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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang  

Sektor property, real estate dan konstruksi bangunan memegang peranan 

penting dalam bidang perekonomian dan pembangunan di Indonesia. Sektor ini 

juga menjadi salah satu indikator untuk menilai perkembangan perekonomian 

suatu negara. Sektor property, real estate dan konstruksi bangunan merupakan 

sektor besar yang mampu menyerap tenaga kerja dalam jumlah besar dan 

memiliki efek berantai kepada sektor-sektor ekonomi lainnya. Dapat dilihat 

bahwa sektor property, real estate dan konstruksi bangunan memberikan 

dampak besar yang dapat mendorong perkembangan sektor ekonomi lain, 

terutama perkembangan produk keuangan.   

Namun munculnya Covid-19 menyebabkan hampir di segela bidang terkena 

dampaknya, tak terkecuali juga sektor property, real estate konstruksi 

bangunan. Pada awal kemunculan covid-19, pemerintah melakukan kebijakan 

Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) sehingga berpengaruh terhadap 

pendapatan yang dihasilkan oleh  sektor property, real estate dan konstruksi dan 

bangunan.  

Menurut media Cekindo mengatakan sektor bangunan dan konstruksi 

adalah salah satu sektor terkuat yang mendukung pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. Studi yang dilakukan Biro Pusat Statistik (BPS) menunjukkan bahwa 
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sektor konstruksi berada di posisi ketiga sebagai sumber utama pertumbuhan 

ekonomi Indonesia. Sektor konstruksi yang berkembang menjadikan 

perekonomian Indonesia pada tahun 2017 tumbuh sebesar 5.01% dan PDB 

sebesar 10.38%, lebih tinggi dari tahun sebelumnya. Selain itu, keseluruhan 

sektor konstruksi di Indonesia terus tumbuh sebesar 7-8% per tahun, didorong 

oleh proyek-proyek energi dan rumah tinggal serta investasi infrastruktur di 

berbagai kota di Indonesia. Ini menyebabkan tingginya permintaan untuk 

industri konstruksi. Fokus terhadap perkembangan infrastruktur transportasi, 

sumber air dan konstruksi unit rumah tinggal dengan harga terjangkau akan 

menjadi penggerak kunci untuk industri ini 

Menurut Suhariyanto dalam media Kompas  mengatakan selama pandemi 

COVID-19 untuk pertama kali kembali mencatatkan pertumbuhan ekonomi 

minus atas konstraksi sebesar 2,07 persen sejak tahun 1998. Hal itu 

mengakibatkan banyaknya proyek-proyek yang sudah direncakan mengalami 

penundaan pekerjaan  untuk sementara waktu.  

Pada beberapa tahun belakangan ini perusahaan yang listing di BEI selalu 

ada yang mengalami delisting. Berdasarkan laporan BEI http://www.idx.co.id  

Pada tahun 2021-2018 terdapat sekitar 17 perusahaan delisting dari BEI, baik 

itu karena kebangkrutan, kenginan perusahaan untuk go private maupun 

disebabkan merger dengan perusahaan lainnya. Adanya potensi kebangkrutan 

pada perusahaan yang listing di BEI menjadi ancaman bagi investor maupun 

pihak perusahaan, sehingga diperlukan suatu metode yang dapat memprediksi 

kebangkrutan perusahaan. 
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Prediksi kebangkrutan merupakan topik yang penting dalam dunia bisnis. 

Prediksi yang tepat pada waktunya sangat berharga bagi perusahaan maupun 

investor untuk mengevaluasi resiko atau mencegah kebangkrutan. Berbagai 

analisis yang dilakukan diharapkan dapat memprediksi kelangsungan hidup 

suatu perusahaan. Disamping itu, informasi mengenai kemungkinan kegagalan 

perusahaan akan melindungi kepentingan masyarakat atau calon investor dari 

kemungkinan kerugian yang bisa dideritanya serta merupakan alat untuk 

menilai kemampuan adaptasi dan antisipasi perkembangan bisnis dan 

ekonomis. Untuk itu diperlukan suatu metode khusus yang mampu memberikan 

penilaian serta memprediksi kemampuan financial perusahaan di masa kini 

serta di masa yang akan datang. 

Untuk mengetahui kondisi baik atau buruknya keadaaan keuangan 

perusahaan dapat diukur dengan berbagai macam model salah satunya ialah 

Model Springate yang digunakan pada penelitian ini. Model Springate 

menggunakan 19 rasio keuangan dan melakukan pengujian kembali dan 

memilih 4 rasio keuangan serta kriteria penilaian tersendiri untuk menyatakan 

perusahaan tersebut mengalami potensi bangkrut atau tidak mengalami potensi 

kebangkrutan.  

Model Zmijewski juga merupakan salah satu model prediksi kebangkrutan 

yang diperkenalkan pada tahun 1984. Pada penelitiannya, Zmijewski 

menggunakan sampel berupa 40 perusahaan dalam kategori bangkrut bangkrut 

dan 800 lainnya berasal dari perusahaan yang tidak bangkrut dimana dalam 

pengambilan sampel dilakukan secara random (Januri, Sari dan Diyanti, 2017). 
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Selain itu terdapat Model Grover untuk mengetahui kondisi baik atau 

buruknya keadaan perusahaan. Parquinda dan Azizah (2019) menjelaskan 

model Grover adalah modifikasi atau perancangan ulang dari model uji 

financial distress model Altman Z-Score. Metode Grover ini dikembangkan 

oleh Jeffrey S. Grover di tahun 2001 dengan menggunakan sampel sejumlah 70 

perusahaan. Sampel tersebut meliputi 35 perusahaan dalam kategori bangkrut 

dan 35 lainnya diperoleh dari perusahaan sehat selama rentan periode 1982 

hingga 1996. 

Berdasarkan data dari www.idx.co.id  terdapat 35 perusahaan sektor utama 

property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan 

property dan real estate di awal kemunculan pandemi covid-19 sangat 

berdampak karena pemerintah mengeluarkan sebuah kebijakan mengenai 

Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB). Hal itu berpengaruh terhadap 

pendapatan yang dihasilkan. 

Berdasarkan data Bank Indonesia penjualan properti residensial pada 

twirulan I 2020 menurun signifikan. Hasil survei harga properti residensial 

mengidentifikasikan bahwa penjualan properti residensial mengalami 

konstraksi yang cukup dalam sebesar -43,19% (yoy) jauh lebih rendah dari 

twilulan IV 2019 yang tumbuh sebesar 1,19% (yoy). Penurunan penjualan 

properti residensial tersebut terjadi pada seluruh tipe rumah. Hasil survei 

menunjukkan bahwa dana internal perusahaan masih memiliki porsi terbesar 

dalam komposisi sumber pembiayaan utama proyek perumahan. Hal tersebut 

tercermin dari penggunaan dana internal developer yang dominan hingga 
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mencapai 61,63%. Sementara itu, mayoritas konsumen masih mengandalkan 

pembiayaan perbankan dalam membeli properti residensial. Persentase jumlah 

konsumen yang menggunakan fasilitas Kredit Kepemilikan Rumah (KPR) 

dalam pembelian properti residensial adalah sebesar 74,73%.  

Namun seiring berjalannya waktu tepatnya pada triwulan III geliat bisnis 

properti sudah mulai menunjukkan optimisme pasar. Walaupun gari segi 

penjualan properti residensial primer tiwulan III 2020 masih terkontraksi -

30,93%. Walaupun begitu mulai adanya kebijakan pemerintah seperti 

pengesahan UU Cipta Kerja dan rencana vaksinasisi covid-19. 

Kementerian Keuangan (Kemenkeu) sudah memberikan sejumlah insentif 

fiskal dan alokasi anggaean belanja tahun 2020 seperti Subsidi Selisih Bunga 

(SSB) sebesar Rp 3,87 Triliun, Subsidi Bantuan Uang Muka (SBUM) sebesar 

Rp 600 Miliar,  dan Fasilitas Likuiditas Pembiayaan Perumahan (FLPP) sebesar 

Rp 9 Triliun. 

Alasan peneliti meggunakan ketiga model ini karena memiliki tingkat 

akurasi yang tinggi dalam menganalis kebangkutan. Selain itu Penelitian ini 

bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan serta mengetahui model 

mana yang paling tepat untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan sektor 

property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia   

Oleh karena itu peneliti mengambil sampel pada perusahaan sub-sektor 

property dan real estate dijadikan obyek penelitian dengan judul “Analisis 

Kebangkrutan Menggunakan Model Grover, Zmijewski dan Springate Pada 
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Perusahaan Sub-Sektor Property dan Real Estate yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Selama Periode 2017-2020”. 

B. Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan di atas, maka rumusan 

masalahnya adalah :  

1. Bagaimana tingkat kesehatan keuangan dan prediksi kebangkrutan 

menggunakan Model Springate  pada perusahaan sub-sektor property 

dan real estate? 

2. Bagaimana tingkat kesehatan keuangan dan prediksi kebangkrutan 

menggunkan Model Groven pada perusahaan property dan real estate? 

3. Bagaimana tingkat kesehatan keuangan dan prediksi kebangkrutan 

menggunkan Model Zmijewski pada perusahaan property dan real 

estate? 

C. Tujuan dan Manfaat Penulisan 

1. Tujuan Penulisan: 

Berdasarkan rumusan masalah penelitian yang diuraikan di atas, maka 

tujuan penulisan adalah :  

a. Mengetahui dan menganalisis kebangkrutan pada perusahaan sub-sektor 

property dan real estate menggunakan Model Springate. 

b. Mengetahui dan menganalisis kebangkrutan pada perusahan sub-sektor 

property dan real estate menggunakan Model Grover. 

c. Mengetahui dan menganalisis kebangkrutan pada perusahan sub-sektor 

property dan real estate menggunakan Model Zmijewski. 
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2. Manfaat Penulisan: 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat bagi: 

a. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan rekomendasi bagi 

perusahaan sektor property dan real estate untuk mengantisipasi bila 

terjadinya kepailitan. Selain itu, juga untuk memberikan gambaran bagi 

perusahaan sub sektor konstruksi dan bangunan terhadap perkembangan 

perusahaan yang berkaitan dengan masalah keuangan yang dijadikan 

sebagai dasar pengambilan keputusan. 

b. Peneliti dapat mempelajari dan mengetahui penerapan model Grover, 

Springate dan Zmijewski untuk menganalisis kebangkrutan suatu 

perusahaan. Dengan penelitian ini diharapkan peneliti dapat 

mengaplikasikan teori yang telah diperoleh selama perkuliahan. 

c. Hasil penelitian diharapkan dapat digunakan sebagai referensi bagi 

peneliti yang tertarik mengembangkan penelitian  menggunakan model 

yang lain.  
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BAB II 

KAJIAN TEORITIS DAN METODOLOGI PENELITIAN 

 

A. Kajian Teoritis 

1. Laporan Keuangan 

Menurut Januri, Sari dan Diyanti (2017) mendeskripsikan laporan 

keuangan sebagai bentuk catatan yang berhubungan dengan informasi 

mengenai keuangan dari suatu perusahaan yang menggambarkan seperti apa 

kinerja dari perusahaan selama periode tertentu dan termasuk bagian dari 

proses dalam kegiatan pelaporan keuangan, serta juga menjadi salah satu 

komponen penting bagi pihak yang tertarik dengan perusahaan tersebut.  

Menurut Sari dan Yunita (2019) laporan keuangan, yaitu ringkasan 

dari kegiatan proses perhitungan yang dilaksanakan setiap saat tutup buku 

atau alat yang digunakan untuk menguji kinerja dari bagian pembukuan 

yang digunakan dalam menilai dan menentukan posisi keuangan, serta 

pencapaian dari perusahaan 

2. Kesulitan Keuangan (Financial Distress)  
Hatuti (2015) menjelaskan financial distress sebagai suatu peristiwa 

yang terjadi ketika perusahaan selama beberapa tahun periode 

menghasilkan laba bersih negatif.  

Menurut Salim dan Sudiono (2017) financial distress merupakan 

situasi yang dihadapi oleh perusahaan ketika arus kas operasional yang 

dimiliki tidak memadai untuk membayarkan kewajiban atau obligasinya
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(seperti beban bunga dan utang dagang), yang kemudian mendorong 

perusahaan mengadakan perbaikan.  

Sudrajat dan Wijayanti (2019) menjabarkan kesulitan keuangan 

menjadi suatu keadaan yang timbul akibat arus kas pada perusahaan tidak 

memadai untuk membayarkan utang berjalan atau dapat juga disebut 

sebagai krisis keuangan. 

3. Faktor Kesulitan Keuangan  

Menurut Sudrajat dan Wijayanti (2019) Adapun faktor yang menjadi 

penyebab kesulitan keuangan meliputi:  

a. Faktor umum  
1)  Sektor Umum  

Misalnya, terjadinya kebijakan keuangan untuk menurunkan 

dan melakukan penilaian kembali terhadap mata uang asing, 

adanya perubahan ketentuan banyaknya jumlah atau volume dari 

perdangan luar negeri, perubahan tingkat suku bunga, serta 

penurunan maupun kenaikan harga suatu barang atau jasa.  

2)  Sektor Sosial  

Diperhatikan melalui adanya perubahan permintaan produk 

atau jasa karena terjadinya perubahan perilaku yang dialami oleh 

masyarakat. Selain peristiwa tersebut, adanya konflik juga dapat 

memberikan pengaruh pada kesulitan keuangan.   
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3) Sektor Pemerintah  

Perubahan kebijakan pemerintah yang berkaitan dengan 

peraturan perundangundangan baru perihal perbankan, tenaga 

kerja, tarif yang dipatok dalam ekspor impor, dan sebagainya.  

4)  Sektor Teknologi  

Contoh dari faktor dalam sektor teknologi ini, misalnya 

kenaikan biaya pengadaan dan pemeliharaan dari teknologi 

informasi yang digunakan oleh perusahaan. Hal tersebut dapat 

mejadi permasalahan apabila manajemen perusahaan tidak 

melakukan perencanaan yang baik. 

b. Faktor Eksternal  
1) Faktor Konsumen  

Misalnya selera konsumen yang mengalami perubahan 

sehingga berdampak terhadap barang atau jasa yang 

dikonsumsinya.  

2) Faktor Pesaing  
Salah satu contohnya dapat dilihat dari berpindahnya 

konsumen atau pelanggan pada pesaing perusahaan apabila 

kualitas produk dan jasa maupun pelayanan tidak dijaga dengan 

baik oleh perusahaan.  

3) Faktor Kreditur  
Perusahaan dalam melakukan kegiatan usahanya tentu tidak 

luput dari aktivitas pinjaman, namun ketika perusahaan kehilangan 

kepercayaan dari kreditur yang telah memberikan kredit atau 
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pinjaman tersebut, maka akan memberikan kesulitan tersendiri 

bagi perusahaan. 

c. Faktor Internal 
1) Kinerja manajemen yang tidak efisien karena kurangnya 

keterampilan, kapabilitas maupun pengalaman karyawan. 

2) Adanya kerugian perusahaan yang disebabkan oleh 

penyalahgunaan wewenang atau manipulasi yang dilakukan 

manajer tingkat atas maupun karyawan.  

3) Adanya tunggakan yang seharusnya dibayarkan nasabah karena 

terlalu tingginya nilai kredit dan menyebabkan nasabah tidak dapat 

melakukan pelunasan. 

4. Kebangkrutan  
Menurut Salim dan Sudiono (2017) mengatakan Kebangkrutan 

merupakan suatu keadaan yang terjadi ketika dana atau modal perusahaan 

tidak mencukupi untuk menggerakkan kegiatan usahanya. 

Menurut  Agarwal dan Patni (2019) menjabarkan bahwa 

kebangkrutan merupakan keadaan yang dinyatakan secara hukum dimana 

perusahaan mengalami penurunan kemampuan dalam membayarkan 

kewajibannya.  

5. Manfaat Informasi Kebangkrutan  
Menurut Januri, Sari dan Diayanti (2019) mengatakan Adapun berbagai 

pihak yang memperoleh manfaat dari adanya informasi kebangkrutan:  
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1) Pihak manajemen Tindakan pencegahan dapat dilakukan jika pihak 

manajemen suatu perusahaan mampu mendeteksi sejak dini terhadap 

kemungkinan kebangkrutan.  
2)  Kreditor Informasi kebangkrutan perusahaan dapat menjadi salah satu 

komponen penilaian dari pihak kreditor yang hendak memberikan kredit 

atau pinjaman pada perusahaan tersebut. 
3) Investor Sebelum melakukan investasi tentunya pihak investor perlu 

mempertimbangkan perihal tingkat kesehatan perusahaan melalui 

informasi kebangkrutan. Jika sebuah perusahaan dikabarkan memiliki 

kemungkinan mengalami bangkrut, tentu saja melalui informasi tersebut 

investor akan meninjau kembali mengenai pengambilan keputusan 

dalam pembelian saham perusahaan.  
4) Pemerintah Pada sektor bisnis tertentu, pemerintah berkewajiban untuk 

melaksanakan pengawasan terhadap bisnis tersebut. Melalui 

pengawasan, dapat dilakukan tindakan apabila terdapat indikasi 

bangkrut dalam perusahaan.  
5) Akuntan Publik Pihak akuntan publik akan memberikan penilaian 

kemampuan going concern perusahaan melalui informasi potensi 

keberlangsungan hidup perusahaan yang sedang di audit. 

6. Tahap Kebangkrutan  

Menurut Sari dan Yunita (2019) menjelaskan beberapa tahapan 

perusahaan menuju kebangkrutan, diantaranya :  


