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ABSTRAK

Ajeng Putri Pratiwi Azis/212019231/2023/Perbedaan Model Altman Z-Score,
Springate, dan Zmijewski dalam Memprediksi Kebangkrutan Pada Sub
Sektor Perdagangan Eceran yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia/Manajamen Keuangan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah ada perbedaan antara model
Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski dalam memprediksi kebangkrutan pada
sub sektor perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan
sampel sebanyak 8 perusahaan yang diambil dengan metode purposive sampling.
Penelitian ini termasuk jenis penelitian komparatif. Data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder. Metode pengumpulan data adalah metode
analisis dokumen. Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan formulasi
prediksi kebangkrutan model Altman Z-score, Springate, dan Zmijewski yang
diolah dengan bantuan aplikasi Ms. Excel. Uji hipotesis, menggunakan One Way
Anova melalui aplikasi SPSS. Hasil penelitian ini menunjukkan berdasarkan
perhitungan selama lima tahun prediksi kebangkrutan model Altman Z-Score,
Springate, dan Zmijewski yaitu PT. Matahari Putra Prima Tbk yang berpotensi
mengalami kebangkrutan. Hasil uji hipotesis menunjukkan ada perbedaan antara
model Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski dalam memprediksi
kebangkrutan.

Kata Kunci : Kebangkrutan, Altman Z-Score, Springate, ZmijewskKi
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ABSTRACT

Ajeng Putri Pratiwi Azis/212019231/2023/The Differences between Altman Z-
Score, Springate, and Zmijewski in Predicting the Bankruptcy of Registered
Retail Sub-Sector in Indonesian Stock Exchange/Financial Management.

This research aims to determine whether there the different between Altman Z-
Score, Springate, and Zmijewski in predicting the bankruptcy of registered retail
sub-sector in Indonesia Stock Exchange with the sample of 8 companies selected at
purposive sampling. This research includes the type of comparative research. The
data used in this research is secondary data. Data collection method is a method of
document analysis. The analytical technique used is the formula of Altman Z-score
model, Springate model, and Zmijewski model and use Ms. Excelto processed the
data. The hypotesis is done with One Way Anova via SPSS aplication. This result
of this study show that based on calculations for five years, the bankruptcy
prediction model of Altman Z-Score, Springate, and Zmijewski is PT. Matahari
Putra Prima Tbk which has the potential to go bankrupt. The result of hypotesis
show that there is a defference between Altman Z-score model, Springate model
and Zmijewski model in predicting bankruptcy.

Keywords: Bankruptcy, Altman Z-Score, Springate, Zmijewski
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BAB |

PENDAHULUAN
A. Latar Belakang
Pada saat ini laju perekonomian dunia sedang mengalami perkembangan
yang sangat pesat seiring dengan berjalannya waktu. Era digitalisasi nantinya dapat
menggantikan era globalisasi yang merupakan dampak dari adanya revolusi industri
4.0. Bentuk nyata dari digitalisasi dalam perekonomian yaitu berkembangnya e-
commerce dan marketplace. Tren belanja melalui e-commerce dan marketplace

telah memengaruhi beberapa toko ritel untuk memutuskan untuk menutup gerainya.

Sumber data utama untuk mengevaluasi kinerja keuangan dan kesehatan
perusahaan secara keseluruhan, serta untuk penilaian terkait kemanjuran kebijakan
yang diterapkan manajemen adalah laporan keuangannya. Laporan tahunan (annual
report) adalah yang paling signifikan dari berbagai jenis laporan. Laporan keuangan
yang dikeluarkan oleh perusahaan karena memungkinkan pembaca untuk
memahami situasi keuangan perusahaan melalui data yang disediakan laporan
keuangan. Analisis diperlukan untuk memperoleh gambaran situasi keuangan yang

terjadi di perusahaan. (Isnain et al., 2022)

Kinerja keuangan adalah gambaran keberhasilan perusahaan dalam
mencapai kondisi keuangannya selama periode tertentu, yang dapat digunakan
investor untuk memutuskan berinvestasi atau tidak pada perusahaan tersebut.

Pemeriksaan Kinerja



keuangan bertujuan untuk mengetahui sejauh mana menginplementasikannya

dengan benar. (Awaloedin et al., 2020)

Analisis kinerja keuangan perusahaan dilakukan untuk melihat seberapa
baik telah mengikuti aturan pelaksanaan keuangan yang tepat. Kinerja perusahaan
merupakan bayangan kondisi keuangan perusahaan yang dianalisa menggunakan
alat analisis keuangan untuk menentukan baik buruknya kondisi keuangan suatu

perusahaan berdasarkan pada pencapaian beberapa periode. (Faisal et al., 2018)

Semakin berkembangnya ekonomi di Indonesia, maka persaingan bisnis
juga semakin ketat. Oleh karena itu, manajer dapat melakukan manajemen yang
lebih baik agar perusahaan dapat bereaksi dengan cepat terhadap perubahan yang
terjadi. Selain perubahan yang terjadi dan persaingan yang semakin Ketat,
perusahaan juga dapat menghadapi kemungkinan bangkrut. Sebuah perusahaan
memasuki kebangkrutan ketika kesulitan keuangan menjadi begitu parah sehingga
tidak dapat melanjutkan operasi normal. Analisis prediksi kebangkrutan dilakukan
untuk peringatan dini dari kemungkinan kebangkrutan perusahaan. Manajemen
memiliki peluang untuk melakukan berbagai perbaikan jika lebih banyak tanda-

tanda kebangkrutan ditemukan. (Masdiantini & Warasniasih, 2020)

Setiap bisnis harus terus mengevaluasi strategi dan kebijakan internal untuk
mengatasi masalah global ini dan meningkatkan efektivitas dan efesiensi
manajemen. Kekuatan suatu perusahaan dapat diuji dengan melemahnya daya beli
masyarakat dan lemahnya manajemen perusahaan, yang keduanya dapat berakibat
sangat fatal bagi perusahaan. Perusahaan harus menggunakan teknik menganalisis

laporan keuangan untuk memantau keadaan laporan keuangan perusahaan agar



dapat menghindari dan mengurangi dari kemungkinan kebangkrutan. (Nugroho et

al., 2022)

Terdapat tiga teknik untuk melakukan pemeriksaan kebangkrutan yaitu,
model Altman Z-Score, Springate Score, dan Zmijewski Score. Edward | Altman,
Ph. D yang menemukan Z-Score, seorang profesor dan ekonom keuangan lulusan
dari New York University’s Stern School of Business pada tahun 1968. Sampel
bisnis yang mengajukan kebangkrutan dalam setahun diprediksi menggunakan
model Altman Z-Score dengan akurasi 95%. Selain itu, sampel bisnis studi lebih
besar dan dianalisis dari berbagai kondisi ekonomi dengan tingkat akurasi 82%
hingga 85%. Model Z-Score sederhana karena menggunakan nilai ekuitas dan lima
rasio keuangan yang berbeda yang berasal dari informasi laporan akuntansi untuk
menghasilkan pengukuran yang objektif kesehatan keuangan perusahaan. (Yeni

Melia & Deswita, 2020)

Dilansir dari berita indonesia.go.id yang diterbitkan pada November 2021
dikatakan bahwa, sektor perdagangan besar dan eceran sebagai bagian aktivitas
perdagangan ritel terus menggeliat seiring dengan semakin baiknya penanganan
Covid-19, selain didukung oleh tren pemulihan ekonomi yang sudah berada di jalur
positif. Seperti sejumlah sektor bisnis lainnya, perdagangan ritel merupakan salah
satu setor usaha yang cukup menderita akibat pandemi Covid-19 yang sudah

berlangsung dua tahun lebih.

Pada dasarnya bisnis ritel adalah bisnis yang melibatkan penjualan barang
atau jasa kepada konsumen dalam jumlah satuan atau eceran. Konsumen yang

membeli produk atau jasa secara eceran ini bertujuan untuk mengonsumsinya atau



menggunakannya secara pribadi dan tidak menjualnya kembali. Bisnis ritel
memiliki potensi yang besar mengingat pasarnya adalah konsumen perorangan

yang terus bertumbuh setiap waktunya. (hsbc.go.id)

Indomaret menduduki puncak teratas golongan ritel dengan nilai konsumen
tertinggi pada tahun 2021. Indomaret juga menguasai pasar ritel tanah air dengan
jumlah gerai terbanyak se-Indonesia. Menurut data dari United States Department
of Agriculture (USDA) pada tahun 2020, Indomaret memiliki 18.271 gerai yang
terbesar di seluruh wilayah Indonesia. Disamping itu, Indomaret juga memimpin
nilai penjualan tertinggi di Indonesia dengan capaian sebesar 5,9 miliar dolar AS

pada tahun 2020 atau setara dengan Rp 84,07 triliun. (goodnewsfromindonesia.id)

Industri ritel terus bertumbuh dan berkembang di Indonesia. Selain
membuka lapangan pekerjaan, industri ini berkontribusi besar pada perekonomian
nasional. Namun pandemi Covid-19 mengguncang daya tahan industri ini. Tidak
sedikit yang menutup usahanya dan mengubah strategi bisnisnya. Jelang ditutupnya
gerai hipermarket Giant per Juli 2021, pengunjung menyerbu sejumlah gerai Giant
untuk berbelanja barang yang ditawarkan dengan potongan harga. Perubahan
perilaku konsumen yang tidak lagi berbelanja kebutuhan harian untuk stok satu
bulan dan pandemi Covid-19 yang telah berlangsung lebih dari satu tahun
menyebabkan banyak perusahaan ritel modern gulung tikar dan beralih fungsi.

(kompaspedia.kompas.id)



Mengutip berita dari laman economy.okezone.com yang diterbitkan pada
tanggal 30 Oktober 2021, PT Hero Supermarket Tbk (HERO) mencatat kerugian
sebesar Rp 747,43 miliar atau lebih tinggi 120,18% dibanding 30 September 2020
sebesar Rp 339,46 miliar. Berdasarkan laporan keuangan PT. Hero Supermarket
Tbhk (HERO) pendapatan bersih sebesar Rp 4,44 triliun atau turun 35,19%
dibanding periode yang sama tahun sebelumnya sebesar Rp 6,86 triliun dengan rugi
per saham dasar Rp 179. PT Hero Supermarket Tbk (HERO) juga mengaku
penutupan Giant berdampak pada menurunnya pendapatan perusahaan pada kuartal
IV 2021. Pendapatan kuartal 1V 2021 sebesar Rp 3,4 triliun mengalami penurunan
dibandingkan dengan kuartal 111 2021 sebesar Rp 4,4 triliun. Hal ini, disebabkan

oleh penyajian operasi bidang usaha Giant yang dihentikan pada Desember 2021.

Sumber : investor.id (2022)
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Gambar 1.1
Neraca Keuangan PT. Hero Supermarket Tbk (HERO)

Mengutip informasi dari investor.id, tanggal 30 Juni 2022 PT. Erajaya
Swasembada Thk (ERAA) menyampaikan laporan keuangannya. Laba tahun
berjalan sebanyak Rp 498,3 miliar pada paruh pertama tahun ini, menurun 18,85%
dari kuartal 1-2021 yang mencapai Rp 614,09 miliar. Sedangkan, laba tahun

berjalan yang dapat diatribusikan kepada pemilik entitas induk di kuartal 1-2022



sebanyak Rp 507,52 miliar. Sementara, pada semester 1-2021, nilainya Rp 558,54
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Sumber : investor.id (2022)
Gambar 1.2
Neraca Keuangan PT. Erajaya Swasembada Tbk (ERAA)

Berikut data yang didapatkan dari laporan keuangan perusahaan sub sektor

perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



Tabel 1.1

Data Total Aset Sampel Perusahaan Perdagangan Eceran

(Dalam Jutaan Rupiah)

Nama Perusahaan 2017 2018 2019 2020 2021
?L‘(S“mber Alfaria Trijaya 51 901740 22165968  23.992.313  25.970.743  27.493.748
PT. Hero Supermarket Tok ~ 7.363.144 6154748  6.054.384  4.838417  6.273516
gtTdr'g"%akha” Department 5 157426 5036396  4.832.910  6.319.074  5.851.229
?El'(MAP AKUf Adiperkasa 5 795987 3645143 4065631 5382042  5319.197
PT. Mitra Adiperkasa Tbk ~ 11.425.390  12.632.671  13.937.115  17.650.451  16.783.042
?El'('v”di Utama Indonesia 4 676115 4.960.145  4.990.309 5923693  6.344.016
?El'('\"ataha” PutraPrima g 4>7050 4808545  3.820.809 4510511  4.650.488
PT. Ramayana Lestari 4891922 5243047 5649823 5285218  5.085.410

Sentosa Thk

Sumber : www.idx.co.id (2022)

Berdasarkan tabel 1.1 menunjukkan bahwa perkembangan aset pada PT.
Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT) dan PT. Midi Utama Indonesia Thk (MIDI)
tahun 2017-2021 mengalami peningkatan yang cukup baik dari tahun ke tahun. PT.
Hero Supermarket Thk (HERO) dan PT. Ramayana Lestari Sentosa Thk (RALS)
mengalami penuruan aset ditahun 2020. PT. Matahari Department Store Tbk
(LPPF) , PT. MAP Aktif Adiperkasa Tbk (MAPA), dan PT. Mitra Adiperkasa Thk
(MAPI) mengalami penurunan aset ditahun 2021. PT. Matahari Putra Prima Tbk
(MPPA) mengalami penurunan aset pada tahun 2019 dan mulai bangkit pada tahun

2020.

Melihat permasalahan dari beberapa perusahaan sub sektor perdagangan
eceran yang mengalami hal seperti penutupan toko, bahkan mengalami penurunan

total aset maka penulis mengambil judul penelitian “Perbedaan Model Altman Z-


http://www.idx.co.id/

Score, Springate, dan Zmijewski dalam Memprediksi Kebangkrutan Pada

Sub Sektor Perdagangan Eceran yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka dapat dirumuskan pokok
permasalahan dari penelitian ini adalah apakah ada perbedaan antara model Altman
Z-Score, Springate, dan Zmijewski dalam memprediksi kebangkrutan pada

perusahaan sub sektor perdagangan eceran?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan, maka tujuan
penelitian ini adalah untuk mengetahui adakah perbedaan antara model Altman Z-
Score, Springate, dan Zmijewski dalam memprediksi kebangkrutan pada

perusahaan sub sektor perdagangan eceran.

D. Manfaat Penelitian

1. Bagi Penulis
Menambah pengetahuan dibidang keuangan khususnya pada analisis
prediksi kebangkrutan menggunakan model Altman Z-Score, Springate, dan
Zmijewski sebagai indikator kebangkrutan perusahaan.

2. Bagi Perusahaan
Memberikan informasi kepada perusahaan sub sektor perdagangan eceran
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengenai prediksi kebangkrutan
perusahaan agar manajemen dapat mengambil langkah strategis dan
keputusan dalam melakukan persiapan dan perbaikan demi kemajuan

perusahaan.



3. Bagi Investor
Memberikan informasi kepada investor dalam mengambil keputusan untuk
menanamkan modal serta menentukan kebijakan investasi yang akan
datang.

4. Bagi Akademik

Diharapkan penelitian ini bisa menambah wawasan dan informasi
mengenai model analisis kebangkrutan pada perusahaan dan menjadi

referensi bagi peneliti selanjutnya.
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