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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Dari hasil analisis di bab IV penelitian tentang prediksi 

kebangkrutan dengan ketiga model tersebut, memiliki banyak perbedaan 

pada tingkat prediksi masing-masing model. Hal ini jelas terlihat pada 

penelitian ini yaitu hasil model Altman Z-Score dan model Springate S-

Score memiliki hasil yang berbeda dengan hasil model Zmijewski X-

Score. 

Perbedaan ketiga model tersebut mengenai prediksi kebangkrutan 

pada perusahaan property dan real estate tahun 2013 sampai dengan tahun 

2016 dapat di jelaskan sebagai berikut : 

1.      Dalam model Altman Z-Score selama periode 2013 - 2016 tidak 

memiliki perusahaan yang sehat secara berturut-turut. Dua perusahaan 

yang masuk kategori sehat di tahun 2013 – 2014 yaitu PT Bekasi Fajar 

Industrial Estate Tbk, menurut model Z-score ini perusahaan ini 

memiliki nilai yg cukup baik di setiap variabelnya, di variabel X1 dan 

X2 mengenai asset lancar yang di miliki di anggap mudah untuk di 

likuidkan jika di perlukan, dan dalam penggunaannya asset lancarnya 

di anggap mampu menghasilkan keuntungan yang cukup maksimal, di 

variabel X3, X4 dan X5 terjadi  naik turun ditahun berikutnya, hal ini 

yg membuat di tahun 2015 – 2016 perusahaan ini masuk ke grey area 



 

76 

 

khususnya di variabel X4 dan X5 yaitu mengenai penurunan 

kemampuan modal perusahaan dalam menjamin kewajibannya serta 

penurunan penjualan. Hal ini terlihat di laporan neraca peningkatan 

saldo hutang bank lebih besar di banding peningkatan saldo ekuitas. 

Dan kategori sehat juga di miliki selama 2 tahun berturut-turut di 

tahun 2015 – 2016  yaitu PT Gading Development Tbk. Kondisi ini di 

pengaruhi oleh meningkatnya di variabel X4 yaitu mengenai jaminan 

modal atas setiap kewajibannya, hal ini terlihat di laporan neraca 

peningkatan saldo ekuitas dan penurunan saldo liabilitas. 

Kondisi grey area di miliki secara berturut-turut oleh PT Bekasi 

Asri Pemula Tbk dan PT Suryamas Dutamakmur Tbk. Kedua 

perusahaan ini perlu melakukan kajian ulang mengenai kondisi laporan 

keuangan menurut model ini sebelum sampai terjadi penurunan ke 

kondisi bangkrut. 

Sedangkan kondisi bangkrut di miliki secara berturut-turut oleh PT 

Alam Sutera Realty Tbk. Hal ini terjadi dikarenakan kondisi variabel 

X1 mengenai modal kerja bersih perusahaan ini memiliki hasil 

negative artinya hutang lancar yang di miliki lebih besar daripada 

asetnya, kemudian di variabel X4 mengenai kecilnya jaminan akan 

kewajiban yang di miliki perusahaan, hal ini terlihat dalam laporan 

neraca yang di miliki PT Alam Sutera Realty Tbk bahwa saldo hutang 

lebih besar daripada saldo ekuitasnya. 
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2.      Dalam model Springate S-Score selama periode 2013 – 2016 juga 

tidak memiliki perusahaan yang kondisi sehat secara berturut-turut 

selama 4 periode. Namun di tahun 2013 – 2014 terdapat 2 perusahaan 

dalam kondisi sehat yaitu PT Bekasi Asri Pemula dan PT Bekasi Fajar 

Industrial Estate Tbk. 2 perusahaan ini memiliki kondisi yang cukup 

maksimal di ketiga variabel model S-Score yaitu variabel XI, X2 dan 

X3, dimana mulai dari modal kerja , penggunaan asset serta 

penggunaan hutang lancar dalam menghasilkan laba termasuk 

maksimal.  

Penurunan juga terjadi pada 2 perusahaan ini  tahun 2015 – 2016 

yang membawa 2 perusahaan ini masuk dalam kondisi grey area, 

artinya mulai mewaspadai. Penurunan yang terjadi di variabel X3 dan 

X4 mengenai penggunaan hutang lancar dan penurunan penjualan, hal 

ini terlihat di laporan neraca jika di bandingkan tahun 2013 – 2014, 

saldo laba sebelum pajak menurun tahun 2015-2016 tetapi saldo 

hutang lancarnya tidak menurun di tahun 2015 – 2016.  

Kondisi bangkrut dalam model ini secara berturut-turut di miliki  

oleh PT Alam Sutera Realty Tbk, PT Gading Development Tbk dan 

PT Suryamas Dutamakmur Tbk. Hal ini terjadi karena ketiga 

perusahaan ini masuk dalam posisi terendah di variabel model ini, 

mulai dari kendala modal kerja yang negative dialami oleh PT Alam 

Sutera Reallty Tbk, penggunaan asset lancar dan penggunaan hutang 

lancar dalam menghasilkan laba yang minim serta penurunan 
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penjualan dialami oleh PT Gading Development Tbk, hal ini terlihat di 

laporan neraca bahwa saldo laba sebelum pajak dan bunga serta saldo 

penjualan di laba rugi menurun terus. Sedangkan untuk PT Suryamas 

Dutamakmur Tbk terlihat di laporan neraca jika di bandingkan saldo 

total asset yang di miliki dengan laba sebelum bunga dan pajak yang di 

hasilkan cukup minim. 

3.      Hasil yang berbeda dalam model Zmijewski X-Score selama 

periode 2013 – 2016 menyatakan bahwa kelima perusahaan  ini yaitu 

PT Alam Sutera Realty Tbk, PT Bekasi Asri Pemula, PT Bekasi Fajar 

Industrial Estate Tbk, PT Gading Development Tbk dan PT Suryamas 

Dutamakmur Tbk berada dalam kondisi sehat. Dalam model ini di 

nyatakan hanya ada 2 kondisi yaitu sehat atau bangkrut, tidak ada grey 

area atau kondisi waspada. Profitabilitas, solvabilitas dan likuiditas 

menjadi tolak ukur dalam 3 variabel model ini. Meskipun kelima 

perusahaan in di nyatakan sehat dalam model ini, ternyata dalam posisi 

terendah dalam analisis keseluruhan ini dimiliki oleh PT Alam Sutera 

Realty Tbk, hal ini terlihat dalam laporan neraca jika di bandingkan 

saldo total asset dengan saldo total hutang yang dimiliki hampir sama 

besar. 

4.       Dalam ketiga model yang di gunakan untuk memprediksi 

kebangkrutan, masing-masing dari setiap model Z-Score, S-Score dan 

X-Score memiliki rumus yang berbeda dalam menganalisis. Z-Score 

lebih menekankan pada penggunaan asset dan modal yang dimiliki 
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oleh perusahaan untuk memperoleh laba, S-Score juga menekankan 

pada penggunaan asset dan penggunaan hutang lancar dalam 

menghasilkan laba, sedangkan X-Score menekankan pada penggunaan 

asset dalam menghasilkan laba bersih, asset yang di biayai oleh hutang 

dan rasio likuditas dalam jangka pendek. Masing-masing model 

memiliki keunggulan, jika mau melihat kemaksimalan perusahaan 

dalam penggunaan asset dan hutang maka model Z-Score dan S-score 

yang akan di pilih,  jika mau melihat secara keseluruhan atau prediksi 

secara garis besar maka model X-Score yang di pilih.  

 

B. Implikasi 

Implikasi dari hasil penelitian mencakup 3 hal, yaitu implikasi 

teoritis, implikasi manajerial, dan implikasi metodologi. Implikasi teoritis 

berhubungan dengan teori-teori pada ketiga model mengenai prediksi 

kebangkrutan. Implikasi manajerial memberikan kontribusi bagi 

manajemen. Dan implikasi metodologi dalam pengaplikasiannya sebagai 

refleksi penulis saat melakukan penelitian di temukan  kesulitan maupun 

tantangan. 

B.1 Implikasi Teori 

1. Hasil penelitian ini membuktikan jika perusahaan mengalami 

penurunan kemampuan modal dalam menjamin kewajibannya 

maka perusahaan bisa masuk ke grey area yang artinya waspada. 

Hal ini selaras dengan yang di sampaikan  Dermawan Sjahrial 
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(2014) bahwa financial distress bisa terjadi ketika perusahaan tidak 

cukup memuaskan kewajiban yang sekarang, sehingga perusahaan 

di paksa untuk melakukan tindakan korektif. Kewajiban yang 

semakin besar jika tidak di lakukan tindakan maka akan berujung 

pada kebangkrutan perusahaan. 

2. Dalam prediksi kebangkrutan dalam penelitian ini, yaitu dengan 

model Z-Score, S-Score dan X-Score. Ketiga model ini sama-sama 

menggunakan rumus seperti analis rasio keuangan. Dari hasil 

rumus-rumus yang terdapat dalam ketiga model tersebut, hasilnya 

bisa menggambarkan suatu hubungan yang dapat diberikan 

penjelasan mengenai kondisi setiap perusahaan. Hal ini selaras 

dengan yang di sampaikan Munawir (2010) mengenai analisis rasio 

keuangan bahwa setiap rasio yang di gunakan bisa 

menggambarkan kondisi perusahaan. 

3. Dari ketiga model yang di gunakan , antara model Z-Score, S-Score 

dan X-Score. Ketiganya memiliki keunggulan masing-masing. 

Dalam penelitian ini model Z-Score dan S-score memang termasuk 

kategori rumus yang memiliki banyak variabel, di banding dengan 

X-Score yang lebih simple. Hal ini selaras dengan Mark Zmijewski 

(1984) menyatakan bahwa hanya dengan ketiga variabel yang di 

gunakan di anggap bisa mewakili untuk melihat kondisi 

perusahaan. 
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B.2 Implikasi Manajerial 

1. Dalam Model Z-Score dan S-Score ada variabel mengenai 

penjualan, beberapa perusahaan yang mengalami penurunan 

penjualan memiliki dampak masuk ke dalam grey area, maka itu 

tidak hanya kemampuan modal sebagai penunjang namun 

penjualan juga harus dapat di stabilkan dalam kondisi persaingan 

seperti ini. 

2. Dari Model Z-Score dan S-Score menyatakan PT Alam Sutera 

Realty Tbk masuk ke kategori bangkrut, sedangkan dalam model 

X-Score perusahaan ini masuk kategori sehat namun terendah dari 

lima perusahaan tersebut, artinya PT Alam Sutera Reallty Tbk 

patut segera mengambil tindakan baik dari segi modal, 

meminimalkan kewajiban dan meningkatkan penjualan.  

B.3 Implikasi Metodologi 

1. Dalam penelitian ini hal yang cukup sulit  dilakukan adalah ketika 

menyortir laporan keuangan yang masuk dalam variabel-variabel 

yang terdapat pada ketiga model yang di gunakan untuk 

memprediksi untuk di jadikan sampel perusahaan dalam penelitian. 

2. Jika di bandingkan dengan penelitian sebelumnya yang terdapat 

pada tabel II.1, penelitian ini menyatakan bahwa dalam ketiga 

model prediksi kebangkrutan memiliki hasil yang berbeda pada 

setiap perusahaan yang di teliti, hal ini merupakan tanda-tanda 

awal kondisi suatu perusahaan. Dalam penelitian ini jika di tarik 
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secara garis besar maka hasil X-Score yang mewakili kelima 

perusahaan tersebut dengan menyatakan kondisi kelima perusahaan 

tersebut sehat-sehat saja, namun jika kelima perusahaan ini di 

telusuri lebih dalam lagi lewat model Z-Score atau S-Score maka 

akan di temukan titik-titik kelemahan yang cukup berbahaya jika di 

abaikan seperti rasio modal kerja bersih, penggunaan asset dan 

penggunaan hutang lancar dalam memaksimalkan laba. 

 

C. Saran 

Saran dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Bagi perusahaan yang berada pada grey area dan terindikasi kebangkrutan. 

Manajemen perusahaan harus mampu melakukan evaluasi pada 

faktor-faktor yang mempengaruhi penurunan di perusahaan, sehingga 

dapat meminimalkan kesulitan keuangan yang berdampak pada 

kebangkrutan perusahaan. Perusahaan tidak hanya memperhatikan 

profitabilitas, tetapi harus memperhatikan juga leverage dan likuiditas 

perusahaan. Keseimbangan antara aktiva dan kewajiban dalam 

meningkatkan modal kerja untuk menciptakan laba. 

2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Bagi peneliti selanjutnya dapat menggunakan model-model 

prediksi lain yang ada. Seperti Grover, Ohlson, Fulmer dan lainnya. 

Semakin banyak model prediksi yang di gunakan akan semakin mudah 

mengklasifikasikan kategori perusahaannya. Diharapkan penelitian 
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selanjutnya bukan lagi bersifat membandingkan namun lebih kepada 

model prediksi yang sesuai dengan perusahan-perusahaan di Indonesia. 

 

D. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, yaitu mengenai 

keakuratan prediksi kebangkrutan terhadap kelima perusahaan yang di 

teliti. Pembuktian yang di perlukan dalam kurun waktu yang cukup lama 

untuk menyatakan kebenaran yang terdapat pada ketiga model prediksi 

yang di gunakan. Namun ketiga model ini tetap dapat digunakan sebagai 

titik awal untuk mengetahui kondisi keuangan yang terdapat diperusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

DAFTAR PUSTAKA 

Ashari, Darsono. (2010). Pedoman Praktis Memahami Laporan Keuangan. 

Yogyakarta: Andi Offset. 

Bahri, Syaiful. (2016). Pengantar Akuntansi. Yogyakarta: Andi Offset. 

Dafi Oisthi, Suhadak, Siti Ragil H. (2013). Analisis X-Score Untuk Memprediksi 

Gejala Kebangkrutan Perusahaan (Studi Pada Industri Otomotif dan 

Komponennya yang Terdaftar di BEI Periode 2009-2011). Jurnal 

Administrasi Bisnis, Vol.1, No.2, 68-77. 

Fatmawati, Mila. (2012). Penggunaan The Zmijewski Model, The Altman Model, 

dan The Springate Model Sebagai Prediktor Delisting. Jurnal Keuangan 

dan Perbankan, Vol.16, No.1, 56-65. 

Harahap, Soyan Safiri. (2011). Analisi kritis terhadap laporan keuangan. Jakarta: 

PT Raja Grafindo Persada. 

Hery. (2017). Analisis Laporan Keuangan. Jakarta: PT Grasindo. 

Ikatan Akuntan Indonesia. (2015). Standar Akuntansi Keuangan. Jakarta: 

Salemba Empat. 

Kasmir. (2013). Pengantar Manajemen Keuangan. Jakarta: Prenada Media. 

Kasmir. (2014). Analisis Laporan Keuangan. Jakarta: PT Raja Grafindo Persada. 

Kieso, K. (2011). Financial Accounting IFRS edition. New Jersey: John Wiley & 

Sons. 

Kokyung, Siti Khairani. (2013). Analisis Penggunaan Altman Z-Score dan 

Springate Untuk Mengetahui Potensi Kebangkrutan pada PT Bakrie 

Telecom TBK. Jurnal Akuntansi Keuangan, Hal 5-7. 

Komang Devi Methili Purnajaya, Ni K.Lely.A Merkusiwati. (2014). Analisis 

Komparasi Potensi Kebangkrutan Dengan Metode Z-Score, Springate dan 

Zmijewski Pada Industri Kosmetik Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana, 48-63. 



 

 

 

Lili Syafitri, Trisnadi Wijaya. (2014). Analisis Komparatif Dalam Memprediksi 

Kebangkrutan Pada PT Indofood Sukses Makmur Tbk. Jurnal Manajemen 

Keuangan, 1-14. 

Munawir. (2012). Analisis Laporan Keuangan. Yogyakarta: Liberty. 

Pratiwi, Susan. (2015). Analisis Perbandingan Prediktor Delisting dengan The 

Altman Z-Score Model dan The Springate Model Pada Perusahaan Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2008-2012. Universitas Buddhi 

Dharma. 

Prihadi, Toto. (2011). Investasi laporan keuangan & Analisis rasio keuangan. 

Jakarta: PT Ikrar Mandiri Abadi. 

Rudianto. (2013). Akuntansi Manajemen. Jakarta: PT Gelora Aksara Pratama. 

Sephanie. (2015). Analisis Perbandingan Metode The Altman Model Dan The 

Springate Model Terhadap Keberlangsungan Usaha Perusahaan Jasa 

Telekomunikasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indoensia. Universitas 

Buddhi Dharma. 

Sirait, Pirmatua. (2014). Pelaporan dan laporan keuangan. Yogyakarta: Graha 

Ilmu. 

Sjahrial, Dermawan. (2014). Manajemen Keuangan Lanjutan. Jakarta: Mitra 

Wacana Media. 

Bursa Efek Indonesia (idx.co.id) di akses tanggal 18 May 2018. 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

RIWAYAT HIDUP 

Nama Lengkap  : Liany Dermawan 

Tempat / Tanggal Lahir : Jakarta, 22 Desember 1992 

Jenis Kelamin    : Perempuan 

Agama    : Kristen 

Alamat Rumah   : Perumahan Poris Indah Blok G1 No.26, RT 001 /  

      RW 001, Cipondoh – Tangerang 15148. 

No Telepon    : 0896-5097-1239 

 

Pendidikan Formal 

 1998 - 2004  : SDS Bunda Mulia. 

 2004 – 2007  : SMP Mutiara Bangsa. 

 2007 – 2010  : SMA Mutiara Bangsa. 

 2014 – 2018   : S1 Akuntansi Keuangan & Perpajakan  

  Universitas Buddhi Dharma. 

Pengalaman Kerja 

 PT Satria Wangka Mandiri 

Sebagai   : Staff Marketing 

Dari         : Juni 2011 – Juni 2016 

 

 PT Inspira Tour & Travel 

Sebagai   : Staff Accounting 

Dari         : July 2016 – April 2017 

 

 PT Rimbo Panjang Sumber Makmur 

Sebagai   : Staff Finance 

Dari         : May 2017 – Sekarang 

 

IPK Terakhir    : 3,74 



 

 



 

 



 

 

 



 

 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 


