecard&ategori Non-finansial

X X1...X12
0-0,2 1
>0,2-0,4 3
>0,4-0,6 5
>0,6 - 0,8 7
>0,8-1,0 10

Sumber: Ketentuan BRI
Keterangan :
Qmax : nilai maksimal yang mungkin dari jawaban masing-masing variabel bebas
Qhit  : nilai hitung'dari jawaban.masing=-masing variabel bebas

Qmin : nilai minimal yang mungkin dari jawaban masing-masing variabel bebas

2.1.3.3Rating

Setelah masing-masing kelompok nilainya, kemudian dijumlah, secara matematis

adalah sebagai berikut :

R=Y1+Y2
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2.1.3.4 Review Probability of Default

Perhitungan Probability Default (PD) Bisnis Menengah menggunakan
pendekatan Odds Ratio. Didalam kajian hubungan antara peubah kategorik dikenal
adanya ukuran asosasi, atau ukuran keeratan hubungan antar peubah kategori. Salah satu
ukuran asosiasi yang dapat diperoleh melalui analisis regresi logistik adalah ratio odd.
Odd sendiri dapar diartikan sebagai rasio peluang kejadian sukses dengan kejadian tidak
sukses dari peubah respon. Adapun rasio Odd mengindikasikan seberapa Iebih mungkin,
dalam kaitannya dengan nilai Odd, munculnya kejadian sukses pada suatu kelompok
dibandingkan dengan kelompok lain. Dengan._demikian Rasio Odd dapat digunakan

sebagai pendekatan dalam perhitungan PD (PD adalah 1 Ygar PD

Tabel 2.7 Rating dan Probability of Defa@lisnis Menengah

% Good % Bad % Total Kum-Good | Kum-Bad | Froporsi Bad | Proporsi Good | Odds Ratio
2% 0% 2% 2% 0% 0,00% 100,00% 0,000%
5% 0% 5% 7% 0% 0,00% 100,00% 0,000%
6% 0% 6% 14% 0% 0,00% 100,00% 0,000%
10% 0% 9% 24% 0% 0,00% 100,00% 0,000%
12% 4% 11% 36% 4% 2.15% 97 85% 2 198%
13% 5% 13% 49% 9% 2.86% 97 14% 2 941%
16% 9% 16% 55% 18% 3.94% 96 06% 4 095%
13% 9% 13% 78% 27% 4.51% 95 19% 5.051%
1% 1% 11% 89% 38% 5.95% 93 ,02% 7.500%

6% 13% 7% 95% 51% 13.21% 86,79%| 15217%

3% 25%, 4%, 95% 76% 40,00% 6000%| 6B6667%

2% 24 % 4%, 100% 100% 44 83% 5517%| 81,250%

100% 100% 100%

Sumber: Ketentuan BRI

Untuk menentukan PD, mula-mula dilakukan penghitungan proporsi Bad dan
Good terhadap total populasi untuk masing-masing rating. Rumus yang digunakan

adalah :
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ProporsBad= M

TotaPopulasi
ProporsBood= PopulaiEood.
TotaPopulasi

Menghitung Odds Ratio dengan membandingkan Proporsi Bad terhadap proporsi
Good, sehingga akan diketahui seberapa lebih besar peluang Bad akan terjadi dibanding
dengan Good. Rumus yang digunakan adalah :

ProporsBad
Proporsood

OddsRatio=

Hasil Odds Ratio seperti yang disajikan tabel 2.8 di atas. Nilai Odds Ratio akan
menjadi PD pada masing-masing rating.

Untuk rating 1a, 1b, 1c, dan 1d tidak ditemukan nilai Odds Ratio kareatird
tersebut tidak terdapat data Bad, sehingga penentuan PD menggunakan pendekatan
Benchmark Rating la ditetapkan dengan memperhatikan ketentuan PD minimal dari
Basel 1l (0.03%). Sedangkan rating 1b,1c dan 1d ditetapkan dengaBerahmark
terhadap PD dari Moody'dl (Year PD. Benchmarkyang digunakan adalah PD dari

Moody’s yang disajikan tabel berikut :

Analisis Perbandingan..., Novelia Cromwela, Ak.-IBS, 2010



31

Tabel 2.8 Rating dari Moody’s

GRADE |1-wEARPD (%) |5-vEARPD (%)
Aaga 1] 011
A 0.015 0.33
A 0.036 051
A2 0.039 .74
A3 0.04 1.01
Baal 0132 1.68
Baa? 015 273
Baal 0.367 4.89
Bal 0.k42 a.05
Ba? 0876 11 E1
Ba3 ¢ 55 1951
B1 3.702 26 0k
B2 8.31 3523
B3 11.957 44 43
Can 15926 5048
Ca 19576 5736

Sunber: Ketentuan BRI

Seperti diketahui bahwa apabila data yang tersedia terbatas, atau bila standar
penyaluran kredit atau sistem pemeringkat telah berubah, maka bank secara konservatif
harus menambahkan marjin lebih besar dalam estimasi PD-nya. Sehingga dalam
benchmark ini dijudge dengan marjin yang lebih <besar (konservatif). Dengan
memperhatikan hal di atas, maka penetapan PD umiietnal rating ditetapkan sebagai
berikut:

Tabel 2.9 Pemetaan PD antara internal rating BRI dengan rating Moody’s

Grade Internal| Grade Moody’'s | 1-Year PD
la Al 0.036%
1b Baal 0.132%
1c Baa3 0.367%
1d Ba2 0.876%

Sumber: Ketentuan BRI
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Rating yang lain merupakan pengalamdefault internal. Secara lengkap

disajikan tabel berikut:

Tabel 2.10 Rating, Scoring, PD dan Definisi

Rating

Score

PD

Definisi Scoring

la

=900

0.036%

Debitur mampu memenuhi seluruh kewajiban pokok dan bunga tepat
waktu, karakter dan kapasitas individu dan lingkungan sangat baik,
kemungkinardefaultsangat rendah.

1b

<900-840

0.132%

Debitur mampu memenuhi seluruh kewajiban pokok dan bunga tepat
waktu, karakter dan kapasitas individu dan lingkungan sangat baik,
kemungkinardefaultsangat rendah.

1c

<840-800

1.367%

Debitur mampu memenuhi seluruh kewajiban pokok dan bunga tepat
waktu, karakter dan kapasitas individu dan lingkungan baik, kemungki
defaultrendah.

nan

1d

<800-760

0.876%

Debitur mampu memenuhi seluruh kewajiban pokok dan bunga tepat
waktu, karakter dan kapasitas individu dan lingkungan baik, kemungki
defaultrendah.

nan

le

<760-720

2.198%

Debitur mampu memenuhi seluruh kewajiban pokok dan bunga tepat
waktu, karakter dan kapasitas individu dan lingkungan sedikit di atas r
rata, kemungkinadefaultrendah.

ata -

2a

<720-680

2.941%

Debitur mampu memenuhi seluruh kewajiban pokok dan bunga tepat
waktu, karakter dan kapasitas individu dan lingkungan rata - rata,
kemungkinardefaultrendah.

2b

<680-630

4.096%

Debitur berpotensi secara tidak rutin gagal memenuhi sebagian kecil
kewajiban pokok dan bunga, karakter dan kapasitas individu dan
lingkungan rata - rata, kemungkindefaultsedang.

2c

<630-580

5.051%

Debitur berpotensi secara rutin gagal memenuhi sebagian kecil kewaji
pokok dan bunga, sebagian karakter dan kapasitas individu dan lingku
di bawah rata - rata, kemungkindefaultsedang.

ban
ngan

3a

<580-520

7.500%

Debitur berpotensi secara rutin gagal memenuhi sebagian kewajiban g
dan bunga, sebagian karakter dan kapasitas individu dan lingkungan d
bawah rata - rata, kemungkindefaulttinggi.

okok

3b

<520-460

15.217%

Debitur berpotensi secara rutin gagal memenuhi sebagian kewajiban
dan bunga, sebagian karakter dan kapasitas individu dan lingkungan d
bawah rata - rata, kemungkindefaulttinggi.

okok

<460-400

66.667%

Debitur berpotensi tidak memenuhi seluruh kewajiban pokok dan bung
karakter dan kapasitas individu dan lingkungan buruk, kemungHiefailt
sangat tinggi.

<400

81.250%

Debitur berpotensi segera tidak memenuhi seluruh kewajiban pokok d
bunga, karakter dan kapasitas individu dan lingkungan sangat buruk,

kemungkinardefaultsangat tinggi.

Sumber: Ketentuan BRI
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2.1.4 Model — model Prediksi Financial Distress

Berikut beberapa definisi financial distress

* Financial distressadalah istilah dalanCorporate Financeyang digunakan untuk
menunjukkan suatu kondisi ketika perusahaan melanggar perjanjiannya dengan
kreditur atau sulit memenuhinya. Kadang-kadafigancial distress bisa

menyebabkan kebangkrutdnttp://en.wikipedia.org/wiki/Financial_distrgss

* www.investopedia.commenyebutkan bahwdainancial distress adalah sebuah

kondisi di mana perusahaan tidak dapat memenuhi atau memiliki kesulitan

membayar kewajiban keuangan kepada kreditur.

Financial distresgelah banyak menarik perhatian peneliti di seluruh dunia. Hal
ini terbukti dengan banyaknya penelitian — penelitian yang menghasilkan model — model
prediksi kebangkrutan atau sekedar menguji hubungan antara kondisi perusahaan (diukur
dengan rasio) dengdmancial distressyang dialami. Ada dua pendekatan besar dalam
pengembangan model prediki@faultatau kebangkrutan perusahaan, yaitu pendekatan

struktural dan pendekatan empiris atau statistikal (Atiya, 2001).

Pendekatan struktural dikembangkan berdasarkan pembuatan modielentss
rate dan karakteristik perusahaan yang dinamis dan selanjutnya menghasilkan
probability of defaultberdasarkan faktor-faktor dinamis tersebut. Pendekatan empiris
atau statistikal mengembangkan permodelan hubupgaipability of defaultdengan
karakteristik internal perusahaan berdasarkan data historis. Pelopor dari pendekatan

satistikal adalah Beaver, Altman dan Ohlson (Atiya, 2001).
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Pendekatan empiris atau statistikal memiliki beberapa tipe pendekatan.
Pendekatan pertama dikenalkan oleh Beaver pada tahun 1966 yang dikenal dengan
pendekatarunivariate. Pedekatan ini melihat relasi antara data akuntansi atau rasio
secara individual dan kebangkrutan. Melalui pendekatan tersebut, Beaver menemukan
bahwa data akuntansi dalam bentuk rasio keuangan memiliki kemampuan
untuk memprediksi kegagalan untuk minimal 5 tahun sebelum kegagalan (Mohamad

lwan, 2005).

Pendekatan empiris yang lain adalah pendekataitivariate Tidak seperti
pendekatarunivariate yang" hanya menggunakan 'satu rasio pada suatu waktu untuk
memprediksi kegagalarpendekatammultivariate justru menggunakan beberapa rasio
untuk memprediksi kebangkrutan. Rasio yang berbeda mencerminkan aspek dari posisi
keuangan perusahaan yang berbeda pula. Oleh karena itu, prediksi yang lebih baik dapat
dicapai dengan menggunakan kombinasi rasio daripada hanya dengan satu rasio. Alasan
inilah yang menyebabkan pendekatanultivariate dengan cepat menggantikan

pendekatan univariattMohamad Iwan, 2005).

Pendekatanmultivariate digunakan oleh Altman pada tahun 1966 dalam
membangun model prediksi kebangkrutan dengan menggundkaltivariate

Discriminant AnalysigMohamad Iwan, 2005).

Model Altman Z-Score adalah model prediksi yang paling terkenal yang
dikembangkan oleh Edward I. Altman. Formula yang dikembangkan oleh Edward 1.
Altman tersebut diperoleh dari hasil penelitian terhadap 66 perusahaan, yaitu 33

perusahaan yang bangkrut dan 33 perusahaan yang sehat. Edward I. Altman meneliti
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laporan keuangan dari perusahaan selama beberapa tahun sebelum perusahaan itu

bandrut dan membandingkan dengan laporan keuangan perusahaan yang sehat.

Penelitian tersebut pada awalnya mengumpulkan 22 variabel berupa rasio
keuangan perusahaan yang mungkin bisa berguna untuk mempfiediksial distress
Dari 22 rasio tersebut, dilakukan pengujian-pengujian untuk memilih rasio-rasio mana
yang akan digunakan dalam membuat model. Pengujian dilakukan dengan melihat
signifikansi statistik dari rasio, korelasi antar rasio, kemampuan prediksi rasio, dan

judgmentdari peneliti sendiri.

Hasil dari pengujian rasio dipilih 5 (lima) rasio yang dianggap terbaik untuk

dijadikan variabel dalam model. Rasio-rasio yang terpilih tersebut adalah:

[ —

. Working capital/ total assets

2. Retained earnings/total assets

3. Earnings before interest and tax/total assets

4. Market value of equity / book value of total liabilities

5. Sales / total assets

Kelima rasio tersebut dimasukkan ke dal&tultiple Discriminant Analysis
(MDA), yaitu teknik statistika yang digunakan untuk mengklasifikasikan suatu penelitian
menjadi satu dari beberapa kelompok yang bergantung pada karakteristik tertentu.
Teknik MDA biasa digunakan untuk membuat model dimana variabel dependennya
merupakan variabel kualitatif, sebagai contoh, laki-laki atau perempuan, bangkrut atau

tidak bangkrut.

Dari teknik MDA tersebut dihasilkan formuaval, yaitu:
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Z=12%+14%+3,3%+0,6X + 0,999%

Dimana: X = Working capital/ total assets

X, = Retained earnings/total assets

X3 = Earnings before interest and tax/total assets

X4 = Market value of equity / book value of total liabilities

X5 = Sales / total assets

Dengan skor kebangkrutan:

a. 2,99 atau lebih artinya perusahaan dalam kondisi sehat

b. antara 2,99 sampai dengan 1,81 artinya perusahaan perlu berhati — hati karena
berada dalangray area(untuk skor di bawah 2,675 ada kecenderungan menuju
kebangkrutan, sedangkan di atas itu ada kecenderungan untuk dapat bertahan)

c. di bawah 1,81 artinya perusahaan berada. dalam masalah karena terjadinya

kebangkrutan sudah bisa diramalkan

Formula di atas merupakan model yang dikembangkan untuk perusahaan
manufaktur yang sudah tercatat di bursa saham. Model ini memiliki akurasi mencapai
95% jika menggunakan data 1 tahun sebelum kofidecial distressPersentase error-
nya untuk Tipe | hanya 6% dan 3% untuk Tipe Il. Jika menggunakan data 2 tahun

sebelum kondisi financial distresakurasinya mencapai 83%.

Dalam perkembangannya, Edward I. Altman mengeluarkan 2 (dua) formula

perhitungan yang ditujukan untuk perusahaan yang belum tercatat di bursa saham dan
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formula untuk perusahaan jasa (hon-manufaktur) baik yang sudah mencatatkan saham di

bursa saham maupun yang belum.

Untuk perusahaan manufaktur yang sahamnya tidak tercatat di bursa saham,
Edward I. Altman merevisi model awalnya dengan mengddatket value of equity
menjadi Book value of equityFormula Z score untuk perusahaan manufaktur yang

belum tercatat di bursa saham adalah:

Z=0,717X +0,847% + 3,107% + 0,420X% + 0,998

Dimana: X = Working capital/ total assets
X2 = Retained earnings/total assets
X3 = Earnings before interest and tax/total assets
X4 = Book value of equity / book value of total liabilities
X5 = Sales / total assets
Dengan skor kebangkrutan:

a. 2,90 atau lebih artinya perusahaan dalam kondisi sehat

b. antara 2,90 sampai dengan 1,23 artinya perusahaan perlu berhati — hati karena
berada dalam gray area (ada kecenderungan bangkrut atau bisa juga bertahan)

c. di bawah 1,23 artinya perusahaan berada dalam masalah karena terjadinya

kebangkrutan sudah bisa diramalkan

Karena konstanta 5X(Sales / total assetsdapat berbeda secara signifikan

bergantung pada jenis industri, maka untuk perusahaan jasa (non-manufaktur) Edward I.
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Altman memodifikasi kembali modelnya dengan mengeliminasi konstansetingga

formula Z score menjadi:

Z =0,656X + 3,26% + 6,72X% + 1,05X%

Dimana: X = Working capital/ total assets
X, = Retained earnings/total assets
X3 = Earnings before interest and tax/total assets
X4 = Book'value of equity’/book value of total liabilities
Dengan score kebangkrutan:

a. 2,60 atau lebih artinya perusahaan dalam kondisi sehat

b. antara 2,60 sampai dengan 1,10 artinya perusahaan perlu berhati — hati karena
berada dalam gray area (ada kecenderungan bangkrut atau bisa juga bertahan)

c. di bawah 1,10 artinya perusahaan berada dalam masalah karena terjadinya

kebangkrutan sudah bisa diramalkan

Dalam Mohamad Iwan (2005), peneliti lain yang menjadi pelopor pendekatan
empiris adalah Ohlson (1980). Ohlson mengembangkan model prediksi kebangkrutan
dengan menggunakan metode regresi logistik. Ohlson mengembangkan 3 (tiga) model
prediksi kebangkrutan, yaitu model 1 (satu) tahun sebelum kebangkrutan terjadi, model 2
(dua) tahun sebelum kebangkrutan terjadi dan model 1 (satu) atau 2 (dua) tahun sebelum

kebangkrutan terjadi.

Masih banyak lagi peneliti yang telah melakukan penelitian mengenai model

prediksi kebangkrutan perusahaan. Pendekatan dan metode yang digunakan bermacam-
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macam dan selalu berkembang. Penelitian umumnya berusaha untuk mendapatkan suatu
metode yang dapat menghasilkan model prediksi kebangkrutan dengan tingkat akurasi
yang lebih tinggi. Dengan demikian, setiap penelitian yang baru dilakukan bisa lebih
baik mengenai hasil, metodenya ataupun pendekatan yang digunakannya dibandingkan
dengan penelitian yang sudah ada sebelumnya. Namun demikian, dapat dijelaskan setiap
metode yang digunakan dan model prediksi yang dihasilkan akan memiliki kelebihan
dan kelemahan dibandingkan dengan model prediksi kebangkrutan atau metode

penelitian yang telah ada sebelumnya.

2.2Rerangka Pemikiran

Konsep pemikiran dalam penelitian ini adalah membandingkan kedua variabel
penelitian untuk ditarik kesimpulan. Akan tetapi, kedua variabel dalam penelitian ini,
yaitu hasil prediksinternal rating model BRI dan hasil prediksi model kebangkrutan
Altman tidak dapat dibandingkan.secara langsung. Oleh karena itu, untuk memperoleh
kesimpulan kedua variabel penelitian tersebut masing —masing dibandingkan dengan
kolektibilitas BRI. Konsep pemikiran tersebut tertuang dalam rerangka pemikiran seperti

yang tertuang dalam gambar berikut:

Hasil Prediksi o Hasil Prediksi Model
.| Kolektibilitas |
Internal Rating | BRI X Kebangkrutan
Model BRI Altman

A 4

Gambar 2.2 Rerangka Pemikiran
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2.3 Hipotesis

Hipotesis dari penelitian ini adalah :

Ho : Tidak ada konsistensi atau hubungan antara hasil prediksial rating model

Bank BRI dengan hasil prediksi model Altman.

Ha : Ada konsistensi atau hubungan antara hasil pradiksial rating modeBank BRI

dengan hasil prediksi model Altman.

2.4 Penelitian Terdahulu

Edy Gunawan pada tahun 2006 melakukan penelitian yang berjudul
Perbandingan Pemeringkatan dengan Menggunakan Sistemal Credit Risk Rating
Bank X dan Pemeringkatan Pefindo..Dalam penelitiannya, Edy Gunawan memberikan
gambaran mengenai sistenternal rating basemodel yang dikembangkan oleh sebuah
bank nasional dan membandingkan hasil pemeringkatan yang diperoleimteiaral
credit risk rating (sebutan untuknternal rating basemodel di bank tersebut) dengan
hasil pemeringkatan dari lembaga pemeringkat Pefindo.

Hasil penelitian yang dilakukan terhadap 43 perusahaan yang diperingkat
menggunakannternal credit risk rating dan juga diperingkat oleh Pefindo diperoleh
data bahwa hasiiating yang sama adalah 39% sedangkan persentase perusahaan yang
hasil rating —nya sama atau selisih satu peringkat adalah sebesar 74.4%. Hal ini karena
terdapat 8 perusahaan yang memiliki alasan khusus sehingga peringkatnya mengalami
penyesuaian. Bila 8 perusahaan tersebut tidak diperhitungkan, maka persentase

perusaahaan dengan hasil rating yang sama atau selisih satu peringkat adalah 93.0%
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Sementara itu, pada tahun 2008 FA Hendarto Widiyantoro melakukan penelitian
yang berjudul Analisis Konsistensmternal rating Modeldengan Model Kebangkrutan
Altman dalam Memprediksi Risiko Kredit (Studi Kasus pada Bank X). Penelitian
tersebut bertujuan untuk menilai apakah hasil prediksi miodednal rating Bank X
konsisten dengan hasil prediksi model Altman.

Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa terdapat konsistensi atau hubungan di
antara kedua variabel penelitian, yaitu antara hasil prediksi model internal rating Bank X
dengan hasil prediksi model Altman baik untuk perusahaan kategori manufaktur non-
publik maupun perusahaan non-manufaktur; dergarelation coefficientmasing —

masing 0.675 dan 0.376.
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BAB 3

METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Objek Penditian

Populasi mengacu pada keseluruhan kelompok orang, kejadian atau hal minat
yang ingin peneliti investigasi (Sekaran, 2003). Populasi dalam penelitian ini adalah
seluruh perusahaan yang terdaftar sebagaindebitur Bank BRI dalam kategori bisnis

menengah dari tahun 2002 - 2007.

Sampel adalah sebagian atau wakil populasi yang diteliti. Menurut Sekaran
(2003), sampel adalah subkelompok atau sebagian dari populasi. Dengan mempelajari
sampel, peneliti akan mampu menarik kesimpulan yang dapat digeneralisasikan terhadap
populasi penelitian.” Sedangkan yang dimaksud dengan pengambilan sampel adalah
proses memilih sejumlah elemen secukupnya dari populasi, sehingga penelitian terhadap
sampel dan pemahaman tentang sifat dan karakteristiknya akan membuat kita dapat
menggeneralisasikan sifat atau karakteristik tersebut pada elemen populasi (Sekaran,

2003).

Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini adgalposive sampling,
yaitu populasi yang dijadikan sampel merupakan populasi yang memiliki kriteria tertentu
dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai dengan kriteria yang
telah ditentukan. Dalam Sekaran (2003) pengambilan sampel semacam ini terbatas pada
jenis orang tertentu yang dapat memberikan informasi yang diinginkan, entah karena

mereka adalah satu-satunya yang memilikinya, atau memenuhi beberapa kriteria yang
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ditentukan oleh peneliti. Kriteria pengambilan sampel pada penelitian ini adalah debitur

termasuk perusahaan manufaktur dan belum go public

Ada sekitar 628 debitur yang tergabung dalam kategori bisnis menengah Bank
BRI dari tahun 2002 sampai dengan 2007. 628 debitur tersebut terbagi ke dalam 6
segmen bisnis, yaitu agribisnis, konstruksi, manufaktur, perdagangan, jaBaatas.
Akan tetapi yang akan dijadikan sampel dalam penelitian ini hanyalah debitur yang

tergolong perusahaan manufaktur non-publik dengan komposisi sebagai berikut:

Tabel 3.1 Komposisi.Sampel Penelitian

No: Segmen Bisnis Jumlah debitur
1 | Agribisnis 83
2 | Konstruksi 34
3 | Manufaktur 268
4 | Perdagangan 124
Jumlah 509
Sumber: BRI

Periode pengamatan dalam penelitian ini adalah 6 (enam) tahun, yaitu tahun 2002
sampai dengan 2007. Sifat dari penelitian ini merupakan kajian historis dimana penulis
mengambil data — data masa lampau yang dibutuhkan untuk dijadikan sumber informasi

dalam proses penelitian ini.

Dalam penelitian ini penulis melakukan penelitian dengan pendekatan studi kasus
yang akan membandingkan prediksi suatu sistem pengukur kredit yang sudah
diimplementasikan di Bank BRI dengan model prediksi lain, yaitu model kebangkrutan

Altman.
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3.2 Metode Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Menurut Sekaran
(2003) yang dimaksud dengan data sekunder adalah data yang telah dikumpulkan oleh
para peneliti, data yang diterbitkan dalam jurnal statistik dan lainnya, dan informasi yang
tersedia dari sumber publikasi dan non-publikasi entah di dalam atau luar organisasi,

semua yang dapat berguna bagi peneliti.

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data debitur Bank BRI berupa:

1. data laporan keuangan berupa laporan neraca dan laporan laba rugi tahun 2002
sampai dengan 2007 dari debitur yang akan dianalisa hasil rating-nya.

2. data rasio keuangan yang diperoleh dari hasil perhitungan laporan tersebut.

3. data hasilrating debitur yang dinilai dengamternal rating modelBank Rakyat

Indonesia yang akan dibandingkan dengan hasil perhitungan model Altman.

Data yang diolah tersebut seluruhnya merupakan dokumentasi yang diperoleh
penulis dari Bank BRI. Selain itu, data yang mendukung lainnya diperoleh dengan
melakukan studi kepustakaan yaitu mencari, mempelajari, dan mengambil dari berbagai
sumber seperti literatur, regulasi Bank Indonesia ataupun Bank Rakyat Indonesia
mengenai model kebangkrutan , konsep manajemen risiko kredit dan penerapannya,

rasio keuangan debitur, serta hasil rating debitur.
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3.3 Metode Analisis Data

Teknik pengolahan dan analisa data yang digunakan untuk menjawab
permasalahan adalah analisa kuantitatif (statistik). Analisis statistik yang akan digunakan
dalam penelitian ini adalah analisis statistik deskriptif dan analisa statistik inferensial.
Menurut Nisfiannoor (2009), statistik deskriptif adalah metode statitik yang digunakan
untuk mengumpulkan, meringkas, menyajikan dan mendeskripsikan data sehingga dapat
memberikan informasi yang berguna. Data yang disajikan dalam statistik deskriptif
biasanya dalam bentuk ukuran pemusatan data (mean, median dan modus), ukuran
penyebaran data (standar deviasi dan varians), tabel, serta grafik (histogram, pie atau
bar). Analisis statistik deskriptif digunakan dalam penelitian ini untuk menggambarkan
atau mendeskripsikan hasil prediksi menggunakan kedua model.

Statistik inferensial yang digunakan dalam penelitian ini adalah statistik non-
parametrik. Analisis statistik non-parametrik adalah analisis yang modelnya tidak
menetapkan syarat — syarat mengenai parameter populasi yang merupakan induk sampel
penelitian. Dengan kata lain, tes non-parametrik tidak menuntut pengukuran seakurat
yang dituntut tes parametrik.

Santoso (2009) menguraikan beberapa keunggulan dan kelemahan metode
statistik non-parametrik sebagai berikut:

a. Keunggulan Metode Statistik Nonparametrik
1. Metode non-parametrik tidak mengharuskan data berdistribusi normal, karena itu
metode ini sering juga dinamakan uji distribusi beldistribution free tegt

Dengan demikian metode ini dapat dipakai untuk segala distribusi data dan lebih

luas penggunaannya.
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2. Metode nonparametrik dapat dipakai untuk level data seperti nominal dan
ordinal.
3. Metode nonparametrik lebih sederhana dan mudah dimengerti daripada
pengerjaan metode parametrik.
b. Kelemahan Metode Statistik Nonparametrik
Di samping berbagai keunggulan di atas, metode nonparametrik juga mempunyai
beberapa kelemahan, seperti tidak adanya sistematika yang jelas seperti pada metode
parametrik. Hasilnya dapat meragukan karena kesederhanaan metodenya, serta tabel-
tabel yang dipakai lebih bervariasi dibandingtabel-tabel standar pada metode parametrik.
Metode statistik<snon-parametrik yang akan digunakan untuk menguji hipotesis
penelitian ini adalah uji korelasi urutan peringkdpearman’s Rank Korelasi diantara

kedua variabel yang akan diuji tersebut akan dinyatakan dalam bentuk nilai koefisien.

Koefisien karelasEpearman’s Rank adalah yang paling awal dikembangkan dan
mungkin yang paling dikenal dengan baik hingga kini. Statistik ini kadang — kadang
disebutrho, yaitu ukuran asosiasi yang menuntut kedua variabel diukur sekurang —
kurangnya dalam skala ordinal sehingga obyek — obyek atau individu — individu yang

dpelajari dapat diberi peringkat dalam dua rangkaian berurut (Siegel, 1997).

34 ldentifikas dan Pengukuran Variabel Penelitian

Terdapat 2 (dua) variabel dalam penelitian ini. Keduanya besapee yang
diperoleh dari dua model prediksi yang dibandingkan. Variabel yang pertama adalah

scoreinternal rating modeBank BRI. Scoreini diperoleh dari penjumlahastoreyang
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diberikan pada 8 rasio keuangan debitur dengan ketentuan yang telah ditetapkan Bank

BRI dalam internal rating modetya.

Variabel penelitian lainnya berumore metode kebangkrutan Altmacore
tersebut diperoleh dari hasil perhitungan formula model kebangkrutan Altman yang
terdiri dari lima rasio keuangan yang menentukan apakah perusahaan tersebut akan

bangkrut atau tidak ke depannya.

Pada dasarnya, dalam memprediksi risiko kredit kedua variabel tersebut tidak
dapat dibandingkan secara langsung. Hal ini'dikarenakan adanya perbatdatirscore
diantara kedua model<prediksi terbesut. Oleh karena itu, masing — masing variabel
tersebut membutuhkan variabel perantara yang menjadi penghubung keduanya. Variabel
perantara tersebut adalah kolektibilitas BRI yang menggambarkan kenyataan debitur
default atau tidak. Kolektibilitas BRI menjadi variabel perantara untuk menentukan
ketepatan prediksi ‘masing — masing model untuk kemudian dibandingkan dan diambil

kesimpulan.

3.5 Teknik Pengujian Hipotesis

3.5.1 Uji Korelasi Urutan PeringkaSpearman’s Rank)

Uji ini akan mengukur korelasi antara kelompok data peringkat. Kelompok data
dalam penelitian ini adalah kelompok dateore hasil dari prediksi menggunakan
internal rating modelBank Rakyat Indonesia dan kelompok datore hasil dari
prediksi menurut model kebangkrutan Altman. Kedua kelompok data tersebut masing —

masing diperingkatr@nking) dari scoreterbesar sampai dengacoreterkecil. Korelasi
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di antara kedua kelompddcoretersebut akan dinyatakan dalam bentuk nilai koefisien,

yang disebut Spearman’s Coefficient

Rumus perhitungan Spearman’s Coefficient adalah sebagai berikut:

6Y.d?
h=1—-—"—r
nn?—1)
dimana: d = perbedaan peringkat untuk setiap pasangan

n = jumlah pasangan pengamatan

Nilai koefisien Uji Korelasi Urutan Peringkat ini.akan bervariasi dari -1 sampai
dengan 1. Nilai -1 mengindikasikan adanya korelasi negatif yang kuat, sedangkan nilai 1
mengindikasikan adanya korelasi positif yang kuat diantara kedua kelsopahasil
penilaian dengan menggunakan dua model yang dibandingkan. Jika nilai koefisien 0,
berarti tidak ada korelasi sama sekali antara_kedua kelompaie hasil penilaian

dengan menggunakan dua model yang dibandingkan (Lind, 2005).

3.5.2 Uji Signifikansi Nilai g

Untuk lebih menguatkan hasil Uji Korelasi Urutan Peringkat, maka akan
dilakukan Uji Signifikansi Nilai & Uji ini akan menguji apakah koefisien korelasi di
anfara dua variabel penelitian, dalam halsnorehasil penilaian dengan menggunakan

dua model yang dibandingkan adalah nol (0).
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Untuk data yang besar (lebih dari 10), signifikansi niladitentukan dengan

menghitung nilai t dengan rumus sebagai berikut:

n—2
t=r1, =

Distribusi nilai gmengikuti distribusi dengan degree of freedom n-2.

Hipotesa yang akan diuji adalah:

H, = Korelasi Peringkat di antara variabel penelitian adalah nol (0)

H, = Korelasi Peringkat di antara variabel penelitian lebih besar dari nol (0)

Kriteria penolakan kladalah:

H, ditolak: Jika t hitung >t table

Pengujian dilakukan pada significance legebesar 1%.
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ANALISISDAN PEMBAHASAN

4.1  Gambaran Umum Objek Penelitian

PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. (“BRI”, “Bank”, atau “Perseroan”)
merupakan salah satu bank terbesar dan tertua di Indonesia, didirikan pada tanggal 16
Desember 1895. Berawal dari lembaga yang mengelola dana masjid dan kemudian
disalurkan kepada masyarakat dengan skema yang sederhana, pada tanggal tersebut
lahirlah lembaga keuangan.kecil bernama De Poerwokertosche Hulp en Spaarbank der
Inlandsche Hoofden di Purwokerto, Jawa Tengah, sebagai cikal bakal Bank Rakyat
Indonesia. Seiring dengan berjalannya waktu, lembaga yang didirikan oleh Raden Aria
Wiriatmaja tersebut semakin berkembang dan dibutuhkan masyarakat. Beberapa kali
nama lembaga ini mengalami perubahan, berturut-turut adalah Hulp-en Spaarbank der
Inlandshe Bestuurs Ambtenareen, De Poerwokertosche Hulp Spaar-en Landbouw
Credietbank (Volksbank), Centrale Kas Voor Volkscredietwezen Algemene pada tahun
1912, dan Algemene Volkscredietbank (AVB) tahun 1934. Pada masa pendudukan
Jepang, AVB diubah menjadi Syomin Ginko.

Pada periode setelah kemerdekaan RI, berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 1
tahun 1946 Pasal 1 disebutkan bahwa BRI adalah sebagai Bank Pemerintah pertama di
Republik Indonesia. Adanya situasi perang mempertahankan kemerdekaan pada tahun
1948, kegiatan BRI sempat terhenti untuk sementara waktu dan baru mulai aktif kembali
setelah perjanjian Renville pada tahun 1949 dengan berubah nama menjadi Bank Rakyat
Indonesia Serikat. Pada waktu itu melalui PERPU No. 41 tahun 1960 dibentuk Bank

Koperasi Tani dan Nelayan (BKTN) yang merupakan peleburan dari BRI, Bank Tani
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Nelayan dan Nederlandsche Maatschappij (NHM). Kemudian berdasarkan Penetapan
Presiden (Penpres) No. 9 tahun 1965, BKTN diintergrasikan ke dalam Bank Indonesia
dengan nama Bank Indonesia Urusan Koperasi Tani dan Nelayan.

Setelah berjalan selama satu bulan keluar Penpres No. 17 tahun 1965 tentang
pembentukan Bank tunggal dengan nama Bank Negara Indonesia. Dalam ketentuan baru
itu, Bank Indonesia Urusan Koperasi, Tani dan Nelayan (eks BKTN) diintegrasikan
dengan nama Bank Negara Indonesia unit Il bidang Rural, sedangkan NHM menjadi
Bank Negara Indonesia unit Il bidang Ekspor Impor (Exim).

Berdasarkan Undang-Undang No. 14tahun 1967 tentang Undang-undang Pokok
Perbankan dan Undang-undang No. 13 tahun 1968 tentang Undang-undang Bank
Sentral, yang intinya mengembalikan fungsi Bank Indonesia sebagai Bank Sentral dan
Bank Negara Indonesia Unit Il Bidang Rural dan Ekspor Impor dipisahkan masing-
masing menjadi dua Bank yaitu Bank Rakyat Indonesia dan Bank Ekspor Impor
Indonesia. Selanjutnya berdasarkan Undang-undang No. 21 tahun 1968 menetapkan
kembali tugas-tugas pokok BRI sebagai Bank Umum.

Sejak 1 Agustus 1992 berdasarkan Undang-undang perbankan No. 7 tahun 1992
dan Peraturan Pemerintah RI No. 21 tahun 1992 status BRI berubah menjadi PT. Bank
Rakyat Indonesia (Persero) yang kepemilikannya masih 100% ditangan Pemerintah.

BRI menjadi Perseroan Terbuka pada 10 November 2003 dan mencatatkan 30%
sahamnya di Bursa Efek Jakarta, kini Bursa Efek Indonesia (BEI), dengan kode saham
BBRI. Saat ini saham Perseroan tergabung dalam indeks saham LQ45 dan termasuk
salah satu saharblue chip di BEI. Pada penghujung 2009, Pemerintah Republik
Indonesia memiliki 56,77% saham dan sisanya dimiliki oleh masyarakat pemodal.

BRI dengan fokus usaha pada UMKM mempunyai visi : fiMdi bank

terkemuka yang selalu mengutamakan kepuasan nasabah”. Adapun misinya adalah : (1)
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Melakukan kegiatan perbankan universal yang terbaik dengan mengutamakan pelayanan
kepadla UMKM untuk menunjang peningkatan ekonomi masyarakat. (2) Memberikan
pelayanan prima kepada nasabah melalui jaringan kerja yang tersebar luas dan didukung
oleh sumber daya manusia yang profesional dengan melaksanakan pyaktek
corporate governanceg(3) Memberikan keuntungan dan manfaat yang optimal kepada
pihak-pihak yang berkepentingastgkeholders

Meskipun berulang kali berganti nama dan menjadi salah satu bank terkemuka di
Indonesia, komitmen untuk berpihak kepada pengusaha UMKM dan mendorong
pertumbuhan ekonomi negeri.serta meningkatkan kesejahteraan masyarakat tidak pernah
berubah. Komitmen ini‘tercermin dari alokasi total kredithya kepada bidang UMKM
minimal sebesar 80%. Selama tahun 2009, BRI menyalurkan kredit ke sektor UMKM
sebesar Rp39,52 triliun atau 84,06% dari seluruh penyaluran kredit BRI sehingga
meningkatkaroutstandingkredit BRI ke sektor UMKM menjadi Rp169,83 triliun atau
mencapai 81,60% dari portofolio kredit BRI.

BRI tumbuh pesat baik dari segi aset, jumlah kredit yang dikucurkan, dana pihak
ketiga (DPK) yang berhasil dihimpun, laba yang dihasilkan, dan kualitas aset yang
terjaga. Sampai akhir tahun 2009, BRI memiliki lebih dari 32 juta rekening yang terdiri
dari nasabah perorangan, pelaku usaha mikro dan kecil, perusahaan menengah dan besar,
baik lembaga swasta maupun Pemerintahan. Pada tahun 2009 BRI juga tercatat sebagai
pencetak laba terbesar, bank dengan asset terbesar kedua serta bank dengan penyaluran

kredit tertinggi di Indonesia.
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4.2 Pembahasan Hasil Pendlitian

Berikut akan diuraikan pembahasan terhadap hasil analisis data penelitian. Data
tersebut telah diolah dan dianalisis dengan menggunakan metode statistik deskriptif.
Selanjutnya data berugzore Altman danscore internal rating modeBank BRI akan
dianalisis kembali dengan melakukan pengufsearman’s Ranklan uji signifikansi.
Terakhir akan dilakukan perbandingan proyeksi menggunakan model Altman dan
internal rating modelBank BRI masing — masing dengan kenyataan kebangkrutan

perusahaan dengan kolektibilitas atau kualitas kredit sebagai indikatornya.

4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif

4.2.1.1Hasil Penilaian Berdasarkan Internal Rating Model

Penelitian ini hanya menggunakamernal rating modelBRI yang kategori
finansial. Oleh karena itu, dibutuhkan penyesuaian terhaatapif scoreyang ada pada

Tabel 2.10, yaitu sebesar 60% dari total senasing — masing rating.

Berdasarkan penilaian dengan menggunakéernal rating modelBank BRI
terhadap 509 debitur yang termasuk dalam kategori perusahaan manufaktur non-publik,
maka diperolelscoreantara 60 sampai dengan 600. Semakin tisggie menunjukkan

kondisi keuangan debitur yang semakin baik.

Hasil penilaian atau perhitungamernal rating modeBank BRI tidak berhenti
sampai diperolelscoredebitur sajaScorehanya merupakan langkah awal dari sistem
perhitunganinternal rating modelBank BRI secara keseluruhan. Hastlore tersebut

selanjutnya akan dipetakan ke dalam rating.
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Setiap kelompoksaore menunjukkanrating tertentu. Selanjutnya setiapting
menunjukkan tingkatprobability of default (tingkat kemungkinan debitur akan
mengalami kegagalan dalam memenuhi kewajiti@@ncialnya kepada bank) tertentu
pula. Tabel 2.10 menunjukkan semakin tinggiore maka akan semakin rendah
probability of defaultaya. Hal ini dikarenakan semakin tinggcore menunjukkan
kondisi keuangan debitur yang semakin baik sehingga timgkagbility of defaultaya

menjadi semakin kecil.

Dengan demikian, hasil akhir penilaiariernal rating Bank BRI adalah berada
padarating dengan tingkaprobability of defaultberapakalscoreyang diperoleh oleh
suatu debitur., Hal ini juga mempengaruhi cara memahami atau mengartikan hasil
perhitungannternal'rating Bank BRI terhadap suatu debitur yang berhubungan dengan
beberapa aspek. Beberapa aspek tersebut adalah ketepatan membayar seluruh kewajiban
pok dan bunga, karakter dan kapasitas individu atau lingkungan, dan kemungkinan
debitur mengalamidefault .Semakin besaiprobability of defaultaya, maka akan
semakin besar pula kemungkinan debitur akan mengaldfault begitu pula

sebaliknya.

Komposisi hasil penilaian debitur dengan menggunakgrnal rating model

Bank BRI ditunjukkan oleh tabel berikut:

Analisis Perbandingan..., Novelia Cromwela, Ak.-IBS, 2010



55

Tabel 4.1 Tabel Pemetaan ScdemRating dengan penyesuaian

Score Rating Jumlah Debitur
>540 la 30 5.89%
<540-504 1b 18 3.54%
<504-480 lc 36 7.07%
<480-456 1d 36 7.07%
<456-432 le 23 4.52%
<432-408 2a 30 5.89%
<408-378 2b 39 7.66%
<378-348 2c 53 10.41%
<348-312 3a 60 11.79%
<312-276 3b 42 8.25%
<278-240 4 37 71.27%
<240 5 105 20.63%

Total 509 100%

Sumber: data di olah

Dari tabel di atas, tampak bahwa kelompakre yang memiliki jumlah debitur
paling sedikit, yaitu 18 debitur (3.54%) adalah < 540 — 5@4ing 1b). Sedangkan
kelompok score yang memiliki debitur paling banyak justru terdapat pada kelompok
score paling rendah (< 240) ataating paling buruk (rating5), yaitu sebanyak 105

debitur (20.63%).

Hasil penilaian yang berupating tersebut selanjutnya dapat dikelompokkan lagi
berdasarkan tinggi rendahnya kemungkinadefault debitur. Ada 3 tingkatan
kemungkinardefault yaitu kemungkinalefaultrendah untukating 1a samapai dengan
2a, kemungkinan defauwedang untuk rating 2b dan 2 ¢, dan kemungkinan default tinggi

untuk rating 3a sampai dengan 5.

Analisis Perbandingan..., Novelia Cromwela, Ak.-IBS, 2010



56

Berdasarkan pengelompokkan menurut tingkatan kemungkdedult-nya,
maka hasil perhitungamternal rating Bank BRI menunjukkan komposisi sebagaimana

ditunjukkan oleh Tabel 4.2.

Tabel 4.2 Tabel Pemetaan Tingkatan Kemungkinan Default

Rating Kemungkinan default Jumlah Debitur
la-2a Rendah 173 33.99%
2b-2¢ Sedang 92 18.07%
3a-5 Tinggi 244 47.94%

Total 509

Sumber: data diolah

Dari tabel tersebut tampak bahwa komposisi 509 debitur Bank BRI yang
termasuk dalam kategori perusahaan manufaktur non-publik sebagian besar berada pada
kemungkinandefault tinggi, yaitu 244 debitur (47.94%), diikuti kemungkindafault
rendah sebanyak ‘173 debitur (33:99%).dan terakhir kemungldessult sedang

sebanyak 92 debitur (18.07%).

Banyaknya jumlah debitur yang masuk kategori kemungkishefiault tinggi
terutama berasal dari debitur — debitating 5 dimana jumlah debitur dating tersebut
mencapai 105 debitur. Sedangkan jumlah debitur yang masuk kategori kemungkinan
default rendah terutama berasal dari debitur — delvating 1c dan 1d dimana jumlah

debitur dimasing — masing rating tersebut adalah 36 debitur.
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4.2.1.2Hasil Penilaian Berdasarkan Model Kebangkrutan Altman

Selanjutnya data ke-509 debitur yang telahating tersebut akan dinilai dengan

menggunakan metode prediksi lain, yaitu model kebangkrutan Altman.

Berdasarkan hasil perhitungan model kebangkrutan Altman terhadap 509 debitur
tersebut, diperolelcoreantara -4,34 sampai dengan 29,80. Sepedie padainternal
rating Bank BRI, semakin tinggiscore pada model kebangkrutan Altman juga

menunjukkan kondisi keuangan debitur yang semakin baik.

Hasil score tersebut.«dikelompokkan'berdasarkaiange tertentu. Untuk
perusahaan manufaktur yang sahamnya tidak tercatat di bursa saham, Altman
mengelompokkanscore modelnya menjadscore > 2,90 untuk perusahaan dengan
kondisi keuangan bailscorel,23 — 2,90 untuk perusahaan yang harus hati — hati karena
memiliki kecenderungan akan bangkrut daore< 1,23 untuk perusahaan yang sedang
menghadapi masalah dan diramalkan akan bangkrut. Berdasarkan hasil pengelompokkan
score tersebut maka “hasil pemetaacore 524 debitur akan diperoleh komposisi

sebagaimana ditunjukkan oleh Tabel 4.4.

Tabel 4.3 Pemetaan score Altman Perusahaan Manufaktur Non-Publik

Kategori Jumlah Debitur
Baik 131 25.74%
Hati — hati 227 43.60%
Bermasalah 151 29.67%
Total 509

Sumber: data diolah

Dari tabel tersebut tampak bahwa komposisi 509 debitur Bank BRI sebagian

besar berada pada kategori hati — hati, yaitu 227 debitur (43.60%), diikuti kategori
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bermasalah sebanyak 151 debitur (29.67%) dan terakhir kategori baik sebanyak 131

debtur (25.74%).

Bila komposisi tersebut dibandingkan dengan komposisi berdasarkan hasil
penilaianinternal rating Bank BRI, maka terdapat perbedaan yang cukup signifikan,

seperti yang terlihat dalam gambar berikut:

Kemungkinan Default Rendah (Baik)
Kemungkinan Default Sedang (hati -hati)

B Kemungkinan Default Tinggi (bermasalah)

44.60%
18.07%
33.99%
0 25.74%
internal rating model BRI model kebangkrutan Altman

Sumber: data diolah

Gambar 4.1 Perbandingan komposisi debitur BRI

Komposisi 509 debitur menurut penilaianternal rating Bank BRI yang
termasuk dalam kategori perusahaan manufaktur non-publik sebagian besar berada pada
kemungkinandefault tinggi, yaitu 244 debitur (47.94%), diikuti kemungkindafault
rendah sebanyak 173 debitur (33.99%) dan terakhir kemungldefault sedang
sebanyak 92 debitur (18.07%). Sedangkan komposisi menurut penilaian model

kebangkrutan Altman sebagian besar berada pada kategori hati — hati, yaitu 227 debitur
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(44.60%), diikuti kategori bermasalah sebanyak 151 debitur (29.67%) dan terakhir

kategori baik sebanyak 131 debitur (25.74%).

Perbedaan tersebut disebabkan karena adanya perbedaan dwitesth score
antarainternal rating modeBank BRI dengan model kebangkrutan Altman. Perbedaan
batasscoretersebut membuat kategori pengelompokkan diantara kedua model tersebut
juga berbeda yang selanjutnya membuat komposisi pengelompokkannya akhirnya juga
berbeda. Oleh karena itu, perbandingan komposisi hasil perhitunganal rating

modelBank BRI dan model kebangkrutan Altman tidak dapat dilakukan.

Meskipun demikian, dapat dikatakan bahwi@rnal rating modeBRI tergolong
ketat karena memiliki sensitivitas yang lebih tinggi dibandingkan dengan model umum,
yaitu model kebangkrutan Altman. Hal ini dapat dilihat dari komposisi debitur hasil
penilaianinternal rating modeBRI yang lebih banyak berada di kemungkirdeefault
tinggi dan rendah, sedangkan kemungkimafault sedang hanya sedikit. Hal yang
sebaliknya terjadi pada komposisi debitur hasil penilaian model kebangkrutan Altman.
Altman justru cukup longgar karena menggolongkan debitur pada kategori hati — hati
atau dalaminternal rating modelBRI memiliki kemungkinandefault sedang dalam
jumlah yang paling banyak. Sedangkan kategori baik dan bermasalah persentasenya

dibawah kemungkinan defautndah dan tinggi milik internal rating model BRI.

Berdasarkan analisis tersebut, lebih lanjut dapat diartikan bahwa BRI sangat hati
— hati dalam mengelola risiko kreditnya. Hal ini dilakukan BRI dengan menggolongkan
debitur yang sangat banyak dalam kategori kemungldeéawulttinggi. Akan tetapi, hal
itu berarti BRI harus memastikan keamanan dengan meningkatkan perhatian terhadap

debitur yang termasuk dalam kategori kemungkidefaulttinggi. Sehubungan dengan
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hal itu, BRI juga dapat mengadakan restrukturisasi kredit terhadap debitur tersebut, yaitu

sdah satunya dengan menurunkan pokok kredit.

4.2.2 Pengujian Hipotesis

Analisis statistik deskriptif di atas belum dapat menjawab hipotesis penelitian ini.
Penjelasan tersebut baru dapat memberikan gambaran atau deskripsi mengenai
komposisi debitur hasil perhitungaimternal rating modelBank BRI dan model

kebangkrutan Altman.

Oleh karena itu, perlu dilakukan analisis statistik inferensial untuk menjawab

hipotesis penelitian. Hipotesa dari penelitian ini yang akan diuji adalah:

Ho : Tidak ‘ada konsistensi atau hubungan antara hasil prediksial rating

modelBank BRI dengan.-hasil prediksi model Altman.

Ha : Ada konsistensi atau hubungan antara hasil prediksnal rating model

Bank BRI dengan hasil prediksi model Altman.

Analisis statistik inferensial yang akan digunakan dalam pengujian hipotesis
tersebut adalah analisis statistik non-parametrik, yaitu menggunakan uji korelasi

Spearman’s Rank (uji urutan peringkat).

Korelasi Spearman’s Rank mengharuskan data variabel memiliki skala ordinal
sehingga variabel tersebut dapat diperingkat dalam dua rangkaian berurutan. Oleh karena

itu, untuk menghitung korelasi diantara kedua variabel tersebut pertama — tama harus
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diperingkat menjadi dua rangkaiaaore berurutan. Urutan peringkatnya dimulai dari

scoreyang tertinggi sampai dengan scgeng terendah.

Kedua rangkaiascoretersebut dimasukkan ke dalam program perhitungan SPSS

Ver. 16.0. Hasil perhitungan program tampak dalam tabel berikut:

Tabel 4.4 Tabel Hasil Perhitungan Spearman’s Rank

Correlations

Internal | Altman

Spearman's rho Internal Correlation Coefficient 1.00d 611
Sig. (2-tailed) . .00d
N 509 509

*k

Altman Correlation Coefficient 611 1.00(

Sig. (2-tailed) .000
N 509 509

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
Sumber: 'data diolah

Korelasi diantara kedua variabel akan. dinyatakan oleh rmtarelation
coefficient-nya. Dari tabel di atas nileorrelation coefficientkedua variabel tersebut
adalah 0.611. Nilai koefisien Uji"Korelasi Spearman ini akan bervariasi dari -1 sampai
dengan 1. Jika nilai koefisien -1 berarti ada korelasi negatif yang kuat antara hasil
prediksi atau penilaian kedua variabel yang dibandingkan. Jika nilai koefisien korelasi 1
berarti ada korelasi positif yang kuat antara prediksi atau penilaian kedua variabel yang
dibandingkan. Jika nilai koefisien korelasi O berati tidak ada korelasi sama sekali antara
hasil prediksi atau penilaian kedua variabel yang dibandingkan. Dengan demikian, dapat
dikatakan bahwa ada korelasi atau hubungan positif yang cukup kuat diantara kedua

variabel penelitian.
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Untuk lebih menguatkan hasil Uji Korelasi Spearman maka akan dilakukan uji
signifikansi terhadap nilagorrelation coefficient(nilai r5). Uji ini akan menguji apakah
kordasi antara variabel penelitian, dalam hal ini hasil prediksi antara 2 model yang
dibandingkan adalah nol (0). Hipotesa yang akan diuji adalah:

H, = Korelasi Peringkat di antara variabel penelitian adalah nol (0)

H, = Korelasi Peringkat di antara variabel penelitian lebih besar dari nol (0)

Hasil uji tersebut tampak pada nilai Sig. di dalam tabel 4.5. Desigaificance
levelsebesar 1%, maka nilai Sig. akan signifikan bila lebih kecil dari 0.01. Hasil uji pada
tabel tersebut menunjukkan bahwa nilai Sigwadalah 0.000. Dengan demikian nilai Sig.
uji signifikansi ini adalah signifikan karena lebih kecil dari 0.01, sehinggditdlak.
Sdanjutnya, dapat disimpulkan bahwa korelasi peringkat diantara variabel penelitian
lebih besar dari nal (0).

Dari pengujian dengan menggunakan korelasi Spearman tersebut, maka dapat
disimpulkan bahwa terdapat konsistensi-atau hubungan antara hasil pneiksal

rating model Bank BRI dengan hasil prediksi model kebangkrutan Altman.

Korelasi positif atau konsistensi tersebut dapat diartikan jika sejumlah perusahaan
diperingkat olehinternal rating modeBank BRI maka hasil urutan peringkatnya akan
identik dengan hasil urutan peringkat menurut model kebangkrutan Altman. Dengan kata
lain, jika menurutinternal rating modeBank BRI perusahaan X dikatakan lebih baik
dibandingkan dengan perusahaan Y, maka model kebangkrutan Altman juga akan

mengatakan hal yang sama.
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4.2.3 Perbandingan Hasil Prediksi dengan Kenyataan

Perbedaan yang disebabkan oleh adanya perbedaan keiieridf scoreantara
internal rating modelBank BRI dengan model kebangkrutan Altman menyebabkan
komposisi hasil perhitungan kedua model tersebut tidak dapat dibandingkan secara
langsung. Oleh karena itu, perbandingan kedua model tersebut selanjutnya dapat
dilakukan dengan membandingkan ketepatan hasil prediksi masing — masing model.
Ketepatan hasil prediksi dapat dilihat dengan membandingkan hasil prediksi masing —
masing model dengan kenyataan yang ada. Kenyataaan bahwa perusahaan akhirnya
mengalamidefaultatau tidak‘'mengalantdefault dapat dilihat melalui kolektibilitas atau

kualitas kreditnya.

Default berarti debitur tidak membayar kewajibannya baik pokok maupun bunga
lebih dari 90 harirfisspaymert 90day9. Oleh karena itu, untuk debitur yang memiliki
kolektibilitas kurang lancar, diragukan dan macemnferforming loanjapat dikatakan
mengalamidefault Sedangkan debitur yang memiliki kolektibilitas lancar dan dalam
perhatian khusugpeérforming loan)erarti kondisi keuangannya bisa dikatakan sehat dan

tidak mengalami default

Analisis perbandingan ini akan dilakukan terhadap hasil prediksi masing —
masing model terhadap masing — masing kolektibilitas debitur. Berikut merupakan
komposisi data kolektibilitas 509 debitur yang termasuk dalam kategori perusahaan

manufaktur non-publik:
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Kolektibilitas

Diragukan
2.95%

Kurang Lancar

Dalan13'1496

perhatian
khusus
20.63%

Sumber: data internal BRI

Gambar 4.2 Komposisi Kolektibilitas

Dari gambartersebt, dapat dilihat bahwa sebagian besar debitur Bank
memiliki kualitas kredit lancar dengan kolektibilitas 1, yaitu sebar353 debitur
(69.35%). Selanjutnya, jumlah debitur terbanyak kedua berada pada kualitas
dalam perhatian khusus dengan kolektibilitas 2, yaitu sebanyak 105 debitur (2(
Selebihnya termasuk dalam kualitas kredit kurang lancar, diragukan danmasing —

masing sebanyak 16 debitur(3.14%), 15 debitur (2.95%), dan 20 debitur (:

Komposisi debitt berdasarkan kolektibilitas di atas dapat dikelompokkan
menjadi debitur yang mengalandefault dan yang tidak mengalandefault Debitur
yang memiliki kolektibilitas kurang lancar, diragukan dan macet dapat dikelomp
ke dalam debitur yang mengalandefault Sedangkan debitur yang memil

kolektibilitas lancar dan dalam perhatian khusus berarti tidak mencdefault
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Kompossi debiturmenjadi seperti berikut:

Default atau tidak

Sumber: data internal BRI

o

omposisi Debitur Bed an Defaatau Tida

Dari gambar tersebut, dapat dilihat bahwa sebz besar debitur Bank BF

mengalamidefault yai anyak 458 debitur (89.€ Selebihnya, sebany:

ng arm. |

debitur (10.02%)

4.2 .3.1Hasil Prediksinternal Ra

Prediksi berdasarkainternal rating modeBank BRI menghasilkan 3 tingkat
kemungkinandefault yaitu kemungkinardefaultrendah, sedang dan tin. Komposisi
debiturhasil prediksi berdasarkénternal rating modeBank BRIkategori perusahac
manufaktur non-publikampakseperti pada Tabel 4.85edangkan komposisi kenyate
defaultatau tidaknya 5( debitur yang tenasuk dalam kategori perusahaan manufe

non{publik tampak pada Gambar .
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Setelah dicocokkan antara prediksi berdasankeamnal rating modeBank BRI
dengan kenyataan yang ada pada masing — masing debitur, diperolehlah hasil sebagai

berikut:

Tabel 4.5 Tabel Perbandingan Hasil Prediksi Internal Rating Model dengan

Kolektibilitas

Internal BRI
Prediks internal BRI Kolektibilitas

Sumber: data diolah

Dari tabel tersebut, dapat dilihat bahwa prediki@rnal rating modeBank BRI
untuk debitur yang memiliki kemungkinaefaultrendah (ditandai dengan warna hijau)
97.69% adalah tepat terbukti tidak mengalatefault. Sedangkan untuk debitur yang
memiliki kemungkinandefault tinggi (ditandai. dengan warna merah) 18.44% tepat

terbukti mengalami default

4.2.3.2Hasil Prediksi Model Kebangkrutan Altman

Prediksi berdasarkan model kebangkrutan Altman menghasilkan 3 kategori, yaitu
perusahaan dengan kondisi keuangan baik, perusahaan yang harus hati — hati karena
memiliki kecenderungan akan bangkrut, dan perusahaan yang sedang menghadapi

masalah dan diramalkan akan bangkrut. Komposisi debitur hasil prediksi berdasarkan
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model kebangkrutan Altman kategori perusahaan manufaktur non-publik tampak seperti
padaTabel 4.3. Sedangkan komposisi kenyatdefaultatau tidaknya 509 debitur yang

termasuk dalam kategori perusahaan manufaktur non-publik tampak pada Gambar 4.3.

Setelah dicocokkan antara prediksi berdasarkan model kebangkrutan Altman
dengan kenyataan yang ada pada masing — masing debitur, diperolehlah hasil sebagai

berikut:

Tabel 4.6 Tabel Perbandingan Hasil Prediksi Model Kebangkrutan Atlervagan

Kolektibilitas

Altman
Prediksi Altman Kolektibilitas

Sumber: data diolah

Dari tabel di atas, dapat dilihat bahwa untuk debitur yang masuk kategori
perusahaan dengan kondisi keuangan baik (ditandai dengan warna hijau) hanya 96.18%
yang tepat terbukti tidak mengalaméfault. Angka tersebut berada sedikit di bawah
ketepatan hasil prediksiternal rating modeBRI yang mencapai 97.69%. Hal tersebut
terjadi karena model kebangkrutan Altman yang relatif cukup longgar sehingga lebih
banyak menggolongkan debitur dikategori hati — hati (kuning) dan hanya sedikit yang
dikategori perusahaan dengan kondisi keuangan baik (hijau) yang menyebabkan hanya
sedikit prediksi yang tepat untuk kategori perusahaan dengan kondisi keuangan baik

tersebut. Dengan demikian, dapat dikatakan bahteanal rating modeBRI lebih tepat
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dalam memprediksi debitur yang tidak mengalaefult dibandingkan dengan model

kebangkrutan Altman.

Sedangkan untuk debitur yang masuk kategori perusahaan yang sedang
mengalami masalah dan diramalkan akan bangkrut (ditandai dengan warna merah),
prediksi model kebangkrutan Altman 23.84% tepat terbukti mengalafault Angka
tersebut berada di atas ketepatan hasil prediksinal rating modelBRI yang hanya
sebesar 18.44%. Hal tersebut terjadi kaiatexnal rating modeBRI yang relatif cukup
ketat sehingga terlalu banyak menggolongkan debitur dengan kemunglefeurt
tinggi (merah) dan hanya.sedikit untuk debitur yang kemungkiledaultnya sedang
(kuning) yang menyebabkan banyak prediksi yang tidak tepat untuk debitur yang
kemungkinandefaultnya tinggi tersebut. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa
model kebangkrutan Altman lebih tepat dalam memprediksi debitur yang mengalami

defaultdibandingkan dengan internal rating model BRI.

4.3 Implikas Manajerial

Pengujian hipotesis dan perbandingan kedua model prediksi di atas menjelaskan
beberapa fakta. Fakta yang pertama yaitu baimiexnal rating modelBRI dengan
model kebangkrutan Altman memiliki hubungan positif yang cukup erat. Hal ini dapat
menguatkan Bank BRI untuk terus menggunakan m@dedlit Risk Rating-nya untuk

pengelolaan risiko kredit Bisnis Menengah.

Fakta selanjutnya yaitu bahwa dalam memprediksi debitur yang mengalami
default model kebangkrutan Altman lebih akurat daripaaternal rating modelBRI.

Hal ini disebabkarinternal rating modelBRI yang relatif cukup ketat terlalu banyak
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menggolongkan debitur pada kemungkimigfault tinggi sedangkan pada kenyataannya
debitur tersebut memiliki kolektibilitas yang baik dan tidak mengalefault. Hal ini

dapat mengakibatkan kerugian operasional bagi Bank BRI. Bank BRI bisa jadi
melakukan restrukturisasi kredit terhadap debitur yang kemungiefaniltnya tinggi.

Hal tersebut tidak perlu dilakukan sebenarnya jika pada kenyataannya debitur yang

bersangkutan tidak mengalami default

Untuk menghindari kerugian operasional akibat terlalu banyak memprediksi
debitur dengan kemungkinatefaulttinggi, sebaiknya Bank BRI melakukan peninjauan
kembaliinternal rating modehya dengan menggunakan acuan model prediksi umum

yang sudah mapan, seperti model kebangkrutan Altman.
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BAB 5

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan dalam bab

sebelumnya, maka dapat diambil suatu kesimpulan sebagai berikut:

1.

Terdapat konsistensi<atau hubungan di antara kedua variabel penelitian, yaitu antara
hasil prediksiinternal rating model BRI dengan hasil prediksi model kebangkrutan
Altman padasignificance level sebesar 1%. Korelasi positif atau konsistensi hubungan
tersebut dapat diartikan jika sejumlah perusahaan diperingkaintdeteal rating model

BRI maka hasil urutan peringkatnya akan identik dengan hasil urutan peringkat menurut
model kebangkrutan Altman.

Hasil prediksi internal” rating model Bank BRI untuk debitur yang memiliki
kemungkinardefault rendah 97.69% tepat terbukti tidak mengaldafault. Sedangkan

untuk debitur yang memiliki kemungkinadefault tinggi 18.44% tepat terbukti
mengalamdefault.

Hasil prediksi Model kebangkrutan Altman untuk debitur yang masuk kategori
perusahaan dengan kondisi keuangan baik hanya 96.18% yang tepat terbukti tidak
mengalamidefault. Angka tersebut berada sedikit di bawah ketepatan hasil prediksi
internal rating model BRI. Hal tersebut terjadi karena model kebangkrutan Altman yang

relatif cukup longgar sehingga lebih banyak menggolongkan debitur dikategori hati —
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hati dan hanya sedikit yang dikategori perusahaan dengan kondisi keuangan baik yang
menyebabkan hanya sedikit prediksi yang tepat untuk kategori perusahaan dengan
kondisi keuangan baik. Sedangkan untuk debitur yang masuk kategori perusahaan yang
sedang mengalami masalah dan diramalkan akan bangkrut, hasil prediksi model
kebangkrutan Altman 23.84% tepat terbukti mengaldefault. Angka tersebut berada

di atas ketepatan hasil prediksternal rating model BRI. Hal tersebut terjadi karena
internal rating model BRI yang relatif cukup ketat sehingga terlalu banyak
menggolongkan debitur dengan kemungkideafault tinggi yang menyebabkan banyak

prediksi yang tidak tepat untuk debitur yang kemungkaeiault-nya tinggi tersebut.

52  Saran
Saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:

1. Bank BRI sebaiknya melakukan peninjauan kembali terhaatemal rating model —
nya dengan menggunakan acuan model kebangkrutan Altman, yaitu dengan menaikkan
cut off score untuk kelompok kemungkinadefault sedang atau dengan kata lain
menurunkancut off score untuk kelompok kemungkinamefault tinggi. Hal ini
dimaksudkan untuk menghindari kerugian operasional akibat hasil prediksi
kemungkinardefault tinggi yang terlalu banyak.

2. Untuk penelitian selanjutnya, dapat menggunakan laporan keuangan yangplébih

date.
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Lampiran 1 Agribisnis

Nama SKOR CRR | Rating] X1 X2 X3 X4 X5 | Z-Score
Agri 2 271.5 3b ] 0.0058 | -0.0026]-0.0035| 0.3677 | 0.0000 | 0.1456
Agri 3 270 4 ]-0.0053| 0.0058 | 0.0102| 0.4779 | 1.3604 | 1.5910
Agri 5 555 la ]0.3604]0.4408 | 0.1797 | 1.4242 | 1.2676 | 3.0534
Agri 7 457.5 1d J0.1367| 0.2581 | 0.1028 | 0.5086 | 0.2861 | 1.1350
Agri 9 187.5 5 ]-0.1396|-0.3686|-0.1621| 1.2879 | 0.4249 | 0.0492
Agri 17 330 3a ] 0.0101| 0.0263 | 0.0324 | 0.7490 | 0.3558 | 0.7999
Agri 18 240 5 ]-0.0105|-0.0131|-0.0078| 0.6858 | 0.0246 | 0.2700
Agri 21 330 3a ]-0.1141]-0.5167| 0.1425| 0.4006 | 1.1747 | 1.2639
Agri 23 271.5 3b ]-0.0319| 0.0047 | 0.0582 | 0.8029 | 0.5708 | 1.0689
Agri 24 345 3a ] 0.0298| 0.0031 | 0.0431| 0.6315 | 0.6203 | 1.0424
Agri 25 210 5 |-0.0724| 0.0034 | 0.0328 | 0.4306 | 0.4888 | 0.7216
Agri 26 300 3b J0.0287| 0.1276 | 0.0351 | 0.4773 | 1.3128 | 1.7484
Agri 31 352.5 2c ]-0.0651| 0.0046 | 0.0028 | 5.8535 | 0.2241 | 2.6481
Agri 32 487.5 1c ] 0.24404,0:1893 [ 0.0335| 0.7939 | 1.4610 | 2.2308
Agri 33 367.5 2c J0.3056 | 0.1789 | 0.0088 | 0.6821 [ 0.2941 | 0.9780
Agri 34 330 3a §0.1718] 0.1721/{-0.0113| 0.5519 | 0.8063 | 1.2702
Agri 35 307.5 3b ] 0.0205 |-0.0897]-0.0897.0.3092 | 0.0090 | -0.2011
Agri 36 292.5 3b ] 0.0086 |-0.1990]-0.1344| 0.2380 | 0.0286 | -0.4516
Agri 37 240 5 ]-0.0403(-0.2402| -0.0644| 0.7348 | 0.0239 | -0.0998
Agri 38 450 le ]0.0040 | 0.1980 | 0.2256 | 0.5247 | 0.7989 | 1.8892
Agri 42 360 2c ]0.0047]0.1013 | 0.1011 | 0.8867 | 0.6134 | 1.3878
Agri 48 337.5 3a J0.3120 | 0.0642 | 0.0328 | 0.6711 [ 0.9349 | 1.5950
Agri 49 352.5 2c J0.2938] 0.2687 | 0.0277 | 0.5434 [ 2.0590 | 2.8075
Agri 57 517.5 1b _}.0.3022 [10:5324 | 0.1918 | 1.4002 | 0.6426 | 2.4930
Agri 58 480 1d §0.1877 | 0.4007| 0.1876] 0.8196 | 1.0967 | 2.4956
Agri 59 480 1d §0.1575( 0.3874| 0.1902 | 0.8297 | 1.1089 | 2.4871
Agri 60 240 5 ]-0.1134(-0.1993| 0.0162 | 0.3077 | 0.1096 | 0.0390
Agri 61 240 S 0.0480 | -0.1645(-0.0393| 0.5774 | 0.0292 | 0.0446
Agri 62 157.5 5 [-0.6511]-0.1836( -0.0522| 0.3705 | 0.0667 | -0.5623
Agri 69 487.5 1c ] 0.5203] 0.2200 | 0.0350 | 4.6099 | 0.2005 | 2.8043
Agri 71 540 la ]0.5205]0.1942 [ 0.1265| 4.0274 | 0.7351 | 3.3556
Agri 74 75 5 ]-0.3205| 0.0019 | -0.0673| 0.3216 | 3.2832 | 2.9745
Agri 78 555 la ]0.2471]0.2202 [ 0.2347 | 1.9016 | 1.7134 | 3.6015
Agri 79 457.5 1d §0.0233| 0.2222 | 0.1216 | 1.1850 | 0.5271 | 1.6065
Agri 80 502.5 1c ] 0.0695] 0.5061 [ 0.1521 | 1.0247 | 0.8881 | 2.2677
Agri 81 352.5 2c ] 0.0630|-0.0153(-0.0185| 2.0336 | 0.0178 | 0.8466
Agri 82 225 5 ]-0.2006|-0.0615|-0.0178| 0.8201 | 0.0509 | 0.1442
Agri 83 255 4 ]-0.0951|-0.0512(-0.0571| 1.2162 | 0.0488 | 0.2705
Agri 87 397.5 2b §0.3035] 0.2709 | 0.0323 | 0.3756 | 0.3627 | 1.0673
Agri 94 217.5 5 0.3086 | 0.0692 | 0.0112 | 0.2856 | 0.3236 | 0.7576
Agri 95 262.5 4 0.3087 | 0.0614 | 0.0689 | 0.2861 | 1.4410 | 2.0456
Agri 97 271.5 3b ] 0.3761]-0.1022| 0.0489 | 1.2980 | 0.8541 | 1.7325
Agri 102 427.5 2a ] 0.0798| 0.0200 [ 0.0249 | 0.0353 | 0.0510 | 0.2173
Agri 103 247.5 4 ]-0.0672|-0.0030( 0.0511| 0.5724 | 0.2913 | 0.6392
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Agri 104 90 5 ]-0.0534|-0.0200]-0.0151| 0.6087 | 0.0076 | 0.1611
Agri 111 412.5 2a ]0.8177] 0.5312 | 0.0999 | 1.5044 | 8.3515 | 10.3133
Agri 112 352.5 2c ] 0.5009| 0.2575| 0.0691 | 0.4647 | 6.9326 | 7.9059
Agri 113 330 3a ]0.4648] 0.2799 | 0.0856 | 0.4816 | 5.3317 | 6.3596
Agri 121 172.5 5 [-0.5138|-0.0025| 0.0238 | 0.1004 | 0.0292 | -0.2253
Agri 122 60 5 [|-0.5857|-0.0076]-0.1085| 0.0997 | 0.1791 | -0.5429
Agri 123 367.5 2c ]0.1025] 0.0399 [ 0.0030 | 1.3616 | 0.0000 | 0.6886
Agri 124 420 2a ]-0.0457]| 0.1750 | 0.1932| 0.9176 | 1.5592 | 2.6571
Agri 125 232.5 5 |-0.0113] 0.0374 | 0.0536 | 0.6052 | 1.2251 | 1.6670
Agri 6 397.5 2b J0.0755| 0.1521 | 0.0742 | 1.8349 | 0.2697 | 1.4534
Agri 10 157.5 5 []-0.2817|-0.4519(-0.1211] 0.7032 | 0.5123 | -0.1544
Agri 11 105 5 ]-0.3433|-0.4916|-0.0364| 0.4937 | 0.3593 | -0.2097
Agri 13 367.5 2c ]0.0462] 0.1224 | 0.0611| 0.1504 | 0.5890 | 0.9778
Agri 14 247.5 4 0.0598 | 0.1194 | 0.0157| 0.1460 | 0.1159 | 0.3699
Agri 20 4425 le ]0.0460 (-0.3288| 0.1715| 0.6779 | 0.9535 | 1.5238
Agri 22 225 5 [-0.0644|-0.4963| 0.0947 | 0.4454 | 1.2263 | 1.2387
Agri 27 330 3a |} 0:1485(10:1093 [ 0.0967 | 0.4956 | 3.6768 | 4.3773
Agri 28 277.5 3b §0.0787 ] 0.1163 ] 0.0883 | 0.5030 | 3.1313 | 3.7655
Agri 39 517.5 1b ] 0.0606 [ 0.1971] 0.1940 | 0.6989 | 0.5103 | 1.6159
Agri 41 360 2c §0.1090 | 0.0980 | 0.0768 | 0.6091 [ 0.8809 | 1.5347
Agri 43 322.5 3a J0.0006 | 0.1128 | 0.0818 | 0.7749 | 0.6215 | 1.2960
Agri 46 2475 4 ]-0.0351| 0.4118 | 0.0270 | 3.4741 | 0.2166 | 2.0830
Agri 47 397.5 2b ]0.3344 | 0.2652 | 0.0737 | 1.0818 | 1.9465 | 3.0905
Agri 72 262.5 4 ]-0.0022] 0.1152 | 0.1162 | 0.4464 | 2.5590 | 3.1986
Agri 73 127.5 5__1-0.3979(-0.0273] -0.0292] 0.2825 | 0.2352 | -0.0457
Agri 93 352.5 2c ] 0.42561 0.0697/| 0.0766 | 0.3972 | 1.7290 | 2.4945
Agri 99 337.5 3a_.40.0653 | -0.1265( -0.0561| 0.8789 | 0.0914 | 0.2257
Agri 105 487.5 1c ] 0.3994 [ 0.4965| 0.0717 | 2.1201 | 1.6350 | 3.4519
Agri 130 577.5 la ]0.2364 [ 0.6427| 0.1249] 3.0713 | 0.5304 | 2.9212
Agri 66 405 2b ] 0.2185] 0.4918 | 0.1045 | 1.4199 | 0.7449 | 2.2376
Agri 67 495 1c §0.1251 | 0.3726'|0.2644 | 1.0663 | 2.1889 | 3.8591
Agri 68 495 1c ] 0.2192] 0.4704  0.2261 | 1.3991 | 1.9896 | 3.8313
Agri 117 75 5 [|-0.2973|-2.2491|-0.3012| -0.6081| 0.3790 | -2.9312
Agri 126 292.5 3b ] 0.0065 | -0.0322]-0.0350( 0.2999 | 0.2019 | 0.1961
Agri 127 225 5 0.0241 1-0.1126(-0.0816| 0.1631 | 0.1327 | -0.1307
Agri 128 225 5 ]-0.0215]-0.1645]-0.0588| 0.0787 | 0.1952 | -0.1095
Agri 140 202.5 5 [-0.5289|-0.9876] 0.1364 | -0.3473| 0.5116 | -0.4271
Agri 141 195 5 ]-0.2912|-0.8329]-0.0639| -0.2754| 2.2739 | 1.0410
Agri 142 127.5 5 ]-0.3544|-1.1930(-0.1685| -0.3888| 2.7056 | 0.7488

Analisis Perbandingan..., Novelia Cromwela, Ak.-IBS, 2010




Lampiran 2 Konstruks

Nama SKOR CRR | Rating] X1 X2 X3 X4 X5 | Z-Score
Konstruksi 1 495 1c | 0.0746 | 0.7273 | 0.0177 | 1.3346 | 0.8212 | 2.1046
Konstruksi 3 532.5 1b §0.3449( 0.8475| 0.0358 | 4.4276 | 0.9942 | 3.9280
Konstruksi 4 225 5 ]-0.2896| 0.0040 | 0.0004 | 0.1725 | 0.0509 | -0.0797
Konstruksi 8 472.5 1d §0.4272( 0.1793 | 0.0000 | 2.1998 | 0.1455 | 1.5273
Konstruksi 22 300 3b ] 0.3512] 0.0766 | 0.0001 | 0.1326 | 0.8115 | 1.1826
Konstruksi 23 270 4 0.3044 ] 0.0855 | 0.0035| 0.1397 | 0.6364 | 0.9953
Konstruks 24 270 4 0.2892 ] 0.0997 | 0.0020 | 0.1520 | 0.4309 | 0.7918
Konstruksi 25 435 le §0.1060 | 0.5245] 0.0000 | 2.2722 | 0.7780 | 2.2510
Konstruksi 27 435 le §0.0244 | 0.5272] 0.0000 | 1.7370 | 1.8275 | 3.0174
Konstruksi 31 270 4 0.2202 ] 0.1558 | 0.0000 | 0.3720 | 0.4627 | 0.9079
Konstruksi 33 337.5 3a ]0.2116| 0.1237 | 0.0492| 0.3136 | 1.7899 | 2.3275
Konstruksi 34 420 2a ] 0.2055] 0.5233 [ 0.0683 | 1.1167 | 0.5511 | 1.8216
Konstruksi 36 457.5 1d ] 0.1551.(.0.4351 | 0.1205| 0.9184 | 1.4086 | 2.6455
Konstruksi 49 315 3a® ] 0.1712] 0.3134,[:0.0147| 0.4897 | 2.3079 | 2.9429
Konstruksi 50 367.5 2c J0.2653| 0.3591(-0.0001| 0.5967 | 3.3758 | 4.1138
Konstruksi 52 480 1d ] 0.3137 | 0.2072 | 0.0154 |, 1.8272 | 0.9937 | 2.2075
Konstruksi 56 487.5 1c ]0.2447| 0.3696 | 0.0006 | 1.0752 | 1.0175 | 1.9575
Konstruksi 57 480 1d ] 0.0653 [ 0.4599 | 0.0001 | 1.2149 | 1.1496 | 2.0943
Konstruksi 60 405 2b ]0.8092 | 0.2248 | 0.0000 | 0.5160 | 0.3931 | 1.3797
Konstruksi 70 255 4 0.0812 | -0.0199] 0.0265 | 0.1196 | 1.0837 | 1.2555
Konstruksi 71 202.5 5 0.0454 | 0.0108 | 0.0008 | 0.0965 | 0.9567 | 1.0396
Konstruksi 89 315 3a ] 0.0602 | 0.0523 | 0.0609 | 0.3601 [ 1.8006 | 2.2251
Konstruksi 93 360 2c §0.7151{.0.1232 [ 0.0000 | 0.5032 | 0.0938 | 0.9220
Konstruksi 95 375 2c J0.9366 | 0.1083[-0.0018f 0.5247 | 0.1400 | 1.1177
Konstruksi 98 345 3a ] 0.3446 | 0.0039/| 0.0007 | 0.0419 [ 0.2285 | 0.4982
Konstruksi 13 157.5 5 ]-0.2375(-0.0311| 0.0130 | 0.0090 | 0.8306 [ 0.6764
Konstruks 14 135 5 ]-0.0895(-0.0246] 0.0034 | 0.0150 | 1.0442 | 0.9739
Konstruks 15 195 5 [-0.0212}°0.0210 | 0.0120| 0.1343 | 1.0832 | 1.1771
Konstruksi 42 390 2b ] 0.4257] 0.0825] 0.0009 | 0.1103 | 0.0741 | 0.4982
Konstruksi 53 480 1d ] 0.3337( 0.2615 | 0.0136 | 1.4623 | 1.9201 | 3.0334
Konstruksi 55 495 1c J0.1435( 0.3598 | 0.0098 | 1.1820 | 1.5586 | 2.4900
Konstruksi 87 405 2b §0.0017) 0.1217 | 0.0396 | 0.4960 | 1.6227 | 2.0553
Konstruksi 47 322.5 3a ]0.2738] 0.3321 | 0.0009 | 0.5382 | 1.4234 | 2.1269
Konstruksi 51 330 3a ] 0.3105] 0.3842 | 0.0077| 0.6327 | 2.5676 | 3.4003
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Lampiran 3 Manufaktur

Nama SKOR CRR | Rating] X1 X2 X3 X4 X5 | Z-Score
Manufaktur 1 375 2c ]0.4694] 0.5183 | 0.0000 | 1.1407 | 0.5330 | 1.7866
Manufaktur 2 4425 le J0.4892( 0.5251| 0.0000| 1.1669 | 0.7652 | 2.0492
Manufaktur 3 465 1d ] 0.4829( 0.5149 | 0.0000 | 1.1299 | 1.0383 | 2.2932
Manufaktur 11 420 2a ] 0.6560| 0.4373 | 0.0040 | 1.2080 | 2.8540 | 4.2087
Manufaktur 13 300 3b ]0.0148] 0.1126 | 0.0166 | 0.3541 | 0.8701 | 1.1747
Manufaktur 15 262.5 4 0.0608 | 0.1577 | 0.0011 | 0.2688 | 1.5341 | 1.8244
Manufaktur 17 270 4 0.0261 | 0.0032 | 0.0000 | 0.4603 | 0.9665 | 1.1793
Manufaktur 19 292.5 3b ] 0.0725] 0.2218 | 0.0000 | 0.6665 | 0.2536 | 0.7729
Manufaktur 21 262.5 4 0.0453] 0.1903 | 0.0000 | 0.5756 | 0.5053 | 0.9397
Manufaktur 23 375 2c ] 0.4699| 0.5137 | 0.0000 | 1.4120 | 11.8579| 13.1993
Manufaktur 24 435 le J0.5698 | 0.5995 | 0.0000 [ 2.0365 [11.8033| 13.5514
Manufaktur 25 390 2b ] 0:341810:1213 | 0.0025 | 1.0479 | 1.1118 | 1.9051
Manufaktur 26 390 2b ] 0.3647] 0.0473] 0:0032 | 1.1815 | 1.9919 | 2.7956
Manufaktur 27 397.5 2b ]0.3807 | 0.0981] 0.0039 | 1.5353 | 1.7040 | 2.7135
Manufaktur 28 510 1b ]0.4879 0.5378 | 0.0000 |.1.4073 | 1.1648 | 2.5588
Manufaktur 29 472.5 1d J0.5113 | 0.5663 | 0.0000 | 1.8202 | 2.2999 | 3.9060
Manufaktur 30 5325 1b §0.3347 [ 0.6114 | 0.0000 | 2.0723 | 2.1212 | 3.7452
Manufaktur 32 172.5 5 ]-0.2348(-0.1608] 0.0350 | 1.5358 | 0.1362 | 0.5852
Manufaktur 34 75 S5 ]-0.1909( 0.0000 | 0.0000 | 0.0830 | 0.0000 | -0.1020
Manufaktur 37 271.5 3b__]0.0124 |-0.0099] 0.0036 | 0.7931 | 0.0813 | 0.4259
Manufaktur 39 255 4 )-0.0336]-0.0119( 0.0049 | 0.6734 [ 0.4832 | 0.7461
Manufaktur 47 420 2a_40:2697 | 0.4345,( 0.0277 | 1.0909 | 1.5811 | 2.6836
Manufaktur 48 405 2b ] 0.2563 | 0.4200 | 0.0035 | 0.9574 | 1.2630 | 2.2129
Manufaktur 50 315 3a J0.0198 | 0.0679/[ 0.0073 | 0.5026 | 0.7518 | 1.0559
Manufaktur 54 360 2c J0.3795]0.1130 | 0.0174 | 0.5427 | 3.1305 | 3.7740
Manufaktur 55 247.5 4 0.1309 | 0.2133(0.0228 | 0.4917 | 0.9981 | 1.5480
Manufaktur 56 435 le J0.1998| 0.2616 | 0.0332 | 0.7333 | 1.8010 | 2.5735
Manufaktur 61 397.5 2b ] 0.1381) 0.2006 | 0.0051 | 2.3516 | 0.7185 | 1.9896
Manufaktur 62 450 le J0.1078 | 0.1589 | 0.0039 | 2.5606 | 0.9035 | 2.2013
Manufaktur 63 412.5 2a ]0.1180| 0.1819( 0.0166 | 2.4411 | 0.9477 | 2.2612
Manufaktur 66 330 3a ] 0.5604| 0.3794 | 0.0078 | 0.5760 | 0.4627 | 1.4512
Manufaktur 68 495 1c ]0.1263] 0.4658 [ 0.0000 | 1.2141 | 1.4915 | 2.4835
Manufaktur 69 4425 le J0.1036| 0.4714| 0.0000 | 1.1634 | 1.3654 | 2.3249
Manufaktur 70 300 3b ] 0.2977] 0.6269 | 0.0079 | 2.4987 | 1.5166 | 3.3320
Manufaktur 71 532.5 1b §0.3210| 0.5731 | 0.0380 | 1.9092 | 2.8638 | 4.4935
Manufaktur 72 382.5 2b ] 0.2721| 0.6206 | 0.0067 | 2.4342 | 4.9704 | 6.7244
Manufaktur 76 195 5 []-0.0274|-0.0361| 0.0029 | 0.3843 | 0.6677 | 0.7867
Manufaktur 77 195 5 ]-0.0023| 0.0160 | 0.0013 | 0.3884 | 0.9302 | 1.1073
Manufaktur 78 270 4 ]-0.3110|-0.0646( 0.0163 | 0.0294 | 0.8727 | 0.6563
Manufaktur 79 352.5 2c ] 0.2383]-0.0336( 0.0046 | 0.5866 | 0.9306 | 1.3318
Manufaktur 80 232.5 5 ]-0.0615|-0.0148| 0.0013 | 0.3531 | 1.2249 | 1.3181
Manufaktur 81 180 5 []-0.0510]-0.0061| 0.0016 | 0.3588 | 1.1546 | 1.2664
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Manufaktur 86 390 2b §0.1324] 0.2570 | 0.0175| 1.3051 | 2.4160 | 3.3262
Manufaktur 88 271.5 3b ] 0.0008| 0.0374 | 0.0124 | 0.4530 | 0.8385 | 1.0979
Manufaktur 93 135 5 0.0041 | 0.0108 | 0.0003 | 0.4244 | 0.0373 | 0.2283
Manufaktur 94 270 4 0.0556 | 0.1087 | 0.0000 | 0.6549 | 1.1493 | 1.5540
Manufaktur 95 232.5 5 []-0.0106| 0.1074 | 0.0000 | 0.7129 | 1.0894 | 1.4700
Manufaktur 101 487.5 1c ] 0.3086 | 0.5003 [ 0.0000| 1.0095 | 3.7376 | 4.7991
Manufaktur 105 337.5 3a ]0.4377]0.3853 | 0.0005| 1.4136 | 1.1326 | 2.3658
Manufaktur 107 322.5 3a ]0.4239] 0.3747 | 0.0010| 1.3855 | 2.4183 | 3.6199
Manufaktur 114 375 2c ]0.2285] 0.3368 | 0.0052 | 0.6141 | 0.7193 | 1.4411
Manufaktur 116 4125 2a ]0.1605| 0.3052 | 0.0013| 0.5380 | 1.3260 | 1.9270
Manufaktur 124 390 2b §0.3881| 0.2528 | 0.0757 | 1.2721 | 1.7523 | 3.0108
Manufaktur 132 487.5 1c ]0.4285]0.1330( 0.0075| 0.7114 | 1.7178 | 2.4563
Manufaktur 135 300 3b §0.0011) 0.0861 | 0.0110 | 0.3522 | 2.1309 | 2.3825
Manufaktur 137 157.5 5 [-0.0214| 0.0404 | 0.0077 | 0.2393 | 1.9429 | 2.0823
Manufaktur 138 232.5 5 0.0377] 0.3046 | 0.0105| 0.4381 | 1.0174 | 1.5171
Manufaktur 140 322.5 3a ] 0.0083| 0.2610 | 0.0451 | 0.3532 | 2.3233 | 2.8342
Manufaktur 141 427.5 2a ) 0:21781(10:1011 [ 0.0108 | 1.3313 | 0.4997 | 1.2614
Manufaktur 156 4425 le 01130 0.3715| 0:.0371| 1.6532 | 0.2175 | 1.4223
Manufaktur 157 135 5 1-0.0032| 0.5083 | 0.0225 | 1.6615 | 0.4974 | 1.6925
Manufaktur 158 120 5 |-0.0771] 0.2694 | 0.0502 |.1.0051 | 0.4638 | 1.2139
Manufaktur 160 375 2c ] 0.3267 | 0.3150 [ -0.0044| 0.5054 | 0.8844 | 1.5822
Manufaktur 163 3375 3a §0.2179] 0.3383 | 0.0049 | 0.4169 | 2.3731 | 3.0014
Manufaktur 164 315 3a ] 0.2092 | 0.3458 | 0.0000 | 0.4349 [ 2.7829 | 3.4029
Manufaktur 168 555 la ]0.3233 | 0.5919 | 0.0000 | 1.4884 | 0.8153 | 2.1719
Manufaktur 170 562.5 la_} 0.2522 | 0.4722 | 0.0000 | 0.9201 | 1.1033 | 2.0684
Manufaktur 171 247.5 4 0.2242'1°0.0712 | 0.0000 | 0.5602 | 1.4599 | 1.9135
Manufaktur 172 300 3b_.40:1573 | 0.0778 | 0.0114 | 0.4193 | 1.3159 | 1.7036
Manufaktur 173 315 3a ] 0.2163| 0.1014/| 0.0102 [ 0.5643 | 1.7015 | 2.2078
Manufaktur 174 270 4 0.2100 | -0.1215( 0.0000 | 0.4717 | 0.0520 | 0.2976
Manufaktur 176 315 3a ] 0.30341-0.1890f 0.0003 [ 0.9157 | 0.3231 | 0.7654
Manufaktur 177 255 43-0.0201| 0.0013{0.0133 | 0.5481 | 0.3954 | 0.6527
Manufaktur 178 172.5 5 0.0001 | -0.0081( 0.0091 | 0.8613 | 0.0000 | 0.3832
Manufaktur 179 247.5 4 ]-0.0581|-0.0059( 0.0103 | 0.6061 | 0.4783 | 0.7173
Manufaktur 198 457.5 1d J0.2048 | 0.6612 | 0.0000 [ 1.9517 | 1.0541 | 2.5787
Manufaktur 206 4425 le J0.0930( 0.1805| 0.0017 | 0.5445 | 0.4263 | 0.8792
Manufaktur 209 450 le J0.2251 0.6743| 0.0000| 2.0700 | 1.1989 | 2.7984
Manufaktur 213 510 1b §0.7589| 0.8319 | 0.0074 | 3.0699 | 1.0649 | 3.6238
Manufaktur 214 577.5 la ]0.7591] 0.7447 | 0.0057 | 2.5118 | 1.1900 | 3.4355
Manufaktur 215 547.5 la ]0.7734] 0.7938 | 0.0041| 2.7301 | 1.1495 | 3.5335
Manufaktur 217 232.5 5 [-0.0942| 0.1473| 0.0019 | 0.2196 | 1.4239 | 1.5765
Manufaktur 218 375 2c ]0.1540] 0.1433 | 0.0496 | 0.7023 | 6.0415| 6.7103
Manufaktur 220 352.5 2c ] 0.1973] 0.4627 | 0.0000 | 0.9090 | 1.2059 | 2.1186
Manufaktur 226 420 2a ]0.7835] 0.4698 | 0.0018 | 0.8862 | 0.4526 | 1.7892
Manufaktur 230 352.5 2c ] 0.0059| 0.0813 | 0.0003 | 0.1640 | 0.6549 | 0.7966
Manufaktur 232 337.5 3a ] 0.0642| 0.0443 | 0.0000| 0.1513| 0.7717 | 0.9173
Manufaktur 236 405 2b ] 0.0313] 0.7521 | 0.0015 | 3.0342 | 1.1467 | 3.0829
Manufaktur 238 495 1c ] 0.3581]-0.2024( 0.1709 | -0.1683| 1.4070 | 1.9499
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Manufaktur 248 322.5 3a ]0.2826| 0.2982 | 0.0007 | 0.9974 | 0.8025 | 1.6772
Manufaktur 250 4425 le J0.3986 | 0.3332| 0.0089 | 0.6066 | 1.1890 | 2.0370
Manufaktur 254 427.5 2a ]0.3210| 0.8720 | 0.0059 | 9.8929 | 0.2608 | 5.4023
Manufaktur 256 495 1c ] 0.3507]0.9035( 0.0176 | 8.2313 | 0.5830 | 5.1105
Manufaktur 262 562.5 la ] 0.5552] 0.8402 [ 0.0270 | 8.9498 | 0.6844 | 5.6356
Manufaktur 264 600 la ]0.5733]0.7792 | 0.0300 | 5.3628 | 0.9452 | 4.3600
Manufaktur 265 315 3a ] 0.0403]-0.0479( 0.0010 | 0.5835| 0.2391 | 0.4750
Manufaktur 267 172.5 5 0.0255 | -0.0544( 0.0000 | 0.6695 | 0.0340 | 0.2873
Manufaktur 268 382.5 2b ] 0.5028| 0.1532 | 0.0404 | 0.5157 | 1.1963 | 2.0265
Manufaktur 271 540 la ]0.4473]0.2385( 0.0637| 0.7539 | 0.7632 | 1.7989
Manufaktur 272 270 4 0.31291-0.0171| 0.1509 | 0.3376 | 0.9855 | 1.8041
Manufaktur 273 345 3a ] 0.3265| 0.0537 | 0.0198 | 0.4437 | 1.2248 | 1.7497
Manufaktur 274 397.5 2b ] 0.1900| 0.1076 | 0.0000 | 0.5409 | 0.6326 | 1.0859
Manufaktur 280 375 2c ]0.1227] 0.4682 | 0.0039 | 0.9106 | 1.0251 | 1.9022
Manufaktur 283 382.5 2b ] 0.0628 | 0.0230 | 0.0252 | 0.3986 | 0.1948 | 0.5047
Manufaktur 286 487.5 1c ]0.4174]0.1501 | 0.0000| 1.1127 | 1.8411 | 2.7311
Manufaktur 288 502.5 1c }.0:3307(10:3524 | 0.0018 | 1.7301 | 1.5466 | 2.8114
Manufaktur 289 375 2c ] 0.1977] 0.1575/ 0:0016 | 0.1954 | 0.3021 | 0.6636
Manufaktur 290 465 1d ] 0.4511 [ 0.3214/| 0.0084 | 0.5052 | 1.0683 [ 1.9000
Manufaktur 291 465 1d ]0.0881 | 0.3014 | 0.0113 | .0.4756 | 1.4486 | 1.9990
Manufaktur 302 270 4 ]-0.0096| 0.0709 | 0.0000 | 0.6781 | 3.3515 | 3.6827
Manufaktur 308 390 2b ]0.2142] 0.2765] 0.0185 | 1.4358 | 1.4139 | 2.4593
Manufaktur 309 397.5 2b ]0.2470| 0.2877 | 0.0009 | 1.3858 | 0.9150 | 1.9188
Manufaktur 310 271.5 3b ]-0.0356| 0.1454 | 0.0000 | 0.8280 | 0.3734 | 0.8180
Manufaktur 311 337.5 3a__]-0.0034| 0.1473 | 0.0000 [ 0.9404 [ 0.4863 | 1.0025
Manufaktur 312 427.5 Z2a §0.001510.1111 | 0.0000 | 0.7369 | 0.6739 | 1.0773
Manufaktur 313 600 la_§0.7541 | 0.8005, 0.0534 | 4.9746 | 1.2987 | 4.7699
Manufaktur 317 382.5 2b ] 0.0648 | 0.0555| 0.0114 [ 0.5295 | 0.6249 | 0.9750
Manufaktur 318 262.5 4 0.0369 | 0.0559] 0.0323 | 0.5909 | 0.5759 | 0.9969
Manufaktur 319 60 5 ]-0.5809(-0.2750] 0.0000 | 0.2529 | 0.3924 | -0.1516
Manufaktur 331 367.5 2c 3 0.1476 | 0.070010.0011 | 0.0873 | 0.5301 | 0.7344
Manufaktur 334 4425 le J0.2132 0.6794| 0.0163 | 2.3084 | 1.1900 | 2.9360
Manufaktur 336 367.5 2c ] 0.0340| 0.1433 | 0.0001 | 1.3496 | 0.6090 | 1.3207
Manufaktur 338 300 3b ]-0.0400| 0.1107 | 0.0149 | 1.1055 | 0.9219 | 1.4955
Manufaktur 339 337.5 3a ] 0.0903| 0.0063 [ 0.0003 | 0.9705| 0.1300 | 0.6085
Manufaktur 341 330 3a ] 0.0597| 0.0152 [ 0.0061 | 0.9994 | 0.4724 | 0.9659
Manufaktur 347 405 2b ] 0.0759| 0.2800 | 0.0003 | 0.4404 | 1.9258 | 2.3993
Manufaktur 350 502.5 1c ] 0.1998] 0.5098 [ 0.0004 | 2.0715| 1.7737 | 3.2165
Manufaktur 352 337.5 3a ] 0.0004| 0.0992 | 0.0037| 1.2879 | 0.9230 | 1.5579
Manufaktur 354 367.5 2c ]0.0454]0.0524 | 0.0045| 1.1304 | 1.1726 | 1.7359
Manufaktur 355 322.5 3a ]0.4762] 0.6018 | 0.0024 | 1.8783 | 0.7131 | 2.3592
Manufaktur 357 427.5 2a ]0.4738] 0.5969 | 0.0113| 1.8866 | 2.6550 | 4.3225
Manufaktur 358 232.5 5 0.1124 ] 0.2497 | 0.0060 | 0.3555 | 0.4602 | 0.9192
Manufaktur 360 271.5 3b ] 0.1594] 0.2857 | 0.0225 | 0.4288 | 2.9191 | 3.5196
Manufaktur 361 360 2c ]0.0259] 0.4388 | 0.0031| 1.9317 | 0.3090 | 1.5195
Manufaktur 362 4425 le ]0.1569 | 0.4013| 0.0000 | 1.6022 | 0.5567 | 1.6809
Manufaktur 363 375 2c ]0.1230| 0.4175| 0.0003 | 1.7263 | 0.5658 | 1.7323
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Manufaktur 367 375 2c ] 0.1063| 0.0682 | 0.0000| 0.8091 | 1.2893 | 1.7606
Manufaktur 368 337.5 3a ] 0.1300| 0.0371 | 0.0000 | 0.6580 | 1.0453 | 1.4442
Manufaktur 369 337.5 3a ] 0.0080| 0.0316 | 0.0000 | 0.6518 | 1.0181 | 1.3224
Manufaktur 373 187.5 5 0.1013] 0.5137 | 0.0174 | 1.0562 | 0.4703 | 1.4748
Manufaktur 374 247.5 4 0.4835] 0.3763 | 0.0001 | 0.8246 | 0.4674 | 1.4786
Manufaktur 380 271.5 3b ] 0.0458] 0.1368 | 0.0128 | 0.4516 | 0.3744 | 0.7519
Manufaktur 382 375 2c ]0.0607] 0.1197 | 0.0250 | 0.4154 | 1.4661 | 1.8603
Manufaktur 399 4425 le 01962 0.6120| 0.0022 | 1.5772 | 1.1114 | 2.4373
Manufaktur 401 457.5 1d §0.1893| 0.6391 | 0.0029 | 1.7709 | 1.5775 | 3.0041
Manufaktur 403 367.5 2c ]0.0381| 0.0750 | 0.0000| 0.4216 | 0.4575 | 0.7246
Manufaktur 404 240 5 0.0041 | -0.1564( 0.0000 | 0.8773 | 0.2807 | 0.5191
Manufaktur 406 292.5 3b ]-0.0068]-0.1181| 0.0087 | 0.7777 | 0.5924 | 0.8399
Manufaktur 410 337.5 3a ] 0.0322]-0.0792( 0.0400 | 0.2453 | 1.7206 | 1.9004
Manufaktur 411 330 3a ] 0.2157] 0.2227 | 0.0496 | 0.9097 | 1.7153 | 2.5913
Manufaktur 412 307.5 3b ] 0.2630| 0.2522 | 0.0260 | 1.0967 | 1.4399 | 2.3806
Manufaktur 413 375 2c ]0.3170| 0.3095 | 0.0256 | 1.2028 | 1.2606 | 2.3322
Manufaktur 414 187.5 5 }-0:0001|70:0523 | 0.0000 | 0.5193 | 0.0000 | 0.2623
Manufaktur 417 435 le ]0.0013|-0.8302| 0:1872| 0.6821 | 0.8171 | 0.9814
Manufaktur 418 510 1b ]0.3249(-0.1511] 0.0089 | 4.8863 | 0.3983 | 2.5822
Manufaktur 426 532.5 1b ] 0.4490 | 0.6066 | 0.0150|.1.5893 | 2.0316 | 3.5774
Manufaktur 427 315 3a ] 0.1222] 0.6950 [ 0.0000 | 2.3475 | 0.2404 | 1.9022
Manufaktur 429 465 1d §0.1003 [ 0.6883 | 0.0000 | 2.2747 | 1.1262 | 2.7342
Manufaktur 430 375 2c ] 0.5666 | 0.6175 | 0.0048 | 1.6810 [ 0.3244 | 1.9739
Manufaktur 431 532.5 1b ] 0.5927 [ 0.6384 | 0.0273 | 1.8716 | 1.3947 | 3.2285
Manufaktur 432 4871.5 1c ] 0.5690 [ 0.6037 | 0.0209 | 1.5870 | 1.2215 | 2.8697
Manufaktur 436 427.5 2a ] 0.12001 0.3352/[ 0.0352 | 1.1664 | 2.0181 | 2.9831
Manufaktur 437 390 2b_40:1615 | 0.3557 | 0.0671 | 1.1034 | 2.0348 | 3.1198
Manufaktur 438 2717.5 3b ] 0.2277 | 0.3595| 0.0092 [ 1.0484 | 1.7672 | 2.7002
Manufaktur 439 465 1d §0.1352 [ 0.7139| 0.0004 | 2.0797 | 0.2846 | 1.8604
Manufaktur 441 540 la ] 0.1688] 0.8112 | 0.0225| 2.0997 | 1.0146 | 2.7725
Manufaktur 445 375 2c}0.1713] 0.0691°( 0.0000 | 1.0284 | 0.4144 | 1.0269
Manufaktur 446 472.5 1d §0.2/37] 0.0908 | 0.0000 | 1.7782 | 0.9418 | 1.9600
Manufaktur 447 457.5 1d J0.2689 | 0.0886 | 0.0000 [ 1.2265 | 0.8794 | 1.6607
Manufaktur 448 397.5 2b ] 0.2984 ] 0.6250 | 0.0034 | 3.1830 | 1.4405 | 3.5282
Manufaktur 450 487.5 1c ]0.1847] 0.5214 [ 0.0040| 1.8510 | 2.7326 | 4.0911
Manufaktur 451 487.5 1c ]0.3847]0.5543 [ 0.0000| 1.4502 | 0.9620 | 2.3146
Manufaktur 453 427.5 2a ]0.2924] 0.5351 | 0.0004 | 1.3792 | 1.1877 | 2.4288
Manufaktur 457 577.5 la ]0.3644] 0.7355 | 0.0000 | 2.7810 | 1.4926 | 3.5419
Manufaktur 459 480 1d J0.2016| 0.5327 | 0.0000 [ 1.1398 | 1.5422 | 2.6135
Manufaktur 464 420 2a ]0.0764] 0.1875( 0.0028 | 0.3755| 0.7403 | 1.1190
Manufaktur 465 271.5 3b ]-0.0400| 0.1648 | 0.0123 | 0.3094 | 1.1804 | 1.4571
Manufaktur 468 495 1c ]0.0796] 0.6239 [ 0.0005| 1.6695 | 0.4019 | 1.6893
Manufaktur 474 487.5 1c ] 0.1385] 0.5000 [ 0.0003 | 1.0800 | 1.2510 | 2.2257
Manufaktur 486 405 2b ] 0.2530| 0.3420 | 0.0000 | 0.5301 | 3.8404 | 4.5264
Manufaktur 487 360 2c ]0.2336| 0.3020 | 0.0000 | 0.4381 | 2.5744 | 3.1766
Manufaktur 488 435 le J0.2870( 0.3413| 0.0000 | 0.5222 | 2.4533 | 3.1626
Manufaktur 490 525 1b §0.4259| 0.7169 | 0.0083 | 2.6570 | 1.4356 | 3.4870
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Manufaktur 18 187.5 5 ]-0.2479|-0.0622| 0.0000 | 0.2681 | 1.3111 | 1.1907
Manufaktur 20 345 3a ]0.0473] 0.1810 | 0.0000 | 0.5823 | 0.4925 | 0.9232
Manufaktur 33 157.5 5 [-0.2792|-0.3069| 0.0001 | 0.8646 | 0.2576 | 0.1605
Manufaktur 49 345 3a ]0.0422] 0.1264 | 0.0028 | 0.4801 | 1.3180 | 1.6629
Manufaktur 51 345 3a ]0.0176| 0.0879 | 0.0000 | 0.4649 | 0.9790 | 1.2593
Manufaktur 57 345 3a ]0.1326| 0.1663 | 0.0389 | 0.4614 | 1.3918 | 1.9396
Manufaktur 59 292.5 3b ]-0.0439] 0.1125| 0.0062 | 0.3321 | 0.1324 | 0.3548
Manufaktur 65 262.5 4 0.3928 | 0.4357 | 0.0086 | 0.5631 | 0.4020 | 1.3153
Manufaktur 67 465 1d | 0.0707 | 0.4661 | 0.0000 [ 1.3779 | 1.6395 | 2.6605
Manufaktur 85 390 2b ] 0.0037| 0.3195| 0.0070 | 1.0199 | 2.6424 | 3.3604
Manufaktur 92 285 3b ]-0.1024] 0.0646 | 0.0010 | 0.5608 | 0.1623 | 0.3819
Manufaktur 96 300 3b ] 0.0007 | 0.0902 | 0.0000 | 0.5445 | 1.3350 | 1.6380
Manufaktur 102 150 5 ]-0.2309|-0.0084| 0.0056 | 0.3637 | 0.5576 | 0.5539
Manufaktur 103 232.5 5 ]-0.1027|-0.0229]| 0.0131 | 0.2782 | 1.4980 | 1.5595
Manufaktur 104 135 5 ]-0.2435|-0.0193|-0.0179| 0.3196 | 1.5034 | 1.3880
Manufaktur 123 285 3b §0.2839| 0.3694 | 0.0095 [ 1.5383 | 0.5154 | 1.7064
Manufaktur 125 247.5 4 0:2674170:2507 | 0.0540 | 1.2056 | 1.4501 | 2.5254
Manufaktur 139 240 5 J-0.1778| 0.1858 | 0:.0374 | 0.2283 | 2.0429 | 2.2806
Manufaktur 145 315 3a §0.4776| 0.1906/[ 0.0050 [ 0.2836 | 1.2299 | 1.8659
Manufaktur 146 262.5 4 0.3569 | 0.2072 | 0.0000 |.0.3126 | 1.2556 | 1.8158
Manufaktur 147 457.5 1d ] 0.3836 | 0.9552 | 0.0017 | 67.7013| 0.2764 | 29.7998
Manufaktur 159 330 3a §0.4047] 0.3552 | 0.0000 [ 0.5999 [ 0.2690 | 1.1115
Manufaktur 183 360 2c ] 0.0473|-0.0840( 0.0020 | 0.5940 [ 0.4315 | 0.6490
Manufaktur 184 202.5 5 0.0481 | -0.0895| 0.0006 | 0.6346 | 0.2684 | 0.4950
Manufaktur 185 345 3a__J 0.0474 |-0.0669| 0.0046 | 0.6837 [ 0.4598 | 0.7377
Manufaktur 204 435 le }0.1018}0.1402| 0.0003 | 0.9186 | 0.2091 | 0.7872
Manufaktur 205 420 2a_40:1583 | 0.2850,{ 0.0046 | 0.4201 | 0.8177 | 1.3616
Manufaktur 228 217.5 5 ]-0.0611[-0.0072| 0.0233 | 0.4563 | 0.2912 | 0.5047
Manufaktur 234 120 5 ]-0.3209(-0.5360] 0.0555| 0.2095 | 1.1721 | 0.7460
Manufaktur 239 187.5 5 ]-0.0487|-0.1890| 0.0204 | 0.1278 | 0.6583 | 0.5790
Manufaktur 246 240 5 0.0495 | 0.2808 0.0045| 0.6796 | 1.2430 | 1.8133
Manufaktur 263 600 la ] 0.6541] 0.8471 [ 0.0366 | 13.6204| 0.9752 | 7.9940
Manufaktur 287 4425 le 04399 0.2622 | 0.0006 | 1.4856 | 1.6771 | 2.8371
Manufaktur 303 150 5 |-0.0467| 0.0769 | 0.0000 | 0.6965 | 3.1404 | 3.4582
Manufaktur 307 412.5 2a ]0.1948] 0.2900 [ 0.0001 | 1.4598 | 1.5784 | 2.5740
Manufaktur 321 240 5 0.1817]-0.3126( 0.0001 | 0.1856 | 0.5035 | 0.4461
Manufaktur 325 300 3b ] 0.1514] 0.0959 | 0.0404 | 0.6558 | 0.2974 | 0.8876
Manufaktur 327 292.5 3b ] 0.1324] 0.0633 | 0.0803 | 0.5935 | 0.6995 | 1.3456
Manufaktur 337 322.5 3a ] 0.0524] 0.0537 | 0.0134| 1.3414 | 1.1106 | 1.7963
Manufaktur 340 412.5 2a ] 0.0057| 0.1002 | 0.0163| 1.2881 | 0.4678 | 1.1474
Manufaktur 351 375 2c ] 0.1302| 0.5055 | 0.0000 | 1.0222 | 1.4736 | 2.4214
Manufaktur 356 420 2a ]0.3980| 0.5031 | 0.0110| 1.3452 | 2.4423 | 3.7481
Manufaktur 359 345 3a ] 0.1003| 0.4504 [ 0.0360 | 0.9053 | 4.2759 | 5.2130
Manufaktur 372 247.5 4 0.0026 | 0.5860 | 0.0508 | 1.4155 | 0.5323 | 1.7817
Manufaktur 378 270 4 ]-0.0847]| 0.0328 | 0.1677| 0.0904 | 3.0140 | 3.5339
Manufaktur 394 135 5 ]-0.2644|-0.0432]| 0.0287 | 0.1649 | 2.1230 | 2.0509
Manufaktur 395 247.5 4 ]-0.1851|-0.0277( 0.0105| 0.1593 | 2.3440 | 2.2827
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Manufaktur 428 577.5 la ]0.2139] 0.7450 | 0.0000 | 3.0549 | 1.4729 | 3.5374
Manufaktur 458 555 la ]0.3151] 0.6645 | 0.0000 | 1.9808 | 1.5664 | 3.1840
Manufaktur 473 540 la ]0.3094] 0.6849 [ 0.0000 | 2.6557 | 1.3753 | 3.2899
Manufaktur 489 472.5 1d J0.4122| 0.5666 | 0.0049 [ 1.3572 | 1.2621 | 2.6202
Manufaktur 40 187.5 5 []-0.0635|-0.6391| 0.0086 | 0.1457 | 0.3978 | -0.1019
Manufaktur 41 75 5 []-0.3057|-0.6775| 0.0099 | 0.1525 | 0.8168 | 0.1168
Manufaktur 42 165 5 ]-0.2364|-0.5945| 0.0062 | 0.1194 | 0.8284 | 0.2232
Manufaktur 73 105 5 ]-0.4190|-0.3705| 0.0000 | -0.0485| 0.1918 | -0.4432
Manufaktur 75 135 5 ]-0.4440]-0.2760| 0.0000 | -0.0020| 0.7028 | 0.1485
Manufaktur 97 412.5 2a ]0.0879] 0.1201 | 0.0021 | 0.5338 | 0.3037 | 0.6987
Manufaktur 161 427.5 2a ] 0.3877] 0.3440(-0.0044| 0.5717 | 1.0702 | 1.8638
Manufaktur 233 135 5 ]-0.1414|-0.6218| 0.0000 | 0.1538 | 0.2281 | -0.3359
Manufaktur 235 75 5 [J-0.3057|-0.6775| 0.0099 | 0.1525 | 0.8168 | 0.1168
Manufaktur 295 300 3b ] 0.0393]-0.1058| 0.0000 | 0.0398 | 1.5320 | 1.4842
Manufaktur 345 322.5 3a ] 0.1595| 0.2524 ( 0.0250 | 0.4697 | 3.6811 | 4.2768
Manufaktur 16 60 5 ]-0.3426|-0.1636| 0.0000 | 0.1456 | 0.2335 | -0.0900
Manufaktur 31 90 5 |-0:3456(=0:4266| 0.0356 | 0.6528 | 0.0861 | -0.1384
Manufaktur 58 60 5 ]-0.1124|-0.0425| 0:0005 | 0.2069 | 0.0446 | 0.0165
Manufaktur 60 60 5 1-0.1087(-0.0297] 0.0082 | 0.2187 | 0.1423 | 0.1562
Manufaktur 74 60 5 [-0.3995|-0.3239| 0.0000 | -0.0156| 0.6629 | 0.0943
Manufaktur 227 172.5 5 ]-0.1054(-0.0222]-0.0001| 0.4247 | 0.0467 | 0.1302
Manufaktur 229 202:5 5 ]-0.0739(-0.0074|-0.0167| 0.4667 | 0.2873 | 0.3716
Manufaktur 240 60 5 ]-0.6579(-0.5540] 0.0107 | -0.2579| 0.6478 | -0.3697
Manufaktur 241 165 5 ]-0.0758(-0.3849] 0.0468 | 0.2091 | 0.4862 | 0.3380
Manufaktur 296 165 5 __ 1-0.0558(-0.1699] 0.0159 | -0.0176| 2.1775 | 2.0313
Manufaktur 297 150 5 ]-0.0077[-0.1464] 0.0349 | 0.0000 | 2.1517 | 2.1263
Manufaktur 301 120 5 _4-0.1051| 0.0152 | 0.0000 | 0.6769 | 1.1356 | 1.3552
Manufaktur 320 330 3a | 0.1544 |-0.2672| 0.0000 [ 0.2738 [ 0.4557 | 0.4543
Manufaktur 329 202.5 5 ]-0.0539( 0.0064 | 0.0645| 0.3349 | 1.2209 | 1.5262
Manufaktur 165 60 5 ]-0.5390(-0.3901| 0.0014 | -0.1534| 0.1837 | -0.5936
Manufaktur 167 60 5 ]-0.4876(-0.2999/ 0.0146 | -0.0905| 0.8032 | 0.2054
Manufaktur 316 217.5 5 0.0334 ] 0.0309 | 0.0209 | 0.5180 | 0.4735 | 0.8052
Manufaktur 370 127.5 5 |-0.1531|-1.8332| 0.0000 | -0.5403| 1.0753 | -0.8163
Manufaktur 371 60 5 [|-1.0231|-4.0963| 0.0003 | -0.7549| 0.1823 | -4.3372
Manufaktur 383 60 5 ]-0.0214|-0.4738| 0.0000 | -0.1612| 0.5702 | 0.0847
Manufaktur 384 225 5 0.02371-0.3642( 0.0000 | -0.0974| 0.6441 | 0.3104
Manufaktur 393 165 5 ]-0.3015|-0.0358| 0.0076 | 0.1870 | 1.7479 | 1.6000
Manufaktur 442 292.5 3b ] 0.1465 | -0.6049| 0.0000 | -0.2194| 0.8394 | 0.3383
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Lampiran 4 Perdagangan

Nama SKOR CRR | Rating] X1 X2 X3 X4 X5 | Z-Score
Dagang 1 285 3b ] 0.2923] 0.1748 | 0.0000 | 0.3207 | 2.7245 | 3.2113
Dagang 2 307.5 3b ]0.2844] 0.1760 | 0.0000 | 0.3360 | 1.1673 | 1.6590
Dagang 3 262.5 4 0.2535] 0.1595 [ 0.0000 | 0.3094 | 3.9845 | 4.4233
Dagang 4 337.5 3a ]0.2122] 0.2789 | 0.0000 | 0.6489 | 1.1819 | 1.8405
Dagang 5 360 2c ]0.0489] 0.2441 | 0.0002 | 0.9110 | 1.0428 | 1.6657
Dagang 12 420 2a ]0.3046| 0.2518 | 0.1158 | 0.4173 | 0.4042 | 1.3702
Dagang 14 465 1d ] 0.4994 | 0.0622 | 0.0135| 1.3891 | 1.0960 | 2.1299
Dagang 15 465 1d ] 0.4645( 0.0784 | 0.0263 | 1.2007 | 1.3211 | 2.3038
Dagang 17 487.5 1c ] 0.4997 | 0.3948 | 0.0000 | 1.9079 | 4.6928 | 6.1774
Dagang 18 472.5 1d § 0.5405 | 0.4906 | 0.0000 | 2.5006 | 5.2229 | 7.0658
Dagang 20 262.5 4 0.0567 | 0.0944 | 0.0000 | 0.5384 | 1.5306 | 1.8742
Dagang 21 285 3b } 0:085810:1261 | 0.0000 | 0.4516 | 1.5240 | 1.8789
Dagang 34 202.5 5 0.0472 1-0.2477| 0:0306 | -0.0615| 1.7029 | 1.5928
Dagang 36 217.5 5 0.0567 | -0.3324| 0.0186 | -0.0868 | 2.6136 | 2.3888
Dagang 37 367.5 2c ]0.1675] 0.2625 | 0.0000 |.0.3626 | 0.5926 | 1.0862
Dagang 46 382.5 2b ]0.2890 | 0.6888 | 0.0000 | 2.2139 | 2.1473 | 3.8635
Dagang 48 442.5 le }10.3602 | 0.7237| 0.0000 | 2.6189 | 3.7805 | 5.7441
Dagang 49 322.5 3a ] 0.4684 | 0.4381 | 0.0014 | 3.0266 | 1.9402 | 3.9188
Dagang 52 420 2a |]0.2544 ] 0.4023 | 0.0017 | 0.7478 | 2.3947 | 3.2326
Dagang 53 360 2c__10.1418 | 0.4202 | 0.0142 | 0.7876 | 2.3474 | 3.1752
Dagang 54 405 2b ] 0.140310.4087 | 0.0230 [ 0.7365 | 2.3636 | 3.1864
Dagang 63 495 1c_§:0:1091 | 0.7356, 0.0000 | 4.3081 | 11.6285| 14.1158
Dagang 64 465 1d §0.2958 [ 0.7969 | 0.0000 | 12.3034| 11.9747| 18.0052
Dagang 68 547.5 la ] 0.3846 | 0.6294 | 0.0014 | 2.8747 | 5.1777 | 7.1878
Dagang 69 232.5 5 0.28441 0.1760 | 0.0000 | 0.3360 | 1.1673 | 1.6590
Dagang 70 285 3b ] 0.2535 | 0.1595] 0.0000 | 0.3094 | 3.9845 | 4.4233
Dagang 71 217.5 5 0.2535] 0.1595  0.0000 | 0.3094 | 3.9845 | 4.4233
Dagang 74 360 2c ] 0.1534] 0.4024 | 0.0144| 0.7728 | 0.4678 | 1.2869
Dagang 86 150 5 []-0.2175| 0.1983 | 0.0280 | 0.8333 | 1.6743 | 2.1200
Dagang 87 487.5 1c | 0.0979( 0.3625|-0.0052| 1.3611 | 0.6231 | 1.5548
Dagang 88 540 la ] 0.3129( 0.5005 |-0.0044| 2.1576 | 0.5602 | 2.0998
Dagang 93 352.5 2c ]0.2332] 0.3222 | 0.0000 | 0.5672 | 3.8316 | 4.5022
Dagang 94 292.5 3b ] 0.2004 | 0.2444 | 0.0000 | 0.3663 | 2.7129 | 3.2120
Dagang 96 285 3b ] 0.2170] 0.1845| 0.0448 | 0.3093 | 2.3857 | 2.9621
Dagang 99 540 la ] 0.3097 | 0.4506 | 0.0000 | 1.8039 | 2.4556 | 3.8121

Dagang 100 577.5 la J0.2329( 0.6043 | 0.0000 | 2.2949 | 1.6698 | 3.3091
Dagang 101 532.5 1b ] 0.3483 | 0.5248 | 0.0000 | 2.0094 | 2.1422 | 3.6761
Dagang 105 487.5 1c ] 0.2384 | 0.6656 | 0.0000 | 1.9908 | 6.9575 | 8.5145
Dagang 107 510 1b ] 0.2740( 0.5958 | 0.0000 | 1.4738 | 9.4341 | 10.7353
Dagang 111 360 2c ]0.2938] 0.3241 | 0.0096 | 1.2877 | 0.3927 | 1.4478
Dagang 112 525 1b §0.3672| 0.2983 | 0.0513| 2.3981 | 1.8166 | 3.4955
Dagang 118 457.5 1d §0.5930 | 0.1183 | 0.0000 | 2.0354 | 3.2574 | 4.6313
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Dagang 119 405 2b §0.5701) 0.1599 | 0.0000 | 1.8454 | 3.0145 | 4.3277
Dagang 122 367.5 2c ]0.0826| 0.0383 | 0.0112| 1.9125| 2.0309 | 2.9567
Dagang 127 495 1c ]0.1876] 0.4178 [ 0.0038 | 1.9631 | 0.9044 | 2.2272
Dagang 128 495 1c ]0.1876] 0.4178 | 0.0241| 1.9631 | 0.9044 | 2.2905
Dagang 129 427.5 2a ]0.1876| 0.4178 | 0.0038 | 1.9631 | 0.9044 | 2.2272
Dagang 135 390 2b ] 0.4383] 0.6657 | 0.0040 | 2.6995 | 2.2763 | 4.2961
Dagang 137 337.5 3a ]0.4822] 0.7101 | 0.0054 | 3.4289 | 2.3885 | 4.7878
Dagang 153 360 2c ]0.3635| 0.2640 | 0.0408 | 1.0244 | 2.1030 | 3.1399
Dagang 158 330 3a ] 0.0313| 0.1508 | 0.0012 | 0.9842 | 0.3694 | 0.9360
Dagang 162 457.5 1d §0.2199 | 0.3942 | 0.0000 | 0.6561 | 0.4930 | 1.2591
Dagang 164 495 1c ]0.2589] 0.3597 [ 0.0000 | 0.5678 | 0.9299 | 1.6568
Dagang 165 390 2b ] 0.1023] 0.4336 | 0.0167 | 0.7717 | 0.9385 | 1.7533
Dagang 166 495 1c ]0.2807]0.4648 [ 0.0129 | 1.3655 | 1.2848 | 2.4906
Dagang 167 397.5 2b ] 0.1168| 0.2925| 0.0233 | 0.5303 | 1.0294 | 1.6538
Dagang 168 315 3a ]0.2299] 0.1465 | 0.0131| 0.1716 | 5.5285 | 5.9192
Dagang 173 217.5 5 0.1547] 0.1322 | 0.0000 | 0.4815 | 0.3893 | 0.8137
Dagang 177 397.5 2b |} 0:.57321°0:1497 | 0.0223 | 1.2884 | 1.4462 | 2.5916
Dagang 184 495 ic ] 0.0106 | 0.0129 | 0:0000| 2.7206 | 0.0672 | 1.2282
Dagang 186 502.5 1c 1 0.1709 | 0.2432 | 0.0000 | 6.0983 | 1.0319 | 3.9197
Dagang 188 540 la ] 0.1346] 0.1880 [ 0.0000 |.7.0510 | 1.4957 | 4.7100
Dagang 194 60 5 ]-0.2561[-0.6539| 0.0004 | -0.3804| 1.2547 | 0.3563
Dagang 206 480 1d §0.1720 | 0.6599 | 0.3214 | 2.1635 | 0.5938 | 3.1823
Dagang 210 S571.5 la ] 0.6390 | 0.0981 | 0.0000| 5.7165 | 0.9372 | 3.8775
Dagang 211 525 1b ] 0.5652 [ 0.0878 | 0.0000 | 5.2183 | 0.8356 | 3.5053
Dagang 212 502.5 1c__]0.4814 | 0.0867 | 0.0000 | 3.0508 | 0.8248 | 2.5231
Dagang 219 390 2b ]0.0710]0.5200 | 0.0126 [ 1.1066 | 1.3559 | 2.3484
Dagang 222 502.5 1c_.40:2007 | 0.6110, 0.0000 | 1.5838 | 3.2528 | 4.5729
Dagang 224 525 1b ] 0.0942 [ 0.5604 | 0.0000 | 2.0844 | 4.1630 | 5.5724
Dagang 227 555 la J0.5345( 0.4981 | 0.0000| 1.2692 | 0.9183 | 2.2547
Dagang 229 397.5 2b ] 0.5166 | 0.6159 | 0.0065 | 1.6037 | 2.5235 | 4.1042
Dagang 235 480 1d~ § 0.5702 | 0.4500°| 0.0003 | 0.8204 | 1.0624 | 2.1957
Dagang 236 390 2b § 0.2026 | 0.6256 | 0.0000 | 1.6711 | 0.6149 | 1.9907
Dagang 238 450 le ]0.2346 | 0.6243] 0.0005 | 1.6614 | 1.4800 | 2.8732
Dagang 245 367.5 2c ]0.0473] 0.2661 | 0.0000 | 1.7567 | 1.5203 | 2.5144
Dagang 247 345 3a ]0.0128| 0.2223 | 0.0000 | 1.3641 | 3.0765 | 3.8407
Dagang 255 525 1b §0.0673| 0.2761 | 0.0000 | 2.0404 | 1.9112 | 3.0464
Dagang 261 495 1c ] 0.2098] 0.5950 [ 0.0000 | 1.5089 | 1.0710 | 2.3570
Dagang 262 600 la ]0.5080] 0.7918 [ 0.0000 | 3.8023 | 1.8318 | 4.4599
Dagang 263 600 la ]0.5623] 0.6204 [ 0.0000 | 1.6344 | 1.8027 | 3.4142
Dagang 264 600 la ]0.5317]0.7126 | 0.0122 | 2.6810 | 1.0328 | 3.1793
Dagang 265 412.5 2a ]0.4731]0.1836 | 0.0261 | 0.2562 | 1.2660 | 1.9467
Dagang 266 375 2c ]0.42241 0.2119 | 0.0008 | 0.2960 | 1.9696 | 2.5749
Dagang 267 330 3a ] 0.5297| 0.2606 | 0.0000 | 0.3838 | 2.1473 | 2.9048
Dagang 272 420 2a ] 0.3316| 0.2215( 0.0000 | 1.0729 | 1.6888 | 2.5614
Dagang 275 487.5 1c ] 0.4062 | 0.3163 | 0.0256 | 0.4940 | 2.8751 | 3.7156
Dagang 277 255 4 0.0970] 0.3958 | 0.0145| 0.6970 | 0.8451 | 1.5861
Dagang 278 427.5 2a ] 0.3565| 0.4851 | 0.0468 | 0.9250 | 2.9029 | 4.0975
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Dagang 279 360 2c ]0.3381] 0.4385( 0.0487| 0.7591 | 2.8933 | 3.9713
Dagang 280 375 2c ]0.1927] 0.1734 | 0.0000 | 2.2227 | 0.4454 | 1.6630
Dagang 282 420 2a ]0.2741] 0.2205| 0.0000| 1.7286 | 0.7779 | 1.8856
Dagang 39 420 2a ] 0.2343| 0.2000 [ 0.0000 | 0.2561 | 0.9248 | 1.3680
Dagang 60 337.5 3a ]0.3771] 0.5982 | 0.0003 | 1.7228 | 1.6534 | 3.1516
Dagang 65 532.5 1b ] 0.1786 | 0.7499 [ 0.0000 | 5.3318 | 13.5702 16.5456
Dagang 72 375 2c ]0.2769] 0.5879 | 0.0357| 1.8323 | 0.7182 | 2.2938
Dagang 73 397.5 2b ] 0.4057) 0.6384 | 0.0126 | 2.2988 | 0.7738 | 2.6085
Dagang 75 382.5 2b ] 0.2676) 0.5217 | 0.0000 | 1.8768 | 0.4377 | 1.8588
Dagang 76 465 1d ] 0.2381 | 0.5055 | 0.0000 | 0.9449 | 1.6860 | 2.6784
Dagang 77 480 1d ] 0.2696 | 0.6053 | 0.0000 | 1.5790 | 1.8970 | 3.2624
Dagang 78 300 3b ] 0.2503| 0.2514 | 0.0000 | 0.5478 | 3.5305 | 4.1459
Dagang 79 217.5 5 0.0354 ] 0.1594 [ 0.0000 | 0.4355 | 4.4892 | 4.8235
Dagang 80 315 3a ]0.1984] 0.1784 | 0.0000| 0.4334 | 5.7102 | 6.1742
Dagang 136 337.5 3a ] 0.4385| 0.6558 [ 0.0053 | 2.5325 | 2.2445| 4.1900
Dagang 139 150 5 ]-0.0171| 0.0213 | 0.0268 | -0.1785| 1.2983 | 1.3098
Dagang 140 165 5 }-0:0423|=0:0028|-0.0738| -0.2244| 1.9881 | 1.6279
Dagang 156 367.5 2c ] 0.0478| 0.3744/[ 0:0000| 0.9635 | 0.2600 | 1.0155
Dagang 161 562.5 la ]0.7426 | 0.9086 | 0.0003 | 11.6029| 2.4754 | 8.6467
Dagang 172 540 la ]0.0992( 0.4013| 0.0000 | 1.1267 | 0.3571 | 1.2407
Dagang 174 232.5 3) 0.0824 | 0.0912 | 0.0000 | 0.4589 | 1.3393 | 1.6657
Dagang 175 300 3b ]0.1455]| 0.1144 | 0.0000 | 0.4443 | 1.5515 | 1.9362
Dagang 183 450 le ]0.0384( 0.0583| 0.0001| 1.0358 | 0.1767 | 0.6886
Dagang 185 472.5 1d ] 0.0285 [ 0.0526 | 0.0003 | 2.0481 | 0.3593 | 1.2848
Dagang 202 480 1d ] 0.1821 | 0.5513 | 0.0108 | 1.2285 | 2.4966 | 3.6385
Dagang 203 270 4 0.02591-0.1036| 0.0002 | -0.0444 | 1.5836 | 1.4933
Dagang 253 465 1d_J0.0756 | 0.3489,( 0.0000 [ 1.6048 | 1.1983 | 2.2196
Dagang 254 255 4 0.0347 | 0.0011 | 0.0000 | 1.3140 | 2.0003 | 2.5740
Dagang 271 307.5 3b  §0.2223 | 0.2404 ] 0.0000 | 0.8258 | 0.7675 | 1.4758
Dagang 273 322.5 3a | 0.1997] 0.2226 | 0.0000 [ 0.8039 | 1.5525 | 2.2188
Dagang 276 375 2c 3 0.0175] 0.323010.0035 | 0.4952 | 1.6023 | 2.1043
Dagang 138 165 5 0.00791-0.0303( -0.0169]| -0.2548| 0.4610 | 0.2805
Dagang 196 225 5 ]-0.0023[-0.6879| 0.0031| 0.3388 | 2.3945 [ 1.9574
Dagang 274 285 3b ] 0.0725] 0.3536 | 0.0031 | 0.5691 | 0.4809 | 1.0800
Dagang 195 142.5 5 ]-0.4029|-0.7408| 0.0049 | -0.4121| 1.9823 | 0.9042
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