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RINGKASAN 

Indonesia, negara dengan kekayaan sumber daya alam yang melimpah dan 

pengelolaannya dilakukan melalui pemanfaatan masing-masing sumber daya alam 

yang dikelompokkan dalam beberapa sektor utama, salah satunya adalah sektor 

pertambangan sebagai kontributor utama perekonomian. Salah satu komoditas 

unggulan yang dihasilkan dari perut bumi dalam sektor pertambangan yaitu timah. Di 

tengah permintaan tinggi logam timah di seluruh dunia, Indonesia menjadi salah satu 

produsen timah terbesar di dunia. PT. Timah Tbk, sebagai perusahaan perseroan 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang berdiri sejak tanggal 02 Agustus 1976 

merupakan salah satu penghasil timah terbesar di sektor pertambangan, menjadi 

pemegang kunci utama dalam produksi dan ekspor timah di Indonesia, yang mampu 

bersaing di pasar internasional serta berhasil menempatkan Indonesia pada posisi 

ketiga sebagai negara penghasil timah terbesar di dunia, tepatnya di Pulau Bangka 

Belitung. Namun, perusahaan dihadapkan dalam berbagai tantangan ekonomi 

termasuk isu penurunan kinerja keuangan, isu besar dan isu internal berupa kasus 

korupsi senilai Rp 300 triliun, kemudian akibat dari adanya pandemi Covid-19 yang 

dapat berdampak negatif terhadap operasional dan keberlanjutan perusahaan.  

Dalam menghadapi kondisi ini, perusahaan berupaya untuk selalu 

meningkatkan efektifitas dan efisiensi dalam pengelolaan perusahaan, misalnya 

dengan mengevaluasi strategi, tata kelola maupun kebijakan didalam perusahaan. 

Selain itu, kesalahan prediksi di masa mendatang akan menjadi hal yang fatal dalam 

keberlangsungan perusahaan. Maka dari itu diperlukan analisis prediksi potensi 

financial distress berupa kebangkrutan menggunakan model yang dapat membantu 

perusahaan dalam memperoleh peringatan awal kebangkrutan atau tanda-tanda 

kebangkrutan agar manajemen dapat segera melakukan perbaikan, seperti 

penggunaan model Springate (S-Score) dan Zmijewski (X-Score).  

Pada penelitian ini menggunakan satu populasi yakni PT. Timah Tbk, dan 

kemudian melalui studi dokumentasi pemilihan sampel diperoleh 4 data laporan 

keuangan tahunan periode 2020-2023. Data yang digunakan merupakan data sekunder 

yang diperoleh dari sumber primer melalui website resmi Bursa Efek Indonesia. Data 

dari laporan keuangan tahunan tersebut dihitung menggunakan masing-masing rasio 

keuangan pada model Springate dan Zmijewski. Kemudian, dilakukan analisis 

statistik deskriptif dan uji normalitas sebagai alat analisis data serta untuk mengetahui 

apakah data yang digunakan berdistribusi normal atau tidak, sebagai dasar 

pengambilan keputusan untuk langkah berikutnya dalam melakukan uji hipotesis. 

Langkah berikutnya adalah dilakukan pengujian hipotesis menggunakan uji paired 

sample t-test yang bertujuan untuk membandingkan apakah terdapat perbedaan 
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signifikan antara kedua model dalam memprediksi adanya potensi financial distress 

berupa kebangkrutan.  

Hasil dari analisis model Springate, diketahui bahwa terdapat dua data 

laporan keuangan tahunan yang dinyatakan memiliki potensi financial distress 

(bangkrut) yaitu tahun 2020 dan 2023, dan dua data laporan keuangan tahunan lainnya 

yakni tahun 2021 dan 2022 dinyatakan dalam keadaan sehat. Sementara pada analisis 

Zmijewski, tidak ditemukan indikasi potensi financial distress berupa kebangkrutan 

pada semua data laporan keuangan tahunan baik pada periode 2020 hingga 2023. 

Dengan adanya hasil perolehan masing-masing model prediksi dan setelah melalui uji 

paired sample t-test, diketahui bahwa model Springate dan model Zmijewski 

memiliki perbedaan signifikan dalam memprediksi potensi kebangkrutan pada PT. 

Timah Tbk. 
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SUMMARY 

Indonesia, a country with abundant natural resources and its management is 

carried out through the utilization of each natural resource grouped in several main 

sectors, one of which is the mining sector as a major contributor to the economy. One 

of the leading commodities produced from the bowels of the earth in the mining sector 

is tin. In the midst of high demand for tin metal around the world, Indonesia is one of 

the largest tin producers in the world. PT Timah Tbk, as a State-Owned Enterprise 

(BUMN) company established on August 02, 1976 is one of the largest tin producers 

in the mining sector, being the main key holder in the production and export of tin in 

Indonesia, which is able to compete in the international market and has succeeded in 

placing Indonesia in the third position as the largest tin producing country in the 

world, precisely on Bangka Belitung Island. However, the company is faced with 

various economic challenges including the issue of declining financial performance, 

major issues and internal issues in the form of corruption cases worth Rp 300 trillion, 

then the consequences of the Covid-19 pandemic which can negatively impact the 

company's operations and sustainability.  

In dealing with this condition, companies strive to always improve the 

effectiveness and efficiency of company management, for example by evaluating 

strategies, governance and policies within the company. In addition, future prediction 

errors will be fatal in the sustainability of the company. Therefore, it is necessary to 

analyze the prediction of potential financial distress in the form of bankruptcy using 

a model that can assist companies in obtaining early warnings of bankruptcy or signs 

of bankruptcy so that management can immediately make improvements, such as the 

use of the Springate (S-Score) and Zmijewski (X-Score) models.  

 In this study using one population, namely PT Timah Tbk, and then through a 

sample selection documentation study obtained 4 annual financial report data for the 

period 2020-2023. The data used is secondary data obtained from primary sources 

through the official website of the Indonesia Stock Exchange. Data from the annual 

financial statements are calculated using each financial ratio in the Springate and 

Zmijewski models. Then, descriptive statistical analysis and normality test are carried 

out as data analysis tools and to determine whether the data used is normally 

distributed or not, as a basis for decision making for the next step in conducting 

hypothesis testing. The next step is to test the hypothesis using the paired sample t-

test which aims to compare whether there is a significant difference between the two 

models in predicting the potential for financial distress in the form of bankruptcy. 

The results of the Springate model analysis, it is known that there are two 

annual financial report data that are declared to have potential financial distress 
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(bankruptcy), namely 2020 and 2023, and the other two annual financial report data, 

namely 2021 and 2022, are declared healthy. Meanwhile, in the Zmijewski analysis, 

no indication of potential financial distress in the form of bankruptcy was found in all 

annual financial report data in the period 2020 to 2023. With the results of the 

acquisition of each prediction model and after going through the paired sample t-test, 

it is known that the Springate model and the Zmijewski model have significant 

differences in predicting potential bankruptcy at PT Timah Tbk. 
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ABSTRAK 

 

MEMPREDIKSI POTENSI FINANCIAL DISTRESS BERUPA 

KEBANGKRUTAN MENGGUNAKAN ANALISIS KOMPARASI MODEL 

SPRINGATE (S-Score) DAN ZMIJEWSKI (X-Score) 

(STUDI KASUS PADA PT. TIMAH Tbk  

SELAMA PERIODE 2020-2023: KORUPSI 300 TRILIUN) 

 

Tujuan penelitian yang ingin dicapai sesuai dengan rumusan masalah yang 

telah dipaparkan yaitu untuk mengetahui, menganalisis dan menjawab bagaimana 

hasil prediksi potensi financial distress berupa kebangkrutan pada PT. Timah Tbk 

selama periode 2020-2023 dan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan hasil 

antara model Springate dan Zmijewski dalam memprediksi potensi kebangkrutan. 

Dalam pelaksanaannya, penelitian ini mengambil data sekunder yang diperoleh dari 

sumber data primer yang akan diolah dengan menggunakan metode deskriptif 

kuantitatif. 

Populasi dan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 4 data 

laporan keuangan tahunan PT. Timah Tbk yakni tahun 2020-2023. Teknik 

pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan metode studi dokumentasi dan 

studi kepustakaan. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh 

dan dikumpulkan melalui website resmi Bursa Efek Indonesia dan website 

perusahaan. Teknik analisis yang digunakan untuk pengujian hipotesisnya adalah Uji 

Paired Sample t-test untuk mengetahui apakah ada perbedaan signifikan antara kedua 

model prediksi kebangkrutan, sedangkan teknik MDA (Multiple Discriminant 

Analysis) dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui bagaimana hasil skor prediksi 

kebangkrutan dari masing-masing model.  

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Springate memprediksi bahwa 

pada PT. Timah Tbk terdapat 2 data laporan keuangan tahunan yang memiliki potensi 

kebangkrutan, dan 2 data laporan keuangan tahunan lainnya memprediksi kondisi 

keuangan yang sehat, sementara Zmijewski memprediksi bahwa tidak ada potensi 

kebangkrutan yang akan dialami oleh PT. Timah Tbk selama periode 2020 hingga 

2023. Kemudian, hasil lainnya menyatakan bahwa terdapat perbedaan signifikan 

antara model Springate dan Zmijewski dalam memprediksi potensi financial distress 

berupa kebangkrutan.  

 

Kata Kunci : Financial distress, Kebangkrutan, Springate dan Zmijewski. 
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ABSTRACT 

 

PREDICTING POTENTIAL FINANCIAL DISTRESS IN THE FORM OF 

BANKRUPTCY USING A COMPARATIVE ANALYSIS OF MODELS 

SPRINGATE (S-Score) AND ZMIJEWSKI (X-Score) models (CASE STUDY ON 

PT. TIMAH Tbk DURING THE PERIOD 2020-2023: 300 TRILLION 

CORRUPTION) 

The research objectives to be achieved in accordance with the formulation of 

the problems that have been described are to find out, analyze and answer how the 

results of predicting potential financial distress in the form of bankruptcy at PT Timah 

Tbk during the 2020-2023 period and to find out whether there are differences in 

results between the Springate and Zmijewski models in predicting potential 

bankruptcy. In its implementation, this research takes secondary data obtained from 

primary data sources which will be processed using descriptive quantitative methods. 

The population and samples used in this study were 4 annual financial report 

data of PT Timah Tbk, namely 2020-2023. The sampling technique was carried out 

using the documentation study method and literature study. The type of data used is 

secondary data obtained and collected through the official website of the Indonesia 

Stock Exchange and the company's website. The analysis technique used for 

hypothesis testing is the Paired Sample t-test to determine whether there is a 

significant difference between the two bankruptcy prediction models, while the MDA 

(Multiple Discriminant Analysis) technique is carried out with the aim of knowing 

how the bankruptcy prediction score results from each model.  

The results of this study indicate that Springate predicts that there are 2 

annual financial report data that have potential bankruptcy, and 2 other annual 

financial report data predict healthy financial conditions, while Zmijewski predicts 

that there is no potential bankruptcy that will be experienced by PT Timah Tbk during 

the period 2020 to 2023. Then, other results state that there are significant differences 

between the Springate and Zmijewski models in predicting potential financial distress 

in the form of bankruptcy.  

 

Keywords: Financial Distress, Bankcrupty, Springate and Zmijewski 
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