


CURRENT ARCHIVES EDITORIAL TEAM REVIEWER CONTACT ABOUT THE JOURNAL

Q SEARCH

HOME / ARCHIVES / Vol. 4 No.1(2024): Jurnal Riset Akuntansi dan Bisnis Indonesia

Vol. 4 No. 1 (2024): Jurnal Riset Akuntansi dan Bisnis Indonesia

DOI: https://doi.org/10.32477/jrabiv4il

PUBLISHED: 2024-03-28

ARTICLES

PENGARUH MOTIVASI, KOMPETENSI, DAN KOMPENSASI TERHADAP KINERJA PEGAWAI KPP PRATAMA
BANTUL

Bambang Sadewo, Syeh Assery 1-19

2 PDF

UPAYA MENINGKATKAN PELAYANAN PUBLIK DI DINAS KEPENDUDUKAN DAN PENCATATAN SIPIL KOTA
MAGELANG

Susilo Susilo, Ary Sutrischastini, Linawati Linawati, Yenny Kurnia Gusti 20-36

@ PDF

UPAYA MENINGKATKAN KOMPETENSI GURU MILITER DAN PELATIH DEPARTEMEN TAKTIK AKADEMI MILITER
DI MAGELANG

Darwoyo Darwoyo, Muhammad Awal Satrio Nugroho, Sofiati Sofiati 37-58

B PDF

PENGARUH PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
SEBAGAI VARIABEL MODERATING

Studi pada Perusahaan Pertambangan Sub Sektor Logam dan Mineral yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021

Andini Putri Alida; Sulastiningsih Sulastiningsih 59-69

@ PDF

PENGARUH DAYA TARIK DAN KUALITAS PELAYANAN TERHADAP KEPUASAN KONSUMEN

Studi Kasus Pemandian Air Panas Legok Munggang, Kecamatan Mojotengah, Kabupaten Wonosobo

Heri Arifin, Yunita Fitri Wahyuningtyas 70 -79

@ PDF

PENGARUH BAURAN PEMASARAN TERHADAP KEPATUHAN WAJIB PAJAK KENDARAAN BERMOTOR PADA
PELAYANAN BUS SAMSAT KELILING DI KOTA YOGYAKARTA

Puthut Rakyan Pamungkas, Uswatun Chasanah 80-93

@ PDF

PENGARUH DEBT TO ASSET RATIO (DAR) DAN RETURN ON EQUITY (ROE) TERHADAP RETURN SAHAM
DENGAN KEBIJAKAN DIVIDEN SEBAGAI VARIABEL INTERVENING

Studi Kasus pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia yang Terdapat di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-
2021

Lisa Amin Nur, Achmad Tjahjono 94 -13

B PDF

ANALISIS SISTEM INFORMASI AKUNTANSI PENGGAJIAN DALAM MENUNJANG EFEKTIVITAS PENGENDALIAN
INTERN PADA CV. KOPI RANDU

Risvy Irma Dyah Vitaloka, Lilik Ambarwati, Meidi Syaflan 14 -128

2 PDF

ANALISIS PENGARUH RASIO LIKUIDITAS, SOLVABILITAS, DAN AKTIVITAS TERHADAP RETURN ON
INVESTMENT PADA PERUSAHAAN RETAIL YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2013-
2019

Rufi Ardian, Khoirunisa Cahya Firdarini 129 - 146

2 PDF

PENGARUH LINGKUNGAN KERJA, MOTIVASI KERJA, TERHADAP KINERJA TENAGA PENGAJAR LEMBAGA
PENDIDIKAN MA’ARIF NU DI SMK PEMBANGUNAN KARANGMOJO, KABUPATEN GUNUNGKIDUL, DAERAH
ISTIMEWA YOGYAKARTA

Rona Agus Setiawan, Muhammad Mathori 147 - 164

2 PDF

PENGARUH MOTIVASI KERIJA, LINGKUNGAN KERJA DAN PENGALAMAN KERJA TERHADAP PRODUKTIVITAS
KARYAWAN CV PRIMA INDAH Il BANTUL

Studi Kasus pada Karyawan CV Prima Indah II Bantul

Tri Purwanti, Muhammad Subkhan, Wahyu Purwanto 165 -177

2 PDF

PENGARUH MOTIVASI DAN STRES KERJA TERHADAP KEPUASAN KERJA KARYAWAN DENGAN KOMUNIKASI
SEBAGAI VARIABEL INTERVENING DI PT. TABURA GENTRI NUSANTARA

Ramadani Ramadani, Suci Utami Wikaningtyas, Rufaida Setyawati 178 -189

@ PDF

PENGARUH GAYA KEPEMIMPINAN DAN LINGKUNGAN KERJA TERHADAP KINERJA KARYAWAN PT. TETIRA
INTERNATIONAL CONSULTANTS

Ayudyasiwi Tzalinggar, Arifa Widiasari, Desti Mega Astuti, Novem Gardenia Ninik Primeri, Ninda Putri Zulekha Sapta Agusti, Dila 190 - 205
Damayanti

@ PDF

ANALISIS KINERJA KEUANGAN DALAM MEMPREDIKSI KEBANGKRUTAN PADA PERUSAHAAN TEXTILE DAN
GARMENT DENGAN METODE ALTMAN (Z-SCORE), ZMIJEWSKI (S-SCORE), DAN SPRINGATE (S-SCORE)

Risna Andika, Zulkifli Zulkifli 206 - 226

3 PDF

PENGARUH LINGKUNGAN KERJA DAN MOTIVASI KERJA TERHADAP KINERJA KARYAWAN DI PRIMA RAGIL
JAYA YOGYAKARTA

Yunan Pamungkas Suandaru Arrum, Muhammad Robi Nurwahyudi 227 - 240

@ PDF

PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, LEVERAGE DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP MANAJEMEN
LABA PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR SUBSEKTOR INDUSTRI BARANG KONSUMSI MAKANAN DAN
MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2019-2021

Fify Nesia Nur Izzati, Muda Setia Hamid, Agung Slamet Prasetyo 241 -265

@ PDF

PENGARUH RELIGIUSITAS, PENGETAHUAN DAN KEMAMPUAN KEUANGAN MASYARAKAT MARGINAL KOTA
YOGYAKARTA DALAM PENGAMBILAN KEPUTUSAN INVESTASI PADA LEMBAGA KEUANGAN SYARIAH

Elis Kurnia, Priyastiwi Priyastiwi, Selamat Riauwanto 266 — 288

2 PDF

PENINGKATAN PERAN BIDAN DALAM UPAYA KESEHATAN MASYARAKAT (UKM) PELAYANAN KIA-KB DI
PUSKESMAS JUMO KABUPATEN TEMANGGUNG

Susilarini Susilarini, Nur Widiastuti 289 - 311

@ PDF

PENGARUH BRAND IMAGE, KUALITAS PRODUK DAN HARGA TERHADAP KEPUTUSAN PEMBELIAN PRODUK
WARDAH DENGAN WORD OF MOUTH SEBAGAI VARIABEL INTERVENING

Vera Ratnasari, Suhartono Suhartono 312 -332

3 PDF

PENGARUH KUALITAS PRODUK, PROMOSI DAN DESAIN TERHADAP KEPUTUSAN PEMBELIAN KENDARAAN
BERMOTOR YAMAHA N MAX DI YAMAHA SUMBER BARU MOTOR KATAMSO YOGYAKARTA

Muhamad Yusril, Lukia Zuraida 333 - 355

@ PDF

Jurnal Riset Akuntansi dan Bisnis Indonesia

JI. Lowanu Sorosutan UH VI / 20, Sorosutan, Kota Yogyakarta, DIY 55162

Email: jrabi@stieww.ac.id

JRABI is licensed under a Creative Commons Attribution 4.0 International License

Make a Submission

INFORMATION

For Readers

For Authors

For Librarians

EDITORIAL POLICIES

Publication Ethic
Editorial Team
Reviewer

Focus and Scope
Author Guidelines
Peer Review Process
Publication Frequency
Publication fee
Plagiarism Checker
Copyright Notice
Open Access Policy
Ethical Statement
Publisher

ARTICLE TEMPLATE

eISSN 2808-1617
ISSN 2808-1617

9

772808 161009

ACCREDITED SINTA 6

SK Akreditasi Sertifikat

TOOLS

zotero

. Mendele

INDEXING LIST

Support By

Platform &
workflow by

OJS/ PKP


https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/index
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/search
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/issue/current
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/issue/archive
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/about/editorialTeam
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/rv
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/about/contact
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/about
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/issue/view/70
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/index
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/issue/archive
https://doi.org/10.32477/jrabi.v4i1
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/947
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/947
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/947/716
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/961
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/961
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/961/717
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/948
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/948
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/948/718
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/945
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/945
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/945
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/945
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/945
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/945/719
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/951
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/951
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/951
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/951
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/951/720
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/954
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/954
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/954/721
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/952
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/952
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/952
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/952
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/952
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/952
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/952/722
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/957
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/957
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/957/723
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/959
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/959
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/959
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/959/724
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/958
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/958
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/958
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/958/725
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/962
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/962
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/962
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/962
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/962
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/962/726
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/955
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/955
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/955/727
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/946
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/946
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/946/728
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/956
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/956
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/956/729
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/953
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/953
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/953/730
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/950
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/950
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/950
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/950/731
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/949
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/949
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/949/732
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/960
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/960
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/960/733
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/964
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/964
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/964/734
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/963
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/963
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/article/view/963/735
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/about/submissions
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/information/readers
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/information/authors
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/information/librarians
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/pe
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/about/editorialTeam
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/rw
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/fns
https://drive.google.com/file/d/1tyNokOTP0-YrDvpaCQvZLsXokjv8NR9p/view?usp=sharing
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/prp
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/pf
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/pfee
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/pc
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/cn
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/oap
https://docs.google.com/document/d/1NwI8HT8An_Xo41oNvQAVZSUscrhO5XHz/edit?usp=sharing&ouid=112601075089853193979&rtpof=true&sd=true
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/about/contact
https://docs.google.com/document/d/1opZQcBCV-IaGFvZSM1M79wtaQLUL0HW_/edit?usp=sharing&ouid=112601075089853193979&rtpof=true&sd=true
https://docs.google.com/document/d/1opZQcBCV-IaGFvZSM1M79wtaQLUL0HW_/edit?usp=sharing&ouid=112601075089853193979&rtpof=true&sd=true
https://issn.lipi.go.id/terbit/detail/20210927570673217
https://issn.brin.go.id/terbit/detail/20210927570673217
https://issn.brin.go.id/terbit/detail/20210927570673217
https://drive.google.com/file/d/1qPyQwleN06Byw_BKmnoKir8ytwibDOHG/view?usp=sharing
https://www.zotero.org/
https://www.zotero.org/
https://www.mendeley.com/
https://www.mendeley.com/
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jkb/indx
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jkb/indx
http://relawanjurnal.id/
http://relawanjurnal.id/
http://statcounter.com/p12670315/summary/?guest=1
http://statcounter.com/p12670315/summary/?guest=1
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/about/aboutThisPublishingSystem
https://jurnal.stieww.ac.id/index.php/jrabi/login

Jurnal Riset Akuntansi dan Bisnis Indonesia STIE Widya Wiwaha
Vol.4, No.1, Maret 2024, 206 — 226
ISSN 2808-1617

ANALISIS KINERJA KEUANGAN DALAM MEMPREDIKSI KEBANGKRUTAN
PADA PERUSAHAAN TEXTILE DAN GARMENT DENGAN METODE ALTMAN
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengaplikasikan metode kebangkrutan dengan Altman
(Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-Score) dalam kinerja perusahaan
textile dan garment yang dapat bertahan atau mengalami kebangkrutan. Variabel yang
diteliti yaitu: Modal kerja dibagi total aset (WCTA), laba ditahan dibagi total aset
(RETA), laba sebelum bunga dan pajak dibagi total aset (EBITTA), nilai pasar modal
dibagi nilai buku hutang (MVEBVL), Penjualan dibagi Total Aset (STA), Return On
Assets (ROA), Debt Ratio (Leverage), Current Ratio (Likuiditas), dan laba sebelum
pajak dibagi kewajiban lancar. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan textile
dan garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEIl) pada tahun 2018-2020.
Sampel dalam penelitian ini sebanyak 11 perusahaan textile dan garment yang
diperoleh dengan teknik proposive sampling. Hasil dari penelitian rata-rata perhitungan
dengan metode kebangkrutan pada perusahaan textile dan garment selama 3 tahun
berturut-turut (1) Pada metode Altman (Z-Score) 2 perusahaan diprediksi aman, 2
perusahaan dalam kondisi grey area dan 7 perusahaan diprediksi bangkrut. (2) Pada
metode Zmijewski (X-Score) 7 perusahaan berada di kondisi aman dan 4 perusahaan
mengalami kebangkrutan. (3) Pada metode Springate (S-Score) 4 perusahaan
diprediksi aman dan 7 perusahaan mengalami kebangkrutan. Ketiga metode tersebut
terbukti dapat menganalisis kinerja keuangan suatu perusahaan dengan
memperhatikan akun-akun tertentu pada laporan keuangan sesuai perhitungan metode
kebangkrutan.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Laporan Keuangan, Kebangkrutan, Altman (Z-Score),

Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-Score).

ABSTRACT

This study aims to apply the bankruptcy method with Altman (Z-Score), Zmijewski (X-
Score), and Springate (S-Score) in the financial performance of textile and garment
companies that can survive or experience bankruptcy. The variables studied are:
Working Capital to Total Assets (WCTA), Retained Earning to Total Assets (RETA),
Earning Before Interest an Taxes toTotal Assets (EBITTA), Market Value of Equity to
Book Value (MVEBVL), Sales to Total Assets (STA), Return On Assets (ROA), Debt
Ratio (Leverage), Current Ratio (Liquidity), dan Earning Before Taxes to Current
Liability. The population in this study are textile and garment companies listed on
Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2018-2020. The sample in this study was 11 textile
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and garment companies wich were obtained using a proposive sampling technique.
The results of the research on the average calculation using the bankruptcy method in
textile and garment companies for 3 consecutive years (1) In the Altman (Z-Score)
method, 2 companies are predicted to be safe, 2 companies are in a grey area
condition and 7 companies are predicted to go bankrupt (2) In the Zmijewski (X-Score)
method 7 companies are in a safe condition and 4 companies are bankrupt (3) In the
Springate (S-Score) method 4 companies are predicted to be safe and 7 companies
are bankrupt. The three methods are proven to be able to analyze the financial
performance of a company by paying attention to certain accounts in the financial
statements according to the calculation of the bankruptcy method.

Keywords: Financial Performance, Financial Statement, Bankruptcy, Altman (Z-

Score), Zmijewski (X-Score), Springate (S-Score).

PENDAHULUAN

Perusahaan merupakan suatu organisasi yang tujuan utamanya adalah
mendapatkan keuntungan yang maksimal, namun untuk mencapai tujuan tersebut
perusahaan mengalami kendala yang berasal dari luar maupun di dalam perusahaan.
Manajemen perusahaan perlu menentukan strategi untuk mengantisipasi kendala dan
hambatan tersebut agar perusahaan mengalami kenaikan dan tidak mengalami
penurunan. Salah satu tugas dari manajemen perusahaan adalah merencanakan agar
keuntungan mengalami kenaikan dan tidak mengalami penurunan. Untuk melihat
kinerja suatu perusahaan secara umum, maka perusahaan harus menerbitkan laporan
keuangan.

Pada dasarnya laporan keuangan digunakan untuk melihat kondisi suatu
perusahaan, karena laporan tersebut diharapkan dapat memberikan informasi tentang
arus masuk maupun arus keluar keuangan perusahaan. Menurut Baridwan (dalam
jurnal Sanjaya dan Wirawati, 2016) bahwa laporan keuangan adalah ringkasan dari
suatu proses pencatatan atas kegiatan keuangan perusahaan untuk menilai kondisi
keuangan sebuah perusahaan pada satu periode yang dapat dilihat dari laporan
keuangannya sehingga dapat diketahui apakah perusahaan tersebut dalam keadaan
baik atau tidak. Dalam informasi posisi keuangan terdapat salah satu dasar untuk
memprediksi keuangan perusahaan di masa mendatang yang digunakan sebagai
bahan pertimbangan dasar dalam suatu proses pengambilan keputusan
pengkoordinasian dan pengendalian perusahaan. Laporan keuangan terdiri dari
neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan modal dan laporan arus kas. Sesuai
dengan pernyataan standar akuntansi keuangan No.1 (revisi 2009) tentang penyajian
laporan keuangan terdiri dari beberapa komponen, yaitu: (a) laporan posisi keuangan
pada akhir periode; (b) laporan laba rugi komprehensif selama periode; (c) laporan
perubahan ekuitas selama periode; (d) laporan arus kas selama periode; (e) catatan
atas laporan keuangan. Nilai yang tercantum dalam laporan keuangan akan selalu
berubah-ubah setiap periodenya, seperti mengalami penambahan dan pengurangan.
Perubahan nilai yang ada dalam laporan keuangan tersebut akan sangat berpengaruh
di dalam pengambilan keputusan. Oleh karena itu, laporan keuangan dapat membantu
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pihak-pihak yang berkepentingan, contohnya pemilik perusahaan, investor, dan
pemerintah (khususnya dalam hal perpajakan).

Kinerja keuangan merupakan suatu hal yang paling penting dalam melakukan
usaha terutama pada perusahaan, baik internal maupun eksternal. Setiap perusahaan
memerlukan informasi kinerja keuangan untuk mempermudah dalam mengetahui
kondisi keuangan. Informasi tersebut memudahkan perusahaan untuk dapat
mengendalikan setiap masalah dan lebih terarah. Menurut Munawir (dalam jurnal
Kartikasari, Topowijono, Azizah, 2014) tujuan pengukuran kinerja keuangan pada
perusahaan sebagai berikut:

a. Untuk mengetahui likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban keuangannya yang harus segera dipenuhi pada saat ditagih;

b. Untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban keuangan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi;

c. Untuk mengetahui tingkat profitabilitas dan rentabilitas, yaitu kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu yang dibandingkan
dengan penggunaan aktiva atau modal secara produktif;

d. Untuk mengetahui tingkat stabilitas, yaitu kemampuan perusahaan dalam
menjalankan dan mempertahankan usahanya agar tetap stabil.

Pada awal bulan Maret 2020, di Indonesia mengalami pandemi yang begitu
besar, karena ditemukan virus covid-19 yang berasal dari Wuhan China. Pandemi ini
menyebabkan perkembangan ekonomi di Indonesia menurun sebab pemerintah
menganjurkan untuk membatasi kegiatan apapun. Dampak dari pembatasan tersebut
beberapa perusahaan melakukan pemberhentian produksi sementara dan terjadi
beberapa perusahaan mengalami penurunan dalam penjualan. Karena adanya
pandemi tersebut kemungkinan yang terjadi, beberapa perusahaan tidak mampu
memenuhi tujuan yang diharapkan. Perusahaan mengalami berbagai macam kendala
yang menyebabkan tidak dapat mempertahankan usahanya bahkan mengalami
kebangkrutan. Menurut Darsono dan Ashari dalam jurnal Kakauhe dan Pontoh (2017)
kesulitan keuangan dapat diartikan sebagai ketidakmampuan perusahaan untuk
membayar kewajiban keuangannya pada saat jatuh tempo yang menyebabkan
kebangkrutan pada perusahaan.

Kebangkrutan pada sebuah perusahaan dapat dianalisis dengan cara melihat
kinerja keuangan. Dalam kinerja keuangan perusahaan akan terlihat kekurangannya
dan dapat diperbaiki sebaik mungkin sebelum terjadi sesuatu yang tidak diinginkan
perusahaan pada waktu yang akan datang. Indikator-indikator yang dapat dilakukan
untuk mengamati tanda-tanda kebangkrutan dalam suatu perusahaan ada dua, yaitu
dapat diamati pihak ekstern dan pihak intern. Untuk mencegah terjadinya
kebangkrutan maka pihak manajemen harus melakukan pencegahan sedini mungkin
dengan melakukan analisis kebangkrutan. Salah satu indikator yang dapat dipakai
untuk mengetahui tingkat kebangkrutan adalah indikator keuangan. Menurut Darsono
dan Ashari (dalam jurnal Kakauhe dan Pontoh, 2017), salah satu alat ukur yang dapat
digunakan perusahaan dalam menilai kondisi maupun kinerja dari perusahaan adalah
laporan keuangan yang dihasilkan setiap periodenya.
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Metode peramalan untuk memprediksi kebangkrutan pada perusahaan antara
lain metode Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-Score). Metode
Altman merupakan alat untuk memprediksi kebangkrutan yang menggunakan
beberapa rasio. Rasio yang digunakan pada metode Altman (Altman, 1968) terdiri dari
5 (lima) yaitu, WCTA (Working Capital to Total Assets), RETA (Retained Earning to
Total Assets), EBITTA (Earning Before Interest and Taxes to Total Assets), MVEBVL
(Market Value Equity to Book Value of Liability), dan STA (Sales to Total Assets). Pada
metode Zmijewski menurut Zmijewski (1984) rasio yang digunakan adalah ROA
(Return On Assets), Leverage (Debt Ratio), dan Likuiditas (Current Ratio). Metode
yang terakhir yaitu metode Springate (Springate, 1978) rasio ini hampir sama dengan
metode Altman yaitu WCTA (Working Capital to Total Assets), EBITTA (Earning Before
Interest and Taxes to Total Assets), Earning Before Taxes to Current Liability, dan STA
(Sales to Total Assets).

Analisis prediksi kebangkrutan Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan
Springate (S-Score) ini akan diaplikasikan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, yaitu kelompok perusahaan textile dan garment. Industri textile dan
garment adalah salah satu industri yang memiliki potensi untuk berkembang dan
memberikan kontribusi bagi pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Bahkan, Industri
textile dan garment ini menjadi bagian sektor manufaktur terbesar ketiga di Indonesia
dan menjadi salah satu sektor yang paling panyak menyerap tenaga kerja. Oleh
karena itu, pada penelitian ini akan menganalisis kinerja keuangan dalam memprediksi
kebangkrutan pada beberapa perusahaan Textile dan Garment yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2018-2020 dengan metode Altman (Z-Score), Zmijewski (X-
Score), dan Springate (S-Score).

Berdasarkan fenomena yang dijelaskan di atas, maka timbulah permasalahan
yang dialami beberapa perusahaan textile dan garment, yaitu menganalisis kinerja
keuangan perusahaan yang mampu bertahan atau mengalami kebangkrutan dengan
menggunakan metode Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-
Score).

Berdasarkan rumusan masalah tersebut maka pertanyaan penelitian sebagai
berikut: “Bagaimana kinerja keuangan dalam memprediksi kebangkrutan yang diukur
dengan Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-Score) pada
perusahaan textile dan garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode
2018-20207"

Tujuan penelitian ini untuk mengaplikasikan metode kebangkrutan dengan
Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-Score) dalam kinerja
perusahaan textile dan garment yang dapat bertahan atau mengalami kebangkrutan.
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LANDASAN TEORI

Tinjauan Pustaka
Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan sangat dibutuhkan perusahaan untuk mengetahui dan
mengevaluasi keberhasilan perusahaan. Menurut Fahmi dalam jurnal Fitriyah (2021),
kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauhmana
perusahaan telah mengelola perusahaan dengan menggunakan aturan-aturan
pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Jika perusahaan telah melaksanakan
aturan-aturan yang berlaku secara baik dan benar maka kinerja perusahaan tersebut
sudah baik. Menurut Irhan dalam jurnal Agustina dan Mulyati (2020), kinerja keuangan
adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauhmana perusahaan telah
melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan kondisi keuangan
suatu perusahaan. Maka dapat disimpulkan, kinerja keuangan adalah hasil atau
prestasi yang dicapai perusahaan dalam mengelola perusahaan dengan menggunakan
aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar.

Laporan Keuangan

Tentang mengatur sebuah perusahaan tentunya tidak terlepas dari adanya
laporan keuangan. Laporan keuangan disusun untuk memanajemen dalam hal
keuangan sebagai informasi yang sangat penting sebagai bahan pertimbangan
maupun dalam mengambil keputusan suatu perusahaan. Menurut |katan Akuntansi
Indonesia (2016), Laporan keuangan merupakan catatan informasi suatu perusahaan
pada suatu periode akuntansi yang memperlihatkan kinerja perusahaan tersebut.
Pendapat lain mengenai definisi laporan keuangan menurut Kasmir dalam jurnal
Susanti dan Murnita (2017), laporan keuangan merupakan salah satu cara untuk
mengetahui kinerja perusahaan dalam suatu periode. Laporan ini digunakan berbagai
pihak internal dan eksternal untuk menilai suatu keberhasilan.

Kebangkrutan

Kebangkrutan (bankruptcy) merupakan kondisi dimana perusahaan tidak mampu
lagi untuk melunasi kewajibannya. Kondisi ini biasanya tidak muncul begitu saja di
dalam perusahaan, ada indikasi awal dari perusahaan tersebut yang biasanya dapat
dikenali lebih awal jika laporan keuangan dianalisis secara lebih cermat dengan suatu
cara tertentu. Rasio keuangan dapat digunakan sebagai indikasi adanya kebangkrutan
di perusahaan (Toto, dalam jurnal Cinthia 2012).

Kebangkrutan merupakan kondisi terburuk dalam suatu perusahaan karena
dalam kondisi seperti ini perusahaan tidak dapat mencukupi dana untuk menjalankan
usahanya. Menurut Lesmana dalam jurnal Mandalurang, Rate dan Untu (2019),
kebangkrutan merupakan ketidakpastian mengenai kemampuan atas suatu
perusahaan untuk melanjutkan kegiatan operasinya jika kondisi keuangan yang dimiliki
mengalami penurunan.
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Altman (Z-Score)

Ada beberapa studi yang telah dilakukan untuk mengetahui analisis rasio
keuangan dalam memprediksi kegagalan atau kebangkrutan pada sebuah
perusahaan. Salah satu diantaranya adalah Multiple Discriminant Analysis (MDA) yang
biasanya disebut dengan metode Z-Score metode Altman. Metode Altman (Z-Score)
ditemukan oleh Edward I. Altman pada tahun 1968 sebagai hasil penelitiannya.

Altman (Z-Score) merupakan salah satu metode analisis rasio yang digunakan
untuk memprediksi kegagalan atau kebangkrutan pada perusahaan. Menurut Rudianto
dalam jurnal Wibiyanti, Widodo dan Bhirawa (2021) Analisis Z-Score merupakan
metode untuk memprediksi kebangkrutan pada suatu perusahaan dengan
mengkombinasi beberapa rasio keuangan yang umum dan pemberian bobot yang
berbeda satu dengan yang lainnya.

Analisis rasio keuangan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan
merupakan topik menarik setelah Altman menemukan suatu formula untuk mendeteksi
kebangkrutan perusahaan dengan istilah yang sangat terkenal, yaitu Z-Score. Z-Score
merupakan skor yang ditentukan dari hitungan standar dikalikan rasio-rasio keuangan
yang bertujuan untuk menunjukkan tingkat kemungkinan kebangkrutan perusahaan.
Menurut Sartono dalam jurnal Alkalas, Manalu dan Octovianus (2017) menjelaskan
formula diskriminan Z (Zeta) yang diturunkan oleh Altman adalah:

Z=1,2X,+1,4X, +3,3X5+0,6X, +1,0Xx
Keterangan:
1) Working Capital to Total Assets (X1) /WCTA

WCTA memiliki fungsi untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya juga untuk mengukur likuiditas pada aktiva
perusahaan relatif terhadap posisi kapitalisasinya.

2) Retained Earning to Total Assets (X2) /RETA

RETA memiliki fungsi dalam pengukuran tingkat profitabilitas kumulatif atau untuk
mengetahui posisi akumulasi laba perusahaan yang dioperasikan.

3) Earning Before Interest and Taxes to Total Assets (X3) /EBITTA

EBITTA memiliki fungsi untuk mengetahui tingkat produktivitas perusahaan yang
sebenarnya, dilihat dari aktiva perusahaan atau untuk mengetahui tingkat
kemampuan perusahaan dalam posisi aktiva yang digunakan untuk menghasilkan
laba.

4) Market Value of Equity to Book Value of Liability (X4) /MVEBVL

MVEBVL memiliki fungsi untuk mengetahui tingkat nilai aktiva perusahaan,
seberapa banyak nilai itu akan turun sebelum total hutang berada pada posisi yang
lebih besar daripada aktiva itu sendiri yang mengakibatkan perusahaan dapat pailit.

5) Sales to Total Assets (Xs) /ISTA
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STA digunakan untuk mengetahui ukuran kemampuan pihak manajemen
perusahaan dalam menghadapi dan mengeluarkan kebijakan persaingan atau
bertujuan untuk mengetahui posisi kemampuan pihak manajemen dalam
menghasilkan laba dan meningkatkan total aktiva dari hasil penjualan.

Zmijewski (X-Score)

Metode Zmijewski merupakan alat untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan
yang ditelaah dalam studi oleh Zmijewski M pada tahun 1984. Metode Zmijewski
pertama kali digunakan dalam penelitian pada 40 perusahaan bangkrut dan 800
perusahaan aman (safe). Hasil dari penelitian tersebut di dapat tingkat akurasi
mencapai 99% (Avenhuis, 2013).

Analisis rasio metode Zmijewski merupakan salah satu rasio untuk menganalisis
perusahaan dalam memprediksi kebangkrutan yang lebih di kenal dengan istilah X-
Score. Pengukuran prediksi kebangkrutan metode Zmijewski menggunakan 3 (tiga)
rasio keuangan. Rumus analisis prediksi kebangkrutan perusahaan X-Score:

X=-4,3—4,5X,+5,7X, + 0,004X;
Keterangan:
1) ROA (Return On Assets)/ X4

Rasio ini menggambarkan kemampuan perusahaan dengan mengubah aset yang
dimiliki menjadi keuntungan yang dapat menambah jumlah aset secara
keseluruhan. Semakin besar nilai rasio ini maka tingkat kesehatan pada
perusahaan semakin baik.

2) Leverage (Debt Ratio)/ X2

Leverage atau disebut juga Debt Ratio merupakan kemampuan perusahaan dalam
menutupi hutang dengan aset yang dimiliki. Laverage tidak selalu menguntungkan
perusahaan karena semakin besar perusahaan menggunakan dana dari utang
maka semakin besar pula resikonya maka semakin tinggi bunga yang harus
perusahaan bayar.

3) Likuiditas (Current Ratio)/ X3

Rasio ini menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menutupi semua
kewajiban dengan jumlah aset yang dimiliki. Likuiditas bisa disebut juga dengan
Current Ratio yang dimana jika nilai rasio tersebut tinggi maka semakin baik tingkat
kesehatan perusahaan tersebut.

Springate (S-Score)

Metode Springate merupakan metode untuk memprediksi kebangkrutan yang
didasarkan pada penelitian G.l.V. Springate pada tahun 1978, yang lebih dikenal
sebagai Canadian Metode. Pada tahun 1978 dalam penelitian Springate dibuat dengan
mengikuti prosedur yang dimetodekan oleh Altman, yaitu Multiple Discriminant
Analysis (MDA).

Analisis rasio Springate merupakan alat untuk mengukur kebangkrutan pada
suatu perusahaan yang pada awalnya metode Springate ini menggunakan 19 rasio
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namun setelah dilakukan pengujian Springate memilih 4 rasio. Metode Springate
dirumuskan sebagai berikut:

1)

2)

3)

4)

$=1,03X; +3,07X;, + 0,66X5 + 0,4X,
Keterangan:
Working Capital to Total Assets (WCTA)/ X4

Rasio yang perhitungannya dengan cara membagi selisih aktiva lancar dikurangi
hutang lancar dengan total aset untuk mengukur ketersediaan modal kerja
perusahaan terhadap total aset yang dimiliki perusahaan.

Earning Before Interest and Taxes to Total Assets (EBITTA)/ X2

Rasio ini memiliki fungsi untuk mengetahui tingkat produktivitas perusahaan yang
sebenarnya. Rasio dihitung dengan membagi total aktiva perusahaan dengan
penghasilan sebelum bunga dan pajak.

Earning Before Taxes to Current Liability/ X3

Rasio yang dihitung dengan membagi total penghasilan sebelum pajak dengan
hutang jangka pendek guna mengetahui kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendek melalui kegiatan operasionalnya.

Sales to Total Assets (STA)/ X4

Rasio ini mengukur kemampuan manajemen menghadapi persaingan atau
bertujuan untuk mengetahui posisi kemampuan pihak manajemen dalam
menghasilkan laba yang dihitung dengan cara membagi penjualan dengan total
aset.

Penelitian Terdahulu

Penelitian dengan masalah kebangkrutan pada perusahaan juga pernah

dilakukan oleh beberapa penelitian sebelumnya.

1.

Pada penelitian Setyaningrum, Kristina Dewanti; Apriani Dorkas Rambu Atahau
dan Immanuel Maeda Sakti (2020) yang berjudul “Analisis Z-Score dalam
Mengukur Kinerja Keuangan untuk Memprediksi Kebangkrutan Perusahaan
Manufaktur pada Masa Pandemi Covid-19” menyimpulkan bahwa perusahaan yang
berpredikat sehat hendaknya tetap mempertahankan kinerja perusahaan yang
telah baik agar meningkatkannya.Setiap perusahaan yang berdampak pandemic
atau yang tidak berdampak dapat merubah sistem produksi maupun cara
pemasaran produk perusahaan.

Pada penelitian Kartikasari, Fitria; Topowijono dan Devi Farah Azizah (2014) yang
berjudul “Prediksi Kebangkrutan Berdasarkan Analisis Z-Score Altman (Studi pada
Kelompok Perusahaan Textile dan Garment yang terdapat di BElI Selama Tahun
2008-2012)” menyimpulkan bahwa dari delapan perusahaan yang diteliti ada tujuh
perusahaan yang diprediksi berpotensi bangkrut. Ketujuh perusahaan yang
mempunyai kondisi keuangan yang kurang baik itu diprediksi mengalami
kebangkrutan pada tahun berikutnya apabila tidak ada kemajuan dalam posisi
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keuangan dan hasil operasionalnya dan tidak adanya kebijakan pemerintah yang
mendukung.

Pada penelitian Kakauhe, Anastasya Claudio Inri dan Winston Pontoh (2020) yang
berjudul “Analisis Metode Altman (Z-Score) dalam Mengukur Kinerja Keuangan
untuk memprediksi Kebangkrutan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri
Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia (BEl) Periode 2010-2014"
menyimpulkan bahwa secara keseluruhan perusahaan yang terindikasi berada
pada kategori sehat dikarenakan perusahaan mengalami peningkatan pada volume
penjualan sehingga mengakibatkan kenaikan laba, selain itu terjadi peningkatan
terhadap total aset baik aset lancar maupun aset tetap.

Pada penelitian Ismawati, Ayuk (2019) yang berjudul “Analisis Kebangkrutan
dengan Metode Altman Z-Score pada Perusahaan Tekstil Garmen yang Terdaftar
di BEI Periode 2013-2017” menyimpulkan bahwa dari lima perusahaan sampel
perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di BEIl selama tahun 2013 sampai
dengan tahun 2017 rata-rata memiliki kinerja keuangan yang buruk karena memiliki
nilai Z-Score berada dibawah cut off yang ditetapkan oleh Altman sebesar 1,81.

Pada penelitian Thohari, Muhammad Zaim; Nengah Sudjana dan Zahroh Z.A
(2015) yang berjudul “Prediksi Kebangkrutan Menggunakan Analisis Metode Z-
Score (Studi pada Subsektor Textile Mill Product yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2009-2013)” menyimpulkan bahwa perusahaan yang diprediksi
bangkrut harus melakukan perbaikan dan meningkatkan kinerja keuangan untuk
bisa sedini mungkin mengindari kenyataan kebangkrutan perusahaan.

Pada penelitian Kornelia, Lela (2017) yang berjudul “Analisis Potensi Kebangkrutan
dengan Menggunakan Metode Altman Z-Score pada Perusahaan Manufaktur Sub
Sektor Textile dan Garment yang Terdapat di BEI Periode 2012-2015"
menyimpulkan bahwa penerapan metode Altman Z-Score dapat menganalisis
potensi kebangkrutan perusahaan, selain itu pihak manajemen dapat mengetahui
prospek perusahaan di masa mendatang dalam menjaga kelangsungan hidup
kegiatan operasional.

Pada penelitian Priyanti, Mentary Wahyu Adi dan Ikhsan Budi Riharjo (2019) yang
berjudul “Analisis Metode Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski untuk
Memprediksi Financial Distress” menyimpulkan bahwa metode Altman Z-Score
diperoleh 1 Perusahaan yang mengalami financial distress, pada metode Springate
diperoleh 11 perusahaan dalam keadaan sehat dan metode Zmijewski diperoleh 6
perusahaan sehat 5 perusahaan mengalami financial distress dan dari ketiga
metode tersebut metode paling akurat dalam memprediksi financial distress adalah
dengan menggunakan metode Z-Score dan Springate.

Pada penelitian Gupita, Norma, Sri Widyawati Soemoedipiro, dan Nina Woelan
Soebroto (2020) yang berjudul “Analisis Perbandingan Metode Altman Z-Score,
Springate, Zmijewski dan Grover dalam Memprediksi financial distress (Studi pada
Perusahaan Sektor Infrastruktur yang Terdaftar di BEI Periode 2015-2019)"
menyimpulkan bahwa hasil dari berbandingan tersebut menunjukkan bahwa
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terdapat perbedaan antara metode Altman Z-Score, Springate, dan Grover. Metode
Springate memiliki tingkat akurasi tertinggi yaitu sebesar 83,33%.

9. Pada penelitian Ambarwati, Kiki Fatimah dan Sriwardany (2021) yang berjudul
“Analisis Perbandingan Metode Springate dan Metode Zmijewski dalam Mengukur
Tingkat Kesehatan Perusahaan pada PT. Bintang Persada Satelit” menyimpulkan
bahwa terdapat perbedaan yang nyata antara metode Springate dan Zmijewski
yang dimana metode prediksi yang paling akurat dalam memprediksi kebangkrutan
PT. Bintang Persada Satelit adalah Zmijewski dengan tingkat akurasi 100%.

Rerangka Pemikiran

Gambar 2. 1
Rerangka Pemikiran

Laporan keuangan
perusahaan textile dan
garment yang terdaftar di
BEI tahun 2018-2020
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Hasil penelitian dan
Simpulan
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METODE PENELITIAN

Lokasi Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada laporan keuangan tahunan perusahaan textile dan
garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020 melalui situs
www.idx.co.id .

Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang akan digunakan pada penelitian ini adalah penelitian
deskriptif dengan pendekatan kuantitatif dan kualitatif.

Objek Penelitian

Objek dari penelitian ini adalah perusahaan textile dan garment periode 2018-
2020 yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini terfokus pada kinerja
keuangan perusahaan dalam menghadapi kebangkrutan dengan metode analisis
Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-Score).

Populasi dan Sampel

Populasi menurut Sugiyono dalam jurnal Suryana dan Pratiwi (2018) adalah
wilayah generalisasi (suatu kelompok yang terdiri dari objek atau subjek) yang
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan.

Teknik Sampling

Teknik sampling pada penelitian ini menggunakan metode purposive sampling.
Kriteria-kriteria perusahaan yang akan dijadikan sampel dalam penelitian ini yaitu:

1) Perusahaan textile dan garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara
konsisten dari tahun 2018 sampai dengan tahun 2020 dan tidak delisting pada
kurun waktu tersebut.

2) Perusahaan textile dan garment yang menggunakan mata uang Dolar Amerika
Serikat dalam data laporan keuangannya.

3) Perusahaan textile dan garment yang menerbitkan laporan keuangan yang
menampilkan data yang mendukung penelitian tentang WCTA (Working Capital to
Total Assets), RETA (Retained Earning to Total Assets), EBITTA (Earning Before
Interest and Taxes to Total Assets), MVEBVL (Market Value of Equity to Book
Value of Liability), STA (Sales to Total Assets), ROA (Return On Assets), Leverage
(Debt Ratio), Likuiditas (Current Ratio), dan Earning Before Taxes to Current
Liability.

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Definisi operasional variabel dalam penelitian adalah sebagai berikut:

1) Z-Score, merupakan hasil nilai Z yang diperoleh dari perkalian dan penjumlahan
formulasi Altman Z-Score dengan perhitungan rasio-rasio dari laporan keuangan
neraca dan laba rugi perusahaan textile dan garment periode 2018-2020 yang
dijadikan sebagai sampel. Metode Altman Z-Score diformulasikan sebagai berikut:
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Z=1,2X;+1,4X, + 3,3X3 + 0,6X, + 1,0X;
Working Capital to Total Assets (WCTA)/ X4

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan modal
kerja bersih dari keseluruhan total aktiva yang dimilikinya. Rasio ini dihitung
dengan membagi modal kerja bersih dengan total aktiva. Modal kerja bersih
diperoleh dengan cara aktiva lancar dikurangi dengan kewajiban lancar. Modal
kerja bersih yang negatif kemungkinan besar akan menghadapi masalah dalam
menutupi kewajiban jangka pendeknya karena tidak tersedianya aktiva lancar
yang cukup untuk menutupi kewajiban tersebut. Sebaliknya perusahaan degan
modal kerja bersih yang bernilai positif jarang sekali menghadapi kesulitan
untuk melunasi kewajibannya. Rumus untuk menghitungnya:

Aktiva Lancar — Kewajiban Lancar
Total Aktiva

Retained Earning to Total Assets (RETA)/ X:

WCTA =

Rasio ini untuk mengukur keuntungan kumulatif terhadap umur perusahaan
yang menunjukkan kekuatan pendapatan. Rasio ini menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan menghasilkan laba ditahan dari total aktiva
perusahaan. Laba ditahan merupakan laba yang tidak dibagikan kepada para
pemegang saham dengan kata lain, laba ditahan menunjukkan berapa banyak
pendapatan perusahaan yang tidak dibayarkan dalam bentuk deviden kepada
para pemegang saham. Rumus untuk menghitungnya:

Laba Ditahan
RETA = -
Total aktiva

Earning Before Interest Taxes to Total Assets (EBITTA)/ X3

Rasio ini untuk mengukurn tingkat produktivitas suatu perusahaan yaitu
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari total aset
yang digunakan. Rasio EBITTA merupakan rasio yang berkontribusi besar
dalam perhitungan metode ini. Indikator yang digunakan untuk mendeteksi
adanya masalah dalam profitabilitas perusahaan adalah adanya piutang
dagang yang meningkat, persediaan meningkat, penjualan yang menurun,
terlambatnya hasil dari pengihan piutang, dan terjadi rugi terus menerus dalam
beberapa periode. Rumus untuk menghitungnya:

Laba Sebelum Bunga dan Pajak
Total Aktiva

Market Value Equity to Book Value of Liability (MVEBVL)/ X4

EBITTA =

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan dari
aktiva yang digunakan atau dapat dikatakan sebagai ukuran produktivitas aset
perusahaan. Rumus untuk menghitungnya:

Nilai Pasar Modal
Nilai Buku Hutang

Sales to Total Assets (STA)/ Xs

MVEBVL =
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Rasio ini menunjukkan apakah perusahaan menghasilkan volume bisnis yang
cukup dibandingkan investasi dalam total aktivanya. Rasio ini berfungsi untuk
mengukur kemampuan manajemen dalam menggunakan aktiva untuk
menghasilkan penjualan dan menggambarkan tingkat perputaran seluruh aktiva
perusahaan. Rumus untuk menghitungnya:

Penjualan

STA=————
Total aktiva

2) X-Score, merupakan alat analisis kebangkrutan dengan cara perhitungannya cukup
mudah dan juga cukup akurat. Perusahaan yang akan dianalisis degan metode X-
Score ini adalah laporan keuangan perusahaan textile dan garment pada periode
2018-2020. Berikut ini rumus yang dikemukakan oleh Zmijewski:

3)

a)

b)

X =-4,3-4,5X,+5,7X;, + 0,004X;
Earning After Taxes to Total Assets (ROA)/X1

Rasio ini untuk membandingkan laba setelah pajak dengan total asetnya. Rasio
ini  menunjukkan seberapa baik perusahaan menggunakan aset yang
diinvestasikan untuk dibagikan dengan laba yang dihasilkan. Semakin besar
ROA, semakin efisien penggunaan aktiva perusahaan, dan sebaliknya,
semakin kecil ROA, maka penggunaan aktiva perusahaan semakin tidak
efisien. Rumus untuk menghitungnya:

Laba Bersih
Total Aktiva

Total Debt to Total Assets (Leverage)/ X2

ROA =

Rasio yang membandingkan antara total hutang dengan total aset. Rasio ini
digunakan untuk mengukur likuiditas perusahaan secara total. Semakin besar
rasio, maka semakin besar penggunaan utang dalam membiayai investasi pada
aktiva, yang berarti resiko keuangan perusahaan juga semakin meningkat.
Rumus untuk menghitungnya:

Total Kewajiban
Total Aktiva

Current Assets to Current Liability (Likuiditas)/ X3

Debt Ratio =

Rasio ini diukur dengan membandingkan antara aktiva lancar dengan hutang
lancar. Rasio ini digunakan untuk mengukur likuiditas perusahaan, namun
difokuskan dalam jangka pendek. Rumus untuk menghitungnya:

Aktiva Lancar

Current Ratio =
Kewajiban Lancar

S-Score, Rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur kebangkrutan pada
suatu perusahaan. Metode Springate ini menggunakan 4 dari 19 rasio yang ada.
Rumus untuk menghitungnya:

a)

§$=1,03X; +3,07X, + 0,66X3 + 0,4X,
Working Capital to Total Assets (WCTA)/ X4
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Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan yang menghasilkan modal
kerja bersih dari keseluruhan total aktiva yang dimiliki. Rasio ini dihitung
dengan membagi modal kerja bersih dengan total aktiva, yang dimana modal
bersih diperoleh dari aktiva lancar dikurangi dengan kewajiban lancar. Rumus
untuk menghitungnya:

Aktiva Lancar — Kewajiban Lancar
Total Aktiva

b) Earning Before Interest and Taxes to Total Assets (EBITTA)/ Xz

WCTA =

Rasio ini digunakan untuk mengukur produktivitas yang sebenarnya dari aktiva
perusahaan. Rasio tersebut digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan. Rumus
untuk menghitungnya:

Laba Sebelum Bunga dan Pajak
Total Aktiva

c) Earning Before Taxes to Current Liability/ X3

EBITTA =

Rasio ini digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari total kewajiban.

Laba Sebelum Pajak

Kewajiban Lancar
d) Sales to Total Assets (STA)/ X4

Rasio ini digunakan untuk mengukur efisiensi penjualan dalam memanfaatkan
aset yang dimiliki untuk menghasilkan dan mendapatkan laba. Rumus untuk
menghitungnya:

Penjualan

TA=—"—"—
s Total Aktiva

Teknik Analisis Data

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan metode Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate (S-
Score).

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Gambaran Objek Penelitian

Gambaran objek pada penelitian ini adalah perusahaan textile dan garment yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Jenis data yang digunakan pada penelitian ini
adalah data sekunder, yaitu laporan tahunan perusahaan berdasarkan laporan
keuangan yang diunduh dari situs Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) pada periode
2018-2020. Metode pengambilan sampel pada penelitian ini adalah purposive
sampling.
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Purposive sampling merupakan sampel yang dipilih dari sejumlah populasi

yang memenuhi kriteria tertentu. Berikut kriteria pengambilan sampel yang disajikan
pada tabel 4.1 sebagai berikut:

No

Tabel 4.1
Kriteria Sampel Perusahaan

Kriteria
Perusahaan textile dan garment yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia secara konsisten dari tahun 2018-2020 dan tidak
delisting pada kurun waktu tersebut
Perusahaan textile dan garment yang menggunakan mata uang
Dolar Amerika Serikat dalam data laporan keuangannya
Perusahaan textile dan garment yang menerbitkan laporan
keuangan yang menampilkan data yang mendukung penelitian
tentang WCTA (Working Capital to Total Assets), RETA
(Retained Earning to Total Assets), EBITTA (Earning Before
Interest and Taxes to Total Assets), MVEBVL (Market Value of
Equity to Book Value of Liability), STA (Sales to Total Assets),
ROA (Return On Assets), Leverage (Debt Ratio), Likuiditas
(Current Ratio), dan Earning before Taxes to current liability.
Sampel perusahaan yang digunakan
Tahun pengamatan
Total sampel

Sumber: Hasil olah data pada lampiran 1

Perusahaan

20

(%)

(4)

11
*3
33

Setelah dilakukan pengambilan sampel dengan purposive sampling, maka
diperoleh hasil 11 sampel perusahaan yang telah memenuhi kriteria.

Analisis Data

Dari data laporan keuangan perusahaan lalu diolah dengan menggunakan rasio

keuangan yang digunakan untuk memprediksi kebangkrutan sebuah perusahaan.
Berdasarkan data tersebut lalu diperhitungkan dengan tiga alat analisis kebangkrutan
yang digunakan yaitu, metode Altman (Z-Score), Zmijewski (X-Score), dan Springate
(S-Score), maka langkah selanjutnya adalah memasukkan hasil tersebut kedalam
metode dengan skor yang ditentukan dari hitungan standar dikalikan rasio-rasio
keuangan yang bertujuan untuk menunjukkan tingkat kemungkinan kebangkrutan
perusahaan. Dari hasil tersebut maka akan dapat dikelompokkan dan diketahui
prediksi tingkat kebangkrutan perusahaan.

Perhitungan metode Altman (Z-Score) sebagai berikut:

Xi
X2
X3
X4
Xs

Z=1,2X,+1,4X, +3,3X3 + 0,6X, + 1,0X;

Keterangan:

: Working Capital to Total Assets

: Retained Earning to Total Assets

: Earning Before Interest and Taxes to Total Assets
: Market Value to Equity to Book Value of Liability

: Sales to Total Assets
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Analisis hasil perhitungan nilai Z-Score berdasarkan kriteria:

Z<1.8 = Perusahaan mengalami kebangkrutan
1,8 < Z < 2,99 = Perusahaan mengalami grey area
Z>2,99 = Perusahaan dalam kondisi sehat (safe)

Perhitungan metode Zmijewski (X-Score) sebagai berikut:
X=-4,3—-4,5X;+5,7X;, + 0,004X;
Keterangan:

X1: Earning After Taxes to Total Assets
X2: Total Debt to Total Assets
Xs: Current Assets to Current Liability
Analisis hasil perhitungan nilai X-Score berdasarkan kriteria:

X >0 = Perusahaan mengalami kebangkrutan
X <0 = Perusahaan dalam kondisi sehat (safe)

Perhitungan metode Springate (S-Score) sebagai berikut:
$=1,03X; +3,07X, + 0,66X5 + 0,4X,
Keterangan:

X1: Working Capital to Total Assets
Xo: Earning Before Interest and Taxes to Total Assets
Xs: Earning Before Taxes to Current Liability
X4: Sales to Total Assets
Analisis hasil perhitungan nilai S-Score sebagai berikut:

S > 0,862 = Perusahaan dalam kondisi sehat (safe)
S <0,862 = Perusahaan mengalami kebangkrutan

Selanjutnya yaitu menjumlahkan hasil perkalian dari masing-masing variabel di
atas untuk mengetahui hasil analisis prediksi kebangkrutan dengan metode Altman Z-
Score.

Pembahasan
Hasil Analisis Altman (Z-Score)

Berdasarkan penelitian pada 11 (sebelas) perusahaan textile dan garment pada
periode 2018-2020 dengan menggunakan metode Altman (Z-Score) dengan Kkriteria
nilai Z<1,8 maka perusahaan mengalami kebangkrutan, 1,8<Z<2,99 maka perusahaan
mengalami grey area, dan jika nilai Z>2,99 maka perusahaan dalam kondisi sehat
(safe). Berikut hasil dari rata-rata perhitungan nilai Z-Score pada perusahaan textile
dan garment selama 3 tahun berturut-turut:

Tabel 4. 2
Data Prediksi Z-Score
Kode Perusahaan Nilai Z-Score Prediksi
ADMG 4,67 Safe
ARGO 1,00 Bangkrut
CNTX 0,90 Bangkrut
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DOID 1,25 Bangkrut

ERTX 0,71 Bangkrut

ESTI 0,48 Bangkrut

INDR 1,00 Bangkrut

PBRX 2,61 Grey Area

POLY 4,77 Safe

SRIL 2,45 Grey Area
TFCO 0,92 Bangkrut

Sumber: Data diolah
Pada tabel di atas dapat dilihat bahwa ada 2 (dua) perusahaan dalam kondisi
sehat yaitu Polychem Indonesia Tbk dan Asia Pasific Fibers Tbk, karena kiriteria nilai
yang di dapat adalah Z>2,99. Pada kriteria nilai 1,8<Z<2,99 perusahaan Pan Brothers
Tbk dan perusahaan Sri Rejeki Isman Tbk mengalami grey area. Perusahaan sisanya
mengalami kebangkrutan dikarenakan mendapatkan kriteria nilai Z<1,8.

Hasil Analisis Zmijewski (X-Score)

Berdasarkan penelitian pada 11 (sebelas) perusahaan textile dan garment pada
periode 2018-2020 dengan menggunakan metode Zmijewski (X-Score) dengan kriteria
nilai X<0 maka perusahaan dalam kondisi sehat (safe) jika niali X>0 maka perusahaan
mengalami kebangkrutan. Berikut hasil dari rata-rata perhitungan nilai X-Score pada
perusahaan textile dan garment selama 3 tahun berturut-turut:

Tabel 4. 3
Data Prediksi X-Score
Kode Perusahaan Nilai X-Score Prediksi
ADMG -2,87 Safe
ARGO 7,60 Bangkrut
CNTX 1,66 Bangkrut
DOID -0,06 Safe
ERTX -0,22 Safe
ESTI 0,09 Bangkrut
INDR -1,48 Safe
PBRX -1,05 Safe
POLY 24,25 Bangkrut
SRIL -0,96 Safe
TFCO -3,77 Safe

Sumber: Data diolah
Pada tabel di atas dapat dikatakan 7 (tujuh) perusahaan mendapatkan kriteria
nilai X<0 yang artinya bahwa perusahaan tersebut dalam kondisi sehat (safe) dan 4

(empat) perusahaan mengalami kebangkrutan di karenakan mendapatkan kriteria nilai
X>0.

Hasil Analisis Springate (S-Score)

Berdasarkan penelitian pada 11 (sebelas) perusahaan textile dan garment pada
periode 2018-2019 dengan menggunakan metode Springate (S-Score) dengan kriteria
nilai $>0,862 maka perusahaan dalam kondisi sehat (safe), jika nilai S<0,862 maka
perusahaan mengalami kebangkrutan. Berikut hasil dari rata-rata perhitungan nilai S-
Score pada perusahaan textile dan garment selama 3 tahun berturut-turut:
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Tabel 4. 4
Data Prediksi S-Score

Kode Perusahaan Nilai S-Score Prediksi
ADMG 0,42 Bangkrut
ARGO -1,31 Bangkrut
CNTX 0,38 Bangkrut
DOID 1,15 Safe
ERTX 0,93 Safe
ESTI 0,38 Bangkrut
INDR 0,49 Bangkrut
PBRX 1,55 Safe
POLY -3,26 Bangkrut
SRIL 1,71 Safe
TFCO 0,60 Bangkrut

Sumber: Data diolah
Pada hasil olah data di atas dapat dilihat bahwa 4 (empat) perusahaan dalam

kondisi sehat (safe) karena mengapatkan hasil kriteria nilai S>0,862 dan yang
mendapatkan kriteria nilai S<0,862 vyaitu 7 (tujuh) perusahaan yang diprediksi
mengalami kebangkrutan.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Berdasarkan analisis data dengan metode Altman (Z-Score), Zmijewski (X-

Score), dan Springate (S-Score), maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1.

Pada metode Altman (Z-Score) perusahaan Polychem Indonesia Tbk dan
perusahaan Asia Pasific Fibers Tbk dari rata-rata selama 3 tahun berturut-turut
perusahaan tersebut memiliki nilai Z-Score yang sesuai dengan kriteria yaitu
Z>2,99. Nilai Z-Score yang dihasilkan menunjukkan bahwa bahwa kondisi
perusahaan tidak mengalami Financial distress atau dalam keadaan sehat (safe).
Perusahaan Pan Brothers Tbk dan perusahaan Sri Rejeki Isman Tbk berada di
kondisi grey area atau bisa dikatakan dalam kondisi waspada. Pada perusahaan
sisanya atau 7 (tujuh) perusahaan mengalami kebangkrutan yaitu perusahaan Argo
Pantes Tbk, Centex Tbk, Delta Dunia Makmur Tbk, Eratex Djaja Tbk, Ever Shine
Textile Indonesia Tbk, Indorama Synthetics Tbk, dan perusahaan Tifico Fiber
Indonesia Tbk.

Pada metode Zmijewski (X-Score) ada 7 (tujuh) perusahaan yang berada dalam
kondisi sehat yaitu perusahaan Polychem Indonesia Tbk, Delta Dunia Makmur Tbk,
Eratex Djaja tbk, Indorama Synthetics Tbk, Pan Brothers Tbk, Pan Brothers Tbk,
Sri Rejeki Isman Tbk, dan perusahaan Tifico Fiber Indonesia Tbk. Perusahaan
tersebut dalam kondisi aman karena hasil kriteria nilai X<0. Jika perusahaan
mendapatkan kriteria nilai X>0 maka perusahaan mengalami kebangkrutan.
Perusahaan yang mengalami kebangkrutan adalah Argo Pantes Tbk, Centex Tbk,
Ever Shine Textile Indonesia Tbk, dan Asia Pasific Fibers Tbk.
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3. Pada metode Springate (S-Score) perusahaan Delta Dunia Makmur, Eratex Djaja
Tbk, Pan Brothers Tbk, dan Sri Rejeki Isman Tbk perusahaan diprediksi dalam
kondisi sehat (safe). Perusahaan tersebut memiliki kriteris nilai S-Score yang tinggi
dengan nilai $S>0,862. Pada perusahaan Polychem Indonesia Tbk, Argo Pantes
Tbk, Centex Tbk, Ever Shine Textile Indonesia Tbk, Indorama Synthetics Tbk, Asia
Pacific Fibers Tbk, dan Tifico Fiber Indonesia Tbk mendapatkan nilai S-Score yang
rendah dengan nilai S<0,862 yang diprediksi mengalami kebangkrutan.

Ketiga metode di atas terbukti dapat menganalisis kinerja suatu perusahaan
dengan memperhatikan laporan keuangan dengan akun-akun tertentu sesuai
perhitungan metode kebangkrutan tersebut. Perusahaan dapat melakukan
antisipasi terhadap akun-akun yang mengalami penurunan pada laporan
keuangan. Namun, secara perhitungan terkadang tidak seperti kenyataan yang
terjadi, karena beberapa perusahaan yang diprediksi bangkrut nyatanya masih
berjalan hingga sekarang bahkan masih terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Saran
Berdasarkan simpulan di atas maka saran yang diberikan sebagai berikut:

1. Untuk semua perusahaan yang memiliki nilai Z-Score, X-Score dan S-Score yang
diprediksi bangkrut disarankan untuk melakukan evaluasi atau analisis pada faktor-
faktor yang mempengaruhi kinerja perusahaan agar dapat meminimalkan kesulitan
keuangan yang dapat berdampak pada kebangkrutan perusahaan.

2. Untuk peneliti selanjutnya, disarankan menggunakan metode lainnya atau
menambah metode dengan variabel yang berbeda untuk dapat dijadikan
pembanding dalam memprediksi kebangkrutan. Selain itu dilakukan juga penelitian
dengan sektor yang lainnya untuk membuktikan bahwa metode Altman, Zmijewski
dan Springate dapat ditetapkan untuk memprediksi kebangkrutan pada jenis
perusahaan yang berbeda.
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