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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui: (1) apakah terdapat perbedaan score dalam
memprediksi financial distress dengan menggunakan model altmant, springate, zmijewski, dan
grover, (2) model prediksi yang paling tepat dan akurat dalam memprediksi financial distress pe-
rusahaan sektor retail di Indonesia. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keu-
angan perusahaan yang di publikasikan di website Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan sektor retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2017. Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan purposive sampling sehingga didapat 16
perusahaan yang dijadikan sampel penelitian. Teknik analisis data menggunakan uiji statistik par-
ametris yaitu uji Paired Sample t-test dan uji keakuratan model prediksi dengan syarat data harus
berdistribusi normal. Penelitian ini membandingkan score empat model prediksi financial distress
dengan menggunakan teknik statistik deskriptif, uji normalitas, dan dipasangkan analisis uji teknik
sample t-test dengan bantuan program SPSS. Kesimpulan dari penelitian ini menunjukkan bahwa
terdapat perbedaan yang signifikan antara model altmant, springate, zmijewski, dan grover, dalam
memprediksi financial distress, dan model dengan tingkat akurasi tertinggi adalah model Springate
dengan tingkat akurasi sebesar 83.33%.

Kata Kunci : Financial Distress, Laporan Keuangan, Model Prediksi.

Abstract

This study aimed at determining: (1) whether there were score differences in predicting fi-
nancial distress by using altmant, springate, zmijewski, and grover models, (2) the most appropriate
and accurate prediction model in predicting financial distress on retail sector companies in Indone-
sia. The data used in this study were the company's financial statements published in the Indonesia
Stock Exchange website. The population in this study were the retail sector companies listed in the
Indonesia Stock Exchange for the period 2015-2017. The sampling technique used was purposive
sampling and 16 companies were obtained as research samples. The data analysis technique used
parametric statistical test, namely the Paired Sample t-test and the accuracy test of the prediction
model provided that the data must be normally distributed. This study compared the scores of four
financial distress prediction models by using descriptive statistical technique, normality test, and
paired technical test analysis of sample t-test with the help of the SPSS program. The conclusion
of this study showed that there were significant differences among altmant, springate, zmijewski,
and grover models in predicting financial distress, and the highest accuracy model was the
Springate model with an accuracy rate of 83.33%.
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PENDAHULUAN

Perkembangan dunia bisnis saat ini
mengalami kemajuan yang semakin pesat.
Hal ini memicu adanya persaingan bisnis
yang semakin ketat antar perusahaan, Oleh
karena itulah saat ini perusahaan dituntut
untuk terus melakukan inovasi dan perbai-
kan kinerja sumber dayanya agar dapat
terus dapat bersaing dalam dunia bisnis. Sa-
lah satu bidang usaha yang mengalami
perkembangan yang pesat dan persaingan
yang ketat dalam usahanya adalah perus-
ahaan retail. Di Indonesia dengan jumlah
penduduk yang besar menyebabkan bisnis
retail menjadi daya tarik untuk para pengu-
saha. Dalam Wulaningrum (2014) dikatakan
bahwa Bisnis retail merupakan bagian salu-
ran distribusi yang memegang peranan
penting dalam rangkaian kegiatan pemasa-
ran dan merupakan perantara serta
penghubung antara kepentingan produsen
dan konsumen.

Namun dalam beberapa tahun tera-
khir sektor Ritel di Indonesia banyak di-
beritakan mengalami penurunan kinerja.
Selain karena adanya persaingan bisnis
yang semakin ketat, penurunan kinerja per-
usahaan juga bisa disebabkan oleh faktor-
faktor lain yang membuat kinerja perusaha-
an menurun. Penurunan Kkinerja tersebut
dimuat dalam Berita Harian Detik Finance
yang dimuat dalam laman
www.detikfinance.com pada 9 Agustus
2017. Dikonfirmasi oleh data dari lembaga
riset Nielsen yang memperlihatkan bahwa
kinerja sektor ritel, khususnya yang mem-
perdagangkan barang-barang Fast Moving
Consumer Goods (FMCG) mengalami pe-
nurunan dari sisi pertumbuhannya. Riset
Nielsen menyebutkan bahwa penjualan
FMCG hingga September 2017 hanya tum-
buh (growth) 2,7 persen, sedangkan rata-
rata pertumbuhan normal tahunan mencapai
11 persen. Nielsen memperkirakan pertum-
buhan penjualan ritel nasional sebesar 6%,
padahal secara historis angka pertumbuhan
penjualan ritel di Indonesia mampu men-
capai kisaran 10% — 11%.

Karena adanya isu-isu penurunan
kinerja pada sektor Retail tentunya akan ber-
pengaruh pada kondisi keuangan perus-
ahaan. Perusahaan yang terus menunjuk-
kan kinerja yang menurun dikhawatirkan
mengalami kondisi financial distress yang

berujung pada kebangkrutan perusahaan.
Financial distress terjadi apabila perusahaan
tidak dapat menepati janjinya kepada kredi-
tor untuk memenuhi kewajibannya yang
terkadang kondisi ini akan membawa perus-
ahaan pada kebangkrutan (Brealey dan
Myer, 2003). Oleh karena itulah perusahaan
harus mengetahui kondisi kesulitan keu-
angan secepat mungkin. Dengan menge-
tahui kondisi kesulitan keuangan sejak dini
diharapkan perusahaan dapat melakukan
tindakan-tindakan untuk mengantisipasi
kondisi yang mengarah pada kebangkrutan.

Dalam perkembangannya, terdapat
banyak metode Analisis prediksi financial
distress yang banyak dikenal model Fuzzy
(1965), Beaver (1966), Altman (1968, 1984,
2000), Springate (1978), Zmijewski (1983)
dan Grover (2001). Masing-masing model
prediksi yang digunakan tentu akan meng-
hasilkan prediksi yang berbeda-beda pula.
Namun dalam penelitian model prediksi
yang digunakan adalah 4 (empat) yaitu
model Altman, Springate, Smijewski, dan
Grover.

Metode Altaman menggunakan rasio-
rasio tertentu dalam rangka memprediksi
resiko kebangkrutan sebuah perusahaan.
Sedangkan Model Springate merupakan
model yang dikembangkan mengunakan an-
alisis multidiskriminan dengan nilai keaku-
ratan 92.5%. Selanjutnya model Zmijewski
yang menggunakan analisis rasio likuiditas,
laverage, dan mengukur kinerja suatu perus-
ahaan. Sedangkan yang terakhir adalah
Model Grover dimana model ini diciptakan
dengan pendesainan dan penilaian ulang
terhadap Model Altman (Sari, 2013).

Dalam penelitian ini, peneliti akan
melakukan analisis prediksi Financial Dis-
tress dengan menggunakan metode Altman
Z-Score, Springate, Zmijewski, dan Grover.
Penulis akan mengalisis apakah terdapat
perbedaan dari hasil perhitungan dari mas-
ing-masing metode dan kemudian akan di-
analisis metode mana yang menghasilkan
perhitungan prediksi Financial Distress yang
paling akurat diantara keempat metode.

Beberapa penelitian terdahulu yang
meneliti  mengenai penelitian  sejenis,
didapatkan hasil yang berbeda-beda
mengenai penggunaan metode analisis ke-
bangkrutan yaitu metode Altman Z-Score,
Springate, Zmijewski, dan Grover. Dalam
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penelitian yang dilakukan oleh Rahmah
(2018) menyatakan bahwa terdapat perbe-
daan signifikan Pada model potensi financial
distress bank umum syariah dengan
menggunakan model Zmijewski, Springate,
Altman dan Grover. Penelitian serupa juga
dihasilkan oleh Nurcahyati (2015) yang
menarik kesimpulan bahwa Terdapat perbe-
daan yang signifikan antara hasil analisis ke-
bangkrutan model altman z-score, model
springate dan model zmijewski pada perus-
ahaan yang terdaftar di BEI sedangkan
model yang yang paling akurat berdasarkan
Uji Post Hoc adalah model altmant dan
model yang paling akurat berdasarkan tipe
eror adalah model zmijewski.

Tujuan dalam penelitian ini adalah un-
tuk mengetahui apakah terdapat perbedaan
dari hasil prediksi Financial Distress dengan
menggunakan model Altman Z-Score,
Springate, Zmijewski, dan Grover, dan untuk
mengetahui metode mana yang paling aku-
rat dari model Altman Z-Score, Springate,
Zmijewski, dan Grover dalam perusahaan
sektor retail yang terdaftar di BEI.

Hasil dalam penelitian ini secara te-
oritis diharapkan dapat dijadikan sebagai ba-
han perbandingan dalam mengkaji masalah
yang sama sehingga segala kekurangan
yang ada pada penelitian ini dapat diperbaiki
dan disempurnakan pada penelitian yang
selanjutnya. Selain itu secara praktis
penelitian ini diharapkan akan memberikan
perusahaan Early Warning System agar pe-
rusahaan segera melakukan tindakan
korektif untuk mencegah adannya financial
distress pada perusahaanya.Dan dapat di-
jadikan sebagai bahan pertimbangan untuk
melakukan tindakan antisipasi terhadap
kemungkinan terburuk sebelum kreditor dan
investor mengambil keputusan.

MODEL ALTMAN

Menurut Ramadhani dan Lukviarman
(2009) dikatakan bahwa seiring dengan ber-
jalannnya waktu dan penyesuaian terhadap
berbagai jenis perusahaan, Altman
kemudian merevisi modelnya supaya dapat
diterapkan pada semua perusahaan, seper-
tinmanufaktur, non manufaktur, dan perus-
ahaan penerbit obligasi di negara berkem-
bang (emerging market). Dalam Z-score
modifikasi Tahun 1995 memiliki rumus per-
samaan Z-Score sebagai berikut :

Z” = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4
Keterangan:
X1 = Working capital/total asset (WCTA)
X2 =Retained earnings / total asset
(RETA)
X3 =Earning before interest and taxes/total
asset (EBITTA)
X4 =Book value of equity/total liabili-
ties (BVETL)

Klasifikasi perusahaan yang sehat dan
bangkrut didasarkan pada nilai Z-score
model Altman Modifikasi 1995 yaitu:

a) Jika nilai Z” < 1,1 maka termasuk perus-
ahaan yang berpotensi mengalami fi-
nancial distress.

b) Jika nilai 1,1 < Z” < 2,6 maka termasuk
grey area atau kondisi rawan meng-
alami financial distress.

c¢) Jika nilai Z” > 2,6 maka termasuk perus-
ahaan yang tidak berpotensi meng-
alami financial distress.

MODEL SPRINGATE

Model Springate merupakan model
yang dikembangkan mengunakan analisis
multidiskriminan. Model Springate ini dapat
digunakan untuk memprediksi kebangkrutan
dengan nilai keakuratan 92,5% (Savitri,

2014). Model ini memiliki rumus:
S” =1,03 X1 + 3,07 X2+ 0,66 X3 + 0,4 X4

Keterangan :
X1 = Working capital / Total asset
(WCTA)

X2 = Earning before interest and taxes /

Total asset (EBITTA)

X3 = Earning before interest and taxes /

Current liabilities (EBITCL)

X4 = Sales/ Total asset (SATA)

Springate mengemukakan nilai cut
off yang berlaku untuk model ini adalah
0,862 dengan kriteria penilaian apabila:

a. Nilai S-score< 0,862 Perusahaan ber-
potensi mengalami financial distress.

b. 0,862 <Nilai S-score <1,062 Perusaha-
an berada dalam Grey Area.

c. Nilai S-score> 1,802 Perusahaan tidak
berpotensi mengalami financial Dis-
tress.

MODEL SMIJEWSKI

Dalam Rahmah (2018) dikatakan
bahwa Model potensi financial distress yang
dihasilkan oleh Zmijewski tahun 1983 ini
merupan riset selama 20 tahun yang telah
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diulang. Zmijewski (1983) menggunakan an-
alisis rasio likuiditas, laverage, dan men-
gukur kinerja suatu perusahaan. model ini
menghasilkan rumus sebagai berikut:

X =-4,3-4,5X1+5,7X2 + 0,004X3

Keterangan:

X1 = ROA ( Return on Asset )
X2 = Leverage( Debt Ratio )
X3 = Likuiditas ( Current Ratio )

Klarifikasi dari hasil perhitungan ter-
sebut dimasukan kedalam cut off point yang
telah ditentukan yaitu:

a. Jika hasil >0 Perusahaan berpo-
tensi mengalami financial distress.

b. Jikahasil < 0 Perusahaan tidak ber-
potensi mengalami financial Dis-
tress.

MODEL GROVER

Model Grover diciptakan dengan
pendesainan dan penilaian ulang terhadap
Model Altman Z-score. Model Grover
mengkategorikan perusahaan dalam
keadaan financial distress dengan skor ku-
rang atau sama dengan -0,02 (G < -0,02).
Sedangkan nilai untuk perusahaan yang
dikategorikan dalam keadaan tidak men-
galami financial distress adalah lebih atau
sama dengan 0,01 (G = 0,01). Rumus
Grover vyaitu sebagai berikut (Rahmah,

2018):

G” =1,650 X1 + 3,404 X2 + 0,016 ROA + 0,057

Keterangan:

X1 = working capital/ total asset
(WCTA)

X2 = Earning before interst and tax
es/total asset (EBITTA)

X3 = Net Income/total asset

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian dalam penelitian ini
adalah penelitian deskriptif kuantitatif, yaitu
penelitian yang dituntut untuk menggunakan
angka, mulai dari pengumpulan data yaitu
berupa laporan keuangan perusahaan
sektor retail yang terdaftar di Bursa Efek In-
donesia tahun 2015 hingga 2017.

Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data kuantitatif. Data
kuantitatif adalah jenis data yang dapat di-
ukur atau dihitung secara langsung yang
berupa informasi atau penjelasan yang di-
nyatakan dengan bilangan atau berbentuk
angka (Nugroho, 2012)

Sumber data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah berupa jenis data
sekunder, dimana data sekunder adalah
sumber data yang tidak langsung memberi-
kan data kepada pengumpul data (Nugroho,
2012). Data sekunder yang akan digunakan
dalam penelitian ini adalah laporan keu-
angan perusahaan Retail yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia yang berupa laporan
Neraca dan laporan Laba rugi pada periode
2015-2017 yang diakses melalui laman
Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.com.

Populasi yang diambil dalam peneliti-
an ini adalah seluruh perusahaan Retail
yang laporan keuangannya terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-
2017. Seluruh jumlah populasi perusahaan
retail yang terdaftar di BEI berjumlah 25 pe-
rusahaan. Data yang diolah adalah data dari
tahun 2015 hingga 2017, dimana data ini
merupakan data terbaru yang tersedia
selama penelitian dilakukan.

Metode pengambilan sampel yang dil-
akukan dalam penelitian ini adalah metode
Purposive Sampling. Dimana Purposive
sampling adalah metode pemilihan sampel
penelitian dari populasi, yang mana sampel
tersebut harus memenuhi kriteria yang
dikehendaki oleh penelitian. Penggunaan
metode ini bertujuan agar diperoleh samperl
yang lebih representative dengan penelitian
yang akan dilakukan. Kriteria sampel yang
dipilih dalam penelitian ini adalah:

1. Perusahaan yang bergerak dalam bidang
Retail yang terdaftar di Bursa Efek Indo-
nesia (BEI) selama periode 2015-2017.

2. Perusahaan Retail yang menerbitkan
laporan keuangan secara lengkap selama
periode 2015-2017.

Perusahaan-perusahaan sektor
retail yang dijadikan sebagai sampel da-

lam penelitian ini selanjutnya akan di-

kelompokkan menjadi dua kategori, yaitu:

1. Perusahaan yang mengalami financial
distress (selanjutnya disebut kategori
1), dengan kriterianya adalah:

a. Perusahaan memiliki net income
negatif selama 2 tahun berturut-
turut.

b. Perusahaan tidak membagikan
deviden selama lebih dari 1 ta-
hun.

2. Perusahaan yang tidak mengalami fi-
nancial distress (selanjutnya disebut
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kategori 0), dengan kriterianya ada-
lah:

a. Perusahaan tidak memiliki net in-
come yang negatif selama 2 ta-
hun berturut-turut.

b. Perusahaan berasal dari tahun
dan sektor yang sama dengan
sampel kategori 1.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Uji Statistik Deskriptif

Pada penelitian ini, analisis deskriptif
digunakan untuk mengetahui nilai minimum,

maximum, mean dan deviasi dari score
keempat model prediksi financial distress
yaitu altman. Springate, smijewski, dan
grover dari perusahaan sektor retail yang ter-
catat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
periode 2015-2017. Dalam statistic deskriptif
nilai minimum menggambarkan nilai terendah
dari sejumlah data/sampel yang dianalisis.
Nilai maksimum menggambarkan nilai
tertinggi dari sejumlah data/sampel yang di-
analisis. Nilai mean menggambarkan nilai
rata-rata skor dari data/sampel yang diana-
lisis.

Tabel 1. Statistik Deskriptif Data

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Devia-
tion
Altman 48 -4,4020 18,2300 4,811188 4,8651091
Springate 48 -1,5667 3,3769 1,511256 1,1432837
Zmijewski 48 -4,0520 1,2104 -1,732077 1,3602599
Grover 48 -1,4166 1,9689 0,670481 0,6993556
Valid N (list- 48

wise)

(Sumber :Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018)

Dari data pada tabel 1. diatas dapat
dilihat score model Altman memiliki nilai min-
imum sebesar -4,4020, nilai maximum sebe-
sar 18,2300, nilai mean sebesar 4,811188,
dan nilai standar deviasi sebesar 4,8651091.
Score model Springate memiliki nilai mini-
mum sebesar -1,5667, nilai maximum sebe-
sar 3,3769, nilai mean sebesar 1,511256, dan
standar deviasi 1,1432837. Score model Zmi-
jewski memiliki nilai minimum -4,0520, nilai
maximum sebesar 1,2104, nilai mean sebe-
sar -1,732077, dan standar deviasi
1,3602599. Score model Grover memiliki nilai
minimum -1,4166, nilai maximum sebesar
1,9689, nilai mean sebesar 0,670481, dan
standar deviasi .6993556.

Hasil Uji Normalitas

Uji ini biasanya digunakan untuk men-
gukur data berskala ordinal, interval ataupun
rasio. Jika analisis menggunakan metode pa-
rametrik, maka persyaratan normalitas harus
terpenuhi yaitu data berasal dari distribusi
yang normal. Jika data tidak berdistribusi nor-
mal, atau jumlah sampel sedikit dan jenis
data adalah nominal atau ordinal maka
metode yang digunakan adalah statistik non
parametrik. Dalam pembahasan ini akan di-
gunakan uji One Sample Kolmogorov-
Smirnov dengan menggunakan taraf signif-
ikansi 0,05 (Priambodo, 2017). Data dinya-
takan berdistribusi normal jika signifikansi
lebih besar dari 0,05. Berikut ini hasil uji nor-
malitas disajikan dalam Tabel 2.:

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
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Altman Springat Zmijewski Grover
e

N 48 48 48 48
Normal Pa- Mean 4,811188 1,511256 -1,732077 0,670481
rameters®® Std. Devi- 4,8651091 1,143283 1,3602599 0,699355

ation 7 6
Most Ex-  Absolute 0,122 0,122 0,095 0,125
treme Differ- Positive 0,122 0,122 0,075 0,125
ences Negative -0,115 -0,105 -0,095 -0,098
Test Statistic 0,122 0,122 0,095 0,125
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,072¢ 0,070¢ 0,200¢¢ 0,060°

(Sumber : Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018)

Berdasarkan tabel 2. diatas dapat di-
ketahui nilai signifikansi 0,060. Nilai signif-
ikansi 0,060 > 0,05 yang berarti bahwa
data berdistribusi normal.

Hasil Uji Hipotesis Penelitian
1. Uji Paired Sample T Test
Pengujian hipotesis ini dilakukan un-

tuk mengetahui ada tidaknya perbedaan an-
tara dua sampel dependen berpasangan,
yakni apakah terdapat perbedaan signifikan
dalam memprediksi Financial Distress antara
score model prediksi Altman, Springate,

Zmijewski dan Grover. Cara pengambilan ke-
putusannya adalah berdasarkan pada nilai
Asymp. Sig. (2-tailed). Jika probabilitas (da-
lam hal ini nilai Asymp.Sig. (2-tailed) > 0,05,
maka tidak terdapat perbedaan yang signifi-
kan antara dua kelompok sampel. Namun bila
probabilitas < 0,05, maka terdapat perbedaan
yang signifikan antara dua kelompok sampel
(Priambodo, 2017). Berikut adalah hasil out-
put SPSS terhadap pengujian hipotesis
paired sample t test yang disajikan dalam
tabel 3.

Tabel 3. Hasil Uji Paired Sample T Test

Std. Devi- 95% Confidence Interval T df Sig.
ation of the Difference (2-
Lower Upper tailed)
Pair  Altman - 4,6152375  1,9598060  4,6400565 4,954 47 0,000
1 Springate
Pair  Altman - 6,0105925  4,7979705  8,2885587 7,542 47 0,000
2 Zmijewski
Pair  Altman — 4,3504492  2,8774675  5,4039450 6,594 47 0,000
3 Grover
Pair  Springate—  1,9199309 2,6858435  3,8008232 11,704 47 0,000
4 Zmijewski
Pair  Springate— 0,8175417 0,6033856  1,0781644 7,125 47 0,000
5 Grover
Pair  Grover — 1,8582139  1,8629893  2,9421274 8,958 47 0,000
6 Zmijewski

(Sumber : Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018)

a. Pengujian Hipotesis Pertama

Berdasarkan data pada tabel 3. diatas
yang menunjukan nilai Sig. (2-tailed) pada
Pair 1 yakni antara score model Altman dan
Springate adalah sebesar 0,000. Hasil terse-
but menunjukan probabilitas < 0,05, yang

artinya terdapat perbedaan signifikan antara
dua kelompok sampel. Dari hasil tersebut,
dapat disimpulkan bahwa H1 diterima, yakni
terdapat perbedaan score dalam mempred-
iksi financial distress antara model Altman
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dengan model Springate dengan tingkat
keyakinan 95%.
Pengujian Hipotesis Kedua

Berdasarkan data pada tabel 3. diatas
yang menunjukan nilai Sig. (2-tailed) pada
Pair 2 yakni antara score model Altman dan
Zmijewski adalah sebesar 0,000. Hasil ter-
sebut menunjukan probabilitas < 0,05, yang
artinya terdapat perbedaan signifikan antara
dua kelompok sampel. Dari hasil tersebut,
dapat disimpulkan bahwa H2 diterima, yakni
terdapat perbedaan score dalam mempred-
iksi financial distress antara model Altman
dengan model Zmijewski dengan tingkat
keyakinan 95%.
c. Pengujian Hipotesis Ketiga

Berdasarkan data pada tabel 3. diatas
yang menunjukan nilai Sig. (2-tailed) pada
Pair 3 yakni antara score model Altman dan
Grover adalah sebesar 0,000. Hasil tersebut
menunjukan probabilitas < 0,05, yang
artinya terdapat perbedaan signifikan antara
dua kelompok sampel. Dari hasil tersebut,
dapat disimpulkan bahwa H3 diterima, yakni
terdapat perbedaan score dalam mempred-
iksi financial distress antara model Altman
dengan model Grover dengan tingkat keya-
kinan 95%.
d. Pengujian Hipotesis Keempat

Berdasarkan data pada tabel 3. diatas
yang menunjukan nilai Sig. (2-tailed) pada
Pair 4 yakni antara score model Springate
dan Zmijewski adalah sebesar 0,000. Hasil
tersebut menunjukan probabilitas < 0,05,
yang artinya terdapat perbedaan signifikan
antara dua kelompok sampel. Dari hasil ter-
sebut, dapat disimpulkan bahwa H4
diterima, yakni terdapat perbedaan score
dalam memprediksi financial distress antara
model Springate dengan model Zmijewski
dengan tingkat keyakinan 95%.

e. Pengujian Hipotesis Kelima
Berdasarkan data pada tabel 3. diatas
yang menunjukan nilai Sig. (2-tailed) pada
Pair 5 yakni antara score model Springate
dan Grover adalah sebesar 0,000. Hasil ter-
sebut menunjukan probabilitas < 0,05, yang
artinya terdapat perbedaan signifikan antara
dua kelompok sampel. Dari hasil tersebut,
dapat disimpulkan bahwa H5 diterima, yakni
terdapat perbedaan score dalam mempred-
iksi financial distress antara model Springate

dengan model Grover dengan tingkat keya-
kinan 95%.
f. Pengujian Hipotesis Keenam
Berdasarkan data pada tabel 3. diatas
yang menunjukan nilai Sig. (2-tailed) pada
Pair 6 yakni antara score model Zmijewski
dan Grover adalah sebesar 0,000. Hasil ter-
sebut menunjukan probabilitas < 0,05, yang
artinya terdapat perbedaan signifikan antara
dua kelompok sampel. Dari hasil tersebut,
dapat disimpulkan bahwa H6 diterima, yakni
terdapat perbedaan score dalam mempred-
iksi financial distress antara model Zmijew-
ski dengan model Grover dengan tingkat
keyakinan 95%.

2. Uji Keakuratan Model Prediksi

Pengujian hipotesis yang terakhir adalah
melakukan uji keakuratan model prediksi.
Langkah ini dilakukan untuk memperoleh
model prediksi yang memiliki tingkat keakura-
tan paling tinggi serta tingkat error yang diha-
silkan pada setiap model prediksi. Tingkat
akurasi tiap model dihitung dengan cara se-
bagai berikut:;

Tingkat Akurasi = (Jumlah prediksi benar /
Jumlah Sampel) x 100%.

Selain akurasi tiap model, yang juga
menjadi pertimbangan adalah tingkat error-
nya. Error dibagi dua jenis, yaitu Type | dan
Type Il. Error . Type | adalah kesalahan yang
terjadi jika model memprediksi sampel tidak
akan mengalami distress padahal kenyataan-
nya mengalami distress. Error Type Il adalah
kesalahan yang terjadi jika model mempred-
iksi sampel mengalami distress padahal ken-
yataannya tidak mengalami distress. Tingkat
error dihitung dengan cara sebagai berikut:

Error Type | = (Jumlah kesalahan Type
I /" Jumlah Sampel) x
100%

Error Type Il = (Jumlah kesalahan Type

I/ Jumlah Sampel) x
100%

a. Model Altman
Pengujian keakuratan pertama dil-
akukan pada model Altman, berikut hasil
perhitungan keakuratan prediksi model
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Altman yang disajikan dalam tabel 4:

Tabel 4. Keakuratan Prediksi Model Altman

PREDIKSI BENAR PREDIKSI SALAH

Tahun Benar Kesalahan Type 1l Kesalahan Type 2
2015 11 0 5

2016 11 1 4

2017 11 2 3

Jumlah 33 3 12

Jumlah Sampel 48 15 33

% 68,75 20,00 36,36

(Sumber: Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018)

Berdasarkan data pada tabel 4.
dapat dilihat bahwa model Altman
menghasilkan tingkat akurasi sebesar
68.75%. Dari total 33 sampel (3 tahun)
yang termasuk dalam kategori O (non-fi-
nancial distress), berdasarkan hasil pred-
iksi model Altman, terdapat 30 data sam-
pel yang diprediksi dengan tepat dalam
kondisi non-financial distress. Sisanya
sebanyak 3 data sampel diprediksi
secara tidak tepat yaitu dalam kondisi fi-

diprediksi dengan tepat dalam kondisi fi-
nancial distress. Sisanya sebanyak 12
data sampel diprediksi secara tidak tepat
yaitu dalam kondisi non-financial dis-
tress. Hasil perhitungan tingkat Error
pada masing-masing kategori yaitu Error
Type | untuk model Altman yaitu sebesar
20.00% dan Error Type |l sebesar
36.36%.

. Model Springate

Pengujian keakuratan pertama dil-
akukan pada model Springate berikut hasil
perhitungan keakuratan prediksi model
Springate yang disajikan dalam tabel 4.11.:

nancial distress. Kemudian untuk kate-
gori 1 (financial distress) dengan total 15
sampel (3 tahun), berdasarkan hasil
prediksi model Altman, terdapat 3 data
sampel yang

Tabel 5. Keakuratan Prediksi Model Springate

PREDIKSI BENAR PREDIKSI SALAH

Tahun Benar Kesalahan Type 1 Kesalahan Type 2
2015 13 1 2

2016 14 0 2

2017 13 1 2

Jumlah 40 2 6

Jumlah Sampel 48 15 33

% 83,33 13,33 18,18

(Sumber: Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018)

Berdasarkan data pada tabel 5.
diatas dapat dilihat bahwa model
Springate menghasilkan tingkat akurasi
se

besar 83,33%. Dari total 33 sampel (3 ta-
hun) yang termasuk dalam kategori O
(non-financial  distress), berdasarkan
hasil prediksi model Springate, terdapat
31 data sampel yang diprediksi dengan
tepat dalam kondisi non-financial dis-
tress. Sisanya sebanyak 2 data sampel
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diprediksi secara tidak tepat yaitu dalam
kondisi financial distress. Kemudian un-
tuk kategori 1 (financial distress) dengan
total 15 sampel (3 tahun), berdasarkan
hasil prediksi model Springate, terdapat 9
data sampel yang diprediksi dengan te-
pat dalam kondisi financial distress. Si-
sanya sebanyak 6 data sampel diprediksi
secara tidak tepat yaitu dalam kondisi
non-financial distress. Hasil perhitungan

tingkat Error pada masing-masing kate-
gori yaitu Error Type | untuk model
Springate yaitu sebesar 13,33% dan Er-
ror Type |l sebesar 18,18%.

. Model Zmijewski

Pengujian keakuratan yang ketiga
dilakukan pada model Zmijewski, berikut
hasil perhitungan keakuratan prediksi model
Zmijewski yang disajikan dalam tabel 6.:

Tabel 6. Keakuratan Prediksi Model Zmijewski

PREDIKSI BENAR

PREDIKSI SALAH

Tahun Benar Kesalahan Type 1 Kesalahan Type 2
2015 12 0 4

2016 12 0 4

2017 10 2 4

Jumlah 34 2 12

Jumlah Sampel 48 15 33

% 70,83 13,33 36,36

(Sumber: Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018)

Berdasarkan data pada tabel 6.
diatas dapat dilihat bahwa model Zmijew-
ski menghasilkan tingkat akurasi sebesar
70,83%. Terdapat 31 data sampel yang
diprediksi dengan tepat dalam kondisi
non-financial distress. Sisanya sebanyak
2 data sampel diprediksi secara tidak te-
pat yaitu dalam kondisi financial distress.
Kemudian untuk kategori 1 (financial dis-
tress) dengan total 15 sampel (3 tahun),
berdasarkan hasil prediksi model Zmi-
jewski, terdapat 3 data sampel yang di-
prediksi dengan tepat dalam kondisi fi-
nancial distress. Sisanya sebanyak 12

data sampel diprediksi secara tidak tepat
yaitu dalam kondisi non-financial dis-
tress. Hasil perhitungan tingkat Error
pada masing-masing kategori yaitu Error
Type | untuk model Zmijewski yaitu sebe-
sar 13,33% dan Error Type |l sebesar
36,36%.

. Model Grover

Pengujian keakuratan yang keempat
dilakukan pada model Grover, berikut hasil
perhitungan keakuratan prediksi model
Grover yang disajikan dalam tabel 7.:

Tabel 7. Keakuratan Prediksi Model Grover

PREDIKSI BENAR

PREDIKSI SALAH

Tahun Benar  Kesalahan Type  Kesalahan

1 Type 2
2015 11 0 5
2016 12 0 4
2017 12 1 3
Jumlah 35 1 12
Jumlah Sampel 48 15 33

% 72,92 6,67 36,36

(Sumber: Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018
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Berdasarkan data pada tabel 7.
diatas dapat dilihat bahwa model Grover
menghasilkan tingkat akurasi sebesar
72,92%. Dari total 33 sampel (3 tahun)
yang termasuk dalam kategori 0 (non-fi-
nancial distress), berdasarkan hasil pred-
iksi model Grover, terdapat 32 data sam-
pel yang diprediksi dengan tepat dalam
kondisi non-financial distress. Sisanya
sebanyak 1 data sampel diprediksi
secara tidak tepat yaitu dalam kondisi fi-
nancial distress. Kemudian untuk kate-
gori 1 (financial distress) dengan total 15
sampel (3 tahun), berdasarkan hasil
prediksi model Grover, terdapat 3 data
sampel yang diprediksi dengan tepat da

lam kondisi financial distress. Sisanya
sebanyak 12 data sampel diprediksi se-
cara tidak tepat yaitu dalam kondisi non-
financial distress. Hasil perhitungan ting-
kat Error pada masing-masing kategori
yaitu Error Type | untuk model Grover
yaitu sebesar 6,67% dan Error Type Il
sebesar 36,36%.

Hasil Perhitungan Keakuratan Model Pred-
iksi.

Perhitungan keakuratan model pred-
iksi dilakukan secara parsial, dimana setiap
model prediksi diuji tingkat akurasinya sep-
erti yang sudah kita bahas sebelumnya,
berikut ini rekapitulasi data perhitungan
keakuratan setiap model prediksi:

Tabel 8.Rekapitulasi Keakuratan Model Prediksi Financial Distress

No Model Prediksi

Tingkat Akurasi

1 Springate
2 Grover
3 Smijewski
4 Altman

83,33 %
72,92 %
70,83 %
68,75 %

(Sumber: Hasil Pengolahan Data, Tahun 2018)

Berdasarkan data yang disaji-
kan dalam Tabel 8., diketahui bahwa
model dengan tingkat akurasi tertinggi
diawali dengan model Springate
dengan tingkat akurasi sebesar
83,33%. Selanjutnya model Grover di
urutan kedua dengan tingkat akurasi
sebesar 72,92 %. Kemudian model
Smijewski di urutan ketiga dengan ting-
kat akurasi sebesar 70,83 %. Dan di
urutan terakhir adalah model Altman d
dengan tingkat akurasi 68,75 %.

Pembahasan Hasil Penelitian
Perbedaan Score dalam Memprediksi Fi-
nancial Distress

Perlunya perusahaan untuk men-
getahui kondisi kesulitan keuangan sejak
dini dengan menggunakan model prediksi
financial distress dilakukan untuk menge-
tahui kondisi keuangan perusahaan di
masa yang akan datang.

Namun dengan banyaknya ber-
kembang model prediksi financial distress
yang tentunya akan menghasilkan hasil
prediksi yang berbeda-beda pula mem

buat manajemen harus memilih metode
yang paling sesuai dengan sektor usa-
hanya.

Hasil dalam penelitian ini menyata-
kan bahwa terdapat perbedaan score da-
lam memprediksi financial distress dengan
menggunakan metode altmant, springate,
zmijewski, dan grover pada perusahaan
retail yang terdaftar di Bursa Efek Indone-
sia periode 2015-2017.

Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Priambodo
(2017) yang menyimpulkan bahwa Ter-
dapat perbedaan score dalam mempred-
iksi financial distress antara metode alt-
mant, springate, grover, dan zmijewski
pada perusahaan pertambangan yang ter-
daftar di BEI periode 2012-2015.

Penelitian serupa juga dihasilkan
oleh Nurcahyati (2015) yang menyimpul-
kan bahwa terdapat perbedaan yang sig-
nifikan antara hasil analisis kebangkrutan
model altman z-score, model springate
dan model zmijewski pada perusahaan
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yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI).

Model Prediksi Financial Distress yang
Paling Akurat

Banyak literatur yang menggunakan
model Financial distress untuk mempred-
iksi kemungkinan Financial distress yang
dialami perusahaan, namun masih sedikit
penelitian yang membandingkan
ketepatan dari masing-masing model
prediksi Financial distress yang ada.

Dalam penelitian ini yang memban-
dingkan keakuratan antara masing-masing
model prediksi Financial distress dilakukan
berdasarkan hasil pengujian hipotesis
penelitian dengan uji keakuratan model
prediksi dilakukan untuk memperoleh
model prediksi yang memiliki tingkat
keakuratan paling tinggi serta tingkat error
yang dihasilkan pada setiap model pred-
iksi.

Berdasarkan hasil uji keakuratan
model prediksi antara Alltman, Springate,
Zmijewski, dan Grover diperoleh hasil
bahwa model dengan tingkat akurasi ter-
tinggi adalah model Springate dengan
tingkat akurasi sebesar 83,33%, model
Grover dengan tingkat akurasi sebesar
72,92 %, model Smijewski dengan tingkat
akurasi sebesar 70,83 % dan model Alt-
man dengan tingkat akurasi 68,75 %.
Penelitian ini sejalan dengan hasil peneli-
tian yang dilakukan oleh Priambodo (2017)
yang menyimpulkan bahwa model
springate adalah model dengan akurasi
tertinggi yaitu 84,21% dibandingkan model
lainnya seperti model Grover yang memi-
liki tingkat akurasi 78,94%, model Altman
76,31%, dan model Zmijewski sebesar
67,10%.

Penelitian serupa juga dihasilkan
oleh Edi dan May Tanian (2018) yang me-
nyimpulkan bahwa model Springate meru-
pakan model prediksi terbaik untuk finan-
cial distress diantara model lainnya karena
memiliki tingkat akurasi tertinggi berdasar-
kan hasil uji koefisien determinasi yakni
sebesar 69,7% kemudian diikuti oleh
model Grover, Altman, dan Zmijewski.

Implikasi
Secara teoritis, penelitian ini akan
memberikan implikasi terhadap penelitian-

penelitian sebelumnya terkait dengan ana-
lisis prediksi financial distress. Hasil
penelitian ini akan melengkapi hasil-hasil
penelitian sebelumnya. Penelitian mengenai
analisis prediksi financial distress pernah dil-
akukan oleh Nurcahyati (2015) yang
menarik kesimpulan bahwa Terdapat perbe-
daan yang signifikan antara hasil analisis ke-
bangkrutan model altman z-score, model
springate dan model zmijewski dengan
model yang yang paling akurat adalah model
altmant dan model yang paling akurat ber-
dasarkan tipe eror adalah model zmijewski.
Secara praktis, penelitian ini akan
berimplikasi pada pertimbangan bagi mana-
jemen perusahaan dalam memilih model
prediksi financial distress yang paling akurat
dan sesuai bila diterapkan di sektor perus-
ahaannya dari banyaknya model prediksi fi-
nancial distress yang berkembang sehingga
dapat dijadikan sebagai Early Warning Sys-
tem agar perusahaan segera melakukan tin-
dakan korektif untuk mencegah adannya fi-
nancial distress pada perusahaanya.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Kesimpulan dari hasil penelitian yang Ber-
dasarkan hasil penelitian dan pembahasan
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil uji paired sample t-
test antara model altman-springate, alt-
man-smijewski, altman-grover,
springate-smijewsik, springate-grover,
dan smijewski-grover yang semuanya
didapat kesimpulan bahwa terdapat
perbedaan score dalam memprediksi fi-
nancial distress dengan menggunakan
metode altmant, springate, zmijewski,
dan grover pada perusahaan retail yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2015-2017.

2. Berdasarkan hasil uji keakuratan model
prediksi antara Alltman, Springate, Zmi-
jewski, dan Grover diperoleh hasil bahwa
model dengan tingkat akurasi tertinggi
adalah model Springate dengan tingkat
akurasi sebesar 83,33%, model Grover
dengan tingkat akurasi sebesar 72,92 %,
model Smijewski dengan tingkat akurasi
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sebesar 70,83 % dan model Altman
dengan tingkat akurasi 68,75 %.

Saran

Berdasarkan dari kesimpulan
yang telah dikemukakan, maka penulis
dapat mengajukan saran-saran sebagai
berikut:

1. Dalam penelitian ini hanya diguna-
kan 4 model analisis financial dis-
tress sehingga pada penelitian selan-
jutnya diharapkan dapat menambah
model atau menggunakan model
prediksi lain seperti Fuzzy, Beaver,
Zavgren atau lain sebagainya.

2. Dalam penelitian ini hanya mempred-
iksi financial distress pada sektor re-
tail, sehingga pada penelitian selan-
jutnya diharapkan dapat menerap-
kannya pada sektor lain seperti
sektor property, manufaktur, per-
bankan, dan Ilain sebagainya.
Penelitian selanjutnya dapat
menggunakan kriteria financial dis-
tress yang berbeda.

3. Dalam penelitian ini hanya meng-
gunakan jumlah sampel perusahaan
sektor retail yang terbatas, sehingga
pada penelitian selanjutnya diharap-
kan dapat menambah jumlah sampel
maupun periode penelitian untuk
menghasilkan peneliian yang lebih
baik.
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