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ABSTRACT 

This study aims to analyze the prediction of bankruptcy by using three models, 

namely, Altman model, Zmijewski model, and Grover model on Textile and Garment 

companies listed on Indonesia Stock Exchange (Period 2014-2017). Sampling 

method used in this research is Convenience Sampling. The number of samples in 

this study as many as 16 companies. The data used in this study is the annual 

financial statements of Textile and Garment companies which are on the Indonesia 

Stock Exchange. Analytical techniques in this study using the calculation of 

bankruptcy prediction models Altman, Zmijewski, and Grover. 

The results of this study prove that based on the results of the three models, 

Polychem Indonesia Tbk (ADMG) and Tifico Fiber Indonesia Tbk (TFCO) 

companies did not go bankrupt during the period 2014-2017, while the company Ever 

Shine Tex Tbk (ESTI) bankrupt during the periode 2014- 2017. The right model for 

predicting bankruptcy in Textile and Garment companies is grover model which has a 

high accuracy of 77% compared to Altman 46% and Zmijewski 40%. 

Keywords: Bankruptcy, Altman model, Zmijewski model, and Grover model. 
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PENDAHULUAN 

Kondisi perekonomian di Indonesia juga yang masih tidak menentu 

mengakibatkan tingginya risiko suatu perusahaan untuk mengalami 

kesulitan keuangan atau bahkan kebangkrutan. Kesalahan prediksi terhadap 

pengambilan keputusan pada suatu perusahaan di masa yang akan datang 

dapat berakibat fatal yaitu kehilangan pendapatan atau investasi yang telah 

ditanamkan pada suatu perusahaan. Oleh karena itu, pentingnya suatu 

model prediksi kebangkrutan pada perusahaan menjadi hal yang sangat 

dibutuhkan oleh berbagai pihak seperti pemberi pinjaman, investor, 

pemerintah, akuntan, dan manajemen. 

Kebangkrutan adalah kondisi dimana melemahnya tingkat penghasilan 

suatu perusahaan. Menurut UU Kepailitan No. 4 Tahun 1998, perusahaan 

yang dinyatakan pailit berdasarkan pada keputusan pengadilan yang 

berwenang atau berdasarkan permohonan sendiri jika memiliki 2 atau lebih 

kreditur dan perusahaan tidak mampu membayar sedikitnya satu utangnya 

yang telah jatuh tempo. Kebangkrutan sering didefinisikan sebagai 

kegagalan dimana definisi mengenai kebangkrutan sebagai kegagalan 

(Gunardiansya, 2009). 

Altman (Z-Score) digunakan sebagai salah satu alat kontrol terhadap 

suatu perusahaan yang status keuangannya mengalami kesulitan keuangan. 

Dengan kata lain, altman sebagai alat ukur dengan memprediksi 

kebangkrutan suatu perusahaan. perkembangan model altman ini bisa 

dilihat dari model yang pertama yaitu model altman z-score pertama yang 

ditunjukkan untuk memprediksi kebangkrutan dari sebuah perusahaan 

publik manufaktur. Zmijewski melakukan studi dengan review studi 
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bidang kebangkrutan. Rasio keuangan yang digunakan pada model ini 

dipilih dari rasio keuangan yang telah digunakan pada penelitian terdahulu 

dan sebanyak 75 perusahaan yang bangkrut serta 3573 perusahaan sehat 

selama tahun 1972 sampai dengan 1978 dijadikan sampel. Model Grover 

merupakan model yang diciptakan dengan melakukan pendesainan dan 

penilaian ulang terhadap model altman. 

Fenomena pada perusahaan Tekstil dan Garmen tahun 2014-2017. 

Menurut Badan Pusat Statistika pada Industri Tekstil dan Garmen ditahun 

2014 mengalami penurunan sebesar 6,97%. Di tahun 2015-2016 mengalami 

kenaikan sebesar 7,91%. Sedangkan di tahun 2017 Industri Tekstil 

mengalami penurunan kembali sebesar 6,87%. Permasalahan yang dapat 

dirumuskan ialah, Bagaimana prediksi kebangkrutan dengan menggunakan 

Model Altman, Zmijewski, Dan Grover pada perusahaan Tekstil Dan 

Garmen ? 

TINJAUAN PUSTAKA 

Pengertian Kebangkrutan 

Kebangkrutan adalah kegagalan perusahaan yang tidak mampu mencukupi 

dana dalam menjalankan usaha untuk menghasilkan laba. 

Analisis kebangkrutan 

Analisis kebangkrutan merupakan analisis untuk memperoleh tanda-

tanda awal tentang kebangkrutan.Analisis kebangkrutan memiliki 2 analisis 

yaitu; 

a. Analisis Univariate, melihat variabel keuangan yang diperkirakan 

mempengaruhi atau berkaitan dengan kebangkrutan dan menganalisis 

secara terpisah. Bentuk analisis univariate: Analisis ratio (modal kerja, 

rasio profitabilitas, leverage, likuiditas, dll). 
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b. Analisi Multivariate, menggunakan dua variabel atau lebih secara 

bersama-sama dalam satu persamaan. Analisis ini dapat mempermudah 

analisis atas kondisi keuangan perusahaan dibandingkan secara parsial. 

Model analisis kebangkrutan dengan multivariate: 

1) Model Altman (Z-Score): Suatu alat yang digunakan untuk 

meramalkan tingkat kebangkrutan suatu perusahaan dengan 

menghitung nilai dari beberapa rasio lalu dimasukkan dalam suatu 

persamaan diskriminan. Model Z Score, model kebangkrutan yang 

dikembangkan oleh Edward Altman. 

2) Model Logit (Y Score): Model yang dikembangkan oleh James A 

Ohlson, dengan cara: Menghitung serangkaian risiko keuangan, 

mereduksi sejumlah rasio keuangan kemudian memilih rasio yang 

paling baik, yang membedakan perusahaan yang bangkrut dan yang 

tidak bangkrut, menetapkan koefisien untuk setiap variabel predictor 

yang dilihatkan. 

3) Model Zmijewski (X Score): Menggunakan analisis rasio yang 

mengukur kinerja, leverage, dan likuiditas suatu perusahaan untuk 

model prediksinya. 

4) Model Grover (G Score): Model yang diciptakan dengan melakukan 

pendesainan dan penilaian ulang terhadap model z score altman. 

Jeffrey S Grover menggunakan sampel sesuai dengan model altman 

pada tahun 1968 dengan menambahkan 13 rasio keuangan baru. 

5) Model Springate (S Score): Model ini dikembangkan dengan 

menggunakan analisis multidiskriminan, dengan menggunakan 40 

perusahaan sebagai sampelnya. 
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Model Altman 

Altman memodifikasi modelnya seiring berjalannya waktu dan 

penyesuaian terhadap berbagai jenis perusahaan. Agar dapat diterapkan 

pada semua perusahaan seperti manufaktur, non manufaktur, dan 

perusahaan penerbit obligasi di Negara berkembang (Emerging market). 

Karena rasio ini sangat bervariatif pada industri dengan ukuran asset yang 

berbeda-beda. Berikut persamaan Z-score yang dimodifikasi Altman dkk 

(1995): 

Z”=6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 +1,05X4 

Keterangan:  

Z” = bancrupty 

X1 = working capital/ total asset 

X2 = retained earnings/ total asset 

X3 = earning before interest and taxes/ total asset 

X4 = book value of equity/ book value of total debt 

Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut pada nilai Z-score model 

Altman modifikasi yaitu: Jika nilai Z” < 1,1 maka termasuk perusahaan 

bangkrut. Jika nilai 1,1 < Z” < 2,6 maka termasuk grey area (tidak dapat 

ditentukan apakah perusahaan sehat atau tidak). Nilai Z” > 2,6 maka 

termasuk perusahaan yang tidak bangkrut. 

Model Zmijewski 

Perluasan studi dalam prediksi kebangkrutan dilakukan oleh Zmijewski 

(1983) menambah validitas rasio keuangan sebagai alat deteksi kegagalan 

keuangan perusahaan. Zmijewski melakukan studi dengan menelaah ulang 

studi bidang kebangkrutan hasil riset sebelumnya selama dua puluh tahun. 

Rasio keuangan dipilih dari rasio – rasio keuangan penelitian terdahulu dan 
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diambil sampel sebanyak 75 perusahaan yang bangkrut, serta 3573 

perusahaan sehat selama tahun 1972 sampai dengan 1978, F-test terhadap 

rasio – rasio kelompok, Rate of Return, liquidity, leverage, turnover, fixed 

payment coverage, trends, firm size, dan stock return volatility, menunjukan 

adanya perbedaan yang signifikan antara perusahaan yang sehat dan yang 

tidak sehat. 

X= –4.3 – 4.5X1 + 5.7 X2– 0.004X3 

Keterangan; 

X1 = ROA (return on asset) = Laba bersih / Total Asset 

X2 = Leverage (debt ratio) = Total Hutang / Total Ekuitas 

X3= Likuiditas (current ratio) = Aktiva Lancar / Hutang Lancar 

Dengan kriteria penilaian sebagai berikut : Jika X-score bernilai negatif 

(X-Score < 0), maka perusahaan tersebut digolongkan dalam kondisi yang 

sehat. Sebaliknya, jika X-score bernilai positif (X-Score ≥ 0) maka perusahaan 

tersebut dapat digolongkan dalam kondisi yang tidak sehat atau cenderung 

mengarah ke kebangkrutan.  

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 fungsi sebagai berikut: 

G-Score = 1,650X1 + 3,404X3 – 0,016ROA + 0,057 
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Keterangan : 

X1 = Working Capital/Total Assets 

X3 = Earnings Before Interest And Taxes/Total Assets 

ROA = Net Income/Total Assets 

Dengan kriteria sebagai berikut: Model Grover mengkategorikan 

perusahaan dalam keadaan bangkrut dengan skor kurang atau sama dengan 

-0,02 (Z ≤ -0,02). Sedangkan nilai untuk perusahaan yang dikategorikan 

dalam keadaan tidak bangkrut adalah lebih atau sama dengan 0,01 (Z ≥ 0,01). 

 

METODE PENELITIAN 

Populasi dan Sampel 

Obyek.dalam..penelitian..ini..adalah 16 perusahaan Tekstil dan Garmen 

yang tercatat.di.Bursa.Efek.Indonesia pada periode 2014-2017. 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah Data Sekunder, 

data yang diperoleh/ dikumpulkan dan disatukan oleh studi-studi 

sebelumnya atau yang diterbitkan oleh berbagai instansi lain. Biasanya 

sumber tidak langsung berupa data dokumentasi dan arsip-arsip resmi. Data 

sekunder dalam penelitian ini adalah neraca dan laporan laba rugi 

perusahaan Tekstil dan Garmen yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2017 yang di ambil dari idx.co.id. 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Convenience Sampling. Convenience sampling merupakan pengumpulan 

informasi dari anggota populasi yang dengan senang hati bersedia 

memberikannya (Uma Sekaran, 2011). Dimana data yang diperoleh melalui 

laporan keuangan perusahaan Tekstil dan Garmen yang telah di audit di 

Bursa Efek Indonesia. 
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Teknik Pengumpulan Data 

 Data ini diperoleh dari data historis perusahaan Tekstil dan Garmen, 

laporan penelitian, dan laporan keuangan yang diterbitkan BEI yang telah 

diaudit selama tiga tahun 2014-2017. Metode yang dilakukan untuk 

mendapatkan data yang diinginkan dengan  membuka Website dari objek 

yang diteliti, sehingga dapat diperoleh laporan keuangan, gambaran umum 

perusahaan serta perkembangannya yang kemudian digunakan penelitian. 

Situs yang digunakan adalah www.idx.co.id. Selain itu, dilakukan juga studi 

pustaka yaitu pengumpulan data dengan cara mempelajari dan memahami 

buku-buku yang mempunyai hubungan dengan analisis prediksi 

kebangkrutan. 

Definisi Operasional Variabel 

Variabel independen/bebas pada penelitian ini adalah variabel (X), 

dalam penelitian ini terdiri dari tiga variabel, meliputi : X1 (Model Altman) 

Z”=6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 +1,05X4, X2 (Model Zmijewski) X= –4.3 – 4.5X1 

+ 5.7 X2– 0.004X3 , X3 (Model Grover) G = 1,650X1 + 3,404X3 – 0,016ROA + 

0,057. Adapun variabel dependen /terikat dalam penelitian ini adalah 

Prediksi Kebangkrutan (Bangkrut, Tidak Bangkrut, atau Grey Area). 

Berikut pemaparan cara pengukuran setiap variabel yang terdapat di 

ketiga model penelitian ini: 

1) Working Capital / Total Aset; Variabel ini merupakan variabel untuk 

mengukur likuiditas perusahaan. pada variabel ini digunakan dalam 2 

model, Altman dan Grover. Rumus working capital; 

WCTA = (Aktiva Lancar – Hutang Lancar) / Total Aset 

http://www.idx.co.id/


11 
 

 

2) Retained Earnings / Total Aset; Variabel ini menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba ditahan. Variabel ini hanya 

digunakan dalam model Altman. 

RETA = Laba ditahan/Total Aset 

3) Earning Before Interest And Taxes/ Total Aset; Variabel ini 

menunjukkan perusahaan dalam memiliki pendapatan sebelum 

dikurang dengan bunga dan pajak. Variabel ini digunakan dalam 2 

model, model Altman dan model Grover. 

EBITTA= Pendapatan sebelum bunga dan pajak / total aset 

4) Book Value Of Equity/ Book Value Of Total Debt; Variabel ini 

digunakan dalam model Altman saja. Dengan rumus: 

BVEBETD= (Jumlah saham beredar/ Total Ekuitas) / (Jumlah saham 

beredar/Total Hutang) 

5) ROA; Variabel ini menunjukkan perusahaan untuk menghasilkan 

pendapatan. Variabel ini digunakan pada 2 model yaitu, model 

Zmijewski dan Grover. 

ROA = Net income / Total Aset 

6) DER; Variabel ini menunjukkan ukuran kemampuan perusahaan dalam 

melunasi kewajibannya. Variabel ini digunakan dalam model 

Zmijewski saja. Variabel yang memiliki perhitungan: 

DER = Total Hutang / Total Ekuitas 

7) CR; Variabel ini digunakan sejauh mana aktiva lancar dapat menutupi 

kewajiban jangka pendek. Variabel ini digunakan dalam model 

Zmijewski saja. Perhitungan ini menggunakan rumus: 

CR = Aktiva Lancar / Hutang Lancar 
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Hasil Prediksi Model Altman 

Tabel 4.6. 

Perusahaan Tekstil dan Garmen Model Altman 

Periode 2014-2017 

Tahun Tidak Bangkrut Grey Area Bangkrut 

2014 ADMG, PBRX, 

SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS, UNIT, RICY 

CNTX, 

INDR, 

ERTX 

ARGO, POLY, 

ESTI, MYTX, 

SSTM 

2015 ADMG, PBRX, 

SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS, UNIT 

RICY, 

INDR, 

ERTX, 

SSTM 

CNTX, ARGO, 

POLY, ESTI, 

MYTX 

2016 ADMG, PBRX, 

SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS, UNIT 

RICY, 

INDR, 

ERTX, 

SSTM, 

ESTI 

CNTX, ARGO, 

POLY, MYTX 

2017 ADMG, PBRX, 

SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS 

RICY, 

INDR, 

MYTX,  

UNIT, ERTX, 

ARGO, POLY, 

ESTI 

Menurut prediksi Model Altman, bisa ditarik kesimpulan dari data diatas 

perusahaan yang dinyatakan tidak bangkrut selama periode 2014-2017 secara 

berturut-turut ada 6 perusahaan (ADMG, PBRX, SRIL, STAR, TFCO, TRIS). 

Perusahaan UNIT mengalami tidak bangkrut dari tahun 2014-2016, tetapi di 

tahun 2017 perusahaan ini mengalami penurunan dan dinyatakan bangkrut 
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(0,9). Perusahaan RICY di tahun 2014 diniyatakan tidak bangkrut. Tetapi 

ditahun 2015-2017 mengalami grey area (rawan bangkrut). Perusahaan CNTX 

di tahun 2014 berada posisi grey area (rawan bangkrut), tetapi di tahun 2015-

2016 perusahaan ini mengalami bangkrut. Perusahaan yang mengalami grey 

area (rawan bangkrut) di tahun 2014-2017 INDR dan ERTX. Tetapi, ERTX di 

tahun 2017 mengalami kebangkrutan. 

Perusahaan yang dinyatakan bangkrut selama periode 2014-2017 ialah, 

ARGO, dan POLY. Perusahaan ESTI ditahun 2014-2015 mengalami bangkrut 

ditahun 2016 perusahaan ini grey area (1,1), dan ditahun 2017 dinyatakan 

bangkrut (-0,1). Perusahaan MYTX tahun 2014-2016 dinyatakan bangkrut dan 

di tahun 2017 perusahaan ini berada di posisi grey area (1,6). Perusahaan 

SSTM tahun 2014 mengalami kebangkrutan dan di tahun 2015-2016 berada 

posisi grey area (rawan bangkrut).  

Keempat variabel yang digunakan untuk menghitung nilai z-score suatu 

perusahaan Tekstil Dan Garmen yaitu, X1 = Working Capital/ Total Asset, 

Menurut Pamungkas, (2016) rasio ini memperlihatkan likuiditas perusahaan. 

Semakin tinggi rasio ini maka perusahaan akan terhindar dari kebangkrutan. 

Sedangkan menurut laporan keuangan perusahaan Tekstil dan Garmen 

hanya ada beberapa perusahaan saja yang rendah. Dimana jika modal kerja 

semakin rendah secara terus-menerus, maka perusahaan akan cenderung 

mengalami kebangkrutan.  

X2 = Retained Earnings/ Total Asset, laba ditahan dari perusahaan adalah 

persentase laba bersih yang belum dibayarkan sebagai dividen. “ditahan” 

untuk dinvestasikan kembali dalam perusahaan atau digunakan untuk 

membayar utang. Rasio ini membantu mengukur sejauh mana perusahaan 

bergantung pada utang atau laverage. Semakin rendah rasio ini, perusahaan 
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semakin mendanai asset dengan meminjam bukan melalui laba yang ditahan 

tetapi dengan berhutang, perusahaan meningkatkan risiko kebangkrutan jika 

perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban hutangnya.   

X3 = Earning Before Interest And Taxes/ Total Asset, proksi ini 

memperlihatkan tingkat produktifitas aktiva dalam menghasilkan laba 

sebelum pajak dan bunga. Semakin tinggi hasil dari rasio ini maka semakin 

terhindar dari kebangkrutan. Sedangkan menurut laporan keuangan 

perusahaan Tekstil dan Garmen hanya ada beberapa perusahaan saja yang 

rendah, dimana semakin rendah proksi ini maka perusahaan akan cenderung 

mengalami kebangkrutan. Pada kenyataannya perusahaan Tekstil dan 

Garmen memiliki tingkat produktifitas aktiva dalam menghasilkan laba 

sebelum pajak dan bunga tinggi. Proksi yang terakhir X4 = Book Value Of 

Equity/ Book Value Of Total Debt. Semakin tinggi rasio ini maka perusahaan 

semakin terhindar dari kebangkrutan. 

Model Altman mampu menganalisis prediksi kebangkrutan pada 

perusahaan  Manufaktur dengan sub sektor Tekstil dan Garmen. Didukung 

oleh pernyataan Altman dkk (1995), model Altman Modifikasi ini di buat oleh 

Altman agar mampu diterapkan pada perusahaan Manufaktur di  Negara 

berkembang. 

Hasil Prediksi Model Zmijewski 

Tabel 4.7. 

Perusahaan Tekstil dan Garmen Model Zmijewski 

Periode 2014-2017 

Tahun Tidak Bangkrut Bangkrut 

2014 ADMG, ARGO, 

POLY, TFCO, 

STAR, ERTX, ESTI, INDR, 

PBRX, RICY, SRIL,UNIT, 
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MYTX, TRIS CNTX, SSTM 

2015 ADMG, ARGO, 

POLY, TFCO, 

MYTX, STAR, 

TRIS 

ERTX, ESTI, INDR, PBRX, 

RICY, SRIL,UNIT, CNTX, 

SSTM 

2016 ADMG, ARGO, 

POLY, TFCO, 

MYTX, STAR 

TRIS, ERTX, ESTI, INDR, 

PBRX, RICY, SRIL,UNIT, 

CNTX, SSTM 

2017 ADMG, ARGO, 

POLY, TFCO, 

TRIS 

MYTX, STAR, TRIS, ERTX, 

ESTI, INDR, PBRX, RICY, 

SRIL,UNIT 

Menurut prediksi model zmijewski, bisa ditarik kesimpulan dari data 

diatas perusahaan yang dinyatakan tidak bangkrut selama periode 2014-2017 

secara berturut-turut ada 4 perusahaan (ADMG, ARGO, POLY, TFCO). 

Perusahaan MYTX mengalami tidak bangkrut dari tahun 2014-2016, tetapi di 

tahun 2017 perusahaan ini mengalami penurunan dan dinyatakan bangkrut 

(47). Peerusahaan STAR di tahun 2014 mengalami bangkrut. Tetapi ditahun 

2015-2016 tidak mengalami bangkrut, dan di tahun 2017 perusahaan kembali 

mengalami bangkrut. Perusahaan TRIS di tahun 2014-2015 tidak mengalamii 

kebangkrutan, tetapi di tahun 2016 perusahaan ini mengalami bangkrut, dan 

ditahun 2017 kembali tidak mengalami kebangkrutan. 

Sedangkan 7 perusahaan (ERTX, ESTI, INDR, PBRX,RICY,SRIL, dan 

UNIT) mengalami kebangkrutan dari periode 2014-2017. 2 perusahaan 

(CNTX dan SSTM) selama periode 2014-2016 dinyatakan bangkrut tetapi 

pada tahun 2017 belum mengaudit data laporan keuangan. 
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Model Zmijewski menggunakan tiga proksi dari beberapa rasio. proksi 

yang pertama yaitu, ROA terdapat di Rasio Profitabilitas. ROA ini 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 

atau laba. Semakin tinggi rasio ini maka semakin kecil kemungkinan 

terjadinya kebangkrutan. Sedangkan perusahaan Tekstil dan Garmen hanya 

beberapa perusahaan yang menghasilkan keuntungan yang tinggi. Jika lebih 

dominan perusahaan yang memiliki hasil ROA rendah maka akan bisa 

dinilai bangkrut. Karena perusahaan belum menghasilkan laba, dan bahkan 

perusahaaan tersebut cenderung bisa mengarah ke kebangkrutan.  

Proksi kedua, DER terdapat di Rasio Solvabilitas. DER ini mengukur 

tingkat persentasi aktiva yang di biayai oleh hutang (Pamungkas, 2016) 

semakin tinggi DER maka, modal sendiri semakin sedikit dibanding dengan 

hutangnya. Bagi perusahaan, sebaiknya besanya hutang tidak boleh melebihi 

modal sendiri agar beban tetapnya tidak terelalu tinggi. Sedangkan 

perusahaan Tekstil dan Garmen memiliki hasil yang tinggi dimana semakin 

tinggi DER maka perusahaan memiliki modal yang sedikit dibanding dengan 

hutangnya. perusahaan cenderung bisa mengalami kebangkrutan.  

Proksi yang terakhir CR terdapat di rasio likuiditas, semakin besar CR 

semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka 

pendeknya. Sedangkan perusahaan Tekstil dan Garmen sebagian memiliki 

hasil yang rendah dimana, semakin rendah CR maka perusahaan cenderung 

belum bisa menutupi hutang lancarnya dan jika ini terjadi terus-menerus 

maka perusahaan cenderung bisa mengalami kebangkrutan. 

Didukung oleh penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa Model 

Zmijewski lebih tepat memprediksi perusahaan di bidang property dan real 

estate. Penelitian Priyantini (2015) yang berjudul “Analisis Penggunaan 
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Model Zmijewski (X-Score) Untuk Memprediksi Kondisi Financial Distress 

Pada Perusahaan Sektor Properti Dan Real Estate Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia (Bei) Periode 2009-2013” dengan hasil Model Zmijewski 

memiliki keakuratan untuk digunakan memprediksi kondisi Financial 

Distress perusahaan Properti dan Real Estate di Indonesia karena kesalahan 

prediksi tidak lebih dari batas toleransi yang telah ditentukan. 

Hasil Prediksi Model Grover 

Tabel 4.8. 

Perusahaan Tekstil dan Garmen Model Grover 

Periode 2014-2017 

Tahun Tidak Bangkrut Bangkrut 

2014 ADMG, CNTX, ERTX, INDR, 

PBRX, RICY, SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS, CNTX,SSTM, UNIT 

ARGO, MYTX, 

POLY, ESTI 

2015 ADMG, CNTX, ERTX, INDR, 

PBRX, RICY, SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS, CNTX,SSTM, UNIT 

ARGO, MYTX, 

POLY, ESTI 

2016 ADMG, CNTX, ERTX, INDR, 

PBRX, RICY, SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS, CNTX,SSTM, UNIT, ESTI 

ARGO, MYTX, 

POLY 

2017 ADMG, CNTX, ERTX, INDR, 

PBRX, RICY, SRIL, STAR, TFCO, 

TRIS, CNTX,SSTM 

ARGO, MYTX, 

POLY, UNIT,  

ESTI 

Menurut prediksi model grover, bisa diitarik kesimpulan dari data diatas 

perusahaan yang dinyatakan tidak bangkrut selama periode 2014-2017 secara 

berturut-turut ada 9 perusahaan (ADMG, CNTX, ERTX, INDR, PBRX, RICY, 
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SRIL, STAR, TFCO, dan TRIS). 2 perusahaan (CNTX dan SSTM) selama 

periode 2014-2016 dinyatakan tidak bangkrut tetapi pada tahun 2017 belum 

mengaudit data laporan keuangan. Perusahaan UNIT mengalami tidak 

bangkrut dari tahun 2014-2016, tetapi di tahun 2017 perusahaan ini 

mengalami penurunan dan dinyatakan bangkrut (-0,11). 

Sedangkan 3 perusahaan (ARGO, MYTX, POLY) dinyatakan bangkrut 

selama periode 2014-2017 secara berturut-turut. Perusahaan ESTI di tahun 

2014 dan 2015 mengalami kebangkrutan. Ditahun 2016 perusahaan ini 

dinyatakan tidak bangkrut (0,16). Pada tahun 2017 perusahaan dinyatakan 

bangkrut kembali. 

Hal ini menunjukkan rasio keuangan yang digunakan dalam 

perhitungan model Grover. Proksi yang pertama yaitu working capital to total 

assets. Menurut Pamungkas, (2016) rasio ini memperlihatkan likuiditas 

perusahaan. Semakin tinggi rasio ini maka perusahaan akan terhindar dari 

kebangkrutan. Sedangkan menurut laporan keuangan perusahaan Tekstil 

dan Garmen hanya ada beberapa perusahaan saja yang rendah, dimana 

semakin rendah proksi ini maka perusahaan akan cenderung mengalami 

kebangkrutan. Dapat terlihat dari proksi pertama yang digunakan oleh 

model grover hanya sedikit perusahaan yang bisa dikatakan bangkrut.  

Proksi rasio selanjutnya, EBIT to total assets proksi ini memperlihatkan 

tingkat produktifitas aktiva dalam menghasilkan laba sebelum pajak dan 

bunga. Semakin tinggi hasil dari rasio ini maka semakin terhindar dari 

kebangkrutan. Sedangkan menurut laporan keuangan perusahaan Tekstil 

dan Garmen hanya ada beberapa perusahaan saja yang rendah, dimana 

semakin rendah proksi ini maka perusahaan akan cenderung mengalami 

kebangkrutan. Pada kenyataannya perusahaan Tekstil dan Garmen memiliki 
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tingkat produktifitas aktiva dalam menghasilkan laba sebelum pajak dan 

bunga tinggi.  

Proksi yang terakhir, ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan atau laba. Semakin tinggi rasio ini maka semakin 

kecil kemungkinan terjadinya kebangkrutan. Sedangkan perusahaan Tekstil 

dan Garmen beberapa perusahaan ada yang menghasilkan keuntungan yang 

tinggi. Tetapi, jika lebih dominan perusahaan yang memiliki hasil ROA 

rendah maka akan bisa dinilai bangkrut. Karena perusahaan belum 

menghasilkan laba, dan bahkan perusahaaan tersebut cenderung bisa 

mengarah ke kebangkrutan.  Perhitungan dan rasio yang digunakan model 

Grover ini lebih tepat untuk menganalisis prediksi kebangkrutan di 

perusahaan go-public Manufaktur pada Sektor Aneka Industri, dengan 

menggunakan perusahaan Sub Sektor Tekstil dan Garmen .  

Di dukung oleh penelitian terdahulu yang hasilnya model Grover lebih 

terakurat dengan memprediksi kebangkrutan menggunakan perusahaan 

Sektor Manufaktur. Penelitian Prihantini dan Sari (2013), judul penelitian 

Prediksi Kebangkrutan Dengan Model Grover, Altman Z-Score, Springate 

Dan Zmijewski Pada Perusahaan Food And Beverage Di Bursa Efek Indonesia 

dengan obyek yang digunakan perusahaan Food and Beverage yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia. Menunjukkan bahwa tingkat akurasi pada setiap 

model berbeda-beda tetapi ada juga yang sama, model grover menunjukkan 

tingkat akurasi yang tinggi sebesar 100% dan diikuti model zmijewski dan 

springate yaitu sebesar 90%, dan model altman 80%. Dilihati dari sini yang 

berarti model grover yang tepar untuk prediksi kebangkrutan pada 

perusahaan food and beverage.  

Hasil Tipe Error (Uji Keakuratan) 
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Tabel 4.5. 

Hasil Rekap Tingkat Akurasi Tipe Eror 

Prediksi Altman Zmijewski Grover 

Bangkrut 14 29 11 

Tidak Bangkrut 22 19 37 

Grey Area 12 - - 

Total 48 48 48 

% Akurasi 46% 40% 77% 

Tabel 4.5 bisa dilihat bahwa Model Grover yang paling tepat dalam 

menganalisis prediksi kebangkrutan pada perusahaan Tekstil dan Garmen. 

37 perusahaan yang tidak bangkrut dan 11 perusahaan yang bangkrut 

dengan presentase akurasi sebesar 77%. Di lanjutkan dengan model Altman 

22 perusahaan yang tidak bangkrut, 12 perusahaan grey area (rawan 

bangkrut) dan 14 perusahaan yang bangkrut dengan presentase akurasi 46%. 

Model yang terakhir ialah model Zmijewski 19 perusahaan tidak bangkrut 

dan 29 perusahaan yang bangkrut dengan presentase akurasi sebesar 40%.  

PENUTUP 

Kesimpulan 

Dapat dilihat dari tahun 2014-2017 menurut dari ketiga model terebut 

perusahaan yang kondisi Tidak Bangkrut ialah perusahaan Polychem 

Indonesia Tbk (ADMG) dan Tifico Fiber Indonesia Tbk (TFCO) dan 

perusahaan yang  memiliki kondisi Bangkrut ialah perusahaan Ever Shine 

Tex Tbk (ESTI). Hasil tipe eror yang menguji tingkat keakuratan dari ketiga 

model. Model Grover memiliki tingkat akurasi yang tinggi yaitu sebesar 

77%. Diikuti model Altman sebesar 46%, dan model Zmijewski tingkat 

akurasi yang terendah sebesar 40%. Model yang lebih tepat untuk 
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memprediksi kebangkrutan pada perusahaan Tekstil Dan Garmen ialah 

model Grover. 

Saran 

Untuk penelitian selanjutnya, disarankan menambah model penelitian 

seperti, Ohlson, Springate, Fulmer, Ca-Score dll. Sehingga menghasilkan 

model prediksi mana yang benar-benar mampu menjawab prediksi 

kebangkrutan. Penelitian selanjutnya juga diharapkan meneliti industri 

perusahaan yang sedang menurun di Indonesia
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