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Abstract. This study aims to determine the results of bankruptcy prediction for coal
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for 2018-2020 using the
Altman Z Score Model, the Zmijewski Model, and the Grover Model, as well as find
out the differences in the prediction results from the Altman Z Score Model, Model
Zmijewski, and Grover. This study uses secondary data in the form of documents
covering the company's general description and financial reports on coal companies
for three years by using comparative statistical. The results of this study show the
prediction of bankruptcy in coal companies in 2018-2020 using the Altman Z Score
Model, the Zmijewski Model, and the Grover Model, there are different results in
predicting Financial Distress.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hasil dari prediksi kebangkrutan
pada perusahaan batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2018-
2020 dengan menggunakan Model Altman Z Score, Model Zmijewski, dan Model
Grover, serta mengetahui perbedaan hasil prediksi dari Model Altman Z Score,
Model Zmijewski, dan Grover. Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa
dokumen-dokumen meliputi mengenai gambaran umum perusahaan dan laporan
keuangan pada perusahaan batu bara selama tiga tahun dengan menggunakan alat
analisis statistik komparatif. Hasil akhir penelitian ini menunjukan prediksi
kebangkrutan pada perusahaan batu bara tahun 2018-2020 dengan menggunakan
Model Altman Z Score, Model Zmijewski, dan Model Grover terdapat perbedaan
hasil dalam memprediksi kebangkrutan.

Kata Kunci: Altman Z Score, Zmijewski, Grover, Kebangkrutan.
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A. Pendahuluan

Indonesia merupakan sebagai salah satu produsen batu bara terbesar di dunia karena Indonesia
juga memiliki kualitas batu bara yang diakui oleh dunia dan memiliki grade batubara yang
rendah abu dan belerang sehingga disebut ramah terhadap lingkungan maka dari itu batubara di
Indonesia semakin kompetitif di pasar dunia (Nadiaz, 2019). Kenapa batu bara sangat penting,
karena tidak hanya untuk membangkitkan listrik, namun juga untuk bahan bakar utama bagi
produksi baja, semen, pusat pengolahan alumina, pabrik kertas, industri kimia, dan juga industri
farmasi. Namun sejak pandemi Covid-19 berlangsung di Indonesia banyak perusahaan batu bara
yang mengalami penurunan pada laba bersih. Berikut adalah grafik rata-rata laba bersih pada
perusahaan batu bara pada tahun 2018.

Net Income Perusahaan Batu Bara

Rp2.666.942,075.885.970 Rp2,592,229,409,874 460

Rpl.272.212,401,053.700

2018 2019 2020
Gambar 1. Rata-Rata Net Income Perusahaan Batu Bara

Jika dilihat pada grafik diatas ada beberapa perusahaan batu bara mengalami penurunan
laba bersih dan jika terus berlanjut maka bukan tidak mungkin perusahaan akan mengalami
gulung tikar. Financial distress adalah perusahaan tidak berhasil menjalankan operasionalnya
dan mengakibatkan perusahaan gagal dalam mencapai tujuannya (Rudianto, 2013:251). Untuk
mengidentifikasi tanda tanda awal kebangkrutan perusahaan diperlukan adanya analisis laporan
keuangan. Semakin awal perusahaan mengetahui tanda tanda kebangkrutan maka semakin baik
juga manajemen bisa mengambil strategi yang lebih baik dan perusahaan dapat memperbaiki
kondisi keuangannya. Maka dari itu ada beberapa model untuk mengantisipasi financial distress
dan juga merupakan sistem peringatan dini terhadap financial distress karena metode tersebut
bisa digunakan untuk mengidentifikasi dan juga bisa memperbaiki kondisi sebelum terjadi
kondisi yang kritis. Setelah melihat pentingnya analisis kebangkrutan serta adanya kesenjangan
penelitian, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian terkait prediksi financial distress
dengan menggunakan tiga Model Altman Z Score Modifikasi, Zmijewski dan Grover.

Tujuan penelitian ini adalah :

1. Untuk mengetahui kondisi rasio keuangan yang digunakan oleh model Altman Z-Score,

Zmijewski dan Grover pada perusahaan batu bara yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020.

2. Untuk mengetahui bagaimana hasil dari prediksi financial distress berdasarkan Model

Altman Z Score, Zmijewski dan Grover pada perusahaan batu bara yang terdaftar di BEI

tahun 2018-2020.

3. Untuk mengetahui perbedaan hasil dari prediksi financial distress dengan menggunakan

Model Altman Z Score, Model Zmijewski dan Model Grover pada perusahaan batu bara

yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020.

B. Metodologi Penelitian

Model penelitian yang digunakan yaitu dengan analisis komparatif. Populasi dalam penelitian
ini adalah perusahaan batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode 3 tahun
terhitung dari tahun 2018 sampai dengna tahun 2020 jumlah populasi pada penelitian terdapat
24 perusahaan.
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Sampel dalam penelitian ini diambil dengan cara purposive sampling yaitu dengan
mengambil beberapa sampel dari jumlah populasi berdasarkan Kriteria tertentu. Pengumpulan
data yang digunakan dalam penelitian ini dengan metode dokumentasi. Selanjutnya, melakukan
input data hasil perhitungan ketiga model prediksi kebangkrutan tersebut pada aplikasi SPSS
untuk pengujian hipotesis penelitian. Hipotesis penelitian diuji dengan menggunakan aplikasi
SPSS. Adapun uji yang dilakukan adalah uji Kruskal-Wallis. Keputusan untuk menerima
hipotesis penelitian menggunakan tingkat signifikansi oo = 0,05 (5%), dengan Kriteria sebagai
jika P-valuea, HO diterim. Kemudian, melakukan perhitungan tingkat akurasi pada setiap model
prediksi kebangkrutan untuk menilai model prediksi kebangkrutan mana yang merupakan
prediktor paling baik.

C. Hasil Penelitian dan Pembahasan

Tahapan-tahapan dalam penelitian ini adalah, pertama, mengumpulkan data penelitian yang
diperlukan, yaitu laporan keuangan perusahaan sampel, kemudian melakukan perhitungan
menggunakan data-data laporan keuangan perusahaan sampel. Perhitungan dilakukan dengan
menggunakan tiga model prediksi kebangkrutan yaitu model Altman, Zmijewski dan Grover.
Perhitungan dilakukan untuk ketiga model tersebut selama kurun waktu 3 tahun (2018-2020),
kemudian akan dicari rata-rata perhitungannya sehingga hasilnya dapat digunakan untuk
menentukan prediksi terhadap perusahaan.

Model Altman Z-Score
Tabel 1. Hasil Penelitian Model Altman Z Score

Nilai Z
NO | Kode Perusahaan | 2018 Ket 2019 Ket 2020 Ket
1 ADRO 3.76 Sehat 35 Sehat 3.66 Sehat
2 DSSA 2 Grey Zone | 1.93 | Grey Zone | 2.75 Sehat
3 CNKO -4.98 | Tidak Sehat | -0.14 | Tidak Sehat | -1.15 | Tidak Sehat
4 PTBA 5.33 Sehat 5.33 Sehat 4.4 Sehat
5 INDY 2.03 | Grey Zone 1.7 Grey Zone | 1.41 | Grey Zone
6 ITMG 5.11 Sehat 4.9 Sehat 4.26 Sehat
7 BOSS 0.51 | Tidak Sehat | 1.04 | Tidak Sehat | -2.67 | Tidak Sehat
8 BUMI -0.45 | Tidak Sehat | -1.09 | Tidak Sehat | -2.67 | Tidak Sehat
9 BSSR 4.06 Sehat 3.46 Sehat 4.46 Sehat
10 DEWA 0.94 | Tidak Sehat | 0.87 | Tidak Sehat | 1.31 | Grey Zone
11 GEMS 257 | Grey Zone | 2.23 | Grey Zone | 2.22 | Grey Zone
12 KKGI 6.25 Sehat 4.39 Sehat 4,54 Sehat
13 TOBA 1.65 | Grey Zone | 0.97 | Tidak Sehat | 0.7 | Tidak Sehat
14 SMMT 1.72 | Grey Zone | 1.68 | Grey Zone | 1.13 | Grey Zone
15 MYOH 7.96 Sehat 7.93 Sehat 11.58 Sehat
16 MBAP 7.15 Sehat 8.42 Sehat 7.69 Sehat
17 DOID 1.82 | Grey Zone | 1.87 | Grey Zone | 1.46 | Grey Zone
18 HRUM 9.02 Sehat 12.93 Sehat 14.65 Sehat
19 GTBO 5.24 Sehat 2.6 Sehat 4.14 Sehat
20 ARII -4.06 | Tidak Sehat | -3.51 | Tidak Sehat | -4.69 | Tidak Sehat
21 BYAN 4.99 Sehat 1.87 | Grey Zone | 4.73 Sehat
22 FIRE 1.78 | Grey Zone | 3.83 Sehat 4.09 Sehat
23 PKPK 2.48 | Grey Zone | -2.44 | Tidak Sehat | 2.53 | Grey Zone
24 PTRO 254 | Grey Zone | 1.95 | Grey Zone | 2.3 | Grey Zone
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Pada tabel Model Altman Z Score terdapat 5 perusahaan pada tahun 2018 dan 2020
yang mendapatkan nilai < 1,1 dan pada tahun 2019 terdapat 7 perusahaan yang mendapatkan
nilai < 1,1 yang berarti hasil ini menunjukan perusahaan sedang mengalami financial distress.
Adapun perusahaan yang mendapatkan nilai > 1,1 dan < 2,6 terdapat 9 perusahaan pada tahun
2018 dan 2019 dan pada tahun 2020 terdapat 7 perusahaan hal ini dapat diartikan perusahaan
kondisi aman atau bisa disebut grey zone. Adapula perusahaan yang mendapatkan hasil > 2,6
terdapat 10 perusahaan pada tahun 2018 dan 2019, dan pada tahun 2020 terdapat 12 perusahaan
maka dapat diartikan bahwa perusahaan sehat dalam kondisi keuangan dan kemungkinan kecil
mengalami financial distress. Terdapat 8% pada perusahaan batu bara yang meningkat dari
kategori grey zone menjadi kategori sehat.

Model Zmijewski
Tabel 2. Hasil Penelitian Model Zmijewski

Nilai Z
NO | Kode Perusahaan | 2018 Ket 2019 Ket 2020 Ket
1 ADRO -2.33 Sehat -1.99 Sehat -2.23 Sehat
2 DSSA -1.26 Sehat -1.17 Sehat -1.59 Sehat
3 CNKO 4,52 | Tidak Sehat | 3.44 | Tidak Sehat | 8.37 | Tidak Sehat
4 PTBA -3.36 Sehat -3.31 Sehat -3.01 Sehat
5 INDY -0.44 Sehat -0.22 Sehat 0.14 | Tidak Sehat
6 ITMG -3.24 Sehat -3.24 Sehat -2.91 Sehat
7 BOSS -0.81 Sehat 0.13 | Tidak Sehat | 1.37 | Tidak Sehat
8 BUMI 0.41 | Tidak Sehat | 0.61 | Tidak Sehat | 2.84 | Tidak Sehat
9 BSSR -3.36 Sehat -3.01 Sehat -3.24 Sehat
10 DEWA -1.79 Sehat -1.06 Sehat -1.4 Sehat
11 GEMS -1.81 Sehat -1.6 Sehat -1.57 Sehat
12 KKGI -2.83 Sehat -3 Sehat -2.67 Sehat
13 TOBA -1.38 Sehat -1.16 Sehat 36.82 | Tidak Sehat
14 SMMT -2.37 Sehat -2.46 Sehat -2.24 Sehat
15 MYOH -3.8 Sehat -3.67 Sehat -4.11 Sehat
16 MBAP -3.35 Sehat -3.74 Sehat -3.59 Sehat
17 DOID -0.14 Sehat -0.02 Sehat -0.03 Sehat
18 HRUM -3.62 Sehat -3.84 Sehat -4.29 Sehat
19 GTBO -3.42 Sehat -2.67 Sehat -3.11 Sehat
20 ARII 1.6 | Tidak Sehat | 0.72 | Tidak Sehat | 48.42 | Tidak Sehat
21 BYAN -3.91 Sehat -2.14 Sehat -2.53 Sehat
22 FIRE -1.79 Sehat -2.24 Sehat -2.7 Sehat
23 PKPK -0.5 Sehat 3.45 | Tidak Sehat | -3.63 Sehat
24 PTRO -2.52 Sehat -1.05 Sehat -1.36 Sehat

Pada tabel Model Zmijewski pada tahun 2018 terdapat terdapat 21 perusahaan yang
mendapatkan nilai < 0 dan pada tahun 2019 terdapat 19 perusahaan dan pada tahun 2020
terdapat 18 perusahaan maka dari itu dapat disimpulkan perusahaan dalam kondisi non financial
distress atau perusahaan tersebut sehat dalam kondisi keuangan. Adapun perusahaan yang
mendapatkan nilai > 0 terdapat 3 perusahaan pada tahun 2018 lalu pada tahun 2019 terdapat 5
perusahaan dan tahun 2020 terdapat 6 perusahaan maka bisa diartikan perusahaan yang
mendapatkan nilai > 0 merupakan perusahaan yang tidak sehat atau Financial Distress. Terdapat
12,5% perusahaan batu bara yang mengalami penurunan dari kategori sehat menjadi kategori
tidak sehat.
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Model Grover

Tabel 3. Hasil Penelitian Model Grover

Nilai Z
NO Kode Perusahaan 2018 Ket 2019 Ket 2020 Ket
1 ADRO ADRO | 0.47 Sehat 0.44 Sehat 0.29
2 DSSA DSSA | 0.22 Sehat 0.19 Sehat 0.19
3 CNKO CNKO | -1.79 | Tidak Sehat | -1.75 | Tidak Sehat | -3.4
4 PTBA PTBA | 1.33 Sehat 1 Sehat 0.7
5 INDY INDY 0.5 Sehat 0.37 Sehat 0.27
6 ITMG ITMG | 1.11 Sehat 0.74 Sehat 0.46
7 BOSS BOSS | -0.25 | Tidak Sehat | 0.33 Sehat -0.69
8 BUMI BUMI | -0.22 | Tidak Sehat | -0.26 | Tidak Sehat | -0.71
9 BSSR BSSR | 1.13 Sehat 0.56 Sehat 0.67
10 DEWA DEWA | -0.003 | Tidak Sehat | 0.09 Sehat 0.14
11 GEMS GEMS | 0.73 Sehat 0.54 Sehat 0.62
12 KKGI KKGI | 0.21 Sehat 0.48 Sehat 0.16
13 TOBA TOBA | 0.4 Sehat 0.18 Sehat 0.58
14 SMMT SMMT | 0.17 Sehat -0.02 | Tidak Sehat | -0.16
15 MYOH MYOH | 1.52 Sehat 1.46 Sehat 1.61
16 MBAP MBAP | 1.66 Sehat 1.5 Sehat 1.42
17 DOID DOID 0.5 Sehat 0.42 Sehat 0.22
18 HRUM HRUM | 1.14 Sehat 1.15 Sehat 1.21
19 GTBO GTBO | 0.25 Sehat -0.25 | Tidak Sehat | -0.09
20 ARII ARII -1.04 | Tidak Sehat | -0.87 | Tidak Sehat | -1.16
21 BYAN BYAN 1.68 Sehat 0.57 Sehat 1.29
22 FIRE FIRE 0.01 Sehat 0.59 Sehat 0.49
23 PKPK PKPK | -0.46 | Tidak Sehat | 2.29 Sehat 1.42
24 PTRO PTRO 0.5 Sehat 0.46 Sehat 0.53

Pada tabel Model Grover yang mendapatkan nilai < -0,02 pada tahun 2018, dan 2020
terdapat 6 perusahaan dan pada tahun 2019 terdapat 5 perusahaan dan hal ini dapat diartikan
perusahaan mengalami financial distress atau perusahaan tidak sehat dalam kondisi keuangan.
Adapula perusahaan pada tahun 2018 dan 2020 yang mendapatkan nilai > 0,01 terdapat 18
perusahaan dan pada tahun 2019 terdapat 19 perusahaan, hal ini bisa diartikan perusahaan sehat
dalam kondisi keuangan. Terdapat 8% perusahaan batu bara yang mengalami penurunan dari
kategori sehat menjadi kategori tidak sehat dan sebaliknya terdapat pula 8% yang mengalami
peningkatan dari kategori tidak sehat menjadi kategori sehat.

Perbandingan hasil prediksi fnancial distress Model Altman Z Score Modifikasi,
Zmijewski, dan Grover pada perusahaan batu bara pada yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-

2020 berdasarkan uji normalitas ,uji beda dan tingkat akurasi yang dilakukan.

Tabel 4. Uji Normalitas Kolmogorov Smirnov

Model Sig.

Altman .201*
Score Zmijewski 0

Grover A67*

Berdasarkan tabel uji normalitas diatas dapat diketahui bahwa Model Altman (Z-Score)
memiliki. nilai signifikasi 0,201 > 0,05 yang berarti data terdistribusi dengan normal, Model
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Zmijewski (X- Score) memiliki nilai signifikasi 0,000> 0,05 yang berarti data tidak terdistribusi
dengan normal dan Model Grover 0,167 yang berarti data terdistribusi dengan normal. Dari
ketiga model prediksi tersebut hanya terdapat 1 model prediksi yang memiliki nilai < Asymp.
Sig. atau < 0,05, maka untuk uji selanjutnya memakai uji beda non parametik yaitu uji Kruskal-
Wallis yang dapat dilihat pada Tabel berikut:

Tabel 5. Uji Beda Kruskal-Wallis

Test Statistics
Score
Kruskal-Wallis H 23.876
Df 2
Asymp. Sig. .000

Berdasarkan output uji Kruskal-Wallis diatas dapat dilihat bahwa nilai Asymp. Sig.
kurang dari 0.05 yaitu 0.00 (Asymp. Sig. < 0.05) sehingga H1 yang menyatakan bahwa terdapat
perbedaan prediksi antara model Altman (Z-Score), model Zmijewski (X- Score) dan model
Grover (G-Score) dalam memprediksi Financial Distress diterima. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa terdapat perbedaan prediksi antara model Altman (Z-Score), model Zmijewski (X-Score)
dan model Grover (G-Score) dalam memprediksi Financial Distress perusahaan manufaktur

sektor batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020.
Tabel 6. Tingkat Akurasi Model Altman Z Score Modifikasi

Tahun Benar Type | Error | Type Il Error Sampel

2018 19 0 5 24

2019 17 0 7 24

2020 19 1 4 24

Jumlah 55 1 16 72
Tingkat Akurasi 76.39%
Type | Error 1.39%
Type Il Error 22.22%

Data Diolah (2023)

Berdasarkan tabel diatas Model Altman Z Score pada tahun 2018 dan 2020 terdapat 18
perusahaan yang sesuai terjadi pada kenyataannya namun pada tahun 2020 terdapat 17
perusahaan dan tingkat akurasi secara keseluruhan yaitu 76,39% dan type | error mendapatkan
hasil 1,39% dan type Il error mendapatkan hasil 22,22%.

Tabel 7. Tingkat Akurasi Model Zmijewski

Tahun Benar Type | Error | Type Il Error Sampel

2018 21 0 3 24

2019 19 0 5 24

2020 18 1 5 24

Jumlah 58 1 13 72
Tingkat Akurasi 80.56%
Type | Error 1.39%
Type Il Error 18.06%

Berdasarkan tabel diatas Model Zmijewski terdapat 21 perusahaan yang yang sesuai

terjadi pada kenyataannya pada tahun 2018 dan pada tahun 2019 terdapat 219 perusahaan dan
pada tahun 2020 terdapat 18 perusahaan. Tingkat akurasi Model Zmijewski yaitu 80,56% lalu
type | error yaitu 1,39% dan type Il error mendapatkan hasil 18,06%.
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Tabel 8. Tingkat Akurasi Model Grover

Tahun Benar Type | Error Tgfr%:l Sampel

2018 18 0 6 24

2019 19 0 5 24

2020 20 0 4 24

Jumlah 57 0 15 72
Tingkat Akurasi 79,17%
Type | Error 0,00%
Type Il Error 20,83%

Berdasarkan tabel diatas Model Grover mendapatkan 18 perusahaan pada tahun 2018

yang yang sesuai terjadi pada kenyataannya, pada tahun 2019 terdapat 19 perusahaan dan pada
tahun 2020 terdapat 20 perusahaan. Tingkat akurasi yang didapat sebesar 79,17% lalu type |
error mendapatkan hasil 0,00% dan pada type | error mendapatkan 20,83%.

D.

Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui prediksi financial distress dari perusahaan batu bara
dengan menggunakan Model Altman Z Score Modifikasi, Model Zmijewski, dan Model Grover.
Adapun berikut merupakan hasil penelitian yang telah didapatkan:

1. Hasil prediksi financial distress Model Altman Z score Modfikasi terdapat 5 perusahaan

pada tahun 2018 dan 2020 yang menunjukan hasil 1,1 dan < 2,6 terdapat 9 perusahaan
pada tahun 2018 dan 2019 dan pada tahun 2020 terdapat 7 perusahaan yang menunjukan
kategori grey zone atau juga zona abu — abu dan bila yang menunjukan hasil > 2,6
terdapat 10 perusahaan pada tahun 2018 dan 2019 dan pada tahun 2020 terdapat 12
perusahaan yang berada dalam kategori sehat.

Hasil prediksi financial distress Model Zmijewski terdapat 21 perusahaan pada tahun
2018, pada 2019 terdapat 19 perusahaan dan pada tahun 2020 terdapat 18 perusahaan
yang menunjukan nilai < 0 termasuk dalam kategori perusahaan yang sehat dan terdapat
3 perusahaan yang mendapatkan nilai > 0 pada tahun 2018 terdapat 3 perusahaan dan
pada tahun 2019 terdapat 5 perusahaan dan pada tahun 2020 terdapat 6 perusahaan yang
termasuk dalam kategori terdapat 84 perusahaan yang mengalami financial disstress atau
tidak sehat dalam kondisi keuangan.

Hasil prediksi financial distress Model Grover terdapat 6 perusahaan pada tahun 2018
dan 2020 yang menunjukan nilai < -0,02 dan pada tahun 2019 terdapat 5 perusahaan
yang merupakan perusahaan yang tidak sehat dan terdapat 18 perusahaan yang
medapatkan nilai > 0,01 pada tahun 2018 dan 2020, dan pada tahun 2019 terdapat 19
perusahaan yang mendapatkan nilai > 0,01 hal ini merupakan perusahaan dalam kondisi
yang sehat dalam pada laporan keuangan.

Terdapat perbedaan hasil pada prediksi financial distress pada Model Altman Z Score
Modifikasi, Zmijewski, dan Grover pada perusahaan batu bara tahun 2018-2020. Tingkat
akurasi pada ketiga model tersebut memiliki tingkat akurasi tertinggi pada Model
Zmijewski sebesar 80,56% yang kedua terdapat pada Model Grover sebesar 79,17% dan
Model Altman Z Score Modifikasi mendapatkan tingkat akurasi sebesar 76,39%.
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