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ABSTRACT 

This study to find out and analyze companies that experience financial distress and non-

financial distress. The financial distress analysis in this study used four predictive models, 

namely Springate, Ohlson, Altman Z-Score, and Grover Score models. The sample in the study 

is data from manufacturing companies registered with IDX during COVID-19 pandemic 

precisely in the third quarter of 2020 for the nine-month period ended September 30, 2020. 

The analysis method used is the equation of the four financial distress prediction models. The 

results of the analysis using the Springate Model equation there are 45 manufacturing 

companies predicted to experience financial distress and 28 manufacturing companies are 

predicted to experience non-financial distress. The Ohlson Model Equation shows that there 

are 24 manufacturing companies predicted to experience financial distress and 49 

manufacturing companies are predicted to experience non-financial distress. The Altman Z-

Score Model Equation shows that there are 12 manufacturing companies predicted to 

experience financial distress, 15 manufacturing companies are predicted to experience grey 

areas and 46 manufacturing companies are predicted to experience non-financial distress. The 

Grover Score Model Equation shows that there are 8 manufacturing companies predicted to 

experience financial distress and there are 65 manufacturing companies predicted to 

experience non-financial distress. 

 

Keywords : financial distress, Springate, Ohlson, Altman Z-Score,  Grover Score. 

PENDAHULUAN 

Dunia internasional sedang menghadapi pandemi, pandemi ini diakibatkan oleh 

suatu virus yang sangat berbahaya jika terjangkit maka akan berakibat fatal bahkan dapat 

menyebabkan kematian, yaitu coronavirus. Merespon pandemi COVID-19 pemerintahan 

Indonesia menerapkan kebijakan diantaranya kebijakan social distancing dan kebijakan 

pembatasan sosial berskala besar (PSBB). “Melakukan tindakan social distancing 

diyakini oleh beberapa orang sebagai cara yang ampuh untuk mengurangi dan 

memperlambat laju penyebaran COVID-19” (Masrul et al., 2020, pp. 39–40). “Adanya 

regulasi pemerintah tentang PSBB sangat tepat sebagai upaya untuk  mencegah COVID-

19, namun disisi lain tentunya akan sangat berpengaruh bagi kelangsungan 

perekonomian masyarakat” (Hasniar et al., 2020, pp. 248–249). Diterapkannya kedua 

kebijakan di atas selama pandemi COVID-19 berimbas pada terguncangnya laju 

perekonomian masyarakat, perusahaan bahkan negara. Guncangan pada sektor ekonomi 

mempengaruhi variabel ekonomi mikro maupun makro sampai berdampak pada 

instabilitas berbagai sektor industri ekonomi.  

PDB riil Indonesia mengalami penurunan yang sangat rendah menjadi 2,97% yoy 

pada kuartal I di tahun 2020 dan pada kuartal II di tahun 2020 PDB tercatat minus 5,32% 
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yoy. Jika nilai PDB mengalami minus berturut-berturut, maka Indonesia akan mengalami 

resesi ekonomi. “Definisi dari National Bureau of Economic Research bahwa resesi 

adalah ‘penurunan aktivitas ekonomi secara signifikan yang menyebar secara luas dan 

berlangsung beberapa bulan.’ ” (Iqbal, 2009, p. 186). Indikator dari terjadinya resesi, 

misalnya banyaknya orang yang kehilangan pekerjaan dan perusahaan menghasilkan 

sedikit penjualan. Resesi ekonomi pada masa pandemi COVID-19 memberikan dampak 

negatif pada suatu perusahaan salah satunya menimbulkan gejala financial distress pada 

satu atau banyak perusahaan. 

 “Financial distress memiliki hubungan yang erat dengan kebangkrutan pada suatu 

perusahaan, karena sesungguhnya financial distress adalah tahap dimana kondisi 

keuangan perusahaan mengalami penurunan sebelum terjadinya suatu kebangkrutan” 

(Yustika, 2015, p. 1). Beberapa perusahaan sektor industri yang terdampak salah satunya 

sektor industri manufaktur menghadapi suatu kondisi financial distress. Perusahaan 

sektor industri manufaktur ada yang mengalami pertumbuhan yang negatif dan jika 

terjadi terus menerus dikhawatirkan mengalami kondisi financial distress atau bahkan 

kebangkrutan saat pandemi COVID-19, jika perusahaan tidak lagi memiliki kemampuan 

untuk survive atau bangkit dari pertumbuhan yang negatif ke pertumbuhan yang positif. 

Perlu adanya prediksi dini sebelum terjadinya suatu kondisi financial distress.  

“Upaya untuk mencegah terjadinya kondisi kesulitan keuangan, setiap perusahaan 

perlu adanya pendeteksian kinerja keuangannya berdasarkan standar-standar tertentu 

sebagai indikator atau semacam alarm early warning system (sistem peringatan dini) 

akan adanya potensi kesulitan keuangan/financial distress dengan formula tertentu” 

(Irfani, 2020, p. 248). Model pemrediksian atas financial distress yang dapat digunakan, 

seperti Model prediksi Springate, Model prediksi Ohlson, Model prediksi  Altman-Z 

Score, dan Model prediksi Grover Score. 

Berdasarkan pada latar belakang dan paparan diatas, dalam penelitian kemudian 

akan meneliti tentang “Penggunaan Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score, dan 

Grover Score untuk Memprediksi Financial Distress Pada Masa Pandemi COVID 19 

(Studi Pada  Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI).” Berdasarkan uraian latar 

belakang, maka dapat .diketahui rumusan masalah, yaitu apakah terdapat perusahaan 

manufaktur yang mengalami financial distress dengan menggunakan perhitungan Model 

Springate, Ohlson, Altman Z-Score, dan Grover Score serta apakah terdapat model 

prediksi yang memiliki akurasi tertinggi dalam memprediksi financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

dan menganalisis perusahaan manufaktur yang mengalami financial distress dengan 

menggunakan Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score, dan Grover Score serta untuk 

mengetahui dan menganalisis model prediksi yang memiliki tingkat akurasi tertinggi 

dalam memprediksi financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi semua 

pihak, yaitu bagi penulis bagi akademisi, bidang ilmu pasar modal, teori portofolio dan 

investasi serta manajemen keuangan, bagi perusahaan dan bagi investor. 

TELAAH TEORI  

Laporan Keuangan 

“Laporan keuangan merupakan suatu informasi yang menggambarkan mengenai 

kondisi keuangan suatu perusahaan, dimana informasi tersebut dapat dijadikan sebagai 

suatu gambaran kinerja keuangan suatu perusahaan” (Hidayat, 2018, p. 2). Laporan 

Keuangan merupakan hasil kerja akuntan dalam melaporkan realitas ekonomi 

perusahaan. Laporan keuangan menggambarkan kinerja suatu perusahaan baik itu dalam 

kondisi baik ataupun buruk dalam satu periode tertentu. Informasi yang terdapat  pada  
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laporan keuangan sangat bermanfaat bagi banyak pihak baik  pihak internal sekaligus 

bagi pihak eksternal. 

“Sesungguhnya tujuan laporan keuangan adalah untuk memberikan suatu 

informasi kepada pihak yang membutuhkan tentang kondisi suatu perusahaan dari sudut 

angka-angka dalam satuan moneter” (Hidayat, 2018, p. 4). Laporan keuangan bertujuan 

untuk memberikan informasi kepada pihak-pihak yang berkepentingan, namun berupa 

angka-angka yang ditampilkan di dalam laporan keuangan. laporan keuangan sangat 

berpengaruh bagi kinerja perusahaan dan baik bagi pihak internal maupun eksternal 

perusahaan.  

Analisis Laporan Keuangan 

“Analisis laporan keuangan (financial statement analysis) merupakan suatu proses 

penganalisaan atau penyidikan terhadap suatu laporan keuangan yang terdiri atas neraca 

dan laporan laba rugi, serta lampirannya untuk memberikan informasi mengenai posisi 

keuangan dan tingkat kesehatan perusahaan yang tersusun secara sistematis dengan 

teknik tertentu” (Septiana, 2019, p. 28). Analisis laporan keuangan melakukan 

pemeriksaan kinerja yang mencakup penilaian profitabilitas perusahaan (kemampuan 

untuk mendapatkan keuntungan dari pengiriman barang dan jasa) dan kemampuan 

menghasilkan arus kas (kemampuan untuk menghasilkan penerimaan tunai yang 

melebihi pengeluaran tunai. “Tujuan utama analisis laporan keuangan adalah untuk 

memberikan pemahaman dan mendiagnosis laporan keuangan serta untuk menentukan 

tingkat keuntungan dan kekuatan bisnis perusahaan” (Allad, 2017, p. 106). Tujuan  

analisis laporan keuangan, yaitu untuk mengetahui tingkat profitabilitas usaha,  untuk 

mengetahui tingkat efisiensi operasional perusahaan, untuk mengetahui tingkat 

solvabilitas perusahaan, untuk mengetahui proporsi utang terhadap ekuitas perusahaan, 

untuk mengetahui posisi keuangan dan perkembangan perusahaan, pemegang saham 

dapat mengetahui investasi mereka aman atau tidak serta untuk mengetahui tingkat 

kesehatan keuangan perusahaan. 

Financial Distress 

“Financial distress didefinisikan sebagai suatu situasi di mana arus kas tidak 

mencukupi kewajiban saat ini. Kewajiban ini mencakup utang yang belum dibayar 

kepada pemasok dan karyawan, kerugian aktual dan potensial dari litigasi, dan 

melewatkan pembayaran pokok atau bunga berdasarkan perjanjian pinjaman“ (Wruck, 

1990, p. 421). Pengertian di atas menunjukkan bahwa financial distress sesungguhnya 

terjadi suatu penurunan kondisi keuangan perusahaan. Kondisi dimana perusahaan tidak 

mampu membayarkan kewajibannya, karena kondisi arus kas perusahaan yang rendah 

hingga tidak mencukupi untuk menyelesaikan semua kewajiban jangka pendek entitas, 

seperti utang perdagangan atau beban bunga.  

“Financial distress terbagi menjadi lima tipe, yaitu economic failure, business 

failure, technical insolvency, insolvency in bankruptcy, dan legal bankruptcy” (Hery, 

2017, pp. 34–35). Pertama, economic failure merupakan keadaan dimana pendapatan 

perusahaan tidak lagi mencukupi untuk menutupi total biaya, termasuk cost of capital. 

Kedua, business failure merupakan bisnis yang telah dihentikan aktivitas operasionalnya 

dengan alasan mengalami kebangkrutan. Ketiga, technical insolvency merupakan 

keadaan dimana suatu perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban lancarnya saat jatuh 

tempo. Keempat, insolvency bankruptcy adalah situasi di mana entitas memiliki nilai 

buku hutang yang melebihi nilai pasar aset pada saat itu. Kelima, legal bankruptcy 

merupakan keadaan di mana perusahaan mengikat secara hukum setelah perusahaan 

menegaskan klaim resmi berdasarkan hukum yang berlaku. Tipe-tipe financial distress 

tersebut menunjukkan bahwa perusahaan harus menghindari kondisi tersebut dan 
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khususnya manajemen perusahaan harus melakukan upaya yang maksimal untuk 

mencegah terjadinya kondisi tersebut. 

Model Prediksi Financial Distress 

Penelitian ini akan memakai Model Springate, Model Ohlson, Model Altman Z-

Score untuk memprediksi financial distress pada perusahaan manufaktur.  

Model Springate 

“Springate is one such model, developed by Gordon L.V. Springate. It uses four of 

19 popular financial ratios that best distinguish between sound business and those that 

failed” (Sadgrove, 2005, p. 178). Berikut ini persamaan model Springate oleh Gordon 

L.V. Springate (Suwandani & Nuzula, 2017, p. 141-142) :  

S = 𝟏, 𝟎𝟑𝑿𝟏 + 𝟑, 𝟎𝟕𝑿𝟐 + 𝟎, 𝟔𝟔𝑿𝟑 + 𝟎, 𝟒𝑿𝟒 

Dimana :  

S = Springate 

𝑋1 = Working Capital to Total Assets 

𝑋2 = Earnings Before  Interest and Taxes to Total Assets 

𝑋3 = Earnings Before Taxes to Current Liabilities 

𝑋4 = Sales to Total Assets 

Kriteria penilaian model Springate dengan cut off 0,862 adalah jika nilai S lebih 

besar dari 0,862 maka perusahaan dinilai dalam kondisi sehat. Jika nilai S lebih kecil dari 

0,862 maka perusahaan dinilai dalam kondisi financial distress atau dalam kondisi tidak 

sehat dan berpotensi bangkrut. 

Model Ohlson  

“Ohlson (1980) dalam penelitiannya mengembangkan model logit (multiple 

logistic regression) untuk membangun model probabilitas kebangkrutan dalam 

memprediksi kebangkrutan” (Sujimantoro & Muthmainnah, 2014, p. 13). Berikut ini 

persamaan model Ohlson oleh James Ohlson (Margali., et al, 2017, p. 1496):  

O = -1,32 – 0,407𝑋1+ 6,03𝑋2 – 1,43𝑋3 + 0,0757𝑋4 – 2,37𝑋5 – 1,83𝑋6 + 0,285𝑋7 – 1,72𝑋8 

– 0,521𝑋9 

Dimana : 

O = Ohlson 

𝑋1= Log (Total Assets To GNP Level Index 

𝑋2= Total Liabilities To Total Assets 

𝑋3= Working Capital To Total Assets 

𝑋4= Current Assets To Current Liabilities 

𝑋5= 1 jika Total Liabilities > Total Assets ; 0 jika sebaliknya 

𝑋6= Net Income To Total Assets 

𝑋7= Cash Flow From Operation To Total Liabilities 

𝑋8= 1 jika Net Income Negative ; 0 jika sebaliknya 

𝑋9= (Net Income t – Net Income t – 1) to (Net Income t + Net Income t – 1) 

 Kriteria penilaian Model Ohlson pada cutoff point optimal pada nilai 0,38. Cut 

Off point tersebut dinilai memiliki jumlah error yang dapat diminimalisasi. Jika nilai O 

lebih kecil dari 0,38, maka perusahaan diprediksi dalam kondisi sehat atau tidak 

mengalami financial distress. Jika nilai O lebih besar dari 0,38 maka perusahaan tersebut 

diprediksi mengalami kondisi yang tidak sehat atau financial distress. 

Model Altman Z-Score 

“Altman menggunakan model stepwise multivariate discriminant analysis (MDA) 

dalam penelitiannya. Seperti regresi logistic, teknik analisis juga bisa digunakan untuk 

membuat model saat variabel dependen merupakan variabel kualitatif. Output teknik 

MDA adalah persamaan linier yang bisa membedakan antara dua keadaan variable” 
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(Primasari, 2017, p. 28). Berikut ini persamaan model Altman Z-Score oleh Edward I. 

Altman (Fifriani & Wahyu Santosa, 2020, p. 26) : 

Z = 6,56𝑋1 + 3,26𝑋2 + 6,72𝑋3 + 1,05𝑋4 

Dimana : 

Z = Z-Score 

𝑋1= Working Capital/Total Aset 

𝑋2= Retained Earnings/Total Asset 

𝑋3= Earning Before Interest And Taxes/Total Asset 

𝑋4= Market Value of Equity/ Total Liabilities 

Kriteria penilaian Model Altman Z-Score adalah nilai Z lebih besar dari 2,6 maka 

perusahaan tidak mengalami financial distress, jika nilai Z lebih kecil dari 1,1 perusahaan 

mengalami financial distress, jika nilai Z antara 1,1 sampai 2,6 maka perusahaan berada 

pada kondisi grey area (tidak dapat ditentukan apakah perusahaan sehat atau mengalami 

financial distress. 

Model Grover Score 

“Dalam penelitiannya Grover melakukan penilaian dan pendesainan ulang terhadap 

model Z-Score Altman” (Januar et al., 2020, p. 87). Berikut ini persamaan model Grover 

oleh Jeffrey S. Grover (Krusita & Wiagustini, 2019, p. 2901):  

G=1,650𝑋1 + 3,404𝑋3 – 0,016ROA + 0,057 

Dimana : 

G = Grover 

𝑋1= Working Capital/Total Assets 

𝑋3= Earnings Before Interest and Taxes/Total Assets 

ROA = Net Income/Total Assets 

 Kriteria Model Grover adalah mengkategorikan nilai untuk perusahaan yang 

dikategorikan dalam keadaan tidak bangkrut adalah lebih atau sama dengan 0,01 (G ≥ 

0,01). Perusahaan dalam keadaan bangkrut dengan skor kurang atau sama dengan -0,02 

(G ≤ -0,02). Perusahaan dengan skor di antara batas atas dan batas bawah berada pada 

grey area. 

Kerangka Konseptual 
 

 

 

 

 

 

 

METODE PENELITIAN 

Populasi dan Sampel Penelitian 

“Populasi adalah kumpulan dari seluruh pengukuran, objek, atau yang sedang 

dikaji dan subjek penelitian merupakan tempat atau lokasi data variabel yang 

digunakan” (Riyanto & Hatmawan, 2020, p. 11). Penelitian ini menggunakan populasi 

perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI) perusahaan manufaktur dengan 
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untuk periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 september 2020 merupakan awal 

pandemi COVID-19 bergejolak di Indonesia.  

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan 

pertimbangan tertentu. Kriteria perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini 

adalah 

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020 tepatnya 

triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 

September 2020. 

2. Perusahaan manufaktur yang konsisten mengeluarkan laporan keuangan di Bursa 

Efek Indonesia untuk  laporan keuangan tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk 

periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 September 2020 dan mempunyai data 

keuangan lengkap. 

3. Perusahaan manufaktur yang telah mengeluarkan laporan keuangan di Bursa Efek 

Indonesia disajikan dalam satuan mata uang rupiah. 

Pengukuran dan Operasional Variabel 

Metode Analisis Variable Skala 

Springate 

 
S = 1,03𝑋1 +
3,07𝑋2 + 0,66𝑋3 +
0,4𝑋4 

𝑋1= 
𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑟𝑗𝑎

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋2= 
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑆𝐸𝑇
 

𝑋3= 
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

𝑋4= 
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Ohlson 

 
O = -1,32 – 0,407𝑋1+ 

6,03𝑋2 – 1,43𝑋3 + 

0,0757𝑋4 – 2,37𝑋5 – 

1,83𝑋6 + 0,285𝑋7 – 

1,72𝑋8 – 0,521𝑋9 

 

𝑋1= LOG 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡

𝐺𝑁𝑃 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑙 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥
 

𝑋2= 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋3= 
𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑟𝑗𝑎

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋4= 
𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

𝑋5= 1 Jika Total Liabilities > Total 

Asset; 0 Jika Sebaliknya 

𝑋6= 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋7= 
𝐴𝑟𝑢𝑠 𝐾𝑎𝑠 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑠𝑖

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
 

𝑋8= 1 Jika Net Income Negatif; 0 

Jika Sebaliknya 

𝑋9=
𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 𝑡−𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 𝑡−1

𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 𝑡+𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 𝑡−1
 

 

Altman Z-Score 

 
Z =6,56𝑋1 + 3,26𝑋2 + 

6,72𝑋3 + 1,05𝑋4 
𝑋1= 

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑟𝑗𝑎

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋2= 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐷𝑖𝑡𝑎ℎ𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋3= 
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋4= 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔
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Metode Analisis Variable Skala 

Grover Score G=1,650𝑋1 + 3,404𝑋3 – 

0,016ROA + 0,057 

 

𝑋1= 
𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑟𝑗𝑎

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

𝑋3= 
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 

Metode Analisis Data 

Untuk mengetahui apakah terdapat perusahaan manufaktur yang mengalami 

financial distress, maka dengan menganalisis laporan keuangan dengan menggunakan 

rasio keuangan dan persamaan dari keempat model prediksi, yaitu model Springate, 

Ohlson, Altman Z-Score, dan Grover Score. Sedangkan untuk menguji tingkat akurasi 

dihitung dengan cara sebagai berikut (Priyanti & Riharjo, 2019, p. 12):  

Tingkat Akurasi = (Jumlah prediksi benar/Jumlah Sampel) x 100% 

Selain akurasi setiap model juga menjadi pertimbangan adalah tingkat error. Error 

dibagi dua jenis, yaitu Type I error dan Type II error. Type I error adalah kesalahan yang 

terjadi jika model memprediksi sampel tidak akan mengalami distress padahal 

kenyataannya mengalami distress. Type II error adalah kesalahan yang terjadi jika model 

memprediksi sampel mengalami distress padahal kenyataannya tidak mengalami 

distress. Tingkat error dihitung dengan cara sebagai berikut  (Priyanti & Riharjo, 2019, 

p. 12): 

Type I Error = (Jumlah kesalahan Type I error / Jumlah Sampel) x 100% 

Type II Error = (Jumlah kesalahan Type II error / Jumlah Sampel) x 100% 

Alat bantu analisis data menggunakan program komputer yaitu Microsoft Excel 

2010. 

HASIL PENELITIAN PEMBAHASAN 

Gambaran Umum Sampel Penelitian 

Tabel Hasil Purposive Sampling 

No Keterangan Jumlah 

1 Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2020 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan 

yang berakhir pada 30 September 2020 

191 

2 Perusahaan manufaktur yang tidak konsisten mengeluarkan laporan 

keuangan di Bursa Efek Indonesia untuk  laporan keuangan tepatnya 

triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir 

pada 30 September 2020 dan tidak mempunyai data keuangan 

lengkap. 

(87) 

3 Perusahaan manufaktur yang telah mengeluarkan laporan keuangan 

di Bursa Efek Indonesia namun disajikan tidak dalam satuan mata 

uang rupiah. 

(31) 

Jumlah sampel perusahaan manufaktur 73 

Adapun kode perusahaan yang terpilih adalah ADES, AISA, AKPI, ALDO, ALKA, 

ALTO, AMFG, APLI, BAJA, BATA, BELL, BOLT, BUDI, CBMF, CEKA, COCO, 

CPIN, DMND, DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HDTX, HOKI, HRTA, ICBP, 

IGAR, IIKP, IKAN, IMAS, IMPC, INAF, INDF, INDS, INOV, INTP, JPFA, KAEF, 

KDSI, KIAS, KMTR, LION, LMSH, MBTO, MERK, MLBI, MRAT, MYOR, MYTX, 

PBID, POLU, PYFA, RMBA, ROTI, SIDO, SIPD, SKLT, SMBR, SMKL, SMSM, 
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SRSN, STAR, SWAT, TCID, TIRT, TRIS, TRST, TSPC, ULTJ, UNVR,WIIM, dan 

WTON. 

Model Prediksi Financial Distress 

 Hasil analisis perhitungan menggunakan metode Springate, Ohlson, Altman Z-

Score dan Grover Score berupa kategori tingkat financial distress perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 

tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 september 2020. Hasil 

analisis menunjukkan model Springate terdapat 28 perusahaan manufaktur selama 

pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang 

berakhir pada 30 September 2020 diprediksi mengalami non financial distress 

didasarkan pada kriteria Model Springate dengan nilai S > 0.862, yaitu ADES, ALDO, 

ALKA, CEKA, CPIN, DMND, DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, 

ICBP, IGAR, KDSI, MERK, MYOR, PBID, PYFA, SIDO, SKLT, SMSM SRSN, TSPC, 

ULTJ, UNVR, dan WIIM. Terdapat 45 perusahaan manufaktur berada pada kondisi 

keuangan yang tidak sehat artinya perusahaan diprediksi mengalami financial distress 

didasarkan pada kriteria Model Springate dengan nilai S < 0.862, yaitu AKPI, ALTO, 

AMFG, APLI, BAJA BATA, BELL, BOLT, BUDI, CBMF, COCO, HDTX, IIKP, 

IKAN, IMAS, IMPC, INAF, INDF, INDS, INOV, INTP, JPFA, KAEF, KIAS, KMTR, 

LION, LMSH, MBTO, MLBI, MRAT, MYTX, POLU, RMBA, ROTI, SIPD, SMBR, 

SMKL, STAR, SWAT, TCID, TIRT, TRIS, TRST, dan WTON. 

 Model Ohlson terdapat 49 perusahaan manufaktur selama pandemi COVID 19 

tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 

September 2020 yang diprediksi mengalami non financial distress dikarenakan 

didasarkan pada kriteria Model Ohlson dengan nilai O < 0.38 yaitu perusahaan dengan 

kode ADES, ALDO, ALTO, AMFG, APLI, BATA, BOLT, CBMF, CEKA, CPIN, 

DMND, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, IKAN, IMAS, 

IMPC, INAF, INDF, INDS, INTP, KIAS, LION, LMSH, MERK, MRAT, MYOR, 

PBID, POLU, PYFA, RMBA, ROTI, SIDO, SMBR, SMSM, SRSN, STAR, SWAT, 

TCID, TRIS, TRST, TSPC, ULTJ, dan WIIM.. Terdapat 24 perusahaan manufaktur 

diprediksi mengalami financial distress dikarenakan didasarkan pada kriteria Model 

Ohlson dengan nilai O > 0.38 yaitu perusahaan dengan kode AISA, AKPI, ALKA, 

BAJA, BELL, BUDI, COCO, DPNS, HDTX, IIKP, INOV, JPFA, KAEF, KDSI, KMTR, 

MBTO, MLBI, MYTX, SIPD, SKLT, SMKL, TIRT, UNVR, dan WTON. 

 Model Altman Z-Score menunjukkan terdapat 46 perusahaan manufaktur selama 

pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang 

berakhir pada 30 september 2020 yang diprediksi mengalami non financial distress 

dikarenakan didasarkan pada kriteria Model Altman Z-Score dengan nilai Z > 2.6 yaitu 

perusahaan dengan kode ADES, ALDO, APLI, BATA, BELL, BOLT, CBMF, CEKA, 

CPIN, DMND, DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, 

IIKP, IKAN, IMPC, INDS, INTP, JPFA, KDSI, LION, LMSH, MERK, MRAT, MYOR, 

PBID, POLU, PYFA, ROTI, SIDO, SKLT, SMSM, SRSN, STAR, TCID, TRIS, TSPC, 

ULTJ, UNVR, dan WIIM. Terdapat 12 perusahaan manufaktur diprediksi mengalami 

financial distress dikarenakan didasarkan pada kriteria Model Altman Z-Score dengan 

nilai Z < 1.1, yaitu perusahaan dengan kode AISA, ALTO, AMFG, BAJA, HDTX, 

IMAS, KAEF, MBTO, MYTX, SIPD, SWAT, dan TIRT. Terdapat 15 perusahaan 

manufaktur diprediksi mengalami grey area dikarenakan didasarkan pada kriteria Model 

Altman Z-Score dengan nilai 2.6 > Z >1.1 yaitu perusahaan dengan kode AKPI, ALKA, 

BUDI, COCO, INAF, INDF, INOV, KIAS, KMTR, MLBI, RMBA, SMBR, SMKL, 

TRST, dan WTON. 
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 Model Grover Score menunjukkan terdapat 65 perusahaan manufaktur selama 

pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang 

berakhir pada 30 september 2020 yang diprediksi mengalami non financial distress 

dikarenakan didasarkan pada kriteria Model Grover Score dengan nilai G ≥ 0.01 yaitu 

perusahaan dengan kode ADES, AKPI, ALDO, ALKA, ALTO, APLI, BAJA, BELL, 

BOLT, BUDI, CBMF, CEKA, COCO, CPIN, DMND, DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, 

GOOD, HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, IIKP, IKAN, IMPC, INAF, INDF, INDS, INOV, 

INTP, JPFA, KAEF, KDSI, KIAS, KMTR, LION, LMSH, MERK, MLBI, MRAT, 

MYOR, PBID, POLU, PYFA, RMBA, ROTI, SIDO, SIPD, SKLT, SMBR, SMKL, 

SMSM, SRSN, STAR, SWAT, TCID, TRIS, TRST, TSPC, ULTJ, UNVR, WIIM, dan 

WTON. Terdapat 8 perusahaan manufaktur diprediksi mengalami financial distresss 

dikarenakan didasarkan pada kriteria Model Grover Score dengan nilai G ≤ -0.02 yaitu 

perusahaan dengan kode AISA, AMFG, BATA, HDTX, IMAS, MBTO, MYTX, dan 

TIRT. 

Uji Akurasi Model Prediksi Financial Distress 

Tabel Uji Tingkat Akurasi Model Springate 

Periode 
Prediksi 

Benar 
Sampel  

Type I 

Error 

Type II 

Error 

Triwulan III 

Tahun 2020 
50 73 

Jumlah 

Kesalahan 
0 23 

Total 50 73 Jumlah Sampel 28 45 

Tingkat Akurasi 68.49% Tingkat Error 0% 51.11% 

Model Springate menghasilkan tingkat akurasi sebesar 68.49%. Sebanyak 50 

sampel perusahaan manufaktur yang diprediksi secara tepat dan sebanyak 23 sampel 

perusahaan manufaktur yang diprediksi tidak tepat. Tingkat kesalahan prediksi yang 

dilakukan oleh Model Springate dalam 2 kategori kesalahan, dari hasil tersebut type I 

error sebesar 0% sedangkan type II error sebesar 51.11%. 

Tabel Uji Tingkat Akurasi Model Ohlson 

Periode 
Prediksi 

Benar 
Sampel  

Type I 

Error 

Type II 

Error 

Triwulan III 

Tahun 2020 
40 73 

Jumlah 

Kesalahan 
16 17 

Total 40 73 Jumlah Sampel 49 24 

Tingkat Akurasi 54.79% Tingkat Error 32.65% 70.83% 

Model Ohlson memiliki tingkat akurasi tertentu  sebesar 54.79%. Sebanyak 40 

sampel perusahaan manufaktur yang diprediksi secara tepat dan sebanyak 33 sampel 

perusahaan manufaktur yang diprediksi tidak tepat. Tingkat kesalahan model Ohlson 

dalam 2 kategori kesalahan, dari type I error sebesar 32,65% sedangkan type II error 

sebesar 70,83%. 
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Tabel Uji Tingkat Akurasi Model Altman Z-Score 

Periode 
Prediksi 

Benar 
Sampel  

Type I 

Error 

Type II 

Error 

Type III 

Error 

Triwulan 

III Tahun 

2020 

45 73 
Jumlah 

Kesalahan 
10 3 15 

Total 45 73 
Jumlah 

Sampel 
46 12 15 

Tingkat 

Akurasi 
61.64% 

Tingkat 

Error 
21.73% 25% 100% 

Model Altman Z-Score menghasilkan tingkat akurasi sebesar 61.64%. Sebanyak 

45 sampel perusahaan manufaktur yang diprediksi secara tepat dan sebanyak 28 sampel 

perusahaan manufaktur yang diprediksi tidak tepat. Tingkat kesalahan prediksi yang 

dilakukan oleh Model Altman Z-Score dalam 3 kategori kesalahan, dari hasil tersebut 

type I error sebesar 21.73% sedangkan type II error sebesar 25% dan type III error 

sebesar 100%. 

Tabel Uji Tingkat Akurasi Model Grover Score 

Periode 
Prediksi 

Benar 
Sampel  

Type I 

Error 

Type II 

Error 

Triwulan III 

Tahun 2020 
57 73 Jumlah Kesalahan 15 1 

Total 57 73 Jumlah Sampel 65 8 

Tingkat 

Akurasi 
78.08% Tingkat Error 23.07% 12.5% 

Model Grover Score menghasilkan tingkat akurasi sebesar 78.08%. Sebanyak 57 

sampel perusahaan manufaktur yang diprediksi secara tepat dan sebanyak 16 sampel 

perusahaan manufaktur yang diprediksi tidak tepat. Tingkat kesalahan model Grover 

Score dalam 2 kategori kesalahan, dari type I error sebesar 23,07% sedangkan type II 

error sebesar 12,5%. 

SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi dan menganalisis keberadaan 

perusahaan terkait yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, selama pandemi COVID 19 

tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 

September 2020 dalam kondisi financial distress dan non financial distress dengan 

menggunakan model analisis prediksi, yaitu Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score, 

dan Grover Score, juga untuk  untuk mengetahui dan menganalisis model prediksi 

financial distress yang memiliki tingkat akurasi tertinggi. Berdasarkan data yang telah 

dikumpulkan dan diuji, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Springate pada perusahaan 

manufaktur selama pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk 

periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 september 2020 terdapat 28 

perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami non financial distress, yaitu 

perusahaan dengan kode ADES, ALDO, ALKA, CEKA, CPIN, DMND, DPNS, 

DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, KDSI, MERK, 

MYOR, PBID, PYFA, SIDO, SKLT, SMSM SRSN, TSPC, ULTJ, UNVR, dan 

WIIM. Terdapat 45 perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami financial 

distress, yaitu perusahaan dengan kode AKPI, ALTO, AMFG, APLI, BAJA 



E-JRA Vol. 10 No. 05 Februari 2021 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Islam Malang 

100 
 

BATA, BELL, BOLT, BUDI, CBMF, COCO, HDTX, IIKP, IKAN, IMAS, IMPC, 

INAF, INDF, INDS, INOV, INTP, JPFA, KAEF, KIAS, KMTR, LION, LMSH, 

MBTO, MLBI, MRAT, MYTX, POLU, RMBA, ROTI, SIPD, SMBR, SMKL, 

STAR, SWAT, TCID, TIRT, TRIS, TRST, dan WTON. 

2. Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Ohlson pada perusahan manufaktur 

selama pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan 

bulan yang berakhir pada 30 september 2020 terdapat 49 perusahaan manufaktur 

yang diprediksi mengalami non financial distress, yaitu perusahaan dengan kode 

ADES, ALDO, ALTO, AMFG, APLI, BATA, BOLT, CBMF, CEKA, CPIN, 

DMND, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, IKAN, 

IMAS, IMPC, INAF, INDF, INDS, INTP, KIAS, LION, LMSH, MERK, MRAT, 

MYOR, PBID, POLU, PYFA, RMBA, ROTI, SIDO, SMBR, SMSM, SRSN, 

STAR, SWAT, TCID, TRIS, TRST, TSPC, ULTJ, dan WIIM. Terdapat 24 

perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami financial distress, yaitu 

perusahaan dengan kode AISA, AKPI, ALKA, BAJA, BELL, BUDI, COCO, 

DPNS, HDTX, IIKP, INOV, JPFA, KAEF, KDSI, KMTR, MBTO, MLBI, MYTX, 

SIPD, SKLT, SMKL, TIRT, UNVR, dan WTON. 

3. Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Altman Z-Score pada perusahaan 

manufaktur selama pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk 

periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 september 2020 terdapat 46 

perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami non financial distress, yaitu 

perusahaan dengan kode ADES, ALDO, APLI, BATA, BELL, BOLT, CBMF, 

CEKA, CPIN, DMND, DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, 

ICBP, IGAR, IIKP, IKAN, IMPC, INDS, INTP, JPFA, KDSI, LION, LMSH, 

MERK, MRAT, MYOR, PBID, POLU, PYFA, ROTI, SIDO, SKLT, SMSM, 

SRSN, STAR, TCID, TRIS, TSPC, ULTJ, UNVR, dan WIIM. Terdapat 12 

perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami financial distress, yaitu 

perusahaan dengan kode AISA, ALTO, AMFG, BAJA, HDTX, IMAS, KAEF, 

MBTO, MYTX, SIPD, SWAT, dan TIRT. Terdapat 15 perusahaan manufaktur 

yang diprediksi mengalami grey area, yaitu perusahaan dengan kode AKPI, 

ALKA, BUDI, COCO, INAF, INDF, INOV, KIAS, KMTR, MLBI, RMBA, 

SMBR, SMKL, TRST, dan WTON. 

4. Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Grover Score pada perusahaan 

manufaktur selama pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk 

periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 september 2020 terdapat 65 

perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami non financial distress, yaitu 

perusahaan dengan kode ADES, AKPI, ALDO, ALKA, ALTO, APLI, BAJA, 

BELL, BOLT, BUDI, CBMF, CEKA, COCO, CPIN, DMND, DPNS, DVLA, 

EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, IIKP, IKAN, IMPC, INAF, 

INDF, INDS, INOV, INTP, JPFA, KAEF, KDSI, KIAS, KMTR, LION, LMSH, 

MERK, MLBI, MRAT, MYOR, PBID, POLU, PYFA, RMBA, ROTI, SIDO, 

SIPD, SKLT, SMBR, SMKL, SMSM, SRSN, STAR, SWAT, TCID, TRIS, TRST, 

TSPC, ULTJ, UNVR, WIIM, dan WTON. Terdapat 8 perusahaan manufaktur yang 

diprediksi mengalami financial distress, yaitu perusahaan dengan kode AISA, 

AMFG, BATA, HDTX, IMAS, MBTO, MYTX, dan TIRT. 

5. Hasil perhitungan atasa uji akurasi menunjukkan bahwa Model Grover Score 

merupakan model prediksi yang memiliki tingkat akurasi yang paling tinggi dalam 

memprediksi financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Perhitungan keakuratan Model Grover Score memperoleh 
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tingkat akurasi sebesar 78.08% dengan tingkat error type I sebesar 23.07% dan 

tingkat error type II sebesar 12.5%.  

Keterbatasan 

1. Periode penelitian yang digunakan triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan 

bulan yang berakhir pada 30 September 2020, adapun keterbatasan penelitian 

dengan menggunakan periode penelitian triwulan yaitu laporan keuangan yang 

tersaji belum diaudit dan hasil penelitian yang diperoleh dari penelitian ini terbatas 

serta kurang akurat. 

2. Sampel dalam penelitian ini pada masa pandemi COVID 19 terbatas hanya 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

3. Penelitian ini hanya menggunakan empat model prediksi financial distress, yaitu 

Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score, dan Grover Score, sedangkan masih 

banyak model prediksi financial distress lainnya yang dapat digunakan untuk 

memprediksi. 

Saran 

1. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan periode penelitian satu tahun, 

dengan jangka waktu 5 tahun atau bahkan 10 tahun terakhir sehingga laporan 

keuangan perusahaan yang digunakan telah diaudit dan memberikan hasil penelitian 

yang tidak terbatas dan lebih akurat. 

2. Penelitian selanjutnya jika masa pandemi COVID 19 disarankan menggunakan 

sampel perusahaan yang benar-benar terdampak, yaitu perusahaan ritel, perhotelan, 

dan pariwisata.  

3. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan model prediksi financial distress 

yang berbeda atau menambahkan model prediksi financial distress yang berbeda, 

seperti Model Fuzzy, Beaver, Zavgren, Taffler, Fulmer, dan beberapa model lainnya. 
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