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ANALISIS PREDIKSI KEBANGKRUTAN MENGGUNAKAN MODEL
ALTMAN Z-SCORE, SPRINGATE DAN ZMIJEWSKI PADA
PERUSAHAAN SUB SEKTOR TEKSTIL DAN GARMEN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2021-2025
May Lovita Erya Parawansa
Program Studi S1-Akuntansi, Fakultas Ekonomi

Universitas Muhammadiyah Ponorogo

ABSTRAK

Industri Tekstil di Indonesia menghadapi serangkaian tantangan yang cukup
rumit dengan meningkatnya tekanan yang belum pernah terjadi sebelumnya.
Industri ini telah mengalami dampak signifikan akibat lonjakkan harga bahan baku,
serta biaya energi yang semakin diperparah oleh dominasi barang impor, baik yang
legal maupun ilegal pada pasar domestik. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis prediksi kebangkrutan pada perusahaan sub sektor tekstil dan garmen
selama periode tahun 2021-2025 dengan menggunakan model Altman Z-Score,
Springate dan Zmijewski. Penelitian kuantitatif deskriptif menggunakan data
sekunder dari laporan keuangan tahunan (annual report) 2021-2025 perusahaan sub
sektor Tekstil dan Garmen di Bursa Efek Indonesia. Metode pengambilan sampel
menggunakan purposive sampling dengan jumlah sampel 15 perusahaan sub sektor
tekstil dan garmen. Hasil penelitian ini, dari ketiga model yang digunakan
memberikan klasifikasi yang sama bahwa terdapat 4 perusahaan yang berada di
zona distress, yaitu PT Argo Pantes Tbk (ARGO), PT Asia Pacific Investama
(MYTX), PT Indo-Rama Syhnthetics Tbk (INDR) dan PT Asia Pacific Fibers Tbk
(POLY) dan hanya ada 1 perusahaan yang dinyatakan berada di zona safe, yaitu PT
Eratex Djaja (ERTX) yang menunjukkan bahwa model Altman Z-Score membagi
tingkatan kesehatan perusahaan dengan melalui penilaian struktur modal jangka
panjang. Sedangkan, model Springate sangat sensitif terhadap penurunan margin
laba operasional (EBIT) perusahaan, serta model Zmijewski lebih fokus pada
kekuatan likuiditas kas jangka pendek.

Kata kunci: Kebangkrutan, Altman Z-Score, Springate, Zmijewski, Tekstil
dan Garmen



DAFTAR ISI

HALAMAN PENGESAHAN ...ttt st il
PERNYATAAN TIDAK MELANGGAR KODE ETIK PENELITIAN ............... v
IMOTTO ..t ettt sttt et b et et st e bt et e bt enaes v
KATA PENGANTAR ...ttt vi
ABSTRAK ...ttt ettt ettt et ne e ix
DAFTAR IST ..ottt sttt sttt et X
DAFTAR TABEL......ooiiiiiiieeeee ettt xii
DAFTAR GAMBAR ...ttt ettt X1v
DAFTAR LAMPIRAN ..ottt ettt ettt sttt s XV
BAB L...uoooiivineicnieeennn sy O W BB R M ... .eenneneenneneeenes 1
PENDAHULUAN 7 dF . U At W 4 BN ..., 1
1.1 Latar belgiafitin, W S ... S .. R - TN ..., 1
1.2 Rumusan masalah.............ccooiiiiiiiiiiiiiiee e e 10
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian...........ccocooiviiiniininiininnieiincse e 11
1.3.1 BEDan. DERET (] i - R N oo . ... . W . ... 11
1.3.3 BIED Laa@iieh ol | (o o U i S e e ¥ ......... 11
BABII..R S BN N ST N S b . B SN ... 13
TINJAUARNIRISTANE N § . W e il Soan . .. S Y .......... 13
2.1 Land 3 Gl v, .. Y. LA | | AR\ . B— ... 13
2.1.1 Analisis laporan Keuangan .............ccoceeeueeeiienienieenieesiie e 13
2.1.2 Keban@Krutan.........c.coiuiiiiieieiie ettt 15
2.1.3 Model AIMAan Z-SCOTE ......cocueeiirienieiienieniieieseeste ettt 18
2.1.4 Model SPIINGALE. ......eevviiiiieriieeieiitieaiteenieeeteeteesteeneieeeeeaeeseeeenseesaeeenne 23
2.1.5 Model ZmijewskKi.......ccciiiiiiiiiiiiiiiiie e 25

2.2 Penelitian terdahulu.........occoooiiiiiiiiii e 27
2.3 Kerangaka Konseptual ..........cccoeviieeiiiiniiieciieceee e 32
127N 2 20 1 SRS 35
METODE PENELITTAN ....ccuttitiiiieerestesi ettt 35
3.1 RUANG HINGKUP oo 35
3.2 Populasi dan sampel penelitian ............cocceevvuienieniiienieeiienieeeeee e 36
3.2.1 Populasi penelitian............cccueeruieriieiieeieeiie ettt 36
3.2.2 Sampel penelitian..........cccevvieriieiiieiie e 36



3.3 JeniS dan SUMDET atA........uueeeeeeeeeeee e 37

3.4 Metode pengambilan data ............ccceeeevierieiiieniieieee e 38
3.5 Definsi Operasional Variabel...........cccccoevieviiieniinciiinieeieeeieee e 39
3.6 Metode analisis data ...........oeoueeriiiiiiiiiieiecee e 41
BAB IV ettt 44
HASIL DAN PEMBAHASAN ......ooititittteeeeet ettt 44
4.1 Hasil penelitian.........ccceeeuierieeiieiieeiieeie ettt ettt sae e e seae s 44
4.1.1 Gambaran umum tempat penelitian...........c.cocceeeeveeriercieeneenceeeieeeeenn 44
4.1.2 Gambaran umum objek penelitian...........ccceeveeriieniieniiieniecieeeeee 46
4.1.3 Profil singkat perusahaan...........ccoceiviueeriieniienieniiceecie e 47

4.2 Pengambilan sampel.......ccccocueriiiiiiiiiiiiiiinie e 65
4.3 Hasil pengolahan data........c...ooeiviiiineeneiiiniieisieesie e 66
4.3.1 Perhitungan Model Altman Z-Score.........ccccoceeveeveniiniinenicnieenne 66
4.3.2 Perhitungan Model Springate ...........cccceeveeviiriiniiineniinieinieieneeneenn 82
4.3.3 Perhitungan Model ZmijeWwsKi.......cc.coccoviiniiniiniininiiniineeicnee e 88

4.4 PohiBERSN SR /. S 5 S L . O .. 98
4.4.1 Analisis Model Altman Z-SCOre.........cccccumrieiienieniiiienienie e 99
4.4.2 Analisis Model SPringate ...........ccoeeveeeiiiieiiieeeieeeeiieesieeecireeesniee e 102
4.4.3 Analisis Model Zmijewski ......ccccooeiiieeiiioniiiiieiiieieeeee e esne e 104
BAB V... .} Wt S LA | | AR S B 108
KESIMPULAN DAN SARAN......otiitiieiteieeeeteee sttt ene s e eee e 108
5.1 Kesimp Ul i e o, SO .............. . 108
5.2 Saran....... WS . W .t AR . ................. 108
DAFTAR PUSTAKA ...ttt ettt sttt et ettt et eneesneens 110
LAMPIRAN......oeer et o eveerteceereesnnaes 113

Xi



DAFTAR TABEL

Tabel 2.1 Penelitian terdahulu.............cccoeeiiieiiiniiiiniiiiecceeeee e 28
Tabel 4.1 Pengambilan sampel..........cccccccvviiviieeiieeniieeeie e 65
Tabel 4.2 Daftar Nama Perusahaan Sampel Penelitian........................... 66

Tabel 4.3 Rasio Working Capital to Total Asset (Z1) Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025 .........ccccvevveennennnee. 67

Tabel 4.4 Rasio Retained Earnings to Total Asset (Z2) Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025 ..........cccvevuveennennnee. 69

Tabel 4.5 Rasio Earning Before Interest Taxes to Total Asset (Z3)
Perusahaan Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025.......... 70

Tabel 4.6 Data Rasio Market Value Equity to Book Value Total
Debt (Z4) Perusahaan Tekstil dan Garmen di BEI periode
AUBEVO /S f S .l R TR, ... 72

Tabel 4.7 Nilai tukar (Kurs) IDR ........cccoooiiiiiiiniieierieceeie e 74

Tabel 4.8 Rasio Market Value Equity to Book Value Total Debt
(Z4) Perusahaan Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-
ROZONNNN . W L e e S WY ... 75

Tabel 4.9 Rasio Sales to Total Asset (Z5) Perusahaan Tekstil dan
Garmen di BEI periode 2021-2025........ccceoiirieneneiniiinieiieneenen. 77

Tabel 4.10 Indeks kebangkrutan Metode Altman Z-Score (Z)
Perusahaan Sub-sektor Tekstil dan Garmen periode 2021-
20R U o W o, S Y ............ 79

Tabel 4.11 Prediksi Kebangkrutan Model Altman Z-Score
Perusahaan Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025........... 81

Tabel 4.12 Rasio EBIT to Current Liabilitas (S3) Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025 ........ccceveeienenne. 83

Tabel 4.13 Indeks kebangkrutan Model Springate (S) Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025 .........cccoeeienenne. 85

Tabel 4.14 Prediksi kebangkrutan Model Springate Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025 ........ccccocevenenenens 87

Tabel 4.15 Rasio Return of Asset (ROA) (X1) Perusahaan Tekstil
dan Garmen di BEI periode 2021-2025.........ccoeoevieeeciieeeieeeieenee 89

Xii



Tabel 4.16 Rasio Leverage (X2) Perusahaan Tekstil dan Garmen di
BEI periode 2021-2025........ooviiieiieeeeieeeieceeeveeere et 91

Tabel 4.17 Rasio Likuiditas (X3) Perusahaan Tekstil dan Garmen di
BEI periode 2021-2025........ocoviiieiieeeeieeeieeeeeveeee et 93

Tabel 4.18 Indeks kebangkrutan Metode Zmijewski (X) Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025 ........cccooevveenvennee. 94

Tabel 4.19 Prediksi kebangkrutan Model Zmijewski Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI periode 2021-2025 .........ccceeveeeiennnee. 96

Tabel 4.20 Hasil prediksi kebangkrutan Perusahaan Tekstil dan
Garmen periode 2021-2025 di BEIL........ccoooiiiiiiiiee, 98

xiii



DAFTAR GAMBAR

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual ............cccooviieviiiiiiiiiiieiiieiieeeeeeeeeeee e 33
Gambar 4.1 Logo PT Argo Pantes TbK ........ccccoeeieiiiiiiieniieiienieceeeeeeee e 48
Gambar 4.2 Logo PT Trisula Industries TbK...........ccecvieriieiienieiiieeieeiiecieeine 49
Gambar 4.3 Logo PT Pasific Investama TbK ..........cccccceeviiiiiiiniiiiiieniieiecieene 50
Gambar 4.4 Logo PT Golden FIOWer........c.ccccuveviiiiiiiiiiieieeiiececeeee e 51
Gambar 4.5 Logo PT Sunson Textile Manufacture TbkK ...........ccoecvvevvieriiininennens 52
Gambar 4.6 Logo PT Trisula Internasional TbK .........c.ccccceevieviiiiieniiieiecieeens 53
Gambar 4.7 Logo PT Mega Perintis .........ccceevveeviieriiieiiienieeieenie e eveesene e 54
Gambar 4.8 Logo PT Uni-Charm Indonesia...........cccecveeveeiienieenienieeiiesreeieens 55
Gambar 4.9 Logo PT Polychem Indonesia TbK..........ccccoceveviieriiiiieniieiiecieeiens 56
Gambar 4.10 Logo PT Eratex Djaja TDK ..ccceceieovieniiiiieieeieecieeeeeee e 57
Gambar 4.11 Logo PT Ever Shine Textile Industry Tbk.........c..ccccceviniiniincnnenn. 58
Gambar 4.12 Logo PT Indo-Rama Synthetics TbK..........c..cccccoviniiiiniiniinenenn. 60
Gambar 4.13 Logo PT Pan Bothers TbK.........cccooeiiiiiiiiniiieniinecicecee 61
Gambar 4.14 Logo PT Asia Pasific Fibers TbK .......ccccccooviiiiniininiiniiniccnne 62
Gambar 4.15 Logo PT Tifico Fibers Indonesia Tbk ...........ccccooiviiiieniiniinennene. 64

Xiv



DAFTAR LAMPIRAN
Lampiran 1 Pemilihan Sampel Penelitian...........ccccccveevviiencieenieeeiie e,

Lampiran 2 Data Perhitungan Model Altman Z-Score Pada Perusahaan
Tekstil dan Garmen di BEI Periode 2021-2025 ........ccccoiiiiiiiiiene

Lampiran 3 Data Perhitungan Model Springate Pada Perusahaan Tekstil
dan Garmen di BEI Periode 2021-2025 ........c.cceeienieiieeieneeieeieseeeens

Lampiran 4 Data Perhitungan Model Zmijewski Pada Perusahaan Tekstil
dan Garmen di BEI Periode 2021-2025........ccceovieeiiienieeiierieeieeeee

Lampiran 5 Berita Acara Bimbingan SKIipSi.....cc.ccccvevvveeviieniieiiiienieenieenieeneens

Lampiran 6 Surat Keterangan Bebas Plagiasi.........ccccocceeiieenvenciienieeniienieenene

XV



