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ABSTRACT

Septian Dwi Arinda : Financial Distress Analysis Using Altman Z-Score And
Springate S-Scorve Methods In Food And Beverage Companies Listed On The
Indonesia Stock Exchange In The 2019-2022 Period.

Keywords: financial distress, Altman, Springate, Financial Reports

Food and Beverage Companies are a large company sector listed on the Indonesia
Stock Exchange. This is indicated by the increasing number of listed companies.
The increasing number of listed companies also makes business competition
increasingly tight. If the company cannot overcome this competition, the company
will experience the risk of financial distress. The purpose of this study is to analyze
the financial condition of food and beverage companies listed on the Indonesia
Stock Exchange. The condition in question is whether food and beverage companies
in Indonesia are experiencing poor financial conditions or commonly referred to as
financial distress. The population studied in this study was 27 food and beverage
companies with the period 2019-2022. The sampling technique used in this study
was the purposive sampling technique. So that it produced 11 companies with the
period 2019-2022. The results of the calculation using the Altman Z-Score method
showed that 14 companies were experiencing financial distress, 6 gray area
companies, and 24 were in non-distress conditions. While the results of the
Springate s-Score method calculation showed that 13 companies were experiencing
financial distress and 31 companies were in non-distress. Then for the level of
accuracy of this study, the accuracy level of the Altman Model was 95% and the
Springate model was 89%.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perusahaan manufaktur merupakan jumlah emiten yang terbesar
dibanding dengan jumlah emiten lain di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Pengertian manufaktur dalam sudut pandang bidang ekonomi merupakan
proses perubahan sebuah bahan mentah menjadi bentuk yang memiliki nilai
tambah melalui satu atau lebih dari proses perakitan. Maka hasil akhir dari yang
diharapkan adalah terciptanya produk yang memiliki daya nilai jual.
Perusahaan manufaktur jelas memiliki peran besar bagi produsen dan
konsumen (Wijaya, 2021).

Perusahaan manufaktur dikelompokkan menjadi beberapa sub sektor
kategori yaitu sektor industri dasar kimia, sektor aneka industri dan sektor
industri barang konsumsi. Sektor Industri Barang Konsumsi dibagi menjadi 6
sub sektor, yaitu Makanan & Minuman, Rokok, Farmasi, Kosmetik &
Keperluan Rumah Tangga, Peralatan Rumah Tangga, Lainnya (Kayo, 2021).
Industri makanan dan minuman menjadi salah satu sektor manufaktur andalan
dalam memberikan kontribusi yang besar terhadap pertumbuhan ekonomi
nasional. Menteri Perindustrian Airlangga Hartarto mengatakan Potensi
industri makanan dan minuman di Indonesia bisa menjadi champion, karena
supply dan user-nya banyak. Untuk itu, salah satu kunci daya saingnya di sektor

ini adalah food innovation and security (Kemenperin, 2019).



Industri makanan dan minuman Indonesia memegang peranan penting
dalam pertumbuhan ekonomi. Menurut Riesmiyantiningtias et al., (2023),
Sektor makanan dan minuman merupakan sektor prioritas pemerintah yang
mendorong industri sebagai motor penggerak perekonomian nasional. Sektor
makanan dan minuman juga merupakan salah satu industri dengan
pertumbuhan tercepat. Ketahanan industri makanan dan minuman dapat
terlihat dari utilisasinya yang masih tinggi selama pandemi. Plt Direktur
Jenderal Industri Agro Kementerian Perindustrian (Kemenperin) Putu Juli
Ardika mengatakan, utilisasi industri makanan dan minuman ada yang
mencapai kisaran 89%. Putu menyampaikan hal tersebut ketika meninjau PT
Unilever Indonesia pada tahun 2021. Menurut Putu, utilisasi yang tinggi
menandakan bahwa produktivitas industri makanan dan minuman tetap
berjalan baik. Namun industri makanan dan minuman menghadapi sejumlah
tantangan untuk mendongkrak kinerjanya di masa pandemi. Salah satunya
disebabkan daya beli masyarakat yang melemah seperti terlihat dari konsumsi
rumah tangga yang mengalami kontraksi sejak kuartal I1-2021. Ketika itu,
pertumbuhannya anjlok hingga -5,52%. Konsumsi rumah tangga mulai
membaik hingga kuartal [-2021, namun angkanya masih anjlok sebesar 2,23%.
(Katadata, 2021).

Financial distress bisa dirasakan oleh seluruh perusahaan di berbagai
sektor, tidak terkecuali pada industri subsektor makanan dan minuman di
Indonesia pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Perkembangan industri makanan

dan minuman di Indonesia sangat pesat. Hal ini terlihat dari banyaknya



perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia.
Sehingga menyebabkan persaingan yang semakin ketat antar industri makanan
dan minuman di Indonesia. Bisni perlu mengembangkan infrastruktur,
teknologi, dan sumber daya manusia untuk memenuhi kebutuhan pasar
(Riesmiyantiningtias et al., 2023). Persaingan yang ketat ini juga dapat
mempengaruhi dan menggoyahkan kinerja keuangan suatu perusahaan. Jika
kinerja perusahaan memburuk dan tidak segera melakukan penanganan khusus
maka dikhawatirkan perusahaan tersebut akan mengarah pada kebangkrutan.

Potensi kebangkrutan yang lain juga dapat dipicu oleh faktor eksternal
yang tidak dapat diprediksi seperti pandemi Covid-19 dan selisih nilai tukar
rupiah dengan valuta asing (USD) yang saat ini hampir menyentuh angka Rp
17.000.00,-. D1 lain sisi perusahaan yang dituntut untuk survive di kondisi saat
ini tidak dapat menambahkan harga jual untuk menutup cost yang semakin
tinggi sedangkan baku dari industri Food and beverage masih banyak yang
bergantung dari sektor impor yang terdampak bencana pandemi (Kemenkeu,
2023).

Pada tahun 2020 seluruh dunia termasuk Indonesia terdampak akibat
adanya virus Covid-19 yang menyebabkan turunnya perekonomian. Peristiwa
tersebut yang menimbulkan dampak signifikan bagi perekonomian dunia
termasuk Indonesia. Aktivitas ekonomi secara keseluruhan mengalami
perlambatan yang mengakibatkan berbagai sektor perekonomian mengalami
penurunan keuangan. Pandemi Covid-19 yang melanda Indonesia membuat

banyak industri terpukul. Salah satunya adalah industri makanan dan minuman



yang penjualannya diperkirakan turun 20-40%. Hal itu berdasarkan survei dari
Gabungan Pengusaha Industri Makanan dan Minuman Indonesia (Gapmmi).
Penurunan penjualan tersebut disebabkan oleh penerapan physical distancing,
Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB), dan lain sebagainya (Kemenkeu,
2023).

Menurut Kementrian Perdagangan Republik Indonesia, produk domestik
bruto industri pengolahan dan perdagangan berdasarkan harga berlaku pada
industri makanan dan minuman mengalami peningkatan yang cukup
signifikan. Diketahui pada tahun 2019 pertumbuhan industri makanan dan
minuman sebesar Rp. 1.012, mengalami peningkatan pada tahun 2020
pertumbuhan industri makanan dan minuman tumbuh sebesar Rp. 1.057, pada
tahun 2021 mengalami peningkatan Kembali sebesar Rp. 1.121, industri
makanan dan minuman ini tidak terpengaruh adanya fenomena Covid-19 yang
sedang marak pada tahun ini, dan mengalami peningkatan yang cukup

signifikan pada tahun 2022 yaitu sebesar Rp. 1.238.

PDB industri pengolahan dan perdagangan berdasarkan
harga berlaku

o—o—% °

2019 2020 2021 2022

=®=perusahaan food and beverage (harga dalam triliun Rp.)
Sumber : Kementrian Perdagangan, Data diolah



Gambar 1. 1 Pertumbuhan Industri Konsumsi Makanan dan Minuman

Tahun 2019-2022

Menurut Nugroho et al., (2022), Kinerja keuangan perusahaan
merupakan alat ukur keberhasilan operasional perusahaan yang menjadi arahan
bagi investor dalam mengambil keputusan dalam berinvestasi. Dalam
mengukur kinerja keuangan dapat diperoleh dari laporan keuangan Perusahaan.
Tujuan laporan keuangan adalah untuk memberikan informasi mengenai posisi
keuangan perusahaan, kinerja dan arus kas perusahaan. Laporan keuangan akan
bermanfaat untuk pengguna laporan dalam membuat atau memutuskan
keputusan ekonomi serta sebagai pertanggungjawaban manajemen terhadap
penggunaan sumber-sumber daya yang dipercayakan kepada pihak manajemen
(Neiska Oliviana & Maria Yovita R. Pandin, 2023). Kinerja keuangan
perusahaan dapat memberikan informasi kepada pengambil keputusan agar
dapat memaksimalkan keuntungan yang diharapkan. Bagi pemilik perusahaan,
kinerja keuangan juga merupakan alat untuk mengukur keberhasilan
manajemen dalam menjalankan dan mengelola perusahaan. Menurut Siswanto
& Romadon (2021), Rasio keuangan dapat digunakan untuk mengukur kinerja
keuangan perusahaan dengan menghubungkan antar pos-pos dalan laporan
posisi keuangan perusahaan dan laporan laba rugi atau kombinasi antar pos-
pos pada kedua laporan tersebut,

Menurut Wahyuni & Rubiyah (2021), Financial distress merupakan

situasi dimana perusahaan tidak mampu melunasi kewajiban atau hutang lancar



yang dimiliki, sehingga perusahaan terpaksa melakukan Tindakan perbaikan
agar dapat mengembalikan kesulitan ekonomi perusahaan. Situasi ini bisa
terjadi ketika suatu perusahaan mengalami kerugian dalam waktu beberapa
tahun dan dapat berujung pada kebangkrutan. Financial distress dapat ditandai
dengan penurunan pada berbagai rasio keuangan, terjadinya penurunan aset,
penurunan penjualan, penurunan laba dan tingkat profitabilitas, semakin
rendahnya modal kerja, dan peningkatan utang yang berlangsung terus
menerus (Neiska Oliviana & Maria Yovita R. Pandin, 2023). Beberapa metode
yang telah dikembangkan oleh peneliti guna memprediksi Financial distress
diantanya metode Altman Z-Score dan Springate S-Score yang dapat menjadi
acuan untuk mengetahui apakah perusahaan tersebut mengalami kondisi
kesulitan keuangan atau tidak.

Altman pada tahun 1968 memperkenalkan Analisis Z-Score, yaitu sebuah
analisis yang menghubungkan berbagai rasio dalam laporan keuangan sebagai
variabelnya dan digabungkan kedalam sebuah persamaan untuk memperoleh
nilai Z, dimana nilai Z adalah nilai untuk memprediksi kondisi perusahaan,
baik dalam keadaan sehat ataupun bangkrut (Neiska Oliviana & Maria Yovita
R. Pandin, 2023). Altman Z-Score ialah sesuatu model untuk memprediksi
kebangkrutan ataupun kegagalan sesuatu perusahaan. Menurut Wahyuni &
Rubiyah (2021), Dasar pemikiran Altman memakai analisa diskriminasi
bermula dari keterbatasan analisa rasio ialah metodologinya pada dasarnya
bersifat sesuatu penyimpangan yang maksudnya tiap rasio diuji secara terpisah.

Dalam menyusun model tersebut Altman merumuskan lima kategori rasio



diantaranya adalah Likuiditas, Profitabilitas, Leverage, Solvabilitas dan rasio
kinerja. Menurut penelitian terdahulu yaitu dari Riesmiyantiningtias et al.,
(2023) mengatakan bahwa perusahaan pada penelitian diprediksikan tidak
sehat dengan nilai Z < 1.2 menggunakan model Z-Score Altman, Hasil dari
penelitian Nugroho et al., (2022) pada perhitungan Altman Z-Score terdapat
tiga perusahaan yang berpotensi mengalami kebangkrutan dan dua perusahaan
yang masuk kategori Grey area. Pada perhitungan Springate terdapat satu
perusahaan yang berpotensi mengalami kebangkrutan, Hasil penelitian dari
Neiska Oliviana & Maria Yovita R. Pandin (2023)ini menunjukkan bahwa
metode Altman Z-Score diketahui terdapat 1 perusahaan yang mengalami
kondisi distress, yaitu perusahaan FOOD dengan masing-masing nilai rata-rata
1,107 dan 1 perusahaan yang mengalami kondisi grey area, yaitu perusahaan
PCAR.

Gordon L. V. Springate adalah pencetus model Springate S-Score.
Springate S-Score juga adalah perluasan dari model Altman Z-Score. Metode
ini juga dijadikan acuan dalam memprediksi kebangkrutan suatu perusahaan
(Ramadhani, 2021a). Setelah melewati berbagai tahap pengujian, akhirnya
Springate memilih untuk memanfaatkan 4 rasio meliputi Working Capital to
Total Asset, Earning Before Interest & Taxes to Total Asset, Earning Before
Taxes to Current Liabilities dan Total Sales to Total Asset untuk menentukan
kriteria daripada sebuah perusahaan, apakah perusahaan tersebut dalam kondisi
baik atau perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan. Menurut penelitian

terdahulu yaitu dari Al-Rahma et al.,, (2021) mengatakan bahwa Model



Springate memiliki tingkat akurasi sebesar 27% dalam memprediksi financiaal
distress pada perusahaan sedangkan model Altman Z-Score memiliki tingkat
akurasi sebesar 45%. Sedangkan hasil penelitian dari Neiska Oliviana & Maria
Yovita R. Pandin (2023) ini menunjukkan bahwa Metode Springate S-Score
diketahui terdapat 2 perusahaan yang mengalami kondisi distress, yaitu
perusahaan FOOD dan PCAR. Model Springate S-Score memiliki tingkat
akurasi terbesar dalam memprediksi dan menganalisis Financial distress pada
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Besarnya tingkat akurasi model Altman Z-Score sebesar 30% dan Springate S-
Score yaitu 50%.

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya dan adanya perbedaan tingkat
akurasi prediksi financial distress maka ditemukan research gap serta teori
yang ada dari beberapa ahli, maka penulis akan melakukan dan mengkaji ulang
penelitian mengenai “Analisis Financial distress Menggunakan Metode
Altman Z-Score dan Springate S-Score pada Perusahaan Makanan dan

Minuman yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2022”

. Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang sudah dijelaskan terdapat
beberapa masalah yang dapat diidentifikasikan dalam penelitian ini adalah :

1. Adanya dampak dari Pandemi Covid-19 yang mengakibatkan daya beli

masyarakat yang melemah seperti terlihat dari konsumsi rumah tangga

yang mengalami kontraksi dan mengakibatkan pertumbuhannya anjlok



hingga -5,52% dan mengalami kerugian pada industri makanan dan

minuman.

2. Selama Pandemi Covid-19, industri makanan dan minuman penjualannya

juga terdampak mengalami penurunan dan diperkirakan turun 20-40%.

C. Pembatasan Masalah

Pembatasan masalah digunakan untuk membatasi ruang lingkup

masalah agar pembahasannya tidak terlalu luas kepada aspek-aspek yang jauh

dari relevansi sehingga penelitian itu bisa lebih fokus untuk dilakukan.

1.

Perusahaan pada penelitian ini hanya meliputi perusahaan industri makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Variabel penelitian untuk mengetahui dan mendeteksi kebangkrutan hanya
meliputi Metode Altman Z-Score dan Springate S-Score.

Periode penelitian hanya 4 tahun yaitu tahun 2019-2022.

D. Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah yang telah dikemukakan, maka yang

menjadi masalah utama dalam penelitian ini adalah :

I.

Bagaimana Potensi Financial distress pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di BEI apabila diukur dengan Metode Altman Z-
Score?

Bagaimana Potensi Financial distress pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di BEI apabila diukur dengan Metode Springate S-

Score?
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3. Bagaimana tingkat akurasi Potensi Financial distress pada perusahaan
Makanan dan Minuman apabila diukur menggunakan metode Altman Z-
Score dan Springate S-Score?

E. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dari penelitian yang dilakukan adalah sebagai berikut:

1. Untuk menganalisis Potensi Financial distress pada Perusahaan Makanan
dan Minuman yang terdaftar di BEI apabila diukur dengan Metode Altman
Z-Score.

2. Untuk menganalisis Potensi Financial distress pada Perusahaan Makanan
dan Minuman yang terdaftar di BEI apabila diukur dengan Metode
Springate S-Score.

3. Untuk menganalisis tingkat akurasi Potensi Financial distress pada
perusahaan Makanan dan Minuman apabila diukur menggunakan metode

Altman Z-Score dan Srpingae S-Score.

F. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak
yang berkepentingan. Adapun manfaat teoritis dan manfaat praktis yang
diharapkan antara lain:

1. Manfaat Teoritis
a. Dapat menambah wawasan di bidang keuangan khususnya mengenai
faktor financial distress, penelitian ini juga dapat berguna untuk bahan
rujukan dengan penelitian sebelumnya agar hasil penelitian berikutnya

dapat lebih baik dan dapat berguna untuk menjadi bahan edukasi dan
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menambah wawasan mengenai Financial distress terhadap perusahaan
makanan dan minuman dengan menggunakan model Altman dan model
Springate.

Bagi Penulis, diharapkan hasil dari penelitian ini dapat berguna sebagai
bahan referensi dalam menambah pengetahuan khususnya berhubungan
dengan analisis prediksi kebangkrutan dan dapat dimanfaatkan sebagai
bahan masukan bagi peneliti lain yang akan mengembangkan penelitian

lebih dalam kajian yang luas.

2. Manfaat Praktis

a.

Bagi perusahaan pada Sektor Makanan dan Minuman, hasil penelitian
ini diharapkan dapat memberikan informasi yang berguna mengenai
kinerja keuangan perusahaan agar menjadi lebih baik untuk
kedepannya.

Bagi investor dan Kreditur, dapat mempertimbangkan dalam
pengambilan keputusan, apakah yang harus dilakukan untuk dapat
mengetahui dana yang diinvestasikan berada dalam keadaan aman dan
terus berkembang. Serta diharapkan dapat dijadikan bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan oleh investor dan kreditur
sebelum melakukan investasi atau memberikan pinjaman dana pada

perusahaan makanan dan minuman.
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