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ABSTRAK

Penelitian ini untuk mengetahui dan menganalisis perusahaan yang
mengalami financial distress dan non-financial distress. Analisis financial
distress dalam penelitian ini menggunakan empat model prediksi, yaitu Model
Springate, Ohlson, Altman Z-Score, dan Grover Score. Sampel dalam penelitian
berupa data dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama pandemi
COVID-19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang
berakhir pada 30 september 2020. Metode analisis yang digunakan, vyaitu
persamaan dari keempat model prediksi financial distress. Hasil analisis dengan
menggunakan persamaan Model Springate terdapat 45 perusahaan manufaktur
diprediksi mengalami financial distress dan 28 perusahaan manufaktur diprediksi
mengalami non financial distress. Persamaan Model Ohlson  menunjukkan
terdapat 24 perusahaan manufaktur diprediksi mengalami financial distress dan 49
perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami non financial distress.
Persamaan Model Altman Z-Score menunjukkan terdapat 12 perusahaan
manufaktur diprediksi mengalami financial distress, 15 perusahaan manufaktur
diprediksi mengalami grey area dan 46 perusahaan manufaktur diprediksi
mengalami non financial distress. Persamaan Model Grover Score menunjukkan
terdapat 8 perusahaan manufaktur diprediksi mengalami financial distress dan
terdapat 65 perusahaan manufaktur diprediksi mengalami non financial distress.

Kata Kunci : financial distress, Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score,
Grover Score.
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ABSTRACT

This study to find out and analyze companies that experience financial
distress and non-financial distress. The financial distress analysis in this study
used four predictive models, namely Springate, Ohlson, Altman Z-Score, and
Grover Score models. The sample in the study is data from manufacturing
companies registered with IDX during COVID-19 pandemic precisely in the third
quarter of 2020 for the nine-month period ended September 30, 2020. The
analysis method used is the equation of the four financial distress prediction
models. The results of the analysis using the Springate Model equation there are
45 manufacturing companies predicted to experience financial distress and 28
manufacturing companies are predicted to experience non-financial distress. The
Ohlson Model Equation shows that there are 24 manufacturing companies
predicted to experience financial distress and 49 manufacturing companies are
predicted to experience non-financial distress. The Altman Z-Score Model
Equation shows that there are 12 manufacturing companies predicted to
experience financial distress, 15 manufacturing companies are predicted to
experience grey areas and 46 manufacturing companies are predicted to
experience non-financial distress. The Grover Score Model Equation shows that
there are 8 manufacturing companies predicted to experience financial distress
and there are 65 manufacturing companies predicted to experience non-financial
distress.

Keywords : financial distress, Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score, Grover
Score.
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Dunia saat ini sedang menghadapi pandemi yang diakibatkan oleh
suatu virus yang sangat berbahaya jika terjangkit maka akan berakibat fatal
bahkan dapat menyebabkan kematian, yaitu coronavirus. “In Wuhan,
China, a novel and alarmingly contagious with primary atypical (viral)
pneumonia broke out in December 2019. It has since been identified as a
zoonotic coronavirus, similar SARS coronavirus and MERS coronavirus
and named COVID-19” (Liu et al., 2020, p. 1). Coronavirus menyebar di
udara dan sangat cepat menyerang manusia. Coronavirus merupakan
penyakit menular yang disebabkan oleh sindrom pernapasan akut.
Coronavirus dapat menular dengan sangat cepat melalui interaksi secara
langsung (dikeramaian, penyebaran melalui droplet, dan bersentuhan).

Negara-negara di dunia terus berupaya mengatasi pandemi COVID-
19, berbagai kebijakan telah diterapkan untuk memperlambat bahkan
memutus rantai penyebaran coronavirus seperti melakukan lockdown.
Merespon pandemi COVID-19 pemerintahan Indonesia menerapkan
kebijakan diantaranya kebijakan social distancing dan kebijakan
pembatasan sosial berskala besar (PSBB). Pertama, kebijakan social
distancing mengharuskan masyarakat untuk menjaga jarak sosial dan
menghindari kerumunan. “Melakukan tindakan social distancing diyakini

oleh beberapa orang sebagai cara yang ampuh untuk mengurangi dan
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memperlambat laju penyebaran COVID-19” (Masrul et al., 2020, pp. 39—
40). Social distancing diganti menjadi physical distancing oleh pemerintah
dimana masyarakat dianjurkan untuk menghindari dan membatasi
kunjungan ke tempat keramaian dan kontak langsung dengan orang lain dan
menganjurkan masyarakat untuk lebih baik dirumah saja. Social distancing
atau physical distancing membuat perusahan-perusahaan banyak yang
memberhentikan ~ sementara  bahkan  memberhentikan  selamanya
karyawannya. Kedua, kebijakan pembatasan sosial berskala besar (PSBB)
merupakan kebijakan yang dibuat untuk memaksimalkan social distancing
atau physical distancing bagi masyarakat, namun implementasinya lebih
ketat. “Adanya regulasi pemerintah tentang PSBB sangat tepat sebagai
upaya untuk mencegah COVID-19, namun disisi lain tentunya akan sangat
berpengaruh bagi kelangsungan perekonomian masyarakat” (Hasniar et al.,
2020, pp. 248-249). Pemerintah Indonesia memberikan batasan setiap
kegiatan masyarakat, seperti memberhentikan sementara penerbangan dalam
dan luar negeri, menutup perkantoran dan perusahaan, tempat pariwisata,
perhotelan dan pabrik-pabrik serta mengharuskan masyarakat untuk
mematuhi protokol kesehatan. Bagi perusahaan yang mengandalkan ekspor
impor barang dan perusahaan yang mengharuskan memproduksi barang di
pabrik akan sangat merasakan dampak yang sangat signifikan.
Diterapkannya kedua kebijakan di atas selama pandemi COVID-19
berimbas pada terguncangnya laju perkonomian masyarakat, perusahaan

bahkan negara. Shock pada sektor ekonomi mempengaruhi variabel
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Sumber : idx.co.id/media/9303/ibmd-2020.
Gambar 1.1 Indonesia GDP and Economic Growth

Gambar di atas menunjukkan bahwa kondisi ekonomi pada saat
pandemi COVID-19 terdampak pada komoditas eksternal dan domestik.
Sebagai akibatnya, PDB riil Indonesia mengalami penurunan yang sangat
rendah menjadi 2,97% yoy pada kuartal I di tahun 2020 dan pada kuartal 11
di tahun 2020 PDB tercatat minus 5,32% yoy. Jika nilai PDB mengalami
minus berturut-berturut, maka Indonesia akan mengalami resesi ekonomi.
“Definisi dari National Bureau of Economic Research bahwa resesi adalah
‘penurunan aktivitas ekonomi secara signifikan yang menyebar secara luas
dan berlangsung beberapa bulan.” ” (Igbal, 2009, p. 186). Indikator dari

terjadinya resesi, misalnya banyaknya orang yang kehilangan pekerjaan dan
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perusahaan menghasilkan sedikit penjualan. Indikator resesi tersebut sesuai
dengan apa yang dialami oleh Indonesia selama pandemi COVID-19
menyebabkan banyak pabrik tidak beroperasi atau tetap buka namun dengan
kapasitas produksi yang rendah dan tenaga kerja banyak yang dirumahkan.
Resesi ekonomi pada masa pandemi COVID-19 memberikan dampak
negatif pada suatu perusahaan salah satunya menimbulkan gejala financial
distress pada satu atau banyak perusahaan. Financial distress merupakan
suatu keadaan dimana perusahaan menghadapi suatu kondisi kesulitan
keuangan. “Financial distress memiliki hubungan yang erat dengan
kebangkrutan pada suatu perusahaan, karena sesungguhnya financial
distress adalah tahap dimana kondisi keuangan perusahaan mengalami
penurunan sebelum terjadinya suatu kebangkrutan™ (Yustika, 2015, p. 1).
Awal dari financial distress dimana perusahaan mengalami kerugian yang
berkelanjutan, kemacetan pembayaran kredit kepada pelanggan atau kepada
kreditur, dan pengelolaan financial perusahaan yang buruk. “ Kesulitan
keuangan tersebut dapat berupa technical insolvent (melemahnya likuiditas)
dan actual insolvent (melemahnya solvabilitas)” (Irfani, 2020, p. 247).
Kondisi pertama, technical insolvent (melemahnya likuiditas) dimana
lemahnya current ratio yaitu perusahaan menunjukkan kelemahan dalam
memenuhi kewajiban financial jangka pendek kepada kreditur. Kondisi
kedua, actual insolvent (melemahnya solvabilitas) dimana perusahaan lemah
dalam memenuhi kewajiban financial baik itu jangka pendek maupun

jangka panjang kepada kreditur jika perusahaan dilikuidasi. Kedua kondisi
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di atas menggambarkan bahwa kondisi financial perusahaan yang tidak

sehat dan berujung pada financial distress.
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Beberapa perusahaan sektor industri yang terdampak salah satunya
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sektor industri manufaktur mengalami kondisi financial distress, namun ada

juga yang tidak mengalami kondisi financial distress selama masa pandemi

COVID-19.
Pertumbuhan Industri Sektor Manufaktue
Sektor Industri Manuisktur
www.indoanadns coid Q22020 (Qto Q)" Q22020(Y e Y)*® Semester 1 2020 (Cto C)***
industri Kimia, Farmasi dan Obat Tradisional 2.87% 8.65% 7.12%
Industri Logam Dasar ~7,85% 2,76% 3,39%
Industri Kertas dan Barang dari kertas, Percetakan dan >
Reproduks! Media Rekaman 1,20% 1,10% 2,76%
Industri Makanan dan Minuman 187% 0,22% 203%
Industri Kayu, Barang dari Kayu, Gabus dan Barang :
Anyaman dari Bambu, Rotan dan sejenisnya $39% 1.23% 0.97%
Pengolahan Tembakau -17,59% -10,84% -3,51%
Industri Batubara dan Pengilangan Migas 9,10% -10,31% -3.99%
Industri Kulit, Barang dari Kulit dan Alas Kaki -8,26% +8,55% -4,45%
Industri Pengolahan Lainnya, Jasa Reparasi dan g
Pemasangan Mesin dan Peralatan 0,54% -5,19% -4,96%
Industri Furnitur -1,34% -2,57% -5,00%
Industri Karet, Barang dari Karet dan Plastik -11,74% -11,98% -6,39%
Industri Barang dari Logam, Xomputer, Barang Elektronik,
Ootik dan Peralatan Listrik -6,29% -9,29% -6,40%
Industri Barang Galian bukan logam -8.84% -9,13% -7,17%
Industri Tekstil dan Pakaian Jadi -8,72% -14,23% <7.90%
Industri Mesin dan Perlengkapan -12,22% -1342% -11,29%
Industri Alat Anghutan -37,54% -34,29% -14,77%

Sumber : www.indoanalisis.co.id
Gambar 1.2 Pertumbuhan Industri Sektor manufaktur

Gambar di atas menjelaskan menganai laju pertumbuhan sektor industri
manufaktur pada semester 1 2020 . Secara keseluruhan terjadi penurunan
sebesar 2.10% pada sektor industri manufaktur di semester 1 2020. Terdapat
lima kelompok industri yang tetap mengalami pertumbuhan positif, yaitu

industri kimia, farmasi dan obat tradisional sebesar 7.12%, industri logam
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dasar sebesar 3.39%, industri kertas dan barang dari kertas, percetakan, dan
reproduksi media rekaman sebesar 2.76%, industri makanan dan minuman
sebesar 2.03%, dan industri kayu, barang dari kayu, gabus, dan barang
anyaman dari bambu, rotan, dan sejenisnya sebesar 0.97%. Meskipun
terdapat lima kelompok industri yang tetap mengalami pertumbuhan positif,
namun ada sebelas kelompok industri yang mengalami pertumbuhan yang
negatif atau kontraksi. Kesebelas kelompok industri tersebut, yaitu industri
pengolahan tembakau sebesar -3.51%, industri batubara dan pengilangan
migas sebesar -3.99%, industri kulit, barang dari kulit, dan alas kaki sebesar
-4.45%, industri pengolahan lainnya, jasa reparasi, dan pemasangan mesin
dan peralatan sebesar -4.96%, industri furniture sebesar -5.00%, industri
karet, barang dari karet, dan plastik sebesar -6.39%, industri barang dari
logam, computer, barang elektronik, optik, dan peralatan listrik sebesar -
6.40%, industri barang galian bukan logam sebesar -7.17%, industri tekstil
dan pakaian jadi sebesar -7.90%, industri mesin dan perlengkapan sebesar -
11.29%, dan industri alat angkutan sebesar -14.77%. Perusahaan sektor
industri  manufaktur yang mengalami pertumbuhan yang negatif
dikhawatirkan mengalami  kondisi financial distress atau bahkan
kebangkrutan saat pandemi COVID-19, jika perusahaan tidak lagi memiliki
kemampuan untuk survive/bangkit dari pertumbuhan yang negatif ke
pertumbuhan yang positif. Sesungguhnya Financial distress yang terjadi
pada perusahaan sektor industri manufaktur diakibatkan oleh tantangan yang

terjadi selama pandemi COVID-19. Pertama, tantangan ketersediaan bahan
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baku dan penolong yang tidak ada karena terjadi gangguan pasokan dan
pengiriman barang selama pandemi COVID-19. Tantangan tersebut
menyebabkan terhentinya produksi pada perusahaan manufaktur. Kedua,
social distancing menyebabkan perusahaan mengurangi karyawan, hingga
menyababkan utility produksinya mengalami penurunan yang tajam.
Penurunan utility produksi menyebabkan lesunya penjualan produk di pasar
dan perusahaan mengalami kegagalan dalam menghasilkan pendapatan
penjualan yang telah ditargetkan. Ketiga, penurunan permintaan barang baik
dari dalam maupun luar negeri. Penurunan permintaan tersebut
mengakibatkan perusahaan terpaksa mengurangi produksi barang dan
berakibat pada penurunan pendapatan perusahaan. Ketiga tantangan tersebut
menyebabkan perusahaan memperoleh pendapatan yang rendah, hingga
mengalami kesulitan keuangan serta tidak dapat memenuhi kewajiban dan
menutupi total biaya. Perusahaan mengalami financial distress dapat
disebabkan karena perusahaan terlambat memprediksi ataupun perusahaan
tidak dapat memprediksi kondisi financial perusahaan serta tidak memiliki
kesiapan saat menghadapi guncangan baik dari dalam maupun luar
perusahaan. “Kondisi ini berdampak besar bagi perusahaan dimana
perusahaan mengalami kesulitan dalam memperoleh sumber pendanaan
yang mencukupi, kemudian berlanjut kepada kesulitan dalam pembayaran
utang sampai pada akhirnya mencapai tingkat kesulitan yang dapat
menyebabkan kepailitan perusahaan jika tidak segera dicegah dan diatasi”

(Irfani, 2020, p. 247). Perusahaan yang terlambat atau bahkan tidak dapat
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memprediksi financial distress akan berdampak negatif di kemudian hari,
karena perusahaan terlambat atau tidak dapat mengetahui kondisi financial
perusahaan dan tidak dapat mengantisipasi terjadinya financial distress
tersebut. Financial distress yang tidak terjadi pada beberapa perusahaan
disebabkan karena tindakan yang tepat pada masa pandemi COVID-109.
Pertama, perusahaan berhasil mengatasi kesulitan dan hambatan dengan
sangat cepat serta penerapan strategi yang baik saat melakukan
pengendalian financial selama pandemi COVID-19. Kedua, perusahaan
menerapkan banyak kreatifitas dan inovasi yang cerdas serta pemanfaatan
fitur teknologi yang optimal dan maksimal selama pandemi COVID-109.
Perusahaan yang tidak mengalami financial distress selama pandemi
COVID-19, karena perusahaan juga mampu memprediksi secara dini dan
tepat kondisi financial perusahaan serta perusahaan memiliki kesiapan saat
menghadapi guncangan baik dari dalam maupun luar perusahaan. “Kondisi
financial distress ini sesungguhnya dapat diprediksi lebih dini, sehingga
pihak manajemen perusahaan dapat melakukan tindakan-tindakan yang
dapat digunakan untuk memperbaiki kondisi keuangan perusahaan”
(Dwijayanti, 2010, p. 192). Perusahaan yang mampu memprediksi secara
dini akan berdampak positif dikemudian hari, karena perusahaan dapat
mengetahui  kondisi financial perusahaan dengan cepat dan dapat
mengantisipasi terjadinya financial distress.

Memprediksi dini terhadap financial distress sangatlah penting untuk

meneliti dan menemukan tanda-tandanya sebelum terjadi. “Upaya untuk
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mencegah terjadinya kondisi kesulitan keuangan, setiap perusahaan perlu
adanya pendeteksian Kkinerja keuangannya berdasarkan standar-standar
tertentu sebagai indikator atau semacam alarm early warning system (sistem
peringatan dini) akan adanya potensi kesulitan keuangan/financial distress
dengan formula tertentu” (Irfani, 2020, p. 248). Memprediksi dini terhadap
financial distress ini menggunakan beberapa model yang telah
dikembangkan sebagai upaya untuk menghindari kebangkrutan dan juga
sebagai upaya mempersiapkan strategi saat terjadi guncangan financial baik
dari dalam maupun luar perusahaan manufaktur. Model pemrediksian
financial distress yang dapat digunakan, seperti Model Springate, Ohlson,
Altman-Z Score, dan Grover Score. Penelitian financial distress dengan
menggunakan empat model prediksi tersebut telah banyak dilakukan di
Indonesia, namun setiap peneliti memiliki hasil yang berbeda-beda dengan
meneliti sampel yang berbeda-beda. Berdasarkan Penelitian Margali et al
(2017) dengan judul “Analisis Akurasi Model Prediksi Financial Distress
Altman, Springate, Ohlson dan Grover (Studi Kasus Pada Perusahaan PT.
Dayaindo Resources International Thk dan PT. Surabaya Agung Industri
Kertas Dan Pulp Tbk Yang Telah Bangkrut)” penellitian ini menggunakan
sampel perusahaan PT. Dayaindo Resources International Tbk dengan
periode penelitian 2009-2011 dan PT. Surabaya Agung Industri Kertas dan
Pulp Tbk dengan periode penelitian 2010-2012. Metode analisis data dalam
penelitian ini dengan menggunakan formulasi model Altman, Springate,

Ohlson dan Grover serta uji keakuratan model prediksi dengan rumus
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tingkat akurasi. Hasil akhir penelitian ini menunjukkan bahwa model
Altman memprediksi PT. Dayaindo Resources International Tbk berpotensi
bangkrut pada tahun 2009 dan dalam kondisi sehat tahun 2010 dan 2011.
PT. Surabaya Agung Industri Kertas dan Pulp Tbk berpotensi bangkrut
tahun 2010-2012. Model Springate memprediksi PT. Dayaindo Resources
International Tbk berpotensi bangkrut pada tahun 2009 dan dalam kondisi
sehat tahun 2010 dan 2011. PT. Surabaya Agung Industri Kertas dan Pulp
Tbk berpotensi bangkrut tahun 2010 dan 2012 serta dalam kondisi sehat di
tahun 2011. Model Ohlson memprediksi PT. Dayaindo Resources
International Tbk dalam kondisi sehat tahun 2010 dan 2011. PT. Surabaya
Agung Industri Kertas dan Pulp Tbk berpotensi bangkrut pada tahun 2011
dan 2012. Model Grover memprediksi PT. Dayaindo Resources
International Tbk dalam kondisi sehat dari tahun 2009-2011. PT. Surabaya
Agung Industri Kertas dan Pulp Tbk berpotensi bangkrut tahun 2012 dan
dalam kondisi sehat tahun 2010 dan 2011. Selanjutnya penelitian
Rahmawati et al (2018) dengan judul “Analisis Financial Distress dengan
Menggunakan Model Grover, Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski
pada Perusahaan Telekomunikasi”. Penelitian ini menggunakan empat
sampel perusahaan telekomunikasi dari tahun 2013-2016, yaitu ISAT,
EXCL, FREN, dan TLKM. Hasil akhir penelitian ini menunjukkan bahwa
pada Model Altman Z-Score dan Springate masing-masing tiga perusahaan
yang dinyatakan bangkrut dengan kode ISAT, EXCL dan FREN serta

masing-masing terdapat satu perusahaan dalam kondisi sehat dengan kode
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TLKM.. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa dengan prediksi Model
Grover terdapat dua perusahaan yang dinyatakan bangkrut dengan kode
ISAT dan FREN serta terdapat dua perusahaan dalam kondisi sehat dengan
kode TLKM dan EXCL. Model Zmijewski menunjukkan bahwa terdapat
satu perusahaan yang dinyatakan bangkrut dengan kode FREN serta tiga
perusahaan dalam kondisi sehat dengan kode TLKM, ISAT, dan EXCL.
Keempat pendeteksian financial distress tersebut dapat digunakan
untuk mengetahui perusahaan manufaktur mana saja yang mengalami
kondisi financial distress dan juga perusahaan manufaktur mana saja yang
tidak mengalami kondisi financial distress. Berdasarkan latar belakang dan
paparan diatas, dalam penelitian ini akan meneliti tentang “Penggunaan
Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score, dan Grover Score untuk
Memprediksi Financial Distress Pada Masa Pandemi COVID 19 (Studi

Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI).
Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, dirumuskan masalah

sebagai berikut :

1. Apakah terdapat perusahaan manufaktur yang mengalami
financial distress dengan menggunakan perhitungan Model
Springate selama pandemi COVID-19 ?

2. Apakah terdapat perusahaan manufaktur yang mengalami
financial distress dengan menggunakan perhitungan Model

Ohlson selama pandemi COVID-19 ?
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3. Apakah terdapat perusahaan manufaktur yang mengalami

financial distress dengan menggunakan Model Altman Z-Score

REPOSITORY

selama pandemi COVID-19 ?

University of Islam Malang

4. Apakah terdapat perusahaan manufaktur yang mengalami
financial distress dengan menggunakan Model Grover Score
selama pandemi COVID-19 ?

5. Apakah terdapat model prediksi yang memiliki tingkat akurasi
tertinggi dalam memprediksi financial distress pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.3.1 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas maka tujuan dari
penelitian adalah sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui dan menganalisis perusahaan manufaktur
yang mengalami financial distress dengan menggunakan
perhitungan Model Springate selama pandemi COVID-19.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis perusahaan manufaktur
yang mengalami financial distress dengan menggunakan
perhitungan Model Ohlson selama pandemi COVID-109.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis perusahan manufaktur
yang mengalami financial distress dengan menggunakan

Model Altman Z-Score selama pandemi COVID-19.
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Untuk mengetahui dan menganalisis perusahaan manufaktur
yang mengalami financial distress dengan menggunakan
Model Grover Score selama pandemi COVID-19.

Untuk mengetahui dan menganalisis model prediksi yang
memiliki tingkat akurasi tertinggi dalam memprediksi
financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia.

1.3.2 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi
semua pihak, yaitu :

1. Manfaat Teoritis

Penulis

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai sarana untuk
memperdalam ilmu yang telah didapatkan penulis selama
dibangku  perkuliahan, serta dapat meningkatkan
kemampuan penulis dalam menganalisis kasus-kasus yang
ada.
Akademisi

Penelitian ini diharapakan dapat dijadikan sebagai
bahan referensi dan juga informasi bagi penelitian
selanjutnya, khususnya mengenai model-model dalam
memprediksi financial distress suatu perusahaan.

Bidang limu
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1. Pasar Modal

Penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu
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pengetahuan dan wawasan terhadap bidang ilmu
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pasar modal serta dapat dijadikan sebagai bahan
referensi tambahan bagi peneliti selanjutnya.
2. Teori Portofolio dan Investasi
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah
ilmu pengetahuan dan wawasan terhadap bidang ilmu
teori portofolio dan investasi serta informasi dalam
penelitian ini dapat digunakan untuk menambah
informasi bagi para investor dan juga dapat digunakan
sebagai bahan referensi bagi peneliti selanjutnya
dimasa yang akan datang.
3. Manajemen Keuangan
Penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu
pengetahuan dan wawasan terhadap bidang ilmu
manajemen  keuangan  khususnya pemahaman
mengenai laporan keuangan, analisis laporan
keuangan, dan rasio-rasio keuangan yang digunakan
saat memprediksi financial distress dalam penelitian
ini dan dapat juga digunakan sebagai bahan referensi
dan informasi tambahan bagi peneliti selanjutnya.

2. Manfaat Praktis
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a. Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai
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salah satu sumber informasi mengenai tingkat kondisi
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financial distress suatu perusahaan serta dapat dijadikan
sebagai sarana untuk mengidentifikasi kondisi financial
perusahaan dalam menentukan strategi yang optimal dan
tepat, hingga krisis financial dapat teratasi dengan cepat
dan dapat diantisipasi.
b. Investor

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat
bagi investor untuk memperoleh informasi yang akurat
hingga investor dapat mengambil keputusan dengan tepat

saat berinvestasi.
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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis adanya
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
pandemi COVID 19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan
bulan yang berakhir pada 30 September 2020 dalam kondisi financial
distress dan non financial distress dengan menggunakan model analisis
prediksi yang telah dikembangkan oleh para ilmuan, yaitu Model Springate,
Ohlson, Altman Z-Score, dan Grover Score, juga untuk untuk mengetahui
dan menganalisis model prediksi financial distress yang memiliki tingkat
akurasi tertinggi. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 73 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama pandemi COVID
19 tepatnya triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang
berakhir pada 30 September 2020. Berdasarkan data yang telah
dikumpulkan dan diuji dengan menggunakan empat model prediksi tersebut
untuk mengetahui adanya perusahaan manufaktur dalam kondisi financial
distress dan non financial distress, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai
berikut:

1. Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Springate pada

perusahan manufaktur selama pandemi COVID 19 tepatnya
triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir

pada 30 september 2020 terdapat 28 perusahaan manufaktur yang
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diprediksi mengalami non financial distress, yaitu perusahaan
dengan kode ADES, ALDO, ALKA, CEKA, CPIN, DMND,
DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, ICBP,
IGAR, KDSI, MERK, MYOR, PBID, PYFA, SIDO, SKLT,
SMSM SRSN, TSPC, ULTJ, UNVR, dan WIIM. Terdapat 45
perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami financial
distress, yaitu perusahaan dengan kode AKPI, ALTO, AMFG,
APLI, BAJA BATA, BELL, BOLT, BUDI, CBMF, COCO,
HDTX, IIKP, IKAN, IMAS, IMPC, INAF, INDF, INDS, INOV,
INTP, JPFA, KAEF, KIAS, KMTR, LION, LMSH, MBTO,
MLBI, MRAT, MYTX, POLU, RMBA, ROTI, SIPD, SMBR,
SMKL, STAR, SWAT, TCID, TIRT, TRIS, TRST, dan WTON.

Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Ohlson pada
perusahan manufaktur selama pandemi COVID 19 tepatnya
triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir
pada 30 september 2020 terdapat 49 perusahaan manufaktur yang
diprediksi mengalami non financial distress, yaitu perusahaan
dengan kode ADES, ALDO, ALTO, AMFG, APLI, BATA,
BOLT, CBMF, CEKA, CPIN, DMND, DVLA, EKAD, GGRM,
GOOD, HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, IKAN, IMAS, IMPC, INAF,
INDF, INDS, INTP, KIAS, LION, LMSH, MERK, MRAT,
MYOR, PBID, POLU, PYFA, RMBA, ROTI, SIDO, SMBR,

SMSM, SRSN, STAR, SWAT, TCID, TRIS, TRST, TSPC, ULT]J,
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dan WIIM. Terdapat 24 perusahaan manufaktur yang diprediksi
mengalami financial distress, yaitu perusahaan dengan kode
AISA, AKPI, ALKA, BAJA, BELL, BUDI, COCO, DPNS,
HDTX, HIKP, INOV, JPFA, KAEF, KDSI, KMTR, MBTO,
MLBI, MYTX, SIPD, SKLT, SMKL, TIRT, UNVR, dan WTON.
Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Altman Z-Score
pada perusahan manufaktur selama pandemi COVID 19 tepatnya
triwulan 3 tahun 2020 untuk periode sembilan bulan yang berakhir
pada 30 september 2020 terdapat 46 perusahaan manufaktur yang
diprediksi mengalami non financial distress, yaitu perusahaan
dengan kode ADES, ALDO, APLI, BATA, BELL, BOLT, CBMF,
CEKA, CPIN, DMND, DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD,
HOKI, HRTA, ICBP, IGAR, IIKP, IKAN, IMPC, INDS, INTP,
JPFA, KDSI, LION, LMSH, MERK, MRAT, MYOR, PBID,
POLU, PYFA, ROTI, SIDO, SKLT, SMSM, SRSN, STAR,
TCID, TRIS, TSPC, ULTJ, UNVR, dan WIIM. Terdapat 12
perusahaan manufaktur yang diprediksi mengalami financial
distress, yaitu perusahaan dengan kode AISA, ALTO, AMFG,
BAJA, HDTX, IMAS, KAEF, MBTO, MYTX, SIPD, SWAT, dan
TIRT. Terdapat 15 perusahaan manufaktur yang diprediksi
mengalami grey area, yaitu perusahaan dengan kode AKPI,
ALKA, BUDI, COCO, INAF, INDF, INOV, KIAS, KMTR,

MLBI, RMBA, SMBR, SMKL, TRST, dan WTON.
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4. Hasil perhitungan berdasarkan analisis Model Grover Score pada

perusahan manufaktur selama pandemi COVID 19 tepatnya
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pada 30 september 2020 terdapat 65 perusahaan manufaktur yang
diprediksi mengalami non financial distress, yaitu perusahaan
dengan kode ADES, AKPI, ALDO, ALKA, ALTO, APLI, BAJA,
BELL, BOLT, BUDI, CBMF, CEKA, COCO, CPIN, DMND,
DPNS, DVLA, EKAD, GGRM, GOOD, HOKI, HRTA, ICBP,
IGAR, IIKP, IKAN, IMPC, INAF, INDF, INDS, INOV, INTP,
JPFA, KAEF, KDSI, KIAS, KMTR, LION, LMSH, MERK,
MLBI, MRAT, MYOR, PBID, POLU, PYFA, RMBA, ROTI,
SIDO, SIPD, SKLT, SMBR, SMKL, SMSM, SRSN, STAR,
SWAT, TCID, TRIS, TRST, TSPC, ULTJ, UNVR, WIIM, dan
WTON. Terdapat 8 perusahaan manufaktur yang diprediksi
mengalami financial distress, yaitu perusahaan dengan kode
AISA, AMFG, BATA, HDTX, IMAS, MBTO, MYTX, dan TIRT.
5. Hasil perhitungan atasa uji akurasi menunjukkan bahwa Model
Grover Score merupakan model prediksi yang memilik tingkat
akurasi yang paling tinggi dalam memprediksi financial distress
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.  Perhitungan keakuratan Model Grover Score
memperoleh tingkat akurasi sebesar 78.08% dengan tingkat error

type | sebesar 23.07% dan tingkat error type 11 sebesar 12.5%.
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5.2 Keterbatasan

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan peneliti menemukan

keterbatasan dalam penelitian ini, yaitu :

1. Periode penelitian yang digunakan triwulan 3 tahun 2020 untuk
periode sembilan bulan yang berakhir pada 30 September 2020,
adapun keterbatasan penelitian dengan menggunakan periode
penelitian triwulan yaitu laporan keuangan yang tersaji belum
diaudit dan hasil penelitian yang diperoleh dari penelitian ini
terbatas serta kurang akurat.

2. Sampel dalam penelitian ini pada masa pandemi COVID 19
terbatas hanya perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

3. Penelitian ini hanya menggunakan empat model prediksi financial
distress, yaitu Model Springate, Ohlson, Altman Z-Score, dan
Grover Score, sedangkan masih banyak model prediksi financial
distress lainnya yang dapat digunakan untuk memprediksi.

5.3 Saran
Adapun saran-saran yang dapat diberikan melalui hasil penelitian ini
agar mendapatkan hasil yang lebih baik dari penelitian sebelumnya, sebagai
berikut:

1. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan periode

penelitian satu tahun, dengan jangka waktu 5 tahun atau bahkan

10 tahun terakhir sehingga laporan keuangan perusahaan yang
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digunakan telah diaudit dan memberikan hasil penelitian yang
tidak terbatas dan lebih akurat.

Penelitian selanjutnya jika masa pandemi COVID 19 disarankan
menggunakan sampel perusahaan yang benar-benar terdampak,
yaitu perusahaan riteil, perhotelan, dan pariwisata.

Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan model prediksi
financial distress yang berbeda atau menambahkan model
prediksi financial distress yang berbeda, seperti Model Fuzzy,

Beaver, Zavgren, Taffler, Fulmer, dan beberapa model lainnya.
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