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Analisis Financial Distress Menggunakan Metode Altman Z-Score Untuk 

Memprediksi Potensi Kebangkrutan Pada Perusahaan Manufaktur 

Subsektor Semen yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2022 

 

Imam Rafif Wijaya 

Program Studi Manajemen Keuangan 

 

ABSTRAK 

Perusahaan sub sektor semen merupakan salah satu perusahaan manufaktur yang 

mengolah bahan baku menjadi barang setengah jadi atau barang jadi. Adanya 

kondisi oversupply pada industry semen menyebabkan utilitas kapasitas produksi 

tak maksimal, kondisi oversupply juga menimbulkan perang harga di pasaran 

sehingga persaingan usaha menjadi tidak sehat yang mengakibatkan perusahaan 

subsektor semen terancam mengalami kesulitan keuangan. Penelitian ini bertujuan 

untuk menganalisis financial distress untuk memprediksi kebangkrutan pada 

perusahaan sub sektor semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-

2022 dengan menggunakan model Altman Z-Score. Jenis data pada penelitian ini 

adalah data sekunder. Sampel data yang digunakan pada penelitian ini adalah 

laporan Neraca dan Laba Rugi PT Semen Indonesia, PT Indocement Tunggal 

Prakarsa, PT Waskita Beton Precast, PT Solusi Bangun Indonesia, dan PT Semen 

Baturaja periode 2018-2022. Metode analisis yang digunakan adalah financial 

modelling dengan menggunakan Microsoft excel. Hasil penelitian ini menunjukkan 

PT Indocement Tunggal Prakarsa kondisi keuangan yang sehat, PT Semen 

Indonesia dan PT Semen Baturaja berada pada zona grey area, sedangkan PT 

Waskita Beton Precast dan PT Solusi Bangun Indonesia dalam analisis ini 

diprediksi akan menghadapi kebangkrutan. 

 

Kata kunci: Financial Distress, Altman Z-Score, perusahaan sub sektor semen  
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Financial Distress Analysis Using the Altman Z-Score Method to Predict 

Potential Bankruptcy in Cement Subsector Manufacturing Companies Listed 

on the Indonesia Stock Exchange for the 2018-2022 Period 

 

Imam Rafif Wijaya 

Financial Management (D4) Study Program 

 

ABSTRAK 

The cement sub-sector company is a manufacturing company that processes raw 

materials into semi-finished goods or finished goods. The existence of oversupply 

conditions in the cement industry causes production capacity utilization to not be 

optimal, the oversupply condition also creates a price war in the market so that 

business competition becomes unhealthy which results in the cement sub-sector 

companies being threatened with financial difficulties. This study aims to analyze 

financial distress to predict bankruptcy in cement sub-sector companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange for the 2018-2022 period using the Altman Z-Score 

model. The type of data in this study is secondary data. The sample data used in 

this study are the balance sheet and profit and loss reports of PT Semen Indonesia, 

PT Indocement Tunggal Prakarsa, PT Waskita Beton Precast, PT Solusi Bangun 

Indonesia, and PT Semen Baturaja for the 2018-2022 period. The analytical method 

used is financial modeling using Microsoft Excel. The results of this study indicate 

that PT Indocement Tunggal Prakarsa is in a healthy financial condition, PT Semen 

Indonesia and PT Semen Baturaja are in the gray area zone, while PT Waskita 

Beton Precast, PT Solusi Bangun Indonesia are predicted to be bankrupt 

Kata kunci: Financial Distress, Altman Z-Score, cement sub sector companies 

  



 

 xii 

 

DAFTAR ISI 

 
LEMBAR PERNYATAAN ORISINALITAS ................................................... iii 

LEMBAR PENGESAHAN ................................................................................. iv 

LEMBAR PERSETUJUAN SKRIPSI ................................................................ v 

PERNYATAAN PERSETUJUAN PUBLIKASI KARYA ILMIAH UNTUK 

KEPENTINGAN AKADEMIS ........................................................................... vi 

KATA PENGANTAR ......................................................................................... vii 

ABSTRAK ............................................................................................................. x 

ABSTRAK ............................................................................................................ xi 

DAFTAR ISI ........................................................................................................ xii 

DAFTAR GAMBAR .......................................................................................... xiv 

DAFTAR TABEL ............................................................................................... xv 

DAFTAR LAMPIRAN ..................................................................................... xvii 

BAB I PENDAHULUAN ...................................................................................... 1 

1.1. Latar Belakang ......................................................................................... 1 

1.2. Rumusan Masalah Penelitian ................................................................... 6 

1.3. Pertanyaan Penelitian ............................................................................... 6 

1.4. Tujuan Penelitian ...................................................................................... 6 

1.5. Manfat Penelitian ..................................................................................... 7 

1.6. Sistematika Penulisan ............................................................................... 8 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA .......................................................................... 9 

2.1. Landasan Teori ......................................................................................... 9 

2.1.1  Laporan Keuangan ............................................................................. 9 

2.1.2  Analisis Laporan Keuangan ............................................................... 9 

2.1.3  Analisis Rasio Keuangan ................................................................. 10 

2.1.4 Financial Distress ............................................................................. 10 

2.1.5 Kebangkrutan ................................................................................... 11 

2.1.6 Metode Altman Z-Score .................................................................. 12 

2.2. Penelitian Terdahulu .............................................................................. 15 

2.3 Kerangka Pemikiran ............................................................................... 33 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN ......................................................... 35 

3.1. Jenis Penelitian ....................................................................................... 35 



 

 xiii 

 

3.2. Objek Penelitian ..................................................................................... 35 

3.3. Metode Pengambilan Sampel ................................................................. 35 

3.4. Jenis dan Sumber Data Penelitian .......................................................... 36 

3.4.1 Jenis Data ......................................................................................... 36 

3.4.2 Sumber Data ..................................................................................... 36 

3.5. Metode Pengumpulan Data Penelitian ................................................... 37 

3.6. Metode Analisis Data ............................................................................. 37 

3.6.1 Rasio Altman Z Score ...................................................................... 37 

BAB IV PEMBAHASAN ................................................................................... 39 

4.1. Hasil Penelitian ...................................................................................... 39 

4.1.1 Analisis Deskriptif .............................................................................. 46 

4.1.2 Hasil Perhitungan Altman Z-Score. .................................................... 60 

4.2. Pembahasan ............................................................................................ 64 

BAB V PENUTUP ............................................................................................... 68 

5.1. Kesimpulan ............................................................................................. 68 

5.2. Saran ....................................................................................................... 69 

DAFTAR PUSTAKA .......................................................................................... 70 

LAMPIRAN ......................................................................................................... 72 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 xiv 

 

DAFTAR GAMBAR 

 

Gambar 1. 1 Kontribusi Perusahaan Manufaktur Terhadap PDB ............................ 2 

 

 

  



 

  xv 

 

DAFTAR TABEL 

Tabel 2. 1 Kriteria Penilaian Kondisi Perusahaan ................................................ 14 

Tabel 2. 2 Penelitian Terdahulu ............................................................................ 15 

Tabel 2. 3 Kritik Penelitian Terdahulu................................................................... 28 

Tabel 3. 1 Daftar Perusahaan Sub Sektor Semen ................................................. 36 

Tabel 3. 2 Rumus Altman Z-Score ....................................................................... 38 

Tabel 3. 3 Klasifikasi Nilai Altman Z-Score ......................................................... 38 

Tabel 4.1 Laporan Keuangan SMGR 2018-2022 ................................................. 42 

Tabel 4. 2 Laporan Keuangan Lanjutan SMGR 2018-2022 ................................. 43 

Tabel 4. 3 Laporan Keuangan INTP 2018-2022 ................................................... 43 

Tabel 4. 4 Laporan Keuangan Lanjutan INTP 2018-2022.................................... 43 

Tabel 4. 5 Laporan Keuangan WSBP 2018-2022 ................................................. 44 

Tabel 4. 6 Laporan Keuangan Lanjutan WSBP 2018-2022.................................. 44 

Tabel 4. 7 Laporan Keuangan SMCB 2018-2022 ................................................ 45 

Tabel 4. 8 Laporan Keuangan Lanjutan SMCB 2018-2022 ................................. 45 

Tabel 4. 9 Laporan Keuangan SMBR 2018-2022 ................................................ 45 

Tabel 4. 10 Laporan Keuangan Lanjutan SMBR  2018-2022 .............................. 46 

Tabel 4. 11 Perhitungan WCTA SMGR 2018-2022 ............................................. 47 

Tabel 4. 12 Perhitungan INTP SMGR 2018-2022 ................................................ 47 

Tabel 4. 13 Perhitungan WSBP SMGR 2018-2022 .............................................. 48 

Tabel 4. 14 Perhitungan WCTA SMCB 2018-2022 ............................................. 48 

Tabel 4. 15 Perhitungan WCTA SMBR 2018-2022 ............................................. 49 

Tabel 4. 16 Perhitungan RETA SMGR 2018-2022 .............................................. 49 

Tabel 4. 17 Perhitungan RETA INTP 2018-2022 ................................................ 50 

Tabel 4. 18 Perhitungan RETA WSBP 2018-2022 .............................................. 50 

Tabel 4. 19 Perhitungan RETA SMCB 2018-2022 .............................................. 51 

Tabel 4. 20 Perhitungan RETA SMCB 2018-2022 .............................................. 51 

Tabel 4. 21 Perhitungan EBITTA SMGR 2018-2022 .......................................... 52 

Tabel 4. 22 Perhitungan EBITTA INTP 2018-2022 ............................................. 53 

Tabel 4. 23 Perhitungan EBITTA SMGR 2018-2022 .......................................... 53 

Tabel 4. 24 Perhitungan EBITTA SMCB 2018-2022 .......................................... 54 

Tabel 4. 25 Perhitungan EBITTA SMBR 2018-2022 .......................................... 54 

Tabel 4. 26 Perhitungan MVEBVL SMGR 2018-2022 ........................................ 55 

Tabel 4. 27 Perhitungan MVEBVL INTP 2018-2022 .......................................... 56 

Tabel 4. 28 Perhitungan MVEBVL WSBP 2018-2022 ........................................ 56 

Tabel 4. 29 Perhitungan MVEBVL SMCB 2018-2022 ........................................ 56 

Tabel 4. 30 Perhitungan MVEBVL SMBR 2018-2022 ........................................ 57 

Tabel 4. 31 Perhitungan STA SMGR 2018-2022 ................................................. 58 

Tabel 4. 32 Perhitungan STA WSBP 2018-2022 ................................................. 58 

Tabel 4. 33 Perhitungan STA WSBP 2018-2022 ................................................. 58 

Tabel 4. 34 Perhitungan STA SMCB 2018-2022 ................................................. 59 

Tabel 4. 35 Perhitungan STA SMBR 2018-2022 ................................................. 59 

Tabel 4. 36 Perhitungan Altman Z-Score SMGR 2018-2022 ............................... 60 

Tabel 4. 37 Perhitungan Altman Z-Score INTP 2018-2022 ................................. 61 



 

 xvi 

 

Tabel 4. 38 Perhitungan Altman Z-Score WSBP 2018-2022 ............................... 62 

Tabel 4. 39 Perhitungan Altman Z-Score SMCB 2018-2022 ............................... 63 

Tabel 4. 40 Perhitungan Altman Z-Score SMBR 2018-2022 ............................... 63 

Tabel 4. 41 Klasifikasi nilai Z-Score Perusahaan ................................................. 64 

 

  



 

 xvii 

 

DAFTAR LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2018-2019 

Lampiran 2 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2018-2019 (2) 

Lampiran 3 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2018-2019 (3) 

Lampiran 4 Laporan Laba Rugi SMGR Periode 2018-2019 

Lampiran 5 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2020-2021 

Lampiran 6 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2020-2021 (2) 

Lampiran 7 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2020-2021 (3) 

Lampiran 8 Laporan Laba Rugi SMGR Periode 2020-2021 

Lampiran 9 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2021-2022 

Lampiran 10 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2021-2022 (2) 

Lampiran 11 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2021-2022 (3) 

Lampiran 12 Laporan Laba Rugi SMGR Periode 2021-2022 

Lampiran 13 Laporan Laba Rugi SMGR Periode 2021-2022 (2) 

Lampiran 14 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2018-2019 

Lampiran 15 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2018-2019 (2) 

Lampiran 16 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2018-2019 (3) 

Lampiran 17 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2018-2019 

Lampiran 18 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2020-2021 

Lampiran 19 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2020-2021 (2) 

Lampiran 20 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2020-2021 (3) 

Lampiran 21 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2020-2021 

Lampiran 22 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2020-2021 (2) 

Lampiran 23 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2021-2022 

Lampiran 24 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2021-2022 (2) 

Lampiran 25 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2021-2022 (3) 

Lampiran 26 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2021-2022 

Lampiran 27 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2017-2018 

Lampiran 28 Laporan Laba Rugi WSBP Periode 2017-2018 

Lampiran 29 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2019-2020 

Lampiran 30 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2019-2020 (2) 

Lampiran 31 Laporan Laba Rugi WSBP Periode 2019-2020 

Lampiran 32 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2021-2022 

Lampiran 33 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2021-2022 (2) 

Lampiran 34 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2021-2022 (3) 

Lampiran 35 Laporan Laba Rugi WSBP Periode 2021-2022 

Lampiran 36 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2017-2018 

Lampiran 37 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2017-2018 (2) 

Lampiran 38 Laporan Laba Rugi SMCB Periode 2017-2018 

Lampiran 39 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2019-2020 

Lampiran 40 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2019-2020 (2) 

Lampiran 41Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2019-2020 (3) 

Lampiran 42 Laporan Laba Rugi SMCB Periode 2019-2020 



 

 xviii 

 

Lampiran 43 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2021-2022 

Lampiran 44 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2021-2022 (2) 

Lampiran 45 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2021-2022 (3) 

Lampiran 46 Laporan Laba Rugi SMCB Periode 2021-2022 

Lampiran 47 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2017-2018 

Lampiran 48 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2017-2018 (2) 

Lampiran 49 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2017-2018 (3) 

Lampiran 50 Laporan Laba Rugi SMBR Periode 2017-2018 

Lampiran 51 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2019-2020 

Lampiran 52 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2019-2020 (2) 

Lampiran 53 Laporan Laba Rugi SMBR Periode 2019-2020 

Lampiran 54 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2021-2022 

Lampiran 55 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2021-2022 (2) 

Lampiran 56 Laporan Laba Rugi SMBR Periode 2021-2022 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

1 

 Politeknik Negeri Jakarta 

BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Berdirinya suatu perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas. Tujuan 

pertama adalah untuk mencapai keuntungan maksimal. Tujuan kedua adalah untuk 

memakmurkan pemilik perusahaan atau pemilik saham. Tujuan ketiga adalah 

memaksimalkan nilai perusahaan. Seiring dengan perkembangan dan perubahan 

kondisi ekonomi, peningkatan infrastruktur negara menjadi salah satu komponen 

utama pembangunan. Industri semen berperan sebagai salah satu komponen utama 

dalam pembangunan infrastruktur dan bangunan negara. Kondisi perusahaan semen 

yang baik, tidak mengalami kesulitan likuiditas maupun kesulitan solvabilitas akan 

menopang ketersediaan semen untuk pemenuhan kebutuhan bidang pembangunan. 

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan industri pengolahan yang 

mengelolah bahan baku menjadi barang jadi. Umumnya perusahaan manufaktur 

identik dengan adanya pabrik untuk melakukan proses produksinya.  

Minat investasi industri semen di Indonesia sangat tinggi menyusul terus 

naiknya pertumbuhan permintaan semen di dalam negeri akibat meningkatnya 

kegiatan konstruksi khususnya sektor perumahan, program pembangunan jalan tol, 

dan program lain yang membutuhkan persediaan semen. Perusahaan semen global 

telah menunjukkan keinginan untuk memperluas pasar mereka di Indonesia. 

Akibatnya pada tahun-tahun terakhir ini, industri semen di Indonesia mengalami 

kondisi oversupply atau kelebihan pasokan. Hal ini disebabkan oleh peningkatan 

produksi semen dari para produsen lokal dan global tersebut. Pada tahun 2022, 

kapasitas produksi semen di Indonesia mencapai lebih dari 110 juta ton per tahun, 

sementara konsumsi semen hanya mencapai 70 juta ton per tahun.  Beberapa 

perusahaan semen lokal seperti Semen Indonesia dan Indocement telah mengambil 

tindakan untuk mengurangi produksi dan mengekspor ke negara-negara lain untuk 

mengatasi kelebihan pasokan di pasar domestik. Namun hal ini juga tidak 

mengingat pasar global juga mengalami kondisi over supply. Pasar internasional 

juga menjadi sasaran pabrikan asal Tiongkok yang kondisi over supplynya sangat 

besar. Selaras dengan pernyataan (Lestari, 2022) Kondisi oversupply ini Selain 
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menyebabkan utilitas kapasitas produksi industri semen tak maksimal, kondisi 

oversupply juga menimbulkan perang harga di pasaran. Sehingga persaingan usaha 

menjadi tidak sehat.  

 Penurunan profit yang terjadi dikarenakan persaingan usaha yang tidak 

sehat secara terus-menerus akan merugikan perusahaan dan bahkan berakibat pada 

kebangkrutan perusahaan.  Perusahaan perlu melakukan analisis kinerja terutama 

analisis yang berhubungan dengan kebangkrutan untuk mendeteksi faktor-faktor 

kebangkrutan sejak awal. Keuntungan yang didapat perusahaan apabila mengetahui 

faktor-faktor kebangkrutan adalah dapat melakukan antisipasi yang bertujuan 

menghindari dan atau meminimalisir resiko kebangkrutan tersebut. 

 

 

Gambar 1. 1 Kontribusi Perusahaan Manufaktur Terhadap PDB 

Sumber: (Lestari, Bisnis.com) 

 

Gambar 1.1 menunjukkan bahwa terdapat presentase penurunan kontribusi 

dari Industri manufaktur terhadap PDB Indonesia dari 20.99% pada 2015 menurun 

ke angka 19.62% pada tahun 20219. Hal ini menjadi peringatan bagi manajemen 

perusahaan industri manufaktur tersebut untuk segera mengambil Langkah langkah 

perbaikan agar perusahaan dapat tetap berjalan dan tidak mengalami likuidasi. 

Adanya analisis prediksi kebangkrutan bermanfaat untuk memprediksi kondisi 

perusahaan di masa yang akan datang, sehingga tindakan pencegahan dan langkah-

langkah perbaikan tersebut dapat dilakukan lebih cepat. Permasalahan ini dipilih 

untuk diteliti agar dapat memberikan informasi kepada suatu perusahaan mengenai 
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langkah awal dalam memprediksi seberapa besar potensi kebangkrutan beberapa 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia melalui analisis 

terhadap laporan keuangan perusahaan dengan metode Altman Z-Score. Sehingga 

apabila perusahaan melakukan analisis laporan keuangan perusahaan secara berkala 

maka diharapkan tingkat atau potensi kebangkrutan dapat diprediksi sedini 

mungkin dan agar manajemen dapat segera mengambil langkah dalam 

membenahinya. Khususnya perusahaan manufaktur pada subsektor semen yang 

memiliki karakteristik khusus, seperti biaya produksi yang tinggi, ketergantungan 

pada siklus bisnis, dan persaingan yang ketat. Persaingan dalam industri ini sangat 

dipengaruhi oleh kemampuan dalam mengelola biaya, terutama biaya distribusi dan 

transportasi. Ditambah lagi oleh persaingan dalam industri ini yang dimana 

persaingan di antara produsen semen ini semakin ketat dalam 10 tahun terakhir, 

termasuk di kawasan Asia dan Asia Tenggara dan masuknya produsen semen asing 

ke Indonesia. 

Penurunan PDB dari kontribusi industri manufaktur ini menandakan 

penururunan peforma dan kinerja perusahaan khususnya manufaktur di Indonesia. 

Masalah ini yang dapat terjadi dan disebabkan oleh berbagai hal, salah satunya 

apabila perusahaan mengalami kondisi kesulitan. Kebangkrutan biasanya berawal 

dari kesulitan keuangan (Financial Distress) yaitu pada kondisi ketika perusahaan 

gagal memenuhi pembayaran kewajibannya. Kesulitan perusahaan yang dapat 

menyebabkan kebangkrutan disebabkan dalam dua faktor yaitu, kesulitan yang 

disebabkan dari faktor eksternal dan kesulitan yang disebabkan dari faktor internal. 

Tahap awal kebangkrutan bisnis yang terjadi dalam perusahaan biasanya diawali 

terjadinya kesulitan keuangan (Financial Distress). Hal ini dapat dilihat dari laporan 

laba rugi dan neraca keuangan dalam perusahaan. Dari informasi laporan laba rugi 

dan neraca keuangan perusahaan, terdapat beberapa rasio-rasio keuangan yang 

dapat diteliti untuk memprediksikan kebangkrutan khususnya pada perusahaan 

manufaktur subsektor semen. Oleh karena itu, analisis financial distress sangat 

penting bagi perusahaan manufaktur untuk mengelola risiko keuangan dan 

mengambil keputusan strategis yang tepat. 

 Analisis financial distress dapat digunakan oleh majemen perusahaan untuk 

menentukan strategi untuk mengatasi kendala dan hambatan tersebut agar profit 
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perusahaan mengalami kenaikan dan tidak mengalami penurunan, dengan proses 

evaluasi kesehatan keuangan sebuah perusahaan untuk mengetahui kemampuannya 

dalam membayar utang dan menghasilkan laba yang cukup untuk memenuhi 

kewajibannya. Perusahaan perlu melakukan analisis kinerja terutama analisis yang 

berhubungan dengan kebangkrutan untuk mendeteksi faktor-faktor kebangkrutan 

sejak awal. Analisis financial distress adalah proses evaluasi kesehatan keuangan 

sebuah perusahaan untuk mengetahui kemampuannya dalam membayar utang dan 

menghasilkan laba yang cukup untuk memenuhi kewajibannya. Salah satu metode 

yang digunakan untuk melakukan analisis financial distress adalah Altman Z-score. 

Model Altman Z-score dikembangkan oleh Profesor Edward Altman pada 

tahun 1968 untuk menentukan tingkat kemungkinan financial distress pada 

perusahaan. Metode ini menggunakan beberapa rasio keuangan yang dihitung dari 

laporan keuangan perusahaan, seperti rasio likuiditas, profitabilitas, dan 

leverage.Metode Altman Z-score telah digunakan secara luas dalam industri 

keuangan dan perbankan untuk mengevaluasi risiko kredit pada perusahaan. 

Metode ini juga sering digunakan oleh investor, analis keuangan, dan konsultan 

untuk melakukan analisis kesehatan keuangan suatu perusahaan dan memprediksi 

kemungkinan financial distress. Altman yaitu satu rumusan matematis untuk 

memprediksi kebangkrutan dengan tingkat kepastian yang cukup bagus dengan 

persentase keakuratan 95%. Model Z-Score merupakan salah satu model analisis 

multivariate yang berguna untuk menilai dan menentukan kecenderungan 

kebangkrutan perusahaan dan juga dapat digunakan sebagai ukuran dari 

keseluruhan kinerja keuangan 

Dalam praktiknya, analisis financial distress menggunakan metode Altman 

Z-score pada perusahaan manufaktur melibatkan pengumpulan data keuangan, 

perhitungan rasio keuangan, dan penggunaan rumus Altman Z-score untuk 

menghitung skor kredit perusahaan. Skor kredit tersebut kemudian digunakan untuk 

memprediksi kemungkinan financial distress pada perusahaan dan membantu 

pengambilan keputusan keuangan yang tepat. Dalam kesimpulannya, analisis 

financial distress menggunakan metode Altman Z-score sangat penting bagi 

perusahaan manufaktur untuk mengelola risiko keuangan dan mengambil 

keputusan strategis yang tepat. Metode ini dapat membantu perusahaan untuk 
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mengidentifikasi masalah keuangan dan mengambil tindakan yang tepat untuk 

menghindari kemungkinan financial distress dan meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. Dalam konteks perusahaan manufaktur, Altman Z-score dapat 

digunakan untuk mengevaluasi kesehatan keuangan perusahaan dan memprediksi 

kemungkinan financial distress. 

Penelitian terdahulu mengenai analisis z-score dalam mengukur kinerja 

keuangan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan manufaktur pada masa 

pandemi covid-19 oleh (Kristina, Apriani, & Imanuel, 2020) menunjukkan hasil 

dari pengujian financial distress dengan menggunakan model Altman z-score 

memberikan tingkat keakuratan yang tinggi berdasarkan hasil perhitungannya 

dalam memberikan informasi potensi kebangkrutan perusahaan. Penelitian lain 

dilakukan oleh (Hikmah & Sri, Analisis Penilaian Financial Distress Menggunakan 

Model Altman (Z-Score) Perusahaan Manufaktur, 2019) model Altman Z-Score 

mampu memprediksi ke arah kebangkrutan perusahaan, sehingga akan sangat 

berguna bagi pengambil keputusan serta para pemangku kepentingan lainnya dan 

dengan metode Altman ZScore mampu menyajikan informasi penting bagi entitas 

dalam menilai perusahaannya serta mampu mengambil keputusan yang bijaksana 

di masa depan. 

Berdasarkan uraian diatas, diperlukan penelitian lebih lanjut untuk menguji 

efektivitas metode ini pada berbagai sektor industri manufaktur. peneliti tertarik 

untuk melakukan studi lebih mendalam untuk mengetahui prediksi kebangkrutan 

serta analisis kinerja perusahaan manufakur dengan menggunakan metode Altman 

Z-Score pada perusahaan manufaktur dengan sub sektor semen yang terdaftar di 

BEI. Untuk itu, penelitian ini diberi judul “Analisis Financial Distress  dengan 

Menggunakan Metode Altman Z-Score Untuk Memprediksi Potensi Kebangkrutan 

Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Semen yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2018-2022”. 
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1.2.  Rumusan Masalah Penelitian 

  Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka masalah yang timbul 

adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Perusahaan Manufaktur Subsektor Semen di Indonesia 

mengalami Financial Distress berdasarkan metode Altman Z-Score 

periode 2018-2022 

2. Apa prediksi kebangkrutan yang dapat dilihat dari nilai Altman Z-Score 

periode 2018-2022 pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Semen  di 

Indonesia?   

3. Apa perkembangan trend (kecenderungan) yang dialami Perusahaan 

dari nilai Z-Score pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Semen di 

Indonesia? 

 

1.3. Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan uraian latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka 

pertanyaan yang akan dijawab dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Bagaimana perhitungan nilai Altman Z-Score dengan rasio keuangan 

periode 2018-2022 pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Semen di 

Indonesia?  

2. Bagaimana analisis kondisi keuangan dalam rasio Altman Z-Score pada 

periode 2018-2022 pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Semen di 

Indonesia?   

3. Bagaimana prediksi kebangkrutan dilihat dari nilai Z-Score periode 

2018-2022 pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Semen di 

Indonesia?   

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pertanyaan penelitian diatas, maka tujuan dari penelitian ini 

untuk menganalisis laporan keuangan perusahaan dan memprediksi tingkat 

Financial Distres yang dialami oleh Perusahaan Manufaktur di Indonesia yaitu: 

1. Menganalisis rasio laporan keuangan Perusahaan Manufaktur sub sektor 

semen di Indonesia mengalami Financial Distress berdasarkan metode 

Altman Z-Score periode 2018-2022. 
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2. Menganalisis potensi kebangkrutan pada Perusahaan Manufaktur sub 

sektor semen di Indonesia dilihat dari nilai Z Score periode 2018-2022. 

3. Menganalisis perkembangan trend (kecenderungan) dari nilai Z-Score 

pada Perusahaann Manufaktur sub sektor semen di Indonesia periode 

2018-2022. 

 

1.5. Manfat Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Manfaat Teoritis  

Memberikan kontribusi bagi perkembangan Ilmu Manajemen keuangan 

khususnya mengenai kajian mengenai analisis Financial Distress pada 

perusahaan manufaktur subsektor semen menggunakan metode Altman Z-

Score. Selain itu, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan rujukan 

serta tambahan alternatif untuk penelitian selanjutnya yang sejenis. 

 

2. Manfaat Praktis 

1) Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi gambaran tentang 

prediksi kondisi perusahaan di masa mendatang dan menjadi acuan bagi 

perusahaan untuk pengambilan keputusan yang tepat terkait perbaikan 

kinerja perusahaan 

2) Bagi Peneliti 

Untuk menyelesaikan studi sarjana terapan D4 Manajemen keuangan 

serta menambah wawasan peneliti tentang analisis potensi financial 

distress suatu perusahaan menggunakan metode altman yang 

diharapkan dapat berguna di masa mendatang. 

3) Bagi Investor 

Memberikan informasi, kontribusi, dan masukan kepada pihak pihak 

investor sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan untuk 

melakukan investasi pada perusahaan yang diteliti. 
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1.6. Sistematika Penulisan 

Penulisan dalam penelitian ini akan disusun berdasarkan sistematika 

sebagai berikut: 

 

BAB I : PENDAHULUAN 

Berisi latar belakang masalah mengenai analisis Financial Disstress. Dengan latar 

belakang tersebut dilakukan perumusan masalah penelitian. Selanjutnya dibahas 

mengenai tujuan penelitian, kegunaan penelitian, dan sistematika penulisan. 

 

BAB II : LANDASAN TEORI 

Berisi teori-teori yang digunakan sebagai landasan penelitian. Di dalamnya terdapat 

penelitian-penelitian terdahulu dan kerangka pemikiran. 

  

BAB III : METODE PENELITIAN 

Menjelaskan tentang metode yang digunakan dalam penelitian. Dibahas pula 

rancangan penelitian, variabel penelitian, populasi dan sampel, metode 

pengumpulan data dan bagaimana analisis dari data yang diperoleh serta definisi 

operasional variabel. 

 

BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menjelaskan tentang deskripsi objek penelitian, dan analisis data disertai 

dengan pembahasannya. 

 

BAB V: PENUTUP 

Berisi kesimpulan penelitian serta keterbatasan penelitian. Untuk mengatasi 

keterbatasan penelitian tersebut, disertakan saran untuk penelitian yang akan 

dilanjutkan selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan analisis yang telah dipaparkan oleh penulis, penelitan ini 

bertujuan mengetahui potensi kebangkrutan berdasarkan kondisi rasio keuangan 

pada perusahaan sub sektor semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2018–2022. Metode perhitungan menggunakan Model Altman Z-Score sebagai 

teknik untuk menganalisis dan menilai kondisi rasio keuangan perusahaan. Maka 

dari hasil penelitian dan pembahasan dapat disimpulkan sebagai berikut.  

1. Berdasarkan hasil perhitungan rasio keuangan dengan metode Altman Z-

Score menunjukkan pada rasio WCTA hanya SMCB yang mengalami 

peningkatan. Pada rasio RETA, menunjukkan WSBP dan SMBR 

mengalami penurunan. Pada rasio EBITTA, peningkatan dialami oleh 

INTP dan SMCB menjadikan laba sebelum bunga dan pajak perusahaan 

ini yang cukup baik diantara perusahaan lain. Rasio MVEBVL pada 

perusahaan INTP mengalami penurunan namun menghasilkan nilai rata 

rata yang tinggi diantara perusahaan lain. Selanjutnnya rasio STA, 

menunjukkan INTP dan SMCB mengalami peningkatan pada 

penjualannya. 

2. Hasil analisis perhitungan Altman Z-Score menunjukkan SMCB 

mengalami peningkatan nilai Z-Score. Sedangkan SMGR, INTP, WSBP, 

SMBR mengalami penurunan nilai Z-Score yang disebabkan dari rasio 

rasio keuangan yang juga menurun. 

3. Berdasarkan hasil klasifikasi nilai Altman Z-Score, diprediksikan bahwa 

INTP tidak mengalami kebangkrutan dikarenakan selama 2018-2022 

masuk kedalam kondisi perusahaan sehat. SMGR masuk kedalam 

klasifikasi grey area bersama SMBR, namun SMBR diprediksikan akan 

menuju bangkrut. WSBP mengalami penurunan nilai Z-Score dan SMCB 

menjadi satu satunya perusahaan yang terindikasi bangkrut dari awal 

sampai akhir tahun periode penelitian. Kedua perusahaan tersebut 

diprediksikan akan bangkrut sesuai dengan klasifikasi Altman 
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5.2. Saran 

Maka saran yang dapat penulis berikan berdasarkan kesimpulan hasil 

penelitian “Analisis Financial Distress Menggunakan Metode Altman Z-Score 

Untuk Memprediksi Potensi Kebangkrutan Pada Perusahaan Manufaktur Sub 

Sektor Semen yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2022” sebagai 

berikut:  

1. Bagi Investor  

 Penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu dasar pertimbangan 

investor dalam mengambil keputusan investasi agar dapat menanamkan 

modalnya pada perusahaan yang kondisi keuangannya sehat dan tidak 

terjebak pada perusahaan yang mengalami kondisi grey area bahkan 

kondisi bangkrut. 

2. Bagi Perusahaan  

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi gambaran serta pertimbangan 

dalam pengambilan tindakan bagi manajemen perusahaan untuk di masa 

yang akan datang. 

3. Bagi Penelitian Selanjutnya  

a. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan sampel yang 

lebih banyak dengan cara menambahkan perusahaan sub sektor lainnya 

yang ada pada Bursa Efek Indonesia agar memperoleh hasil yang lebih 

akurat dan dapat digeneralisasi. 

b. Diharapkan dapat menggunakan atau menambahkan model analisis dan 

metode prediksi kebangkrutan lainnya seperti model Springate dan 

lainnya.  

c. Diharapkan juga dapat menambah periode yang digunakan dalam 

penelitian agar menjadi penelitian terbarui serta pengembangan hasil 

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


 

  

 

Lampiran 7 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2020-2021 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 8 Laporan Laba Rugi SMGR Periode 2020-2021 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 9 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

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


 

  

 

 

Lampiran 10 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2021-2022 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

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


 

  

 

 

Lampiran 11 Laporan Posisi Keuangan SMGR Periode 2021-2022 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 12 Laporan Laba Rugi SMGR Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 13 Laporan Laba Rugi SMGR Periode 2021-2022 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 14 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2018-2019 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 15 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2018-2019 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 16 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2018-2019 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 17 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2018-2019 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 18 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2020-2021 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 19 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2020-2021 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 20 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2020-2021 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 21 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2020-2021 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 22 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2020-2021 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 23 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 24 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2021-2022 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 25 Laporan Posisi Keuangan INTP Periode 2021-2022 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 26 Laporan Laba Rugi INTP Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

Lampiran 27 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2017-2018 

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


 

  

 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

 

 

Lampiran 28 Laporan Laba Rugi WSBP Periode 2017-2018 

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


 

  

 

 

Sumber: www.idx.co.id 

  

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


 

  

 

Lampiran 29 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2019-2020 

 

Sumber: www.idx.co.id 

  

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


 

  

 

Lampiran 30 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2019-2020 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

  

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


 

  

 

Lampiran 31 Laporan Laba Rugi WSBP Periode 2019-2020 

 

Sumber: www.idx.co.id 

  

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


 

  

 

Lampiran 32 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 33 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2021-2022 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 34 Laporan Posisi Keuangan WSBP Periode 2021-2022 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 35 Laporan Laba Rugi WSBP Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 36 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2017-2018 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 37 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2017-2018 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 38 Laporan Laba Rugi SMCB Periode 2017-2018 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 39 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2019-2020 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 40 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2019-2020 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 41Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2019-2020 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 42 Laporan Laba Rugi SMCB Periode 2019-2020 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 43 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 44 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2021-2022 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 45 Laporan Posisi Keuangan SMCB Periode 2021-2022 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 46 Laporan Laba Rugi SMCB Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 47 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2017-2018 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

Lampiran 48 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2017-2018 (2) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

 

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


 

  

 

Lampiran 49 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2017-2018 (3) 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

Lampiran 50 Laporan Laba Rugi SMBR Periode 2017-2018 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 51 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2019-2020 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 52 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2019-2020 (2) 

 

 

Sumber: www.idx.co.id 

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


 

  

 

Lampiran 53 Laporan Laba Rugi SMBR Periode 2019-2020 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 54 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

  

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


 

  

 

Lampiran 55 Laporan Posisi Keuangan SMBR Periode 2021-2022 (2) 

 

 

Sumber: www.idx.co.id 

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


 

  

 

 

Lampiran 56 Laporan Laba Rugi SMBR Periode 2021-2022 

 

Sumber: www.idx.co.id 

 

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

