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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Salah isatu isektor iyang isangat ipenting idalam ipembangunan idi iIndonesia 

iadalah iinfrastruktur. iSaat iini, ipembangunan iinfrastruktur ipemerintah itelah 

imeningkat isecara idrastis. iHal iini idilakukan idengan itujuan imencapai 

ipemerataan ipembangunan. iInfrastruktur isangat ierat ikaitannya idengan ikontruksi, 

iseperti ipembangunan ijalan, ijembatan, ipelabuhan, ibandara, ipabrik ihingga 

iperumahan. iPembangunan iinfrastruktur iyang idilakukan iharus iberdampak 

idengan iindustri ilokal, isehingga iakan imeningkatkan iproduksi idan iekonomi 

idalam inegeri. iSelain iuntuk imeningkatkan ipemerataan ipembangunan, iproduksi 

idan iekonomi inasional, ipembangunan iinfrastruktur ijuga imenjadi ifaktor iyang 

imendorong iperusahaan inegara, iyaitu iBadan iUsaha iMilik iNegara i(BUMN) 

iterutama iBUMN iSektor iInfrastruktur. iBUMN ipasti imembutuhkan imodal iyang 

ibesar iuntuk iterlibat idalam iproyek iinfrastruktur. iOleh ikarena iitu, iutang imenjadi 

isalah isatu icara iBUMN imendapatkan idana. iSeperti iyang idiungkapkan ioleh 

iMenteri iKeuangan iSri iMulyani iIndrawati idalam iberita ikompas.com i(2021) 

ibahwa i55% iBUMN ipenerima isuntikan imodal itahun i2020 imemiliki iutang idi 

iatas irata-rata iindustri, i9% iBUMN ipenerima iPMN imemiliki iekuitas inegatif iatau 

itergerus, ihanya i2% iBUMN iyang iutangnya isebanding idengan irata-rata iindustri 

idan i34% ilainnya imemilki iutang idi ibawah irata-rata iindustri. 

 



2 

 

 Kebangkrutan imerupakan imasalah iyang idan iharus idiwaspadai ioleh 

iperusahaan i(Catur, i2020). iKebangkrutan iadalah itanda ikegagalan ibisnis. 

iAkibatnya, ipeluang iperusahaan iuntuk imenghindari ikebangkrutan imeningkat 

iseiring idengan iseberapa icepat imereka imengetahui itanda-tanda ikebangkrutan. 

iApabila isuatu iperusahaan itelah ibangkrut, iberarti iperusahaan itersebut 

imengalami ikegagalan. iOleh ikarena iitu, ibila iperusahaan imengetahui itanda-tanda 

ikebangkrutan ilebih iawal, imaka isemakin ikecil ipula ipeluang iperusahaan 

imengalami ikebangkrutan. iUntuk imenghindari iterjadinya ikebangkrutan, imaka 

iperusahaan isebaiknya imelakukan ianalisis iprediksi ikebangkrutan isejak idini. 

iKebangkrutan isebuah iperusahaan idapat idiprediksi ijauh isebelum iterjadi. iOleh 

ikarena iitu, ikebangkrutan iperusahaan idapat idideteksi idengan icepat idan iuntuk 

imengidentifikasi ikemungkinan ikebangkrutan iperusahaan, idibutuhkan iwaktu i2 

isampai i5 itahun isebagai ibatas itoleransi ipenurunan ikinerja. 

Kemungkinan iterjadinya ikebangkrutan iperusahaan idapat iterdeteksi 

idengan imelihat ilaporan ikeuangannya. iAkan itetapi, itidak isemua ilaporan 

ikeuangan iperusahaan idapat idilihat, imelainkan ihanya ilaporan ikeuangan 

iperusahaan iyang isudah iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia isaja. iDi iIndonesia, 

iperusahaan iBUMN isektor iinfrastruktur iyang isudah iterdaftar idi idalam iBursa 

iEfek iIndonesia iada i9, iyaitu iPT iAdhi iKarya Tbk, iPT iWaskita iKaryaiTbk, iPT 

iWijaya iKarya Tbk, iPT iPembangunan iPerumahaniTbk, iPT iJasa iMarga Tbk, iPT 

iTelekomunikasi IndonesiaiTbk, PT Pembangunan Listrik Negara Tbk, PT 

Pembangunan Perumahan Properti Tbk dan PT Wijaya Karya Beton Tbk. 

iBerdasarkan iberita idari ikompas.com, isebagian ibesar iperusahaan iBUMN 
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imemilki iutang idi iatas irata-rata iindustri idan imemiliki ekuitas inegatif iatau 

itergerus. iUtang imerupakan isuatu ikewajiban iyang iharus idibayarkan ioleh 

iperusahaan ikepada ipihak iyang ibersangkutan, ijika itingkat iutang idi iperusahaan 

itinggi idan ilaba iyang idihasilkan isetiap iperiodenya itidak istabil iserta inilai iekuitas 

ijuga isemakin iberkurang, imaka imuncul ikemungkinan iterjadinya ikebangkrutan. 

iPada itabel iI.1 idapat idilihat itingkat iutang iserta itingkat iekuitas iperusahaan 

iinfrastruktur iBUMN iyang iterdaftar idi iBEI itahun i2019-2021: 

Tabel : I.1 Utang dan Ekuitas yang Terdaftar di BEI tahun 2019-2021 

No. 
Nama 

Perusahaan 

Utang 

(Rp Miliaran) 

Ekuitas 

(Rp Miliaran) 

2019 2020 2021 2019 2020 2021 

1 

PT. Adhi 

Karya 

(Persero) 

Tbk 

29.681 32.519 34.242 6.834 5.574 5.657 

2 

PT. Waskita 

Karya 

(Persero) 

Tbk 

94.237 89.338 88.140 23.762 11.429 15.461 

3 

PT Wijaya 

Karya 

(Persero) 

Tbk 

42.895 51.451 51.950 19.215 16.657 17.435 

4 

PT 

Pembanguna

n Perumahan 

(Persero) 

Tbk 

41.118 39.502 41.243 14.879 13.905 14.330 

5 

PT Jasa 

Marga 

(Persero) 

Tbk 

76.493 79.311 75.742 99.679 104.086 101.242 

6 

PT PLN 

(Persero) 

Tbk 

655.674 649.247 631.609 929.380 939.812 981.607 

7 PT Telkom 

Indonesia 

(Persero) 

Tbk 

103.958 126.054 131.785 117.250 120.889 145.399 

Sumber: www.idx.co.id, 2022 

 

http://www.idx.co.id/
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 Berdasarkan itabel iI.1 idapat idilihat ibahwa ikondisi idari iPerusahaan 

iSektor iInfrastruktur iBUMN iyang iterdaftar idi iBEI itahun i2019-2021. iKondisi 

iutang iPT iAdhi iKarya i(Persero) idan iPT iWijaya iKarya i(Persero) iselama i3 itahun 

iberturut-turut iterus imengalami ipeningkatan, iberbeda idengan ikondisi iutang iPT 

iPembangunan iPerumahan i(Persero) iyang imengalami ifluktuasi, isedangkan 

ikondisi iutang iPT iJasa iMarga imengalami ipeningkatan idari itahun i2019-2020 

idan imenurun idi itahun i2021, ihanya ikondisi iutang iPT iWaskita iKarya i(Persero) 

iyang imengalami isedikit ipenurunan iselama itahun i2019-2021. iSementara ikondisi 

iekuitas iPT iWaskita iKarya i(Persero) iselama i3 itahun iberturut-turut imengalami 

ipenurunan isama idengan ikondisi iutangnya. i iNamun, ikondisi iekuitas iPT iAdhi 

iKarya i(Persero), iPT iWijaya iKarya i(Persero) idan iPT iPembangunan iPerumahan 

i(Persero) imengalami ipenurunan ipada itahun i2019-2020 idan isedikit imengalami 

ipeningkatan idi itahun i2021, isedangkan ikondisi iekuitas iPT iJasa iMarga 

imengalami ifluktuasi. iBerbeda idengan ikondisi iutang idan iekuitas iPT iPLN 

i(Persero) iyang idalam ikondisi istabil isejak itahun i2019-2021. iSementara iitu, 

ikondisi iutang idan iekuitas iPT iTelkom iIndonesia i(Persero) isejalan imengalami 

ipeningkatan. i 

Utang idan iekuitas imerupakan ibagian idari ipengukur ikondisi 

ikebangkrutan. iKondisi iutang idari iketujuh iperusahaan itersebut iterus imengalami 

ipeningkatan imulai itahun i2019-2021, isedangkan ikondisi iekuitas iselama i3 itahun 

iterakhir itidak istabil, ihal iini imenunjukkan ibahwa imeningkatnya iutang idan 

imenurunnya iekuitas idapat imengakibatkan iperusahaan imengalami ikesulitan 

ikeuangan. iHal iini idapat imenyebabkan iperusahaan ibangkrut. 
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Untuk imenentukan imodel iprediksi ikebangkrutan imana iyang ipaling 

iakurat, ibanyak ipenelitian itelah idilakukan imengenai iperbandingan iprediksi 

ikebangkrutan. iAda isejumlah imodel ianalisis iprediksi ikebangkrutan, itermasuk 

imodel iAltman iZ-Score, iSpringate, iZmijewski, idan iGrover, iyang imasing-

masing imemiliki itingkat iakurasi iyang itinggi, itetapi iterdapat iketidakkonsistenan 

ihasil idi ibeberapa ipenelitian iyang imenganalisis imodel imanakah iyang iterbaik. 

iKiki iFatimah iA idan iSriwardany, (2021) imelakukan ipenelitian itentang ianalisis 

iprediksi ikebangkrutan idengan imodel iSpringate idan iZmijewski iuntuk imengukur 

itingkat ikesehatan iPerusahaan ipada iPT. iBintang iPersada iSatelit. iHasil ipenelitian 

itersebut imenghasilkan ibahwa iadanya iperbedaan iyang inyata iantara imodel 

iSpringate idan iZmijewski, imodel iSpringate imenggunakan iUji iKruskal iWallis iH. 

iModel iprediksi iyang ipaling iakurat idalam imemprediksi ikebangkrutan iPT. 

iBintang iPersada iSatelit iadalah iZmijewski idengan itingkat iakurasi i100% 

isedangkan imodel iSpringate idengan itingkat iakurasi i50%. iPenelitian itersebut 

itidak isejalan idengan ipenelitian iyang idilakukan ioleh iPermana idkk (2017) 

itentang iprediksi ifinancial idistress ipada iPerusahaan iManufaktur idi iBEI idengan 

imodel iGrover, iSpringate idan iZmijewski. iPenelitian imenghasilkan ibahwa 

idibandingkan idengan imodel iGrover idan iZmijewski, imodel iSpringate iadalah 

imodel iprediksi iterbaik. iHasil ipenelitian imenunjukkan ibahwa, idibandingkan 

idengan imodel iGrover idan iZmijewski, imodel iSpringate iadalah imodel iprediksi 

iterbaik. 

Penulis itertarik iuntuk imenganalisis imodel iSpringate idan iZmijewski 

ilebih ilanjut iuntuk imengukur itingkat ikesehatan iperusahaan iBUMN isektor 
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iinfrastruktur iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia ikarena iterdapat iperbedaan 

iakurasiidalam modeliyangidigunakan penelitian sebelumnya. Model Springate dan 

Zmijewski memiliki kekurangan dan kelebihan masing-masing. Model Springate 

memiliki kelebihan yaitu menggunakan rasio net profit before tax terhadap 

current liabilities, dengan rasio ini dapat mengetahui kemampuan laba sebelum 

pajak dalam membayar kewajiban lancar. Namun, model ini memiliki kelemahan 

yaitu tidak menggunakan current rasio. Padahal rasio ini menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek. Kelemahan 

model Springate yang tidak menggunakan current ratio dalam menganalisis 

kebangkrutan diatasi oleh model Zmijewski, dimana model Zmijewski 

menggunakan current ratio dalam menganalisis kebangkrutan, namun tidak 

memiliki ratio net profit before tax. Oleh karena itu, model ini saling melengkapi 

satu sama lain. Kedua modeliiniidigunakan untuk membandingkan imodel 

manaiyangipaling akurat dan yang paling banyak memprediksi perusahaan 

berpotensi bangkrut. 

 Berdasarkan latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian berjudul “Analisis Prediksi Kebangkrutan dengan Perbandingan 

Model Springate dan Zmijewski pada Perusahaan BUMN Sektor 

Infrastruktur yang Terdaftar Di BEI”. 
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1.2. Perumusan Masalah 

Perumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana prediksi kebangkrutan pada Perusahaan Sektor Infrastruktur 

Badan Usaha Milik Negara yang terdaftar di BEI dengan menggunakan 

model Springate? 

2. Bagaimana prediksi kebangkrutan pada Perusahaan Sektor Infrastruktur 

Badan Usaha Milik Negara yang terdaftar di BEI dengan menggunakan 

model Zmijewski? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui prediksi terjadinya kebangkrutan pada Perusahaan Sektor 

Infrastruktur Badan Usaha Milik Negara yang terdaftar di BEI dengan metode 

menggunakan model Springate. 

2. Untuk mengetahui prediksi terjadinya kebangkrutan pada Perusahaan Sektor 

Infrastruktur Badan Usaha Milik Negara yang terdaftar di BEI dengan metode 

menggunakan model Zmijewski. 
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1.4. Manfaat Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini adalah: 

1. Bagi pihak perusahaan, sebagai salah satu alat ukur menilai kinerja keuangan. 

Apabila kinerja keuangan kurang optimal maka dapat diperbaiki agar 

mengurangi potensi terjadinya kebangkrutan. 

2. Bagi investor, sebagai alat pertimbangan dalam memilih perusahaan untuk 

berinvestasi dengan melihat kondisi perusahaan dari segi likuiditas dan 

kesehatannya. 

3. Bagi akademis, sebagai rujukan atau referensi jika ingin melakukan penelitian 

dengan kaitan yang sama. 
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