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ABSTRACT

The purpose of this study was to determine the financial distress of PT Hero Supermarket, Thk ,
based on the Altman Z-score, and Springate for the period 2016-2018. This type of research is
quantitative descriptive using secondary data. This research was conducted by tracking data on
the Indonesia Stock Exchange ( IDX). The object of this research is the financial statements of PT
Hero Supermarket, Thk . The results of this study indicate the prediction of financial distress
using the Altman Z-score and Springate models that PT Hero Supermarket, Tbk when viewed
from the Altman Z-score model in 2016 has a ratio of 1.254 which signifies the Hero in gray
areas. Furthermore, in 2017 the Hero has a ratio of 0.588, which indicates the Hero is predicted
to be close to bankruptcy. Whereas for 2018, Hero has a ratio of -0,103 which means Hero is
predicted to be close to bankruptcy. Likewise with the Springate model calculation, in 2016 Hero
has a ratio of 1.085 which means Hero is in a healthy prediction. Furthermore, in 2017 Hero has
a ratio of 0.698, which indicates Hero in predicting near bankruptcy and in 2018 the ratio owned
by 0.1 which means Hero in bankruptcy prediction.

Keywords: Financial Distress, PT Hero Supermarket, Tbk.

ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui prediksi financial distress PT Hero Supermarket,
Thk menggunakan model Altman Z-score dan Springate periode 2016 -2018. Jenis penelitian ini
ialah deskriptif kuantitatif dengan menggunakan data sekunder. Penelitian ini dilakukan dengan
cara penelusuran data di Bursa Efek Indonesia (BEI). Objek Penelitian ini adalah laporan
keuangan PT Hero Supermarket, Tbk . Hasil penelitian ini menunjukkan prediksi financial
distress menggunakan model Altman Z-score dan Springate bahwa PT Hero Supermarket, Thk
jika dilihat dari model Altman Z-score pada tahun 2016 memiliki rasio sebesar 1,254 yang
menandakan Hero dalam daerah kelabu. Selanjutnya, pada tahun 2017 Hero memiliki rasio
sebesar 0,588 yang menandakan Hero dalam prediksi mendekati kebangkrutan. Sedangkan untuk
tahun 2018, Hero memiliki rasio sebesar -0,103 yang berarti Hero dalam prediksi mendekati
kebangrutan. Begitupula dengan perhitungan model Springate, pada tahun 2016 Hero memiliki
rasio sebesar 1,085 yang berarti Hero dalam prediksi yang sehat. Selanjutnya, pada tahun 2017
Hero memiliki rasio sebesar 0,698 yang menandakan Hero dalam prediksi mendekati
kebangkrutan serta di tahun 2018 rasio yang didapat sebesar 0,1 yang artinya Hero dalam prediksi
kebangkrutan.

Kata kunci: Financial Distress, PT Hero Supermaket, Thk.
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1. PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Tujuan utama dari didirikannya suatu
perusahaan atau bisnis ialah untuk mencari
keuntungan sebanyak mungkin bahkan bisa
jadi memaksimalkan keuntungan atau laba
dari bisnis yang didirikan. Untuk mencapai
hal yang diinginkan seperti mendapat
keuntungan yang banyak maka pihak
manajemen bisa mencari cara bagaimana
menghasilkan keuntungan yang optimal dan
juga melakukan pengendalian kegiatan
operasional perusahaan terutama dari segi
biaya yang dikeluarkan dan itu semua sangat
erat hubungannya dengan keuangan
perusahaan.

Perusahaan harus menjaga kegiatan
operasional dan selalu mengevaluasi setiap
biaya yang mereka keluarkan karena bisa
jadi biaya tersebut bersifat boros dan juga
kinerja dari para karyawan pun mesti
ditingkatkan agar  kondisi  keuangan
perusahaan tetap stabil dan menghindari
terjadinya kesulitan keuangan.

Kesulitan keuangan atau bisa disebut
dengan financial distress merupakan
kegagalan perusahaan dalam menjalankan
operasi untuk  mencapai  tujuannya.
Kegagalan ekonomis berarti perusahaan
tidak dapat memenuhi kewajibannya ketika
harus dipenuhi, walaupun total nilai asset
melebihi kewajiban totalnya.

Untuk itu, analisis mengenai kesulitan
keuangan suatu perusahaan sangatlah
penting dilakukan bagi berbagai pihak. Hal
ini dilakukan karena ketika kebangkrutan
suatu perusahaan telah terjadi maka bukan
hanya merugikan pihak perusahaan saja,
tetapi juga merugikan pihak lain yang
berkaitan dengan perusahaan tersebut.

Pada saat ini, dapat kita lihat banyak
sekali bisnis ritel yang sudah menjamur di
daerah tempat kita tinggal. Dengan
banyaknya variasi gerai ritel yang
menjalankan  bisnisnya  mengakibatkan
pesaing yang begitu banyak dengan model
usaha yang mirip, produk yang dijualkan

pun sama dengan gerai ritel lainnya, serta
harganya pun cukup bersaing antara satu
dengan yang lainnya. Selain itu, banyak juga
gerai ritel yang mengalami gulung tikar dan
ada juga beberapa gerai ritel yang menutup
cabangnya di beberapa tempat seperti Seven
Eleven, Lotus, Matahari, dan Hero
Supermarket.

PT Hero Supermarket Tbk, adalah
perusahaan ritel yang memiliki banyak
cabang di Indonesia. Saat ini, Hero
Supermarket Group merupakan suatu grup
ritel yang memiliki berbagai jenis usaha
yaitu Hero (supermarket), Giant
(Hypermarket dan supermarket), Guardian
(toko obat), Starmart ( mini market) dan
IKEA ( pusat perabotan).

Pada saat ini PT Hero Supermarket Thk
pun pada tanggal 28 Juli 2019 menutup
enam gerai ritel giant. Keenam gerai tersebut
yakni Giant Express Cinere Mall, Giant
Express Mampang, Giant Express Pondok
Timur, Giant Extra Jatimakmur, Giant Mitra
10 Cibubur, dan Giant Extra Wisma Asri.
Berikut ini ialah data laporan keuangan PT
Hero Supermarket Tbk jika dilihat dari 3
tahun terakhir periode 2016 — 2018.

Hal tersebut menandakan kemungkinan
bahwa perusahaan Hero Supermarket Thk,
akan mengalami kesulitan keuangan.

Kesulitan keuangan perusahaan dalam
hal tersebut dapat diuji menggunakan model
Altman Z-score dan Springate. Berdasarkan
latar belakang yang diuraikan di atas, maka
penulis  tertarik melakukan penelitian
dengan judul : “ANALISIS FINANCIAL
DISTRESS MENGGUNAKAN MODEL
ALTMAN Z-SCORE DAN SPRINGATE
PT HERO SUPERMARKET  Tbk,
PERIODE 2016 -2018”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian pada latar belakang
di atas maka rumusan permasalahan dari
latar belakang di atas adalah sebagai berikut:
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1. Bagaimana prediksi financial distress
PT Hero Supermarket Thk dilihat dari
nilai Altman Z -score ?

2. Bagaimana prediksi financial distress
PT Hero Supermarket Thk dilihat dari
nilai Springate ?

3. Apakah terdapat perbedaan prediksi
nilai  financial distress dilihat dari
model Altman Z -score dan Springate
pada PT Hero Supermarket Tbk?

1.3 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dilakukan penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui prediksi financial
distress yang dilihat dari nilai Altman Z
-score pada PT Hero Supermarket Thk.

2. Untuk mengetahui prediksi financial
distress yang dilihat dari nilai Springate
pada PT Hero Supermarket Thk.

3. Untuk mengetahui apakah terdapat
perbedaan prediksi nilai financial
distress yang dilihat dari model Altman
Z -score dengan Springate.

2. TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Landasan Teori
2.1.1 Manajemen Keuangan
Menurut Yuningsih (2018 : 2)
menjelaskan bahwa manajemen keuangan
dapat diartikan sebagai tugas dan tanggung
jawab yang harus dilaksanakan oleh
manajer keuangan. Manajemen keuangan
memiliki fungsi dan tujuan, menurut
Yuningsih (2018:2) fungsi manajemen
keuangan terdiri dari tiga keputusan utama
yang harus dilakukan oleh suatu perusahaan
yaitu:
1. Keputusan perolehan dana.
2. Keputusan pembelanjaan atau
investasi.
3. Kebijakan dividen.

2.1.2 Laporan Keuangan

Laporan keuangan menurut Jumingan
(2014: 04) merupakan hasil tindakan
pembuatan ringkasan data keuangan

perusahaan. Laporan keuangan menjadi
penting karena memberikan input atau
informasi  yang bisa dipakai untuk
pengambilan keputusan.Selain itu, Tujuan
dari laporan keuangan adalah untuk
memberikan informasi kepada pihak yang
membutuhkan tentang  kondisi  suatu
perusahaan dari sudut angka —angka dalam
satuan moneter.

2.1.3 Kinerja Keuangan

Menurut  Fahmi  (2017:2) kinerja
keuangan adalah gambaran dari pencapaian
keberhasilan perusahaan dapat diartikan
sebagai hasil yang telah dicapai atas
berbagai aktivitas yang telah dilakukan.
Kinerja keuangan sangat dibutuhkan oleh
perusahaan  untuk  mengetahui  dan
mengevaluasi sampai dimana tingkat
keberhasilan  perusahaan  berdasarkan
aktivitas keuangan yang telah dilaksanakan.

2.1.4 Kesulitan Keuangan (Financial
Distress)

Rudianto (2013:251) mendefinisikan
financial distress sebagai kegagalan
perusahaan dalam menjalankan operasi
untuk mencapai tujuannya. Kegagalan
ekonomis berarti perusahaan tidak dapat
memenuhi  kewajibannya ketika harus
dipenuhi, walaupun total nilai asset melebihi
kewajiban totalnya. Manfaat dilakukannya
analisis kebangkrutan bagi perusahaan
adalah untuk dapat mengantisipasi serta
menghindari atau mengurangi  risiko
kebangkrutan tersebut, berbagai metode
analisis dikembangkan untuk memprediksi
awal kebangkrutan perusahaan. Analisis
kondisi kesulitan keuangan perusahaan
dilakukan untuk memperoleh peringatan
awal kebangkrutan. Oleh sebab itu, berbagai
analisis dikembangkan untuk memprediksi
peringatan awal kebangkrutan perusahaan.

Ada dua model untuk mengukur tingkat
financial distress yaitu:
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a. Model Prediksi Kebangkrutan

Altman Z-score
Berikut uraian dari rasio keuangan

dalam model Altman :

1.  Working Capital to Total Asset
Digunakan untuk mengukur likuiditas
dengan membandingkan aktiva lancar
bersih dengan total aktiva.

2. Retained Earnings to Total Asset
Digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba ditahan.

3. Earning Before Interest and Tax (EBIT)
to Total Asset

Digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba
sebelum bunga dan pajak dari aset yang
digunakan.

4. Market Value of Equity to Book Value
of Total Liabilities
Digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
memenuhi  kewajibannya  dengan
ekuitas yang dimiliki perusahaan
yang dinilai dengan harga pasar.

b. Model Prediksi Springate
Berikut uraian rasio keuangan dalam

model Springate :

1. Modal Kerja Terhadap Total Aset
(Working Capital to Total Asset)
Digunakan untuk mengukur likuiditas
dengan membandingkan aktiva lancar
bersih dengan total aktiva.

2. Laba Sebelum Bunga dan Pajak
Terhadap Total Aset
Digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba sebelum bunga dan
pajak dari aset yang digunakan.

3. Laba Sebelum Pajak  Terhadap
Kewajiban Lancar
Digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba sebelum pajak dari
kewajiban lancar.

4. Penjualan Terhadap Total Aset
Digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
menggunakan  total aset  untuk
menghasilkan penjualan dengan cara
membandingkan penjualan dengan total
aset perusahaan.

2.2 Kerangka Pemikiran

Dengan menggunakan model Altman
dan Springate maka perusahaan dapat
memiliki beberapa standar kategori dalam
menentukan tingkat financial distressnya.
Berikut ini merupakan skema kerangka
berpikir yang digambarkan dalam kerangka
penelitian berikut :

[ PT Here Supermarket Thk ]

)

[ Laporan Keusngan 20162018 ]

|

Financial Distress

/\

[ Model Altman 77- score

I l

Model Springate ]

-Tidak Bangkmut -Sehat
- Dzarah Kelaba -Arnan stay Grey
- Banglout - Bamgkout

o=

Gambar 1. Kerangka Pemikiran

3. METODE PENELITIAN
3.1 Jenis Penelitian

Penelitian ini  dilakukan  dengan
menggunakan metode Deskriptif kuantitatif
dengan pendekatan metode komparatif,
yang ditunjang dengan studi kepustakaan
untuk memperkuat hasil penelitian sesuai
dengan tujuan penelitian.
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3.2 Variabel Penelitian Dimana :
Variabel mandiri dalam penelitian ini X1 = WCTA=ModalKerja
adalah analisis financial distress dengan Total Aset
menggunakan model Altman Z”-score dan Modal Kerja
Sprir%gate. X2 = WCTA= Total Asejt
um pajak-+bul
3.3 Lokasi dan Waktu Penelitian X3 = EBITTA==" ST:tlalnin:j: e
Penelitian dengan melakukan Nilai pasar sckuritas
penelusuran data laporan keuangan melalui X4 = MVEBVL=—r e
situs resmi www.hero.co.id milik PT Hero
Supermarket Tbk. serta dari website resmi Selain itu Altman juga memiliki titik
Bursa Efek Indonesia yakni dengan alamat cut — off yang digunakan sebagai standar
situs di www.idx.co.id dari tahun 2016 — dalam menentukan prediksi, berikut titik
2018. cut -off yang dimiliki Altman:
Waktu penelitian berlangsung dari
bulan September ~ sampai dengan bulan Tabel 1. Titik Cut Off Altman Z”-score
Januari 2020.
77 >2,60 Tidak Bangkrut
3.4 Obijek Penelitian 1,11 <727 <2,60 Daerah Kelabu
Objek dalam penelitian ilmiah ini 7Z7<1,1 Bangkrut
adalah data laporan keuangan dari PT Hero Sumber :Toto Prihadi (2013:339)
Supermarket Tbk periode 2016 sampai
dengan 2018 yang terdaftar di Bursa Efek B.  Model Springate
Indonesia serta terdiri dari laporan posisi Pada model Springate, terdapat rumus
keuangan, laporan laba rugi, dan catatan yang dihasilkan yaitu :
laporan tahunan (annual report) PT Hero
Supermarket Thk periode 2016 sampai
dengan 2018. S=1,03X1 + 3,07X2 + 0,66X3 + 0,4X4
3.5 Teknik Pengumpulan Data Dimana :
Dalam  penelitian  ini  teknik X1 = WCTA=Modal Kerja
pengumpulan data yang digunakan adalah Total Aset
sebagai berikut : X2 = EBITTA= Laba sebelum pajak+bunga
a. Metode Penelitian Kepustakaan Total Aktiva
b. Metode Dokumentasi X3 = EBT:Lababersih sebelum pajak
Utang lancar
3.6  Teknik Analisis Data X4 = STAL Tl Penjalan

Alat analisis yang digunakan dalam Total Aktiva

pengukuran ialah : o ) ) o
Selain itu, Springate juga memiliki titik

A.  Model Altman Z”- score cut — off yang digunakan sebagai standar
Pada model Altman Z”-score, terdapat dalam menentukan prediksi, berikut titik cut
rumus yang dihasilkan yaitu : -off yang dimiliki Springate:

7” = 6.56 X1+ 3.26X2+ 6.72X3+ 1.05X4.
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Tabel 2. Titik Cut Off Springate

Cut Off Keterangan

S>1,062 Sehat

0,862 < S<1,062 | Aman atau Grey area

S< 0,862 Bangkrut

Sumber : Rudianto (2013:262)

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 Ringkasan Data Keuangan PT
Hero Supermarket Tbhk 2016-2018
Kesulitan keuangan merupakan kondisi
dimana perusahaan sudah tidak mampu
memenuhi  kewajibannya  dikarenakan
perusahaan tidak memiliki kecukupan dana
serta ditandai dengan penjualan yang terus
menurun yang menyebabkan kerugian pada
perusahaan. Kesulitan keuangan tidak
terjadi secara tiba — tiba, sama halnya
dengan perusahaan Hero Supermarket, Tbhk.
Pada awal proses berkembangnya yaitu
pada tanggal 30 Juni 1989, PT Hero
Supermarket, Tbk go public meramaikan
pasar modal dan merupakan ritel pasar
swalayan pertama di Indonesia yang
memperoleh kepercayaan untuk menjual
sahamnya kepada masyarakat luas.
Penjualan saham pertama 1.795.000 lembar
saham dengan nilai nominal Rp1.000 dan
ditawarkan dengan harga perdana Rp7.200
per lembar saham dan dari hasil penjualan
tahun 1989 mencapai Rp159.906.000.000.
Berikut ini ialah ringkasan data keuangan PT
Hero Supermarket Thk yang diperoleh dari
tahun 2016 sampai dengan 2018:

Tabel 3. Ringkasan Data Keuangan PT
Hero Supermarket Thk 2016 -2018

Tahun Ponjulan Beban Usaha Laba Kotar Laha Laha Usaha Laba Bersih

e osLoooa | 0. seioonen | ssmesseon
D7 | \3osagzacoooon | sssuisvoonoon |  sesrssrosnam| 2541%

184420.000.000 | 120582.000.000

(251.647.000.000) | 191405000, 00D

12.070.38.000.000 9.275.300.000.000 o B4

Sumber : Data yang diolah (2019)

£1.252.995 000,000 | (1.350.1

Dari tabel di atas dapat disimpulkan
bahwa kurun waktu 3 tahun, Hero
Supermarket thk telah mengalami rugi

bersih sebanyak dua kali yakni tahun 2017
dan 2018. Kerugian bersih terbesar terjadi di
tahun 2018  yakni sebesar  Rp
1.250.189.000.000.

4.2  Perhitungan Menggunakan Model
Altman Z”-score Tahun 2016-2018

Model Altman Z-score merupakan
model yang sering digunakan untuk
mengukur seberapa sulit kondisi keuangan
yang dialami oleh suatu perusahaan.Model
Altman Z-score ini muncul pada tahun 1986,
dan juga model Altman Z-score ini telah
mengalami berbagai modifikasi, baik dari
segi rumus maupun variabel yang terdapat
dalam rumus Altman tersebut. Untuk model
terbaru dari Altman Z-score ini ialah
menggunakan model modifikasi ketiga
yakni disebut dengan model Altman Z”-
score.

4.2.1 Perhitungan Altman Z”-score
Tahun 2016

Diketahui :
X1=0,113 X2 =0,005
X3 =0,058 X4 =0,103

7> = 6,56 X1+ 3,26 X2+ 6,72 X3+ 1,05 X4

ZH

6,56 (0,113) + 3,26 (0,005) + 6,72
(0,058) + 1,05 (0,103)

Z”= 0,741+ 0,016 + 0,389 + 0,108

77 = 1,254

Z” tahun 2016 yang didapat oleh PT
Hero Supermarket Thk ialah sebesar 1,254
yang artinya PT Hero Supermarket Tbk pada
tahun 2016 berada dalam prediksi kategori
daerah kelabu. Dikarenakan apabila Z”
berada diantara angka 1,1 dan 2,60 maka
dianggap sebagai daerah kelabu.

4.2.2 Perhitungan Altman Z”-score
Tahun 2017

Diketahui :
X1=0,073 X2 =0,005
X3=-0,001 X4 =0,096
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Z” = 6,56 X1+ 3,26 X2+ 6,72 X3+ 1,05
X4

7> = 6,56 (0,073) + 3,26 (0,005) + 6,72
(0,001) + 1,05 (0,096)

Z” = 0,478 +0,016 - 0,006 +0,100

Z” = 0,588

Z” tahun 2017 yang didapat oleh PT
Hero Supermarket Tbk ialah sebesar 0,588
yang artinya PT Hero Supermarket Thk pada
tahun 2017 berada dalam prediksi kategori
bangkrut. Dikarenakan apabila Z” berada
lebih kecil daripada angka 1,1 maka
dianggap  sebagai  perusahaan  yang
mendekati kebangkrutan.

4.2.3 Perhitungan  Altman Z”-score
Tahun 2018

Diketahui :
X1=0,126 X2 =0,006
X3 =-0,155 X4 =0,089

77 = 6,56 X1+ 3,26 X2+ 6,72 X3+
1,05 X4

77 = 6,56 (0,126) + 3,26 (0,006) +

6,72 (-0,155) + 1,05 (0,089)

0,826 + 0,019 - 1,041 + 0,093

-0,103

Z”
Z”

Z” tahun 2018 yang didapat oleh PT
Hero Supermarket Tbk ialah sebesar -
0,103 yang artinya PT Hero Supermarket
Tbhk pada tahun 2018 berada dalam
prediksi kategori bangkrut. Dikarenakan
apabila Z” berada lebih kecil daripada
angka 1,1 maka dianggap sebagai
perusahaan yang mendekati
kebangkrutan.

4.2.4 Rekapitulasi Perhitungan Altman

Z”-score tahun 2016, 2017, dan 2018.
Berikut ini ialah hasil rekapitulasi

perhitungan yang diperoleh dari pengukuran

model Altman Z”-score dari tahun 2016
sampai dengan 2018.

Tabel 4. Rekapitulasi Perhitungan
Altman Z”-score

Variabel 2016 2017 2018

WCTA (X1) 0,741 | 0,478 0,826
RETTA(X2) | 0,016 | 0,016 | 0,019
EBITTA(X3) | 0,389 | (0,006) | (1,041)
MVEBVL(X4) | 0,108 | 0,100 0,093
7’ 1,254 | 0,588 | (0,103)
Sumber: Data yang diolah (2019)

Dari tabel rekapitulasi diatas, pada
tahun 2016 rasio WCTA memperoleh angka
sebesar 0,741 sedangkan di tahun 2017
WCTA vyang diperoleh ialah sebesar 0,478
yang artinya rasio ini mengalami penurunan
yang bisa disebabkan karena modal yang
dimiliki PT Hero Supermarket mengalami
penurunan. Seperti yang diketahui bahwa
pada tahun 2017 modal kerja mengalami
penurunan sebesar 4,9% dan di tahun 2018
juga mengalami penurunan sebesar 31% dan
posisi modal pada tahun 2018 ialah tercatat
sebesar Rp 3.941.488.000.000.

Selanjutnya rasio RETTA pada tahun
2016 didapat sebesar 0,016 dan di tahun
2017 memiliki angka yang sama sebesar
0,016 serta di tahun 2018 memperoleh
sebesar 0,019. Untuk rasio RETTA ini tidak
mengalami perubahan yang signifikan
karena laba ditahan tiap tahunnya sama
sebesar Rp 42.000.000.000.000 hanya total
aset yang dimiliki tiap tahunnya mengalami
perubahan. Seperti yang diketahui bahwa
aset yang dimiliki di tahun 2016 sebesar Rp
7.487.033.000.000 dan mengalami
penurunan sebesar 1,6% di tahun 2017
menjadi Rp7.363.144.000.000 serta di tahun
2018 juga mengalami perubahan penurunan
sebesar 14% menjadi Rp 6.271.858.000.000.

Selanjutnya, rasio EBITTA yang
diperoleh di tahun 2016 ialah sebesar 0,389
mengalami penurunan bahkan kerugian di
tahun 2017 dan 2018 sebesar 0,006 dan
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1,041. Hal ini disebabkan oleh berkurangnya

jumlah laba sebelum pajak + bunga yang
diterima bahkan pada tahun 2017 dan 2018
PT Hero Supermarket Tbk, mengalami
kerugian yang cukup besar sebesar Rp
8.482.000.000 dan Rp977.231.000.000.

Sedangkan untuk rasio MVEBVL di
tahun 2016 memperoleh sebesar 0,108 dan
mengalami penurunan kembali menjadi
0,100 pada tahun 2017 serta penurunan ini
terjadi lagi di tahun 2018 dengan rasio
sebesar 0,093. Hal ini dapat disebabkan oleh
adanya kenaikan nilai buku utang yang
diperoleh dari akumulasi utang jangka
pendek dan jangka panjang. Dapat diketahui
bahwa pada tahun 2017 utang Yyang
diperoleh mengalami kenaikan sebesar 6,2%
dan di tahun 2018 pun mengalami kenaikan
sebesar 7,1% sehingga posisi utang yang ada
per tahun 2018 ialah sebesar Rp
2.330.370.000.000.

Selanjutnya, untuk secara keseluruhan
dari 3 tahun berturut — turut dapat diketahui
bahwa pada tahun 2016, Z” yang diperoleh
oleh PT Hero Supermarket Tbk ialah sebesar
1,254 yang artinya PT Hero Supermarket
Tbk pada tahun 2016 berada dalam prediksi
kategori daerah kelabu. Dikarenakan apabila
7" berada diantara angka 1,1 dan 2,60 maka
dianggap sebagai daerah kelabu.

Sedangkan untuk tahun 2017, Z” yang
didapat oleh PT Hero Supermarket Thk ialah
sebesar 0,588 vyang artinya PT Hero
Supermarket Tbk pada tahun 2017 berada
dalam  prediksi  kategori  mendekati
kebangkrutan. Dikarenakan apabila Z”
berada lebih kecil daripada angka 1,1 maka
dianggap  sebagai  perusahaan  yang
diprediksi mendekati kebangkrutan.

Selanjutnya untuk tahun 2018, Z” yang
didapat oleh PT Hero Supermarket Thk ialah
sebesar -0,103 yang artinya PT Hero
Supermarket Tbk pada tahun 2018 berada
dalam  prediksi  kategori  mendekati
kebangkrutan. Dikarenakan apabila Z”
berada lebih kecil daripada angka 1,1 maka

dianggap  sebagai  perusahaan  yang
diprediksi mendekati kebangkrutan.

4.3 Perhitungan Menggunakan Model
Springate

Model Springate dihasilkan pada tahun
1978 oleh Gorgon L.V Springate sebagai
pengembang dari model Altman Z-score.

4.3.1 Perhitungan Springate Tahun 2016
Diketahui :
X1=0,113
X3=0,093

X2 =0,058
X4 =1,826

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

S = 1,03 (0,113) + 3,07 (0,058) + 0,66
(0,093) + 0,4 (1,826)

S= 0,116 + 0,178 + 0,061 + 0,730

S = 1,085

Model Springate tahun 2016 yang
didapat oleh PT Hero Supermarket Thk ialah
sebesar 1,085 yang artinya PT Hero
Supermarket Tbk pada tahun 2016 berada
dalam prediksi kategori sehat. Dikarenakan
apabila nilai S-score berada diatas 1,062
maka diprediksi sebagai kategori sehat.

4.3.2 Perhitungan Springate Tahun 2017
Diketahui :

X1=0,073 X2=-0,001

X3=-0,125 X4=1,770

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

S = 1,03 (0,073) + 3,07 (-0,001) + 0,66
(-0,125) + 0,4 (1,770)

S = 0,075 - 0,003 - 0,082 + 0,708

S = 0,698.

Model Springate tahun 2017 yang
didapat oleh PT Hero Supermarket Tbhk
ialah sebesar 0,698 vyang artinya PT
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Hero Supermarket Thk pada tahun 2017
berada dalam prediksi kategori bangkrut.
Dikarenakan apabila S-score berada
lebih kecil daripada angka 0,862 maka
dianggap sebagai perusahaan yang
diprediksi mendekati kebangkrutan.

4.3.3 Perhitungan Springate Tahun 2018
Diketahui :

X1=0,126 X2=-0,155

X3=-0,578 X4 =2,068

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

S= 1,03 (0,126) + 3,07 (-0,155) + 0,66
(-0,578) + 0,4 (2,068)

S= 0,129 - 0,475 - 0,381 + 0,827

S=0,1.

Model Springate tahun 2018 yang
didapat oleh PT Hero Supermarket Thk
ialah sebesar 0,1 yang artinya PT Hero
Supermarket Tbk pada tahun 2018
berada dalam  prediksi  kategori
mendekati kebangkrutan. Dikarenakan
apabila S-score berada lebih kecil
daripada angka 0,862 maka dianggap
sebagai perusahaan yang mendekati
kebangkrutan. Sedangkan untuk S-score
yang didapat di tahun 2018 ini
mengalami penurunan, sehingga
perusahaan  Hero  Supermarket  Tbk,
diprediksikan mendekati kebangkrutan.

4.3.4 Rekapitulasi Perhitungan Model
Springate Tahun 2016, 2017 dan 2018

Berikut ini ialah hasil rekapitulasi
perhitungan yang didapat dari pengukuran
model Springate yang disajikan dari tahun
2016 sampai dengan 2018.

Tabel 5. Rekapitulasi Perhitungan
Springate

Variabel 2016 2017 2018

WCTA 0116 | 0075 | 0,129
(X1)
EBITTA 0,178 | (0,003) | (0,475)
(X2)

EBT (X3) 0,061 | (0,082) | (0,381)

STA (X4) 0,730 0,708 0,827

TOTAL 1,085 0,698 0,1

Sumber: Data yang diolah (2019)

Dari tabel rekapitulasi diatas, pada
tahun 2016 rasio WCTA memperoleh angka
sebesar 0,116 sedangkan di tahun 2017 rasio
WCTA yang diperoleh ialah sebesar 0,075,
serta pada tahun 2018 memperoleh angka
sebesar 0,129 yang artinya pada rasio
WCTA ini mengalami penurunan yang
disebabkan karena modal yang dimiliki PT
Hero Supermarket mengalami penurunan.
Seperti yang diketahui bahwa pada tahun
2017 modal kerja mengalami penurunan
sebesar 4,9% dan di tahun 2018 juga
mengalami penurunan sebesar 31% dan
posisi modal pada tahun 2018 ialah tercatat
sebesar Rp 3.941.488.000.000.

Selanjutnya, rasio EBITTA pada tahun
2016 mendapatkan hasil sebesar 0,178
sedangkan ditahun 2017  mengalami
penurunan rasio menjadi 0,003 dan di tahun
2018 juga mengalami penurunan rasio
sehingga rasio yang didapat sebesar 0,475.
Rasio EBITTA ini mengalami penurunan
dikarenakan mengalami rugi sebelum pajak
+ bunga sebesar 50,2%.

Selanjutnya, untuk rasio ketiga yaitu
EBT pada tahun 2016 sebesar 0,061
sedangkan ditahun 2017  mengalami
penurunan sebesar 0,082, serta ditahun 2018
mengalami  penurunan sebesar 0,381.
Penurunan ini dikarenakan laba sebelum
pajak mengalami penurunan dikarenakan PT
Hero Supermarket di tahun 2017 dan 2018
mengalami kerugian sebelum pajak serta
pada utang jangka pendeknya mengalami
kenaikan dari tahun 2016 ke tahun 2017
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sebesar 1,5% dan pada tahun 2018
mengalami kenaikan sebesar 8,2% dengan
posisi utang di tahun 2018 sebesar
Rp2.167.159.000.000.

Selanjutnya, pada rasio yang terakhir
yaitu rasio STA atau Sales to total asset pada
tahun 2016 memiliki rasio sebesar 0,730
serta mengalami penurunan di tahun 2017
sebesar 0,708 dan juga di tahun 2018
memiliki rasio sebesar 0,827, penjualan
yang terjadi dari tahun 2016 sampai dengan
2018 mengalami penurunan dari tahun ke
tahun.

Selanjutnya, untuk secara keseluruhan
dari 3 tahun berturut — turut dapat diketahui
bahwa pada tahun 2016, S-score tahun
2016 yang didapat oleh PT Hero
Supermarket Tbk ialah sebesar 1,085 yang
artinya PT Hero Supermarket Tbk pada
tahun 2016 berada dalam kategori sehat.
Dikarenakan apabila nilai S-score berada
diatas 1,062 maka dianggap sebagai
kategori sehat.

Tahun 2017, S-score yang didapat ialah
sebesar 0,698 vyang artinya PT Hero
Supermarket Tbk pada tahun 2017 berada
dalam  prediksi  kategori  mendekati
kebangkrutan. Dikarenakan apabila S-score
berada lebih kecil daripada angka 0,862
maka dianggap sebagai perusahaan yang
mendekati kebangkrutan.

Selanjutnya untuk tahun 2018, S-score
yang didapat oleh PT Hero Supermarket Tbk
ialah sebesar 0,1 yang artinya PT Hero
Supermarket Tbk pada tahun 2018 berada
dalam  prediksi  kategori  bangkrut.
Dikarenakan apabila S-score berada lebih
kecil daripada angka 0,862 maka dianggap
sebagai perusahaan yang diprediksikan
mendekati kebangkrutan.

4.4 Perbandingan Prediksi Model
Altman Z”-score dan Springate

Langkah selanjutnya ialah melakukan
perbandingan melalui hasil prediksi yang
telah diperoleh melalui hasil pengukuran

dari kedua model yaitu model Altman Z-
score dan model Springate dengan
melakukan perbandingan dari kedua model
tersebut untuk melihat apakah hasil prediksi
bernilai sama atau memiliki perbedaan.
Hasil tersebut dapat dijabarkan dengan tabel
dibawah sebagai berikut:

Tabel 6. Perbandingan Prediksi Model
Altman Z”-score dan Springate

Model Altman Z"-score Model Springate

Keteran; gan 2016 2017 2018 Keterangan 2016 2017 2018

| (x1) 0,741 0,478 0,826 WCTA (X1) 0,116 0,075 | 0,129
RETTA EBITTA
X2) 0,016 0,016 0,019 (X2) 0178 | (0,003) (0.475)

| (X3) 0,389 (0,006) (1,041) EBT (X3) 0,061 (0,082) | (0,381)
MVEBVL

X4) 0,108 0,100 0,093 STA (X4) 0,730 0,708 0,827

z 1,254 0,588 (0,103) S-score 1,085 0,698 0,1

PREDIKSI | Daerah Bangkrut | Bangkrut | PREDIKSI Sehat | Bangkrut | Bangkrut

Kelabu

Sumber: Data yang diolah (2019)

Oleh karena itu, model Altman Z”-
score memiliki hasil pengukuran yang sama
dengan model Springate pada tahun 2017
dan 2018, sedangkan untuk tahun 2016 hasil
rasio dari model Altman Z”-score
menyimpulkan bahwa PT Hero Supermarket
Tbhk mengalami prediksi daerah kelabu
sedangkan untuk hasil rasio dari model
Springate menyimpulkan bahwa PT Hero
Supermarket Thk di tahun 2016 mengalami
prediksi yang sehat. Perbedaan hasil prediksi
yang terjadi hanya pada tahun 2016 saja,
sedangkan di tahun 2017 dan 2018 hasilnya
sama.

Perbedaan hasil pada tahun 2016
dikarenakan variabel yang digunakan untuk
mencari rasio tersebut berbeda- beda, selain
itu juga standar pada titik cut off yang
dimiliki Altman Z”-score dan Springate
berbeda. Pada perhitungan model Springate
mengkaitkan dengan akun penjualan yang
mana pada tahun 2016 penjualan PT Hero
Supermarket Tbk, mengalami kondisi yang
bagus belum terjadinya penurunan pada
penjualan, selain itu pada perhitungan model
Springate menggunakan dua kali akun laba
sebelum pajak, serta akun laba sebelum
pajak tditambah dengan bunga serta tidak
adanya perhitungan pada rasio laba ditahan
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terhadap total asetnya, dan juga pada
perhitungan  model  Springate  tidak
mengukur rasio nilai pasar sekuritas
terhadap nilai buku utangnya.

Sedangkan untuk model Altman Z”-
score tidak mengkaitkan dengan akun
penjualan, yang mana di tahun 2016
penjualan mengalami kondisi yang bagus.
Selain itu juga model ini menggunakan akun
nilai buku utang sebagai rasio dalam
mencari nilai prediksi. Jadi, dapat dianalisa
bahwa terdapat perbedaan hasil prediksi
antara model Altman Z”-score dan Springate
dikarenakan adanya perbedaan penggunaan
rasio keuangan dan kriteria kebangkrutan
antara Altman Z”-score dengan Springate.
Hal inilah yang menjadikan alasan pada
tahun 2016 berbeda hasil kesimpulan dalam
prediksi financial distress-nya.

5. KESIMPULAN DAN SARAN

51 Kesimpulan
Kesimpulan dari penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1. Hasil prediksi yang dilakukan melalui
pengukuran dari model Altman Z”-
score ialah:

a. Pada tahun 2016  perusahaan
diprediksikan dalam kondisi daerah
kelabu dengan hasil sebesar 1,254.

b. Tahun 2017 perusahaan  dapat
diprediksikan bangkrut dengan hasil
sebesar 0,588.

c. Untuk tahun 2018, perusahaan juga
diprediksikan bangkrut dengan hasil
sebesar -0,103 .

2. Hasil prediksi yang dilakukan melalui
pengukuran dari model Springate ialah:

a.  Tahun 2016 perusahaan diprediksikan
sehat dengan hasil sebesar 1,085.

b. Tahun 2017 perusahaan diprediksikan
bangkrut dengan hasil sebesar 0,698.

c. Tahun 2018 perusahaan diprediksikan
bangkrut dengan hasil sebesar 0,1.

3. Hasil penelitian dan pengukuran
menggunakan dua model yakni model
Altman Z”-score dan  Springate,

disimpulkan bahwa pada tahun 2016
prediksi mengalami perbedaan vyaitu
prediksi kelabu dari model Altman Z”’-
score dan prediksi sehat dari model
Springate. Sedangkan untuk tahun 2017
dan 2018, prediksi financial distress
mengalami kesamaan hasil yaitu sama-

sama mengalami prediksi
kebangkrutan.

52 SARAN
Berdasarkan hasil penelitian,

pembahasan dan kesimpulan diatas, maka

diajukan beberapa saran sebagai berikut :

1. Bagi pihak perusahaan, sebaiknya dapat

meningkatkan penjualan atau
pendapatan yang diterima dengan
melakukan kerjasama dengan mitra
lainnya atau dengan memberi reward
kepada para pelanggannya.
Selain itu, perusahaan Hero
Supermarket Thk, sebaiknya
meningkatkan produktivitas penjualan
dengan cara melakukan inovasi terbaru
dalam melakukan penjualan produk —
produknya bisa dilakukan dengan
penjualan online  yang dapat
memudahkan konsumen dengan cara
membangun market place sendiri.

2. Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan
dapat menambah periode penelitian dan
menambah  model atau variabel
pengukuran yang digunakan agar
diperoleh perhitungan dan analisis yang
lebih  menyeluruh dan akurat dalam
perhitungan prediksi financial distress-
nya.
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