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RINGKASAN 

 

Siti Nur Aini Analisis  Potensi Kebangkrutan Pada Perusahaan Ritel yang Terdaftar 

di BEI Menggunakan Metode Altman Z-Score  Periode 2021-2023, Skripsi, 

Manajemen, FEB Universitas Nusantara PGRI Kediri, 2025 

Kata Kunci : Potensi Kebangkrutan, Altman Z-Score, Perusahaan Ritel, Bursa Efek 

Indonesia. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi kemungkinan kebangkrutan di 

perusahaan ritel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) antara tahun 2021 

hingga 2023 dengan memanfaatkan metode Altman Z-Score. Kebangkrutan 

merupakan isu krusial yang dapat berdampak signifikan terhadap keberlangsungan 

usaha dan investor, sehingga prediksi dini menjadi sangat penting. Metode Altman Z-

Score dipilih karena kemampuannya dalam meramalkan kebangkrutan berdasarkan 

rasio-rasio keuangan perusahaan. Data yang dipakai dalam penelitian ini diambil dari 

laporan keuangan tahunan entitas bisnis ritel yang terdaftar di BEI selama periode 

observasi mempergunakan teknik purposive sampling hingga menemukan sampel 

sejumlah 20 perusahaan. Analisis dilakukan dengan menghitung nilai Z-Score untuk 

setiap perusahaan pada setiap tahun periode penelitian, kemudian mengklasifikasikan 

perusahaan ke dalam zona aman (safe zone), zona abu-abu (grey zone), atau zona 

distress (distress zone). Hasil penelitian ini pada tahun 2021 ada sebanyak 12 

perusahaan dalam kategori safe zone, 3 perusahaan dalam kategori grey zone, dan 5 

perusahaan dalam ketegori disstress zone. Pada tahun 2022 ada sebanyak 12 

perusahaan dalam kategori safe zone, 2 perusahaan ketegori grey zone, dan 6 

perusahaan kategori disstress zone. Pada tahun 2023 ada sebanyak 11 perusahaan 

dalam kategori safezone, 4 perusahaan dalam kategori grey zone, dan 5 perusahaan 

dalam kategori disstress zone. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Kesehatan keuangan suatu perusahaan merupakan cerminan dari 

prestasi kinerja keuangan yang menggambarkan betapa baik atau buruknya 

kondisi keuangan suatu perusahaan dalam menjalankan operasionalnya. Hal 

ini mencakup kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendek dan jangka panjang, mengelola arus kas, serta menciptakan 

keuntungan yang berkelanjutan (Cahya, 2021). 

Kesehatan keuangan suatu perusahaan merupakan landasan terpenting 

bagi kelangsungan usaha, termasuk bisnis ritel yang saat ini sedang 

menghadapi beberapa tantangan besar (Abadi, 2020). Ritel berada di bawah 

tekanan akibat perubahan perilaku konsumen, persaingan yang ketat, dan 

disrupsi teknologi yang berdampak pada cara masyarakat berbelanja (Lau, 

2021). Dalam konteks ini, kesehatan keuangan merupakan faktor kunci dalam 

memastikan daya saing dan relevansi pasar. Perusahaan yang memiliki arus 

kas stabil dan struktur keuangan yang kokoh cenderung lebih siap dalam 

menghadapi setiap tantangan yang ada. 

Pada akhir September 2024, PT Matahari Department Store Tbk 

tercatat mengoperasikan 147 gerai yang tersebar di berbagai wilayah 

Indonesia, meliputi 28 gerai di Sumatera, 84 gerai di Jawa, 29 gerai di 

Kalimantan, Sulawesi, dan Maluku, serta 6 gerai di lokasi lainnya. Jumlah ini 

menunjukkan penurunan dibandingkan akhir Desember 2023, di mana 

perusahaan masih beroperasi 154 gerai. Dalam kurun waktu sembilan bulan, 

perusahaan telah menutup 7 gerai, mencerminkan adanya penyesuaian  

(Binekasr, 2024). 

Pada bulan Februari 2023, PT Trans Retail Indonesia, yang lebih 

dikenal dengan nama Transmart, mengambil langkah strategi dengan menutup 
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permanen sebanyak tujuh dari total 95 gerai yang dimilikinya di seluruh 

Indonesia. Penutupan gerai-gerai ritel milik konglomerat Chairul Tanjung ini 

bukanlah keputusan yang diambil secara mendadak, melainkan bagian dari 

upaya operasional penyesuaian yang telah direncanakan sebelumnya. Proses 

penutupan tidak dilakukan secara serentak, melainkan dilaksanakan secara 

bertahap, dimulai sejak awal pandemi Covid-19 (Ade, 2023).  

Pada tahun 2020 teridentifikasi bahwa terdapat lima perusahaan yang 

termasuk dalam kategori berpotensi bangkrut. Kondisi ini menunjukkan 

bahwa perusahaan-perusahaan tersebut menghadapi risiko finansial yang 

signifikan. Selain itu, ada sebelas perusahaan yang dikategorikan tidak stabil. 

Perusahaan dalam kategori ini mungkin belum berada dalam kondisi kritis, 

tetapi tetap menunjukkan tanda-tanda kerentanan terhadap gangguan 

keuangan atau operasional (Setiawan, 2020). 

Perusahaan ritel yang tidak mampu beradaptasi dengan perubahan 

pasar atau tantangan yang muncul berpotensi mengalami penurunan kinerja 

penjualan secara berkelanjutan. Penurunan penjualan bukan hanya menjadi 

masalah sementara, tetapi bisa menjadi ancaman jangka panjang bagi 

kesehatan finansial perusahaan jika perusahaan-perusahaan tersebut tidak 

memberikan perhatian lebih, baik dari segi strategi manajemen maupun 

pengelolaan sumber daya, untuk mencegah kemungkinan memburuknya 

situasi. Penurunan pendapatan yang terus-menerus dapat mengakibatkan 

risiko finansial yang serius, membuat perusahaan berisiko mengalami 

financial distress (Cahya, 2021). 

Financial distress adalah kondisi perusahaan tidak mampu memenuhi 

kewajibannya baik jangka pendek ataupun jangka panjang. Perusahaan yang 

mengalami financial distress akan menuju arah kebangkrutan (Utama, 2022). 

Penyebab terjadinya financial distress antara lain ketidakberhasilan 

perusahaan dalam mempromosikan produk sehingga terjadi penurunan 

penjualan yang mengakibatkan pendapatan menurun (Zannati, 2019).  
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Perusahaan harus segera mendeteksi penyebab utama yang memicu 

terjadinya financial distress, karena kondisi ini dapat menjadi ancaman serius 

bagi kelangsungan usaha jika tidak segera ditangani. Deteksi dini sangat 

penting untuk memahami akar permasalahan yang dihadapi, seperti penurunan 

likuiditas, profitabilitas yang tidak stabil, arus kas negatif, atau struktur modal 

yang terlalu bergantung pada utang. Dengan mengetahui faktor-faktor ini, 

manajemen dapat mengambil tindakan strategis untuk memperbaiki keadaan, 

seperti meningkatkan efisiensi operasional, merestrukturisasi utang, atau 

memperkuat tata kelola perusahaan. (Aditya, 2022). 

Financial distress suatu perusahaan sebenarnya dapat diketahui dan 

diukur dari laporan keuangan dengan melakukan analisis rasio terhadap 

laporan keuangan  perusahaan yang  bersangkutan. Analisis rasio merupakan 

alat yang sangat penting untuk menentukan posisi keuangan perusahaan dan 

hasil yang  dicapai sehubungan dengan pilihan strategi perusahaan yang 

diterapkan (Utami, 2022). 

Terdapat berbagai model yang telah dikembangkan untuk 

memprediksi financial distress suatu perusahaan, di antaranya Altman Z-

Score, Springate, Taffler, dan Grover. Model-model ini menggunakan 

pendekatan dan rasio keuangan yang berbeda, sehingga menghasilkan tingkat 

akurasi yang bervariasi. Perbedaan akurasi tersebut dipengaruhi oleh faktor 

seperti jenis industri, kondisi ekonomi, dan periode penelitian (Arini, 2021). 

Model Z-score merupakan salah satu model prediksi kebangkrutan 

yang ditemukan oleh Edward I. Altman pada tahun 1968, yang dirancang 

untuk membantu mengukur potensi kebangkrutan suatu perusahaan dengan 

menggunakan serangkaian rasio keuangan yang relevan. Model ini dikenal 

sebagai salah satu pendekatan yang paling efektif dalam memprediksi 

kemungkinan kebangkrutan (Susilawati, 2019). Penelitian oleh (Setiawan, 

2020) menunjukkan bahwa metode Altman Z-Score memiliki tingkat akurasi 

yang tinggi dalam memprediksi kebangkrutan, dengan akurasi mencapai 95%. 
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Dengan menekankan efektivitas model dalam konteks perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia akurasi tinggi ini menjadikan Model Z-score 

sangat populer di kalangan peneliti, praktisi keuangan, dan analis kredit, yang 

sering menggunakannya dalam penelitian dan analisis terkait kesehatan 

keuangan perusahaan.  

Model Altman Z-Score diciptakan untuk mengidentifikasi 

kemungkinan kebangkrutan perusahaan dan juga berfungsi sebagai indikator 

kinerja keuangan secara keseluruhan. Edward Altman menerapkan Multiple 

Discriminant Analysis (MDA) untuk menggabungkan lima rasio keuangan, 

yaitu likuiditas, profitabilitas, leverage, solvabilitas, dan rasio aktivitas, 

menjadi Altman Z-Score. Dalam penelitian ini, fokusnya adalah pada 

perusahaan yang bergerak di sektor ritel dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Oleh karena itu, perhitungan Altman Z-Score yang digunakan 

mencakup rasio Modal Kerja terhadap Total Aset (X1), Laba Ditahan 

terhadap Total Aset (X2), Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset 

(X3), Nilai Buku Ekuitas terhadap Liabilitas (X4), dan Penjualan terhadap 

Total Aset (X5).(Febrian, 2019). 

Berdasarkan penjelasan yang telah disampaikan sebelumnya, penting 

untuk melakukan penelitian mengenai penerapan Model Altman Z-Score 

dalam menilai risiko kebangkrutan pada perusahaan ritel yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Salah satu keunggulan Z-Score adalah kemampuannya 

untuk memberikan gambaran tentang kesehatan keuangan perusahaan melalui 

metode diskriminan kebangkrutan Altman. Jika nilai Z perusahaan 

menunjukkan kategori bangkrut atau dalam kondisi kritis, perusahaan masih 

memiliki peluang untuk memperbaiki kesehatan keuangannya dengan cepat. 

Dengan mengetahui nilai Z ini, perusahaan dapat memperkuat kondisi 

keuangannya dan mengantisipasi masalah sejak dini (early warning system) 

sebelum kinerja dan kesehatan keuangan dipengaruhi oleh berbagai indikator 

kegagalan keuangan, yang pada akhirnya dapat mengarah pada kebangkrutan. 
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Hal ini peneliti tertarik mengangkat judul “Analisis Tingkat Kebangkrutan 

dengan Menggunakan Model Altman Z-Score pada Perusahaan Ritel 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Perode 2021-2023” 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah dan batasan masalah yang telah 

dipaparkan terkait penringnya memprediksi kebangkrutan pada perusahaan, 

maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah : 

“Bagaimana metode Altman Z-Score dapat memprediksi Financial 

distress pada perusahaan ritel yang terdaftar di BEI periode 2021-2023?” 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan permasalahan tersebut, dapat diketahui tujuan penelitian ini 

adalah: 

“Untuk mengetahui dan memprediksi adanya potensi Financial distress 

pada perusahaan ritel yang terdaftar di BEI periode 2021 – 2023 

menggunakan metode Altman Z-Score” 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini menambah wawasan dalam literatur mengenai prediksi 

kebangkrutan, khususnya dalam konteks perusahaan ritel di Indonesia. Ini 

memberikan bukti empiris tentang efektivitas model Altman Z-Score 

dalam memprediksi kebangkrutan di pasar yang spesifik 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Penulis 

Dapat meningkatkan pengetahuan dan pemahaman penulis mengenai 

konsep analisis kebangkrutan melalui Model Altman Z-Score. 

b. Peneliti Lain 

Hasil dan saran dari penelitian ini dapat menjadi landasan bagi 

penelitian selanjutnya yang ingin menggali lebih dalam mengenai 
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kebangkrutan, restrukturisasi perusahaan, serta faktor-faktor yang 

mempengaruhi kinerja keuangan di sektor-sektor lainnya. 
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