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ABSTRAK

ANALISIS PERBANDINGAN METODE ALTMAN Z-SCORE DAN METODE

SPRINGATE S-SCORE DALAM MEMPREDIKSI KEBANGKRUTAN PADA

PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTY, REAL ESTATE, DAN KONSTRUKSI
BANGUNAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Penelitian ini bertujuan untuk mengctahui potensi kebangkrutan perusahaan sc[ttor
Property, Real Estate, dan Konstruksi Bangunan yang terdaflar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2019 dengan menggunakan metode Altman Z-Score dan
metode Springate S-Score. Sumber data yang digunakan yaitu data sckunder berupa
laporan keuangan tahunan perusahaan yang didapatkan melalui web resmi Bursa
Efek Indonesia. Sampel penclitian yang digunakan yaitu 10 perusahaan sektor
Property, Real Estate, dan Konstruksi Bangunan periode 2016-2019 dengan teknik
purposive sampling. Hasil penclitian menunjukkan bahwa metode yang paling
akurat dalam memprediksi potensi kebangkrutan pada perusahaan sektor Property.
Real Estate dan Konstruksi Bangunan yang terdaflar di Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2019 yaitu metode Altman Z-Score dengan tingkat akurasi sebesar
100%.

Kata Kunci :Kebangkrutan, Altman Z-Score, Springate S-Score
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ABSTRACT

COMPARISON ANALYSIS OF ALTMAN Z-SCORE METHOD AND
SPRINGATE S-SCORE METHOD IN PREDICTING BANKRUPTCY IN THE
PROPERTY, REAL ESTATE, AND BUILDING CONSTRUCTION SECTOR
COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE

This study aims to determine the potential bankruptcy of Property, Real Estate
and Building Construction sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the period of 2016-2019 by using Altman Z-Score method and
Springate S-Score method The data source used was secondary data in the form
of company annual financial reports obtained through the official website of
Indonesia Stock Exchange The research sample used was 10 sector companies in
the Property, Real Estate, and Building Construction for the period of 2016-2019
by using purposive sampling techmigue. The results show that the most accurate
method in predicuing potential bankruptcy in the Property, Real Estate and
Buulding Construction sector companies histed on the Indonesia Stock Exchange

Jor the period of 2016-2019 was the Altman Z-Score method with an accuracy
level of 100%,

Keywords : Bankrupitcy. Altman Z-Score, Springate S-Score
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Sektor Property, Real Estate dan Konstruksi Bangunan merupakan sektor
yang memegang peranan penting dalam bidang pembangunan dan perekonomian
Indonesia, seperti perumahan, apartemen, perkantoran, jembatan dan lain-lain
(Handayani & Andrianingsih, 2018). Sektor ini menjadi salah satu indikator dalam
menilai perkembangan perekonomian suatu negara karena menjadi salah satu
alternatif yang diminati oleh para investor untuk berinvestasi jangka panjang dan
menjadi aktiva multiguna yang dapat digunakan oleh perusahaan sebagai jaminan,
oleh karena itu perusahaan sektor Property, Real Estate dan Konstruksi Bangunan
memiliki struktur modal yang tinggi. Akan tetapi, dalam industri makro sektor ini
paling rentan menghadapi inflasi, nilai tukar, dan fluktuasi suku bunga yang akan
berdampak pada daya beli masyarakat (Nirmalasari, 2016).

Sektor ini pernah mengalami kondisi buruk pada tahun 2008 karena
Amerika Serikat mengalami krisis ekonomi, ketika pemerintah Amerika Serikat
memperbesar porsi kredit kepada masyarakat yang seharusnya tidak mendapatkan
kredit perumahan dari perbankan sehingga mengakibatkan meluasnya kredit macet
dan terjadinya Subprime Mortage Securities. Permasalahan ini memberikan efek
bagi banyak perusahaan di dunia yang menyebabkan terjadinya krisis ekonomi
global termasuk Indonesia. Penjualan properti di Indonesia mengalami penurunan

yang sangat signifikan (Pulungan & Hartini, 2018).



Menurut Nirmalasari (2016) pada tahun 2012-2013, keadaan ekonomi di
Indonesia mengalami pertumbuhan laba yang cepat dan tajam. Pertumbuhan ini
dipengaruhi oleh beberapa faktor, seperti suku bunga bank yang rendah, ekspansi
perekonomian Indonesia yang semakin subur, dan meningkatnya daya beli
masyarakat, tetapi pada pertengahan tahun 2013 sektor ini kembali menghadapi
penurunan pertumbuhan. Hal ini terjadi karena Bank Indonesia khawatir dengan
pertumbuhan sektor properti yang semakin meningkat, akan tetapi perekonomian
Indonesia sedang melambat.

Menurut Pulungan & Hartini (2018) faktor politik juga mempengaruhi
pertumbuhan pada sektor ini. Pada tahun 2014, Indonesia sedang mengadakan
pemilihan Presiden dan Wakil Presiden Republik Indonesia serta pemilihan
legislalif. Hal ini menyebabkan ketidakjelasan perekonomian Indonesia karena
menjelang pemilihan umum, banyak perusahaan yang melakukan penundaan
proyek baru. Penundaan proyek ini disebabkan oleh menurunnya pencairan
pinjaman hipotek dan suku bunga yang tinggi.

Tahun 2016 diprediksi menjadi tahun kebangkitan bagi sektor Property,
Real Estate dan Konstruksi Bangunan, namun pada pertengahan tahun 2017
pertumbuhan pada sektor ini kembali mengalami ketidakstabilan sehingga
membuat para investor ragu untuk berinvestasi (Nirmalasari, 2016). Apabila hal ini
terus terjadi dan tidak ada perubahan yang signifikan, maka perusahaan yang
bergerak pada bidang sektor Property, Real Estate dan Konstruksi Bangunan di
Indonesia akan terancam mengalami kebangkrutan. Salah satu penyebab umum

terjadinya kebangkrutan vyaitu turunnya tingkat penjualan. Hal ini dapat



menyebabkan penurunan pendapatan perusahaan dan berdampak pada penurunan
laba (Lestari et al., 2018).

Grafik 1.1.
Total Penjualan Perusahaan Sektor Property, Real Estate dan Konstruksi
Bangunan Tahun 2016-2019
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Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan Tahun 2016-2019, data diolah (2020)

Grafik 1.1. diatas menunjukkan bahwa nilai penjualan beberapa perusahaan
pada periode 2016-2019 menunjukkan kondisi yang kurang baik karena mengalami
fluktuasi. Hal ini akan berdampak pada nilai laba(rugi) tahun berjalan perusahaan

tersebut.



Grafik 1.2.
Laba(Rugi) Perusahaan Sektor Property, Real Estate dan Konstruksi
Bangunan Tahun 2016-2019
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Grafik 1.2. diatas menunjukkan bahwa nilai laba(rugi) beberapa perusahaan
menunjukkan kondisi yang kurang baik karena mengalami fluktuasi dan penurunan,
bahkan perusahaan PT. Lippo Karawaci, Tbk. (LPKR) mengalami kerugian pada
tahun 2017 dan 2019 dan perusahaan PT. Nusa Konstruksi Enjiniring, Tbk. (DGIK)
mengalami kerugian pada tahun 2016 dan 2018. Apabila ketidakstabilan
perusahaan dalam mengelola kondisi keuangan terus berlanjut, maka akan
berdampak pada kemungkinan perusahaan akan berpotensi mengalami
kebangkrutan.

Menurut Saragih & Dewi (2019) kebangkrutan adalah sebuah kondisi pada
suatu perusahaan yang sudah tidak sehat dan dianggap sudah tidak mampu untuk
memenuhi kebutuhan perusahaan dikarenakan adanya penurunan profitabilitas.

Kebangkrutan juga dapat dikatakan sebagai suatu kondisi dimana perusahaan tidak



bisa memenuhi kewajibannya (Brigham et al., 2001). Kebangkrutan dapat terjadi
karena biaya yang dikeluarkan dalam transaksi penjualan lebih besar dibandingkan
tingkat pengembalian yang diharapkan dalam jangka panjang sehingga akan
berdampak pada kelangsungan hidup perusahaan (Manalu et al., 2017).

Pemahaman dasar akan potensi kebangkrutan sangat penting dalam
pengambilan keputusan untuk berinvestasi. Investor diharapkan dapat mengambil
perusahaan yang baik untuk dijadikan tempat berinvestasi. Pemahaman ini juga
harus dimiliki oleh seorang manajer perusahaan untuk dapat mengantisipasi segala
kemungkinan yang dapat terjadi. Apabila seorang manajer perusahaan salah dalam
mengambil keputusan dan tingginya utang perusahaan dapat menjadi penyebab
yang membawa perusahaan pada kebangkrutan (Paoki et al., 2019).

Menurut Arum dan Handayani (2018) untuk mengatasi dan meminimalisir
terjadinya kebangkrutan, perusahaan perlu melakukan analisa agar dapat
memprediksi kebangkrutan yang akan terjadi sehingga perusahaan dapat
mengambil langkah untuk melakukan perbaikan dan penanggulangan yang tepat.
Caranya yaitu dengan melakukan analisa terhadap laporan keuangan yang
dikeluarkan oleh perusahaan tersebut. Analisa laporan keuangan merupakan teknik
analisa untuk mengetahui posisi keuangan serta hasil yang telah dicapai oleh
perusahaan tersebut (Soedarsa, Indrayenti & Apriyanto, 2019). Tujuannya untuk
memprediksi kondisi Kinerja perusahaan dimasa yang akan datang. Hal ini akan
mempermudah investor dalam membuat keputusan untuk berinvestasi (Susilawati,

2019).



Menurut Pratiwi et al., (2018) terdapat beberapa macam metode analisis
prediksi kebangkrutan diantaranya yaitu metode Altman Z-Score dan Springate S-
Score. Kedua metode sering digunakan karena mempunyai tingkat keakuratan yang
cukup tinggi dan mudah digunakan untuk memprediksi kebangkrutan.

Metode Altman Z-Score ditemukan oleh Edward I. Altman tahun 1968.
Dengan menggunakan teknik Multiple Discriminant Analysis, metode ini dapat
memprediksi kemungkinan bangkrut atau tidak bangkrutnya suatu perusahaan
(Kadafi, 2019). Altman mencoba untuk mengembangkan suatu model prediksi
dengan menggunakan 22 rasio keuangan yang diklasifikasikan ke dalam 5 rasio,
namun metode ini hanya dapat digunakan oleh perusahaan manufaktur go-public
saja. Maka dari itu, altman melakukan revisi pada metodenya agar metode prediksi
kebangkrutan ini tidak hanya dapat digunakan untuk perusahaan manufaktur go-
public saja, tetapi dapat diaplikasikan juga pada perusahaan manufaktur non go-
public dengan mengganti variabel X4 yaitu nilai pasar ekuitas menjadi nilai buku
ekuitas, karena tidak semua perusahaan manufaktur mempunyai harga pasar dan
metode ini dinamakan Altman Z-Score (Revisi). Selanjutnya, altman kembali
melakukan perkembangan pada metodenya agar dapat digunakan untuk semua jenis
perusahaan baik perusahaan manufaktur go-public, perusahaan manufaktur non go-
public, perusahaan non manufaktur, dan perusahaan obligasi yaitu Altman Z-Score
(Modifikasi) (Elviani et al., 2020). Pada penelitian ini metode Altman Z-Score yang
digunakan adalah metode Altman Z-Score (Modifikasi), karena penelitian ini
memprediksi kebangkrutan pada perusahaan sektor Property, Real Estate dan

Konstruksi Bangunan dimana perusahaan ini termasuk perusahaan non manufaktur.



Metode ini mengeliminasi variable Xs (Penjualan terhadap Total Aktiva) karena
rasio ini dianggap sangat bervariatif pada industri dengan ukuran aset yang berbeda-
beda.

Tahun 1978, Gordon LV. Springate menemukan sebuah metode untuk
memprediksi kebangkrutan yaitu metode Springate S-Score. Metode ini dibuat
dengan mengikuti prosedur metode Altman Z-Score. Metode Springate S-Score
menggunakan 19 rasio keuangan yang diklasifikasikan ke dalam 4 rasio (Syamni et
al., 2018).

Metode Altman Z-Score dan Springate S-Score memiliki perbedaan dalam
penggunaan rasio keuangan untuk memprediksi kebangkrutan sehingga
kemungkinan akan mendapatkan hasil prediksi yang berbeda. Dalam teknik
pengambilan sampel kedua metode tersebut sama, tetapi sampel yang digunakan
kedua metode berbeda. Metode Altman Z-Score menggunakan sampel pada
perusahaan di Amerika sedangkan metode Springate S-Score menggunakan sampel
pada perusahaan di Kanada. Penelitian yang dilakukan oleh Altman menunjukkan
metode Altman Z-Score mempunyai tingkat akurasi 95% sedangkan metode
Springate S-Score menunjukkan tingkat akurasi 92,5% sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Springate (Meiliawati, 2016).

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Siekelova et al., (2019) menunjukkan
bahwa dengan menggunakan metode Altman Z-Score dari 105 perusahaan
manufaktur di Rumania, 37 perusahaan dalam keadaan sehat, 39 perusahaan berada
diposisi grey area dan 29 perusahaan berpotensi bangkrut. Pada penelitian yang

dilakukan oleh Tanjung (2020) mengatakan bahwa metode Altman Z-Score dan



Zmijewski memprediksi semua perusahaan tidak berpotensi bangkrut. Metode
Springate S-Score memprediksi PT. Indofarma (Persero), Tbk. berpotensi bangkrut.
Sedangkan metode Ohlson memprediksi PT. Indofarma (Persero), Tbk., PT. Kimia
Farma (Persero), Tbk., dan PT. Pyridam Farma Tbk. berpotensi bangkrut. Menurut
penelitian yang dilakukan Pulungan dan Hartini (2018) mengatakan bahwa dengan
menggunakan metode Springate S-Score 8 perusahaan properti yaitu PT. Alam
Sutera Reality, Tbk., PT. Bakrieland Development, Tbk., PT. Bukit Darmo
Property, Tbk., PT. Intiland Development, Tbk., PT. Sentul City, Tbk., PT. Cowell
Development, Tbk., PT. Bumi Serpong Damai, Tbk., dan PT. Megapolitan
Development, Tbk. berpotensi bangkrut.

Berdasarkan uraian diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “Analisis Perbandingan Metode Altman Z-Score dan
Metode Springate S-Score dalam Memprediksi Kebangkrutan pada
Perusahaan Sektor Property, Real Estate dan Konstruksi Bangunan yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan yang terdapat didalam latar belakang, maka
rumusan masalah pada penelitian ini, yaitu:
1. Bagaimana prediksi kebangkrutan pada perusahaan sektor Property, Real
Estate dan Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

tahun 2016-2019 dengan menggunakan metode Altman Z-Score?



2. Bagaimana prediksi kebangkrutan pada perusahaan sektor Property, Real
Estate dan Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016-2019 dengan menggunakan metode Springate S-Score?

3. Metode manakah yang paling akurat dalam memprediksi kebangkrutan
perusahaan sektor Property, Real Estate dan Konstruksi Bangunan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?

1.3. Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini, sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui prediksi kebangkrutan pada perusahaan sektor Property,
Real Estate dan Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2019 dengan menggunakan metode Altman Z-Score.

2. Untuk mengetahui prediksi kebangkrutan pada perusahaan sektor Property,
Real Estate dan Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2019 dengan menggunakan metode Springate S-
Score.

3. Untuk mengetahui metode mana yang paling akurat dalam memprediksi
kebangkrutan perusahaan sektor Property, Real Estate dan Konstruksi

Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019.



1.4. Manfaat Penelitian
1.4.1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada pihak-pihak
yang membutuhkan untuk menambah informasi, pengetahuan, pemahaman serta
wawasan mengenai metode Altman Z-Score dan Springate S-Score dalam
memprediksi kebangkrutan dan menjadi acuan bagi peneliti selanjutnya yang

melakukan penelitian sejenis.

1.4.2. Manfaat Praktis
1.4.2.1. Bagi Perusahaan

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan untuk melakukan evaluasi terhadap kinerja perusahaan dan
mencegah terjadinya kebangkrutan yang mungkin terjadi.
1.4.2.2. Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan dan
dapat memberikan informasi untuk pengambilan keputusan berinvestasi dimasa

mendatang.

1.5. Sistematika Penulisan
Sistematika penulisan yang dibuat dalam skripsi ini bertujuan untuk
memberikan gambaran mengenai isi dari penulisan skripsi ini. Adapun sistematika

penulisan dari skripsi ini sebagai berikut:
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BAB |

BAB Il

BAB Il

BAB IV

BAB V

PENDAHULUAN

Pada bab ini berisi mengenai latar belakang, rumusan masalah,
tujuan penelitian, manfaat penelitian serta sistematika penulisan
STUDI KEPUSTAKAAN

Pada bab ini menjelaskan tentang teori-teori yang melandasi
dilakukannya penelitian, penelitian terdahulu, dan alur pikir.
METODE PENELITIAN

Pada bab ini berisi mengenai ruang lingkup penelitian, jenis dan
sumber data, teknik pengumpulan data, populasi dan sampel,
definisi operasional variabel, serta teknik analisa data yang
digunakan dalam penelitian ini.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini menjelaskan tentang hasil analisa serta menguraikan
pembahasan hasil penelitian.

PENUTUP

Pada bab ini berisi mengenai kesimpulan dari analisis data serta
keterbatasan dalam melakukan penelitian ini dan saran-saran yang
dapat diberikan kepada pihak perusahaan dan investor serta

penelitian selanjutnya yang ingin melakukan penelitian yang serupa.
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