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ABSTRAK

ANALISIS PERBANDINGAN PADA METODE ALTMAN Z-SCORE
DALAM MENILAI RISIKO TERJADINYA KEBANGKRUTAN

Oleh:
Rahma Wahida
NPM.2203030026

Riset ini bertujuan guna membandingkan keakuratan nilai tingkat risiko
kebangkrutan PT Sri Rejeki Isman Tbk periode 2013-2023 dengan Metode
Altman Z-Score yang mencakup Model Pertama 1968 dan Model Revisi 1993.
Untuk sifat penelitian adalah kuantitatif deskriptif dengan data sekunder berupa
laporan keuangan perusahaan yang didapat dari situs Bursa Efek Indonesia dan
situs resmi perusahaan. Populasinya mencakup laporan keuangan periode 2013-
2024, dengan pemilihan sampel menggunakan purposive sampling sehingga
menghasilkan 11 laporan keuangan dan total 110 data yang diolah. Data tersebut
dikumpulkan melalui dokumentasi, berfokus di laporan posisi keuangan serta
laporan laba rugi. Analisis data yang dilakukan dengan menghitung nilai Z-Score,
mengklasifikasikan kedalam kategori cut off, kemudian membandingkan tingkat
akurasi pada kedua model yang digunakan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
tingkat akurasi pada Model Pertama 1968 yaitu 44,45% dan Model Revisi 1993
sebesar 72,73% pada kategori grey area. Sedangkan pada kategori bangkrut
sebesar 54,55% dan 27,27%. Saran untuk perusahaan sejenis menjadikan temuan
ini sebagai evaluasi strategis atas pengelolaan keuangan dan operasional yang telah
dijalankan sehingga mengantisipasi keadaan serupa yaitu terjadinya kebangkrutan.
Sementara itu, peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah variabel non
keuangan serta menggunakan metode prediksi tingkat kebangkrutan yang lain.

Keyword’s: Altman Z-Score Method, Bankruptcy, Financial Statements, PT Sri
Rejeki Isman Tbk
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MOTTO
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(siksa) dari (kejahatan) yang diperbuatnya”

(QS. Al-Bagarah 2: 286)

“Tidak ada mimpi yang terlalu tinggi dan tidak ada mimpi yang patut diremehkan.
Lambungkan setinggi yang kau inginkan dan gapailah dengan selayaknya yang
kau harapkan”

(Maudy Ayunda)

“Hatiku tenang karena mengetahui bahwa apa yang melewatkanku tidak akan
pernah menjadi takdirku, dan apa yang ditakdirkan untukku tidak akan pernah
melewatkanku”

(Umar bin Khattab)

viii



PERSEMBAHAN

Alhamdulillah, segala puji bagi Allah SWT yang telah melimpahkan
rahmat dan kasih sayang-Nya sehingga penulis dapat menyelesaikan pendidikan
di Universitas Islam Negeri (UIN) Jurai Siwo Lampung dengan gelar Sarjana
Akuntansi (S.Akun). Semua hal itu tidak luput dari dukungan dan do’a orang-
orang yang penulis sayangi, oleh karena itu artikel ini penulis persembahkan

untuk:

1. Kedua orang tua tercinta, Bapak Arif Hartoyo dan Ibu Juarsih adalah tempat
penulis selalu menemukan arti pulang dan ketenangan. Dua nama pertama
yang selalu penulis sebut dalam doa, dua sosok yang tidak pernah lelah
memberikan kekuatan dan dukungan, serta bersama doa-doa yang terucap
dengan tulus, kasih sayang yang tidak pernah berkurang, serta keyakinan akan
harapan yang terus diperjuangkan menjadi alasan penulis mampu bertahan
hingga saat ini. Walaupun keduanya tidak merasakan duduk di bangku
perkuliahan, namun mereka selalu berusaha dan bekerja keras demi
memberikan kesempatan pendidikan yang lebih baik. Berkat pengorbanan
tersebut, penulis dapat menempuh dan menyelesaikan pendidikan di
Universitas Islam Negeri Jurai Siwo Lampung.

2. Aisyah Rahsetya Islami adikku tersayang, yang melalui kehadirannya menjadi
salah satu sumber semangat dan motivasi sehingga perjalanan ini lebih
bermakna, lebih hangat, dan lebih berwarna. Menjadi kakakmu adalah alasan
terbesarku untuk terus berjuang menyelesaikan artikel ini, sehingga dapat
menjadi sosok kakak yang dapat memberikan pengaruh positif dibidang
akademik maupun non-akademik. Terimakasih atas dukungan dan
semangatmu yang selalu hadir, bahkan dalam cara yang sederhana sekalipun.

3. Ibu Thoyibatun Nisa, M.Akt selaku dosen pembimbing artikel atas ketulusan
dalam memberikan arahan, kesabaran dalam membimbing serta dorongan
yang selalu menguatkan, sehingga penulis dapat menyelesaikan artikel dengan

tepat waktu.



Ibu Yuyun Yuniarti, M.Si dan Ibu Dwi Retno Puspita Sari M.Si selaku dosen
penguji artikel yang telah memberikan kritik dan masukan yang membangun
demi terselesainya artikel ini. Terima kasih atas waktunya yang sangat berarti.
Ibu Iva Faizah, M.E selaku dosen pembimbing akademik, persembahan
khusus karena dengan bimbingan, kehangatan, perhatian serta motivasi yang
telah membantu penulis dalam menata arah dan menemukan pijakan dalam
perjalanan akademik.

. Teman-teman seperjuangan Akuntansi Syariah: Citra Nurmania Putri, Annisa
Rahmani Rabby, Lilis Yulita, Ayu Vadia Aprilia, Dia Oktaviani dan Selin
Jurniasari yang telah berjalan bersama dalam perjalanan panjang ini. Kalian
menjadi saksi atas setiap perjuangan, lelah yang tak selalu terucap, serta tawa
yang hadir di sela-sela kesulitan. Di saat rasa semangat hampir goyah,
kehadiran kalian menjadi penguat untuk tetap melangkah dan tidak menyerah.
Bersama kalian, proses ini bukan hanya tentang menyelesaikan kewajiban
akademik, tetapi juga tentang belajar untuk tumbuh, berkembang, bertahan,
dan saling menguatkan satu sama lain. Terimakasih atas kebersamaan,
dukungan, dan kenangan yang telah dilalui akan menjadi bagian berharga
untuk selalu penulis ingat.

. Seluruh teman yang tidak dapat disebutkan satu per satu, terimakasih atas doa
dan dukungan yang diberikan sehingga menjadikan masa perkuliahan
bukannlah sekedar perjalanan akademik, melainkan juga menjadi ruang untuk
berkembang yang penuh cerita.

. Almamater tercinta Universitas Islam Negeri Jurai Siwo Lampung, tempat
penulis belajar memahami arti usaha, kesabaran dan harapan serta tempat
dimana mimpi-mimpi perlahan menemukan arahnya.

. Terakhir penulis mengucapkan terimakasih kepada seseorang yang mungkin
sering terlupakan, yaitu diri sendiri Rahma Wahida. Perempuan cantik,
sederhana, kuat, dan mandiri. Terima kasih karena tetap bertahan sampai
sejauh ini dan tidak menyerah melainkan memilih terus melangkah dan
berjuang, selalu berani untuk mencoba melawan rasa takut serta keraguan

dalam diri. Telah sampai ditahap ini bukanlah hal yang mudah bagi



perempuan pertama dikeluarganya, namun rasa sangat bangga padamu karena
selalu mengusahakan diri sendiri walaupun dimulai dengan langkah kecil.
Selamat merayakan telah menyelesaikan satu per satu perjuangan itu,
walaupun mungkin bukanlah akhir dari segalanya. Teruslah bermimpi dan
berjuang untuk tangga perjalanan berikutnya, semoga mampu untuk
melewatinya dan ingat kamu layak untuk sampai tujuan itu. Teruslah hidup
dengan jujur dan berjalan dengan niat yang baik. Terima kasih Rahma, sudah
hebat sejauh ini. Proud of you.

Xi



KATA PENGANTAR

Segala puji bagi Allah SWT. Tuhan semesta alam yang telah menciptakan
alam semesta beserta isinya, puji syukur kehadirat Allah SWT. Berkat taufik dan
hidayah-Nya sehingga peneliti dapat menyelesaikan artikel dengan judul “Analisis
Perbandingan Pada Metode Altman Z-Score Dalam Menilai Risiko Terjadinya
Kebangkrutan” sebagai syarat untuk menyelesaikan pendidikan Jurusan
Akuntansi Syariah Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Universitas Islam Negeri
Jurai Siwo Lampung guna memperoleh gelar Sarjana Akuntansi (S.Akun). Tak
lupa pula kita panjatkan sholawat serta salam kepada Nabi Muhammad SAW,
Nabi yang menjadi panutan kita semua.

Dalam upaya penyelesaian artikel ini, peneliti telah menerima banyak
bantuan dan bimbingan dari berbagai pihak. Oleh karenanya peneliti
mengucapkan terima kasih kepada:

1. lbu Prof. Dr. lda Umami, M.Pd., Kons. selaku Rektor Universitas Islam
Negeri Jurai Siwo Lampung.

2. Bapak Dr. Dri Santoso, M.H, selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Islam.

3. lbu Atika Lusi Tania, M.Acc.,Ak.,CA.,A-CPA., selaku Ketua Jurusan
Akuntansi Syariah.

4. lbu Thoyibatun Nisa, M.Akt selaku Pembimbing Artikel, yang telah
memberikan bimbingan yang sangat berharga dalam mengarahkan dan
memberikan motivasi kepada peneliti.

5. lbu lva Faizah, M.E selaku Pembimbing Akademik, yang telah memberikan
bimbingan, kehangatan, perhatian serta motivasi dalam perjalanan akademik
peneliti.

6. Bapak dan Ibu Dosen/Karyawan Universitas Islam Negeri Jurai Siwo
Lampung yang telah memberikan ilmu pengetahuan dan sarana prasarana
selama peneliti menempuh pendidikan.

7. Pihak-pihak yang ikut membantu dalam memberikan pengetahuan dan
motivasinya. Peneliti menyadari, bahwa artikel ini belum mencapai
kesempurnaan, oleh karena itu peneliti mengharapkan kritik dan saran dari
berbagai pihak untuk kesempurnaanya. Semoga artikel ini dapat bermanfaat
bagi peneliti sendiri dan juga bagi pembaca pada umumnya.

Metro, 18 Februari 2026
Yang menyatakan,

Rald_

Rahma Wahida
NPM. 2203030026

xii



DAFTAR ISI

HALAMAN SAMPUL ... i
HALAMAN JUDUL ..o I
NOTA DINAS . .t ii
HALAMAN PERSETUJUAN ..o \Y
HALAMAN PENGESAHAN ..o v
ABSTRAK .. Vi
ORISINALITAS PENELITIAN. ..o Vil
MOTTO s Vil
PERSEMBAHAN. ... IX
KATA PENGANTAR ..o Xii
DAFTAR ISH...ooi e Xiii
PENDAHULUAN. ...ttt 2
METODE PENELITIAN ....ooii e e 6
HASIL DAN PEMBAHASAN .....oooiii e 8
KESIMPULAN DAN SARAN .....ooiiiie e 17
DAFTAR PUSTAKA e 17
LAMPIRAN

RIWAYAT HIDUP

Xiii



Volume X Number XX, Page XX-XX, 2017
Akuisisi : Jurnal Akuntansi
ONLINE ISSN : 2477-2984 — PRINT ISSN : 1978-6581

Akuisisi:

Jurnal Akuntansi

Analisis Perbandingan Pada Metode Altman Z-Score Dalam Menilai Risiko Terjadinya

Kebangkrutan

Rahma Wahida®, Thoyibatun Nisa?, Yuyun Yunarti®

123 Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, Universitas Islam Negeri Jurai Siwo Lampung.

ARTICLE INFO

Article history: (9 PT)
Received 00 Maret
2018

Received in Revised 00
April 2018

Accepted 00 Juni 2018

rahmawhda31@qmai|.coml)

nisathovibatun90@qmaiI.comz)
yuyunyunarti300977@qmaiI.com3)

ABSTRACT

Keyword’s: Altman Z-
Score Method,
Bankruptcy, Financial
Statements, PT Sri
Rejeki Isman Thk

This research aims to compare the accuracy of the value of the bankruptcy
risk level of PT Sri Rejeki Isman Tbk for the period 2013-2023 with the Altman Z-
Score Method which includes the 1968 First Model and the 1993 Revised Model.
The nature of the research is quantitative descriptive with secondary data in the
form of company financial statements obtained from the Indonesia Stock Exchange
website and the company's official website. The population includes financial
statements for the period 2013-2024, with sample selection using purposive
sampling resulting in 11 financial statements and a total of 110 processed data. The
data is collected through documentation, focusing on financial position statements
and income statements. Data analysis was carried out by calculating the Z-Score
value, classifying it into cut off categories, and then comparing the accuracy levels
in the two models used. The results showed that the accuracy rate in the 1968 First
Model was 44.45% and the 1993 Revised Model was 72.73% in the grey area
category. Meanwhile, in the bankruptcy category, it was 54.55% and 27.27%. The
suggestion for similar companies makes this finding a strategic evaluation of the
financial and operational management that has been carried out so as to anticipate
similar circumstances, namely the occurrence of bankruptcy. Meanwhile, the
researcher is then advised to add non-financial variables and use other bankruptcy
rate prediction methods.

Riset ini bertujuan guna membandingkan keakuratan nilai tingkat risiko
kebangkrutan PT Sri Rejeki Isman Tbk periode 2013-2023 dengan Metode Altman
Z-Score yang mencakup Model Pertama 1968 dan Model Revisi 1993. Untuk sifat
penelitian adalah kuantitatif deskriptif dengan data sekunder berupa laporan
keuangan perusahaan yang didapat dari situs Bursa Efek Indonesia dan situs resmi
perusahaan. Populasinya mencakup laporan keuangan periode 2013-2024, dengan
pemilihan sampel menggunakan purposive sampling sehingga menghasilkan 11
laporan keuangan dan total 110 data yang diolah. Data tersebut dikumpulkan
melalui dokumentasi, berfokus di laporan posisi keuangan serta laporan laba rugi.
Analisis data yang dilakukan dengan menghitung nilai Z-Score, mengklasifikasikan
kedalam kategori cut off, kemudian membandingkan tingkat akurasi pada kedua
model yang digunakan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tingkat akurasi pada
Model Pertama 1968 yaitu 44,45% dan Model Revisi 1993 sebesar 72,73% pada
kategori grey area. Sedangkan pada kategori bangkrut sebesar 54,55% dan 27,27%.
Saran untuk perusahaan sejenis menjadikan temuan ini sebagai evaluasi strategis atas
pengelolaan keuangan dan operasional yang telah dijalankan sehingga mengantisipasi
keadaan serupa vyaitu terjadinya kebangkrutan. Sementara itu, peneliti selanjutnya
disarankan untuk menambah variabel non keuangan serta menggunakan metode
prediksi tingkat kebangkrutan yang lain.
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PENDAHULUAN

Fenomena kebangkrutan badan usaha adalah permasalahan krusial dalam finansial, karena
dapat berpengaruh kepada investor, kreditur, tenaga kerja ataupun kestabilan pasar. Sehingga,
kesehatan finansial menjadi salah satu tolak acuan utama dalam mengukur kemampuan entitas
bisnis untuk menjaga keberlangsungan operasionalnya (Wardana & Ardiansari, 2024). Selain itu
analisis keadaan keuangan juga dapat berguna dalam mengidentifikasi potensi permasalahan sejak
dini, termasuk risiko kebangkrutan. Faktor seperti perubahan keadaan ekonomi, fluktuasi nilai
tukar, peningkatan biaya produksi, serta perubahan perilaku konsumen dapat berdampak pada
stabilitas keuangan perusahaan (Cahyani, 2023). Namun kondisi tersebut dapat semakin memburuk
akibat pengaruh pandemi Covid-19 yang mewabah Indonesia dari tahun 2020, dimana perusahaan
industri manufaktur pada subsektor teksil dan garmen menjadi salah satu sektor yang terdampak.
Hal ini terjadi karena menurunnya permintaan global dan domestik (Marta, 2025). Adapun
perusahaan subsektor yang mengalami keadaan tersebut adalah PT Sri Rejeki Isman Tbk (Sritex),
ialah salah satu perusahaan tekstil dan garmen terbesar di Asia Tenggara serta sahamnya telah
tercantum di Bursa Efek Indonesia (BEI) sejak tahun 2013. Selama beroperasi, perusahaan
menunjukkan peningkatan laba bersih yang cukup signifikan. Akan tetapi, pada kurun tahun 2019-
2024 perusahaan mengalami penurunan laba dan peningkatan pada utang. Hal ini dibuktikan pada
laporan keuangan yang diinformasikan pada website Bursa Efek Indonesia (BEI) serta situs resmi
perusahaan. Berikut grafik pertumbuhan laba (rugi) dan utang PT Sri Rejeki Isman Tbk tahun 2023-
2024 (Laporan Keuangan PT Sri Rejeki Isman Thk, 2025):
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Gambar 1.1
Grafik Pertumbuhan Laba (Rugi) dan Utang PT Sri Rejeki Isman Tbk Periode 2013-2024

Sumber: Data sekunder Laporan Keuangan yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia (BEI)

Berkaitan grafik laba (rugi) dan utang PT Sri Rejeki Isman Tbk periode 2013-2024, terlihat
bahwasannya perusahaan mengalami penurunan laba serta peningkatan pada utang sejak tahun
2019-2024. Pada periode tersebut laba perusahaan cenderung menurun bahkan sampai terjadinya
kerugian, sementara jumlah utang menunjukkan kecenderungan meningkat. Kondisi ini
mengindikasikan adanya tekanan finansial yang semakin besar terhadap perusahaan, salah satunya
karena dampak pandemi. Selain itu penurunan laba tersebut disebabkan oleh menurunnya
permintaan penjualan, baik di pasar domestik maupun internasional yang berdampak langsung pada
penurunan pendapatan operasional. Di sisi lain, peningkatan utang mencerminkan tingginya
ketergantungan perusahaan terhadap sumber pendanaan eksternal untuk menjaga kelangsungan
operasional dan memenuhi kewajiban. Ketergantungan yang tinggi terhadap utang ini berpotensi
memperbesar beban bunga dan risiko gagal bayar, sehingga semakin memperburuk kondisi

keuangan perusahaan secara keseluruhan.

Akibat kondisi diatas, menurut Laporan Singkat Komisi IX DPR RI Bidang: Kesehatan,
Ketenagakerjaan dan Jaminan Sosial terdapat 11.025 pekerja dilakukan Pemutusan Hubungan Kerja
(Laporan Singkat Komisi IX DPR RI Bidang: Kesehatan, Ketenagakerjaan, Dan Jaminan Sosial),
n.d.). Serta dikutip berdasarkan berita dari CNBC Indonesia, PT Sri Rejeki Isman Tbk ditetapkan
bangkrut oleh Pengadilan Niaga Semarang pada tahun 2024 dan kemudian resmi ditutup bulan

Maret 2025. Hal ini dikarenakan ketidakmampuan perusahaan dalam membayar utang jatuh tempo
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(Sandi, 2025). Maka dari itu, penelitian ini penting dilakukan untuk mengevaluasi laporan keuangan
guna mengetahui perbandingan nilai skor tingkat potensi bangkrut dengan Metode Altman Z-Score
Model Altman 1968 serta Model Revisi 1993 pada PT Sri Rejeki Isman Thk periode 2013-2023.
Sehingga akan didapat dari kedua model itu manakah yang mempunyai tingkat keakuratan tinggi
dalam menilai terjadinya kebangkrutan perusahaan.

Apabila ditelaah kembali penggunaan metode tersebut dapat diperkuat dengan hasil
penelitian sebelumnya yaitu Ari Rohmana dkk (Rohmana & Priyawan, 2025) yang mengungkapkan
bahwa terdapat kondisi buruk dan berpotensi akan terjadinya kebangkrutan di perusahaan subsektor
industri tekstil dan garmen yang tercantum di BEI pada 2019-2023 menggunakan Metode Altman
Z-Score Model Pertama 1968 dengan tingkat akurasi 87,5%. Selain itu juga pada penelitian
Yolanda Dhea Agustin dkk (Agustin et al., 2025) menunjukkan kondisi keuangan PT Sri Rejeki
Isman Tbk yang melemah mulai tahun 2021. Dimana pada Metode Altman Z-Score Model Revisi
1993 dengan tingkat akurasi 60% mengkategorikan bisnis pada grey area tahun 2019-2020 dan
selanjutnya kategori distress tahun 2021-2023. Dari kedua temuan diatas terdapat kebaharuan dalam
penelitian yaitu mengenai adanya perbandingan antara nilai tingkat kebangkrutan perusahaan
menggunakan Metode Altman Z-Score Model Pertama 1968 dan Model Revisi 1993 dengan fokus
utama pada PT Sri Rejeki Isman Tbk periode 2013-2023. Selain itu, penelitian ini penting untuk
dilakukan guna mengisi kekosongan pada penelitian terdahulu yakni pada penelitian Ari Rohmana
dkk serta Yolanda Dhea Agustin dkk.

Sebagai dasar menilai tingkat kebangkrutan perusahaan, perlu dilakukan evaluasi mengenai
laporan keuangan. Pada Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) Nomor 1 mendefinisikan
sebagai gambaran sistematis posisi beserta kinerja keuangan bisnis. Seluruh laporan keuangan
mencakup beberapa laporan yakni laporan posisi keuangan, laba rugi komprehensif, perubahan
ekuitas, laporan arus kas, kemudian catatan atas laporan keuangan (lkatan Akuntan Indonesia,
2015). Sementara itu, Harahap mendefinisikan sebagai keluaran dan hasil akhir dari prosedur
akuntansi serta rujukan informasi pemakai guna pengambilan keputusan. Laporan keuangan tidak
hanya menyajikan sumber informasi bagi pengguna saja, tetapi juga sebagai bentuk
pertanggungjawaban (Harahap, 2016). Hal ini sejalan dengan aturan PSAK 1 yang membahas
laporan keuangan terdiri dari neraca, laporan laba rugi & komprehensif lain, laporan perubahan
modal, arus kas, serta catatan atas laporan keuangan yang memberikan informasi tambahan. Kasmir
(Kasmir, 2024) mendefinisikan tujuan umum dan fungsinya yaitu: (1) Menyediakan keterangan
pada jenis, total harta usaha selama periode beroperasi. (2) Memberikan penjelasan mengenai jenis,
total liabilitas serta modal perusahaan pada periode berjalan. (3) Menyajikan informasi dari jenis

dan total pendapatan yang dihasilkan pada waktu pelaporan tertentu. (4) Membagikan keterangan
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dari jenis, besaran pengeluaran perusahaan. (5) Memberikan data pembaharuan aset, kewajiban, dan
ekuitas bisnis. (6) Menyediakan laporan tentang kinerja manajemen. (7) Menyajikan informasi dari

catatan atas laporan keuangan, dan (8) Memberikan data keuangan tambahan.

Informasi dalam laporan keuangan ini, kondisi beserta potensi risiko yang dihadapi
perusahaan dapat teridentifikasi termasuk potensi nilai tingkat kebangkrutan. Mengacu Undang-
Undang No 37 Tahun 2004 pasal 1 ayat (1), pailit didefinisikan sebagai penyitaan universal harta
debitur yang dikelola serta diselesaikan melalui Kurator di bawah pengawasan Hakim Pengawas.
Berikutnya pada pasal 2 ayat (1) juga menjelaskan jika debitur dengan dua atau kreditur dan tidak
membayar penuh sekurang-kurangnya terdapat utang yang telah jatuh tempo dan bisa ditagih, maka
ditetapkan pailit oleh putusan pengadilan dari permohonannya sendiri atau krediturnya (Undang-
Undang RI No. 37 Tahun 2004). Sementara itu, menurut Sawir pada penelitian Nurul Qomariyah
(Qomariyah, 2017), kebangkrutan dalam kegagalan dapat digambarkan pada beberapa definisi,
yakni: 1). Kegagalan ekonomi adalah perusahaan kehilangan uang atau penghasilan dan tidak
mampu memenuhi biayanya sendiri. Ini menandakan bahwa tingkat keuntungan kurang dari beban
modal ataupun bahwa nilai arus kas saat ini kurang dari tanggungan. 2). Kegagalan financial dapat
didefinisikan semacam insolvensi, yang berbeda diantara arus kas dengan saham. Kepailitan
berdasarkan arus kas diklasifikasikan menjadi 2 jenis ialah insolvensi teknis (technical insolvency)
yang timbul ketika arus kas tidak mencukupi untuk penyetoran pokok dan bunga. Kemudian,
kepailitan yaitu kekayaan bersih minus di neraca konvensional maupun nilai arus kas kurang dari

kewajiban.

Menurut Nurdyastuti dan Iskandar (Nudyastuti & Iskandar, 2019) faktor penyebab
kepailitan terdiri dari 1) Faktor umum meliputi sektor ekonomi (kenaikan dan penurunan harga
barang jasa, aturan moneter, tingkat bunga, lalu refaluasi mata uang), sektor sosial (permintaan
konsumen akan barang dan jasa), sektor teknologi, dan sektor pemerintahan. 2) Faktor eksternal
terdiri dari sektor pelanggan, sektor pemasok, dan sektor pesaing. 3) Faktor internal terjadi ketika
kredit yang diberikan kreditur terlalu besar, sehingga mengakibatkan adanya penunggakkan
pembayaran atau bahkan ketidakmampuan membayar kewajiban. Kemudian Kordestani
(Kordestani et al., 2011) mengidentifikasi berbagai tahapan kebangkrutan (stages of bankruptcy)
antara lain: a) Latency. b) Shortage of Cash, c) Financial Distress, d) Bankruptcy,

Tahapan diatas dapat memberikan gambaran awal mengenai tanda-tanda terjadinya
kebangkrutan perusahaan. Maka, diperlukan suatu metode analisis yang mampu untuk menilai
tingkat risiko kebangkrutan secara lebih obyektif dan kuantitatif berdasarkan rasio. Salah satu
metode analisis yang dapat diterapkan yaitu Metode Altman Z-Score Model Pertama 1968 dan

Model Revisi 1993. Metode ini diciptakan tahun 1968 oleh Edward I. Altman ialah seorang peneliti
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berasal Amerika. Seiring kemajuan Edward I. Altman telah mengembangkan beberapa model yakni
Model Pertama 1968, Model Revisi 1993 dan Model Modifikasi 1995. Perubahan itu terus
mengalami perkembangan seiring waktu, melalui penambahan dan revisi yang diselaraskan untuk
meningkatkan kemampuan dalam menilai kebangkrutan pada beragam jenis perusahaan (Ludji &
Kelen, 2023).

Mengacu pada Metode Altman Z-Score Model Pertama 1968 dengan mengintegrasikan lima
rasio keuangan utama yakni modal kerja terhadap total aset (X,), laba ditahan terhadap total aset
(X,), laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset (X3), nilai pasar ekuitas terhadap nilai buku
utang (X,), dan penjualan terhadap total aset (X5). Penggabungan rasio ini mampu menghadirkan
uraian kuantitatif perihal kondisi keuangan melalui nilai tingkat akurasi kebangkrutan 94%. Model
Pertama 1968 kemudian direvisi guna agar model tersebut bukan hanya berlaku untuk perusahaan
manufaktur, tapi juga bisa digunakan untuk jenis perusahaan yang lain. Kemudian Model Revisi
1993 juga mengintegrasikan lima rasio keuangan yang sama. Penggabungan rasio ini dapat
memberikan representasi kuantitatif dari kondisi kesehatan keuangan perusahaan dengan nilai

tingkat akurasi kebangkrutan mencapai 95% (Simatupang, 2020).

METODE PENELITIAN

Riset ini tergolong jenis penelitian kuantitatif deskriptif, sedangkan penggunaan datanya
sekunder berbentuk laporan keuangan yang terdiri dari laporan posisi keuangan dan laporan laba
rugi. Populasinya adalah seluruh laporan keuangan PT Sri Rejeki Isman Tbk yang terdapat pada
website Bursa Efek Indonesia (BEI) beserta situs resmi perusahaan selama periode tahun 2013-
2024. Selain itu, dalam kajian ini penulis memakai teknik non-probability sampling melalui metode
purposive sampling. Penggunaan metode tersebut dikarenakan tidak semua sampel memenuhi
Kriteria yang ditetapkan yaitu hanya laporan keuangan tahunan lengkap serta telah diaudit, dan
mencakup komponen laporan posisi keuangan dan laba rugi yang diperlukan. Berdasarkan Kriteria
tersebut, diperolen 11 laporan keuangan PT Sri Rejeki Isman Thk periode 2013-2023 sebagai
sampel pengkajian. Kemudian 11 laporan tersebut akan dikalikan dengan 5 variabel yang telah
ditentukan pada Metode Altman Z-Score Model Pertama 1968 dan Model Revisi 1993. Sehingga
data yang akan diolah nantinya sebanyak 110 data.

Metode pengumpulan datanya menggunakan dokumentasi, sedangkan teknik analisis data
menggunakan analisis deskriptif yang dilakukan dengan menghitung nilai Z-Score pada Model
Pertama Altman 1968 dan Model Revisi 1993 serta hasilnya dinyatakan dalam desimal. Adapun
tahapan-tahapan analisis yang dilakukan yaitu melakukan perhitungan Modal Kerja terhadap Total

Aset (Working Capital to Total Assets) sebagai (X;), Laba yang Ditahan terhadap Total Aktiva
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(Retained Earning to Total Assets) sebagai (X,), Laba Sebelum Pajak dan Bunga terhadap Total
Aktiva (Earning Before Interest and Taxes to Total Assets) sebagai (X3), Nilai Pasar Ekuitas
terhadap Nilai Buku Hutang (Market Value of Equity to Book Value of Debt) sebagai (X,), serta
Penjualan terhadap Total Aktiva (Sales to Total Assets) sebagai (Xs). Setelah kelima nilai variabel
telah diketahui maka tahap selanjutnya adalah melakukan perhitungan menggunakan rumus pada
kedua model, menginterpretasikan kondisi perusahaan berdasarkan titik cut off dan melakukan
perbandingan berdasarkan nilai hasil prediksi tingkat kebangkrutannya. Adapun rumus yang
digunakan yaitu:

Model Pertama 1968

Z=12(Xq) + 1,42 (X3) +3,3 (X3) + 0,6 (X4) + 0,999 (X5) e vvveeeeereesioreeeenraenn, (1)
Keterangan:
Z = Prediksi
X)) = Modal Kerja Terhadap Total Aset (Working Capital/ Total Asset)
(Xy) = Laba Ditahan Terhadap Total Aset (Retained Earning/ Total Asset)
(X3) = Laba Sebelum Pajak dan Bunga atau EBIT Terhadap Total Aset (Earning Before

Interest and Taxes/ Total Asset)

(Xy) = Nilai Pasar Saham Terhadap Total Hutang (Market Capitalization/ Book Value of
Debt)
Xs) = Penjualan Terhadap Total Aset (Sales/ Total Asset)

Berdasarkan rumus Model Pertama 1968 diatas, terdapat kriteria titik cut off-nya yaitu
(Wahyuni & Rubiyah, 2021):

Tabel 3.1
Kategori titik cut off Model Pertama 1968
Nilai Z Kategori
Z>299 Sehat
181<72<299 Grey Area
Z<181 Bangkrut




Sedangkan rumus pada Model Revisi 1993 yaitu:

Z =0,717 (X4) + 0,874 (X,) + 3,107 (X3) + 0,420 (X4) + 0,998 (X5).-rervvveerreernn., )
Keterangan:

Z = Prediksi

X)) = Modal Kerja Terhadap Total Aset (Working Capital/ Total Asset)

(Xy) = Laba Ditahan Terhadap Total Aset (Retained Earning/ Total Asset)

(X3) = Laba Sebelum Pajak dan Bunga Terhadap Total Aset (Earning Before Interest and

Taxes/ Total Asset)

(Xy) = Nilai Pasar Ekuitas Terhadap Nilai Buku Hutang (Market Value of Equity/ Book
Value of Debt)
(Xs) = Penjualan Terhadap Total Aset (Sales/ Total Asset)

Melalui rumus diatas terdapat kriteria titik cut off-nya yakni:

Tabel 3.2
Kategori titik cut off Model Revisi 1993

Nilai Z Kategori

Z>290 Sehat
1,20- 2,90 Grey Area
Z<1,20 Bangkrut

Kemudian apabila telah didapat seluruh hasil nilai Z-Score berdasarkan titik cut off nya,
maka langkah selanjutnya adalah dilakukan perbandingan antara kedua model dalam menilai
tingkat kebangkrutan perusahaan menggunakan rumus:

Jumlah Prediksi Benar

Tingkat Akurasi = X100 % oo 3)

Jumlah Sampel

HASIL DAN PEMBAHASAN
Berikut adalah perhitungan dan pengelompokkan kelima nilai variabel yang telah

ditentukkan. Kemudian melakukan penentuan nilai tersebut kedalam kategori titik cut off
perusahaan serta dilakukan perbandingan antara Model Altman Pertama 1968 dengan Model Revisi
1993 dalam menilai risiko terjadinya kebangkrutan pada PT Sri Rejeki Isman Tbk periode 2013-
2023. Adapun tahapannya yaitu:



1. Modal Kerja terhadap Total Aktiva (Working Capital to Total Assets) sebagai X,
Nilai modal kerja terhadap total aktiva yang didapat ditujukkan pada tabel dibawah ini:

Tabel 4.1
Perhitungan Modal Kerja terhadap Total Aktiva

(Disajikan dalam USD)

No | Tahun Aktiva Utang Modal Total X,
Lancar Lancar Kerja Aktiva

1 2013 192,152,619 183,143,613 9,009,006 458,690,770 0.02
2 2014 322,091,517 60,449,971 261,641,546 698,865,904 0.37
3 2015 323,137,765 67,155,332 255,982,433 783,346,730 0.33
4 2016 378,025,198 123,527,900 254,497,298 947,169,710 0.27
5 2017 645,050,740 175,187,960 469,862,780 | 1,192,901,038 0.39
6 2018 706,252,545 228,955 322 477,297,223 | 1,364,271,991 0.35
7 2019 894,760,661 182,540,923 712,219,738 | 1,559,251,755 0.46
8 2020 | 1,151,048,437 | 398,345,886 752,702,551 | 1,851,988,840 0.41
9 2021 589,321,220 | 1,578,580,872 | -989,259,652 | 1,234,193,246 -0.80
10 2022 273,097,960 99,697,450 173,400,510 764,552,039 0.23
11 2023 197,020,038 113,018,076 84,001,962 648,988,075 0.13

Sumber: Laporan Keuangan PT Sri Rejeki Isman Tbk

Menurut tabel aktiva lancar tahun 2013-2020 mengalami peningkatan dikarenakan
komponennya seperti kas, piutang usaha dan persediaan perusahaan yang terus meningkat,
sedangkan pada tahun 2021-2023 menurun. Nilai utang lancar yang juga meningkat tahun
2013-2021 dikarenakan kompenen utang lancar seperti utang bank dan beban-beban
meningkat, sedangkan pada tahun 2022-2023 menurun. Sehingga berdampak pada fluktuasi
modal kerja maka harus dibutuhkan penangganan, karena hal tersebut diperlukan untuk
kegiatan operasional. Penghitungan ini guna memperkirakan kesanggupan usaha menciptakan
modal kerja dari total aktivanya. Sehingga diketahui perusahaan berada di situasi tidak stabil.
Pada tahun 2013-2015 dan 2016-2020 nilai X; meningkat, tetapi pada 2021-2023 nilai X;

menurun.

2. Laba yang Ditahan terhadap Total Aktiva (Retained Earning to Total Assets) sebagai
X>
Adapun nilai laba ditahan dengan nilai total aktiva yang didapat yakni:

Tabel 4.2
Perhitungan Laba Ditahan terhadap Total Aktiva

(Disajikan dalam USD)

No | Tahun Laba Ditahan Total Aktiva X,
1 2013 29,595,892 458,690,770 0.06
2 2014 50,515,405 698,865,904 0.07
3 2015 55,663,929 783,346,730 0.07
4 2016 59,365,690 947,169,710 0.06
5 2017 68,035,320 1,192,901,038 0.06




No Tahun Laba Ditahan Total Aktiva X,

6 2018 84,556,033 1,364,271,991 0.06
7 2019 87,652,548 1,559,251,755 0.06
8 2020 85,325,108 1,851,988,840 0.05
9 2021 -1,081,338,372 1,234,193,246 -0.88
10 2022 -395,563,161 764,552,039 -0.52
11 2023 -174,840,395 648,988,075 -0.27

Sumber: Laporan Keuangan PT Sri Rejeki Isman Thk
Menurut tabel tahun 2013-2019 jumlah laba ditahan mengalami peningkatan dikarenakan
komponen laba tahun berjalan seperti penjualan neto dan laba operasi terus meningkat, namun
pada tahun 2020-2023 menurun. Sehingga nilai X, yang diperoleh menunjukkan kondisi tidak

stabil. Karena nilai X, terus menurun secara signifikan sejak tahun 2019-2023.

3. Laba Sebelum Pajak dan Bunga terhadap Total Aktiva (Earning Before Interest and
Taxes to Total Assets) sebagai X5

Adapun nilai laba sebelum pajak dan bunga dengan total aktiva yang didapat ialah:

Tabel 4.3

Perhitungan Laba Sebelum Pajak dan Bunga terhadap Total Aktiva
(Disajikan dalam USD)

No Tahun Laba Sebelum Pajak Total Aktiva X3
Dan Bunga

1 2013 44,242,884 458,690,770 0.10
2 2014 65,959,193 698,865,904 0.09
3 2015 64,584,701 783,346,730 0.08
4 2016 66,027,791 947,169,710 0.07
5 2017 72,141,142 1,192,901,038 0.06
6 2018 99,413,342 1,364,271,991 0.07
7 2019 101,548,894 1,559,251,755 0.07
8 2020 101,700,548 1,851,988,840 0.05
9 2021 -1,181,388,693 1,234,193,246 -0.96
10 2022 -296,487,480 764,552,039 -0.39
11 2023 -151,010,426 648,988,075 -0.23

Sumber: Laporan Keuangan PT Sri Rejeki Isman Thk
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Melalui tabel nilai laba sebelum bunga dan pajak meningkat tahun 2013-2020, dikarenakan
komponennya seperti penjualan dan laba operasi yang meningkat. Sedangkan pada tahun 2021-
2023 mengalami penurunan, dikarenakan penjualan terus menurun dan beban-beban mengalami
peningkatan. Sehingga menghasilkan nilai X5 yang terus mengalami penurunan tidak stabil pada
tahun 2013-2017 dan 2018-2023.

4. Nilai Pasar Ekuitas terhadap Nilai Buku Hutang (Market Value of Equity to Book
Value of Debt) sebagai X,

Adapun nilai pasar ekuitas dengan buku hutang yang didapat adalah:
Tabel 4.4

Perhitungan Nilai Pasar Ekuitas terhadap Nilai Buku Hutang
(Disajikan dalam USD)

No Tahun Nilai Pasar Nilai Buku Utang X,
Ekuitas
1 2013 190,302,684 268,388,086 0.71
2 2014 233,016,627 465,849,277 0.50
3 2015 276,741,172 506,605,558 0.55
4 2016 331,109,508 616,060,202 0.54
5 2017 442,158,829 750,742,209 0.59
6 2018 516,247,531 848,024,460 0.61
7 2019 592,668,709 966,583,046 0.61
8 2020 672,417,089 1,179,571,751 0.57
9 2021 -398,816,550 1,633,009,796 -0.24
10 2022 781,018,569 1,545,570,608 -0.51
11 2023 -954,825,475 1,603,813,550 -0.60

Sumber: Laporan Keuangan PT Sri Rejeki Isman Tbk
Menurut tabel diketahui mengenai kesanggupan perusahaan untuk membayar utang
dengan menggunakan ekuitas cukup baik. Walaupun nilai pasar ekuitas selalu lebih rendah
dari nilai buku hutangnya. Tetapi pada tahun 2021-2023 perusahaan tidak mampu dalam
membayar kewajiban dengan menggunakan ekuitas, dikarenakan saldo nilai pasarnya sangat
rendah dibandingkan dengan nilai buku hutangnya. Selain itu keadaan tersebut
menunjukkan perusahaan kemungkinan bangkrut karena jumlah utang lebih tinggi dari

ekuitasnya, sehingga terlihat dari nilai X, yang tidak stabil.
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5. Penjualan terhadap Total Aktiva (Sales to Total Assets) sebagai X5
Adapun nilai penjualan dengan total aktiva yang didapat ditunjukkan pada tabel dibawabh ini:
Tabel 4.5

Perhitungan Penjualan terhadap Total Aktiva
(Disajikan dalam USD)

No | Tahun Penjualan Total Aktiva X5
1 2013 546,960,954 458,690,770 1.19
2 2014 589,089,425 698,865,904 0.84
3 2015 631,342,874 783,346,730 0.81
4 2016 679,939,490 947,169,710 0.72
5 2017 759,349,865 1,192,901,038 0.64
6 2018 1,033,945,566 1,364,271,991 0.76
7 2019 1,181,834,182 1,559,251,755 0.76
8 2020 1,282,569,384 1,851,988,840 0.69
9 2021 847,523,131 1,234,193,246 0.69
10 2022 524,565,291 764,552,039 0.69
11 2023 325,081,656 648,988,075 0.50

Sumber: Laporan Keuangan PT Sri Rejeki Isman Thk

Tabel sebelumnya menunjukkan penjualan selalu meningkat periode 2013-2020, sehingga
juga meningkatkan nilai pada aktivanya. Namun, pada tahun 2021-2023 mengalami penurunan
yang disebabkan oleh memburuknya kinerja penjualan. Selanjutnya nilai total penjualan dan
total aktiva mengalami peningkatan, tetapi nilai X yang dihasilkan menurun pada tahun 2013-
2017 dan 2019-2023.

Kemudian tahapan selanjutnya yaitu melakukan perhitungan kelima variabel kedalam
rumus Metode Altman Z-Score Model Pertama Altman 1968 dengan Model Revisi 1993, serta
mengkategorikan titik cut off-nya. Berikut pembahasan hasil dan perbandingan nilai tingkat
kebangkrutan PT Sri Rejeki Isman Thk periode 2013-2023 menggunakan Metode Altman Z-
Score dengan kedua modelnya:

1) Hasil Nilai Tingkat Kebangkrutan Model Pertama Altman 1968

Berdasarkan  perhitungan mengenai nilai tingkat kebangkrutan dengan
mengaplikasikan Metode Altman Z-Score Model Pertama 1968, menghasilkan nilai Z-
Score dan kategori kondisi perusahaan terhadap tingkat risiko kebangkrutan. Berikut

tabel perhitungannya:
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Tabel 4.6
Hasil Perhitungan Skor

Metode Altman Z-Score Model Pertama Altman 1968

No | Tahun 1,2 1,42 3,3 0,6 0,999 Hasil Z- Kategori
(X1) | (Xp) | (X3) | (X4) (Xs) Score

1 2013 0.02 0.09 0.32 0.43 1.19 2.05 Grey Area
2 2014 0.45 0.10 0.31 0.30 0.84 2.01 Grey Area
3 2015 0.39 0.10 0.27 0.33 0.81 1.90 Grey Area
4 2016 0.32 0.09 0.23 0.32 0.72 1.68 Bangkrut
5 2017 0.47 0.08 0.20 0.35 0.64 1.74 Bangkrut
6 2018 0.42 0.09 0.24 0.37 0.76 1.87 Grey Area
7 2019 0.55 0.08 0.21 0.37 0.76 1.97 Grey Area
8 2020 0.49 0.07 0.18 0.34 0.69 1.77 Bangkrut
9 2021 -0.96 -1.24 -3.16 -0.15 0.69 -4.83 Bangkrut
10 2022 0.27 -0.73 -1.28 -0.30 0.69 -1.36 Bangkrut
11 2023 0.16 -0.38 -0.77 -0.36 0.50 -0.85 Bangkrut

Sumber: Data Sekunder Diolah Peneliti (2025)

Berdasarkan dari hasil perhitungan diatas, diketahui bahwa perusahaan menghadapi
perubahan dalam keadaan keuangan ditunjukkan nilai Z-Score tertinggi 2,05 tahun 2013
serta terendah -4,83 tahun 2021. Dimana tahun 2013-2015 dalam grey area dengan
nilainya antara 1,90-2,05 mengindikasi kondisi keuangan tidak sehat. Dengan demikian,
terdapat penurunan skor yang menunjukkan adanya indikasi awal melemahnya
kesehatan keuangan perusahaan. Sehingga dibutuhkan penangganan agar perusahaan
tidak dalam kategori tersebut. Pada tahun berikutnya yaitu 2016-2017 perusahaan
mengalami penurunan dengan nilai Z-Score berkisar 1,68 hingga 1,74 yang menandakan
bahwa perusahaan telah masuk kedalam kategori bangkrut. Kemudian tahun 2018-2019
meningkat berkisar 1,87 hingga 1,97. Tetapi tahun 2020-2023 kembali menurun pada
nilai Z-Score berkisar -0,85-1,77 dan kembali masuk kedalam kategori bangkrut.
Penyebab kondisi tersebut dikarenakan penurunan faktor umum yaitu sektor ekonomi
dan faktor eksternal pada sektor pelanggan sebab pandemi Covid-19. Akibatnya
profitabilitas perusahaan turun serta modal kerja.

Pembahasan penggunaan metode ini secara keseluruhan menunjukkan bahwa model
ini mampu memberikan peringatan dini terhadap risiko kebangkrutan. Sehingga searah
pada penelitian Ari Rohmana dkk mengenai “Analisis Akurasi Menggunakan Altman Z-
Score Model, Zmijewski Model, dan Grover Model Untuk Memprediksi Financial
Distress Pada Perusahaan Subsektor Industri Tekstil dan Garmen Yang Terdaftar Di
Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023” dengan menunjukkan hasil bahwa terdapat
kondisi buruk berpotensi akan terjadinya kebangkrutan memakai Metode Altman Z-

Score Model Pertama 1968 dengan tingkat menghasilkan akurasi 87,5%. Keadaan
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tersebut terjadi karena kontraksi pandemi, inflasi global, suku bunga tinggi serta
peraturan impor Permendag No. 8 Tahun 2024. Kemudian hasil prediksi tersebut benar
terbukti, namun pada beberapa tahun kemudian yaitu 2025 dimana perusahaan
dinyatakan resmi bangkrut.
Hasil Nilai Tingkat Kebangkrutan Model Revisi 1993

Berdasarkan perhitungan mengenai nilai tingkat kebangkrutan dengan Metode
Altman Z-Score Model Revisi 1993 menghasilkan nilai Z-Score dan kategori kondisi

perusahaan terhadap tingkat risiko kebangkrutan, berikut tabel perhitungannya:

Tabel 4.7
Hasil Perhitungan Skor
Metode Altman Z-Score Model Revisi 1993

0,717 0,874 3,107 0,420 0,998
No | Tahun X1 (X3) (X3) (Xy) (X5) | Z-Score | Kategori
1 2013 0.01 0.06 0.30 0.30 1.19 1.86 Grey Area
2 2014 0.27 0.06 0.29 0.21 0.84 1.68 Grey Area
3 2015 0.23 0.06 0.26 0.23 0.80 1.59 Grey Area
4 2016 0.19 0.05 0.22 0.23 0.72 141 Grey Area
5 2017 0.28 0.05 0.19 0.25 0.64 1.40 Grey Area
6 2018 0.25 0.05 0.23 0.26 0.76 1.54 Grey Area
7 2019 0.33 0.05 0.20 0.26 0.76 1.59 Grey Area
8 2020 0.29 0.04 0.17 0.24 0.69 1.43 Grey Area
9 2021 -0.57 -0.77 -2.97 -0.10 0.69 -3.73 Bangkrut
10 2022 0.16 -0.45 -1.20 -0.21 0.68 -1.02 Bangkrut
11 2023 0.09 -0.24 -0.72 -0.25 0.50 -0.62 Bangkrut

Sumber: Data Sekunder Diolah Peneliti (2025)

Dari hasil perhitungan diatas, menunjukkan bahwa terdapat perubahan kondisi
keuangan ditunjukkan dengan Z-Score maksimum yaitu 1,86 pada 2013 serta nilai Z-
Score minimum yaitu -3,73 tahun 2021. Dimana pada tahun 2013-2020 perusahaan
berada dalam daerah grey area dengan Z-Score berkisar antara 1,40 hingga 1,86. Pada
tahun berikutnya yaitu 2021-2023 perusahaan mengalami penurunan dengan nilai Z-
Score berkisar -0,62 hingga -3,73 yang menandakan bahwa perusahaan telah masuk
kedalam kategori bangkrut. Penyebab kondisi tersebut dikarenakan faktor umum seperti
sektor ekonomi dan faktor eksternal pada sektor pelanggan yang menurun dampak
wabah Covid 19, sehingga juga berakibat di profitabilitas perusahaan menurun serta
modal kerja.
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Maka, pembahasan penggunaan metode ini secara keseluruhan mampu memberikan
peringatan dini terhadap risiko kebangkrutan. Sehingga sejalan dengan penelitian
Yolanda Dhea Agustin dkk mengenai “Analisis Prediksi Financial Distress Dengan
Metode Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski Pada PT Sri Rejeki Isman Tbhk
Tahun 2019-2023”, menunjukkan hasil bahwa pada tahun 2019-2020 perusahaan masuk
kategori financial distress. Sehingga terdapat indikasi terjadinya kebangkrutan dengan
tingkat akurasi 60%. Hal ini disebabkan karena faktor terlilitnya utang, akibat pandemi
Covid-19 pada industri tekstil, penundaan perniagaan saham oleh OJK dan modal
perusahaan yang turun. Selain itu juga karena menurunnya penjualan, menurunnya nilai
pasar saham dan kinerja keuangan yang buruk. Kemudian hasil prediksi tersebut benar
terbukti, namun pada beberapa tahun kemudian yaitu 2025 dimana perusahaan

dinyatakan resmi bangkrut.

Dari kedua model diatas yaitu Model Pertama Altman 1968 dan Model Revisi 1993
terdapat variabel yang sangat berpengaruh dalam menentukan nilai Z-Score yaitu
variabel X;. Dimana pada Model Pertama 1968 memiliki koefisien sebesar 3,3 dan pada
Model Revisi 1993 sebesar 3,107. Maka dari itu, variabel ini memiliki koefisien terbesar
dibandingkan dengan keempat variabel yang lainnya. Dikarenakan perubahan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari asetnya sangat mempengaruhi
terhadap nilai Z-Score yang dihasilkan, sehingga sangat mempengaruhi terhadap skor
kebangkrutan yang terjadi pada tahun 2021-2023. Selain itu, variabel X5 menujukkan
bahwa tingkat profitabilitas perusahaan menjadi faktor utama dalam menentukan kondisi

keuangan perusahaan.

Perbandingan Antara Hasil Z-Score Pada Model Pertama Altman 1968 dan Model
1993 Dalam Menilai Risiko Terjadinya Kebangkrutan

Apabila telah melakukan perhitungan dan mendapat hasil nilai Z-Score dari kedua
model. Lalu tahap berikutnya melakukan perbandingan hasil antara Model Pertama
Altman 1968 dengan Model Revisi 1993 guna memahami perbedaan antar keduanya
beserta kemampuan setiap modelnya untuk menilai risiko terjadinya kebangkrutan pada
PT Sri Rejeki Isman Tbk periode 2013-2023. Berikut adalah perbandingan hasil nilai Z-

Score PT Sri Rejeki Isman Thk dalam kategori grey area dan bangkrut:

15



Tabel 4.8
Perbandingan Persentase Nilai Z-Score Kategori Grey Area
Menggunakan Model Pertama Altman 1968 dan Model Revisi 1993
Pada PT Sri Rejeki Isman Thbk Periode 2013-2023

Jumlah Prediksi Jumlah Tingkat

Model Benar Sampel Akurasi

Model Pertama 1968 5 11 45,45%
Model Revisi 1993 8 11 72,73%

Berdasarkan hasil tabel, dapat disimpulkan masing-masing model memiliki tingkat
akurasi yang berbeda. Dimana pada Model Pertama 1968 memiliki tingkat akurasi 45,45%
dan Model Revisi 1993 sebesar 72,73%. Dari kedua model tersebut menunjukkan perbedaan
meskipun menggunakan kelima variabel yang sama dalam menentukan nilai Z-Scorenya.
Sehingga diantara kedua model yang diterapkan dalam menilai risiko kebangkrutan PT Sri
Rejeki Isman Thbk periode 2013-2023, Model Revisi 1993 menjadi model terbaik untuk
kategori grey area dengan tingkat akurasi lebih besar dari Model Pertama 1968.

Selanjutnya adalah perbandingan hasil nilai Z-Score PT Sri Rejeki Isman Tbk dalam
kategori bangkrut:

Tabel 4.9
Perbandingan Persentase Nilai Z-Score Kategori Bangkrut
Menggunakan Model Pertama Altman 1968 dan Model Revisi 1993
Pada PT Sri Rejeki Isman Tbk Periode 2013-2023

Jumlah Prediksi Jumlah Tingkat

Model Benar Sampel Akurasi

Model Pertama 1968 6 11 54,55%
Model Revisi 1993 3 11 27,27%

Berdasarkan hasil tabel, dapat disimpulkan masing-masing model memiliki tingkat
akurasi yang berbeda. Dimana pada Model Pertama 1968 memiliki tingkat akurasi 54,55%
dan Model Revisi 1993 sebesar 27,27%. Dari kedua model tersebut menunjukkan
perbedaan, walaupun menggunakan kelima variabel yang sama dalam menentukan nilai Z-
Scorenya. Sehingga diantara kedua model yang di gunakan untuk menilai risiko
kebangkrutan PT Sri Rejeki Isman Tbk periode 2013-2023, Model Pertama 1968 menjadi
model terbaik untuk kategori bangkrut dengan tingkat akurasi lebih besar dari Model Revisi
1993.
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KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil perbandingan dari kedua model, secara menyeluruh dapat disimpulkan bahwa
jika dilihat pada sisi prediksi kebangkrutan dalam ketegori grey area maka Model Revisi 1993 mampu
menyajikan kemampuan tertinggi dalam memprediksi kebangkrutan sebesar 72,73%. Namun, apabila
dari kategori bangkrut maka Model Pertama 1968 dapat memberikan kemampuan tertingginya sebesar
54,55%. Selain itu perusahaan juga telah memberikan indikasi terjadinya kebangkrutan sejak tahun
2021 dan membuktikkan bahwa kedua model ini efektif sebagai alat analisis menilai tingkat risiko
terjadinya kebangkrutan menggunakan rasio-rasio yang telah ditentukan. Hasil prediksi tersebut terbukti
bahwa PT Sri Rejeki Isman Tbk mengalami kebangkrutan pada tahun 2025. Selanjutnya, berdasarkan
hasil ini disarankan agar perusahaan sejenis menjadikan temuan ini sebagai evaluasi strategis atas
pengelolaan keuangan dan operasional yang telah dijalankan sehingga mengantisipasi keadaan serupa
yaitu terjadinya kebangkrutan. Sedangkan untuk peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah
variabel non keuangan seperti faktor tata kelola, kebijakan manajemen ataupun kondisi ekonomi lain
yang dapat mempengaruhi stabilitas perusahaan, serta dapat menggunakan metode prediksi tingkat
kebangkrutan yang lain. Saran untuk pembaca yaitu dapat menjadikan penelitian ini sebagai referensi
dalam menambah pemahaman mengenai analisis laporan keuangan dalam menilai perbandingan tingkat
akurasi metode prediksi kebangkrutan. Selain itu, pembaca diharapkan dapat memanfaatkan metode
Altman Z-Score sebagai alat analisis dalam menilai kondisi keuangan perusahaan.
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Nama Lengkap : RAHMA WAHIDA

NIM : 2203030026

Semester : 8 (delapan)

Total SKS 141

IP Sementara 1 3,82
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Jurusan/Prodi : Akuntansi Syariah (AKS)
Tempat/Tanggal Lahir : CEMPAKA NUBAN, 2004 Agustus 31
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No Telp / HP : 85766834961
Dengan ini mengajukan permohonan surat bimbingan skripsi adapun judul skripsi dan pembimbing

saya sebagai berikut :

Alamat Lengkap

Judul SKRIPSI : ANALISIS PERBANDINGAN PADA METODE ALTMAN Z-SCORE
DALAM MENILAI RISIKO TERJADINYA KEBANGKRUTAN

Dosen Pembimbing 1 : Thoyibatun Nisa, M.Akt

Dosen Pembimbing 2
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Dalam rangka penyelesaian Studi, mohon kiranya Bapak/lbu bersedia untuk
membimbing mahasiswa :

Nama : RAHMA WAHIDA

NPM 1 2203030026

Semester : 8 (Delapan)

Fakultas : Ekonomi dan Bisnis Islam

Jurusan : Akuntansi Syariah

Judul : ANALISIS PERBANDINGAN PADA METODE ALTMAN Z-SCORE

DALAM MENILAI RISIKO TERJADINYA KEBANGKRUTAN

Dengan ketentuan sebagai berikut :
1. Dosen Pembimbing membimbing mahasiswa sejak penyusunan proposal s/d
penulisan
skripsi dengan ketentuan sebagai berikut :
a. Dosen Pembimbing 1 bertugas mengarahkan judul, outline, alat pengumpul
data
(APD) dan memeriksa BAB | s/d IV setelah diperiksa oleh pembimbing 2;
b. Dosen Pembimbing 2 bertugas mengarahkan judul, outline, alat pengumpul
data
(APD) dan memeriksa BAB | s/d IV sebelum diperiksa oleh pembimbing 1;
2. Waktu menyelesaikan skripsi maksimal 2 (semester) semester sejak
ditetapkan pembimbing skripsi dengan Keputusan Dekan Fakultas;
3. Mahasiswa wajib menggunakan pedoman penulisan karya ilmiah edisi revisi
yang telah ditetapkan dengan Keputusan Dekan Fakultas;
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QRCode dan pastikan diarahkan ke alamat https://sismik.metrouniv.ac.id/v2/cek-suratbimbingan.php?
npm=2203030026. Token = 2203030026



1. Finish Submission

Jurnal Akkuntansi
e-1SSN: 2477-29R84 P-IS8N 10TR-6581

TENTANG BERANDA PENGGUNA  MENCARI CAATINI ARSIP  PENGUMUMAN  SEJARAM JURNAL

man > Kiriman Baru

Beranda > Pangguna > Penulis > Kirl

Mengkonﬁrmasi Pengajuan

A 4, UNGGAH FILE TAMBAHAN S
ik Selesaikan Pengiriman.
pengiriman melatul p!
Jurnal Akuntansi.

Langkah 5.

NGGAH KIRIMAN 3. MASUKKAN METAOAT

KONPIRMASY
Kontak utama pengirim akan
n masuk ke SItUs

1. MULAL 20!
roses editorial denga

an manuskrip Anda ke Aaku :jurnal Akuntans,
melalul email dan dapat melihat perkembangan

Untuk menginim
inat Anda untuk menerbitkan di Aaku ©

menerima konfirmasi
Wweb jurnal. Terima kasih atas m|

TANGGAL DIUNGGAN

Ringkasan Berkas

UKURAN FILE
PENGENAL  NAMA FILEASLL Jenis -
7718 ARTIKEL RAHMA WAHIDA- ¥ 1K DOCK Berkas Pengajuan 727K8B

[Baman)

AKkuisisi
R o cntanst

TENTAN
NTANG BERANDAPENGGUNA MENCARI SAATINI ARSIP PENGUMUMAN  SEJARAH JURNAL
Beranda > Pengguna > Penulis > Kiriman Aktif
Pengajuan Aktif

[ [ ]

KIRIM
M-
PENGENAL oo DETIK PENULIS JuouL
L ERE ol siaTus
2899 12 SENI  Wahida ANALISIS PERGANDINGAN PADA METODE T nwauanRevs

Iz ALTMAN Z SCORE DALAM...
A 2 Kebij

DIPERLUKAN

1-1dari 1 Barang

Pengindek

Mulai Pengajuan Baru
KUK OISINY untuk menuju ke langkah pertama dari proses pengajuan lima langkah. Pedoman Penul
- e T LN Hon

ARTIKEL JUDUL

 Soat ini belum ada referensi balik yang dipublikasikan,

[EETE | jhat Statistik Saya
ISSN Cetak : 1978-6581 ISSN Online: 2477-2984

Alamat:
Fakultas Ekonomi dan Bisnis (FEB) . Universitas Muhammadiyah Metro, JI. Ki Hajar Dewantara No. 116 Iringmulyo, Metro

Timur, Kota Metro, Lampung 34111.
Telepon: (0725)42445-42454

Emailjurnal@gmail.com




DAFTAR RIWAYAT HIDUP

Rahma Wahida atau kerap dipanggil Rahma, lahir di
Cempaka Nuban pada tanggal 31 Agustus 2004. Penulis
merupakan anak pertama dari dua bersaudara dan
merupakan anak dari pasangan Bapak Arif Hartoyo dan
Ibu Juarsih.

Penulis memulai pendidikannya di TK Aisyiyah Bustanul

Athfal Trisnomulyo, Kecamatan Batanghari Nuban,

Kabupaten Lampung Timur, kemudian penulis
melanjutkan pendidikan SDN 2 Trisnomulyo. Setelah menempuh pendidikan
Sekolah Dasar selama 6 tahun, penulis melanjutkan pendidikannya ke jenjang
Sekolah Menengah Pertama di MTs Muhammadiyah Wonosari pada tahun 2016
sampai 2019, dan pada tahun 2019 sampai 2022 penulis melanjutkan pendidikan
ke Sekolah Menengah Atas selama 3 tahun di MA Negeri 1 Lampung Timur.
Setelah menempuh pendidikan selama 12 tahun lebih, penulis kemudian
melanjutkan ke Perguruan Tinggi Universitas Islam Negeri (UIN) Jurai Siwo
Lampung pada Program Studi Akuntansi Syariah Fakultas Ekonomi dan Bisnis

Islam.

Tentunya dalam penyusunan artikel ini penulis tidak terlepas dari semua pihak
yang telah memberikan bantuan, dukungan dan bimbingan dari awal hingga
alhamdulillah terselesaikannya artikel ini dengan sebagaimana mestinya. Ucapan
terima kasih kepada seluruh pihak yang telah membantu. Pada akhir masa studi
ini peneliti mempersembahkan Artikel yang berjudul: “Analisis Perbandingan
Pada Metode Altman Z-Score Dalam Menilai Risiko Terjadinya Kebangkrutan”.

Semoga tulisan ini dapat bermanfaat bagi banyak orang. Aamiin...



