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Financial distress is a condition before a company goes bankrupt. 
Financial distress that are not immediately handled will bring the 
company to a state of bankruptcy. Therefore, an analysis of 
bankruptcy prediction is needed as early as possible to prevent such 
bankruptcy. The purpose of this research is to predict bankruptcy of 
property and real estate companies that listed in Indonesia Stock 
Exchange for the period 2017 – 2019 using Altman, Ohlson, and 
Zmijewski models. The data analysis used is quantitative descriptive 
The sample consists of 7 companies which were determined using 
purposive sampling. The type of data applied is secondary data, 
using financial statements for the period 2017 – 2019.. The results 
showed that Altman, Ohlson, and Zmijewski models gave different 
results for predicting the bankruptcy. Based on the average value 
during 2017 – 2019, Altman model predicts 4 companies are 
bankrupt, 2 companies are not bankrupt, and 1 company in grey 
area, while Ohlson and Zmijewski models predict that no company 
will be in a state of bankruptcy. 

 
Financial distress merupakan kondisi sebelum suatu perusahaan 
mengalami kebangkrutan. Kondisi financial distress yang tidak 
segera ditangani dapat membawa perusahaan menuju kondisi 
kebangkrutan. Oleh karena itu, diperlukan suatu analisis prediksi 
kebangkrutan sedini mungkin untuk mencegah kebangkrutan 
tersebut. Penelitian ini bertujuan untuk memprediksi kebangkrutan 
pada perusahaan subsektor properti dan real estate yang terdaftar 
di BEI periode 2017 – 2019 dengan menggunakan model Altman, 
Ohlson, dan Zmijewski. Metode analisis data yang digunakan adalah 
metode deskriptif kuantitatif. Sampel penelitian berjumlah 7 
perusahaan yang ditentukan menggunakan purposive sampling. 
Jenis data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan 
keuangan periode 2017 - 2019. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
model Altman, Ohlson, dan Zmijewski memberikan prediksi yang 
berbeda. Berdasarkan rata-rata nilai selama 2017 – 2019, model 
Altman memprediksi terdapat 4 perusahaan bangkrut, 2 perusahaan 
tidak bangkrut, dan 1 perusahaan dalam kondisi grey area, 
sedangkan model Ohlson dan model Zmijewski memprediksi tidak 
ada perusahaan yang berada dalam kondisi bangkrut.  
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1. PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang 

Perusahaan merupakan suatu bentuk usaha 
yang memiliki tujuan untuk menghasilkan laba 
(Asikin & Suhartana, 2016). Namun, ada kalanya 
perusahaan tidak mampu memenuhi tujuan 
tersebut yang disebabkan oleh berbagai macam 
faktor, salah satunya adalah kondisi ekonomi 
yang bersifat dinamis. Ketidakmampuan 
perusahaan dalam menyesuaikan bisnisnya 
terhadap perubahan kondisi ekonomi akan 
menyebabkan timbulnya potensi kebangkrutan 
atau financial distress. 

Financial distress adalah kondisi sebelum 
perusahaan mengalami kebangkrutan atau dapat 
diartikan sebagai kondisi ketika suatu 
perusahaan tidak mampu memenuhi 
kewajibannya karena mengalami kekurangan 
atau ketidakcukupan dana (Rahmaniah & 
Wibowo, 2015). Perusahaan dinilai mengalami 
financial distress apabila memenuhi salah satu 
kondisi berikut: (1) perusahaan mengalami 
kerugian selama tiga tahun berturut-turut atau 
lebih, atau (2) perusahaan memiliki arus kas yang 
negatif selama tiga tahun atau lebih (Septian & 
Dana, 2019). 

Financial distress yang tidak segera teratasi 
dapat membawa perusahaan menuju kondisi 
kebangkrutan. Oleh karena itu, penting untuk 
melakukan analisis sedini mungkin mengenai 
kebangkrutan. Terdapat beberapa model yang 
dapat digunakan untuk memprediksi 
kebangkrutan perusahaan, antara lain model 
Altman, Springate, Zmijewski, Ohlson, Grover, 
Zavgren, dan Fulmer. 

Penelitian mengenai prediksi kebangkrutan 
telah banyak dilakukan sebelumnya. Penelitian 
yang dilakukan oleh Oktaviandri et al (2015) 
dengan judul “Analisis Prediksi Kebangkrutan 
dengan Model Altman, Springate, Ohlson, dan 
Grover pada Perusahaan di Sektor Pertanian 
Bursa Efek Indonesia Periode 2011 – 2015” 
menunjukkan bahwa tingkat kesesuaian dari 
paling tinggi ke paling rendah adalah model 
Grover, Ohlson, Springate, dan Altman dengan 
tingkat kesesuaian masing-masing adalah 
82,86%; 72,86%; 67,14%; dan 44,30%. Penelitian 
lain yang dilakukan oleh Wulandari et al (2014) 
dengan judul “Analisis Perbandingan Model 
Altman, Springate, Ohlson, Fulmer, CA-Score, dan 
Zmijewsi dalam Memprediksi Financial Distress” 
menghasilkan kesimpulan bahwa model Ohlson 
adalah model yang paling akurat dalam 
memprediksi kebangkrutan. 

Rumusan masalah Salah satu perusahaan yang 
rawan mengalami kondisi financial distress adalah 

perusahaan pada subsektor properti dan real estate.Hal 
tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan 
Krishnatama et al (2019) yang menyatakan bahwa 
selama 2011 – 2017, sektor properti dan real estate 
adalah sektor yang paling banyak mengalami delisting 
dari BEI, yaitu sebanyak 5 perusahaan, 3 di antaranya 
disebabkan oleh financial distress, antara lain New 
Century Development, Suryainti Permata, dan Panca 
Wirasakti. Selama beberapa tahun terakhir, 
pertumbuhan properti dan real estate menunjukkan 
tren yang stagnan bahkan mengalami perlambatan. 
Berdasarkan data yang dihasilkan Badan Pusat Statistik 
(BPS), sektor properti dan real estate pada tahun 2018 
tumbuh 3,58% yang masih berada di bawah 
pertumbuhan ekonomi nasional sebesar 5,7%. 
1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah penulis 
uraikan, dirumuskan permasalahan sebagai 
berikut: 
1. Bagaimana potensi kebangkrutan pada 

perusahaan subsektor properti dan real 
estate yang terdaftar di BEI periode 2017 – 
2019 dengan menggunakan model Altman, 
Ohlson, dan Zmijewski? 

2. Bagaimana perbandingan kesesuaian model 
Altman, Ohlson, dan Zmijewski dalam 
memprediksi kebangkrutan? 

1.3. Tujuan Penulisan 

Tujuan penelitian ini antara laian: 
1. Mengetahui potensi kebangkrutan pada 

perusahaan properti dan real estate yang 
terdaftar di BEI periode 2017 -2019 dengan 
menggunakan model Altman, Ohlson, dan 
Zmijewski. 

2. Mengetahui perbandingan kesesuaian antara 
model Altman, Ohlson, dan Zmijewski. 

2. KERANGKA TEORI 
2.1 Kesulitan Keuangan 

Kesulitan keuangan (financial distress) 
merupakan kondisi ketika perusahaan tidak mampu 
untuk membayar kewajiban keuangannya pada saat 
jatuh tempo, sehingga menyebabkan perusahaan 
mengalami kebangkrutan (Darsono & Ashari, 2005). 
Menurut Foster (1986, dikutip dalam Darsono & 
Ashari, 2005), kesulitan keuangan yang dialami 
perusahaan menunjukkan adanya masalah likuiditas 
yang tidak dapat ditangani, sehingga dibutuhkan 
restrukturisasi terhadap operasi dan struktur 
perusahaan.  Ross et al. (2016) menyatakan bahwa 
kesulitan keuangan adalah kondisi saat arus kas 
operasi perusahaan tidak cukup untuk memenuhi 
kewajiban saat ini. 

Apabila tidak segera ditangani, kesulitan 
keuangan dapat menyebabkan perusahaan 
mengalami kebangkrutan. Dalam Black’s Law 
Dictionary, kebangkrutan diartikan sebagai kondisi 
ketika perusahaan tidak memiliki cukup sumber daya 
untuk menyelesaikan kewajibannya. Secara garis  
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besar, kebangkrutan dapat didefinisikan menjadi 2 
kategori, yaitu berdasarkan stocks dan flows. 
Berdasarkan stock-based, kebangkrutan terjadi 
ketika perusahaan memiliki kekayaan bersih yang 
negatif, sehingga nilai aset kurang dari nilai 
liabilitasnya. Definisi kebangkrutan berdasarkan 
flows-based adalah ketika arus kas operasi 
perusahaan tidak cukup untuk melunasi kewajiban 
jangka pendeknya (Ross et al., 2016). 

Kebangkrutan dapat disebabkan oleh faktor 
internal maupun faktor eksternal. Menurut 
Darsono & Ashari (2005), faktor internal yang 
menyebabkan kebangkrutan antara lain 
ketidakefisienan dalam manajemen perusahaan 
yang akan menimbulkan kerugian secara terus-
menerus, ketidakseimbangan antara modal dengan 
piutang, dan kecurangan oleh manajemen yang 
menyebabkan kerugian. Faktor eksternal yang 
menyebabkan kebangkrutan antara lain 
ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi 
kebutuhan pelanggan, hubungan yang tidak baik 
dengan kreditur, adanya kesulitan pemenuhan 
bahan baku, dan kondisi perekonomian yang tidak 
mendukung. 
2.2 Model Kebangkrutan 
2.2.1 Model Altman 

Model Altman Z-Score adalah model prediksi 
kebangkrutan yang dikembangkan oleh seorang 
profesor dari New York University, Edward Altman. 
Pengukuran atas prediksi kebangkrutan dalam 
model Altman menggunakan rasio-rasio keuangan 
dan multiple discriminant analysis (MDA) (Ross et 
al., 2016). Model yang dikembangkan tersebut 
menggunakan lima variabel yang diformulasikan 
sebagai berikut. 

Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
Keterangan: 
X1 = Working Capital / Total Assets 
X2  = Retained Earning / Total Assets 
X3 = Earning Before Interest and Taxes / Total 

Assets 
X4 = Market Value of Equity / Book Value of Total 

Debt 
X5 = Sales / Total Assets 

Model Altman menggunakan nilai cut-off 1,81 
dan 2,675 dengan kriteria sebagai berikut. 
a. Perusahaan yang memiliki nilai Z > 2,675 

diprediksi tidak mengalami kebangkrutan di 
masa depan. 

b. Perusahaan yang memiliki nilai Z < 1,81 
diprediksi akan mengalami kebangkrutan di 
masa depan. 

c. Perusahaan yang memiliki nilai 1,81 < Z < 2,675 
dikategorikan dalam grey area yang artinya  

tidak dapat ditentukan apakah perusahaan akan 
mengalami kebangkrutan atau tidak. 

2.2.2 Model Ohlson 
Model prediksi kebangkrutan Ohlson 

dikembangkan oleh James Ohlson pada tahun 1980. 
Dalam penelitiannya, Ohlson menggunakan sampel 
sebanyak 105 perusahaan bangkrut dan 2058 
perusahaan tidak bangkrut selama periode 1970 – 
1976. Berbeda dengan penelitian Altman yang 
menggunakan multiple discriminant analysis (MDA), 
Ohlson dalam penelitiannya menggunakan logistic 
regression untuk mengatasi kekurangan dari model 
Altman yang menggunakan MDA. Kelemahan dari 
multiple discriminant analysis (MDA) adalah adanya 
syarat statistik tertentu, seperti asumsi data yang 
harus berdistribusi normal (Sembiring, 2016). 
O = -1,32 – 0,407 O1 + 6,03 O2 – 1,43 O3 + 0,0757 

O4 – 2,37 O5 – 1,83 O6 + 0,285 O7 – 1,72 O8 – 
0,521 O9 

Keterangan: 
O1 = Log (Total Assets / GNP Price-Level Index) 
O2 = Total Liabilities / Total Assets 
O3 = Working Capital / Total Assets 
O4 = Current Liabilities / Current Assets 
O5 = 1 Jika total liabilities > total assets; 0 jika 

sebaliknya 
O6 = Net Income / Total Assets 
O7 = Cash Flow from Operation / Total Liabilities 
O8 = 1 jika net income negatif; 0 jika sebaliknya 
O9 = (NIt – NIt-1) / (NIt + NIt-1) 

Model Ohlson menggunakan nilai cut-off 0,38. 
Artinya, perusahaan yang memiliki nilai O > 0,38 
diprediksi akan mengalami kebangkrutan di masa 
depan. Sebaliknya, perusahaan yang memiliki nilai O 
< 0,38 diprediksi tidak mengalami kebangkrutan di 
masa depan. 
2.2.3 Model Zmijewski 

Penelitian yang dilakukan oleh Zmijewski pada 
tahun 1983 merupakan perluasan studi mengenai 
prediksi kebangkrutan. Zmijewski menambahkan 
validitas rasio keuangan sebagai alat deteksi 
kegagalan keuangan perusahaan (Wulandari et al., 
2014). Populasi yang digunakan dalam penelitian 
Zmijewski adalah seluruh perusahaan yang terdaftar 
di Bursa Efek Amerika dan New York selama periode 
1972 – 1978. Hasil penelitian dari Zmijewski dapat 
diformulasikan sebagai berikut. 

 
X = -4,3 – 4,5 Z1 + 5,7 Z2 – 0,004 Z3 

Keterangan: 
Z1 = Return on Assets (ROA) 
Z2 = Total Debt / Total Assets 
Z3 = Current Assets / Current Liabilities 

Model Zmijewski mengklasifikasikan 



ANALISIS POTENSI KEBANGKRUTAN MENGGUNAKAN MODEL ALTMAN, OHLSON, 
DAN ZMIJEWSKI PADA PERUSAHAAN SUBSEKTOR PROPERTI DAN REAL ESTATE 
YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2017 – 2019  
Siti Syafi’ah Lestari 

Vol.2, No.1, (2022) Hal 96-103 
 

Halamana 99 
 

perusahaan sebagai berikut. 
a. Perusahaan dengan nilai X ≥ 0 diklasifikasikan 

sebagai perusahaan dengan kondisi tidak sehat  
dan memiliki peluang untuk mengalami 
kebangkrutan. 

b. Perusahaan dengan nilai X < 0 diklasifikasikan 
sebagai perusahaan dengan kondisi sehat. 

3. METODE PENELITIAN 
3.1 Rancangan Penelitian 

Penelitian ini merupakan penelitian deskriptif 
kuantitatif, sehingga peneliti akan berusaha 
mendeskripiskan peristiwa yang tergambar melalui 
angka-angka. 
3.2 Jenis dan Sumber Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah data sekunder. Data sekunder merupakan 
data yang diperoleh secara tidak langsung melalui 
media perantara (diperoleh dan dicatat oleh pihak 
lain). Data yang digunakan berupa laporan 
keuangan yang telah diaudit untuk periode 2017 – 
2019. Sumber data diperoleh dengan mengakses 
situs web Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
www.idx.co.id dan pada situ web masing-masing 
perusahaan. 
3.3 Populasi dan Sampel 

Populasi dari penelitian adalah seluruh 
perusahaan subsektor properti dan real estate yang 
terdaftar di BEI selama 2017 – 2019. Dalam 
pengambilan sampel, penulis menggunakan teknik 
purposive sampling. Adapun kriteria yang 
digunakan untuk memilih sampel antara lain: 
1. Perusahaan subsektor properti dan real estate  

yang terdaftar di BEI selama periode 2017 – 
2019. 

2. Perusahaan properti dan real estate yang 
menyajikan laporan keuangan telah diaudit 
secara lengkap selama periode 2017 – 2019. 

3.  Perusahaan properti dan real estate yang 
mengalami kerugian selama dua periode 
berturut-turut. 
Berdasarkan kriteria tersebut, terdapat 7 

perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian 
ini, yaitu PT Binakarya Jaya Abadi Tbk. (BIKA), PT 
Bhuwanatala Indah Permai Tbk. (BIPP), PT Bukit 
Darmo Property Tbk. (BKDP), PT Eureka Prima 
Jakarta Tbk. (LCGP), PT Metro Realty Tbk. (MTSM), 
PT City Retail Development Tbk. (NIRO), dan PT 
Pikko Land Development Tbk. (RODA). 

4. HASIL PENELITIAN 

4.1 Hasil Perhitungan 

 

 
 

4.1.1 Model Altman 
Tabel 1 Hasil Perhitungan Model Altman 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Diolah Penulis 

4.1.2 Model Ohlson 
Tabel 2 Hasil Perhitungan Model Ohlson 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Diolah Penulis 

4.1.3 Model Zmijewski 
Tabel 3 Hasil Perhitungan Model Zmijewski 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Diolah Penulis 
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4.2 Pembahasan 
Tabel 4 Hasil Analisis Model Altman, Ohlson, dan Zmijewski 

 

 

 

 

Sumber: Diolah Penulis 

Keterangan: 

B  : Bangkrut 

TB : Tidak Bangkrut 

GA : Grey Area 

4.2.1 PT Binakarya Jaya Abadi Tbk. 

Selama 3 tahun berturut-turut, model Altman 
memprediksi bahwa PT BIKA berada dalam kondisi 
yang tidak sehat dan akan mengalami 
kebangkrutan. Hal tersebut dikarenakan nilai yang 
dihasilkan berada di bawah nilai cut-off 1,81. 
Berbanding terbalik dengan model Altman, pada 
model Ohlson, PT BIKA diprediksi berada dalam 
kondisi sehat atau tidak akan mengalami 
kebangkrutan di masa mendatang. Menurut model 
Zmijewski, selama tahun 2017 dan 2018, PT BIKA 
diprediksi dalam keadaan sehat karena nilai X yang 
dihasilkan berada di bawah nilai cut-off, sedangkan 
pada tahun 2019, nilai X perusahaan berada di atas 
nilai cut-off, sehingga diprediksi akan mengalami 
kebangkrutan. 

4.2.2 PT Bhuwanatala Indah Permai Tbk. 

Selama 3 tahun berturut-turut, model Ohlson 
dan model Zmijewski menghasilkan prediksi yang 
sama, yaitu perusahaan berada dalam kondisi yang 
sehat dan tidak mengalami kebangkrutan. Berbeda 
dengan 2 model lainnya, selama tahun 2017 hingga 
2019, model Altman memprediksi bahwa PT BIPP 
akan mengalami kebangkrutan karena nilai Z yang 
dihasilkan berada di bawah nilai 1,81 yang 
merupakan cut-off dari model Altman. 

4.2.3 PT Bukit Darmo Property Tbk. 

Berdasarkan hasil analisis menggunakan model 
Altman, selama 3 tahun berturut-turut PT BKDP 
diprediksi akan mengalami kebangkrutan. Hal 
tersebut karena nilai yang dihasilkan selama 3 
tahun tersebut berada di bawah nilai cut-off 1,81, 
yaitu 1.099, 0.962, dan 0.882. Selama 3 tahun 
tersebut, PT BKDP menghasilkan nilai O yang berada 
di bawah 0,38, sehingga diprediksi tidak akan 
mengalami kebangkrutan. Secara berturut-turut 

dari 2017 hingga 2019, nilai O PT BKDP adalah -4.496, 
-5.013, dan -4.441. Pada model Zmijewski, nilai X 
yang dimiliki PT BKDP adalah -0.202, -0.123, dan 
0.062. Berdasarkan nilai X tersebut, dihasilkan 
kesimpulan bahwa selama tahun 2017 dan 2018 PT 
BKDP diprediksi dalam keadaan tidak bangkrut 
karena nilai X berada di bawah nilai cut-off, 
sedangkan pada tahun 2019 nilai X berada di atas 
nilai cut-off, sehingga diprediksi akan mengalami 
kebangkrutan. 

4.2.4 PT Eureka Prima Jakarta Tbk. 

Pada PT LCGP, hasil analisis dari ketiga model 
memiliki kesimpulan yang sama, yaitu selama tahun 
2017 hingga 2019 perusahaan diprediksi tidak 
mengalami kebangkrutan. Pada model Altman, nilai 
Z yang dihasilkan mengalami peningkatan dari tahun 
ke tahun, artinya makin jauh perusahaan berada 
dalam kondisi distress. Selama 3 tahun tersebut, nilai 
Z yang dihasilkan adalah 6.223, 10.525, dan 10.693. 
Pada model Ohlson, nilai O yang dimiliki PT LCGP 
cenderung stabil yang menandakan bahwa kinerja 
perusahaan stabil selama 3 tahun tersebut. Dalam 
model Zmijewski, nilai X yang dihasilkan perusahaan 
makin kecil dari tahun ke tahun, hal tersebut adalah 
hal yang baik karena mengindikasikan kinerja 
perusahaan yang baik selama tahun 2017 hingga 
2019. 

4.2.5 PT Metro Realty Tbk. 

Menurut model Altman, PT MTSM diprediksi 
tidak mengalami kebangkrutan pada tahun 2017 dan 
2018, namun berada dalam kondisi grey area pada 
tahun 2019. Nilai Z yang dihasilkan selama 3 tahun 
berturut-turut mengalami tren menurun yang 
menandakan bahwa kinerja perusahaan terus 
mengalami penurunan. Model Ohlson memprediksi 
bahwa PT MTSM tidak mengalami kebangkrutan 
selama 2017 hingga 2019. Meskipun diprediksi tidak 
mengalami kebangkutan, namun nilai O yang 
dihasilkan makin meningkat, artinya kinerja 
perusahaan terus menurun selama 3 tahun tersebut. 
Sama halnya dengan model Ohlson, model 
Zmijewski memprediksi bahwa PT MTSM tidak 
mengalami mengalami kebangkrutan. Hal tersebut 
karena nilai X berada di bawah nilai cut-off-nya. 

4.2.6 PT City Retail Development Tbk. 

Pada tahun 2017, menurut model Altman PT 
NIRO berada dalam kondisi yang tidak sehat dan 
diprediksi akan mengalami kebangkrutan dengan 
nilai Z sebesar 1,336. Berbeda dengan model Altman, 
pada model Ohlson dan Zmijewski perusahaan 
diprediksi tidak mengalami kebangkrutan dengan 
nilai O dan nilai X berturut-turut adalah -4,773 dan -
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2,891. Sama halnya dengan tahun 2017, pada tahun 
2018 dan 2019 model Altman memprediksi 
mengalami kebangkrutan, sedangkan model Ohlson 
dan model Zmijewski memprediksi perusahaan 
tidak mengalami kebangkrutan. Meskipun dalam 
model   

 

Altman PT NIRO diprediksi selalu mengalami 
kebangkrutan, namun nilai Z yang dihasilkan 
perusahaan mengalami peningkatan dari tahun 
2017 hingga 2019. Peningkatan tersebut 
menandakan bahwa PT NIRO terus memperbaiki 
kinerja perusahaannya. 

4.2.7 PT Pikko Land Development Tbk. 

Pada tahun 2017, model Altman memprediksi 
PT RODA berada dalam kondisi grey area, yang 
artinya tidak bisa diprediksi apakah perusahaan 
mengalami kebangkrutan atau tidak. Model Ohlson 
dan Zmijewski memprediksi PT RODA tidak 
mengalami kebangkrutan pada tahun 2017. Pada 
tahun 2018, ketiga model menghasilkan hasil 
analisis yang sama, yaitu memprediksi bahwa 
perusahaan tidak mengalami kebangkrutan. 
Kemudian, pada tahun 2019, nilai Z pada model 
Altman mengalami penurunan hingga berada di 
bawah nilai cut-off 1,81, sehingga perusahaan 
diprediksi mengalami kebangkrutan. Sama dengan 
tahun-tahun sebelumnya, model Ohlson dan model 
Zmijewski memprediksi bahwa PT RODA tidak 
mengalami mengalami kebangkrutan. 

4.3 Tingkat Kesesuaian  

4.3.1 Model Altman 
Tabel 5 Hasil Perhitungan Tingkat Kesesuaian 

Model Altman 

 

 
 

 

Sumber: Diolah Penulis 

Perhitungan: 

𝑻𝒊𝒏𝒈𝒌𝒂𝒕 𝑨𝒌𝒖𝒓𝒂𝒔𝒊 =  
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒊𝒌𝒔𝒊 𝑩𝒆𝒏𝒂𝒓

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑺𝒂𝒎𝒑𝒆𝒍
 × 𝟏𝟎𝟎% 

   =  
𝟐

𝟕
 × 𝟏𝟎𝟎% 

   = 𝟐𝟗% 

Berdasarkan perhitungan pada Tabel 5, model 
Altman memiliki tingkat akurasi sebesar 29%. 
Persentase tersebut didapatkan dari jumlah 
prediksi benar dibandingkan dengan jumlah sampel 
yang digunakan. Dalam kondisi riilnya, ketujuh 

sampel perusahaan masih beroperasi dan terdaftar 
di BEI, sehingga dapat dikatakan semua sampel 
berada dalam kondisi sehat. Berdasarkan 
perhitungan model Altman, dari tujuh sampel 
perusahaan, 2 perusahaan dinyatakan berada dalam 
kondisi sehat atau diprediksi tidak mengalami 
kebangkrutan, sehingga tingkat kesesuaian model 
Altman adalah sebesar 29%. 

 

4.3.2 Model Ohlson 
Tabel 6 Hasil Perhitungan Tingkat Kesesuaian 

Model Ohlson 

 
 
 
 
 

Sumber: Diolah Penulis 
Perhitungan: 

𝑻𝒊𝒏𝒈𝒌𝒂𝒕 𝑨𝒌𝒖𝒓𝒂𝒔𝒊 =  
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒊𝒌𝒔𝒊 𝑩𝒆𝒏𝒂𝒓

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑺𝒂𝒎𝒑𝒆𝒍
 × 𝟏𝟎𝟎% 

   =  
𝟕

𝟕
 × 𝟏𝟎𝟎% 

   = 𝟏𝟎𝟎% 

Berdasarkan Tabel 6, model Ohlson memiliki 
tingkat kesesuaian sebesar 100%. Tingkat akurasi 
tersebut dapat dilihat dari semua sampel 
perusahaan yang dinyatakan tidak mengalami 
kebangkrutan, hal tersebut sesuai dengan kondisi riil 
perusahaan yang berada dalam kondisi sehat. 

4.3.3 Model Zmijewski 
Tabel 7 Hasil Perhitungan Tingkat Kesesuaian 

Model Zmijewski 

 

 

 

 

Sumber: Diolah Penulis 

Perhitungan: 

𝑻𝒊𝒏𝒈𝒌𝒂𝒕 𝑨𝒌𝒖𝒓𝒂𝒔𝒊 =  
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒊𝒌𝒔𝒊 𝑩𝒆𝒏𝒂𝒓

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑺𝒂𝒎𝒑𝒆𝒍
 × 𝟏𝟎𝟎% 

   =  
𝟕

𝟕
 × 𝟏𝟎𝟎% 

   = 𝟏𝟎𝟎% 

Berdasarkan Tabel 7, model Zmijewski memiliki 
tingkat akurasi sebesar 100%. Hal tersebut 
didasarkan pada hasil perhitungan terhadap tujuh 
sampel perusahaan yang diprediksi tidak mengalami 
kebangkrutan. Hasil prediksi tersebut sesuai dengan 
kondisi riil perusahaan yang masih beroperasi hingga 
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saat ini, sehingga dapat dikatakan perusahaan 
berada dalam keadaan sehat atau tidak mengalami 
kebangkrutan. 

5. SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan 

Berdasarkan hasil pembahasan yang telah 
dilakukan mengenai prediksi potensi kebangkrutan 
pada tujuh perusahaan subsektor properti dan real 
estate menggunakan model Altman, model Ohlson, 
dan model Zmijewski selama tahun 2017 hingga  

 

2019, dapat diambil kesimpulan sebagai berikut. 

1. Berdasarkan model Altman, pada tahun 2017 
terdapat 2 perusahaan tidak bangkrut, 1 
perusahaan dalam kondisi grey area, dan 4 
perusahaan bangkrut, sedangkan model 
Ohlson dan Zmijewski memprediksi tidak ada 
perusahaan yang mengalami kebangkrutan. 
Pada tahun 2018, model Altman memprediksi 
terdapat 2 perusahaan tidak bangkrut dan 5 
perusahaan bangkrut, sedangkan model 
Ohlson dan Zmijewski menghasilkan prediksi 
yang sama, yaitu tidak ada perusahaan yang 
mengalami kebangkrutan. Pada tahun 2019, 
model Altman memprediksi terdapat 2 
perusahaan tidak bangkrut, 1 perusahaan grey 
area, dan 4 perusahaan bangkrut. Model 
Ohlson memprediksi tidak ada perusahaan 
yang mengalami kebangkrutan. Model 
Zmijewski menghasilkan prediksi terdapat 1 
perusahaan yang mengalami kebangkrutan. 

2. Model Altman, Ohlson, dan Zmijewski memiliki 
hasil yang berbeda dalam memprediksi 
kebangkrutan suatu perusahaan. Berdasarkan 
perhitungan yang telah dilakukan pada masing-
masing model, dapat dihitung tingkat akurasi 
atau kesesuaian antara hasil prediksi terhadap 
kondisi riilnya. Model Altman memiliki tingkat 
kesesuaian sebesar 29%, sedangkan model 
Ohlson dan model Zmijewski memiliki tingkat 
kesesuaian sebesar 100%.   

5.2 Saran 

1. Bagi perusahaan disarankan untuk 
memprediksi kebangkrutan dengan 
menggunakan model yang tepat dan sesuai 
sedini mungkin sebagai bentuk pencegahan 
terjadinya kondisi bangkrut di masa 
mendatang. 

2. Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan dapat 
menggunakan model prediksi kebangkrutan 
yang lain, seperti Fulmer, Springate, Zavgren, 

dan CA-Score. 

6. IMPLIKASI DAN KETERBATASAN 
Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai 

langkah awal untuk mengetahui kondisi perusahaan 
mengenai potensi terjadinya kebangkrutan. Dengan 
memprediksi kebangkrutan, perusahaan dapat 
menentukan kebijakan untuk mengatasi 
permasalahan yang dapat menyebabkan 
kebangkrutan tersebut. 

Keterbatasan yang dialami penulis dalam 
penelitian ini adalah data GNP price-level index yang 
tidak tersedia di situs web Badan Pusat Statistik, 
sehingga memerlukan perhitungan tersendiri. Selain 
itu, penelitian ini terbatas pada jumlah  

 
sampel dan model yang digunakan, sehingga untuk 
penelitian selanjutnya dapat menambel jumlah 
sampel dan menggunakan model prediksi 
kebangkrutan lainnya. 
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