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Model prediksi Financial distress seperti Altman Z-Score, Springate,
Zmijewski, dan Grover telah banyak digunakan dalam literatur keuangan, namun
model-model tersebut dikembangkan di konteks ekonomi yang berbeda sehingga
relevansinya perlu diuji secara empiris pada sektor dan pasar modal yang spesifik.
Sub-industri fish, meat, and poultry di Indonesia menjadi konteks yang menarik
untuk dikaji mengingat karakteristik operasionalnya yang unik, dengan perputaran
modal yang cepat dan ketergantungan tinggi terhadap fluktuasi harga bahan baku.
Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan membandingkan akurasi keempat model
tersebut dalam memprediksi Financial distress pada perusahaan sub-industri fish,
meat, and poultry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024.

Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan 10 perusahaan
sampel yang menghasilkan 50 unit observasi selama lima tahun. Data bersumber
dari laporan keuangan tahunan masing-masing perusahaan, dengan penetapan
kondisi finansial distress aktual berdasarka kriteria laba operasional negatif selama
duat tahu berturut-turut. Perbedaan model diuji menggunkan uji friedman, akurasi
dievaluasi melalui confusion matrix, dan signifikansi dikonfirmasi dengan regresi
logistik.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 80% observasi berada dalam kondisi
sehat, sementara 20% teridentifikasi mengalami Financial distress yang sebagian
besar terkonsentrasi pada tahun 2020 akibat dampak pandemi COVID-19. Uji
Friedman membuktikan perbedaan signifikan antara keempat model (Chi-Square =
29,097; p = 0,000). Model Springate mencatat akurasi tertinggi sebesar 78,00%,
diikuti Grover 74,00%, Altman Z-Score 64,29%, dan Zmijewski 48,00%. Regresi
logistik mengonfirmasi bahwa hanya Springate yang berpengaruh signifikan
terhadap kondisi distress aktual (p = 0,008), sementara ketiga model lainnya tidak
signifikan.

Penelitian ini menyimpulkan bahwa model Springate adalah model paling
akurat untuk memprediksi Financial distress pada sub-industri fish, meat, and
poultry di Indonesia, mengungguli Altman Z-Score yang selama ini lebih populer.
Keunggulan Springate didukung oleh keseimbangan sensitivitas 80,00% dan
spesifisitas 77,50% yang baik, serta relevansi rasio penjualan terhadap total aset
dalam mengukur efisiensi operasional sektor pangan. Temuan ini menegaskan
bahwa pemilihan model prediksi harus disesuaikan dengan karakteristik sektor
industri yang diteliti.
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