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ABSTRACT 

The purpose of this study to determine the potential for bankruptcy at PT. BFI Finance 

Indonesia Tbk uses the Altman Z-Score analysis method. This type of research is quantitative 

descriptive using secondary data in the form of financial reports taken on the Indonesia Stock 

Exchange website. Based on the results of the study, it was concluded that PT BFI Finance 

Indonesia Tbk for the last 5 years obtained a Z-Score of 5.68 (in 2016), a Z-Score of 5.47 (in 2017), 

a Z-Score of 5.74 (in 2017). In 2018), the Z-Score value is 5.63 (Year 2019) and the Z Score is 

7.27 (Year 2020). The resulting Z-Score value remains in the healthy classification. because the 

lower threshold of the company is categorized as healthy, namely by having a Z-Score value above 

2.6 

Keywords : Altman Z-Score, Gray Area, Prediction 

 

ABSTRAK 

 Tujuan penelitian ini untuk mengetahui potensi kebangkrutan pada PT. BFI Finance 

Indonesia Tbk menggunakan metode analisis Altman Z-Score. Jenis penelitian ini yaitu deskriptif 

kuantitatif dengan menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan yang diambil pada 

website Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan hasil penelitian disimpulkan bahwa PT BFI Finance 

Indonesia Tbk selama 5 tahun terakhir memperoleh nilai Z-Score sebesar 5,68 (Tahun 2016), nilai 

Z-Score sebesar 5,47 (Tahun 2017), nilai Z-Score sebesar 5,74 (Tahun 2018), nilai Z-Score sebesar 

5,63 (Tahun 2019) dan nilai ZScore sebesar 7,27 (Tahun 2020). Nilai Z-Score yang dihasilkan 

tetap berada dalam klasifikasi sehat. karena ambang batas bawah perusahaan dekategorikan sehat 

yaitu dengan memiliki nilai Z-Score diatas 2,6. 

Kata kunci : Altman Z-Score, Grey Area, Prediksi 
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1. Pendahuluan 

1.1. Latar Belakang  

Kebangkrutan merupakan kondisi dimana perusahaan tidak mampu lagi untuk melunasi 

kewajibannya. Kondisi ini biasanya tidak muncul begitu saja di perusahaan, ada indikasi awal dari 

perusahaan tersebut yang biasanya dapat diketahui lebih dini kalau laporan keuangan dianalisis 

secara lebih cermat dengan suatu cara tertentu. Rasio keuangan dapat digunakan sebagai indikasi 

adanya kebangkrutan di perusahaan. Adapun indikator kebangkrutan seperti indikator lingkungan 

bisnis, Indikator internal, dan Indikator kombinasi. 

PT BFI Finance Indonesia merupakan perusahaan pembiayaan pertama dan terlama yang berdiri 

di indonesia. Perusahaan ini berdiri pada tahun 1982 dengan nama yang berbeda yaitu PT 

Manufacturer Hanover Leasing Indonesia. Perusahaan ini mulai Go Public pada mei 1990.Tahun 

2019 industri leasing dapat tumbuh sebesar 3,84% lebih tinggi dari tahun 2018. Tetapi, Saat ini 

industry leasing sedang mengalami masa sulit karna pandemi yang melanda Indonesia sejak 1 

tahun terakhir. Dari data yang ada pada tahun 2020 industry leasing hanya dapat tumbuh sebesar 

2,83%. Ini terjadi akibat pelarangan operasional yang diberlakukan pemerintah di daerah-daerah 

serta adanya program relaksasi yang diberikan oleh pemerintah bagi masyarakat (nasabah). 
Metode Altman Z-Score merupakan salah satu pilihan untuk menganalisis suatu industri dalam 

memprediksi kebangkrutan dengan menggunakan perhitungan variable dan turunannya. Metode 

Altman Z-Score adalah salah satu teknik yang menggabungkan beberapa rasio keuangan tertentu 

dan meprediksi sebuah perusahaan, yang mana jika menghasilkan nilai tertentu dapat membuktikan 

potensi tingkat kebangkrutan suatu perusahaan. 

Metode ini telah banyak digunakan dalam berbagai penelitian. Seperti yang telah dilakukan Alif 

Fikri Alim (2017). Dalam penelitian ini hasil dari perhitungan rata-rata Z-Score perusahaan 

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tiga tahun penilaian yaitu 

tahun 2014, 2015, dan 2016 menunjukkan bahwa terdapat 4 perusahaan yang berada pada kondisi 

distress, dimana kondisi ini menunjukkan potensi kebangkrutan pada perusahaan. Dan terdapat 9 

perusahaan yang berada dalam kondisi keuangan yang sehat. Penelitian yang sama telah dilakukan 

oleh Brimantyo Topowijono dan Achmad Husaini (2012). Dalam penelitian ini Hasil perhitungan 

menunjukkan bahwa seluruh perusahaan yang menjadi objek penelitian mengalami kecendrungan 

kebangkrutan selama tiga tahun berturut-turut mulai tahun 2009-2011. Penelitian lain juga pernah 

di lakukan oleh Sulaeha (2018). Dalam penelitian ini Pada penilitian ini disimpulkan bahwa model 

Altman Z-score dapat memprediksi keadaan perusahaan perbankan pada Bank Bukopin Tbk 

periode 2012-2016 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Dengan menunjukkan hasil yang 

sehat dan stabil karena nilai Z-scorenya diatas 2,6 atau nilai Z>2,6. Hal ini disebabkan karena 

pertumbuhan asset dan modal kerja yang dimiliki pada Bank Bukopin Tbk selalu meningkat dari 

tahun ketahun.     

 

1.2. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang diatas, maka dapat dilihat rumusan masalah yang akan diambil yaitu : 

“Bagaimana potensi kebangkrutan melalui pendekatan Altman Z-Score pada PT BFI Finance 

Indonesia Tbk pada periode 2016-2020”. 
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1.3. Tujuan Penelitian  
Tujuan yang ingin dicapai oleh peneliti dalam penelitian ini yaitu : “Untuk mengetahui hasil 

prediksi potensi kebangkrutan melalui pendekatan Altman Zscore pada PT BFI Finance Indonesia 

Tbk pada periode 2016-2020”. 

 

1.4. Penelitian Terdahulu  

Dalam penelitian Alif Fikri Alim (2017). Dalam penelitian ini hasil dari perhitungan rata-rata Z-

Score perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tiga tahun 

penilaian yaitu tahun 2014, 2015, dan 2016 menunjukkan bahwa terdapat 4 perusahaan yang berada 

pada kondisi distress, dimana kondisi ini menunjukkan potensi kebangkrutan pada perusahaan. Dan 

terdapat 9 perusahaan yang berada dalam kondisi keuangan yang sehat.  

Dalam penelitian Brimantyo Topowijono dan Achmad Husaini (2012). Dalam penelitian ini Hasil 

perhitungan menunjukkan bahwa seluruh perusahaan yang menjadi objek penelitian mengalami 

kecendrungan kebangkrutan selama tiga tahun berturut-turut mulai tahun 2009-2011. 

Dalam Penelitian yang dilakukan oleh Sulaeha (2018). Dalam penelitian ini Pada penilitian ini 

disimpulkan bahwa model Altman Z-score dapat memprediksi keadaan perusahaan perbankan 
pada Bank Bukopin Tbk periode 2012-2016 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Dengan 

menunjukkan hasil yang sehat dan stabil karena nilai Z-scorenya diatas 2,6 atau nilai Z>2,6. Hal 

ini disebabkan karena pertumbuhan asset dan modal kerja yang dimiliki pada Bank Bukopin Tbk 

selalu meningkat dari tahun ketahun.    

 

2. Metodologi 

2.1. Waktu dan Tempat Penelitian  

Penelitian ini dilakukan pada PT BFI Finance Indonesia Tbk periode 2016-2020. Adapun 

pengambilan data pada penelitian ini dilaksanakan mulai bulan Januari hingga Juni 2021.  

 

2.2. Jenis Data dan Metode Pengambilan Data  

Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari website resmi IDX. 

Pengumpulan data menggunakan teknik dokumentasi dari data laporan keuangan PT BFI Finance 

Indonesia Tbk Periode 2016-2020. 

  

2.3. Metotode Analisis Data  

Penelitian ini menggunakan Metode Altman non manufacturing companies dengan rumus analisis 

Altman Z-Score yaitu :   

 

Z = 6,56(X1) + 3,26(X2) + 6,72(X3) + 1,05(X4) 

Keterangan : 

Z :  Indeks keseluruhan 

X1 : Modal kerja terhadap total aset (Working Capital to Total Assets) 

X2 : Laba ditahan terhadap total aset (Retained Earning to Total Asset)    

X3 : Laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset (Earning Before Interest and   

   Taxes to Total Asset)   

X4 : Nilai ekuitas terhadap nilai buku dari total hutang (Market Value Equity to Book 

   Value of Total Debt) 
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Dengan klasifikasi sebagai berikut : 

Z-Score > 2,6  : Artinya perusahaan dalam kondisi aman dan dapat dikategorikan sebagai 

  perusahaan sehat 

1,1 < Z-Score < 2,6  : Artinya perusahaan tersebut dalam kondisi rawan (grey area) dimana 

  kondisi perusahaan ini tidak dapat ditentukan apakah perusahaan sehat 

  atau mengalami distress. 

Z-Score < 1,1   : Artinya perusahaan tersebut mengalami (distress) atau kesulitan dalam  

      keuangan dan berisiko mengalami kebangkrutan 

 

Adapun Rata-rata klasifikasi Z-Score sebagai berikut : 

Z-Score = 0,15  : Masuk dalam kategori kelompok pailit 

Z-Score = 4,14 : Masuk kedalam kategori kelompok tidak pailit 

 

 

3. Hasil dan Pembahasan 

Hasil perhitungan menggunakan metode Altman Z-Score sebagai berikut :  

 

Tabel 4. 1 Analisis Metode Altman Z-Score Pada PT. BFI Finance Indonesia 

Tahun X1 X2 X3 X4 Z-Score Klasifikasi 

2016 2,31 0,95 1,74 0,68 5,68 Sehat 

2017 2,04 0,85 1,65 0,93 5,47 Sehat 

2018 2,22 0,95 1,76 0,81 5,74 Sehat 

2019 2,18 0,94 1,84 0,67 5,63 Sehat 

2020 2,95 1,27 2,02 1,02 7,27 Sehat 

Rata-rata Z-Score pada PT BFI Finance Tahun 2016-2020 5,95 Sehat 

Sumber : Diolah oleh Penulis (2021) 

 

Berdasarkan pada hasil yang telah dijabarkan diatas, dapat diketahui bahwa hasil model Altman Z-

Score diatas dapat memprediksi PT BFI Finance Tbk terus  mengalami fluktuasi dari tahun 2016 

hingga tahun 2020. Ini dibuktikan dengan penjelasan tabel diatas, dimana hasil Z-Score 

menunjukan bahwa perusahaan menghasilkan nilai Z-Score yang selalu berubah-ubah.  

  Hasil analisis prediksi kebangkrutan model Altman Z-Score pada PT BFI Finance Tbk pada 

tahun 2016 - 2020 menunjukan bahwa perusahaan memiliki nilai Z-Score yang cukup baik, dimana 

terlihat dari nilai Z-Score yang terus mengalami kenaikan maupun penurunan di setiap tahunnya. 

Akan tetapi nilai Z-Score masih masuk dalam standar untuk dikatakan bahwa perusahaan tersebut 

sehat. 

  Pada tahun  2016, hasil Z-Score masih berkisar pada nilai 5,68. Kemudian pada tahun 

selanjutnya, nilai Z-Score berkisar pada nilai 5,47. Ini menunjukan bahwa terjadinya penurunan 

nila Z-Score dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2017. Tetapi dalam hal ini, nilai Z-Score yang 

dihasilkan tetap berada dalam klasifikasi sehat. Dimana ambang batas bawah perusahaan 
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dekategorikan sehat yaitu dengan memiliki nilai Z-Score diatas 2,6. Pada tahun 2018, perolehan 

nilai Z-Score mengalami peningkatan menjadi 5,74. Hal ini sama dengan tahun sebelumnya dimana 

perusahaan berada dalam klasifikasi sehat  karena nilai masih berada di atas nilai 2,6. Pada tahun 

2019, perolehan nilai Z-Score mengalami penurunan menjadi 5,63. Akan tetapi hal ini sama dengan 

tahun 2017 dimana perusahaan berada dalam klasifikasi sehat  karena nilai masih berada di atas 

nilai 2,6. Dan pada tahun 2020, perolehan nilai Z-Score mengalami peningkatan menjadi 7,27. Dan 

hal ini pun sama dengan tahun-tahun sebelumnya dimana perusahaan berada dalam klasifikasi 

sehat  karena nilai masih berada di atas nilai 2,6.  

Penurunan Z-Score pada tahun 2017 dan 2019 ini disebabkan oleh beberapa faktor seperti: 

1. Menurunnya pendapatan pada tahun 2017 dan 2019. Dimana pendapatan yang menurun 

menunjukkan bahwa tidak terjadi pertumbuhan usaha, semakin rendahnya produktivitas dan 

berarti bahwa ada permasalahan yang besar didalam penetapan strategi manajemen. Apakah 

berkaitan dengan pelayanan yang diberikan oleh pihak perusahaan kepada calon pelanggan, 

atau berkurangnnya kualitas produk yang ditawarkan yang menyebabkan menurunnya minat 

pelanggan untuk menggunakan jasa.  

2. Faktor yang kedua adalah berkurangnya nilai modal kerja pada tahun 2019 yang dihasilkan 
perusahaan. Dimana modal kerja merupakan bagian penting dalam kegiatan operasional 

perusahaan, modal kerja mencerminkan kemampuan perusahaan mengelola pembiayaan 

perusahaan, dengan pendanaan yang dimiliki maka diharapkan produktivitas perusahaan 

berjalan dengan lancar. semakin tinggi modal kerja maka diharapkan produktivitas meningkat 

sehingga profitabilitas juga semakin tinggi. 

 

4. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis terhadap data yang dikumpulkan, maka dapat diambil kesimpulan 

sebagai berikut :  

a) PT BFI Finance Indonesia Tbk  selama 5 tahun terakhir memperoleh nilai Z-Score sebesar 5,68 

(Tahun 2016), nilai Z-Score sebesar 5,47 (Tahun 2017), nilai Z-Score sebesar 5,74 (Tahun 

2018), nilai Z-Score sebesar 5,63 (Tahun 2019) dan nilai Z-Score sebesar 7,27 (Tahun 2020). 

Nilai Z-Score yang dihasilkan tetap berada dalam klasifikasi sehat. karena ambang batas bawah 

perusahaan dekategorikan sehat yaitu dengan memiliki nilai Z-Score diatas 2,6. 

b) Hasil Rata-rata Z-score PT BFI Finance Indonesia Tbk  selama 5 periode yaitu sebesar 5,95 

Artinya perusahaan berada dalam kategori kelompok tidak pailit dan dapat dikategorikan 

sebagai perusahaan sehat. Karena ambang batas bawah perusahaan dikategorikan kelompok 

tidak pailit yaitu dengan memiliki nilai rata-rata Z-Score 4,14.   

c) Model Altman Z-Score dapat mempermudah manager, investor, maupun peniliti dalam 

melakukan analisa potensi kebangkrutan suatu perusahaan dengan menggambarkan kinerja 

keuangan perusahaan berdasarkan perhitungan rasio-rasio indikator kebangkrutan secara 

kumulatif yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. 

5. Saran 

Berdasarkan hasil analisis data dan kesimpulan yang telah diambil, maka dapat disarankan sebagai 

berikut : 
a. Diharapkan penelitian ini sebagai salah satu dasar pertimbangan bagi investor dalam memilih 

perusahaan untuk menanamkan modalnya. Semakin sehat kondisi suatu perusahaan maka 

semakin layak pula investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. 
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b. Diharapkan untuk penelitian yang akan datang diharapkan dapat menggunakan model prediktor 

kebangkrutan lain sebagai pembanding dalam analisis prediksi kebangkrutan. Di samping itu, 

dalam penelitian ini variable yang menjadi patokan penilaian masih terbatas hanya dapat faktor-

faktor kuantitatif saja, harapannya untuk penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan pula 

aspek-aspek kualitatif seperti faktor kondisi ekonomi, sosial, peraturan pemerintah, ataupun 

faktor teknologi yang sedikit banyak memberikan pengaruh terhadap kondisi keuangan dari 

perusahaan – perusahaan yang ada.  
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