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ABSTRAK

ANALISIS FINANCIAL DISTRESS DENGAN ZAVGREN (LOGIT)
DALAM MENILAI KINERJA KEUANGAN PADA PERUSAHAAN
TEXTIL DAN GARMEN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA

Indriana.14622282.S1 Akuntansi.
Sekolah Tinggi llmu Ekonomi (Stie) Pembangunan Tanjungpinang.
Indrianabashori@gmail.com

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis financial distress pada
perusahaan textile dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode tahun 2016-2018 dengan menggunakan model Zavgren (logit) dan untuk
mengetahui kondisi keuangan perusahaan apakah ada potensi financial distress
serta untuk mengetahui apakah model Zavgren (logit) dapat memberikan
peringatan yang lebih dini terhadap financial ditress.

Jenis penelitian adalah deskriptif-kuantitatif. Data perusahaan diperoleh
dari Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik analisis data yang digunakan adalah
model Zavgren (logit).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kondisi keuangan perusahaan
menurut model Zavgren (logit), pada tahun 2016 (1 perusahaan sehat, 2
perusahaan potensi bangkrut), pada tahun 2017 (1 perusahaan sehat, 2 perusahaan
potensi bangkrut) dan pada tahun 2018 (1 perusahaan sehat, 2 perusahaan potensi
bangkrut).

Financial distress merupakan kondisi yang menunjukkan tahap penurunan
dalam kondisi keuangan perusahaan yang terjadi sebelum terjadi kebangkrutan
ataupun likuidasi. Financial distress juga bisa didefinisikan sebagai
ketidakmampuan perusahaan untuk membayar kewajiban-kewajiban financial
yang telah jatuh tempo.

Kata kunci : Financial Distress, Model Zavgren (logit)
Referensi buku : 13 buku, 11 jurnal
Dosen Pembimbing | : Ranti Utami, SE.M.Si. Ak.CA

Dosen Pembimbing Il : Charly Marlinda, SE.M.Ak.Ak.CA
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ABSTACT

FINANCIAL DISTRESS ANALYSIS WITH ZAVGREN (LOGIT) IN
ASSESSING FINANCIAL PERFORMANCE IN TEXTILE AND GARMENT
COMPANIES LISTED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE

Indriana.14622282.S1 Accounting.
Tanjungpinang Development School of Economics (Stie).
Indrianabashori@gmail.com

This study aims to analyze financial distress in textile and garment
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2016-
2018 using the Zavgren (logit) model and to determine the company's financial
condition whether there is potential for financial distress and to find out whether
the Zavgren model. (logit) can provide early warning of financial distress.

This type of research is descriptive-quantitative. Company data is
obtained from the Indonesia Stock Exchange (IDX). The data analysis technique
used is the Zavgren model (logit).

The results show that the company's financial condition according to the
Zavgren model (logit), in 2016 (1 healthy company, 2 potential bankrupt
companies), in 2017 (1 healthy company, 2 potential bankrupt companies) and in
2018 (1 healthy company, 2 companies potentially bankrupt).

Financial distress is a condition that indicates a declining stage in a
company's financial condition that occurred before bankruptcy or liquidation
occurred. Financial distress can also be defined as a company's inability to pay
financial obligations that are due.

Keywords: Financial Distress, Zavgren Model (logit)
Book references: 13 books, 11 journals
Supervisor I: Ranti Utami, SE.M.Si. Ak.CA

Supervisor I1: Charly Marlinda, SE.M.Ak.Ak.CA
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Ditengah persaingan global yang ketat perekonomian yang kurang stabil
dapat memicu berbagai masalah keuangan. Salah satu masalah yang tidak asing
adalah kesulitan keuangan. Semua perusahaan menghindari permasalahan
keuangan semaksimal mungkin karena apabila perusahaan tidak mampu
mengatasinya maka perusahaan akan berada pada fase pailit atau bangkrut yang
membawa dampak negatif bagi manajemen, Kkreditor, investor, maupun
pemerintah. Kebangkrutan biasanya dimulai dari kesulitan keuangan (financial
distress).

Penelitian Agusti (2013) menunjukkan kondisi kesulitan keuangan
(financial distress) dapat diartikan bahwa keadaan perusahaan mengalami
kesulitan keuangan yang setiap tahunnya menurun, kondisi ini disebabkan
bermacam-macam masalah seperti dua tahun berturut-turut mengalami laba
negatif. Berikut ini adalah data perusahaan perusahaan Textile dan Garmen pada
2015 — 2017 yang memiliki laba bersih negatif dan total hutang:

Table 1.1

Total laba usaha dan total hutang
Perusahaan Textile dan Garmen (dalam jutaan rupiah)

Perusahaan laba usaha Total Hutang
2016 2017 2018 2016 2017 2018
HDTX (393.568) | (384.685) | (229.989) | 3.565.133 | 3.615.100 450.801
RICY 13.280 14.427 16.723 876.185 | 1.371.570 | 1.539.602




SSTM (15.752) (23.709) | 1.112.037 | 411.713 393.177

346.923

Sumber: Annual report perusahaan textile dan garmen yang di akses memalui
Www.idx.co.id

Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa laba bersih yang diperoleh
perusahaan pada tahun 2016 sampai dengan 2018 berturut-turut mengalami
kerugian, sebagaimana yang dinyatakan Srengga (2012) salah satu kondisi yang
menunjukkan Finanacial distress yang terjadinya laba bersih negatif berturut-
turut selama dua tahun. Diperoleh laba berih negatif menunjukkan gagalnya
perusahaan dalam menjalankan operasi perusahaan untuk menghasilkan laba.
Table diatas menunjukkan hutang perusahaan yang sangat besar. Besarnya jumlah
hutang juga merupakan penyebab terjadinya Financial distress. Financial distress
adalah tahap penurunann keuangan yang membuat terjadinya kebangkrutan atau
likuiditas, di mulai dari ketidakmampuan membayar hutang jangka pendek dalam
arti kewajiban likuiditas dan kewajiban sovabilitas Fahmi (2012). Jadi, financial
distress atau kesulitan keuangan dapat dilihat dari hutang jangka pendek, laba
bersih negatif, hutang jangka pendek yang tidak mampu di bayarkan oleh
perusahaan yang akan menjadikannya kebangkrutan.

Pada dasarnya masing-masing yang memiliki perusahaan mengharapkan
agar perusahaan yang dimiliki bisa menghasilkan keuntungan yang mana akan
membuat perusahaan menjadi berkembang. Tidak ada pengusaha yang
menginginkan usahanya mengalami kebangkrutan. Hal ini sangat ditakuti bagi
para pengusaha, oleh karena itu, mereka berlomba-lomba untuk menghindari
kebangkrutan. Secara umum financial distress adalah merupakan kondisi dimana

pendapatan tidak mencukupi untuk membiayai kewajiban perusahaan yaitu
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membayar hutang usaha dan bunga. Membuat perusahaan wajib mengambil
tindakan perbaikan kesulitan keuangan di definisikan sebagai ketidak mampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban . persaingan perusahaan yang semakin
ketat di era globalisasi memaksa perusahaan untuk berusaha lebih kuat
mempertahankan keberlangsungan usaha dengan berbagai strategi yang telah di
rancang untuk mempeertahankan konsumen sebagai sumber untuk pendapatan.
Ketatnya persaingan mengharuskan perusahaan melakukan pengelolaan
manajemen dengan baik, sehingga akan dapat menguasai bangsa pasar yang luas
apabila memiliki kinerja yang baik. Apalagi di zaman yang bisa dikatakan zaman
perekonomian yang sangat kritis menghadapi kurs mata uang asing. Setiap maslah
pasti ada jalan keluarnya agar bisa menghindar dari maslah yang mengancam
perusahaan tersebut.

Kinerja keuangan perusahaan merupakan hasil dari banyak keputusan
individual yang di buat secara terus menerus oleh manajemen. Oleh karena itu,
untuk menilai kinerja keuangan suatu perusahaan, perlu di libatkan analisa
dampak keuangan  kumulatif dan ekonomi dari  keputusan dan
mempertimbangkannya dengan menggunakan ukuran komparatif.

Perusahaan textile dan garmen adalah salah satu tulang punggung industry
manufaktur dan merupakan prioritas nasional yang masih prospektif untuk
dikembangkan, memberi kontribusi cukup besar tehadapa pertumbuhan
perekonomian, selain menciptakan lapangan kerja cukup besar, juga mendorong
peningkatan investasi dalam dan luar negeri. Industry textile dan garmen sedang

menghadapi tantangan sekaligus menghadapi tekanan ditengah globalisasi dunia



untuk perdagangan bebas. Kondisi perekonomian saat ini telah menciptakan suatu
persaingan yang ketat antar perusahaan dalam industry.

Penelitian untuk memprediksi faktor yang mempengaruhi kemungkinan
terjadinya financial distress telah banyak dilakukan dengan berbagai objek yang
berbeda. Terdapat beberapa model analisa pengukuran financial distress sebuah
perusahaan . model analisa ini terus berkembang seiring dengan kebutuhan akan
kekurangan pengukuran yang mencakup semua perusahaan tanpa melihat bidang
usahanya.

Menurut Rya, Terdapat beberapa model pendeteksi kebangkrutan yang
dapat digunakan salah satunya model Zavgren. Zavgren(1996) pada tahun 1985
mengembangkan model prediksi kebangkrutan dengan menggunakan metode
analisis logit, yang menghasilkan probabilitas atau kemungkinan kebangkrutan.
Model ini menggunakan rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, dan
rasio profabilitas. Selain itu juga Zavgren menggunakan rasio piutang terhadap
persediaan Gustyana (2018) hasil penelitian pada Zavgren (logit) secara tepat
memprediksi kebangkrutan pada 13 perusahaan sektor Textile dan Garmen yang
terdaftar di BEI 2011 -2015 pada model Zavgren di prediksi sebanyak 37,17%
atau 29 data, di prediksi berada pada grey area 26,9% atau 21 data dan di prediksi
berada pada keadaan sehat 35,8% atau 28 data. Hasil penelitian ini memiliki
tingkat akurasi 50% dan juga memiliki tingkat eror 50%. Terdapat tujuh rasio
keuangan yang digunakan untuk memprediksi kebangkrutan dan sangat

berpengaruh dalam penentuan suatu perusahaan yang mengalami kondisi financial



distress yaitu (X;) Inventoris, (X;) Receivable, (X3) Cash, (X4) Quick, (Xs) ROI,
(Xs) DEBT, (X7) TURN (Rya dan Gustiana, 2018).

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan diatas terdapat potensi
Financial distress di perusahaan Tekstil dan garmen, serta dalam penelitian
terdahulu. Financial distress mempunyai banyak model untuk diteliti. Tetapi
peneliti sangat termotivasi dan sangat ingin melakukan penelitian financial
distress yang berjudul “Analisis Financial Distress Dengan Model Zavgren
(logit) Dalam Menilai Kinerja Keuangan Perusahaan Textile Dan Garmen

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”

1.2 Rumusan Masalah
Bagaimana kinerja keuangan perusahaan Textile dan Garmen yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2018 menurut model

Zavgren (logit)?

1.3  Batasan Masalah

1.3.1 Jumlah populasi perusahaan Textile dan Garmen yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2016-2018.

1.3.2 Perusahaan yang menyampaikan tidak melaporan keuangan secara rutin
per 31 Desember selama periode 2016-2018.

1.3.3 Perusahaan tidak menerbitkan laporan keuangan secara lengkap selama

periode 2016-2018.



1.3.4 Perusahaan yang tidak menunjukkan kondisi kesulitan keuangan (financial
distress) mempunyai laba bersih negatif selama periode 2016-2018.

1.3.5 Perusahaan yang tidak memakai laporan keuangan dengan rupiah.

1.4 Tujuan Penelitian
Untuk menganalisis kenerja keuangan perusahaan Textile dan
Garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2018

menurut model Zavgren (logit).

1.5  Kegunaan Penelitian
1.5.1 Kegunaan lImiah
1511 Bagi Akademik
Penelitian ini dapat dijadikan salah satu referensi untuk
penelitian selanjutnya yang membahas masalah yang sama dan
memberikan sumbangan pikiran sebagai bahan masukan bagi
peneliti berikutnya yang ingin meneliti hal yang sama di
perusahaan berbeda.
1512 Bagi Penulis
Penelitian ini dapat memberikan pemahaman yang baru tentang
model financial distress yang ditelitinya.
1.5.2 Kegunaan praktis

1521 Bagi investor
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Sebagai bahan masukan dan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan jika ingin menanam saham atau modal di perusahaan-
perusaahan tersebut.

Bagi perusahaan

Menjadi bahan pertimbangan perusahaan dan pihak-pihak
terkait dalam menganalisis kinerja keuangan perusahaan untuk
mengidentifikasikan secara dini financial distress maupun

kebangkrutan perusahaan.

1.6 Sistematika Penulisan

BAB |

BAB I

BAB Il

PENDAHULUAN

Berisi tentang latar belakang masalah, perumusan masalah,
batasan masalah, tujuan penelitian, kegunaan penelitian dan
sistematika penulisan.

TINJAUAN PUSTAKA

Berisi tentang teori-teori yang berhubungan dengan
masalah yang akan di bahas sebagai dasar pengolahan data,
kerangka pemikiran, penelitian terdahulu.

METODOLOGI PENELITIAN

Berisi tentang jenis penelitian, jenis data, teknik
pengumpulan data, populasi dan sampel, definisi
operasional variable, teknik pengolahan data, teknik analisis

data.



BAB IV

BAB V

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Berisi tentang analisis data mengenai financial distress
dengan menggunakan model zavgren (logit) untuk menilai
Kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

PENUTUP

Berisi tentang kesimpulan dan saran dari hasil penelitian
sehingga di harapkan dapat bermanfaat bagi perusahaan,

masyarakat, dan peneliti seterusnya.



BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA

2.1  Tinjauan Teori
2.1.1 Laporan Keuangan

Laporan keuangan menurut pernyataan Standar 1Al laporan
keuanganmerupakan bagian dari proses pelaporan keuangan, laporan keuangan
lengkap biasanya meliputu neraca, laporan labarugi, laporan posisi keuangan,
catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian internal

dari laporan keuangan 1Al (2015).

2.1.2 Tujuan Laporan Keuangan

Tujuannya ialah untuk menyediakan informasi yang menyangkut posisi
keuangan, kinerja, serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang sangat
bermamfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi.

Sedangkan menurut Fahmi (2015) tujuan utama dari laporan keuangan
memberikan informasi keuangan yang merangkum dari unsur-unsur laporan
keuangan yang ditunjukkan kepada pihak-pihak lain yang berkepentingan dalam
menilai kinerja keuangan terhadap perusahaan di samping pihak manejemen
perusahaan. Dalam prinsip akuntansi Indonesia, menyatakan beberapa tujuan
laporan keuangan sebagai berikut:

a. Untuk memberikan informasi yang dapat dipercaya tentang perubahan
dalam total aktiva (aktiva dikurangi kewajiaban) perusahaan yang timbul
dari aktivitas usaha untuk menghasilkan laba.

b. Untuk memberikan informasi keuangan yang dapat dipercaya tentang
aktiva dan kewajiban serta modal didalam suatu perusahaan.

c. Untuk memberikan informasi keuangan supaya dapat membantu para
pemakai laporan keuangan memperkirakan kemampuan perusahaan dalam

memperoleh laba.
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Untuk memberikan informasi lain tentang perubahan dalam aktiva dan
kewajiban suatu perusahaan seperti informasi tentang kegiatan
pembiayaan dan investasi.

Untuk menyampaikan sejaun mungkin informasi yang berhubungan
dengan laporan keuangan yang relevankeperluan pemakaian laporan

keuangan.

APB StatementNo.4 (AICPA) dalam Rudianto (2012) menggambarkan tujuan

laporan keuangan dengan membaginya dalam 2 hal, yaitu:

a.

b.

2.13

Tujuan umum, yaitu menyajikan laporan posisi keuangan hasil usaha, dan
perubahan posisi keuangan secara sederhana dan singkron berdasarkan
prinsip akuntansi yang diterima.

Tujuan khusus, yaitu memberikan informasi mengenai kekayaan bersih,
proyeksi laba, maupun perubahan kekayaan dan kewajiban, serta informasi

lain yang relevan

Jenis Laporan Keuangan

Menurut Dermawan (2012) laporan keuangan yang lengkap biasanya

meliputi, neraca, laporan laba-rugi, laporan ekuitas (treasury stock), laporan arus

kas.

214

Keterbatasan Laporan Keuangan

Laporan keuangan mempunyai batas-batas antara lain Dermawan (2012):
Laporan keuangan bersifat sejarah.

Laporan keuangan bersifat umum

Laporan keuangan itu sebgai hasil dari pemakaian stelsel (sistem)
timbulnya hak dan kewajiban dalam akuntansi.

Laporan keuangan yang bersifat konservatif (menjaga/ memelihara)
Laporan keuangan lebih menekankan bagaimana keadaan sebenarnya
peristiwa dilihat dari sudut ekonomi dari pada berpegang pada formilnya.
Laporan keuangan menggunakan istilah-istilah teknis, dalam hubungan ini

sering kedapatan istilah umum diberikan pengertian yang khusus, di lain
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pihak laporan keuangan itu mengikuti kelaziman-kelaziman dan

perkembangan dunia usaha.

Pengertian Analisa Laporan keuangan

Analisa laporan menurut Fahmi (2015) untuk dapat menginterprestasikan

hasil penghitungan rasio maka di perlukan perbandingan. Pada pokoknya ada dua

cara yang dapat dilakukan yaitu:

a.

b.

Cross sectional approach, merupakan suatu cara mengevaluasikan dengan
jalan membandingkan rasio-rasio antara perusahaan yang satu dengan
perusahaan yang lain.

Time series analysis, merupakan suatu cara dengan membandingkan rasio-

rasio keuangan perusahaan dari satu periode ke periode lainnya.

Bedasarkan penjelasan tersebut, dapat disimpulkan bahwa analisis laporan

keuangan merupakan proses untuk mempelajari data-data keuangan agar dapat di

pahami dengan mudah mengetahui posisi keuangan.

2.1.6

Tujuan Analisis Laporan Keuangan

Tujuan analisis laporan keuangan mempunyai beberapa tujuan penting

untuk diketahui dan dipahami oleh pemakai laporan keuangan sebagai berikut :

a.

Guna mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu rentang waktu
tertentu, baik aktiva, kewajiban, ekuitas maupun hasil kinerja yang sudah
dicapai untuk beberapa periode.

Guna mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi
kemunduran perusahaan.

Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki perusahaan.

Untuk mengetahui langkah-langkah perubahan apa saja yang perlu
dilakukan kedepan yang berhubungan dengan posisi keuangan perusahaan
saat ini.

Untuk membuat penilaian kinerja manajemen kedepan apakah harus

dilakukan pembaharuan atau tidak karena telah dianggap penghasil atau

gagal.
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Dapat juga di manfaatkan sebagai perbandingan dengan perusahaan

sejenis tentang hasil kinerja yang telah berhasil dicapai.

Teknis analisis laporan keuangan

Menurut Sofyan (2013) teknis dalam analisis laporan keuangan ialah

sebagai berikut:

a.

2.1.8

Metode komperatif, melakukan perbandingan diantara satu pos yang lain
relevan guna mengetahui perbedaan, besaran, maupun hubungan. Metode
ini digunakan dengan memanfaatkan anga-angka dari laporan keuangan
danmembandingkan dengan angka-angka dari laporan keuangan lainnya.
Analisis tren; analisis ini di haruskan menggunakan teknik perbandingan
laporan keuangan beberapa tahun yang lalu dan setelah ini digambarkan
trennya.

Laporan keuangan bentuk Commond Size; adalah metode analisis yang
penyajian laporan keuangannya dalam bentuk persentase.

Metode Indeks Time Series; pada metode ini indeks yang dipakai guna
mengkonvensikan angka-angka yang ada didalam laporan keuangan.
Analisis rasio; adalah perbandingan atara pos-pos tertentu dengan pos
lainnya yang memiliki hubungan signifikan.

Teknik analisis

Pengertian Analisis Rasio Keuangan

Rasio keuangan adalah angka yang didapat dari perolehan perbandingan

dari satu pos laporan keuangan dengan pos lainnya yang memeiliki hubungan

yang signifikan.

Menurut Sofyan (2013) analisis rasio keuangan mempunyai kelebihan dan

kekurangannya. Adapun kelebihannya sebagai berikut :

a.

Rasio yang berupa angka-angka atau ikhtisar statistik yang lebih mudah
dipahami.
Merupakan alternatif yang lebih sederhana dari penjelasan yang disajikan

pada laporan keuangan sangat rinci dan tidak rumit.
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Mengetahui letak perusahaan di tengah industri lain.

Sangat bermanfaat dalam mengisi model-model.

Menstandarisasi size perusahaan.

Lebih mudah membandingkan suatu objek dengan objek lain atau melihat

perkembangan objek secara periodic atau time series.

Jenis-Jenis Rasio Keuangan
Menurut Harahap dalam Sochib (2018) Jenis-jenis rasio keuangan yaitu

sebagai berikut :

a.

Rasio likuiditas memaparkan kapasitas perusahaan untuk membayar
hutang lancar. Rasio-rasio ini dapat dihitung melalui sumber informasi
mengenai modal kerja yaitu pos-pos yang terdapat pada aktiva lancar dan
utang lancar.

Rasio Solvabilitas menunjukkan kesanggupan perusahaan dalam melunasi
semua kewajiban jangka panjangnya atau kewajiban lainnya apabila
perusahaan berada dalam keadaan likuiditas. Rasio ini bisa dihitung
melaui pos-pos yang sifatnya jangka panjang seperti aktiva tetap dan
hutang jangka panjang.

Rasio Profabilitas menggambarkan  kesanggupan perusahaan dalam
mendapatkan keuntungan melaui semua kemampuan dari sumber yang
ada. Misalnya seperti kas , aktiva penjualan, jumlah karyawan, jumlah
cabang dan sebagainya. Rasio yang menunjukkan kesanggupan
perusahaan dalam mendapatkan keuntungan dapat disebut juga dengan
operating ratio.

Rasio leverage menunjukkan hubungan antara hutang perusahaan terhadap
modal maupun aktiva. Rasio ini melihat seberapa besar perusahaan
dibiayai oleh utang terhadap pihak luar dengan kesanggupan perusahaan
yang digambarkan oleh modal (equity).

Rasio aktivitas menunjukkan kegiatan yang dilakukan oleh perusahaan
dalam melakukan kegiatan baik dalam segi penjualan, pembelian dan

kegiatan lainnya.
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f. Rasio pertumbuhan menggambarkan presentasi peningkatan pos-pos
perusahaan dalam satu tahun ketahun berikutnya.

g. Marked based (penilaian pasar) adalah rasio yang paling sering digunakan
dipasar modal menggambarkan situasi atau keadaan kinerja perusahaan di
pasar modal.

h. Rasio Produktivitas digunakan apabila perusahaan dinilai dari segi
produktivitas. Rasio ini juga menunjukkan produktivitas tehadap unit atau

kegiatan yang dinilai.

2.1.10 Pengertian Kinerja Keuangan

Menurut Rudianto (2013) kinerja keuangan adalah hasil atau prestasi yang
telah dicapai oleh manajemn perusahaan dalam mengelola asset perusahaan secara
efektif selama periode tertentu. Menurut Fahmi (2012) kinerja keuangan adalah
suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah
melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara
baik dan benar.

Dari pengertian diatas dapat ditarik kesimpulan adalah usaha bahwa
kinerja keuangan adalah usaha formal yang telah dilakukan oleh perusahaan yang
dapat mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba, sehingga
dapat memiliki prospek, pertumbuhan, dan potensi perkembangan baik
perusahaan dengan mengandalkan sumber daya yang telah ada. Suatu perusahaan
dapat di katakan berhasil apabila telah mencapai standar dan tujuan yang telah di

tetapkan.

2.1.11 Tahap - tahap dalam Menganalisis Kinerja Keuangan

Menurut Fahmi (2015) Penilaian kinerja setiap perusahaan berbeda-beda
karena tergantung kepada ruang lingkup bisnis yang dijalankannya. Maka ada 5
tipe untuk menganalisis kinerja keuangan suatu perusahaan secara umum, yaitu:

a. Melakukan review terhadap data laporan keuangan,
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b. Melakukan perhitungan

c. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang telah diperoleh,
dilakukan perbandingan dengan hasil hitungan dari berbagai perusahaan
lainnya.

d. Melakukan penafsiran (interpretation) terhadap berbagai permasalahan
yang ditemukan.

e. Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap

berbagai permasalahan yang ditemukan.

2.1.12 Pengertian Financial Distress

Menurut Wardhani (2014) Financial distress adalah kondisi dimana
perusahaan mengalami laba bersih operasi (net operasional income) negative
selama beberapa tahun dan lebih dari beberapa tahun tidak melakukan
pembayaran dividen, pemberhentian tenaga kerja atau menghilangkan
pembayaran deviden.

Menurut Kusumaningtyas dalam Ayuningtias, (2013) Financial distress
adalah suatu kondisi perusahaan dimana laba bersih (net profit) bernilai negative
selama beberapa tahun.

Dari beberapa pendapat diatas bisa disimpulkan Financial distress adalah

kesulitan keuangan yang dialami oleh suatu perusahaan.

2.1.13 Index terjadinya Fiancial distress
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Financial distress bisa dikatakan sebagai munculnya fenomena-fenomena
awal terjadinya kebangkrutan terhadap penurunan kondisi keuangan yang di
tanggung oleh perusahaan, atau juga kondisi yang dialami sebelum terjadinya
kepailitan ataupun likuidasi. Kepailitan tersebut dikarenakan oleh kegagalan
perusahaan dalam aktivitas operasional untuk meraih keuntungan dan ketidak
mampuan sebuah perusahaan dalam membayar hutang.

Menurut Wongsosudono (2013) menyebutkan ada beberapa indicator yang
peru diperhatikan oleh manajemen perusahaan yang berhubungan efektifitas dan
efisiensi kegiatan usaha yaitu:

a. Penurunan tingkat penjualan yang disebabkan oleh perubahan selera atau
permintaan konsumen

b. Kenaikan biaya produksi

o

Tingkat persaingan yang semakin ketat

e

Kegagalan melakukan ekspansi

e. Ketidak efektivan dalam melakukan fungsipengumpulan piutang

=h

Kurang adanya dukungan atau fasilitas perbankan (kredit)

g. Volume ketergantungan terhadap piutang semakin meningkat

2.1.14 Faktor terjadinya Financial distress
Faktor internal yang bisa menyebabkan kegagalan perusahaan menurut
Agusti (2013) adalah:
a. Tidak efesiennya manajemen membuat kerugian secara berkelannjutan

dan akhirnya menyebabkan perusahaan tidak bisa membayar kewajiban
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masalah ini disebabkan pemborosan biaya dan kurangnya keahlian
manajemen.

b. Tidak seimbangnya jumlah piutang utang dalam modal yang dimiliki.
Memiliki hutang yang sangat besar akan memperkecil laba yang di
hasilkan dan bisa menyebabkan kebangkrutan.

c. Kecurangan yang di lakukan pihak manjemen perusahaan bisa juga
menyebabkan kegagalan yang disebut dengan korupsi.

Faktor eksternal yang menyebabkan kegagalan perusahaan adalah:

a. Keinginan pelanggan yang terkadang tidak sesuai keinginan akan
membuat pelanggan itu lari dan akan mengakibatkan penurunan
pendapatan seharusnya perusahaan mengantisifasi agar selalu memenuhi
keingina pelanggann

b. Kesulitan dalam memenuhi kebutuhan yang sudah habis stok atau sulit di
dapat dalam waktu singkat. Dalam hal ini, perusahaan sekiranya harus
menjalin kerja dengan perusahaan lain untuk mengurangi resiko kehabisan
stok.

c. Debitur yang berbuat curang dengan mengurangi hutangnya terhadap
perusahaan merupakan salah satu penyebab kegagalan karena barang yang
dikeluarkan tidak sesuai dengan penerimaan.

d. Kondisi perekonomian juga termasuk peneyebab kegagalan suatu
perusahaan karena tingkat kesulitan keuangan sangat tinggi didunia, maka

akan semakin kecil pers3entase masyarakan untuk membeli hal yang tidak
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penting dan lama-kelamaan akan menjadi sepi dan tidak bisa memutar

untuk memasok barang.

2.1.15 Model Zavgren

Zavgren dikenal pada tahun 1985 menggunakan statistik non parametic
sebagai bentuk logit tidak seperti yang lain menggunakn asumsi normal. Karena
menuggunkan logit zavgren memiliki tinggkat akurat yang lebih kontras
Shahdoust (2016).

Menurut Agustina (2010) dari berbagai penelitian klasi, disimpulkan
bahwa analisis diskriminan dan analisis logit banyak digunakan karena 2 alasan
yaitu:

a. Analisis ini merupakan teknik pertama yang digunakan untuk
memprediksi kesulitan keuangan dan di kembangkan menjadi teknik-
teknik berikut.

b. Analisis ini lebih mudah digunakan dalam memprediksi kesulitan
keuangan di bandingkan dengan teknik yang lain.

Model zavgren (logit) membutuhkan 4 langkah untuk menilai suatu

kebangkrutan perusahaan, yaitu:

a. Menghitung 7 rasio keuangan

b. Setiap rasio di kalikan dengan koefesien kusus

c. Nilai atau hasil yang di peroleh di jumlahkan secara bersamaan (y)

d. Probabilitas kebangkrutan kebangkrutan perusahaan di kalkulasikan

dengan probabilitas logit
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Chistine V. Zavgren menetapkan formula untuk menghitung probabilitas

kebangkrutan perusahaan Shahdoust (2016) :

1

Pi =
' 1+eY

Dimana :

a. pangkat y adalah fungsi multivariableyang terdiri dari kostanta
dan koefisien dari sekumpulan variable-variable yaitu rasio
keuangan.

b. e adalah bilangan alam yang bernilai 2.1828.

Menurut (Shahdoust, 2016) nilai eksponen y dihitung dengan rumus berikut ini:
y =0,23883 - 0,108 (INV) -1.583 (REC) — 10,78 (CASH) + 3,074 (QUICK) +
0,481 (ROI) — 4,35 (DEBT) + 0,11 (TURN)
Dimana :
a. INV (Inventoris) : persediaan / penjualan
b. REC ( Receivable) : piutang/ persediaan
c. CASH (Cash) : kas/ total aktiva
d. QUICK (Quick asset ) : aktiva lancar/ hutang lancar
e. ROI ( Income from continuing operations ) : laba operasi bersih / total
aktiva-hutang lancar
f. DEB ( Long term debt ) : hutang jangka panjang / total aktiva-hutang
lancar
g. TURN ( Sales) : penjualan / modal kerja + aktiva tetap
Setelah dari perhitungan diatas di lanjukan ke perhitungan standar deviasi

dan rentang interval untuk mendapatkan batas bahwa dan batas atas guna
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mendapatkan hasil kepastian yang tinggi. Menurut Shahdoust (2016) formula

B /Z(xi—f)z
SD = =1

Standar deviasi (untuk n < 30)

statistik yang digunakan adalah:

Dimana:
a. x; =datax ke—i
b. x = nilai rata-rata hitung dan sampel (rata-rata Pi)

Yx

C. X ==mn = jumlah sampel

d. x dihitung dengan rumus:

x—t“/z\s/—%<u <x+t“/zf/—%
Rentang interval dengan tingkat keyakinan 95% (a = 0.05 dengan
penghitungan sebagai berikut:
Dimana:

a. X : Nilai rata-rata hitung pada sampel (Pi)

b. T o /2 : Nilai t-table

c. Sd: Standar deviasi

d. N :Jumlah sampel yang di hitung

e. o : Nilai alfa

f. p: Nilai rata-rata hitung
cut off dalam penelitian ini menggunakan rental interval membedakan perusahaan

dalam tiga kategori yaitu sehat, rawan, dan bangkrut. Perusahaan yang memiliki
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sd

diidentifikasikan sehat / baik,
vn

nilai Y di bawah rentang bawah x —t%/,

sedangkan perusahaan dengan nilai Y di atas rentang atas x + t “/2 f/—; di

identifisikan bangkrut, sedangkan perusahaan yang memiliki nilai Y diantara
' —tay 54 a/ s

rentang interval atas dan bawah x —t %/, Zxtt /2 7

diidentifikasikan rawan mengalami kebangkrutan.

Setelah mendapatkan fungsi baru tersebut maka proses dilanjutkan dengan
melakukan penghitungan dan prediksi kebangkrutan perusahaan secara individu,
maka perusahaan akan tau masuk dalam kategori bangkrut, rawan, atau sehat.
Selain itu, penghitungan secara individu berguna juga untuk menilai kinerja
perusahaan apakah mengalami perbaikan atau malah sebaliknya selama periode

2016-2018.
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Berdasarkan masalah diatas dan tinjauan teori maka dapat digambarkan kerangka

penelitian.

Sehat

Gambar 2.1

Kerangka Pemikiran

Perusahan Textil dan Garmen
Yana tercatat di BEI

|

Laporan keuangan

A 4

Model Zavgren (logit)

A 4

Kinerja Keuangan

A 4

Rawan bangkrut

A

A 4

Bangkrut

|—> kesimpulan <

Sumber: Konsep yang disesuaikan dengan penelitian 2021
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2.3 Penelitian Terdahulu

a. “Potensi kebangkrutan menggunakan model Zavgren dan Model Altman
pada subsector textile dan Garmen di BEI” Gustyana (2018) hasil
penelitian pada model Zavgren dan model Altman 13 perusahaan Sub
sector Textile dan Garmen yang terdaftar di BEI 2011-2016 pada model
Zavgren di prediksi mengalami kebangkrutan sebanyak 37,17% atau 29
data, di prediksi berada pada grey area 26,9% atau 21 data, dan di
prediksi berada pada keadaan sehat 35,8% atau 28 data. Sementara pada
model Altman di prediksi mengalami kebangkrutan sebanyak 37% atau
48 data, di prediksi berada pada grey area 30% atau 24 data, dan di
prediksi berada pada keadaan sehat 7,6% atau 6 data. Hasil uji beda
dengan menggunakan uji Wilcoxon dapat terlihat dari perbedaan kedua
model dalam memprediksi kebangkrutan perusahaan.

b. “Analisis kondisi keuangan perusahaan dengan menggunakan model
Altman (Z-Score) dan Zavgren (logit) (studi kasus pada perusahaan
farmasi yang terdaftar di BEI periode 2011-2015)” Krishernawan (2018)
hasil penelitian menunjukkan bahwa berdasarkan model Altman dan
model Zavgren banyak perbedaan signifikan antara keduanya.

Cc. “penggunaan model Zmijewski, Springate, Altman Z-score dan Grover
dalam memprediksi kepailitan perusahaan transportasi yang terdaftar di
bursa efek Indonesia” Sari (2013) hasil penelitian ini diketahui bahwa
model Altman merupakan model prediksi dengan tingkat akurasi yang

tinggi yaitu 50,00% tetap memiliki tingkat kesalahan yang tertinggi juga
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yaitu 22,73%. Selanjutnya model springate dan grover yang memiliki
nilai tingkat akurasi yang sama yaitu 33,33% tetapi memiliki tingkat
kesalahan yang berbeda , model springate memiliki tingkat kesalahan
sebesar 12,12% dan grover 18,18%, sedangkan zmijewski memiliki
tingkat akurasi 27,27% dan tingkat kesalahan 15,15%. Maka dari itu
model pridiksi yang akurat untuk perusahaan transfortasi di Indonesia
adalah model springate, karena springate memiliki tingkat akurasi terbaik
setelah altman yang memiliki tingkat kesalahan paling rendah.

. “Evaluating and comparing the ability to predict the bankrupty prediction
models of Zavgren and Springate in companies accepted in Tehran stock
exchange” Talebnia (2016) hasil dari penelitian ini adalah untuk
menyajikan dasar teoritis dan membandingkan hasil penyelidikan dua
model Zavgren (1985) dan Springate (1978) di pasar pertukaran Iran
melalui utama dan disesuaikan koefisien menurut teknik statistic dari
logit dan analisis diskriminan berganda (MDA). Data dikumpulkan dan
di uji dari 2009 hingga 2013. Hasilnya menunjukkan bahwa model
Sprigate yang disesuaikan lebih efisien daripada model lain pada tahun
kebangkrutan.

. “Prediction of financial distress companies in the trading and services
sector in Malaysia using macroeconomic variables” Alifiah (2014) hasil
dari penelitian ini adalah bahwa variable independen yang digunakan
untuk memprediksi Financial distress perusahaan-perusahaan di sector

perdagangan dan jasa di Malaysia adalah rasio hutang, rasio total
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perputaran asset , modal kerja rasio, rasio laba bersih terhadap total asset

dan pinjaman dasar.
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METODOLOGI PENELITIAN

3.1  Jenis Penelitian

Jenis penelitian adalah penelitian deskriptif-kualitatif. Penelitian ini
merupakan penelitian yang bertujuan menjelaskan fenomena yang ada dengan
menggunakan angka-angka untuk mencandarkan Kkarateristik individu atau
kelompok Syamsudin (2011).

Penelitian deskriptif itu tidak memberikan gambaran dan fenomena suatu
gejala. Hasil akhirnya dari penelitian ini biasanya berupa tipologi atau pola
mengenai fenomena yang di bahas Jannah & Prasetyo (2011).

Penelitian kualitatif adalah metode yang berlandaskan pada filsafat post
positivisme , dugunakan untuk meniliti pada kondisi objek yang alamiah, dimana
peniliti adalah instrumen kunci, pengambilan sample dan sumber data di lakukan
secara puposive dan snowball teknik pengumpulan dengan tri-anggulasi induktif
atau kualitatif dan hasil penelitian ini lebih menekankan makna daripada

generalisasi Bungin (2017).

3.2 Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian itu adalah data Sekunder yang
berbentuk panel, dimana data yang diambil terdiri atas dua kombinasi yaitu data
time series (data runtun waktu) dan cross section (data silang tempat). Data

sekunder dalam penelitian ini diambil melaui situs resmi BEI (www.idx.co.id).
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http://www.idx.co.id/

27

Data sekunder yang di perlukan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan
perusahaan Textile dan Garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan

periode pengamatan yaitu tahun 2016 Sampai 2018.

3.3  Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode dokumentasi
dan studi pustaka. Metode dokumentasi adalah metode pengumpulan data dengan
mengumpulkan data dari media elektronik yang berhubungan dengan pokok
permasalahan. Data diperoleh dari data laporan keuangan pada perusahaan textile
dan garmen yang di publikasikan tahun 2016-2020 melalui situs website
www.idx.co.id sedangkan studi pustaka, yaitu mengumpulkan teori pendukung

dari literature dan penelitian terdahulu tentang gambaran masalah yang diteliti.

3.4  Populasi dan Sampel
3.4.1 Populasi Penelitian

Menurut Ghozali (2013) populasi menunjuk pada keseluruhan orang,
kejadian atau apa yang menjadi perhatian peneliti untuk di investigasi. Adapun
populasi pada penelitian ini adalah 18 perusahaan textile dan garmen yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 2016 sampai dengan

tahun 2018.


http://www.idx.co.id/
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Tabel 3.1.
Daftar Nama Perusahaan
Yang Terdaftar Di Perusahaan Textil dan Garmen di BEI Tahun 2016-2018

No Nama Perusahaan

1 Polychem Indonesia, Tbk (ADMG)

2 Argo Pantes, Thk (ARGO)

3 Trisulan Textile Industries, Tbk (BELL)
4 Century Textile Industries, Tbk (CNTX)
5 Eratek Djaya, Thk (ERTX)

6 Ever Shine Textile, Tbk (ESTI)

7 Panasia Indosyntex, Tbk (HDTX)

8 Indo Rama Synthetic, Tbk (INDR)

9 Apac Citra Centertex, Tbk (MYTX)
10 Pan Brother, Tbk (PBRX)

11 Asia Pacific Fibers, Thk (POLY)

12 Ricky Putra Globalindo, Tbk (RICY)
13 Sri Rezeki Isman, Tbk (SRIL)

14 Sunson Textil Manufaktur, Tbk (SSTM)
15 Star Petrochem, Tbk (STAR)

16 Tifico Fiber Indonesia, Thk (TFCO)
17 Trisula Internasional, Thk (TRIS)

18 Nusantara Inti Corpora, Tbk (UNIT)

Sumber: BEI (2021)
3.4.2 Sampel Penelitian
Menurut Ghozali (2013) sampel adalah bagian dari populasi yang berisi
beberapa anggota dalam populasi, dengan mempelajari sampel pada penelitian ini
yaitu purposive sampling. Menurut Sugiyono (2016) purposive sampling adalah

teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Sampel yang digunakan



29

adalah 6 perusahaan manufaktur di Indonesia selama periode tahun 2016 sampai
dengan tahun 2018 yang listing di BEI. Selain itu sector manufaktur dipilih karena
jumlah perusahaan manufaktur di BEI relative banyak sehingga di perkirakan
dapat memenuhi jumlah minimal sampel yang memenuhi syarat yang digunakan
sebagai bahan penelitian.

Pemilhan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode

purposivesampling dengan kriteria sebagai berikut:

Table 3.2.
Proses Pemilihan Sample
Jumlah
No Keterangan
Perusahaan

1 | Perusahaan Textil Dan Garmen yang Terdaftar | 18

Di Bursa Efek Indonesia

2 | Perusahaan yang tidak menyampaikan laporan | (5)
keuangan per 31 Desember secara rutin selama
periode 2016-2018.

3 | Perusahaan vyang tidak memakai laporan | (5)

berdasarkan rupiah.

4 | Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan | (3)
keuangan secara lengkap selama periode 2016-
2018.

5 | Perusahaan yang tidak menunjukkan kondisi | (2)

Financial Distress mempunyai laba bersih (net

income) negative.
Jumlah 3
Sumber: data diolah(2021)
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3.5  Teknik Pengolahan Data
Menghitung rasio keuangan yaitu:
a. INV : Rata-rata persediaan/penjualan
b. REC : Rata-rata piutang/rata-rata persedian
c. CASH : Kas + surat berharga/total aktiva
d. QUICK: Quick asset/hutang lancar
e. ROl : Laba operasi bersih/(total aktiva-hutang lancar)
f. DEBT : Hutang jangka panjang/(total aktiva-hutang lancar)

g. TURN : Penjualan / modal kerja
Pi = ﬁMelakukan perhitungan dengan model Zavgren (logit) dengan rumus

sebagai berikut Dimana perangkat y adalah fungsi multivariate yang
terdiri dari kostanta dan koefisien dari sekumpulan variable-variable (yaitu rasio-
rasio). Sedangkan e adalah bilangan alam yang bernilai 2,1828. Nilai profabilitas
yang mendekati 1/1 atau 100% di kategorikan dalam kesulitan keuangan

(Financial distress).

3.6 Teknik Analisis Data
Zavgren menggunakan logit untuk membedakan perusahaan yang
bangkrut dan non bangkrut. Model Zavgren mendefinisikan y sebagai berikut:
y =0,23883 - 0,108 (INV) — 1,583 (REC) — 10,78 (CASH) + 3,074 (QUICK) +
0,481 (ROI) — 4,35 (DEBT) + 0,11 (TURN)
e Variable y dengan nilai meningkatkan probabilitas kebangkrutan karena

akan mengurangi  sampai dengan nol, dengan kesimpulan bahwa kebangkrutan
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akan terjadi apabila probabilitas yang di hasilkan mendekati 1/1 atau 100%.
Disamping itu y dengan nlai positif menurut probabilitas kebangkrutan. Setelah
didapatkan nilai Pi, maka data yang di uji lagi dengan alat statistic karena model
logit zavgren tidak memiliki titik cut off untuk melakukan pendapatan tingkat
kepastian tinggi.

Alat statistic yang digunakan adalah sebagai berikut:

Standar deviasi (untuk n<30) yang di hitung dengan rumus:

_ 2(xi-5)?
D= =1

Dimana:
a. x; =dataxke—i
b. X = nilai rata-rata hitung dan sampel (rat-rata Pi)
c. n=jumlah sampel
Rentang interval dengan tingkat keyakinan 95% (a = 0.05 dengan

penghitungan sebagai berikut:

sd sd
x—t“/z\/—z<,u<x+ta/2ﬁ

Dimana:
a. X Nilai rata-rata hitung pada sampel (Pi)
b. T a/2: Nilai t-table
c.  Sd: Standar deviasi
d. N :Jumlah sampel yang di hitung

e. o : Nilai alfa

—h

@ Nilai rata-rata hitung
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penelitian ini menggunakan rental interval membedakan perusahaan dalam

tiga kategori yaitu sehat, rawan, dan bangkrut. Perusahaan yang memiliki nilai di

bawah rentang interval bawah x—t@& /2 f/—; di identifikasikan sehat / baik,

sedangkan perusahaan dengan nilai di atas rentang atas x—t “/2 f/—;
diidentifisikan bangkrut, sedangkan perusahaan yang memiliki nilai diantara
sd

rentang interval atas dan bawah x+t%/, Xt /s f/—%

diidentifikasikan rawan mengalami kebangkrut.
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