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1. Pendahuluan 

Industri tekstil dan garmen menjadi salah satu tulang punggung sektor 
manufaktur di Indonesia. Industri tekstil cukup memberikan kontribusi besar 
terhadap pertumbuhan ekonomi dengan menciptakan lapangan kerja yang 
cukup besar dan mendorong peningkatan investasi baik dalam negeri maupun 
luar negeri. Bahkan di tengah adanya penurunan di sektor manufaktur, 

Abstrak:  Financial distress merupakan suatu kondisi dimana perusahaan sedang 
mengalami kesulitan keuangan dimana perusahaan tidak mampu lagi untuk 
membayar kewajibannya pada kreditur. Financial distress merupakan salah 
satu penyebab terjadinya kebangkrutan. Penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui apakah ada perbedaan antara model Altman, Springate, dan 
Grover dan untuk mengetahui model prediksi yang paling akurat dalam 
memprediksi financial distress. Teori yang mendasari penelitian ini adalah teori 
agensi dan teori sinyal. Sampel yang digunakan adalah perusahaan 
manufaktur sektor consumer cyclicals sub sektor tekstil dan garmen yang 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022. Hasil dari 
pengumpulan sampel tersebut mengahasilkan 19 perusahan dan 57 sampel 
penelitian. Penelitian ini menggunakan analisis deskriptif, uji normalitas, uji 
paired sample t-test, dan analisis menggunakan persamaan pada ketiga 
model prediksi financial distress. Hasil dari penelitian ini adalah terdapat 
perbedaan diantara ketiga model dalam memprediksi financial distress dan 
model Springate menjadi model dengan tingkat akurasi tertinggi dalam 
memprediksi financial distress sebesar 80,70% dan type error masing-masing 
sebesar 1,75% dan 17,54% untuk type error 1 dan type error II. 
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industri tekstil menjadi sektor manufaktur yang mencatatkan pertumbuhan 
paling tinggi pada triwulan III tahun 2019 sebesar 15,08%. Capaian tersebut 
melampaui pertumbuhan ekonomi 5,02% di periode yang sama. (Kemenperin, 
2019) 

Namun tak bisa dipungkiri, pandemi Covid-19 sangat berpengaruh 
terhadap semua sektor industri tak terkecuali industri tekstil dan garmen di 
Indonesia. Jika tahun sebelumnya sektor industri tekstil dan garmen memiliki 
pertumbuhan yang baik, di tahun 2020 industri tekstil  dan garmen mulai 
mengalami kesulitan keuangan. Jutaan karyawan terancam mengalami 
pemutusan hubungan kerja (PHK) karena adanya pandemi, bahkan sudah 
sebanyak 80% karyawan yang sudah dirumahkan. Pengurangan karyawan 
dilakukan karena utilitas produksi tekstil menyusut 90% sedangkan volume 
produksi jatuh hingga 85%. Pandemi Covid-19 telah membuat penjualan 
industry tekstil susut 50%. Bahkan, jika biasanya pada saat bulan Ramadhan 
dan Idul Fitri penjualan tekstil dan garmen meningkat, pada masa pandemi hal 
tersebut tidak berlaku.  Kegiatan ekspor yang terkendala karena pandemi, 
memaksa pabrik tekstil lokal untuk mengalokasikan produknya untuk pasar 
dalam negeri. Tetapi hal tersebut belum mampu untuk menutupi kenaikan 
harga bahan baku karena permintaan pasar dalam negeri yang juga 
mengalami penurunan signifikan (Tobing, 2020). 

Tahun 2021, Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat PDB atas dasar harga 
konstan (ADHK) industry tekstil menjadi sebesar Rp127,43 triliun. Nilai 
tersebut masih terkontraksi 4,08% dibandingkan tahun sebelumnya yang 
sebesar Rp132,85 triliun. Industri tekstil masih mengalami pelemahan sejak 
tahun 2020 akibat pandemi. Namun, kontraksi PDB industri tekstil telah 
membaik dibandingkan tahun 2020 yang terkontraksi 8,88% (Karnadi, 2022). 

  Badan Pusat Statistik (BPS) menyatakan pertumbuhan industry tekstil 
sepanjang 2022 sebesar 9,34%. Namun menurut Andry Satrio, Pengamat dari 
Institute for Development of Economics and Finance (INDEF) kenaikan ini bisa 
terjadi karena adanya low base effect di tahun sebelumnya. Menurut Andry, 
perbaikan yang dilakukan pemerintah belum bisa mengantarkan industry 
tekstil pada kondisi pasca pandemi yang seharusnya. Ditambah masih ada 
masalah tentang melemahnya permintaan ekspor akibat ketidakstabilan 
kondisi geopolitik, dan juga gelombang produk impor masuk ke dalam pasar 
Indonesia (Islamiati, 2023). 

Untuk mendeteksi kondisi financial distress suatu perusahaan bisa 
menggunakan model pendeteksi kebangkrutan,. Pada penelitian ini peneliti 
akan melakukan analisis perbandingan tiga model, yaitu model Altman Z-
score, model Springrate, dan model Grover. Dalam penelitian yang dilakukan 
oleh Ridhawati & Suryantara (2023) menghasilkan kesimpulan bahwa model 
Altman memiliki tingkat akurasi paling tinggi dalam memprediksi financial 
distress dengan tingkat akurasi 87%, diikuti oleh model Grover sebesar 84% 
dan model Springrate sebesar 80%. Selanjutnya dalam penelitian yang 
dilakukan oleh Hariyani & Sujianto (2018) menemukan bahwa model 
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Springrate menjadi model paling akurat dengan tingkat akurasi sebesar 38%. 
Sedangkan model Altman menjadi model dengan tingkat akurasi paling 
rendah dengan tingkat akurasi 0%. Penelitian lainnya yang dilakukan oleh 
Sudrajat & Wijayanti (2019) menemukan bahwa model grover menjadi model 
paling akurat dengan tingkat keakuratan mencapai 85,14%. Sedangkan model 
Altman Z-score memiliki tingkat akurasi sebesar 77,70%  dan model Zmijewski 
sebesar 79,73%. Dan pada penelitian yang dilakukan oleh Fahma & 
Setyaningsih (2021) menemukan bahwa model Altman dan model grover 
mampu memprediksi tingkat kebangkrutan dengan tingkat akurasi tertinggi 
yaitu sebesar 80%. Sedangkan model springrate memiliki tingkat akurasi 
terendah yaitu sebesar 70%. 

 
2. Tinjauan Pustaka  

2.1. Teori Keagenan (Agency Theory) 

Jensen & Meckling (1976) menjelaskan hubungan keagenan di dalam 
teori agensi (agency theory) bahwa hubungan keagenan merupakan suatu 
perjanjian kontrak antara agen (manager) dengan satu atau lebih principal 
(pemegang saham) yang memberi wewenang kepada agen untuk dipakai 
mengambil keputusan. Hubungan keagenan yang memberikan kekuasaan 
dari pemilik kepada manajer menyebabkan ketidakseimbangan penguasaan 
informasi antara pemegang saham dengan manajemen yang disebut asimetri 
informasi. Manajer sebagai pengelola bertanggung jawab terhadap pemilik 
yang memiliki berpengaruh terhadap pendanaan perusahaan dari investor 
maupun debitor. Salah satu bentuk pertanggungjawabannya adalah dengan 
menyajikan laporan keuangan. Laporan keuangan yang diterbitkan oleh 
perusahaan merupakan salah satu sumber informasi suatu kondisi 
perusahaan, yang menjadi bahan pengambilan keputusan oleh pihak 
eksternal (Ratna & Marwati, 2018). Dalam laporan keuangan para investor dan 
debitor bisa melihat laba perusahaan apakah semakin membaik setiap 
tahunnya atau semakin menurun, apabila semakin menurun maka 
perusahaan cenderung mengalami financial distress. Masalah dalam 
keagenan juga dapat mempengaruhi kinerja perusahaan yang berakhir pada 
keberlangsungan perusahaan. 

 
2.2 Teori Sinyal (Signal Theory) 

Spence (1973) menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi) 
memberikan suatu isyarat atau sinyal berupa informasi yang mencerminkan 
kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak penerima (investor). 
Menurut Ross (1977) teori sinyal merupakan dorongan perusahaan untuk 
memberikan informasi kepada calon investor tentang kondisi perusahaan, 
baik sinyal positif (good news) maupun sinyal negatif (bad news). Teori sinyal ini 
menegaskan bahwa pentingnya informasi yang diberikan oleh perusahaan 
kepada pihak investor. Investor selalu membutuhkan informasi yang lengkap, 
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relevan, dan akurat untuk mengambil keputusan (Zulaecha dan Mulvitasari, 
2019). Hasil dari analisis prediksi kebangkrutan juga dapat dijadikan sebagai 
sinyal kepada pihak eksternal dan pihak luar perusahaan bagaimana kondisi 
yang akan terjadi pada perusahaan di tahun-tahun berikutnya (Pangkey et al., 
2018). Laporan keuangan yang menyajikan laba kurang baik dari tahun ke 
tahun secara terus menerus bisa memberi sinyal bahwa suatu perusahaan 
sedang atau akan mengalami financial distress. 

 
2.3 Financial Distress  

Financial distress adalah kondisi dimana industri atau perusahaan 
sedang dalam masa krisis keuangan hingga mengalami penurunan untuk 
melunasi kewajibannya pada kreditur. Perusahaan tidak lagi mampu 
menangani expense hutang yang semestinya dibayarkan sebagai cara untuk 
menjalankan usaha. Hal tersebut diartikan suatu industry dalam kondisi 
mengalami kesulitan keuangan (Kason et al., 2020). Terdapat beberapa 
indikator apakah suatu perusahaan mengalami financial distress menurut Platt 
& Platt (2006): (1) adanya pemberhentian tenaga kerja atau tidak melakukan 
pembayaran dividen; (2) interest coverage ratio; (3) arus kas yang lebih kecil dari 
utang jangka panjang saat ini; (4) laba bersih operasi (net operating income) 
negatif; (5) adanya perubahan harga ekuitas; (6) perusahaan diberhentikan 
operasinya atas wewenang pemerintah dan perusahaan tersebut untuk 
melakukan perencanaan restrukturisasi; (7) perusahaan mengalami 
pelanggaran teknis dalam hutang dan diprediksi perusahaan tersebut 
mengalami kebangkrutan pada periode yang akan datang; dan (8) mempunyai 
Earnings per share (EPS) negatif 

Indikator lain dari financial distress, yaitu perusahaan memiliki laba (net 
income) negatif dan peningkatan utang selama dua tahun berturut-turut  
(Salim & Ismudjoko, 2021). Analisis prediksi kebangkrutan dilakukan untuk 
memperoleh peringatan awal mengenai potensi kebangkrutan perusahaan. 
Semakin awal tanda-tanda kebangkrutan tersebut terdeteksi, semakin baik 
bagi pihak manajemen dikarenakan pihak manajemen memiliki kesempatan 
untuk melakukan berbagai perbaikan pada perusahaan. Demikian pula 
dengan pihak kreditor dan pihak pemegang saham (investor), dapat 
melakukan berbagai persiapan untuk mengantisipasi kemungkinan buruk 
yang terjadi pada perusahaan (Masdiantini & Warasniasih, 2020). 

Pada penelitian ini peneliti akan melakukan analisis perbandingan tiga 
model, yaitu model Altman Z-score, model Springrate, dan model Grover.  
Altman Z-score pertama kali di kemukakan oleh Edward I Altman pada tahun 
1968.  Model Altman menggunakan lima jenis rasio keuangan yaitu, rasio 
model kerja terhadap total asset, laba ditahan terhadap total asset, laba 
sebelum bunga dan pajak terhadap total asset, nilai pasar terhadap nilai buku 
total hutang, dan penjualan terhadap total asset. Model Altman memiliki 
keunggulan dalam menggabungkan berbagai rasio earning before interest and 
tax (EBIT) terhadap total asset dapat diketahui seberapa besar laba kotor yang 
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diperoleh perusahaan dari kegiatan utamanya (Dian & Ariany, 2022). Model 
Springate dihasilkan oleh Gordon L.V. Springate pada tahun 1978. Menurut 
Haris & Sandra (2023) model Springate menjadi model prediksi financial 
distress terbaik karena memiliki rasio net profit before taxes terhadap current 
liabilities rasio ini berguna untuk mengetahui berapa banyak laba yang bisa 
digunakan untuk membayar hutang perusahaan.  Model Grover pertama kali 
ditemukan oleh Jeffrey S. Grover. Model Grover menggunakan rasio keuangan 
seperti, modal kerja, total asset, pendapatan sebelum bunga dan pajak, dan 
ROA. 

 
2.4 Model Altman Z-score 

Altman merupakan orang pertama yang menerapkan Multiple 
Discrimintaion Analysis. Altman menyeleksi 22 rasio keuangan hingga akhirnya 
menemukan 5 rasio yang dapat di-kombinasikan untuk melihat perusahaan 
yang bangkrut dan tidak bangkrut.  5 jenis rasio tersebut yaitu: Modal Kerja 
terhadap Total Aset (Working Capital to Total Assets), Laba Ditahan terhadap 
Total Aset (Retained Earning to Total Assets), EBIT terhadap Total Aset (Earning 
Before Interest and Taxes to Total Assets), Nilai buku ekuitas terhadap Total 
Hutang (Market Value of Equity to Book Value of Total Debt) dan Penjualan 
terhadap Total Aset (Sales to Total Assets) (Nirmalasari, 2018). Penggunaan 
model Altman untuk pengukuran prediksi kebangkrutan bersifat berkembang 
dari waktu ke waktu. Altman Z-Score telah mengalami 3 kali perubahan, yaitu 
model altman pertama (1968), model altman revisi (1983), dan model altman 
modifikasi (1995). Model Altman yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
model Altman Modifikasi.  

 
Model Altman Modifikasi (1995) 

Altman kemudian memodifikasi modelnya supaya bisa bersifat fleksibel 
dan dapat diterapkan pada semua perusahaan, seperti manufaktur, non 
manufaktur, dan perusahaan penerbit obligasi di negara berkembang 
(emerging market). Model Altman modifikasi ini sangat cocok untuk digunakan 
di negara berkembang seperti Indonesia. Dalam Z-score modifikasi ini Altman 
mengeliminasi variable X5 (sales/total asset.) karena rasio ini sangat bervariatif 
pada industri dengan ukuran asset yang berbeda-beda. Model Altman 
Modifikasi dengan persamaan sebagai berikut: 
 

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 
 
Keterangan: 
Z  = Hasil analisis model Altman 
X1 = Modal Kerja terhadap Total Aktiva (working capital to total asset) 
X2 = Laba ditahan terhadap Total Aktiva (retained earnings to total asset) 
X3 = EBIT terhadap Total Aktiva (earning before interest and taxes to total asset) 
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X4 = Nilai Buku Ekuitas terhadap Total Hutang  (book value of equity to book 
value of total debt) 

Klasifikasi nilai cut-off model Altman modifikasi, yaitu : (1) Z > 2,6 = 
Perusahaan tergolong di zona aman (Non Distress Area); (2) 1,1< Z < 2,6 = 
Perusahaan tergolong di zona abu-abu (grey area); dan (3) Z < 1,1  = 
Perusahaan tergolong di zona berbahaya (Distress Area) (Sitorus & Yulita, 2023). 

 
2.5 Model Springate  

Springate (1978) melakukan penelitian dan menghasilkan model 
prediksi kebangkrutan yang merupakan pengembangan dari model Altman 
dan model ini dikembangkan dengan Multiple Discriminant Analysis (MDA).  
Springate memilih 4 rasio dari 19 rasio keuangan untuk digunakan 
menentukan apakah perusahaan termasuk perusahaan yang sehat atau 
berpotensi bangkrut. Persamaan model yang dikemukakan oleh Springate ini 
adalah: 
 

S = 1.03X1 + 3.07X2 + 0.66X3 + 0.4X4 
 
Keterangan :  
S = Hasil analisis model Springate 
X1 = Modal Kerja/Total Aset (Working capital/total assets) 
X2 : Laba sebelum bunga dan pajak/Total Aset  (Earning before interest tax/total 
assets) 
X3 : Laba sebelum pajak/Utang Lancar (Earning before tax/current liabilities) 
X4 : Pendapatan/Total Aset (Sales/total assets) 

 
Klasifikasi nilai cut-off untuk model Springrate adalah: (1) S > 0,862 = 

maka perusahaan dalam keadaan baik dan tidak ada masalah keuangan; (2) S 
< 0,862 = berarti keuangan perusahaan berpeluang mengalami financial 
distress (Dewi Buchari et al., 2023). 

 
2.6 Model Grover 

Model Grover merupakan model yang diciptakan dengan melakukan 
pendesainan dan penilaian ulang terhadap model Altman Z-Score. Jeffrey S. 
Grover menggunakan sampel sesuai dengan model Altman Z-score pada 
tahun 1968, dengan menambahkan tiga belas rasio keuangan baru. Sampel 
yang digunakan sebanyak 70 perusahaan dengan 35 perusahaan yang 
bangkrut dan 35 perusahaan yang tidak bangkrut pada tahun 1982 sampai 
1996. Jeffrey S. Grover (2001) menghasilkan persamaan sebagai berikut: 
 

G = 1,650 X1 + 3,404 X3 – 0,016 (ROA) + 0,057 
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Keterangan : 
G = Hasil analisis model Grover 
X1 = Working capital/ Total assets 
X3 = Earning before interest and tax / Total assets  
ROA = Net income to Total Asset 

 
Klasifikasi untuk model Grover adalah : (1) G ≤ -0,02 = perusahaan dalam 

kondisi bangkrut; dan (2) G ≥ 0,01 = perusahaan termasuk sehat(Kholifah et al., 
2020). 

Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 

 
 
 
Financial Distress merupakan kondisi sebelum kebangkrutan yang 

diartikan sebagai suatu keadaan dimana perusahaan gagal atau tidak mampu 
lagi memenuhi kewajiban-kewajiban debitur karena keuangan perusahaan 
dalam keadaan tidak sehat atau krisis. Manajer sebagai pengelola perusahaan 
bertanggung jawab terhadap pemilik yang kemudian berimbas dengan 
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pendanaan perusahaan baik dari investor atau kreditor. Salah satu bentuk 
pertanggungjawabannya adalah dengan mengajukan laporan keuangan. 
Laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan merupakan salah satu 
sumber informasi mengenai suatu kondisi keuangan suatu perusahaan. 
(Ratna & Marwati, 2018). Laporan keuangan perusahaan berfungsi 
memberikan sinyal positif (good news) maupun sinyal negatif (bad news) bagi 
investor dan debitur. Berdasarkan hasil uraian diatas, hipotesis yang 
digunakan dalam penelitian adalah sebagai berikut: 

 
H1 : Terdapat perbedaan prediksi financial distress yang signifikan 

antara model Altman Z-score, model Springate, dan model Grover dalam 
memprediksi financial distress pada perusahaan manufaktur sektor industri 

tekstil dan garmen. 
 

H2 : Terdapat satu model prediksi yang paling akurat dalam 
memprediksi financial distress pada perusahaan tekstil dan garmen. 

 
3. Metode  

Objek yang akan diteliti dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur sektor consumer cyclicals sub sektor tekstil dan garmen yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2020-2022. Teknik 
pengambilan sampel yang digunakan pada penelitian ini adalah non 
probability sampling dengan metode purposive sampling. 

Tabel 1. 

Kriteria Pengambilan Sampel 

Keterangan Jumlah 
Perusahaan tekstil dan garmen yang ada di Indonesia 22 
Perusahaan tekstil dan garmen yang listing di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2020-2022 (1) 

Perusahaan tekstil dan garmen yang masuk ke dalam sektor 
consumer cylycals sub sektor tekstil dan garmen (1) 

Perusahaan tekstil dan garmen yang menerbitkan laporan 
keuangan lengkap tiga tahun berturut-turut selama periode 
2020-2022 

(1) 

Total Sampel Selama Satu Tahun 19 
Total Sampel Selama Tiga Periode 57 

Sumber : Diolah peneliti, 2023 
 
Kemudian untuk mengkategorikan perusahaan tekstil dan garmen yang 

digunakan sebagai sampel mengalami financial distress atau tidak, sampel 
dibagi menjadi dua kategori, yaitu kategori 0 (distress) dan kategori 1 (non 
distress). Kriteria untuk sampel yang termasuk kategori 0 (distress) dan kategori 
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1 (non distress) adalah: (1) perusahaan dinyatakan  masuk dalam kategori 0 
(distress) apabila perusahaan memiliki laba bersih (net income) negatif; dan (2) 
perusahaan dinyatakan  masuk dalam kategori 1 (non distress) apabila 
perusahaan memiliki laba bersih (net income) positif  

 
4. Hasil  

4.1 Analisis Deskriptif  

Model Altman diukur menggunakan rasio modal kerja terhadap aktiva, 
laba ditahan, EBIT, serta nilai buku ekuitas terhadap hutang, dengan nilai 
minimum sebesar -60,63 yaitu perusahaan dalam keadaan financial distress 
dimana nilai rasio berada dibawah 1,1. Nilai maximum sebesar 13,73 yaitu 
perusahaan dalam keadaan sehat (non distress) dimana nilai rasio berada 
diatas 2,6. Rata-rata dari 57 sampel sebesar -4,5879 berarti untuk model 
Altman Z-score lebih banyak memprediksi perusahaan dalam kondisi financial 
distress. Nilai rata-rata sebesar -4,5879 dan nilai standar deviasi sebesar 
15,85897 dimana nilai rata-rata lebih kecil dari nilai standar deviasi yang 
artinya data cenderung heterogen. 

Tabel 2. 

Analisis Deskriptif 

 N Min Max Mean Std. Deviation 
Altman 57 -60,63 13,73 -4,5879 15,85897 

Springate 57 -4,05 1,52 -,1714 1,33237 
Grover 57 -7,12 1,61 -,5030 1,86057 

Valid N (listwise) 57     
Sumber : Hasil Pengolahan SPSS  

 
Model Springate diukur menggunakan rasio modal kerja terhadap 

aktiva, EBIT, EBITA, dan pendapatan dengan nilai minimum sebesar -4,05 yaitu 
perusahaan dalam keadaan financial distress dimana nilai rasio berada di 
bawah 0,862. Nilai maximum sebesar 1.52 yaitu perusahaan dalam kondisi 
sehat (non distress) dimana nilai rasio berada diatas 0,862. Rata-rata dari 57 
sampel sebesar -0,1714 berarti untuk model Springate lebih banyak 
memprediksi perusahaan dalam kondisi financial distress. Nilai rata-rata 
sebesar -0,1714 dan nilai standar deviasi sebesar 1.33237 dimana nilai rata-
rata lebih kecil dari nilai standar deviasi yang artinya data cenderung 
heterogen.  

Model Grover diukur menggunakan rasio modal kerja terhadap aktiva, 
EBIT, dan ROA dengan nilai minimum sebesar -7,12 yaitu perusahaan dalam 
keadaan financial distress dimana nilai rasio berada di bawah 0,02. Nilai 
maximum sebesar 1,61 yaitu perusahaan dalam kondisi sehat (non distress) 
dimana nilai rasio berada diatas 0,02. Rata-rata dari 57 sampel sebesar -0,5030 
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berarti untuk model Grover lebih banyak memprediksi perusahaan dalam 
kondisi financial distress. Nilai rata-rata sebesar -0,5030 dan nilai standar 
deviasi sebesar 1,86057 dimana nilai rata-rata lebih kecil dari nilai standar 
deviasi yang artinya data cenderung heterogen.  

 
4.2 Uji Normalitas 

Berdasarkan Tabel 3 hasil uji menggunakan Kolmogorov-smirnov test 
pada ketiga model prediksi financial distress menunjukan nilai signifikansi > 
0,05 yang berarti data terdistribusi dengan normal. Karena data ketiga model 
terdistribusi dengan normal untuk uji selanjutnya bisa menggunakan metode 
parametrik. Uji statistik parametrik yang digunakan yaitu uji Paired Sampel T-
test.  

Tabel 3. 
Uji Normalitas Data 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS  
 
 

4.3 Uji Paired Sample T-test 

Berdasarkan Tabel 4, ketiga pair menunjukan hasil < 0,05 yang berarti 
terdapat perbedaan signifikan antara model Altman, model Springate, dan 
model Grover  dalam memprediksi financial distress pada perusahaan tekstil 
dan garmen yang terdaftar BEI tahun 2020-2022 dengan tingkat keyakinan 
95%.  

Tabel 4. 

Uji Paired Sample T-Test 

Paired Samples Test 
 Sig. (2-tailed) 

Pair 1 Altman – Springate 0,028 
Pair 2 Altman – Grover 0,033 
Pair 3 Springate  – Grover 0,003 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS  
 

4.4 Perhitungan Keakuratan model Altman Z-score 

Dari Tabel 5 dapat diketahui bahwa model Altman mampu 
memprediksi secara benar 43 sampel sehingga memiliki tingkat akurasi 
sebesar 75,44% serta  type error I  sebesar 10,53% karena salah memprediksi 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Altman Springate Grover 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200 0,184 0,058 
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sebanyak 6 sampel  dan type error II sebesar 14,04% karena salah memprediksi 
sebanyak 8 sampel. 

Tabel 5. 

Tingkat Akurasi dan Type Error Model Altman Z-score 

Tahun Benar Type error I Type error II Sampel 
2020 16 3 0 19 
2021 11 3 5 19 
2022 16 0 3 19 

 43 6 8 57 
 75,44% 10,53% 14,04%  

Sumber : Data Diolah, 2024 
 
Berdasarkan hasil uji analisis regresi logistik, dari 57 sampel yang 

digunakan dalam penelitian model Altman Z-score mampu memprediksi 
secara benar 57 sampel sehingga memiliki tingkat akurasi sebesar 100%. 
Dimana model Altman Z-score memprediksi secara benar 39 sampel 
mengalami financial distress dan 18 sampel tidak mengalami financial distress.  

Tabel 6. 

Tingkat Akurasi dan Type Error Model Altman  Menggunakan Analisis Regresi 
Logistik 

Observed 
Predicted 

DISTRESS NON Percentage Correct 

Altman 
DISTRESS 39 0 100 

NON 0 18 100 
Overall Percentage   100 

Sumber : Hasil Pengolah SPSS 
 

4.5 Perhitungan Keakuratan Model Springate 

Dari Tabel 7 (halaman 93) dapat diketahui bahwa model Springate 
mampu memprediksi secara benar 46 sampel sehingga memiliki tingkat 
akurasi sebesar 80,7% serta type error I  sebesar 1,75% karena salah 
memprediksi sebanyak 1 sampel dan type error II sebesar 17,54% karena salah 
memprediksi sebanyak 10 sampel.   

Berdasarkan hasil uji analisis regresi logistik (Tabel 8), dari 57 sampel 
yang digunakan dalam penelitian model Springate mampu memprediksi 
secara benar 57 sampel sehingga memiliki tingkat akurasi sebesar 100%. 
Dimana model Springate memprediksi secara benar 46 sampel mengalami 
financial distress dan 11 sampel tidak mengalami financial distress.  
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Tabel 7. 

Tingkat Akurasi dan Tingkat Eror Model Springate 

Tahun Benar Type error I Type error II Sampel 
2020 19 0 0 19 
2021 12 1 6 19 
2022 15 0 4 19 

 46 1 10 57 
 80,70% 1,75% 17,54%  

Sumber : Data Diolah, 2024 
 

Tabel 8.  

Tingkat Akurasi dan Type Error Model Springate  Menggunakan Analisis 
Regresi Logistik 

Observed 
Predicted 

DISTRESS NON Percentage Correct 

Springate 
DISTRESS 46 0 100 

NON 0 11 100 
Overall Percentage   100 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS   
 

4.6 Perhitungan Keakuratan Model Grover 

Dari Tabel 9 dapat diketahui bahwa model Grover mampu memprediksi 
secara benar 38 sampel sehingga memiliki tingkat akurasi sebesar 66,67% 
serta type error I  sebesar 28,07% karena salah memprediksi sebanyak 16 
sampel dan type error II sebesar 5,26% karena salah memprediksi sebanyak 3 
sampel.  

Tabel 9. 

Tingkat Akurasi dan Tingkat Eror Model Grover 

Tahun Benar Type error I Type error II Sampel 
2020 9 10 0 19 
2021 14 3 2 19 
2022 15 3 1 19 

 38 16 3 57 
 66,67% 28,07% 5,26%  

Sumber : Data Diolah, 2024 
 
Berdasarkan hasil uji analisis regresi logistik (Tabel 10, lihat halaman 

94), dari 57 sampel yang digunakan dalam penelitian model Grover mampu 
memprediksi secara benar 56 sampel sehingga memiliki tingkat akurasi 
sebesar 98,2%%. Dimana model Grover memprediksi secara benar 23 sampel 
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mengalami financial distress dan 33 sampel tidak mengalami financial distress. 
Namun, model Grover salah memprediksi satu sampel dimana sampel 
diprediksi tidak mengalami financial distress tetapi pada kenyataannya 
mengalami financial distress.  

Tabel 10. 

Tingkat Akurasi dan Type Error Model Grover Menggunakan Analisis Regresi 
Logistik 

Observed 
Predicted 

DISTRESS NON Percentage Correct 

Grover 
DISTRESS 23 1 95,8 

NON 0 33 100 
Overall Percentage   98,2 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS  
 
 

5. Pembahasan  

5.1  Perbedaan score antara model Altman Z-score, model Springate, dan 
model Grover dalam memprediksi financial distress  

Berdasarkan uji paired sample t-test yang dilakukan pada ketiga model 
prediksi didapatkan nilai signifikansi < 0,05 pada ketiga pair. Hasil ini 
menunjukan bahwa terdapat perbedaan pada ketiga model prediksi financial 
distress yaitu pada model Altman, model Springate, dan model Grover. 
Sehingga, hasil dari penelitian ini diperoleh tolak H0 dan terima H1.  

Hasil uji pada pair 1 sejalan dengan penelitian yang dilakukan Huda et 
al. (2019) dan Hadi & Jaeni (2021) yang menyatakan terdapat perbedaan 
signifikan antara kedua model dalam memprediksi financial distress. Hasil uji 
pada pair 2 sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh  Gupita et al. (2020) 
dan Merchita Restia Rukmana et al. (2022) yang menyatakan terdapat 
perbedaan signifikan antara kedua model dalam memprediksi financial 
distress. Hasil uji pair 3, sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Priambodo & Pustikaningsih (2018) dan Arti & Ovami (2022) yang menyatakan 
terdapat perbedaan signifikan antara kedua model dalam memprediksi 
financial distress.  

Rasio nilai buku ekuitas terhadap total hutang (book value of equity to 
book value of total debt) adalah rasio yang membedakan model Altman dengan 
model prediksi financial distress lainnya. Altman menggunakan rasio ini untuk 
menunjukan jumlah asset perusahaan yang dapat dikurangi nilainya sebelum 
kewajiban melebih asset dalam keadaan financial distress. Sedangkan model 
Springate menggunakan rasio keuangan laba sebelum pajak terhadap utang 
lancar (earning before tax to current liabilities) sebagai rasio yang membedakan 
model Springate dengan model lainnya. Nilai utang digunakan menjadi 
penunjuk prediksi atau financial distress yang dialami perusahaan. Semakin 
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tinggi nilai utang, maka semakin sedikit likuiditas yang dimiliki oleh 
perusahaan. Sedangkan model Grove, rasio ROA (Return on Asset) merupakan 
rasio yang membedakan model Grover dengan model prediksi lainnya. Nilai 
ROA yang tinggi menunjukan profitabilitas perusahaan yang baik pula, 
sehingga rasio ini digunakan sebagai pengukur laba bersih tahunan yang 
dihasilkan dari penggunaan aktivasi atau operasional.  

Selain karena rasio keuangan, perbedaan nilai cut-off masing-masing 
model prediksi juga membuat adanya perbedaan antar masing-masing model. 
Nilai cut-off model Altman Z-score modifikasi berada di Z > 2,6 maka 
perusahaan tergolong di zona aman (Non Distress Area), 1,1< Z < 2,6 maka 
perusahaan tergolong di zona abu-abu (grey area), dan Z < 1,1  maka 
perusahaan tergolong di zona berbahaya (Distress Area). Nilai cut-off model 
Springate berada di S > 0,862 maka perusahaan dalam keadaan baik dan tidak 
ada masalah keuangan dan S < 0,862 = berarti keuangan perusahaan 
berpeluang mengalami financial distress. Dan nilai cut-off model Grover G ≤ -
0,02 maka perusahaan dalam kondisi bangkrut dan G ≥ 0,01 maka Perusahaan 
termasuk sehat.  

 
5.2 Model prediksi yang paling akurat dalam memprediksi financial 
distress pada perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesi periode 2020-2022 

Hasil dari dilakukan perhitungan tingkat akurasi dan type error pada 
masing-masing model adalah model Springate menjadi model dengan tingkat 
akurasi tertinggi dengan nilai sebesar 80,7%, dan type error masing-masing 
sebesar 1,75% dan 17,54% untuk nilai type error 1 dan type error 2.  Model 
Springate memprediksi 46 sampel mengalami financial distress dan 11 sampel 
lainnya tidak mengalami financial distress. Namun pada kenyataannya, 
terdapat 37 sampel yang memiliki laba bersih (net income) negatif sehingga 
mengalami financial distress dan 20 sampel yang tidak mengalami financial 
distress. Terdapat type error I dalam model Springate yang memprediksi 1 
sampel tidak mengalami financial distress namun pada kenyataannya 
mengalami financial distress. Selain itu, terdapat juga type error II dalam model 
Springate yang memprediksi 10 sampel mengalami financial distress namun 
pada kenyataannya tidak mengalami financial distress.  Hasil perhitungan ini 
didukung oleh hasil pengolahan data menggunakan program SPSS dengan  
melakukan uji analisis logistik regresi yang menunjukan hasil model Springate 
memiliki persentase benar sebanyak 100% dimana berdasarkan uji tersebut 
model Springate berhasil memprediksi secara benar 46 sampel yang 
mengalami financial distress dan 11 sampel yang tidak mengalami financial 
distress.   

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Hariyani & Sujianto (2018) 
dan Putri et al. (2023) yang menyatakan bahwa model Springate merupakan 
model dengan tingkat akurasi tertinggi dalam memprediksi financial distress 

https://doi.org/10.46806/jm.v13i2.1124


ISSN : 2089-3477 Jurnal Manajemen e-ISSN: 2477-4774 
 

https://doi.org/10.46806/jm.v13i2.1124    96 | Vol. 13, No. 2, Mei – Okt 2024 
 

dibandingkan model prediksi lainnya. Namun penelitian ini bertolak belakang 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Robiansyah et  al. (2022) dan Arif (2022) 
yang menyatakan bahwa model Sprinagte merupakan model dengan tingkat 
akurasi terendah dalam memprediksi financial distress dibandingkan dengan 
model prediksi lainnya.  

Setelah model Springate menjadi model prediksi financial distress 
dengan tingkat akurasi tertinggi, model Altman Modifikasi menjadi model 
prediksi financial distress kedua dengan tingkat akurasi tertinggi yaitu sebesar 
75,44% dan type error masing-masing sebesar 10,53% dan 14,04% untuk nilai 
type error 1 dan type error 2. Model Altman modifikasi memprediksi 39 sampel 
mengalami financial distress dan 18 sampel lainnya tidak mengalami financial 
distress. Namun pada kenyataannya, terdapat 37 sampel yang memiliki laba 
bersih (net income) negatif sehingga mengalami financial distress dan 20 sampel 
yang tidak mengalami financial distress. Terdapat type error I dalam model 
Springate yang memprediksi 6 sampel  tidak mengalami financial distress 
namun pada kenyataannya mengalami financial distress. Selain itu, terdapat 
juga type error II dalam model Springate yang memprediksi 8 sampel 
mengalami financial distress namun pada kenyataannya tidak mengalami 
financial distress.  

Hasil perhitungan ini didukung oleh hasil pengolahan data 
menggunakan program SPSS dengan  melakukan uji analisis logistik regresi 
yang menunjukan hasil model Altman Z-score memiliki persentase benar 
sebanyak 100% dimana berdasarkan uji tersebut model Altman Z-score 
berhasil memprediksi secara benar 39 sampel yang mengalami financial 
distress dan 18 sampel yang tidak mengalami financial distress.  Hasil dari 
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Gupita et al. (2020) 
dan Hernadianto et al. (2020) yang menyatakan bahwa model Altman 
Modifikasi sebagai model dengan tingkat akurasi tertinggi kedua dibanding 
model prediksi lainnya. Namun penelitian ini bertolak belakang dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Ramadhani et al. (2023) yang menyatakan 
bahwa model Altman Modifikasi merupakan model prediksi dengan tingkat 
akurasi paling rendah dan penelitian Yendrawati & Adiwafi (2020) yang 
menyatakan bahwa model Altman Modifikasi merupakan model prediksi 
dengan tingkat akurasi tertinggi dibandingkan dengan model prediksi lainnya.  

Dari ketiga model prediksi financial distress yang digunakan dalam 
penelitian, model Grover menjadi model prediksi dengan tingkat akurasi 
terendah dibandingkan dengan dua model prediksi lainnya. Dimana dalam 
penelitian model Grover memiliki tingkat akurasi sebesar 66,67% dan type 
error masing-masing sebesar 28,07% dan 5,26% untuk nilai type error 1 dan 
type error 2. Model Grover memprediksi 24 sampel mengalami financial distress 
dan 33 sampel lainnya tidak mengalami financial distress. Namun pada 
kenyataannya, terdapat 37 sampel yang memiliki laba bersih (net income) 
negatif sehingga mengalami financial distress dan 20 sampel yang tidak 
mengalami financial distress. Terdapat type error I dalam model Springate yang 
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memprediksi 16 sampel tidak mengalami financial distress namun pada 
kenyataannya mengalami financial distress. Selain itu, terdapat juga type error 
II dalam model Springate yang memprediksi 3 sampel mengalami financial 
distress namun pada kenyataannya tidak mengalami financial distress.  

Hasil perhitungan ini  didukung oleh hasil pengolahan data 
menggunakan program SPSS dengan  melakukan uji analisis logistik regresi 
yang menunjukan hasil model Springate memiliki persentase benar sebesar 
98,2% dimana berdasarkan uji tersebut model Grover berhasil memprediksi 
secara benar 23 sampel yang mengalami financial distress dan 33 sampel yang 
tidak mengalami financial distress. Namun, salah dalam memprediksi satu 
sampel yang pada kenyataannya mengalami financial distress tetapi di prediksi 
tidak mengalami financial distress.  Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh  Kason et al. (2020) dan  Damayanti et al. (2023) 
yang menyatakan bahwa model Grover merupakan model dengan tingkat 
akurasi terendah dibandingkan dengan model prediksi lainnya. Namun 
penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Syaputri & Cakranegara (2021) serta Anggraini & Pristiana, (2024) yang 
menyatakan bahwa model Grover merupakan model prediksi dengan tingkat 
akurasi tertinggi.  

 
6. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil dan pembahasan dalam penelitian ini pada bab 
sebelumnya, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat perbedaan score antara 
ketiga model prediksi financial distress yang digunakan dalam penelitian dan 
Model Springate merupakan model prediksi dengan tingkat akurasi tertinggi 
dengan tingkat akurasi sebesar 80,7%  dengan tingkat error pada type error I 
dan type error II masing-masing sebesar 1,75% dan 17,54% sehingga model 
Springate merupakan model yang paling sesuai diterapkan dalam 
memprediksi. Sedangkan model Altman Z-score dan model Grover memiliki 
tingkat akurasi masing-masing sebesar 75,44% dan 66,67%. 
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