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1.1 Latar Belakang

Industri property dan realestate mulai ada sejak pemerintahan orde lama,
akan tetapi perkembangan properti dan real estate di Indonesia relatif masih
baru, industri properti di Indonesia berkembang setelah pemerintah memberikan
perhatian khusus dibidang perumahan dengan di bentuknya Menteri Perumahan
Rakyat. Pemerintah merupakan pihak pertama yang melakukan program yang
disebut naha asi atau disingkat dengan  Perumnas.
) 2019)
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dalam lingkungan yang sehat, aman, serasi, dan teratur”.

Berdasarkan peraturan yang sudah pemerintah tetapkan dalam menetapkan
kawasan permukiman demi menciptakan lingkungan yang lebih baik, dalam hal
ini menjadikan perkembangan industri properti di Indonesa dari sisi demand,
mengalami booming bersamaan dengan semakin meningkatnya kemampuan
daya beli masyarakat. Dari sisi supply semakin banyak dana yang tersedia oleh
pihak perbankan, terutama setelah keluarnya paket regulasi di bidang perbankan.

Dalam hal ini struktur pengusaha industri properti di


http://www.rei.or.id/

dominasi oleh pengusaha menengah dan kecil dari segala segi bisnis kurang
siap dalam menghadapi badai krisis ekonomi.

Suatu perusahaan didirikan tidak luput dari harapan pemilik bahwa
perusahaan akan tetap eksis dalam jangka waktu lama. Tetapi hal tersebut tidak
selamanya akan terjadi, pada satu titik tertentu perusahaan akan mengalami
kebangkrutan. Seperti halnya dalam bisnis property dan real estate adalah
bisnis yang di kenal memiliki karakteristik cepat berubah (volatile) persaingan
yang ketat persisten dan kompleks. Kenaikan harga properti di sebabkan karena
harga tanah yang cenderung naik dan supply tanah bersifat bertambah besar
sering dengan

pertambahan jumlah penduduk serta bertambahnya kebutuhan
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faktor kesuksesan ekonomi Indonesia dipiCUol€ an kelas menengah
dan pertumbuhan ekonomi makro yang stabil. Indonesia kini termasuk di dalam
negara MINT (Mexico, Indonesia, Nigeria and Turki), yakni negara-negara
dengan perekonomian paling menarik bagi investor jangka panjang karena
karakteristik demografis-nya. Salah satunya adalah berinvestasi pada sektor
property.Property merupakan sarana yang memiliki unsur penting untuk
menunjang kehidupan masyarakat umum dari berbagai kalangan baik itu
rumah, apartemen maupun mall. Investasi pada sektor properti akan
memberikan keuntungan yang besar bagi para investor. Tapi tentu saja tetap

harus jeli dalam memilih lokasi yang pas dan memahami karakter pasar. Bisnis



property ini tidak akan berjalan dengan baik apabila tidak didukung dengan
perkembangan ekonomi ( Larasati: 2013).

Selama dua tahun terakhir ini keadaan perekonomiaan Indonesia sedang
tidak stabil dan bahkan cendurung mengalami penurunan, hal tersebut yang
menyebabkan terhambatnya pertumbuhan industri property. Kondisi tersebut
seharusnya di perhatikan oleh para pelaku bisnis properti, karena apabila
kondisi tersebut tidak teratasi dengan baik, diperkirakan pertumbuhan industri
properti akan mengalami penurunan yang semakin mendalam. Mengutip data
Badan Pusat Statistik, tahun 2017 Produk Domestik Bruto (PDB) Real Estate
tumbuh 3.66%, merosot dibanding 2016, 2015 dan 2014 yang masing masing

tercatat

5%. Pada tahun 2018, pertumbuhannya kembali

pﬁn pengamat mengakui situasi pasar
berat kendati pertumbuhan ekonomi cukup baik, inflasi dan tingkat

terjaga rendah (%w.b@o.id Ikses 4 Oktober 2019).

BADAN PUSAT STATISTIK
Tahun Produk Domestik Bruto (%)
2018 3.58
2017 3.66
2016 4.69
2015 4.11
2014 5

Sumber: Badan Pusat Statistik

Menjelang akhir 2018, aktivitas penjualan properti oleh beberapa
pengembangan pada kuartal 111/2018 mengalami tren penurunan, Direktur
Pengelolaan Modal dan Investasi Intiland Archied, Noto Pradono
memproyeksikan kondisi pasar properti hingga akhir tahun 2018 belum banyak
berubah dan belum sepenuhnya pulih. Kondisi tersebut akan menyebabkan
kinerja penjualan masih akan tertekan seiring dengan belum pulihnya minat beli
dan investasi properti para konsumen. Dari sisi kinerja penjualan, perseroan
sampai sembilan bulan di tahun 2018 berhasil membukukan nilai marketing
sales sebesar Rp. 1.6 Triliun atau 46% dari target tahun 2018. Perolehan tersebut

lebih rendah 40% dibandingkan dengan perolehan marketing sales per 30


https://www.bps.go.id/

september 2017 yang mencapai Rp. 2,7 Triliun. (www.ekonomi.bisnis.com
edisi 01 November 2018)

Sedangkan menurut survei Bank Indonesia (BI) mencatat terjadi
perlambatan kenaikan harga residensial di pasar primer pada kuartal 11 2019.
Selain perlambatan kenaikan harga, Bl juga mencatat penurunan volume
penjualan rumah. Berdasarkan survei harga properti residensial Bl disebutkan
hal ini tercermin dari Indeks Harga Properti Residensial (IHPR) pada kuartal 11
2019 yang hanya tumbuh 0.2%, lebih lambat dibandingkan kuartal sebelumnya
yang tumbuh 0.49%. Bl menyebutkan pada kuartal 111 2019 peningkatan harga
rumah akan terjadi pada kuartallll 2019 yakni 0.76%. Bank Indonesia (BI) juga

menyeb plarme~penjualan properti residensial kuartal Il 2019 tercatat

mengala ontraksi minus_15.9%, angka ini lebih rendah dibandingkan
dengan pertumbuhan kuartal sebelumnya 23.77%.
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yang mencapai 60.57%. Sementarafgi,sisi konsumen, pempeliaan properti
residensial sebagian besar masih menggunakan fasilitas KPR#Sebagai sumber
Agustus 2019)

Selain  memperhatikan faktor-faktor pendorong laju pertumbuhan

pembiayaan utama. (www.finance.detik.com edisi

perusahaan, perlu adanya pemahaman terhadap potensi kegagalan bisnis yang
mengancam. Pengelolaan keuangan yang tepat mengakibatkan menurunnya
kinerja perusahaan baik dalam bentuk kesulitan keuangan maupun kegagalan
finacial. Menurut Hanafi dan Halim (2009 : 262) Kesulitan keuangan jangka
pendek bersifat sementara dan belum begitu parah, tetapi kesulitan semacam ini
apabila tidak ditangani bisa berkembang menjadi kesulitan tidak solvable.
Kebangkrutan perusahaan bisa dilihat dari kondisi kinerja perusahaan,

kondisi Kkinerja keuangan dalam suatu perusahaan menjadi acuan dimana


https://ekonomi.bisnis.com/
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perusahaan tersebut dalam kondisi baik atau tidak baik. Karena adanya potensi
kebangkrutan pada suatu perusahaan dilihat dari laporan keuangan yang tidak
baik. Jika hal ini terjadi akan menimbulkan kekhawatiran pada pihak-pihak
internal dan eksternal perusahaan seperti : manajer, karyawan, investor dan
Kreditur.

Pihak investor akan kehilangan saham yang ditanamkan dalam perusahaan
tersebut sedangkan pihak kreditur akan mendapatkan kerugian karena telah
memberikan pinjaman modal dan perusahaan tidak bisa melunasi dana
pinjaman tersebut. Bagi para pemegang saham, informasi mengenai Kinerja
perusahaan sebenarnya merupakan informasi yang sangat penting. Nilai

perusahaa ng pada faktor eksternal dan internal yang akan

- Kinerja keuangan suatu perusahaan
perusahaan. Laporan keuangan suatu
an|kinerja suatu perusahaan itu dikatakan

: atu proses pencatatan

ma satu tahun buku yang
adalah suatu disaat perusahaan mengalami
dans KMMenurut UU Kepailitan

No. 4 Tahun 19989 haan dinyatakan bangkrut berdasarkan pada

keputusan pengadilan yang ang a ohonan sendiri
jika memiliki dua atau lebih kreditur<dan ahaa 3 pu membayar
sedikitnya satu utangnya yang telah jatuh tempo. Analisis kebangkrutan
dilakukan untuk mengindikasi tanda-tanda awal kebangkrutan pada perusahaan.
Karena dengan diketahuinya tanda tersebut dapat memberikan kemudahan bagi
pihak manajemen perusahaan untuk melakukan pencegahan dan perbaikan pada
kondisi tersebut. Pihak kreditur dan pemegang saham juga dapat melakukan
persiapan bagi kemungkinan buruk yang akan terjadi pada perusahaan. Indikasi
terjadinya kebangkrutan perusahaan dapat diketahui dengan analisis informasi
akuntansi perusahaan.

Di Indonesia sejak tahun 2009 sudah ada 36 perusahaan yang masuk daftar

perusahaan delisting oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) dan di antaranya ada 9



Perusahaan dibidang Property dan Real Estate. Sebagian besar mengalami

kasus delisting terjadi karena perusahaan yang mengalami kebangkrutan dan

hanya beberapa perusahaan yang melakukan merger. Berikut adalah daftar

perusahaan yang masuk daftar delisting oleh Bursa Efek Indonesia(BEI).
Tabel 1.2 : Daftar Perusahaan Delisting BEI

Tanggal Tanggal
No | Kode Nama Emiten Pencatatan | Penghapusan
(IPO) (Delisting)
Tahun 2017
1 | CTRP | Ciputra Property Thk 07-Nop-2007 | 19-Jan-2017
2 | CTRS | Ciputra Surya Thk 15-Jan-1999 19-Jan-2017
3 | LAMI | Lamicitra Nusantara Thk 18-Jul-2001 28-Des-2017
Tahun 2013
1 | PWSI | Panca Wira Sakti Thk | 10-Mar-1994 | 14-Mar-2013
Tahun 2012
1 | SIIP | Suryainti PermataThk | 08-Jan-1998 | 28-Feb-2012
Tahun 2011
1 | PTRA | NeW Century Development | 55 niar 1994 | 24-Jan-2011
Sumber : B ekW
Berdasarka maK A)Riwwnw bahwa sektor properti
dan real estate a ahaan yang telah di delisting oleh Bursa Efek

Indonesia (BEI) sejak
perusahaan properti dan real es
terkena financial distress. Di perusahaan
2011), perusahaan Suryainti Permata (tahun 2012), perusahaan Panca Wira
Sakti (tahun 2013) dan merger perusahaan Ciputra Surya dan Ciputra Property
(tahun 2017) karena tidak efisiensinya kegiatan operasional. Dengan
pertimbangan yang telah diuraikan peneiliti akhirnya menetapkan obejek
perusahaan yang berada pada sektor property dan real estate.

Perusahaan dalam menjalankan operasinya tidak serta merta hanya
menjalankan operasinya saja dengan stategi yang baik, melainkan perusahaan
juga harus memikirkan dampak buruk dari strteginya dengan harus mewaspadai
adanya potensi kebangkrutan sedini mungkin. Resiko kebangkrutan bagi

perusahaan dapat dilihat dan diukur melalui laporan keuangan, dengan cara



melakukan analisis rasio terhadap laporan keuangan yang dikeluarkan oleh
perusahaan yang bersangkutan (Sondakh, Murni & Mandagie, 2014:2). Laporan
keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan merupakan salah satu sumber
informasii mengenai posisi keuangan perusahaan. Dengan informasi dari
laporan keuangan dapat dilakukan analisis potensi kebangkrutan yang dapat
membantu perusahaan dalam mengambil keputusan kedepannya.

Penelitian mengenai kebangkutan sudah pernah diteliti oleh para peneliti
terdahulu.Damara Krishnatama, Septarina Prita, Sudarno (2019) dengan judul
Analisis Potensi Kebangkrutan Perusahaan Menggunakan Metode Altman Z-
Score pada Perusahaan Sektor Property & Real Estate yang Terdaftar di BEI.

Dalam penelitiganya=menjelaskan bahwa Altman menggunakan perhitungan

3 yang ada ormula, yaitu Net Working Capital
al Assets, Retained Earning to Total Assets, Earning Before Interest and

Equity to Book Value of Debt dan Sales

kritefia n obyek yang telah
liti ap 11 perusahaan sektor

onesia. Metode ini

pndisi suatu i ahaar” e dalam 3 golongan, yaitu krisis,
RA A‘Nﬁg telah dilakukan pada

gdapatd.perusahaan dengan kondisi Kkrisi

, 4 perusahaan
dengan kondisi grey area, dan erusa isi sehat. Dengan
demikian, diharapkan bagi perusahaa N ada pada ist krisis dan grey
area agar lebih koreksi dan dapat membenahi permasalahan yang ada guna
mencapai kelangsungan hidup perusahan yang lebih sehat kedepannya.
Kemudian penelitian yang dilakukan oleh Riani Fifrianti, Perdana Wahyu
Santosa (2018), dalam penelitian yang berjudul prediksi kebangkrutan model
springate pada industri telekomunikasi, dimana hasil yang di dapat yaitu Hasil
penelitian yang menggunakan metode Springate menunjukkan ada dua
perusahaan berpotensi bangkrut yaitu PT Bakrie Telecom, Thk dan PT
Smartfren, Tbk. Sedangkan Pl Indosat, Thk, PT XL Axiata, Tbhk dan PT
Inovisilnfracom, Tbk masih memiliki potensi financial distress dan

kebangkrutan, namun sejauh ini masih terkendali. Sedangkan PT Telkom



Indonesia, Thk tergolong tidak berpotensi mengalami kebangkrutan. Secara
umum perusahaan telekomunikasi mengalami masalah finansial karena risiko
bisnis dan finansial yang relatif tinggi dibandingkan industri lainnya
Kemudian dari hasil penelitian yang di lakukan oleh Pricilia Claudia, Ivonne
S. Saerang, Joubert B. Maramis (2018) dengan judul penelitian analisis prediksi
kebangkrutan dengan menggunakan metode altman dan metode zmijewski pada
perusahaan bangkrut yang pernah go public di bursa efek indonesia dimana
hasil penelitiannya menjelaskan Hasil penelitian menunjukan bahwa metode
Altman (Z-Score) yang lebih konsisten akurat dibandingkan dengan metode
Zmijewski (X-Score). Diharapkan perusahaan mempunyai pemimpin-

pemimpingyangkompeten dari perusahaan manufaktur dan non-manufaktur

Jian hari.

) fdalam™Penelitiannya berjudul
2 manufaktur di bursa efek

engan menggunakan

asarkan ..,ﬂ]lm““ Si =E| Da

ZeScore menunjuka MT Mayora Indah Tbk pada

VVa
tahun 2013 dan 2014 MRA}WA Gbangkrutan (Abu-abu),

dah Tbk dapat memperbaiki kinerja keuangan

abu). (3) PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbhk tahun
berada dalam kondisi sehat (tidak bangkrut). (4) PT. Ultra Jaya Milk Industry
and Trading Company Tbk tahun 2013 sampai dengan 2015 berada dalam

sampai dengan 2015

kondisi sehat.

Sementara penelitian yang dilakukan oleh Dimas Bayu Budi Raharja, Made
Arie Wahyuni, Ni Kadek Sinarwati (2017) dengan judul analisis prediksi
kebangkrutan dengan Metode Analis Z-Score model Altman, Springate dan
Zmijewski pada perusahaan properti dan real estate go public di bursa efek
indonesia tahun 2013-2015 dengan hasil penelitian dimana model analisis yang

paling akurat adalah Z-Score model Altman. tidak adanya perusahaan bangkrut



sesuai kenyataan, karena keseluruhan sampel perusahaan properti terdaftar di
bursa efek indonesia masih beroperasi dengan baik.

Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski selalu menjadi metode yang
digunakan dalam penelitian mengenai financial distress, maka dari itu
penelitian ini menggunakan dua metode sebagai alat pengukuran kesehatan
perusahaan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan sektor property, dan
real estate. Selain itu, perbedaan hasil dari beberapa penelitian terdahulu
menjadikan ketertarikan untuk meneliti kondisi kesehatan perusahaan
menggunakan metode Altman Z-Score, dan Springate guna memprediksi
kondisi financial distress dan mencegah terjadinya kebangkrutan. Berdasarkan
sebut dan latar belakang yang sudah diuraikan,

o

naan Model Altman Z-Score dan Springate sebagai Prediktor

elitian dengan judul “Analisis

i Financial Distress pada perus

di Bursa Efeiﬂia

ahaan Properti dan Real Estate yang

1.

terutama setelah keluarnya paket regulasi di bidang perbankan.

3. Adanya perkembangan dalam dunia properti dan real estate yang secara
garis besar mengalami penurunan yang disebabkan oleh beberapa faktor
seperti tingginya suku bunga KPR dan tingginya harga rumah.

4. Masih terjadinya delisting yang terjadi di Bursa Efek Indonesia di sektor
properti dan real estate di setiap tahunnya.

5. Kondisi keuangan suatu perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat
mempengaruhi kelangsungan hidup suatu perusahaan.

6. Kebangkrutan di identifikasi sebagai ukuran untuk menilai perusahaan

apakah mengalami kegagalan secara finasial.
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7. Banyaknya model prediksi kebangkrutan perusahaan yang membuat
manajeman perusahaan harus benar-benar tepat dan akurat sesuai dengan
sektor usahanya yaitu di bidang properti dan real estate.

8. Prediksi kebangkrutan merupakan salah satu upaya pengendalian terhadap
resiko kegagalan perusahaan.

1.3 Batasan Masalah

Agar masalah dalam penelitian ini lebih fokus dan tidak menyimpang dari
apa yang ingin diteliti, maka pembatasan penelitian ini adalah;
1. Penelitian dibatasi oleh penelitian dalam lingkup konsentrasi di bidang
manajemen khususnya manajemen keuangan.

2. Analisigsya fgunakan adalah analisis kuantitatif yang berupa deskriptif.

4 model Altman Z-score dan Springate
nPusahaan sub sektor
5. Data igunakan-datam-g ini h;,a oran keuangan yang

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014 sampai
2018 berdasarkan analisis Altman Z-Score?

2. Bagaimana prediksi terhadap financial distress pada perusahaan property
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014
sampai 2018 berdasarkan analisis sprinagte?

3. Bagaimana perbandinganhasil model Altman Z-score dan Sringate untuk
memprediksi kondisi finansial distress terhadap kebangkrutanpada setiap
perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2014-2018?

1.5 Tujuan Penelitian
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Dalam penelitian ini bertujuan untuk memenuhi tugas akhir bidang
manajemen keuangan, selain itu penulis juga mempunyai tujuan lainnya sebagai
berikut:

1. Untuk mengetahui hasil prediksi terhadap financial distress pada
perusahaan property dan real estate periode 2014 sampai 2018 dengan
menggunakan metode Altman Z-Score

2. Untuk mengetahui hasil prediksi terhadap financial distress pada
perusahaan property dan real estate periode 2014 sampai 2018 dengan
menggunakan metode Springate

3. Untuk mengetahui perbandingan hasil dari model Altman Z-Score dan

nemprediksi kondisi financial distress pada perusahaan

penelitian ini ku Bhoa apan memiliki kegunaan ilmiah
dalam bida j 3 . Selain itu penulis juga

akan :w ang dapat memberikan

un pre

1. pahyWalwasan dan pengetahuan yang luas, serta sebagai
sarana bagi penulis da
perkuliahan.

2.  Menambah wawasan pengetahuan dan pemahaman serta dapat dijadikan

sebagai referensi pengetahuan, bahan diskusi dan kajian lanjutan bagi

pembaca tentang masalah yang berkaitan dengan kondisi finansial

distress.
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1.6.2 Manfaat Praktis

1.

Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan menjadi acuan para
pengambil keputusan dalam menggunakan metode kebangkrutan yang
tepat untuk menilai kondisi keuangan perusahaan yang mengalami
kondisi financial distress.

Bagi Investor untuk memberikan informasi sebagai bahan masukan dan

pertimbangan untuk mengambil keputusan dalam perusahaan yang

mengalami financial distress

KARAWANG







