Penggunaan Analisis Altman Z-Scor e untuk Memprediks Tingkat Financial
Distress
(Studi Pada Perusahaan Tekstil dan Garment yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2014 — 2016)

Nadiah Vardah Varassah
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Brawijaya
nadiahvara@gmail.com

Dosen Pembimbing
Dr. Sumiati SE., M.Si., CSRS., CFP

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menilai tingkat kesulitan keuangan (financial distress)
perusahaan dari hasil perhitungan Z-Score Altman. Prosedur penilaian financial distress
dalam pendlitian ini menggunakan rumus Z-Score yang telah dipublikasikan oleh Altman
pada tahun 1983 untuk menghitung perusahaan manufaktur yang telah Go Public. Terdapat 7
variabel sebagai dasar perhitungan yaitu asset lancar, hutang lancar, total asset, total
liabilitas, total ekuitas, EBIT, dan laba di tahan. Penelitian ini merupakan pendlitian
deskriptif. Populasi dalam pendlitian ini adalah perusahaan Tekstil dan Garment yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. Teknik pemilihan sampel penelitian.
Jenis data yang digunakan yaitu laporan keuangan yang telah di audit dan diperoleh dari BEI
untuk perusahaan Tekstil dan Garment. Bentuk penelitian ini menunjukkan bahwa
perhitungan model Z-Score diterapkan sebagai tolak ukur prediksi financial distress sesuai
dengan klasifikasi yang telah ditentukan oleh Altman. Hasil prediksi menyatakan bahwa
perusahaan yang mengalami financial distress terdapat Sembilan perusahaan, perusahaan
yang memiliki kondisi keuangan sehat terdapat dua perusahaan dan perusahaan yang rawan
mengalami financial distress terdapat tiga perusahaan. Variabel Aset lancar, Hutang lancar,
Laba di tahan, EBIT dan Total liabilitas berpengaruh secara signifikan dalam perhitungan Z-
Score dan analisis financial distress.
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ABSTRACT

This study aims to assess the level of financial difficulties (financia distress) of the company
from the calculation Z-Score Altman. The financial distress assessment procedure in this
study used the Z-Score formula that was published by Altman in 1983 to calculate the Go
Public manufacturing company. There are 7 variables as the basis of the calculation of
current assets, current liabilities, total assets, total liabilities, total equity, EBIT, and profit on
hold. This research is a descriptive research. Population in this research is Textile and
Garment company that listed in Indonesia Stock Exchange in the period of 2014-2016.
Selection technique of research sample. Types of data used are financial statements that have
been audited and obtained from BEI for Textile and Garment companies. The form of this
study shows that the Z-Score model calculation is applied as a benchmark of financial
distress prediction according to the classification determined by Altman. The prediction
results indicate that companies that have financial distress there are nine companies,
companies that have a hedthy financial condition there are two companies and companies
prone to experience financia distress there are three companies. Current asset variable,
current liabilities, retained earnings, EBIT and tota liabilities significantly influence the
calculation of Z-Score and financia distress anaysis.
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PENDAHULUAN

Industritekstildangarmenmerupaka
nsalah satu industri prioritasnasional
yang
masi hprospektifuntukdikembangkan.

Denganpopul asilebihdari 250
jutapenduduk, Indonesia menjadipasar
yang sangatpotensial.
Industritekstilmerupakan industri
padatkarya, yang
sedikitnyatelahmenyerap

1,8jutapekerja. Dari sisitenagakerja,
pengembanganataupenambahan

kapasitas industri
dapatdenganmudahterakomodasiolehm
elimpahnyatenagakerjadengantingkatu
| ebihkompetitif,
khususnyadibandingkandengan

pah yang

kondis di Negara industri maju.
Industri tekstil adalah industri yang

berorientasi ekspor.

Namun demikian, industri tekstil
dan garmen mash menghadapi
berbagai hambatan dan kendala, antara
lain dengan maraknya produk impor,

terutama dari China, India, dan

Vietnam, bailk yang masuk secara legal
maupun illega. Maraknya produk
impor dengan harga yang relatif lebih
murah telah mendistorsi pasar Tekstil
dan Produk Tekstil (TPT) di dalam
negeri. Apalagi daya serap pasar dalam
negeri masih lemah dengan rendahnya
daya beli masyarakat. Sementara itu
biaya produksi terus meningkat.
Lonjatan harga minyak mentah dunia
mengakibatkan
kenaikan harga bahanbaku, khususnya

secara  langsung

serat sintesis. Kenaikan harga minyak
juga mendorong kenaikan biaya energi
(listrik dan BBM).

Kondis industri garmen di
Indonesia secara umum  termasuk
dalam kategori unggul dan mampu
bersaing, hal ini terbukti dari semakin
bertumbuhnya perusahaan garmen di
Indonesia di tengah lesunya pasar
garmen dunia. Pada tahun 1970 an,
industri  TPT

berkembang dengan

Indonesia  mulai
masuknya
investas dari Jepang di sub-sektor
industri hulu (spinning dan man-made
fiber making). Kemudian pada periode
1970-1985, industri tekstil Indonesia



tumbuh lamban serta terbatas dan
hanya mampu memenuhi pasar
domestik (substitusi impor) dengan

segment pasar menengah rendah.

Pada periode 1986, industry TPT
tumbuh pesat dengan faktor utamanya
adalah iklim usaha yang kondusif dan
industrinya mampu memenuhi standart
kualitas tinggi untuk memasuki pasar
ekspor di segmen pasar atas fashion.
Kemudian pada periode 1986-1997,
kinerja ekspor industry TPT Indonesia
terus  meningkat dan  semakin
membuktikan sebagai industri yang
strategis dan sekaligus sebagai andalan
penghasil devisa Negara sektor non-
migas. Pada periode ini pakaian jadi
menjasi komoditi primadona.

Periode 1998-2002, periode tahun
ini  merupakan masa paling sulit.
Kinerja ekspor  tekstil
fluktuatif. Pada periode ini dikatakan
sebagal periode survival. Kemudian
pada tahun 2003-2006 merupakan
rehabilitation,

normalization dan expansion. Upaya

Nasional

outstanding

revitalisas stagnan yang disebabkan
oleh beberapa kendala, yaitu sulitnya

sumber pembiayaan serta iklim usaha
yang tidak kondusif. Pada tahun 2007
pertengahan - onward dimulainya
restrukturisasi  permesinan  industry

TPT Indonesia.

Tahun 2015 merupakan tahun
dimulainya era perdagangan bebas di
Indonesia. Dampak perdagangan bebas
yang terjadi di Indonesia sangat serius
bagi produsen dalam negeri. Ekspor
industri tekstil dan produk tekstil
(TPT) daam limatahun terakhir
stagnan, bahkan cenderung turun.
Berdasarkan data Badan Pusat Statistik
(BPS) kinerja ekspor TPT pada 2011
mencapai USD 13,17 miliar, dan pada
2015 terus turun menjadi hanya USD
12,33 miliar. (Sindonews.com, 2017)

Hal ini berbanding terbalik dengan
kinerjaimpor TPT yang naik dari USD
6,52 miliar pada 2011 menjadi USD
6,95 miliar pada 2015. Hal ini
membuat surplus perdagangan TPT
terus turun. Oleh karena itu, produk
local harus mempertahankan
kualitasnya dengan menekan biaya
serendah  mungkin  agar mampu

bersaing dengan produk buatan luar



negeri, karena produk luar negeri
ditawarkan dengan harga yang relatif
lebih  rendah.

mempunyai  keunggulan  kompetitif

Perusahaan  harus

agar mampu bersaing dan tetap
bertahan di pasaran. Jika tidak, tidak
menutup  kemungkinan perusahaan
pada akhirnya mengalami financial
distress dalam usahanya, meskipun
sebelumnya kita ketahui industri tekstil
cukup memiliki pangsa pasar yang

bagus di dalam negeri.

Seiring dengan berkembangnya
industri  tekstil, persaingan yang
intensif akan mempengaruhi
perusahaan - perusahaan tekstil.
Masuknya perusshaan — perusahaan
baru merupakan ancaman bagi
perusahaan — perusahaan yang telah
ada yang mengakibatkan menurunnya
penjualan sehingga  pendapatan
berkurang dan bahkan mengalami
kerugian. tersebut
didukung oleh data dari Badan Pusat
Statistik (BPS) yang menunjukkan
bahwa hingga tahun 2016 terdapat

26,7 juta perusahaan yang berdiri di

Pernyataan

Indonesia. Jumlah tersebut meningkat

sebanyak 3,98juta atau naik 17,51%
dari 10 tahun terakhir (Toni, 2018).
Hal  ini
perusahaan tidak dapat menutup biaya.

menunjukkan  bahwa

Apabila keadaan ini terus menerus
terjadi maka kelangsungan usaha akan
sebab dengan laba
perusahaan dapat mengembalikan

terganggu,

pinjaman, membiayai operasi dan
kewgjiban - kewgjiban yang harus

dipenuhi.

Sesuai denganuraiandiatas,
penelitimenjaditertarikuntukmel akuka
npenelitiandenganjudul penelitianPeng
gunaan Analisis Z-Score Altman
untuk Memprediksi Tingkat
(StudiPada
Perusahaan Tekstil Dan Garmen
Yang Terdaftar Di Bursa Efek

Indonesia Periode 2014 - 2016).

Financial Distress

Berdasarkan latar belakang yang
telah dikemukakan diatas, maka dalam
penelitian ini
permasalahan sebagal berikut:
“Apakahterdapatindikasifinancial
distress padaperusahaan Tekstil dan

dapat  dirumuskan

garment yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014 — 2016 dengan



menggunakan metode Altman Z -
Score?”

Untuk dapat melaksanakan
penelitian ini dengan bak, maka
penelitian harus mempunyai tujuan,

adapun tujuan penelitian ini adalah:

Untukmengetahuiindikasifinancial
distress pada perusahaan Tekstil dan
Garment yangterdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014 — 2016 dengan
menggunakan metode Altman Z -
Score.

TINJAUAN PUSTAKA
A. Laporan Keuangan

Menurut
Irham Fahmi, 2014:31) arti dari
laporan keuangan adalah aat yang

Munawir  (dalam

sangat penting untuk memperoleh
informasi  sehubungan dengan posis
keuangan dan hasil — hasil yang telah
dicapai oleh  perusshaan yang

bersangkutan.

Menurut Brigham & Houston
(2013:84), laporan keuangan adalah
beberapa lembar kerja dengan angka —

angka yang tertulis di atasnya, tetapi

penting juga untuk memikirkan asset —
asset nyata yang berada dibalik angka
tersebut.

B. Anadisis Laporan Keuangan

Eugene F. Brigham dan Joe F.
(2015:133)
analisis laporan keuangan adalah aat

Houston berpendapat
yang berguna untuk membantu
mengantisipasikondisi masa depan dan
sebagai titik awal untuk merencanakan
tindakan-tindakan guna memperbaiki

masa depan.

Menurut Washadi dan
Bambang (dalam Irham, 2014:52)
menyatakan “Analisis rasio keuangan
merupakan instrumen analisis prestasi
perusahaan yang menjelaskan berbagai
hubungan dan indikator keuangan,
yang ditujukan untuk menunjukkan
perubahan dalam kondis keuangan
atau prestasi operas dimasa lalu dan
membantu menggambarkan trend pola
perubahan tersebut, untuk kemudian
menunjukkan risiko dan peluang yang
melekat pada perusahaan yang
bersangkutan.”



C. Financid
K ebangkrutan

Distress dan

Menurut Ubud Salim (2011),
financial distress atau kesulitan
keuangan secara mengejutkan sulit
sekali didefinisikan secara tepat. Jelas
merupakan bagian yang disebabkan
oleh kegadian - kegadian yang
menjuruskan perusahaan berada di
bawah kondisi
distressFinancial distress (kesulitan
sebelum
kebangkrutan benar — benar dialami
oleh perusahaan. Platt dan Platt (2002)
mendefinisikan

financial

keuangan) terjadi

financial  distress
sebagal tahap penurunan kondisi
sebelum

kebangkrutan  ataupun

keuangan yang terjadi
terjadinya
likuidasi. Sedangkan Foster dalam
Ayu dan Niki (2009) mendefinisikan
financial distress sebagai: “Financial
distressis used to mean svere liquidity
problems that cannot be resolved
without a sizeable rescaling of the

entity’s operations or structure.”

Kebangkrutan suatu perusahaan
ditandai dengan financial distress,

yaitu keadaan dimana perusahaan

lemah dalam menghasilkan laba atau
perusshaan cenderung mengalami
defisit. Dengan kata lain, kebangkrutan
dapat diartikan sebaga kegagalan
perusahaan dalam menjalankan operasi
perusahaan untuk memperoleh laba
Kebangkrutan juga sering disebut
likuidasi perusahaan atau penutupan
insolvens.
kegagalan
diartikan sebagai kegagalan keuangan

perusahaan atau
Kebangkrutan  sebagai

atau financial distress dan kegagalan
ekonomi atau economic failure.
Muhammad Eha (dalam Ghalib 2013).

D. Metode Analisis Altman Z-Score

Analisis Z-Score adalah metode
untuk memprediksi  keberlangsungan
hidup suatu perusshaan dengan
mengkombinasikan beberapa rasio
keuangan yang umum dan pemberian
bobot yang berbeda antara satu dengan
lainnya (Rudianto, 2013:257). Model
ini lebih
profitabilitas sebagai komponen paling

menekankan pada

berpengaruh terhadap kebangkrutan.
Rumus Z-Score pertama muncul pada
tahun 1968 yang dihasilkan dari



penelitian atas berbagai perusahaan
manufaktur

1. Z-Score

OrigindlZ - Score ini merupakan
model pertama Altman, digunakan
untuk jenis perusahaan manufaktur

yang sudah go public.

Z = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3)(4 + 0,6X4 +

1,0X5
Dimana:
X1 = Modal Kerja ... Laba Ditahan
T Total Aset T Total Aset
EBIT Nl pasor safam
X3= = -
Total Aset Total Utang
Penfrealan
X5=—

T Tatal Aset

Jka nilaa Z < 1,81 maka
perusahaan dikategorikan bangkrut.
Menggunakan nilai 1,81 yang lebih
konservatif, memberikan hasi|
keakuratan 84 persen.  Tingkat
keakuratan 95 persen, didapatkan
dengan menggunakan nilai  cutoff
2,675 yang didapatkan dari sampel
pertama saat pembentukan model ini.

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian ini adalah pendlitian
deskriptif dengan pendekatan
kuantitatif. dengan menganalisis data
sekunder. Pendlitian ini merupakan
penelitian replikasi dan pengembangan
dari penelitian yang pernah dilakukan
sebelumnya. Pada penelitian ini
pengambilan data laporan keuangan
perusshaan diperolen melalui Galeri
Investas BEI (Bursa Efek Indonesia)
yang terletak di Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Brawijaya.

Sumber data yang digunakan dalam
penelitian ini  yaitu berupa data
sekunder. Data  sekunder  dari
penelitian ini diperoleh peneliti secara
tidak langsung dengan melaui
perantara. Metode pengumpulan data
yang digunakan dalam penelitian ini
adalah metode dokumentasi. Metode
anaisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah metode Altman Z-
Score.

Definiss  Operasional  Variabel
dalam penelitian ini adalah
memfokuskan pada lima kategori yang



mewakili empat rasio keuangan yaitu

rasio likuiditas, profitabilitas,

leverage/solvabilitas, dan

kinerjakategori — kategori tersebut

yaitu:

a. Working Capital to Total Assets
(X1)

Working Capital to Total
Assets adalah variabel yang
mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya dan untuk mengukur
tingkat likuiditas aset perusahaan.
Selish antara aset lancar dan
hutang lancar merupakan modal
kerja. Sebuah moda kerja yang
bernilai  positif  menunjukkan

kemampuan perusahaan  untuk
membayar tagihannya sedangkan
apabila sebuah
memiliki modal yang bernila

perusahaan

negatif maka perusahaan tersebut
akan mengalami kesulitan dalam
memenuhi
(Rudianto, 2013:255).

Rumus untuk menghitung rasio X1
adalah:

_ Modal Ker ja
"~ Total Aset

kewajibannya.

b. Retained Earning to Total Assets

(X2)

Retained Earning to Total Assets
merupakan rasio profitabilitas yang
memperlihatkan kemampuan
perusshaan dalam memperoleh laba.
Rasio ini mengukur akumulasi laba
selama perusahaan beroperasi. Laba
ditahan merupakan bagian laba yang
ditabung oleh perusahaan. Semakin
lama perusahaan beroperasi semakin
mungkin memperbesar akumulasi laba
ditahan (Rudianto, 2013:255).

Laba Ditahan
Total Aset

b. Earning Before Interest And Tax to
Total Assets (X3)
Earning before Interest and Tax to
Total  Assets
profitabilitas yang dihitung dengan

merupakan  rasio

membagi pendapatan sebelum bunga
dan pgak dengan tota aset pada
neraca akhir tahun. Rasio ini
menjelaskan pentingnya pencapaian
laba untuk memenuhi kewajiban bunga
para investor (Rudianto, 2013:255-
256).

B ERIT
" Total Aset



c. Market Value of Equity to Book
Value of Total liabilities (X4)
Market Value of Equity to Book

Value of Total liabilities merupakan

variabel

menggambarkan

yang digunakan untuk
solvabilitas
(leverage) yang berupa kemampuan
finansal jangka panjang suatu
perusahaan dan untuk mengetahui
besarnya modal perusahaan yang
digunakan untuk menanggung beban
hutang.(Rudianto, 2013:255).

Rumus untuk menghitung rasio X4
adalah:

B Nilai buku ekuitas
"~ Nilai buku utang

d. Salesto Total Assets (X5)

Sales to Total Assetsmerupakan
variabel yang berfungs  untuk
mengukur kemampuan mangemen
daam menggunakan aktiva untuk
menghasilkan penjualan dan
menggambarkan tingkat perputaran
seluruh aktiva perusahaan. (Rudianto,
2013:255).

_ Penjualan
"~ Total Aset

Setelah lima rasio dihitung,
kemudian  mensubsitusikan  rasio
tersebut kedalam persamaan model
Altman Z — Score yaitu:
Z2=12X1+14X2+33X3+0,6X4+
1,0X5

Setelah didapatkan hasil  dari
perhitungan  menggunakan  model
persamaan Altman Z-Score, maka
akan disesuaikan dengan kriteria
penilaian atau titik cut off sebagai
berikut:

a. Z-Score> 2,99 (Safe Zone)
Perusahaan berada dalam zona
aman dan tidak berpotens
untuk mengalami  kesulitan
keuangan atau kebangkrutan.

b. 1,81<299 (Grey Zone)
Perusahaan berada di zona
rawan dan perusahaan harus
waspada.

c. Z-Score< 1,81 (Distress Zone)
Perusahaan sedang mengalami
kesulitan keuangan dan

berpotensi  untuk mengalami

kebangkrutan.



Aman
14. TRIS 3,39 3,27 2,83 Zona
Aman

M ean 0,254 | 0,169 | 0,871

HASIL DAN PEMBAHASAN

Dari tabel dibawah, dapat
diketahui bahwa hasil perhitungan Z-
Score perusahaan tekstil dan garmen
menunjukkan hasil yang berbeda-beda

dengan cut off yang sudah ditentukan

oleh Altman maka dapat
diklasifikasikan kedalam tiga zona.
Tabel 4.1
Hasil Perhitungan Z-Score

Nama Z-Score K eterang
No | Perusa | 2014 | 2015 | 2016

haan an
1. | ADMG | 225 | 047 | 046 Distress
2. | ARGO | -1,94 | -304 | -3,65 | Distress
3. | ERTX 1,18 2,19 2,18 | Grey Zone
4, | ESTI -145 | -1,25 | -0,83 | Distress
5. | HDTX 0,08 0,4 0,17 Distress
6. | INDR 1,33 | 1,13 | 1,13 Distress
7. | PBRX 2,77 | 252 | 2,31 | Grey Zone
8. | POLY -143 | -16,6 | -6,43 | Distress
9. | RICY 169 | 146 | 1,36 Distress
10. | SRIL 2,12 2,44 2,01 | Grey Zone
11. | SSTM 063 | 0,83 | 1,10 Distress
12. | STAR 1,25 | 1,28 | 147 Distress
13. | TFCO 458 | 7,32 | 8,06 Zona

Tabel diatas menjelaskan keadaan
atau kondis perusahaan tekstil dan
garment selama tiga tahun berturut —
kebanyakan

mengalami

turut,
diprediksi
keuangan, hanya PT. Tifico Fiber
Indonesia Thk dan PT. Trisula
International Tbk yang berada dalam
setengah
mengalami

perusahaan

kesulitan

zona aman, dan hampir
tekstil
kesulitan keuangan mulai tahun 2014 -
2016.

Pada tahun 2016,
semua perusahaan tekstil dan garment
diprediksi
keuangan. Hanya satu perusahaan
yang bertahan
keuangannya dan diprediksi

perusahaan

hampir

mengal ami kesulitan

kondisi
tidak

mengalami  kesulitan keuangan yaitu

dengan

PT. Tifico Fiber Indonesia Thk dengan
nila Z-Score diatas 2,99 yaitu 8,06.
Hal ini menandakan bahwa perusahaan
daam mengelola keuangan dalam
kondis yang bak. Dengan hasil

perhitungan yang menghasilkan angka




diatas cut off yang ditentukan oleh
Altman dan masuk dalam kategori

dalam zona aman (safe zone).

Tabel 4.2
Nama
No | Perusah 2014 2015 2016
aan
ZONA
1. | ADMG AMAN DISTRESS | DISTRESS
2. | ARGO DISTRESS | DISTRESS | DISTRESS
GRAY GRAY
3. | ERTX DISTRESS AREA AREA
4. | ESTI DISTRESS | DISTRESS | DISTRESS
5. | HDTX DISTRESS | DISTRESS | DISTRESS
6. | INDR DISTRESS | DISTRESS | DISTRESS
GRAY GRAY GRAY
7. | PBRX AREA AREA AREA
8. | POLY DISTRESS | DISTRESS | DISTRESS
GRAY
9. | RICY AREA DISTRESS | DISTRESS
GRAY GRAY
10. | SRIL DISTRESS AREA AREA
11. | SSTM DISTRESS | DISTRESS | DISTRESS
12. | STAR DISTRESS | DISTRESS | DISTRESS
ZONA ZONA ZONA
13. | TFCO AMAN AMAN AMAN
ZONA ZONA
14. | TRIS AMAN AMAN DISTRESS
Klasifikasi Perhitungan Z-Score
PEMBAHASAN

Pehitungan nilai Z-Score pada
perusahaan tekstil dan garment selama
tiga tahun menghasilkan nilai Z-Score
yang berbeda-beda. Semakin tinggi
Z-Score,
perusahaan tersebut semakin aman dan

nilai maka  kondis
terhindar dari potensi kebangkrutan.
Sedangkan semakin rendah nilai Z-
Score, terutama lebih rendah dari 1,81
maka perusahaan tersebut harus
semakin berhati — hati dan segera
berbenah diri
kebangkrutan. Nilai Z-Score paling
tinggi diperoleh oleh PT. Tifico Fiber

Indonesia Thk selama tiga tahun

agar terhindar dari

berturut — turut, sedangkan perusahaan
lainnya berada dibawahnya, bahkan
ada juga yang menghasilkan angka

negatif.

Dilihat dari hasil diatas,
perusahaan yang mengalami financial

distress memiliki laba yang bernila

negatif. Perusahaan mengalami
kerugian yang signifikan selama
bebergpa tahun terakhir dengan
mengalami  kerugian neto  dan

tersebut
oleh

defisens modal. Kondisi
sebagian besar  disebabkan



kerugian usaha dan beban keuangan
signifikan. Ha ini  menimbulkan
ketidakpastian substansial yang dapat
mempengaruhi kegiatan usaha di masa
yang akan datang, pemulihan asset dan
kemampuan perusahaan dalam
mengelola atau melunasi liabilitas
yang jatuh tempo. Bahkan nilai kurs
yang fluktuatif juga  sangat
mempengaruhi  kondiss  keuangan
perusahaan, perusahaan yang
melakukan pinjaman luar negeri ketika
kurs rupiah rendah sedangkan harga
bahan baku dalam negeri meningkat
maka akan mempengaruhi laba yang
didapat dan beban produks yang

memberatkan perusahaan.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil perhitungan dan
analisis pada 14 perusahaan yang
bergerak dalam sektor tekstil dan
garment yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama tahun 2014-2016
menggunakan model Altman Z-Score,
maka dapat diambil kesimpulan
sebagal berikut:

1. Kinerja keuangan  perusahaan-
perusahaan dalam sampel subsector
tekstil dan garmen, terdapat 9
perusahaan yang mengalami
financial distress, 3 perusahaan
yang mengalami financial distress
atau gray area, dan 2 perusahaan
yang memiliki kondisi keuangan
yang sehat yaitu PT.Tifico Fiber
Indonesia Tbk dan PT.Trisula
Sedangkan
PT.Eratex Djaya Tbk, PT.Pan
Brothers Tbk, dan PT.Sri Rejeki
Isman Thk pada tahun 2014-2016

berada dalam posisi gray area atau

Internasiona Thk.

rawan. Dan 9 perusahaan lainnya
berada dalam posis financial
distress karena beberapa factor
yang diantaranya adalah karena
penjualan pada tiap tahunnya
menurun, jumlah asset lancer
menurun setiap tahunnya yang tidak
sebanding dengan jumlah liabilitas
yang dimiliki perusahaan.

2. Berdasarkan hasil analisis potensi
financial distress sesuai dengan
klasifikasi tersebut terbagi menjadi
tiga zona, yaitu: financial distress



(distress zone), kondisi keuangan
rawan mengaami financial distress
(gray zone), dan kondisi keuangan
sehat (safe zone). Perusahaan
yangdiprediksi mengalami financial
distress pada periode penelitian
2014-2016 adalah PT.Polychem
Indonesia Tbk, PT.Argo Pantes
Tbk, PT.Ever Shine Tex Tbk,
PT.Panasia Indo Resources Tbk,
PT.Indo Rama Synthetic Tbk,
PT.Asia Pasific Fibers Tbk,
PT.Ricky Putra Globaindo Tbk,
PT.Sunson Textile Manufacturer
Tbk, dan PT.Star Petrochem Tbk.
Karena kesembilan perusahaan
tersebut berada dalam distress zone.
Perusahaan-perusahaan yang
berpotenss  mengalami  financial
distress harus melakukan perbaikan
dan peningkatan kinerja keuangan
untuk  bias  sedini

menghindari kenyataan perusahaan

mungkin

mengalami  financial distress dan

perusahaan dapat menjadi bangkrut.
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