ANALISIS PREDIKSI FINANCIAL DISTRESS DENGAN METODE SPRINGATE PADA 
PT SEPATU BATA Tbk DAN PT PRIMARINDO ASIA INFRASTRUCTURE Tbk

SKRIPSI
Seminar Proposal



[image: ]

Oleh:

TIARA ANASTASIA PUTRI
2201036176
S 1 AKUNTANSI


FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
UNIVERSITAS MULAWARMAN
SAMARINDA
2025
[bookmark: _Toc207601260]HALAMAN PENGESAHAN

	Judul Penelitian
	: Analisis Prediksi Financial Distress Dengan Metode Springate Pada PT Sepatu Bata Tbk Dan 
   PT Primarindo Asia Infrastructure Tbk

	Nama Mahasiswa
	:  Tiara Anastasia Putri

	NIM
	:  2201036176

	Fakultas
	: Ekonomi Dan Bisnis

	Program Studi
	:  S 1 Akuntansi


[bookmark: _Toc206927825]
Diajukan untuk Seminar Proposal

Menyetujui,
Samarinda, 29 Agustus 2025
Dosen Pembimbing



Annisa Abubakar Lahjie, S.E.,M.Si.,Ph.D
NIP. 19780630 200212 2 002

Mengetahui
Koordinator Program Studi S1 Akuntansi
Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Mulawarman



Dr. Fibriyani Nur Khairin, S.E,.M.S.A.,Ak.,CA.,CSP.,CIQaR
NIP. 19850204 200912 2 007
[bookmark: _Toc207601261]DAFTAR ISI
HALAMAN PENGESAHAN	ii
DAFTAR ISI	iii
DAFTAR TABEL	iv
DAFTAR GAMBAR	v
DAFTAR SINGKATAN	vi
BAB I PENDAHULUAN	1
1.1 Latar Belakang	1
1.2 Perumusan Masalah	6
1.3 Tujuan Penelitian	7
1.4 Manfaat Penelitian	7
BAB II TINJAUAN PUSTAKA	8
2.1 Landasan Teori	8
2.1.1 Teori Signal (Signaling Theory)	8
2.1.2 Laporan Keuangan	9
2.1.3 Kebangkrutan Perusahaan	10
2.1.4 Model Altzman Z-Score	11
2.1.5 Model Springate	12
2.1.6 Model Zmijewski	15
2.2 Penelitian Terdahulu	17
2.3 Kerangka Konseptual	19
BAB III METODE PENELITIAN	20
3.1 Definisi Operasional	20
3.2 Objek Penelitian	21
3.3 Jenis Penelitian dan Sumber Data	21
3.4 Metode Analisis Data	22
DAFTAR PUSTAKA	24
[bookmark: _Toc206927826]


[bookmark: _Toc207601262]DAFTAR TABEL
Tabel 2. 1 Interpretasi Z-Score	12
pTabel 2. 2 Kategori Financial Distress	13
Tabel 2.  Penelitian Terdahulu	17
Tabel 3. 1 Kategori Financial Distress	23













[bookmark: _Toc206927827]
[bookmark: _Toc207601263]

DAFTAR GAMBAR

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual	19
















[bookmark: _Toc207601264]DAFTAR SINGKATAN	

BEI				Bursa Efek Indonesia
MDA				Multiple Discrimant Analysis
EBIT				Earning Before Interest and Tax
PSAK				Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan
Tbk				Terbuka


vi

[bookmark: _Toc206927829][bookmark: _Toc207601265]
PENDAHULUAN
[bookmark: _Toc206927830][bookmark: _Toc207601266]     Latar Belakang
Tujuan utama perusahaan beroperasi dengan harapan menghasilkan keuntungan dan mampu bertahan dalam jangka panjang dan tidak mengalami likuidasi (Nurcahyani & Situngkir, 2021). Asumsi tersebut tidak selalu beroperasi dengan baik sesuai harapan. Seringkali perusahaan yang telah beroperasi dalam jangka waktu tertentu terpaksa dilikuidasi karena mengalami kesulitan keuangan yang pada akhirnya berujung pada kebangkrutan. Sehingga perusahaan direkomendasikan untuk melakukan analisis mengenai gejala-gejaja kebangkrutan harus dilakukan, yang bertujuan mengantisipasi terjadinya kebangkrutan dimasa akan datang (Permana et al., 2017). 
Para investor memberikan perhatian kepada perusahaan untuk menanamkan modal semenjak perusahaan mampu menciptakan laba yang terus mengalami peningkatan. Peningkatan laba bersih berdampak pada bertambahnya laba ditahan yang berpengaruh terhadap struktur modal kerja. Namun, apabila modal kerja mengalami penurunan, akan berpengaruh terhadap penurunan laba perusahaan. Fenomena ini dapat berakibat pada kesulitan keuangan dan dapat berakhir pada kebangkrutan (Martini et al., 2023). Sehingga tercapai kondisi perusahaan yang mampu menciptakan laba berkelanjutan, manajer perusahaan dituntut untuk memiliki kemampuan pengelolaan perusahaan untuk memaksimalkan nilai saham (Masdiantini & Warasniasih, 2020). Informasi untuk memprediksi kebangkrutan diperlukan guna mengantisipasi kondisi tersebut dalam proses pengambilan keputusan. Semenjak tersedianya informasi prediksi kebangkrutan, perusahaan dapat dengan cepat mengambil langkah-langkah untuk mengantisipasi atau mempersiapkan diri menghadapi situasi kebangkrutan. Selanjutnya, informasi mengenai prediksi kebangkrutan akan bermanfaat bagi investor dalam menentukan keputusan investasi pada perusahaan yang diprediksi akan mengalami kebangkrutan (Winaya et al., 2020).
Semenjak kebangkrutan merupakan permasalahan krusial yang harus diantisipasi oleh perusahaan. Kebangkrutan diidentifikasi sebagai suatu kondisi di mana perusahaan tidak mampu lagi menjalankan operasionalnya secara normal karena mengalami kesulitan dalam pembiayaan dan tidak sanggup memenuhi kewajiban-kewajiban keuangannya (Koto et al., 2018). Situasi ini dapat disebabkan oleh kegagalan dalam pengelolaan manajemen keuangan atau dikenal juga sebagai financial distress, yaitu ketika perusahaan tidak mampu mengatur keuangannya dengan efektif. Financial distress merupakan fenomena yang sering terjadi adalah ketika perusahaan sedang berada dalam fase pertumbuhan (Lerinsa, 2021).
Financial distress berlaku pada sebuah perusahaan gagal atau tidak mampu lagi memenuhi kewajiban kepada kreditur karena mengalami ketidakcukupan dana untuk menjalankan kegiatan operasionalnya (Sulastri & Zannati, 2018). Kondisi kesulitan keuangan pada perusahaan (corporate financial distress) digambarkan sebagai sebuah proses yang terdiri dari tiga dimensi utama, yaitu kerangka waktu (time frame), kondisi kesulitan (distress) itu sendiri, dan tahapan proses (process stages). Siklus financial distress dalam perusahaan mencakup periode awal saat terjadi penurunan kinerja, kemudian mencapai titik terendah, dan diikuti dengan fase pemulihan apabila perusahaan berhasil memperbaiki kinerjanya. Ketika suatu perusahaan mengalami kondisi ini, maka posisinya akan terus mengalami perubahan dan bertransisi dari satu tahap ke tahap berikutnya, tidak berada dalam satu kondisi yang tetap (Lerinsa, 2021).
Salah satu parameter untuk menilai kemampuan suatu perusahaan adalah dengan melihat laporan keuangannya yang dapat diukur dan dianalisis melalui laporan keuangan (Martini et al., 2023). Analisis rasio keuangan merupakan metode untuk menilai kondisi keuangan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan. Rasio keuangan ini dapat dimanfaatkan untuk memprediksi kondisi perusahaan, termasuk potensi terjadinya kesulitan keuangan. Tujuan utama dari analisis rasio keuangan antara lain untuk melakukan standarisasi penilaian perusahaan, memberikan gambaran ringkas dalam bentuk data statistik dan mendukung proses pengambilan keputusan (Dewi et al., 2022). Berdasarkan uraian diatas dapat ditarik kesimpulan  bahwa perhitungan rasio keuangan menggambarkan kinerja keuangan perusahaan yang sebenarnya terjadi berupa mitigasi risiko maupun kondisi kesehatan perusahaan. 
[bookmark: _Toc198509850]Walaupun metode analisis laporan keuangan yang umum digunakan adalah analisis rasio. Analisis rasio cenderung berfokus hanya pada satu aspek keuangan tertentu, keterbatasan ini membuat perusahaan memerlukan suatu alat analisis yang mampu mengintegrasikan berbagai aspek keuangan secara menyeluruh, termasuk analisis kebangkrutan. Analisis kebangkrutan menjadi sangat penting, terutama dalam mempertimbangkan potensi kebangkrutan pada perusahaan terbuka (Oktaviyah, 2024). Analisis kebangkrutan dilakukan untuk memperoleh signal atau peringatan dini mengenai kemungkinan terjadinya kebangkrutan sebuah perusahaan. Semakin cepat tanda-tanda kebangkrutan dapat dideteksi, semakin besar peluang bagi manajemen untuk mengambil langkah antisipatif dan menyusun strategi perbaikan guna mencegah kebangkrutan terjadi (Koto et al., 2018).
Penelitian terkait prediksi kebangkrutan telah banyak dilakukan oleh para akademisi dan bisnis praktis, yang kemudian melahirkan beragam model sebagai alat deteksi dini terhadap potensi kegagalan finansial perusahaan (Hermuningsih et al., 2022). Beberapa model yang sering digunakan dalam analisis kebangkrutan antara lain adalah Terdapat beberapa metode yang dapat digunakan untuk memprediksi kebangkrutan, yaitu: model yang dikembangkan oleh 1) Altman Z-Score (1968); 2) Springate (1978); dan 3) Zmijewski (1983). 
Menurut Azzahro & Seomaryono (2020) model Springate berhasil memprediksi dengan tepat kondisi 40 perusahaan dari total 56 perusahaan yang dijadikan sampel, sehingga tingkat akurasi model ini mencapai 71,43%. Penelitian didukung oleh Effendi (2018) yang mengatakan bahwa metode Springate diketahui memiliki tingkat akurasi yang lebih tinggi dibandingkan metode prediksi kebangkrutan lainnya. Keunggulan dari analisis dalam model Springate yaitu analisis yang memberikan perhatian lebih besar terhadap komponen utang lancar. Semakin tinggi nilai utang lancar suatu perusahaan, maka semakin rendah tingkat likuiditasnya, yang pada akhirnya meningkatkan risiko perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan. Selanjutnya, Prameswari et al., (2018) yang menyebut metode ini mampu memprediksi kebangkrutan dengan tingkat akurasi mencapai 92,5% (sembilan puluh dua koma lima persen).
Penelitian Mubarokah et al., (2025) menyatakan bahwa PT Bata Tbk sedang menghadapi krisis dan membutuhkan strategi komunikasi yang tepat untuk menangani faktor-faktor utama yang memengaruhi reputasi serta kepercayaan konsumen. Krisis ini timbul akibat kerugian yang terus-menerus selama masa pandemi serta terdapat perubahan dalam pola perilaku konsumen. Penurunan permintaan pasar dan dampak pandemi terhadap daya beli masyarakat turut memperparah kondisi keuangan perusahaan. Sebagai upaya efisiensi, perusahaan memutuskan untuk menutup pabrik di Purwakarta dan merumahkan sejumlah karyawan. Tindakan ini mencerminkan langkah strategis manajemen untuk bertahan menghadapi tekanan finansial yang telah berlangsung dalam beberapa tahun terakhir.
Menurut Mangunsong et al., (2025), PT Sepatu Bata Tbk mengalami penurunan kinerja keuangan yang cukup signifikan sejak tahun 2020. Hal ini ditandai dengan melemahnya likuiditas perusahaan yang mencerminkan kesulitan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dan penurunan tingkat profitabilitas. Keadaan kondisi keuangan yang menunjukkan ketidakmampuan perusahaan dalam menghasilkan laba secara optimal. Kondisi ini juga diperparah dengan meningkatnya risiko kebangkrutan, sebagaimana diindikasikan melalui hasil analisis menggunakan model Altman Z-Score, yang mengukur potensi kegagalan keuangan suatu perusahaan berdasarkan rasio-rasio keuangan tertentu.
Penelitian Khairunnisa & Kurniawan (2024) menyebut bahwa kinerja keuangan PT Primarindo Asia Infrastructure Tbk yang diukur menggunakan rasio profitabilitas cenderung mengalami penurunan, dipengaruhi oleh krisis keuangan global dan pandemi Covid-19 yang berpengaruh terhadap memperketat persaingan usaha. Kondisi tersebut menimbulkan ancaman terbesar berupa kerugian bahkan potensi kebangkrutan, sehingga perusahaan perlu lebih memperhatikan indikator keuangan dan melakukan evaluasi menyeluruh. Hasil perhitungan rasio profitabilitas pada periode 2014–2023 menunjukkan bahwa perusahaan lebih dominan mengalami kerugian, sehingga diperlukan strategi keuangan yang tepat agar perusahaan mampu bertahan, memperbaiki kinerja, dan menghindari risiko kerugian maupun kebangkrutan di masa mendatang.
Berdasarkan isu bangkrutnya PT Sepatu Bata Tbk, serta menurunnya  kinerja keuangan PT Primarindo Asia Infrastructure Tbk yang terancam bangkrut, penelitian ini ditujukan untuk mendeteksi financial distress pada industri alas kaki yang telah listing di BEI (Bursa Efek Indonesia), yaitu PT Sepatu Bata Tbk dan PT Primarindo Asia Infrastructure Tbk periode 2020-2024 dengan menggunakan metode Springate. 
[bookmark: _Toc206927831][bookmark: _Toc207601267]     Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian ini membuat perumusan masalah sebagai berikut:
[bookmark: _Toc198509851]Apakah PT Sepatu Bata Tbk dan PT Primarindo Asia Infrastucture Tbk memiliki potensi financial distress berdasarkan metode Springate?
[bookmark: _Toc206927832][bookmark: _Toc207601268]     Tujuan Penelitian
[bookmark: _Toc198509852]Penelitian ini dilaksanakan untuk menganalisis dan mendeteksi keadaan financial distress pada PT Sepatu Bata Tbk dan PT Primarindo Asia Infrastucture Tbk dengan metode Springate.
[bookmark: _Toc206927833][bookmark: _Toc207601269]     Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharap dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
Manfaat Praktis
Penelitian ini dapat digunakan sebagai antisipasi dan evaluasi terhadap potensi financial distress. Selain itu penelitian ini dapat digunakan sebagai informasi tambahan dalam menilai kondisi kesehatan keuangan perusahaan yang dapat dijadikan referensi pengambilan keputusan investasi bagi investor maupun pemberian kredit bagi investor kreditur.
Manfaat Akademis
Penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi dan sumber informasi untuk penelitian berikutnya khususnya di bidang akuntansi dan manajemen keuangan, terkait dengan analisis prediksi kebangkrutan menggunakan metode Springate.
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TINJAUAN PUSTAKA
[bookmark: _Toc206927836][bookmark: _Toc207601271]     Landasan Teori
[bookmark: _Toc198509856][bookmark: _Toc206927837][bookmark: _Toc207601272]   Teori Signal (Signaling Theory)
Teori signal pertama kali diperkenalkan oleh Spence pada tahun 1973 dan dikembangkan lebih lanjut oleh Ross pada tahun 1977. Teori signal menjelaskan bagaimana laporan keuangan dapat berfungsi sebagai alat untuk menyampaikan signal positif (good news) maupun negatif (bad news) dari perusahaan kepada para pengguna informasi. Signal tersebut berisi informasi mengenai tindakan-tindakan yang telah diambil oleh manajemen untuk memenuhi ekspektasi pemilik perusahaan.
Baik agen atau manajer perusahaan, maupun pemegang saham, atau pihak berkepentingan lainnya dapat memanfaatkan teori signal untuk mengurangi ketidakseimbangan informasi (asimetri informasi) dengan cara menyusun laporan keuangan yang berkualitas. Laporan keuangan yang menunjukkan tren pertumbuhan laba yang positif dari waktu ke waktu menjadi indikator bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang sehat secara finansial. Sebaliknya, jika laba menurun, maka hal itu menjadi signal buruk. Informasi semacam ini dapat memengaruhi keputusan investor, di mana investor akan cenderung mempertahankan atau menambah investasinya jika melihat kinerja perusahaan yang baik (Santika, 2023). Teori signal memaparkan keadaan pada perusahaan seharusnya memberikan “signal” yang ditujukan untuk pengguna laporan keuangan. Signal tersebut bisa berbentuk promosi atau informasi lainnya, yang menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki keunggulan dibandingkan dengan perusahaan lain (Masdiantini & Warasniasih, 2020).
Hasil prediksi kebangkrutan dalam penelitian ini berfungsi sebagai signal atau peringatan mengenai kondisi yang mungkin akan dialami perusahaan di masa mendatang, khususnya terkait kemungkinan perusahaan mengalami kebangkrutan pada tahun berikutnya. Informasi ini penting bagi investor, kreditur, dan pemangku kepentingan lainnya untuk mengambil keputusan yang tepat berdasarkan kondisi keuangan perusahaan yang diprediksi (Pangkey et al., 2018).
[bookmark: _Toc198509857][bookmark: _Toc206927838][bookmark: _Toc207601273]  Laporan Keuangan
Laporan keuangan pada dasarnya adalah suatu deretan informasi terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas. Rizqi dan Syahfitri (2020) menyebutkan bahwa laporan keuangan merupakan output akhir dari proses pencatatan akuntansi yang merangkum seluruh aktivitas transaksi keuangan dalam satu periode akuntansi. Dokumen ini berperan sebagai alat analisis untuk mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan serta memberikan gambaran mengenai kondisi keuangan dan hasil usaha, yang selanjutnya dapat digunakan sebagai dasar dalam pengambilan keputusan ekonomi.
Laporan keuangan biasanya bertujuan untuk memberikan informasi tentang keuangan perusahaan dalam jangka waktu tertentu. Selain itu, laporan keuangan dapat dibuat secara bertahap berdasarkan kebutuhan bisnis atau secara berkala. Laporan keuangan jelas dapat menyebarkan informasi keuangan pada orang-orang yang memiliki kepentingan dalam dan di luar perusahaan. PSAK No. 1 Tahun 2022 Paragraf 9 menyatakan bahwa tujuan laporan keuangan adalah untuk memberikan informasi mengenai posisi keuangan, kinerja keuangan, bahkan arus kas entitas. Pada umumnya orang yang memakai laporan keuangan sebagai dasar membuat pilihan ekonomi mendapat fungsi dari informasi ini. Laporan keuangan mencerminkan pertanggungjawaban manajemen terhadap pemanfaatan sumber daya yang telah diberikan (Ardella et al., 2025).
Secara umum, laporan keuangan terdiri dari neraca, laporan laba rugi, dan laporan perubahan ekuitas. Neraca berfungsi untuk menggambarkan posisi aset, kewajiban, serta ekuitas perusahaan pada suatu tanggal tertentu. Sementara itu, laporan laba rugi menyajikan hasil kinerja perusahaan berupa pendapatan dan beban selama periode tertentu. Adapun laporan perubahan ekuitas menampilkan asal, penggunaan, serta faktor-faktor yang memengaruhi perubahan ekuitas perusahaan (Ardyansyah et al., 2022).
[bookmark: _Toc198509858][bookmark: _Toc206927839][bookmark: _Toc207601274]   Kebangkrutan Perusahaan
Financial distress merupakan fase penurunan kondisi keuangan yang muncul sebelum perusahaan benar-benar mengalami kebangkrutan. Kesulitan keuangan pada tahap awal biasanya ditandai dengan masalah likuiditas, yaitu ketidakmampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek. Apabila situasi tersebut berkembang menjadi financial distress dan tidak segera diatasi, perusahaan akan semakin sulit becanmemenuhi seluruh kewajibannya, yang pada akhirnya dapat berujung pada kebangkrutan. Sejalan dengan perkembangan penelitian, berbagai model dan pendekatan telah dikembangkan untuk memberikan solusi atas permasalahan terkait potensi kebangkrutan perusahaan (Andrias et al., 2025).
Kebangkrutan adalah kegagalan perusahaan dalam menjaga operasional perusahaan untuk menghasilkan keuntungan (Saputra et al., 2021). Ketika memahami kemungkinan bangkrut pada entitas, pihak manajemen sebaiknya membuat proyeksi jangka panjang sebagai antisipasi guna meminimalkan keadaan yang tidak diinginkan. Kebangkrutan timbul ketika sebuah entitas tidak mampu memenuhi kewajibannya untuk memenuhi hutang. Secara hukum, kebangkrutan ialah status yang diberikan kepada pihak yang gagal melunasi hutangnya kepada kreditur (Elia & Rahayu, 2021).
[bookmark: _Toc207601275]   Model Altzman Z-Score
Altman (1968) mengembangkan sebuah model linear yang dikenal dengan Altman Z-Score untuk memprediksi potensi kebangkrutan perusahaan. Model ini memanfaatkan berbagai rasio keuangan, di mana setiap komponen diberikan bobot atau skor tertentu untuk menghasilkan nilai yang mampu menunjukkan kondisi kesehatan keuangan perusahaan. Proses perhitungan Z-Score dilakukan dengan terlebih dahulu menghitung variabel-variabel keuangan yang digunakan, kemudian memasukkannya ke dalam formula Z-Score hingga diperoleh nilai akhir yang menjadi indikator kemungkinan kebangkrutan perusahaan.

Sumber: Sufriyani (2024)
Keterangan:

Sumber: Sufriyani (2024)

Sumber: Sufriyani (2024)

Sumber: Sufriyani (2024)

Sumber: Sufriyani (2024)

Sumber: Sufriyani (2024)
Tabel 2.1 Interpretasi Nilai Z-Score
	Nilai Z-Score
	Interpretasi

	Z > 2,99
	Perusahaan tidak mengalami masalah dengan kondisi keuangan.

	2,7 < Z < 2,99
	Perusahaan memiliki sedikit masalah keuangan.

	1,88 < Z < 2,69
	Perusahaan akan mengalami masalah keuangan

	Z < 1,88
	Perusahaan mengalami masalah keuanngan serius.


Sumber: diolah penulis.
[bookmark: _Toc198509859][bookmark: _Toc206927840][bookmark: _Toc207601276]   Model Springate
Model yang dikemukakan oleh Gordon (1978) kemudian dikenal sebagai Metode Springate (S-Score). Springate merupakan model prediksi financial distress. Dalam penyusunannya, ia menggunakan pendekatan yang sama dengan Altman, yakni Multiple Discriminant Analysis (MDA). Mengikuti jejak Beaver (1966) dan Altman (1968), Springate terlebih dahulu menghimpun 19 rasio keuangan populer yang dinilai relevan untuk memprediksi potensi financial distress. Setelah dilakukan pengujian serupa dengan prosedur Altman (1968), akhirnya dipilih empat rasio utama yang dianggap paling mampu membedakan perusahaan yang mengalami distress dan yang tidak. Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 40 perusahaan yang beroperasi di Kanada. Persamaan model ini adalah: 

Sumber: Istiana (2022)
Definisi:
a. Financial distress indeks (Z)
Nilai S melambangkan Springate yang merupakan fungsi multiple discrimant analysis, Adapun penilaian S akan menunjukkan suatu perusahaan akan mengalami kegagalan atau tidak pada masa depan. Springate membagi penilaian dalam tiga kategori:
1) Nilai S < 0,862 mengindikasikan bahwa entitas mengalami financial distress.
2) Nilai 0,862 < S < 1,062 mengindikasikan bahwa perusahaan dalam zona rawan.
3) Nilai S > 1,062 mengindikasikan bahwa perusahaan dalam kondisi keuangan yang sehat.
[bookmark: _Toc207280218]Tabel 2. 2 Kategori financial distress
	Nilai
	Kategori

	S < 0,862
	Financial distress, kondisi perusahaan berpotensi tinggi mengalami kebangkrutan.

	0,862 < S < 1,062
	Grey area, kondisi perusahaan masih beroperasi, naun kinerjanya menurun dan terdapat potensi mengalami kesulitan keuangan jika tidak ada perbaikan.

	S > 1,062
	Sehat, kondisi perusahaan stabil dengan kinerja keuangan yang baik.


Sumber: diolah penulis, 2025
b. Rasio modal kerja terhadap total aset (A)
Rasio ini mengukur proporsi modal kerja yang diperoleh dari selisih antara aset lancar dan kewajiban lancar terhadap keseluruhan aset perusahaan. Semakin tinggi nilai rasio Working Capital to Total Assets, semakin besar kemampuan perusahaan dalam mendanai operasionalnya dengan modal kerja relatif terhadap total aset yang dimilik. Persamaan sebagai berikut:

   Sumber: Istiana (2022)
c. Rasio Laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset (B)
Rasio ini berfungsi untuk menilai seberapa efektif perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Pengukuran dilakukan dengan membandingkan laba sebelum bunga dan pajak (EBIT) terhadap total aset, sehingga mencerminkan tingkat pengembalian atas seluruh aset yang dimiliki perusahan (Istiana, 2022). Persamaan sebagai berikut:

  Sumber: Istiana (2022)
d. Rasio laba sebelum pajak terhadap total liabilitas lancar (C)
Rasio ini digunakan untuk menilai sejauh mana perusahaan mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Perhitungannya dilakukan dengan membandingkan laba sebelum pajak namun setelah dikurangi beban bunga terhadap total kewajiban lancar. Rasio ini membantu manajemen dalam memahami seberapa besar laba bersih yang tersedia untuk menutupi utang jangka pendek perusahaan (Istiana, 2022). Persamaan sebagai berikut:

   Sumber: Istiana (2022)
e. Rasio penjualan terhadap total aset (D)
Rasio ini menggambarkan seberapa efisien aset perusahaan digunakan dalam menciptakan penjualan. Dengan membandingkan total penjualan terhadap total aset, rasio ini menunjukkan efektivitas pemanfaatan seluruh aset untuk menghasilkan pendapatan. Semakin tinggi nilai rasio ini, semakin optimal aset perusahaan digunakan dalam mendukung aktivitas penjualan (Istiana, 2022). Persamaan sebagai berikut:

   Sumber: Istiana (2022)
[bookmark: _Toc207601277]   Model Zmijewski
Zmijewski (1984) adalah pengembang model prediksi kebangkrutan yang kemudian dikenal dengan nama Model Zmijewski. Model ini memanfaatkan analisis rasio keuangan untuk menilai kinerja perusahaan, dari aspek profitabilitas, utang, dan likuiditas. Dalam pendekatannya, Zmijewski memperkenalkan probit analysis sebagai metode dalam memprediksi financial distress, yang dinilai lebih kompleks dibandingkan dengan model logit. Perhitungan model ini dilakukan dengan mengombinasikan tiga rasio keuangan utama sebagai dasar analisis:

Sumber: Martini (2023)
Keterangan: 

Sumber: Martini (2023) 

Sumber: Martini (2023) 

Sumber: Martini (2023)
Kriteria yang digunakan untuk memprediksi tingkat kesehatan kebangkrutan perusahaan dengan metode Zmijewski ini adalah:
1) Jika skor lebih dari 0 (nol), maka perusahaan memiliki potensi kebangkrutan.
2) Jika skor kurang dari 0 (nol), maka perusahaan tidak memiliki potensi kebangkrutan.
[bookmark: _Toc206927841]


[bookmark: _Toc207601278]     Penelitian Terdahulu
Terdapat beberapa penelitian terdahulu yang dilakukan oleh beberapa peneliti sebagai rujukan dalam penulisan ini. Beberapa diantaranya sebagai berikut:
[bookmark: _Toc207280219]Tabel 2. 3 Penelitian TerdahuluDisambung ke halaman berikutnya

	No
	Nama/Tahun Penelitian
	Judul Penelitian
	Temuan Utama

	1
	(Fauzi & Suwaidi, 2025) 
	Analisis Komparatif Model Prediksi Finansial Distress pada Perusahaan Sub-Sektor Tekstil dan Garmen yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
	Selama periode 2018 hingga 2022, dapat disimpulkan bahwa prediksi financial distress menggunakan metode Zmijewski menunjukkan bahwa tiga di antaranya teridentifikasi berada dalam kondisi kesulitan keuangan.

	2
	(Mangunsong et al., 2025)
	Analisis Prediksi Kebangkrutan PT Sepatu Bata Tbk dengan Metode Altman Z-Score
	Periode 2015 hingga 2019, menunjukkan kondisi keuangan yang sehat. Namun, mulai tahun 2020, perusahaan masuk ke dalam zona abu-abu. Tren penurunan ini terus berlanjut hingga tahun 2022. Pada tahun 2023, perusahaan secara resmi berada dalam kategori bangkrut, dan situasinya semakin parah di tahun 2024,

	3
	(Permata et al., 2025)
	Prediksi Kebangkrutann Menggunakan Metode Springate S-Score pada Perusahaan Sektor Manufaktur
	Terdapat perbedaan signifikan secara parsial pada rasio Working Capital to Total Assets (WCTA), Net Profit Before Interest and Taxes to Total Assets (NPBITTA), dan Sales to Total Assets (STA) dalam memprediksi kebangkrutan. Namun, tidak ditemukan perbedaan signifikan pada rasio Net Profit Before Taxes to Current Liabilities (NPBTCL).

	4
	(A. P. Dewi, 2024)
	Analisis Prediksi Kebangkrutan PT Sepatu Bata Tbk dengan Metode Altman Z-Score
Isti
	Selama periode 2015 hingga 2019, PT Sepatu Bata berada dalam kondisi keuangan yang sehat dan tidak menunjukkan indikasi kebangkrutan. Namun, tahun 2020 hingga 2023, adanya penurunan yang memengaruhi hasil analisis dan menunjukkan bahwa perusahaan mengalami financial distress dengan potensi kebangkrutan.

	5
	(Sufriyani, 2024)
	Analisis Kebangkrutan Dengan Metode Altman Z-Score Dan Zmijewski Pada PT. BATA Periode tahun 2019-2023
	Model Altman Z-Score yang menunjukkan perusahan pada batas cut-off selama periode 2019–2023, sehingga  perusahaan dalam kategori Grey Zone hingga zona bangkrut. Hasil serupa juga diperoleh dari model Zmijewski X-Score, yang memperlihatkan perusahaan tidak sehat atau bangkrut pada periode yang sama.

	6
	(Ginting et al., 2023)
	Analisis Prediksi Kebangkrutan PT Matahari 
Departemen Store Tbk Menggunakan Metode Springate Z-Score dan Metode Grover Z-Score Tahun 2018 – 2022
	Periode 2018-2020 menunjukkan bahwa Matahari tergolong sebagai perusahaan yang berada dalam kondisi tidak sehat pada tahun 2020. 

	7
	(Putri et al., 2023)
	Analisis Prediksi Kebangkrutan Menggunakan Model Springate
(S-Score) Pada Perusahaan Sub Sektor Ritel Di Bursa Efek Indonesia 2016-2020
	Tahun 2016 tercatat 3 perusahaan yang diprediksi mengalami kebangkrutan, disusul oleh 2 perusahaan pada tahun 2017, kemudian 1 perusahaan pada tahun 2018, 2 perusahaan pada tahun 2019, dan meningkat 5 perusahaan pada tahun 2020. Secara keseluruhan, dari total 21 perusahaan terdapat 6 perusahaan yang terindikasi mengalami kebangkrutan selama periode 2016–2020.


[bookmark: _Toc206925798][bookmark: _Toc206927842][bookmark: _Toc207280147][bookmark: _Toc207601279][bookmark: _Ref206926564][bookmark: _Toc206927843]Sumber: diolah penulis, 2025


[bookmark: _Toc207601280]Kerangka Konseptual
	Penelitian ini bertujuan untuk mendeteksi finansial distress pada PT Sepatu Bata Tbk dan PT Primarindo Asia Infrastucture Tbk menggunakan Springate Model sepanjang tahun 2020-2024, berikut kerangka pemikiran:
[image: ]
[bookmark: _Toc207280259]Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual
Sumber: Data diolah, 2025
Berdasarkan teori-teori dan penelitian terdahulu yang berkaitan dengan prediksi financial distress menggunakan metode Springate. Financial distress adalah posisi di mana suatu entitas menghadapi kesulitan finansial yang diukur berdasarkan ketidakmampuan mencukupi kewajiban finansialnya sehingga berpotensi menuju kebangkrutan. 
[bookmark: _Toc198509865]
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[bookmark: _Toc206927845][bookmark: _Toc207601281]
METODE PENELITIAN
[bookmark: _Toc206927846][bookmark: _Toc207601282]     Definisi Operasional
Kajian ini memiliki dua variabel yaitu variabel independen dan variabel dependen. Variabel independen diantaranya rasio modal kerja terhadap total aset, rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset, rasio laba sebelum pajak terhadap total liabilitas lancar, serta rasio total penjualan terhadap total aset, dan variabel dependen yaitu kebangkrutan. 
Salah satu variabel yang ada dalam penelitian ini adalah potensi kebangkrutan, yang berarti kemungkinan bahwa perusahaan akan gagal menjalankan operasinya dengan benar, sehingga mengurangi peluang perusahaan untuk gagal memperoleh keuntungan dan menghadapi kesulitan dalam membayar hutang perusahaan yang menyebabkan kebangkrutan perusahaan yang diuji menggunakan model springate.
Springate adalah teknik rasio yang dipakai guna memastikan kondisi finansial entitas. Springate memakai Model Discrimant Analisys (MDA) untuk menunjuk empat rasio keuangan yang terkenal (Sari & Yulianto, 2018). Rasio-rasio tersebut kemudian digunakan untuk mengukur perusahaan yang sedang mengdahapi kebangkrutan dan yang tidak dalam kebangkrutan.
Industri sepatu di Indonesia mengalami ancaman kebangkrutan karena berbagai faktor, mulai dari dampak pandemi Covid-19 yang menurunkan daya beli masyarakat dan mengubah pola perilaku konsumen, hingga meningkatnya persaingan global yang menekan daya saing perusahaan domestik. Perusahaan besar seperti PT Sepatu Bata Tbk dan PT Primarindo Asia Infrastructure Tbk mencatat penurunan kinerja keuangan yang signifikan, ditandai dengan melemahnya likuiditas, rendahnya profitabilitas, serta dominasi kerugian dalam laporan keuangan. Situasi tersebut mencerminkan lemahnya daya tahan industri sepatu nasional terhadap krisis global, persaingan produk impor murah, dan kebutuhan mendesak akan strategi inovasi serta perbaikan manajemen agar mampu bertahan di tengah tekanan pasar.
[bookmark: _Toc206927847][bookmark: _Toc207601283]     Objek Penelitian
Penelitian ini berfokus pada PT Sepatu Bata Tbk dan PT Primarindo Asia Infrastucture Tbk sepanjang tahun 2020 hingga 2024. Pada kedua perusahaan tersebut, sampel yang diperoleh diharapkan dapat mewakili populasi secara akurat untuk dianalisis menggunakan metode Springate dalam memprediksi financial distress.
[bookmark: _Toc198509867][bookmark: _Toc206927848][bookmark: _Toc207601284]     Jenis Penelitian dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan pada kajian ini yaitu jenis kualitatif deskriptif. Data yang digunakan yaitu keuangan yang dipublikasikan oleh masing-masing perusahaan periode 2020-2024. Pengumpulan data adalah metode dokumentasi. Metode dokumentasi dapat diartikan metode pengumpulan dengan cara mencari dokumen maupun data-data seperti laporan keuangan, peraturan, dan lain-lain. Sumber data pada penelitian ini adalah laporan keuangan PT Sepatu Bata Tbk dan PT Primarindo Asia Infrastucture Tbk yang diperoleh dengan mengakses website resmi Bursa Efek Indonesia melalui www.idx.co.id.
[bookmark: _Toc198509869][bookmark: _Toc206927849][bookmark: _Toc207601285]     Metode Analisis Data
	Penelitian ini berfokus pada kualitatif deskriptif. Kualitatif deskriptif merupakan metode analisis dengan mengumpulkan data kemudian memberikan detail gambaran terkait masalah yang dikaji. Adapun tahapan dalam menganalisis penelitian ini yaitu:
1. Menghitung indeks kebangkrutan dengan model Springate, persamaan sebagai berikut:
 .......................................................3.1
     Sumber: Istiana (2022)
Definisi:

 	Sumber: Istiana (2022)

Sumber: Istiana (2022)

  	Sumber: Istiana (2022)

Sumber: Istiana (2022)
2. Menganalisis score hasil perhitungan.
[bookmark: _Toc207280221]Apabila S score < 0,862 maka perusahaan dinyatakan berpotensi bangkrut, sedangkan 0,862 ≤ S score ≤ 1,062 maka perusahaan dalam kondisi rawan (grey area), dan jika S score > 1,062 maka perusahaan dalam kondisi keuangan yang aman atau tidak memiliki potensi bangkrut. 
Tabel 3. 1 Kategori Financial Distress
	Nilai
	Kategori

	S score < 0,862
	Finansial Distress, kondisi perusahaan berpotensi tinggi mengalami kebangkrutan.

	0,862 ≤ S score ≤ 1,062
	Grey Area, kondisi perusahaan masih beroperasi, namun kinerjanya menurun dan terdapat potensi mengalami kesulitan keuangan jika tidak ada perbaikan.

	S score > 1,062
	Sehat, kondisi perusahaan stabil dengan kinerja keuangan yang baik.


Sumber: diolah Penulis, 2025
3. 

[bookmark: _Toc206927850]
18

[bookmark: _Toc207601286]DAFTAR PUSTAKA
Andrias, A., Fajri, M., Awan, N. T., & Bagaskara, V. S. (2025). Analisis Financial Distress Menggunakan Model Altman Z-Score Pada Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023. Jurnal Arastirma, 5(1), 192–202. https://doi.org/10.32493/jaras.v5i1.46286
Ardella, Y. R., Suprihati, & Kusuma, I. L. (2025). Analisis Laporan Keuangan Untuk Mengukur Kinerja Keuangan Perusahaan pada PT Eastparc Hotel Tbk. Journal of Management Accounting, Tax and Production, 3(1), 136–143. https://www.idx.co.id/id
Ardyansyah, R. W., Aslah, T., & Rina Dameria N, R. D. N. (2022). Analisis Laporan Keuangan Untuk Mengukur Kinerja Keuangan (Studi Kasus Pada Pt. Mayora Indah Tbk Tahun 2018-2021). Jurnal Manajemen & Bisnis Jayakarta, 4(1), 59–72. https://doi.org/10.53825/jmbjayakarta.v4i1.153
Azzahro, N. R., & Seomaryono. (2020). Analisis Perbandingan Prediksi Kebangkrutan Pada Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Liability, 2(2), 53–72.
Dewi, A. P. (2024). Analisa Financial Distress pada PT Sepatu Bata , Tbk periode 2015 – 2023 dengan Menggunakan Springate. Seminar Nasional Ekonomi Dan Akuntansi, 1–7.
Dewi, P. A. T., Yudiantoro, D., & Hidayati, A. N. (2022). Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Kondisi Financial Distress Sub-Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di BEI. Jurnal Cakrawala Ilmiah, 1(11), 3013–3026. https://doi.org/10.53625/jcijurnalcakrawalailmiah.v1i11.2893
Effendi, R. (2018). Analisis Prediksi Kebangkrutan Dengan Metode Altman, Springate, Zmijewski, Foster, Dan Grover Pada Emiten Jasa Transportasi. Jurnal Parsimonia, 4(3), 307–318.
Elia, R., & Rahayu, Y. (2021). Analisis Prediksi Financial Distress Dengan Model Springate, Zmijewski, Dan Grover. Jurnal Ilmu Dan Riset Akuntansi, 1(3), 1–16.
Fauzi, M. I., & Suwaidi, R. A. (2025). Analisis Komparatif Model Prediksi Financial Distress pada Perusahaan Sub-Sektor Tekstil dan Garmen yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Lentera Bisnis, 14(2), 1868–1878. https://doi.org/10.34127/jrlab.v14i2.1540
Ginting, N. O., Marnija, Gulo, O. B. H., Rosana, A. M., & Holiawati. (2023). Analisis Prediksi Kebangkrutan PT Matahari Departemen Store Tbk Menggunakan Metode Springate Z-Score dan Metode Grover Z-Score Tahun 2018 –2022. Innovative: Journal of Social Science Research, 3(6), 7756–7767.
Hermuningsih, S., Maulida, A., & Agustina, A. N. (2022). Perbandingan Kebangkrutan Menggunakan Model Altman Z Score, Model Springate dan Model Zmijweski. Jurnal Ilmiah Poli Bisnis, 14(1), 13–28. https://doi.org/10.30630/jipb.v14i1.735
Istiana, S. (2022). Analisis Potensi Terjadinya Financial Distress Dengan Menggunakan Metode Springate (S-Score) Pada Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bei. Jurnal Akuntansi Unihaz, 5(1), 112–121. https://doi.org/10.32663/jaz.v5i1.2923
Khairunnisa, R., & Kurniawan, A. (2024). Kinerja Keuangan PT. Primarindo Asia Infrastructure Tbk Periode 2014-2023. Prosiding Festival Riset Ilmiah Manajemen Dan Akuntansi, 7, 111–121.
Koto, M., Pulungan, D. R., & Hartini, T. (2018). Metode Springate Dalam Analisa Potensi Kebangkrutan Perusahaan Properti Di Indonesia. Prosiding Seminar Nasional Multidisiplin Ilmu Universitas Asahan 2018, 242–249. file:///C:/Users/acer/Downloads/Murviana Koto.pdf
Lerinsa, F. (2021). Potensi Kebangkrutan Suatu Perusahaan Akibat Mismanajemen. Jurnal Simki Economic, 4(1), 66–73. https://doi.org/10.29407/jse.v4i1.71
Mangunsong, I. K., Eliza, A., Sari, Y. D., Ndruru, H. I., Parulian, E., & Saputra, A. (2025). Analisis Prediksi Kebangkrutan PT Sepatu Bata Tbk dengan Metode Altman Z-Score. Jurnal Ekonomi Bisnis Digital, 4(1), 25–31. https://doi.org/10.47709/jebidi.v4i1.370
Martini, R., Aksara, R. R., Sari, K. R., Hartati, S., & Zulkifli. (2023). Comparison of Financial Distress Predictions With Altman, Springate, Zmijewski, and Grover Models. Golden Ratio of Finance Management, 3(1), 11–21. https://doi.org/10.52970/grfm.v3i1.216
Masdiantini, P. R., & Warasniasih, N. M. S. (2020). Laporan Keuangan dan Prediksi Kebangkrutan Perusahaan. Jurnal Ilmiah Akuntansi, 5(1), 196–220. https://doi.org/10.23887/jia.v5i1.25119
Mubarokah, F. A. A., Qusdy, H. A., Hamidah, N., Firza, C. Al, & Sumarni, L. (2025). Peran Manajemen Komunikasi Krisis terhadap Kebangkrutan PT . Sepatu Bata TBK. Anggaran: Jurnal Publikasi Ekonomi Dan Akuntansi, 3(1), 200–205.
Nurcahyani, R. D., & Situngkir, T. L. (2021). Dampak Rasio Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas terhadap Potensi Kebangkrutan Perusahaan. Jurnal Manajemen, 13(2), 324–331.
Oktaviyah, N. (2024). Pengukuran Kinerja Keuangan: Pendekatan, Metode, dan Implikasinya dalam Pengelolaan Perusahaan. Bata Ilyas Journal of Accounting, 5(3), 1–17. https://www.biznislinggau.com/ekonomi-bisnis/100811334554/usaha-kerajinan-ban-bekas-peluang-bisnis-yang-menguntungkan
Pangkey, P. C., Saerang, I. S., & Maramis, J. B. (2018). Analisis Prediksi Kebangkrutan Dengan Menggunakan Metode Altman Dan Metode Zmijewski Pada Perusahaan Bangkrut Yang Pernah Go Public Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal EMBA, 6(4), 3178–3187.
Permana, R. K., Ahmar, N., & Djaddang, S. (2017). Prediksi Financial Distress Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia. Esensi: Jurnal Bisnis Dan Manajemen, 7(2), 149–166. https://doi.org/10.15408/ess.v7i2.4797
Permata, D. A., Suripto, & Wardianto, K. B. (2025). Prediksi Kebangkrutan Menggunakan Metode Springate S-Score pada Perusahaan Sektor Manufaktur. Jurnal Kompetitif Bisnis, 3(1), 22–36.
Prameswari, A., Yunita, I., & Azhari, M. (2018). Prediksi Kebangkrutan Dengan Metode Altman Z-Score, Springate Dan Zmijewski Pada Perusahaan Delisting Di Bursa Efek Indonesia (Bei). Jurnal Riset Akuntansi Kontemporer, 10(1), 8–15. https://doi.org/10.23969/jrak.v10i1.1056
Putri, D. R. O., Mursalini, W. I., & Nasrah, R. (2023). Analisis Prediksi Kebangkrutan Menggunakan Model Springate (S-Score) Pada Perusahaan Sub Sektor Ritel Di Bursa Efek Indonesia 2016-2020. GEMILANG: Jurnal Manajemen Dan Akuntansi, 3(1), 1–20. https://doi.org/10.56910/gemilang.v3i1.297
Rizqi, R. M., & Syahfitri, D. I. (2020). Analisis Rasio Keuangan Untuk Menilai Kinerja Keuangan Perusahaan. Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Indonesia, 5(1), 19–24. https://doi.org/10.37673/jebi.v5i1.652
Santika, A. (2023). Pengaruh Operating Capacity Terhadap Kondisi Financial Distress. Jurnal Akuntansi, Manajemen Dan Ekonomi, 2(1), 1–9.
Saputra, I., Hermanto, W. C., & Azmi, Z. (2021). Analisis Kebangkrutan Menggunakan Metode Altman Z-Score, Springate, Zmijweski, Foster, dan Grover pada Bank Mandiri Tbk. Research in Accounting Journal, 2(2), 50–58.
Sari, E. R., & Yulianto, M. R. (2018). Akurasi Pengukuran Financial Distress Menggunakan Metode Springate dan Zmijewski pada Perusahaan Property dan Real Estate di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2015. Jurnal Manajemen Dan Bisnis Indonesia, 5(2), 276–285. https://doi.org/10.31843/jmbi.v5i2.167
Springate, G. L. (1978). Predicting the Possibility of Failure in a Canadian Firm: A Discriminant Analysis. Doctoral Dissertation, Simon Fraser University.
Sufriyani, E. (2024). Analisis Kebangkrutan Dengan Metode Altman Z-Score Dan Zmijewski Pada PT . BATA Periode tahun 2019-2023. Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Digital, 01(04), 1047–1052.
Sulastri, E., & Zannati, R. (2018). Prediksi Financial Distress Dalam Mengukur Kinerja Perusahaan Manufaktur. Jurnal Manajemen Strategi Dan Aplikasi Bisnis, 1(1), 27–36. https://doi.org/10.36407/jmsab.v1i1.17
Winaya, G. Y., RM, K. M., Budiasih, I. G. A. N., & Wiratmaja, I. D. N. (2020). Analysis of Altman Z-Score and Zmijewski Bankruptcy Prediction in Telecommunication Sub-Sectors Registered in Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. American Journal of Humanities and Social Sciences Research, 4(1), 313–322.

21

image2.png
Teori Sinyal

Laporan Keuangan

v

Financial Distress

v

Model Springate

Senat (Non-Distress)

Rawan (Grey Area)

Banglrut (Distress)





image1.png




