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Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis potensi kebangkrutan 
atau financial distress pada Perusahaan sub sektor food and beverages dengan periode 
penelitian 2019-2023 menggunakan metode altman z-score. Penelitian ini merupakan 
penelitian dengan jenis kuantitatif menggunakan data sekunder, sampel Perusahaan yang 
digunakan adalah Perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2019-2023. Berdasarkan kriteria yang ada ditentukan oleh penulis, 
sejumlah 4 perusahaan yang sesuai dengan kriteria atau tolak ukur yang ada serta metode 
dalam pengambilan sampelnya menggunakan metode purposive sampling. Teknik analisis 
menggunakan metode altman z-score. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat 
dua Perusahaan yang masuk dalam kategori sehat dan ada dua Perusahaan yang 
dianalisis sama-sama masuk kedalam kategori bangkrut atau distress pada tiap tahun 
penelitiannya yaitu PT Indofood Sukses Makmur Tbk dan PT Tri Banyan Tirta Tbk 
Sebab seluruh hasil perhitungan kedua Perusahaannya pada tiap tahun menghasilkan 
angka dibawah nilai cut off yaitu 1,81 sesuai dengan metode altman z-score yang berlaku 
kedua Perusahaan tersebut mengalami kondisi financial distress. Dan dua Perusahaan 
lainnya yaitu PT Akasha Wira International Tbk dan PT Mayora Indah Tbk masuk ke 
dalam kondisi sehat. 
Kata Kunci : : Financial Distress, Altman Z-Score, dan food and beverages. 
Abstract: The purpose of this study was to analyze the potential for bankruptcy or financial distress 
in food and beverages sub-sector companies with the 2019-2023 research period using the altman z-
score method. This research is a quantitative type of research using secondary data, the sample companies 
used are food and beverages sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2023. 
Based on the existing criteria determined by the author, a total of 4 companies that match the existing 
criteria or benchmarks and the method of sampling using purposive sampling method. The analysis 
technique uses the altman z-score method. The results of this study indicate that there are two companies 
that are in the healthy category and there are two companies that are analyzed equally into the category 
of bankruptcy or distress in each year of research, namely PT Indofood Sukses Makmur Tbk and PT 
Tri Banyan Tirta Tbk. Because all the results of the calculation of the two companies in each year produce 
numbers below the cut off value of 1,81 in accordance with the altman z-score method that applies to 
both companies experiencing financial distress. And the other two companies, namely PT Akasha 
Wira International Tbk and PT Mayora Indah Tbk, entered into a healthy condition. 
Keywords :  Financial Distress, Altman Z-Score, and food and beverages. 

 
 
 

A. Pendahuluan 

Salah satu sektor yang sangat penting bagi perkembangan ekonomi Indonesia adalah sektor 

makanan dan minuman. Populasi Indonesia tumbuh dengan sangat cepat, dan hal ini mendorong 

peningkatan permintaan akan makanan dan minuman. Meningkatnya popularitas makanan cepat saji 

di kalangan masyarakat Indonesia telah mendorong berdirinya banyak perusahaan baru di industri 

makanan dan minuman. Akibatnya, daya saing bisnis semakin meningkat. Perusahaan perlu 

meningkatkan fondasi mereka untuk bersaing dengan bisnis sejenis dalam menghadapi persaingan 
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yang semakin ketat. Ketika sebuah bisnis tidak dapat bersaing dengan perusahaan multinasional, 

volumenya dapat menurun, yang dapat menyebabkan kebangkrutan. 

Kebangkrutan adalah ketika suatu perusahaan menghadapi masalah keuangan yang terus-

menerus sehingga mengganggu operasinya. Ini adalah tahap akhir dari masalah keuangan yang 

disebabkan oleh kegagalan manajemen perusahaan untuk menyelesaikan masalah keuangan tersebut. 

Berdasarkan Undang-Undang Nomor 4 Tahun 1998, kepailitan dapat diartikan sebagai suatu keadaan 

dimana suatu perseroan, menyatakan bahwa perseroan yang bersangkutan mempunyai dua orang 

kreditor atau lebih dan tidak dapat membayar utang-utangnya paling tidak satu hutang yang sudah 

jatuh tempo dan bisa ditagih. 

Salah satu fenomena yang sering terjadi di dunia bisnis adalah kebangkrutan perusahaan. 

Misalnya, jika biaya bahan baku, upah, listrik, atau biaya lainnya meningkat tanpa diimbangi dengan 

kemampuan Perusahaan, karena ada produk pesaing yang lebih murah yang mempengaruhi 

penjualan, hal ini secara tidak langsung akan menurunkan kinerja Perusahaan dan dapat 

mengakibatkan kebangkrutan. 

Penurunan penjualan adalah salah satu penyebab kegagalan bisnis. Penurunan tingkat 

penjualan dapat mengakibatkan penurunan penjualan dan keuntungan perusahaan. Faktor penyebab 

kebangkrutan lainnya adalah masalah keuangan jangka pendek yang dapat mengganggu kemampuan 

untuk membayar. Ini terjadi ketika perusahaan tidak memiliki aset yang cukup untuk membayar 

utangnya. Inilah yang menyebabkan perusahaan manufaktur makanan dan minuman bangkrut. Hal 

ini disebabkan oleh masalah keuangan yang sering terjadi secara konsisten, seperti pembayaran kredit 

yang tertunda, kerugian akibat piutang yang tidak tertagih, dan sebagainya (Burhanuddin, 2015). 

Menurut Suharto (2015:20) salah satu penilaian untuk Tingkat kebangkrutan Perusahaan 

dapat diukur dengan menggunakan analisis model Altman Z-Score. Alasan alat analisis Altman 

banyak digunakan karena relatif mudah digunakan dan juga mempunyai akurasi yang cukup tinggi 

dalam memprediksi kemungkinan suatu perusahaan mengalami kebangkrutan. Beberapa peneliti juga 

telah mengembangkan model prediktif yang dapat membantu manajer mengantisipasi kondisi 

kebangkrutan, seperti model Z-score Altman. Dengan menggunakan model ini, tanda-tanda potensi 

kebangkrutan dapat diketahui jauh sebelum terlambat. 

Edward I. Altman pertama kali mengembangkan analisis diskriminan untuk meramalkan 

apakah suatu perusahaan akan "bangkrut" dalam beberapa tahun mendatang. Altman 

menggabungkan beberapa rasio menjadi model prediksi dan menggunakan teknik statistik untuk 

menghasilkan analisis diskriminan, yang dapat digunakan untuk memprediksi "kebangkrutan" suatu 

perusahaan dengan menggunakan lima model yang dinilai Z (Z-Score). 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan model Altman Z-score sebagai alat untuk 

menganalisis prediksi kebangkrutan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Untuk menilai keadaan dari masing- masing perusahaan membutuhkan perhitungan 

rasio- rasio keuangan dalam model Altmen Z Score. Rasio- rasio keuangan dalam model Altmen Z 

Score yaitu X1 (Modal Kerja/ Total Aset), X2 (Laba Ditahan / Total Aset), X3 (Laba Sebelum Pajak 

/ Total Aset), X4 (Nilai Buku Ekuitas / Nilai Buku Total Utang), X5 (Penjualan / Total Aset). 

 

B. Metode 

Penelitian ini dilakukan dengan bersifat deksriptif kuantitatif yaitu penelitian kuantitaif karena 

menggunakan metode perhitungan sebelum melakukan analisis dekriptif. Populasi yang digunakan 

yaitu perusahaan sub sektor food and beverages di BEI dengan sampel yaitu PT Akasha Wira 

International Tbk, PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk dan PT Tri Banyan Tirta 

Tbk. Berikut merupakan tabel perhitungan dari PT Akasha Wira International Tbk dengan metode 
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Altman Z-Score Periode 2019 - 2023. 

Teknik pengumpulan data yang akan dipakai dalam penelitian ini adalah dokumentasi. 

Penelitian ini menggunakan metode Altman Z-Score sebagai alat analisis untuk memprediksi 

kebangkrutan suatu Perusahaan yang memanfaatkan analisis keuangan yang dikerjakan dengan 

menggabungkan lima rasio keuangan yang berbeda, yaitu (Rasio modal kerja/Total aktiva, Rasio laba 

ditahan/Total aktiva, Rasio laba sebelum bunga dan pajak/Total aktiva, Rasio nilai pasar 

modal/Nilai buku hutang, Rasio penjualan/Total aktiva) untuk dapat menentukan potensi atau 

peluang bangkrutnya sebuah perusahaan. 

Metode Altman Z-Score adalah salah satu Teknik statistic yang bisa digunakan untuk 

memprediksi adanya kebangkrutan suatu Perusahaan. Menurut Sanjaya (2019:55), “Z-score ini 

merupakan bentuk analisis keuangan yang menggunakan rasio-rasio keuangan yang dikombinasikan 

menjadi persamaan matematis dan mewakili rasio-rasio keuangan yang digunakan secara 

keseluruhan. Persamaan diskriminan Metode Altman sebagai berikut: 

 

Keterangan: 

X1 = Working Capital / Total Assets 

X2 = Retairned Earnings / Total Assets 

X3 = Earnings Before Interest and Taxes / Total Assets X4 = 

Market Value of Equity / Book Value of Total Debt X5 = Sales / 

Total Assets 

 

C. Temuan Data dan Diskusi 

Seeteelah meenghitung masing-masing rasio keeuangan pada seetiap peerusahaan sub seektor Food and 

Beeveeragees dalam modeel Altman Z-Scoree, seeteelah itu adalah meenghitung nilai Z-Scoree untuk 

masing-masing peerusahaan teerseebut. Seeteelah nilai Z-Scoree dikeetahui seelanjutnya Altman 

meenggunakan nilai cut off 2,675 dan 1,81 deengan kriteeria seebagai beerikut: 

1) Skor Z>2,675 tidak akan meengalami keebangkrutan dimasa deepan. 

2) Skor Z<1,81 dipreediksi akan meengalami keebangkrutan dimasa deepan. 

3) Skor 1,81< Z <2,675 diklasifikasikan seebagai greey area 

 

Beerikut ini hasil peerhitungan nilai Z-Scoree pada Peerusahaan sub seektor food and beeveeragees yang 

teerdaftar di BEeI peeriodee 2019 – 2023 yang akan disajikan pada tabeel dibawah ini: 

 

Tabel 1. Hasil Perhitungan Altman Z-Score  

PT Akasha Wira International Tbk  

Tahun X1 X2 X3 X4 X5 Z-Score Prediksi 

2019 0,1154 0,3808 0,0795 1,4771 0,9127 2,7330 Seehat 

2020 0,2139 0,3061 0,134 2,3184 1,0145 3,5330 Seehat 

2021 0,3772 0,1242 0,1751 2,2839 0,7023 3,2770 Seehat 

2022 0,3106 0,1125 0,259 1,7646 0,717 3,1607 Seehat 

2023 0,3407 0,3109 0,2822 1,8983 0,7845 3,6988 Seehat 

Z-Score = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 +1,0X5 
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      Grafik 1. Hasil Perhitungan Z-Score 

PT Akasha Wira International Tbk 

 

Hasil peerhitungan Z-Scoree pada PT Akasha Wira Inteernational Tbk deengan kodee saham 

ADEeS dikeetahui seelama tahun peeneelitian yaitu seejak tahun 2019 sampai tahun 2023 dapat 

dikateegorikan kee dalam kateegori seehat kareena nilai yang dipeeroleeh leebih dari 2,675 bahkan 

meenyeentuh angka 3. Peerusahaan beerada di posisi seehat kareena meenghasilkan nilai di atas dari 2,675, 

Peerusahaan meengalami peeningkatan aktivitas yang di jaminkan meelalui modal daripada utang, hal 

ini meenunjukkan keemampuan peerusahaan dalam meengeelola dan meemeenuhi tanggung jawabnya 

ditunjukkan deengan modal keerja beersih dan peendapatan seebeelum bunga dan pajak yang dimiliki, 

yang mana keeduanya cukup meemadai untuk meenjamin keelangsungan hidup usaha. 

Tabel selanjutnya menunjukkan hasil perhitungan Altman Z-Score pada Perusahaan yang 

termasuk ke dalam sampel penelitian dari Perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2023 yaitu PT Indofood Sukses Makmur Tbk. 

 

Tabel 2. Hasil Perhitungan Altman Z-Score 

                                                   PT Indofood Sukses Makmur Tbk 

Tahun X1 X2 X3 X4 X5 Z-Score Prediksi 

2019 0,0214 0,2403 0,0771 0,0188 0,7603 1,3881 Distreess 

2020 0,0698 0,2772 0,091 0,0209 0,7962 1,5809 Distreess 

2021 0,064 0,19 0,0762 0,0105 0,501 1,1016 Distreess 

2022 0,0768 0,2048 0,0806 0,0095 0,5539 1,2045 Distreess 

2023 0,1338 0,2282 0,0683 0,0101 0,6142 1,3257 Distreess 

Hasil Perhitungan Altman Z-Score 
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Grafik 2. Hasil Perhitungan Z-Score 

PT Indofood Sukses Makmur Tbk 

 

Beerdasarkan tabeel diatas, hasil peerhitungan Z-Scoree PT Indofood Suksees Makmur Tbk 

(INDF) dinyatakan pada tahun 2019 – 2023 Pada posisi distreess, Peerusahaan dikateegorikan 

meengalami masalah pada keeuangan, Peerusahaan peerlu meengawasi hal yang meemicu distreess yang 

teerjadi, seehingga kondisi keeuangan Peerusahaan harus seegeera dipeerbaiki. INDF masuk dalam 

kateegori Distreess kareena hasil yang dipeeroleeh < 1,81. Tahun 2021 meerupakan titik teereendah 

Peerusahaan deengan nilai seebeesar 1,1016, hal ini diseebabkan kareena di tahun 2021 peerusahaan 

seempat meengalami keenaikan utang yang signifikan, dikareenakan Krisis eekonomi akibat pandeemi 

Covid-19 seecara langsung akan beerdampak pada peenurunan profitabilitas Peerusahaan, 

profitabilitas meerupakan suatu indicator yang meenunjukkan keemampuan Peerusahaan untuk 

meenghasilkan laba. 

Peenurunan kineerja keeuangan yang teerjadi akibat pandeemi akan meendorong Peerusahaan untuk 

meendapatkan sumbeer peendanaan yang baru seelain meeneekan peembiayaan opeerasional Peerusahaan. 

Sumbeer peendanaan dapat dipeeroleeh deengan utang atau meeneerbitkan saham. Salah satu motivasi 

Peerusahaan meemilih peendanaan meelalui utang adalah tidak meengurangi rasio keepeemilikan 

saham eentitas, dan biaya bunga atas peembayaran utang dapat dikreeditkan dalam peerhitungan 

pajak. Seehingga dari keedua aspeek teerseebut, utang meemiliki keeunggulan dibandingkan 

meempeeroleeh dana deengan peeneerbitan saham. 

Tabel selanjutnya menunjukkan hasil perhitungan Altman Z-Score pada Perusahaan yang 

termasuk ke dalam sampel penelitian dari Perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2023 yaitu PT Mayora Indah Tbk. 

 

Tabel 3. Hasil Perhitungan Altman Z-Score 

PT Mayora Indah Tbk 

Tahun X1 X2 X3 X4 X5 Z-Score Prediksi 

2019 0,4481 0,4467 0,1354 0,0494 1,3677 3,0073 Seehat 

2020 0,4754 0,4825 0,1421 0,0489 1,3146 3,0589 Seehat 

2021 0,4735 0,5321 0,1357 0,0526 1,2376 3,0301 Seehat 

2022 0,3715 0,5339 0,0778 0,0523 1,401 2,8824 Seehat 

2023 0,4101 0,5448 0,1125 0,0474 1,3768 3,0313 Seehat 
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Grafik 3. Hasil Perhitungan Altman Z-Score 

PT Mayora Indah Tbk 

 

Meelalui tabeel 3 diatas dapat diceermati bahwa PT Mayora Indah Tbk deengan kodee saham 

MYOR ini seelama tahun peeneelitian yaitu seejak tahun 2019 sampai tahun 2023 dapat dikateegorikan kee 

dalam kateegori seehat kareena nilai yang dipeeroleeh leebih dari 2,675 bahkan meenyeentuh angka 3, 

walaupun di tahun 2022 peerusahaan seempat meengalami peenurunan yang signifikan namun tidak 

sampai meenyeentuh angka klasifikasi greey areea dan distreess. Saldo kas yang positif dan stabil 

meenunjukkan bisnis yang seehat. Hal ini sangat peenting kareena bisnis meembutuhkan uang tunai 

yang cukup untuk meenutupi keekurangan dan meenangani keeadaan darurat keeuangan. 

Bisnis yang dikeelola deengan baik akan meengurangi risiko deengan meengeembangkan 

reencana yang baik dan meenangani uang meereeka deengan bijaksana. Hal ini peenting kareena bisnis 

peerlu meengeelola risiko yang teerkait dan siap meenghadapi peerubahan yang tidak teerduga. 

Peerusahaan yang seehat deengan Produktivitas yang tinggi meenunjukkan bahwa bisnis mampu 

meenggunakan sumbeer daya seecara eefeektif dan eefisieen. 

Tabel selanjutnya menunjukkan hasil perhitungan Altman Z-Score pada Perusahaan yang 

termasuk ke dalam sampel penelitian dari Perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2023 yaitu PT Tri Banyan Tirta Tbk. 

 

Tabel 4. Hasil Perhitungan Altman Z-Score 

PT Tri Banyan Tirta Tbk 

Tahun X1 X2 X3 X4 X5 Z-Score Prediksi 

2019 -0,0526 -0,1277 -0,0412 0,3033 0,2615 0,0656 Distreess 

2020 -0,0211 -0,1348 -0,01 0,3033 0,3117 0,2466 Distreess 

2021 -0,0362 -0,144 -0,008 0,299 0,2907 0,1987 Distreess 

2022 -0,0394 -0,1544 -0,0067 0,3022 0,3369 0,2327 Distreess 

2023 -0,0339 -0,18 -0,0066 0,325 0,3998 0,2803 Distreess 
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Grafik 4. Hasil Perhitungan Altman Z-Score 

PT Tri Banyan Tirta Tbk 

 

Hasil dari peerhitungan Z-Scoree pada PT Tri Banyan Tirta Tbk (ALTO) seelama tahun 

peeneelitian yaitu dari tahun 2019 sampai tahun 2023 peerusahaan masuk keedalam kateegori Distreess atau 

zona beerbahaya kareena hasil yang dipeeroleeh kurang dari 1,81. Dan Pada tahun 2019, Peerusahaan 

meencapai titik teereendahnya yang meencapai nilai 0,0656. Pada tahun seelanjutnya Peerusahaan 

meengalami keenaikan deengan nilai 0,2466 teetapi tidak dapat meembuat Peerusahaan beerada di kateegori 

seehat atau bahkan greey areea, Seehingga Peerusahaan ini dapat dikatakan keesulitan keeuangan. 

Dalam peerhitungan ini Peerusahaan meengalami keerugian beerkeelanjutan seelama peeriodee 

waktu yang signifikan. Peenurunan ini diseebabkan oleeh meeleemahnya seeluruh rasio indicator 

keebangkrutan yang meengakibatkan turunnya nilai z-scoree. meelihat kondisi yang seemakin 

meemburuk dari tahun kee tahun, peerubahan sangat dipeerlukan dalam peengeelolaan untuk 

meenghindari kondisi yang leebih buruk. 

 

D. Kesimpulan 

Beerdasarkan hasil preediksi Modeel Altman Z-Scoree yang diteeliti pada peerusahaan sub 

seektor Food and Beeveeragees yaitu PT Akasha Wira Inteernational Tbk (ADEeS), PT Indofood Suksees 

Makmur Tbk (INDF), PT Mayora Indah Tbk (MYOR) dan PT Tri Banyan Tirta Tbk (ALTO) yaitu 

Peerusahaan yang meemeegang peeranan peenting dalam meemeenuhi keebutuhan konsumeen, 

khususnya pada saat pandeemi Covid-19. Peerusahaan food and beeveeragees masih beertahan 

dibandingkan deengan seektor lain kareena dalam keeadaan apapun Seebagian produk makanan dan 

minuman teetap dibutuhkan seehari-hari. Dari perhitungan di atas dapat dilihat bawa terdapat 2 (dua) 

Perusahaan yang termasuk ke dalam kondisi sehat yaitu: 

1) PT Akasha Wira Inteernational Tbk di tahun 2019 Pada posisi seehat yang dimana Peerusahaan 

tidak dikateegorikan meengalami masalah keeuangan. Pada tahun-tahun seelanjutnya Peerusahaan 

meengalami peeningkatan dimana dalam angka teerseebut Peerusahaan dikateegorikan dalam 

kondisi keeuangan yang seehat. 

2) PT Mayora Indah Tbk dimana seelama tahun peeneelitian yaitu seejak tahun 2019 sampai tahun 

2023 dapat dikateegorikan kee dalam kateegori seehat kareena nilai yang dipeeroleeh leebih dari nilai 

cut off sebesar 2,675. 

Sedangkan, dari apa yang sudah dipeerhitungkan di atas teerdapat dua Peerusahaan yang 

meengalami keesulitan keeuangan dan meerujuk pada posisi keesulitan keeuangan yang beerpoteensi 
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keebangkrutan di masa meendatang, maka Peerusahaan meemeerlukan Langkah yang teepat untuk 

meempeerbaiki kondisi keeuangannya, yaitu 

1) PT Indofood Suksees Makmur Tbk (INDF) PT Indofood Suksees Makmur Tbk meerupakan 

Peerusahaan deengan kondisi distreess yang dimana dari tahun 2019 sampai 2023 tidak ada nilai yang 

meencapai angka cut off 1,81 artinya meenunjukkan bahwa Peerusahaan teerseebut meengalami 

kondisi Distreess pada tahun teerseebut. PT Indofood Suksees Makmur Tbk dapat meencapai 

tingkat Keeseehatan yang baik apabila manajeemeen Peerusahaan teerus konsisteen dalam meelakukan 

peerubahan dan peerbaikan, seehingga di tahun beerikutnya Peerusahaan mampu beerada dalam 

posisi keeuangan yang seehat 

2) PT Tri Banyan Tirta Tbk (ALTO) dikeetahui seebagai Peerusahaan deengan kondisi keeuangan 

paling leemah dibandingkan deengan seeluruh peerusahaan makanan dan minuman yang meenjadi 

sampeel peeneelitian ini. Hasil yang disajikan meenyatakan seejak tahun 2019 sampai tahun 2023 

beerada di zona beerbahaya atau Distreess yang dimana pada tahun 2019 meemiliki nilai z- scoree 

seebeesar 0,2051, angka ini meenjadi angka paling reendah yang dimiliki seelama tahun peeneelitian. 

Beerdasarkan deengan hasil peerhitungan deengan modeel Altman Z-Scoree, seelama lima tahun 

beerturut-turut Peerusahaan ini meemiliki rasio profitabilitas yang seelalu beerada pada angka 

neegativee. Kondisi ini meenyatakan bahwa Peerusahaan beelum mampu meemaksimalkan asseet-

aseet yang dimiliki seehingga dari hasil teerseebut Peerusahaan dipreediksi meengalami 

keebangkrutan di masa deepan. Hal ini diseebabkan kareena peeroleehan nilai indicator rasio 

keebangkrutan yang leemah yaitu rasio profitabilitas, likuiditas dan aktivitas. 

Keebangkrutan dapat diakibatkan oleeh manajeemeen kas yang tidak meemadai dan keehabisan 

dana untuk meembayar utang-utangnya. Keebangkrutan seebuah peerusahaan dapat beerdampak 

luas pada komunitas teempat peerusahaan teerseebut beekeerja, seerta keerugian bagi para peemeegang 

saham dan keehilangan peekeerjaan. Oleeh kareena itu, manajeemeen risiko keeuangan dan 

peenceegahan keebangkrutan sangat peenting bagi seemua bisnis.  
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