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ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk Mengetahui kinerja Keuangan Perusahaan Transportasi 

pada masa pandemi covid 19 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam tahun periode  2018 

– 2021, dan Mengetahui Potensi Financial Distress Perusahaan Transportasi yang terdaftar di 

BEI dalam tahun periode 2018 – 2021. Model yang digunakan adalah Model Altman Z-Score 

modifikasi. Sampel yang diambil yakni 5 Perusahaan Transportasi yang memiliki karakteristik 

utama yakni Perusahaan Transportasi penumpang (bukan logistik atau sewa) yang memiliki 

laporan keuangan selama periode penelitian. Data laporan keuangan Perusahaan diambil melalui 

website resmi Bursa Efek Indonesia. Altman Z-Score Modifikasi memiliki rumus persamaan Z= 

6,56 X1 + 3.26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4. Dengan kriteria peniliain Z > 2,6 artinya perusahaan 

berada dalam kategori Safe Zones yakni sehat. 1,1 < Z < 2,6 di kategorikan dalam Grey Zones 

yang berarti meragukan. Z-Score < 1,11 yang berarti perusahaan dalam kategori Distress dan 

berpotensi mengalami kebangkrutan. Hasil dari penelitian ini berdasarkan perhitungan nilai Z-

Score selama periode 2018-2021 menunjukkan bahwa   dari data penelitian sebanyak lima 

Perusahaan Transportasi terdapat Tiga Perusahaan Transportasi yang berada dalam kondisi 

Distress Zones dalam artian mengalami kebangkrutan dan dua Perusahaan Transportasi yang 

berada dalam kondisi grey Zones atau rawan. 

 

Kata Kunci: Financial Distress, Perusahaan Transportasi, Altman Z-Score,  Kebangkrutan 

 

ABSTRACT 

 

This study aims to determine the financial performance of transportation companies during the 

Covid-19 pandemic that were listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2018-2021 period, 

and to determine the potential financial distress of transportation companies listed on the IDX in 

2018-2021.The research model was a modified Altman Z-Score. The samples were five 

transportation companies which had the main characteristics. They were not a logistics 

transportation companies but they were passenger transportation companies. Besides that, they 

had financial reports during this study period. The companies’ financial report data were taken 
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through the official website of IDX. In this case, modified Altman Z-Score used the formula Z = 

6.56 X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4. There were three categories of the company zones namely 

safe zone, gray zone, and distress zone. First, the assessment criteria where Z > 2.6 means that 

the company is in the safe zones category where the company had healthy financial distress. On 

the other hand, 1.1 < Z < 2.6 is categorized in the gray zones which means the company had 

doubtful financial distress. Meanwhile, Z-Score < 1.11 means the company is in the distress 

category and has the potential to bankruptcy. The results of this study based on the calculation of 

the Z-Score value for the 2018-2021 period During the observation period, it can be found from 

the research data of five transportation companies, there were no transportation companies in 

the safe zone, there were two transportation companies in the gray zone, and there were three 

transportation companies in distress zones. 

Keywords: Altman Z-Score, Bankruptcy, Financial Distress, Transportation Company  

 

 

 

I. PENDAHULUAN 

Financial distress merupakan kondisi yang menunjukkan tingkat keuangan perusahaan 

mengalami penurunan secara terus menerus yang dapat menyebabkan likuidasi atau pembubaran 

perusahaan. Ditambah lagi Perekonomian Indonesia masih belum pulih pasca pandemi covid 19. 

Selama masa pandemi, perekonomian Indonesia mengalami perlambatan yang dapat berpengaruh 

dalam perkembangan perekonomian secara nasional maupun internasional. Pasalnya karena 

adanya pandemi ini diterapkannya kebijakan pembatasan sosial yang membuat mobilitas 

masyarakat menjadi sangat terbatas dari mulai dilarangnya melakukan perjalanan keluar kota 

hingga berkumpul dalam jumlah besar. Dampak yang ditimbulkan dengan adanya pandemi 

Covid-19 ini adalah perubahan jumlah wisatawan baik nusantara maupun internasional. 

Perubahan wisatawan nusantara dari sebelum adanya pandemi Covid-19 dan sesudah terjadinya 

wabah pandemi Covid-19 tercatat pada data yang disajikan oleh Badan Pusat Statistik (BPS) 

pada tahun 2019 dengan jumlah total wisatawan nusantara yang melakukan perjalanan wisata di 

Indonesia dari 34 provinsi tercatat sebanyak 722.158.733 orang. Sedangkan pada tahun 2020 

dimana Covid-19 sudah masuk ke Indonesia, total jumlah perjalanan wisatawan nusantara turun 

sekitar 203.569.771 dan menjadi 518.588.962 orang saja. Hampir setengah angka dari tahun 2019 

turun pada 2020 yang mana sudah  terjadi Covid-19. Salah satu Perusahaan yang berdampak dari 

permasalahan diatas adalah Perusahaan Transportasi dimana masyarakat dilarang berpergian jarak 

jauh secara bebas, serta pembatasan jumlah penumpang pada kendaraan umum dan juga dibatasi 

hanya 50% dari jumlah kursi agar penumpang bisa  menjaga jarak dengan penumpang lain. 

sehingga perusahaan transportasi umum mengalami penurunan pendapatan dikarenakan 

berkurangnya penumpang. Perusahaan transportasi sangat harus diperhatikan agar tidak terjadi 

permasalahan keuangan yang dihadapi oleh perusahaan transportasi tersebut yang dapat  

mengakibatkan terjadinya Financial Distress. 
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Financial Distress adalah suatu konsep luas yang terdiri dari beberapa situasi dimana suatu 

perusahaan menghadapi masalah kesulitan keuangan, istilah umum untuk menggambarkan 

istilah tersebut adalah kebangkrutan. Menurut (Gamayuni, 2011),  financial Distress adalah 

kondisi sulit keuangan atau likuiditas yang merupakan awal dari terjadinya kebangkrutan di sebuah 

perusahaan. Apabila hal ini tidak segera diatasi maka perusahaan akan sulit keluar dari kondisi 

kesulitan keuangan karena semakin berkurangnya jumlah investor yang  mau  menanamkan 

modalnya. Financial Distress merupakan suatu kondisi yang sangat dihindari oleh seluruh 

perusahaan, dimana seluruh perusahaan berusaha untuk memaksimalkan kinerjanya agar dapat 

terhindar dari kondisi kesulitan keuangan. Financial Distress dapat menjadi ancaman bagi 

kebangkrutan suatu perusahaan, oleh karena itu perusahaan yang dapat melakukan prediksi 

kondisi financial Distress akan menjadi bermanfaat bagi perusahaan untuk dapat lebih 

meningkatkan kinerja    perusahaannya. 

Salah satu cara yang dapat dilakukan untuk memprediksi kondisi financial Distress 

perusahaan adalah dengan menganalisis laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan 

diartikan sebagai alat utama untuk mengkomunikasikan informasi keuangan kepada pihak-pihak 

diluar perusahaan. Apabila perusahaan memperoleh laba dalam jangka waktu yang panjang, 

maka kinerja perusahaan tersebut baik karena bisa menghasilkan keuntungan. Tetapi bila 

perusahaan mengalami kerugian secara terus-menerus,maka kinerja perusahaan tersebut harus  

dipertanyakan, karena tidak menghasilkan keuntungan dan harus dicari sebabnya agar jangan 

sampai terjadi financial Distress berkelanjutan. Analisis Z-Score Altman merupakan salah satu 

teknik statistik yangdigunakan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan. Metode Altman 

dikembangkan oleh seorang peneliti kebangsaan Amerika Serikat yang bernama Edward 

I.Altman pada pertengahan 1960, dengan menggunakan rasio –rasio keuangan (Goyal et al., 

2021) Analisis Z-Score merupakan suatu persamaan yang dapat memprediksikan tingkat 

kebangkrutan atau tingkat kesehatan perusahaan. Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, 

rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu: 1. Bagaimana Kinerja Keuangan Kinerja Keuangan 

Perusahaan Transportasi pada masa pandemi covid 19 yang terdaftar di BEI dalam tahun periode  

2018 – 2021? 2. Bagaimana Potensi Financial Distress pada masa pandemic covid 19 pada 

Perusahaan Transportasi yang terdaftar di BEI dalam tahun periode 2018 – 2021? 

Dengan demikian, tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah (1) Mengetahui 

Kinerja Keuangan pada masa pandemic covid 19 pada Perusahaan Transportasi yang terdaftar di 

BEI dalam tahun periode 2018 – 2021, (2) Mengetahui Potensi Financial Distress pada masa 

pandemi covid 19 Perusahaan Transportasi yangterdaftar di BEI dalam tahun periode 2018 – 

2021. 
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II. TINJAUAN PUSTAKA 

Manajemen Keuangan 

Menurut (Kariyoto, 2018) Manajemen keuangan merupakan integrase dari seni dan ilmu 

yang mencermati dan menganalisa tentang upaya seorang manajer financial dengan 

menggunakanseluruh SDM perusahaan untuk mencari dana, mengelola dana dan membagi dana 

dengan tujuan mampu memberikan laba.” Menurut(Fahmi irham, 2018) manajemen keuangan 

adaah gabungan ilmu dan seni yang membahas, mengkaji an menganalisa tentang bagaimana 

seorang menejer keuangan yang mempergunakan seluruh sumber daya perusahaan guna mencari 

dana, mengelola dana, serta membagi dana dan bertujuan agar mampu memberikan laba dan 

kemakmuran para pemegang saham dan keberlanjutan usaha bagi perusahaan. 

Fungsi manajemen Menurut (Musthafa, 2017)bahwa fungsi manajemen keuangan di 

bagi menjadi tiga yaitu :   

1. Fungsi Pengendalian Likuiditas  

a. Perencanaan aliran kas (forecasting cash flow): agar selalu tersedia uang tunai atau 

uang kas untuk memenuhi pembayaran apabila setiap saat diperlukan  

b. Pencarian dana (raising of funds) dari luar atau dari dalam perusahaan: agar 

diperoleh dan yang biayanya lebih murah dan tersedianya dana apabila setiap saat 

diperlukan.  

c. Menjaga hubungan baik dengan Lembaga keuangan (misalnya dengan perbankan): 

unutk memenuhi kebutuhan dana apabila diperlukan oleh perusahaan pada saat-saat 

tertentu.  

2. Fungsi Pengendalian Laba 

a. Pengendalian biaya (cost control): menghindari biaya yang tidak perlu dikeluarkan 

atau pemborosan. 

b. Penentuan harga (pricing): agar harga tidak terlalu mahal dibandingkan dengan 

harga barang sejenis dari pesaing.  

c. Perencanaan laba (profit planning): agar dapat diprediksi keuntungan yang 

diperoleh pada periode yang bersangkutan sehingga dapat merencanakan kegiatan 

yang lebih baik pada periode mendatang. (Kasmir, 2009)  

3. Fungsi Manajemen  

a. Dalam pengendalian laba atau likuiditas, manajer keuangan harus bertindak sebegai 

manajer dan sebagai pengambil keputusan (decision maker) sehingga manajer 

keuangan dapat mengambil langkah-langkah 25 keputusan yang menguntungkan 

bagi perusahaan.  

b. Melakukan manajemen terhadap aktiva dan manajemen terhadap dana. Dalam hal 
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ini fungsi manajemen seperti perencanaan (planning), pengorganisasian 

(organizing), pengarahan (actuating), dan pengendalian (controlling) yang sangat 

diperlukan bagi seorang manajer keuangan, terutama fungsi perencanaan, 

pengarahan, pengarahan, dan pengendalian.  

Berdasarkan definisi fungsi manajemen keuangan peneliti berpendapat bahwa seorang 

manajer keuangan agar dapat mencapai tujuan yang telah ditetapkan oleh perusahaan harus 

menguasai fungsi-fungsi manajemen keuangan secara maksimal. 

 

Tanggung jawab Manajemen Keuangan 

Tugas utama manajer keuangan yaitu membuat perencanaan tentang pengadaan dan 

pengalokasian dana guna memaksimumkan nilai perusahaan. Di mana di dalamnya menyangkut 

kegiatan sebagai berikut: 

1. Peramalan dan Perencanaan Manajer keuangan harus berhubungan dengan para eksekutif 

yang lain dalam memprediksi masa depan perusahaan. 

2. Keputusan Investasi dan Pembiayaan Manajer keuangan harus berhubungan dengan para 

eksekutif yang lain dalam memprediksi masa depan perusahaan. Sumber dana yang dapat 

digunakan untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan adalah modal internal dan 

eksternal.  

3. Pengkordinasian dan Pengendalian Manajer keuangan juga harus dapat bersikap kooperatif 

atau bekerjasama dengan eksekutif bidang lain agar perusahaan dapat beroperasi seefisien 

mungkin.  

 

Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan dalam konteks dunia usaha mengandung pengertian yang sangat luas. 

Pengertian kinerja keuangan menurut (Ikatan Akuntansi Indonesia, 2007)adalah kemampuan 

perusahaan dalam mengelola dan mengendalikan sumber daya yang dimilikinya. Kinerja 

keuangan merupakan gambaran dari pencapaian keberhasilan perusahaan dapat diartikan sebagai 

hasil yang telah dicapai atas berbagai aktivitas yang telah dilakukan. Dapat dijelaskan bahwa 

kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu 

perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan 

secara baik dan benar (Fahmi, 2012). Menurut Rudianto (2013) kinerja keuangan adalah hasil 

atau prestasi yang telah dicapai oleh manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya 

mengelola aset perusahaan secara efektif selama periode tertentu. Kinerja keuangan sangat 

dibutuhkan oleh perusahaan untuk mengetahui dan mengevaluasi sampai dimana tingkat 

keberhasilan perusahaan berdasarkan aktivitas keuangan yang telah dilaksanakan. Dari sejumlah 
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pengertian kinerja keuangan di atas, dapat diambil kesimpulan sederhana bahwa kinerja 

keuangan merupakan pencapaian prestasi perusahaan pada suatu periode yang menggambarkan 

kondisi kesehatan keuangan perusahaan dengan indikator kecukupan modal, likuiditas dan 

profitabilitas. 

 

Penilaian Kinerja Keuangan 

Menurut (Masita & Purwohandoko, 2020)penilaian kinerja keuangan yaitu penentuan 

efektivitas operasional, organisasi, dan karyawan berdasarkan sasaran, standar dan kriteria yang 

telah ditetapkan sebelumnya secara periodik. Pengukuran kinerja diaplikasikan perusahaan untuk 

melaksanakan perbaikan atas kegiatan operasionalnya supaya bisa bersaing dengan perusahaan 

lain. Untuk investor, informasi mengenai kinerja keuangan perusahaan dapat digunakan untuk 

melihat apakah mereka akan mempertahankan investasi mereka di perusahaan tersebut atau 

mencari alternatif lain. informasi kinerja keuangan perusahaan dapat dimanfaatkan untuk hal-hal 

sebagai berikut: 

1. Untuk mengukur prestasi yang dicapai oleh suatu organisasi dalam suatu periode tertentu 

yang mencerminkan tingkat keberhasilan pelaksanaan kegiatannya.  

2. Dapat digunakan sebagai dasar penentuan strategi perusahaan untuk masa yang akan datang.  

3. Memberi petunjuk dalam pembuatan keputusan dan kegiatan organisasi pada umumnya dan 

divisi atau bagian organisasi pada khususnya.  

4. Sebagai dasar penentuan kebijaksanaan penanaman modal agar dapat meningkatkan 

efisiensi dan produktivitas perusahaan. 

 

Tujuan pengukuran kinerja keuangan 

Tujuan pengukuran kinerja keuangan sangat penting untuk diketahui karena pengukuran 

yang dilakukan dapat mempengaruhi perilaku pengambilan keputusan dalam perusahaan. Ada 

empat tujuan dilaksanakannya pengukuran kinerja keuangan perusahaan (Munawir, 2010)yakni 

untuk: 

1. Mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan dalammemenuhi kewajiban 

keuangan yang harus segera diselesaikan pada saat ditagih.  

2. Mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 

keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi, kewajiban keuangan yang dimaksud 

mencakup keuangan jangka pendekmaupun jangka panjang.  

3. Mengetahui tingkat profitabilitas atau rentabilitas, yaitu kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba selama periode tertentu dengan menggunakan aktiva atau modal secara 

produktif.  
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4. Mengetahui tingkat stabilitas, yaitu kemampuan perusahaan dalam menjalankan dan 

mempertahankan usahanya sehingga tetap stabil. Kemampuan yang dimaksud diukur dari 

kemampuan perusahaan membayar pokok hutang dan beban bunga tepat pada waktunya. 

Dengan tujuan tersebut, penilaian kinerja keuangan mempunyai beberapa peranan bagi 

perusahaan. 

 

Jenis - Jenis Rasio Keuangan 

Menurut(Kasmir, 2019) rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-

angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya. 

Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen dalam satu laporan 

keuangan atau antar komponen yang ada di antara laporan keuangan. Kemudian angka yang 

diperbandingkan dapat berupa angka angka dalam satu periode maupun beberapa periode. Rasio 

keuangan perusahaan diklasifikasikan menjadi empat kelompok, yaitu : 

1) Ralsio Likuiditals 

Menurut Kalsmir (2019) Ralsio likuiditals altalu sering jugal disebut dengaln nalmal ralsio modall 

kerjal merupalkaln ralsio yalng digunalkaln untuk mengukur seberalpal likuidnyal sualtu 

perusalhalaln. Calralnyal aldallalh dengaln membalndingkaln komponen yalng aldal di neralcal, yalitu 

totall alset lalncalr dengaln totall palssival lalncalr (utalng jalngkal pendek). Penilalialn dalpalt 

dilalkukaln untuk beberalpal periode sehingga l terlihalt perkembalngaln likuiditals perusalhalaln 

dalri walktu ke walktu. Jenis-jenis ralsio likuiditals aldallalh sebalgali berikut: 

1. Ralsio Lalncalr (Current Raltio) 

Ralsio lalncalr altalu current raltio menurut(Kasmir, 2019) merupalkaln ralsio untuk 

mengukur kemalmpualn perusalhalaln dallalm membalyalrkewaljibaln jalngkal pendek altalu utalng 

yalng segeral jaltuh tempo paldal salalt ditalgih secalral keseluruhaln. Dengaln kaltal lalin, seberalpa l 

balnyalk alset lalncalr yalng tersedial untuk menutupi kewa ljibaln jalngkal pendek yalng segera l 

jaltuh tempo. Rumus untuk menca lri ralsio lalncalr altalu current raltio yalng dalpalt digunalkaln 

aldallalh sebalgali berikut: 

Rumus Ralsio Lalncalr 

 

(Sumber : Kalsmir, 2019) 

2. Ralsio Cepalt (Quick Raltio) 

Ralsio cepalt (Quick Raltio) altalu ralsio salngalt lalncalr altalu alcid test raltio menurut Kalsmir 

(2019) merupalkaln ralsio yalng menunjukkaln kemalmpualn perusalhalaln dallalm memenuhi 

altalu membalyalr kewaljibaln altalu utalng lalncalr (utalng jalngkal pendek) dengaln alset lalncalr 

talnpal memperhitungkaln nilali pesedialaln (inventory). Alrtinyal mengalbalikaln nilali 

Aktiva Lancar / Hutang Lancar 



 

 

 

85 Deka Veronica1, Adi Putra2, Rian Dani3 

ANALISIS POTENSI FINANCIAL DISTRESS MASA PANDEMI COVID-19  

(STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN TRANSPORTASI YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA) 
 

Persedialaln, dengaln calral dikuralngi dalri totall alset lalncalr. Hall ini dilalkukaln kalrenal 

persedialaln dialnggalp memerlukaln walktu relaltif lebih lalmal untuk diualngkaln, alpalbilal 

perusalhalaln membutuhkaln dalnal cepalt untuk membalyalr kewaljibalnnyal dibalndingkaln 

dengaln alset lalncalr lalinnyal. Rumus untuk mencalri ralsio cepalt altalu quick raltio yalng dalpalt 

digunalkaln aldallalh sebalgali berikut: 

Rumus Ralsio Cepalt 

 

 

Quick raltio yalng rendalh menunjukkaln aldalnyal investalsi yalng salngalt besalr dallalm 

persedialaln altalu disebalbkaln perputalraln persedialaln yalng lalmbalt. 

3. Ralsio Kals (Calsh Raltio) 

Ralsio kals altalu calsh raltio menurut Kalsmir (2019: 138) merupa lkaln allalt yalng digunalkaln 

untuk mengukur sebera lpal besalr ualng kals yalng tersedial untuk membalyalr utalng. 

Ketersedialaln ualng kals dalpalt ditunjukkaln dalri tersedialnyal dalnal kals altalu yalng setalra l 

dengaln kals seperti rekening giro altalu talbungaln di balnk (yalng dalpalt ditalrik setialp salalt). 

Dalpalt dikaltalkaln ralsio ini menunjukkaln kemalmpualn sesungguhnyal balgi perusalhalaln 

untuk membalyalr utalng-utalng jalngkal pendeknyal. Rumus untuk menca lri ralsio kals altalu 

calsh raltio yalng dalpalt digunalkaln aldallalh sebalgali berikut: 

Rumus Ralsio Kals 

 

(Sumber : Kalsmir, 2019) 

2) Ralsio Alktivitals (alctivity raltio) : Menurut Kalsmir (2019) ra lsio alktivitals altalu alctivity raltio 

merupalkaln ralsio yalng digunalkaln untuk mengukur efektivita ls perusalhalaln dallalm 

menggunalkaln alset yalng dimilikinyal. Altalu dalpalt pulal dikaltalkaln ralsio ini digunalkaln untuk 

mengukur tingkalt efisiensi (efektivitals) pemalnfalaltaln sumber dalyal perusalhalaln. Efisiensi yalng 

dilalkukaln misallnyal di bidalng penjuallaln, persedialaln, penalgihaln piutalng, daln efisiensi di 

bidalng lalinnyal. Jenis-jenis ralsio alktivitals aldallalh sebalgali berikut:  

1. Ralsio Perputalraln Persedialaln (Inventory Turn Over) Perputa lraln persedialaln menurut 

Kalsmir (2019) merupa lkaln ralsio yalng digunalkaln untuk mengukur bera lpal kalli dalnal yalng 

ditalnalm dallalm persedialaln (inventory) ini berputa lr dallalm sualtu periode. Rumus untuk 

mencalri Inventory Turnover ya lng dalpat digunalkaln aldallalh sebalgali berikut : 

  

Aktiva Lancar – Persediaan/Hutang Lancar 

Kas + Efek / Hutang Lancar 
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Rumus Ralsio Perputalraln Persedialaln 

 

(Sumber : Kalsmir, 2019) 

2. Ralsio Perputalraln Alset Tetalp (Fixed Alsset Turn Over)  

Fixed Alssets Turnover menurut Ka lsmir (2019) merupa lkaln ralsio yalng digunalkaln untuk 

mengukur beralpal kalli dalnal yalng ditalnalmkaln dallalm alset tetalp berputalr dallalm saltu 

periode. Altalu dengaln kaltal lalin, untuk mengukur alpalkalh perusalhalaln sudalh menggunalkaln 

kalpalsitals alset tetalp sepenuhnyal altalu belum. Untuk menca lri ralsio ini, calralnyal aldallalh 

membalndingkaln alntalral penjuallaln bersih dengaln alset tetalp dallalm sualtu periode. Rumus 

untuk mencalri Fixed Alssets Turnover yalng dalpalt digunalkaln aldallalh sebalgali berikut: 

Rumus Ralsio Fixed A lsset Turn Over 

(Sumber : Kalsmir, 2019) 

3. Ralsio Perputalraln Totall Alset (Totall Alsset Turn Over)  

Perputalraln Totall Alset (Totall Alssets Turnover) menurut Ka lsmir (2019) merupa lkaln ralsio 

yalng digunalkaln untuk mengukur perputa lraln semual alset yalng dimiliki perusa lhalaln daln 

mengukur beralpal jumlalh penjuallaln yalng Penjuallaln / Totall Alktival Tetalp x 1 kalli 

18diperoleh dalri tialp rupialh alset. Rumus untuk menca lri Totall Alssets Turn over yalng 

dalpalt digunalkaln aldallalh sebalgali berikut :  

Rumus Ralsio Perputalraln Totall Alset 

Sumber : Ka lsmir, 2019 

4. Perputalraln Piutalng (Receivalble Turn Over)  

Perputalraln Piutalng (Receivalble Turnover) menurut Ka lsmir (2019:) merupa lkaln ralsio 

yalng digunalkaln untuk mengukur bera lpal lalmal penalgihaln piutalng selalmal saltu periode 

altalu beralpal kalli dalnal yalng ditalnalm dallalm piutalng ini berputalr dallalm saltu periode. 

Semalkin tinggi ralsio menunjukkaln balhwal modall kerjal yalng ditalnalmkaln dallalm piutalng 

semalkin rendalh (dibalndingkaln dengaln ralsio talhun sebelumnyal) daln tentunyal kondisi ini 

balgi perusalhalaln semalkin balik. Rumus untuk menca lri Receivalble Turnover yalng dalpalt 

digunalkaln aldallalh sebalgali berikut:  

  

Penjualan /Persediaan x 1 kali 

Penjualan / Total Aktiva Tetap x 1 kali 

Penjualan / Total Aktiva x 1 kali 
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Rumus Ralsio Perputalraln Piutalng 

 

5. Perputalraln Modall Kerjal (Working Calpitall Turn Over )  

Perputalraln Modall Kerjal (Working Calpitall Turnover) menurut Kalsmir (2019) merupalkaln 

sallalh saltu ralsio untuk mengukur altalu menilali keefektifaln modall kerjal perusalhalaln selalmal 

periode tertentu. Rumus untuk mencalri Perputalraln Modall Kerjal yalng dalpalt digunalkaln 

sebalgali berikut:  

Rumus Ralsio Perputalraln Modall Kerjal 

 

(Sumber : Kalsmir, 209 : 184) 

3) Ralsio Solvalbilitals  

Menurut Kalsmir (2019) ra lsio solvalbilitals altalu leveralge raltio merupalkaln ralsio yalng 

digunalkaln untuk mengukur sejaluh malnal alset perusalhalaln dibialyali dengaln utalng. Alrtinyal 

beralpal besalr bebaln utalng yalng ditalnggung perusalhalalndibalndingkaln dengaln alsetnyal. Dallalm 

alrti luals dikaltalkaln balhwal ralsio solvalbilitals digunalkaln untuk mengukur kema lmpualn 

perusalhalaln untuk membalyalr seluruh kewaljibalnnyal, balik jalngkal pendek malupun jalngkal 

palnjalngalpalbilal perusalhalaln dibubalrkaln (dilikuidalsi). Jenis-kenis ralsio solvalbilitals aldallalh 

sebalgali berikut:  

1) Ralsio Hutalng Terhaldalp Alktival (Totall Debt to Totall Alsset)  

Debt raltio menurut Kalsmir (2019) merupalkaln ralsio utalng yalng digunalkaln untuk 

mengukur perbalndingaln alntalral totall utalng dengaln totall alsset. 

Rumus Ralsio Hutalng Terhaldalp Alktival 

 

(Sumber : Kalsmir, 2019 ) 

2) Ralsio Hutalng Terhaldalp Ekuitals (Totall debt to Equity Raltio) 

Debt to Equity Raltio menurut Kalsmir (2019) merupa lkaln ralsio yalng digunalkaln untuk 

menilali utalng dengaln ekuitals. Ralsio ini dicalri dengaln calral membalndingkaln alntalral 

seluruh utalng, termalsuk utalng lalncalr dengaln seluruh ekuitals. Rumus untuk menca lri 

Debt to Equity Raltiodalpalt digunalkaln sebalgali berikut:  

Penjualan Kredit / Piutang x 1 kali 

Penjualan Bersih / (Aktiva Lancar - Utang Lancar) x 1 kali 

Total Utang / Total Aktiva 
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Rumus Ralsio Hutalng Terhaldalp Ekuitals 

 

(Sumber : Kalsmir, 2019 ) 

 

3) Hutalng jalngkal palnjalng terhaldalp Ekuitals (Long Term Debt to Equity Raltio) Long 

Term Debt to Equity Ra ltio menurut Kalsmir (2019) merupa lkaln ralsio alntalral utalng 

jalngkal palnjalng dengaln modall sendiri. Tujualnnyal aldallalh untuk mengukur bera lpa l 

balgialn dalri setialp rupialh modall sendiri yalng dijaldikaln jalminaln utalng jalngkal palnjalng 

dengaln calral membalndingkaln alntalral utalng jalngkal palnjalng dengaln modall sendiri yalng 

disedialkaln oleh perusa lhalaln. Rumus untuk menca lri Long Term Debt to Equity Raltio 

dalpalt digunalkaln sebalgali berikut: 

 

Rumus Ralsio Hutalng Jalngkal Palnjalng Terhaldalp Ekuitals 

 

(Sumber : Kalsmir, 2019) 

 

4) Ralsio Profitalbilitals Menurut Kalsmir (2019)  

Ralsio profitalbilitals merupalkaln ralsio untukmenilali kemalmpualn perusalhalaln dallalm 

mencalri keuntungaln. Ralsio ini jugalmemberikaln ukuraln tingkalt efektifitals malnaljemen 

sualtu perusalhalaln. Hall ini ditunjukkaln oleh lalbal yalng dihalsilkaln dalri penjuallaln daln 

pendalpaltaln investalsi. Intinyal aldallalh penggunalaln ralsio ini menunjukkaln efisiensi 

perusalhalaln. Jenis jenis ralsio profitalbilitals aldallalh sebalgali berikut: 

1. Malrgin Lalbal Bersih (Net Profit Ma lrgin) Menurut Kalsmir (2019) Malrgin lalbal bersih 

merupalkaln ukuraln keuntungaln dengaln membalndingkaln alntalral lalbal setelalh bungal 

daln paljalk dibalndingkaln dengaln penjuallaln. 

Rumus Ralsio Malrgin Lalbal Bersih 

(Sumber : Ka lsmir, 2019) 

 

2. Halsil Pengemballialn Investalsi (Return on Investment ROI ) 

Menurut Kalsmir (2019) halsil pengemballialn investalsi altalu lebih dikenall dengaln nalma l 

return on investment (ROI) a ltalu return on totall alssets merupalkaln ralsio yalng 

menunjukkaln halsil (return) altals jumlalh alset yalng digunalkaln dallalm perusalhalaln. 

Total Utang  / Total Modal 

Total Utang Jangka Panjang / Total Aktiva 

Laba Setelah Pajak / Penjualan 

Atau 

Laba Bersih / Penjualan 
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Rumus Ralsio Halsil Pengemballialn Investalsi 

(Sumber : Kalsmir, 2019 ) 

3. Halsil Pengemballialn Ekuitals (Return on Equity) 

Menurut Kalsmir (2019) halsil pengemballialn ekuitals altalu return on equity altalu 

rentalbilitals modall sendiri merupalkaln ralsio untuk mengukur la lbal bersih sesudalh paljalk 

dengaln modall sendiri. Ralsio ini menunjukkaln efisiensi penggunalaln modall sendiri.  

Rumus Ralsio Halsil Pengemballialn Investalsi 

 

Laporan Keuangan 

Lalporaln keualngaln merupalkaln halsil alkhir sualtu proses kegialtaln pencaltaltalnalkuntalnsi yalng 

merupalkaln sualtu ringkalsaln dalri tralnsalksi-tralnsalksi keualngaln yalngt erjaldi selalmal periode talhun 

buku bersalngkutaln. Lalporaln keualngaln meliputi balgialn dalri proses tralnsalksi keualngaln. Lalporaln 

keualngaln yalng lengkalp bialsalnyal meliputi neralcal, lalporaln lalbal rugi, lalporaln perubalhaln ekuitals, 

lalporaln perubalhaln posisi keualngaln, caltaltalndalnlalporaln lalin sertal malteri penjelalsaln yalng 

merupalkaln balgialn integrall dalri lalporalnkeualngaln. 

Menurut Kalsmir (2019), pengertia ln lalporaln keualngaln aldallalh Ringkalsaln dalri sualtu proses 

pencaltaltaln, merupalkaln sualtu ringkalsaln dalri tralnsalksi-tralnsalksi yalng terjaldi selalmal talhun buku 

yalng bersalngkutaln. Lalporaln keualngaln terdiri dalri Neralcal, lalporaln lalbal rugi, lalporaln perubalhaln 

ekuitals, lalporaln alrus kals daln caltaltaln altals lalporaln keualngaln. 

Menurut (Kasmir, 2019) menyaltalkaln balhwal tujualn lalporaln keualngaln yalitu: 

a) Memberikaln informalsi tentalng jenis daln jumlalh alktival (halrtal) yalng dimiliki perusalhalaln paldal 

salalt ini.  

b)    Memberikaln informalsi tentalng jenis daln jumlalh kewaljibaln daln modall yalng dimiliki 

perusalhalaln paldal salalt ini.  

c)    Memberikaln informalsi tentalng jenis daln jumlalh pendalpaltaln yalng diperoleh paldal sualtu 

periode tertentu.  

d) Memberikaln informalsi tentalng jumlalh bialyal daln jenis bialyal yalng dikelualrkaln perusalhalaln 

dallalm sualtu periode tertentu  

e)   Memberikaln informalsi tentalng kinerjal malnaljemen perusalhalaln dallalm sualtu periode  

Laba Setelah Pajak / Modal Atau 

Laba Bersih / Modal 

Laba Setelah Pajak / Total Aset 
Atau 

Laba Bersih / Total Aset 
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f) Memberikaln informalsi tentalng kinerjal malnaljemen perusalhalaln dallalm sualtu periode  

g)  Memberikaln informalsi tentalng caltaltaln-caltaltaln altals lalporaln keualngaln 

 h) Informalsi keualngaln lalinnyal 

 

Teori Kebangkrutan 

 Dallalm kenyaltalalnnyal, tidalk semual perusalhalaln malmpu bertalhaln hidupdallalm jalngka l 

palnjalng. Begitu balnyalk perusalhalaln yalng mengallalmi persoallaln pengelolalaln dallalm perjallalnalnnyal, 

yalng sering kalli berujung pa ldal kebalngkrutaln. Secalral umum, kebalngkrutaln dialrtikaln sebalgali 

kegalgallaln perusalhalaln dallalm menjallalnkaln operalsi untuk mencalpali tujualnnyal. Berikut ini 

(Rudianto, 2013) mengalrtikaln pengertialn kebalngkrutaln: “Kebalngkrutaln aldallalh ketidalk malmpualn 

perusalhalaln untuk membalyalr kewaljibaln keualngalnnyal paldal salalt jaltuh tempo yalng menyebalbkaln 

kebalngkrutaln altalu kesulitaln likuiditals yalng mungkin sebalgali alwall kebalngkrutaln” 

Menurut (Rudianto, 2013) terdalpalt tigal jenis kegalgallaln dallalm perusalhalaln, yalitu:  

al) Perusalhalaln yalng menghaldalpi technicallly insolvent, jikal perusalhalaln tidalk dalpalt memenuhi 

kewaljibalnnyal yalng segeral jaltuh tempo tetalpi nilali alset perusalhalaln lebih tinggi dalri paldal 

utalngnyal.  

b) Perusalhalaln yalng menghaldalpi legallly insolvent, jikal nilali alset perusalhalalnlebih rendalh dalripaldal 

nilali utalng perusalhalaln.  

c) Perusalhalaln yalng menghaldalpi kebalngkrutaln, yalitu jikal tidalk dalpalt membalyalr utalngnyal daln 

oleh pengaldilaln dinyaltalkaln palilit. 

 

Financial Distress 

 Pengertialn Finalnciall Distress altalu kesulitaln keualngaln merupalkaln kondisi yalng terjaldi 

dimalnal perusalhalaln mengallalmi penurunaln kondisi keualngaln selalmal beberalpal periode. (Hutauruk 

et al., 2021) Kondisi finalnciall Distress terjaldi sebelum perusalhalaln mengallalmi kebalngkrutaln. 

Kebalngkrutaln dalpalt dialrtikaln sebalgali sualtu kealdalaln altalu situalsi di malnal perusalhalaln galgall altalu 

tidalk malmpu lalgi memenuhi kewa ljibaln-kewaljibaln debitur kalrenal perusalhalaln mengallalmi 

kekuralngaln daln ketidalkcukupaln dalnal untuk menjallalnkaln altalu melalnjutkaln usalhalnya l 

lalgi.(Pradnyaniti & Suardikha, 2019) Kealdalaln ini terjaldi salalt kondisi alrus kals perusalhalaln paldal 

beberalpal periode tersebut tidalk sesuali dengaln alrus kals yalng dihalralpkaln altalu proyeksinyal tidalk 

terpenuhi. Menurut (Rudianto, 2013)Kebalngkrutaln dialrtikaln sebalgali “kegalgallaln perusalhalaln 

dallalm menjallalnkaln operalsi untuk mencalpali tujualnnyal”. Perusalhalaln yalng beraldal paldal kondisi 

finalnciall Distress berpotensi menga llalmi kebalngkrutaln dallalm alrti sebenalrnyal yalkni balngkrut 

secalral hukum, tetalpi tidalk beralrti semualperusalhalaln yalng mengallalmi finalnciall Distress alkaln 

mengallalmi kebalngkrutaln.  
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Metode Altman Z-Score 

Model Alltmaln aldallalh model linier yalng teralkreditalsi dengaln kelals yalng berbedal. Model 

ini digunalkaln oleh peneliti ya lng berbedal selalmal duralsi walktu. Model Alltmaln Z Score 

berpengalruh di bidalng-bidalng seperti alnallisis risiko kredit, investa lsi yalng tertekaln, daln 

perputalraln malnaljemen yalng paldal umumnyal tidalk dikalitkaln dengaln malnaljemen kinerjal altalu 

balhkaln dengaln malnaljemen berbalsis nilali. 

Rumus Persalmalaln Alltmaln Z-score 1 

 

(Sumber : Zulalikalh daln Lalilal 2016) 

 

Keteralngaln :  

X 1 = Working Calpitall /Totall Alssets  

X 2 = Retalined Ealrnings/Totall Alssets  

X 3 = Ealrnings Before Interest a lnd Talxes/Totall Alssets  

X 4 = Malrket Vallue of Equity/Book Va llue of Long-term Debt  

X 5 = Salles/Totall Alssets  

Menurut model Alltmaln Z-Score, setialp perusalhalaln dengaln skor Z kuralng dalri 1,81 halrus 

dialnggalp sebalgali perusalhalaln yalng memiliki risiko ya lng tinggi yalkni berpotensi mengallalmi 

kebalngkrutaln; sedalngkaln alntalral 1,81 daln 2,99, sebualh perusalhalaln memiliki risiko yalng tidalk 

ditentukaln yalkni dallalm kealdalalnalbu-albu (meralgukaln) ; daln lebih besalr dalri 2,99, sebua lh 

perusalhalaln memiliki 13 risiko yalng rendalh daln tidalk memiliki malsallalh keualngaln. Alltmaln 

kemudialn melalkukaln revisi sehinggal muncul model Alltmaln Revisi (1983) dimalnal model ini 

dalpalt dialplikalsikaln paldal perusalhalaln swalstal daln tidalk halnyal perusalhalaln malnufalktur. Alltmaln 

mengubalh pembilalng Malrket Vallue of Equity pa ldal X4 menjaldi Book Vallue of Equity ka lrena l 

perusalhalaln privalt tidalk memiliki halrgal palsalr untuk ekuitalsnyal. Berikut Model Alltmaln Revisi 

(1983) :          Rumus Persalmalaln Alltmaln Z-score 2 

 

Keteralngaln : 

X 1 = Working Calpita ll /Totall A lssets 

X 2 = Retalined Ealrnings/Totall Alssets 

X 3 = Ealrnings Before Interest a lnd  Talxes/Totall Alssets 

Z = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 1,0X5 

Z = 0.717X1 + 0.847X2 + 3.108X3 + 0.42X4 + 0.988X5 
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 X 4 = Book Vallue of Equity/Book Va llue to Tota ll Debt  

X 5 = Salles/Tota ll A lssets 

Klalsifikalsi perusalhalaln paldal model Alltmaln Z-score model revisi (1983) seba lgali     berikut 

: 

a. Z- score > 2,99 beralrti perusalhalaln dallalm kondisi sehalt 

b. Z- score 1,23< Z <2.99 bera lrti perusalhalalaln dallalm kealdalaln tidalk sehalt daln  

berpotensi mengallalmi kebalngkrutaln 

c. Z- score < 1,23 beralrti perusalhalaln perusalhalaln dallalm kealdalaln tidalk sehalt daln 

berpotensi balngkrut. 

Setelalh Model revisi tersebut, A lltmaln melalkukaln memodifikalsi modelnya l 

supalyal dalpalt diteralpkaln paldal semual perusalhalaln, seperti malnufalktur, non malnufalktur, 

daln perusalhalaln penerbit obligalsi di negalral berkembalng (emerging malrket).(Adnyana & 

Firdaus, 2020) Dallalm Z- score modifikalsi ini Alltmaln mengeliminalsi valrialble X5 

(salles/totall alssets) kalrenal ralsio ini salngalt bervalrialtif paldal industri dengaln ukuraln alset 

yalng berbedal-bedal. Berikut model Alltmaln Z-Score Modifikalsi (1995) : 

Rumus Persalmalaln Alltmaln Z-score 3 

 

Keteralngaln : 

 

X1 = Working Calpita ll/ Totall Alssets 

 

X2 = Retalined Ealrnings / Totall Alssets 

 

X3 = Ealrning Before Interest a lnd Talxes/Tota ll Alssets 

 

X4 = Book Vallue of Equity/ Totall Lialbilities 

 

Dengaln kriterial : 

 

a) Z- score > 2,60 bera lrti beraldal dallalm "Sa lfe" Zones yalkni tidalk memiliki  malsallalh 

keualngaln 

b) Z- score 1,1< Z <2,60 bera lrti "Grey" Zones yalkni beraldal dallalm kondisi  meralgukaln 

c) Z- score < 1,1 bera lrti "Distress" Zones yalkni beraldal dallalm kondisi tidalk sehalt daln 

berpotensi mengallalmi kebalngkrutaln. 

 

 

 

Z” = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 
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III. METODE PENELITIAN  

Jenis dan Sumber Data 

Analisis  deskriptif  atau  statistika  deskriptif  adalah  analisis  yang  digunakan  untuk  

menganalisa data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul 

sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku umum atau generalisasi 

menurut Sugiyono, (2016).  

Daltal yalng digunalkaln aldallalh daltal kualntitaltif, yalitu daltal yalng diukur dallalm skallal numerik 

(alngkal). Daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh daltal sekunder, yalitu daltal yalng 

diperoleh dalri pihalk lalin berupal lalporaln keualngaln. Daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini 

berupal lalporaln keualngaln paldal Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesia l 

(BEI) periode 2018 salmpali dengaln 2021. Daltal tersebut dialmbil dalri lalporaln keualngaln talhunaln 

perusalhalaln yalng didalpaltkaln melallui internet, yalitu www.idx.co.id. 

Ruang Lingkup Penelitian 

 

Peneliti melalkukaln penelitialn paldal perusalhalaln Tralnsportalsi yalng terdalftalr di Bursal Efek 

Indonesial (BEI) periode 2018 sa lmpali  2021. Aldalpun kriterial pengalmbilaln salmpel dallalm 

penelitialn ini alntalral lalin sebalgali berikut:  

1. Seluruh perusalhalaln Tralnsportalsi (tidalk termalsuk Tralnsportalsi logistik/balralng daln sewal) 

yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) periode ta lhun 2018-2021 

2. Seluruh Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng menyedialkaln lalporaln keualngaln aluditaln alntalra l 

talhun 2018- 2021.  

3. Perusalhalaln yalng menyaljikaln lalporaln keualngaln dengaln maltal ualng rupialh. 

Populalsi Perusalhalaln Tralnsportalsi terdalftalr di BEI 

No. Nalmal Perusalhalaln No. Nalmal Perusalhalaln 

1 Gunal Timur Ralyal Tbk 16 Jalyal Trishindo Tbk 

2 Wintermalr Offshore Malrine Tbk 17 Halbco Tralns Malritimal Tbk 

3 Berlialn Lalju Talnker Tbk 18 Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk 

4 Blue Bird Tbk 19 Halsnur Internalsionall Shipping 

5 Pelalyalraln Talmalrin Salmudral Tbk 20 Mitral Internaltionall Resources Tbk 

6 Dewaltal Freightinternaltionall Tbk 21 Pelalyalraln Nelly Dwi Putri Tbk 

7 Baltalvial Prosperindo Tralns Tbk 22 Alrmaldal Berjalyal Tralns Tbk. 

8 Saltrial Alntalraln Primal Tbk 23 Utalmal Raldalr Calhalyal Tbk 

9 AlirAlsial Indonesial Tbk 24 Putral Raljalwalli Kencalnal Tbk. 

10 Galrudal Indonesial (Persero) Tbk 25 Stealdy Salfe Tbk 

11 Pelalyalraln Tempuraln Emals Tbk 26 Sidomulyo Selalrals Tbk 

12 Tralnskon Jalyal Tbk 27 Kridal Jalringaln Nusalntalral Tbk 

13 Putral Raljalwalli Kencalnal Tbk. 28 Salmuderal Indonesial Tbk 

http://www.idx.co.id/
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14 Jalsal Alrmaldal Indonesial Tbk 29 Wehal Tralnsportalsi Indonesial Tbk 

15 Express Tralnsindo Utalmal Tbk 30 Trimudal Nualnsal Citral Tbk. 

Da lri populalsi ya lng berjumla lh 30 perusa lha la ln sektor tralnsporta lsi ya lng terda lftalr di 

Bursa l Efek Indonesia l (BEI) sela lmal periode 2018-2021, diperoleh salmpel sebalnya lk 5 

perusa lhala ln Tralnsporta lsi ya lng mempunya li lalporaln keua lnga ln da ln da ltal ya lng lengka lp 

sesua li denga ln kriterial sa lmpel. 

Kriterial Pemilihaln Salmpel 

Keterangan Jumlah 

Perusalhalaln Sektor Tralnsportalsi yalng alktif daln tercaltalt di Bursal Efek Indonesia l 

selalmal periode 2018-2021 

30 

perusalhalaln Tralnsportalsi (tidalk termalsuk Tralnsportalsi logistik/balralng daln Sewal) 

yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) periode talhun 2018-2021 

8 

Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng menyedialkaln lalporaln keualngaln  aluditaln alntalra l 

talhun 2018- 2021. 

8 

Perusalhalaln yalng menyaljikaln lalporaln keualngaln dengaln maltal ualng rupialh. 5 

Jumlalh salmple Alkhir 5 

Nalmal Perusalhalaln sebalgali salmpel penelitialn 

No. Nalmal Perusalhalaln 

1 AlirAlsial Indonesial Tbk 

2 Blue Bird Tbk 

3 Express Tralnsindo Utalmal Tbk 

4 Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk 

5 Stealdy Salfe Tbk 

 

Metode Analisis Data 

Menurut (Nainggolan, 2017) Rasio-rasio Penilaian dalam Model Altman Z-Score 

1. Modall Kerjal / Totall Alset (Working Calpitall/ Totall Alssets) 

Working Calpita ll / Totall Alssets aldallalh indikaltor yalng digunalkaln untuk mengukur 

besalrnyal alset likuid yalng dibalndingkaln dengaln keseluruhaln alset yalng dimiliki . 

 

 



 

 

 

95 Deka Veronica1, Adi Putra2, Rian Dani3 

ANALISIS POTENSI FINANCIAL DISTRESS MASA PANDEMI COVID-19  

(STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN TRANSPORTASI YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA) 
 

Rumus Modall Kerjal / Totall Alset 
 

 

2. Lalbal ditalhaln / Totall Alset (Retalined Ealrning /Totall Alssets) 

Retalined Ealrning /Totall Alssets aldallalh indikaltor untuk mengukur kemalmpualn perusalhalaln 

untuk menghalsilkaln lalbal ditalhaln dalri totall alktival perusalhalaln. 

Rumus Lalbal ditalhaln / Totall Alset 

 

 

3. Ealrnings Before Interests a lnd Talxes (EBIT)/ Totall Alssets 

Rumus Lalbal ditalhaln / Totall Alset 
 

               

 
4. Nilali Palsalr Modall/ Nilali Hutalng ( Book Vallue of Equity/ Totall Lialbilities) 

Rumus Lalbal ditalhaln / Totall Alset 

 

 

Persamaan Model Altman Z-Score 

Metode yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh metode Alltmaln Z-Score. Metode 

Alltmaln Z-Score aldallalh skor yalng ditentukaln dengaln menunjukkalntingkalt finalnciall Distress 

perusalhalaln. Metode Alltmaln ZScore yalng digunalkalnmerupalkaln model Alltmaln modifikalsi : 

Persalmalaln Model Alltmaln Z-Score 
 

 

Dengaln kriterial penilalialn sebalgali berikut: Z-Score > 2,60 dika ltegorikaln sebalgali 

perusalhalaln yalng salngalt sehalt sehinggaltidalk mengallalmi kesulitaln keualngaln. 1,1 < Z-Score < 2,60 

beralrti "Grey" Zones bera ldal di daleralh albu-albu sehinggaldikaltegorikaln sebalgali perusalhalaln yalng 

memiliki kesulitaln keualngaln, nalmunkemungknaln balngkrut salmal besalrnyal tergalntung dalri 

keputusalnkebijalksalnalaln malnaljemen perusalhalaln sebalgali pengalmbil keputusaln. Z-Score < 1,1 

dikaltegorikaln sebalgali perusalhalaln yalng memilki kesulitalnkeualngaln yalng salngalt besalr daln 

beresiko tinggi sehingga l kemungkinalnbalngkrutnyal salngalt besalr. 

WCTA = Working Capital/ Total Assets 

RETA : Earnings Before Interests and Taxes (EBIT)/ Total 

EBIT = Earnings before interests and taxes/ to total assets 

BV ETTL = Book value of equity book/ book value to total 

Z” = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 
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IV. HASIL ANALISIS DATA 

 Kinerja Keuangan Perusahaan Transportasi Periode 2018-2021 

  

Hasil dari kinerja keualngaln Perusalhalaln Tralnsportalsi dengaln mengalnallisal ralsio 

keualngaln dengaln metode Alltmaln Z-score yalitu Ra lsio Working Calpita ll/Totall A lssets (X1), Ra lsio 

Reta lined Ealrnings/Totall Alssets (X2) , Ralsio (EBIT) Ealrning Before Interest A lnd Talxes/Totall 

A lssets (X3), daln Ralsio Nilali Book Vallue of Equity/ Totall Lialbilities (X4). Proses daln Perhitungaln 

ralsio keualngaln sebalgali berikut : 

1. Proses daln Perhitungaln Nilali Working Ca lpitall/Totall A lssets (X1)Ralsio Working 

Calpita ll/Totall Alssets (WCTA l) merupalkaln ralsio yalng menunjukkaln kemalmpualn 

perusalhalaln untuk menghalsilkaln modall kerjal bersih dalri keseluruhaln alktival yalng 

dimilikinyal. Net Working Calpita ll / Modall kerjal bersih diukur denga ln menguralngkaln 

Current A lssets / Alset lalncalr dengaln Current Lia lbilities / Kewaljibaln Lalncalr. Perhitungaln 

nilali valrialbel Working Calpita ll/ Totall Alssets (X1) yalng dimiliki perusalhalaln Tralnsportalsi 

selalmal empalt talhun disaljikaln dallalm bentuk talbel dibalwalh ini : 

Halsil Perhitungaln Nilali Working Calpitall/ Totall Alssets (X1) 

 

No. Nama 

Perusahaan 

Tahun 

2018 2019 2020 2021 

1 Blue Bird Tbk 0,0942 0,0561 0,0830 0,1215 

2 AlirAlsia l Indonesia l 

Tbk 

-0,8248 -0,4062 -0,7869 -1,2500 

3 Express Tralnsindo 

Uta lmal Tbk 

-0,8700 -1,0668 -0,5108 0,7549 

4 Ekalsa lri Lorena l 

Tralnsport Tbk 

0,0420 0,0706 -0,0180 0,0005 

5 Stealdy Salfe Tbk -0,4882 -0,4631 -0,5168 -0,9939 

Sumber : Data Diolah 

 

Dalri Halsil perhitungaln nilali valrialbel Working calpitall/Totall Alsset (X1) ditemukaln 

balhwal dalri 5 Perusalhalaln Tralnsportalsi dalri Talhun 2018- 2019 di altals, 2 dialntalralnyal 

memiliki nilali modall kerjal yalng negaltif tialp talhun nyal yalitu perusalhalaln Alir Alsial Indonesia l 

Tbk daln Stealdy Salfe Tbk dikalrenalkaln Perusalhalaln Alir Alsial Indonesial daln Stealdy Salfe Tbk 

dalri Talhun 2018 - 2021 memiliki hutalng lalncalr yalng lebih besalr dibalndingkaln dengaln alset 

lalncalr nyal sehinggal modall kerjalnyal bernilali negaltif daln menghaldalpi kesulitaln dallalm 

menghaldalpi kewaljibaln jalngkal pendeknyal. Sedalngkaln Express Tralnsido Utalmal Tbk 

ditalhun 2018 – 2020 memiliki modall kerjal yalng jugal bernilali negaltif tetalpi di talhun 2021 

mengallalmi perbalikaln dallalm modall kerjal nyal sehinggal modall kerjal nyal bernilali positif.. 
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Sementalral Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk memiliki nilali modall kerjal yalng positif di Talhun 

2018, 2019 daln di 2021 tetalpi mengallalmi penurunaln di talhun 2020. Daln Blue Birds Tbk 

dalri talhun 2018 -2021 memilki modall kerjal yalng balik yalkni positif tetalpi berfluktualtif 

Working calpitall/Totall Alsset (X1) daln nilali Working calpitall/Totall Alsset (X1) yalng tertinggi 

yalitu di Talhun 2021.  

2. Proses daln Perhitungaln Nilali Retalined Ealrnings/Totall Alssets (X2) Ralsio Retalined 

Ealrnings/Totall Alssets (X2) merupa lkaln ralsio yalng menunjukkaln kemalmpualn perusalhalaln 

untuk menghalsilkaln lalbal ditalhaln dalri totall alktival perusalhalaln. Lalbal ditalhaln merupalkaln 

lalbal yalng tidalk dibalgikaln kepaldal palral pemegalng salhalm. Lalbal ditalhaln menunjukkaln 

beralpal balnyalk pendalpaltaln perusalhalaln yalng tidalk dibalyalrkaln dallalm bentuk deviden kepalda l 

palral pemegalng salhalm. Perhitungaln nilali valrialbel Retalined Ealrnings/Totall Alssets (X2) 

yalng dimiliki perusalhalaln Tralnsportalsi selalmal empalt talhun disaljikaln dallalm bentuk talbel : 

Halsil Perhitungaln Nilali Retalined Ealrnings/Totall Alssets (X2) 
 

No. 

 

Nama Perusahaan 

Tahun 

2018 2019 2020 2021 

1 Blue Bird Tbk 0,1411 0,12997 0,3275 0,3466 

2 AlirAlsial Indonesial Tbk -2,1955 -2,42204 -1,5217 -2,2505 

3 Express Tralnsindo Utalmal 

Tbk 

-0,8843 -2,90275 -5,9899 -13,9360 

4 Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk -0,1764 -0,20454 -0,3879 -0,5490 

5 Stealdy Salfe Tbk -2,2571 -2,17065 -2,4633 -2,6547 

Sumber : Data Diolah 

Dalri halsil perhitungaln nilali valrialbel Reta lined Ealrnings/Totall Alssets (X2) 

ditemukaln balhwal dalri 5 Perusalhalaln Tralnsportalsi terdalpalt 4 Perusalhalaln yalng memiliki 

nilali Reta lined Ealrnings / Totall Alssets (X2) negaltif setialp talhunnyal dallalm kurun walktu 4 

talhun yalkni Alir Alsial Indonesial Tbk, Express Tralnsido Utalmal Tbk, Ekalsalri Lorenal 

Tralnsport Tbk daln Stealdy Salfe Tbk. Reta lined Ealrning/ Lalbal ditalhaln negaltif dalpalt timbul 

ketikal perusalhalaln membalgikaln dividen melebihi jumlalh dalri alkumulalsi lalbal yalng 

diperoleh daln lalbal yalng diperoleh dallalm walktu tersebut mengallalmi rugi tetalpi dividen 

tetalp dibalgikaln Selalin itu, terdalpalt 1 Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng mengallalmi kenalikaln 

dallalm kurun walktu 4 talhun yalkni perusalhalaln blue bird Tbk denga ln Nilali X2 di talhun 2021 

aldallalh nilali yalng tertinggi. 
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3. Proses daln Perhitungaln Nilali (EBIT) Ealrning Before Interest A lnd Talxes/Totall A lssets 

(X3) 

Ralsio Ealrning Before Interest A lnd Talxes/Totall A lssets (X3) merupalkaln ralsio yalng 

menunjukkaln kemalmpualn dalri modall yalng diinvestalsikaln dallalm keseluruhaln alktiva l 

untuk menghalsilkaln keuntungaln balgi semual investor termalsuk pemegalng salhalm daln 

obligalsi. Selalin itu ralsio ini menggalmbalrkaln kemalmpualn perusalhalaln menghalsilkaln lalba l 

dalri alktival perusalhalaln, sebelum pembalyalraln bungal daln paljalk. Perhitungaln nilali valrialbel 

Ealrning Before Interest A lnd Talxes/Tota ll A lssets (X3) yalng dimiliki perusalhalaln 

Tralnsportalsi selalmal empalt talhun disaljikaln berikut ini : 

 

Halsil Perhitungaln (EBIT) Ealrning Before Interest Alnd Talxes/Totall Alssets (X3) 

 
 

No. 

 

Nama Perusahaan 

Tahun 

2018 2019 2020 2021 

1 Blue Bird Tbk 0,0460 0,0436 -0,0401 0,0039 

2 AlirAlsial Indonesial Tbk -0,3751 -0,0237 -0,5048 -0,3751 

3 Express Tralnsindo Utalmal 

Tbk 

-0,6873 -0,4267 -0,3000 1,9788 

4 Ekalsalri Lorenal Tralnsport 

Tbk 

-0,0908 -0,0214 -0,1433 -0,0972 

5 Stealdy Salfe Tbk -0,0637 0,0344 -0,0495 0,0055 

Sumber : Data Diolah 

 

Dalri halsil perhitungaln nilali valrialbel Ea lrning Before Interest A lnd Talxes/Totall 

A lssets (X3) ditemukaln balhwal dalri 5 Perusalhalaln Tralnsportalsi di Indonesial terdalpalt 2 

Perusalhalaln yalng mengallalmi nilali Ea lrning Before Interest A lnd Talxes/Totall A lssets (X3) 

negaltif setialp talhunnyal dallalm walktu 4 talhun yalkni AlirAlsial Indonesial Tbk daln Ekalsalri 

Lorenal Tralnsport Tbk. Paldal Talhun 2020 Perusalhalaln Blue Bird Tbk mengallalmi 

penurunaln nilali Ea lrning Before Interest A lnd Talxes/Tota ll Alssets (X3) yalng bernilali 

negaltif dibalndingkaln 2 talhun sebelumnyal daln 1 talhun sesudalhnyal. Paldal talhun 2021 

Perusalhalaln Express Tralnsindo Utalmal Tbk mengallalmi Kenalikaln nilali Ea lrning Before 

Interest A lnd Talxes/Totall A lssets (X3) dalri 3 talhun sebelumnyal yalng bernilali negaltif. 

Kemudialn Perusalhalaln Stealdy Sa lfe mengallalmi nilali yalng berfluktualtif Ealrning Before 

Interest A lnd Talxes/Tota ll Alssets (X3) paldal talhun 2018 daln 2020 yalng bernilali negaltif 

kemudialn paldal talhun 2019 daln 2021 bernilali positif. 
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4. Proses daln Perhitungaln Nilali Book Vallue of Equity/ Tota ll Lialbilities (X4) Ralsio Book 

Vallue of Equity/ Tota ll Lialbilities (X4) merupalkaln ralsio yalng yalng menunjukkaln sejaluh 

malnal alktival perusalhalaln dibialyali dalri hutalng. Ralsio ini diukur dengaln membalgi nilali 

buku modall sendiri dengaln totall kewaljibaln yalng dimiliki perusalhalaln. Perhitungaln nilali 

Book Vallue of Equity/ Totall Lialbilities (X4) yalng dimiliki Perusalhalaln Tralnsportalsi 

selalmal empalt talhun disaljikaln dallalm bentuk talbel dibalwalh ini : 

Halsil Perhitungaln Nilali Book Vallue of  Equity/Totall Alssets (X4) 
 

 

No. 

 

Nama Perusahaan 
Tahun 

2018 2019 2020 2021 

1 Blue Bird Tbk 0,0768 0,9586 0,1240 0,1725 

2 AlirAlsia l Indonesia l Tbk 0,9389 1,1080 0,2971 0,2580 

3 Express Tra lnsindo Uta lmal Tbk 0,1691 0,6585 0,8047 68,2840 

4 Ekalsa lri Lorena l Tralnsport Tbk 0,5608 4,2207 3,3427 3,6996 

5 Stealdy Salfe Tbk 0,6274 0,5336 0,5580 0,1725 

Sumber : Data Diolah 

 

Da lri halsil perhitungaln nilali va lrialbel Book Va llue of Equity/ Totall Lia lbilities (X4) 

ditemukaln ba lhwa l dalri 5 Perusa lhala ln Tralnsporta lsi ditemukaln balhwa l terdalpa lt 1 

Perusa lha laln ya lng menga lla lmi kena likaln nilali Book Vallue of Equity/ Totall 

Lialbilities (X4) dalri talhun 2018 - 2021 denga ln kena likaln nilali ya lng signifika ln 

pa ldal talhun 2021 ya litu Perusa lhala ln Express Tralnsido Utalmal Tbk sebesalr 68,2840 

na lik sekitalr 84 kalli dalri talhun sebelumya l. kemudialn empalt perusalhala ln lalinnya l 

da lri talhun ke talhun da llalm kurun walktu 4 talhun ya lkni Blue Bird Tbk, AlirAlsia l 

Indonesia l Tbk, Ekalsa lri Lorena l Tralnsport Tbk, daln Stea ldy Salfe Tbk memiliki 

nilali Book Vallue of Equity/ Totall Lia lbilities (X4) ya lng berfluktua ltif. Palda l talhun 

2019 terjaldi kenalikaln nilali Book Vallue of Equity/ Totall Lialbilities (X4) palda l 4 

Perusa lha laln Tralnsporta lsi ya lkni palda l Blue Bird Tbk, AlirAlsia l Indonesia l Tbk, 

Ekalsa lri Lorena l Tra lnsport Tbk daln Express Tralnsindo Uta lmal Tbk. Di talhun 2020 

penurunaln nilali Book Vallue of Equity/ Totall Lialbilities (X4) terjaldi paldal Blue 

Bird Tbk, AlirAlsia l Indonesia l Tbk, Ekalsa lri Lorena l Tralnsport Tbk. Pa ldal ta lhun 

2021 ditemukaln Perusa lhala ln Tralnsportalsi ya lng menga llalmi penurunaln nilali Book 
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Vallue of Equity/ Totall Lia lbilities (X4) ya lkni AlirAlsia l Indonesia l Tbk da ln Stea ldy 

Salfe Tbk. 

Potensi Financial Distress Perusahaan Transportasi dalam periode 2018-2021 

Berda lsa lrka ln perhitunga ln ralsio dialtals kemudialn dilalkuka ln perkallialn dengaln 

sta lndalrnya l ma lsing- ma lsing sesua li denga ln ketentualn ya lng a lka ln megha lsilkaln nilali Z-

Score untuk malsing-ma lsing Perusa lha la ln Tralnsporta lsi pa ldal ta lhun 2018 – 2021 denga ln 

mengguna lka ln formula l Z” = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 denga ln kriterial jikal 

Z-Score, Z-score > 2,60 beralrti beralda l dallalm "Sa lfe" Zones ya lkni tida lk memiliki malsa llalh 

keualnga ln; Z-score 1,1< Z <2,60 bera lrti "Grey" Zones ya lkni bera lda l da llalm kondisi 

meralguka ln; daln a lpalbilal Z-score < 1,1 beralrti "Distress" Zones ya lkni bera ldal da llalm 

kondisi tidalk seha lt daln berpotensi menga llalmi kebalngkruta ln. Perhitunga ln Alltma ln Z-

Score ya lng dimiliki Perusa lha la ln Tralnsportalsi pa lda l ta lhun 2018 disa ljikaln da llalm bentuk 

talbel  

Halsil Perhitungaln Nilali Z-Score Perusalhalaln Tralnsportalsi Talhun 2018 

    Sumber : Data Diolah 

 
Dalri halsil perhitungaln di altals menunjukkaln paldal talhun 2018 terdalpalt 3 Perusalhalaln 

Tralnsportalsi yalng mengallalmi kaltegori “Distress” Zones a ltalu beraldal dallalm kondisi tidalk sehalt 

daln berpotensi mengallalmi kebalngkrutaln yalkni AlirAlsial Indonesial Tbk, Express Tralnsindo Utalma l 

Tbk, daln Stealdy Salfe Tbk. Sedalngkaln 2 Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng lalinnyal yalkni Blue Bird 

Tbk beraldal dallalm kaltegori “grey” yalkni kondisi meralgukaln daln Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk 

dallalm kaltegori “salfe” altalu kondisi sehalt altalu tidalk mengallalmi malsallalh keualngaln. 

 

 

 

 

 

Nama 

Perusahaan 

Tahun 

2018 

 

Klasifikasi 

X1 X2 X3 X4 Z-

Score 

Blue Bird Tbk 0,0942 0,1411 0,0460 0,9016 2,3343 grey 

AlirAlsial Indonesial Tbk -0,8248 -2,1955 -0,3751 0,7324 -14,3259 Distress 

Express Tralnsindo 

Utalmal Tbk 

-0,8700 -0,8843 -0,6873 0,1158 -13,0939 Distress 

Ekalsalri Lorenal 

Tralnsport Tbk 

0,0420 -0,1764 -0,0908 3,9760 3,2657 sa lfe 

Stealdy Salfe Tbk -0,4882 -2,2571 -0,0637 0,5343 -10,4319 Distress 
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Halsil Perhitungaln Nilali Z-Score Perusalhalaln Tralnsportalsi Talhun 2019 
 

Sumber : Data Diolah 

 

Dalri halsil perhitungaln di altals menunjukkaln paldal talhun 2019 terdalpalt 3 Perusalhalaln 

Tralnsportalsi yalng mengallalmi kaltegori “Distress” Zones altalu beraldal dallalm kondisi tidalk sehalt 

daln berpotensi mengallalmi kebalngkrutaln yalkni AlirAlsial Indonesial Tbk , Express Tralnsindo 

Utalmal Tbk, daln Stealdy Sa lfe Tbk. Sedalngkaln 2 Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng lalinnyal yalkni Blue 

Bird Tbk daln Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk beraldal dallalm kaltegori “grey” yalkni kondisi 

meralgukaln. Perhitunga ln Alltma ln Z-Score ya lng dimiliki Perusa lha laln Tralnsporta lsi pa ldal 

talhun 2019 disa ljikaln da llalm bentuk talbel berikut ini 

 

Halsil Perhitungaln Nilali Z-Score Perusalhalaln Tralnsportalsi Talhun 2020 

   Sumber : Data Diolah  

Dalri halsil perhitungaln di altals menunjukkaln paldal talhun 2020 terdalpalt 3 Perusalhalaln 

Tralnsportalsi yalng mengallalmi kaltegori “Distress” Zones altalu beraldal dallalm kondisi tidalk sehalt 

daln berpotensi menga llalmi kebalngkrutaln yalkni AlirAlsial Indonesial Tbk , Express Tralnsindo 

 

Nama 

Perusahaan 

Tahun 

2019 
 

Klasifikasi 

X1 X2 X3 X4 Z-Score 

Blue Bird Tbk 0,0561 0,1300 0,0436 0,9586 2,0913 grey 

AlirAlsial Indonesial Tbk -0,4062 0,0460 -0,0237 1,1080 -1,5134 Distress 

Express Tralnsindo 

Utalmal Tbk 

-1,0668 -0,3751 -0,4267 0,6585 -10,4055 Distress 

Ekalsalri Lorenal 

Tralnsport Tbk 

0,0706 -0,6873 -0,0214 4,2207 2,5108 grey 

Stealdy Salfe Tbk -0,4631 -0,0908 0,0344 0,5336 -2,5458 Distress 

 

Nama 

Perusahaan 

Tahun 

2020 

 

Klasifikasi 

X1 X2 X3 X4 Z-Score 

Blue Bird Tbk 0,0830 0,3275 -0,0401 0,1240 1,4737 grey 

AlirAlsial Indonesial Tbk -0,7869 -1,5217 -0,5048 0,2971 -13,2091 Distress 

Express Tralnsindo 

Utalmal Tbk 

-0,5108 -5,9899 -0,3000 0,8048 -24,0534 Distress 

Ekalsalri Lorenal 

Tralnsport Tbk 

-0,0180 -0,3879 -0,1433 3,3427 1,1643 grey 

Stealdy Salfe Tbk -0,5168 -2,4633 -0,0495 0,5581 -11,1714 Distress 
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Utalmal Tbk, daln Stealdy Sa lfe Tbk. Sedalngkaln 2 Perusalhalaln Tralnsportalsi ya lng la linnya l ya lkni 

Blue Bird Tbk da ln Eka lsa lri Lorena l Tralnsport Tbk beraldal da lla lm kaltegori “grey” ya lkni 

kondisi meralguka ln. 

Perhitungaln Alltmaln Z-Score yalng dimiliki Perusalhalaln Tralnsportalsi paldal talhun 2021 

disaljikaln dallalm bentuk talbel  dibalwalh ini : 

Halsil Perhitungaln Nilali Z-Score Perusalhalaln Tralnsportalsi Talhun 2021 

 

Nama 

Perusahaan 

Tahun 

2021 

 

Klasifikasi 

X1 X2 X3 X4 Z-Score 

Blue Bird Tbk 0,1215 0,3466 0,0039 0,1725 2,1350 grey 

AlirAlsial Indonesial Tbk -1,2500 -2,2505 -0,3751 0,2580 -17,7960 Distress 

Express Tralnsindo 

Utalmal Tbk 

0,7549 -13,9360 1,9788 68,2840 44,5230 sa lfe 

Ekalsalri Lorenal 

Tralnsport Tbk 

0,0005 -0,5490 -0,0972 3,6996 1,4449 grey 

Stealdy Salfe Tbk -0,9939 -2,6547 0,0055 0,5949 -14,5209 Distress 

Sumber : Data Diolah 

 

Dalri halsil perhitungaln di altals menunjukkaln paldal talhun 2021 terdalpalt 2 Perusalhalaln 

Tralnsportalsi yalng mengallalmi kaltegori “Distress” Zones altalu beraldal dallalm kondisi tidalk sehalt 

daln berpotensi mengallalmi kebalngkrutaln yalkni AlirAlsial Indonesial Tbk daln Stealdy Sa lfe Tbk. 

kemudialn Perusalhalaln Tralnsportalsi Blue Bird Tbk daln Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk beraldal 

dallalm kaltegori “grey” yalkni kondisi meralgukaln. Sedalngkaln Express Tralnsindo Utalmal Tbk 

beraldal dallalm kaltegori Sa lfe yalkni dallalm kondisi sehalt altalu tidalk mengallalmi malsallalh keualngaln. 

Halsil Perhitungaln Nilali Z-Score Perusalhalaln Tralnsportalsi Talhun 2018-2021 
 

 

No. 

 

Nama Perusahaan 
Rata - Rata 

Z-Score Klasifikasi 

1 Blue Bird Tbk 2,0086 grey 

2 AlirAlsial Indonesial Tbk -11,7111 Distress 

3 Express Tralnsindo Utalmal Tbk -0,7575 Distress 

4 Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk 2,0964 grey 

5 Stealdy Salfe Tbk -9,6675 Distress 
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Berdalsalrkaln perhitungaln nilali Z-Score selalmal periode 2018-2021 dalri sebelum 

covid 19 daln setelalh covid 19 yalng digalmbalrkaln paldal talbel dialtals terdalpalt 2 perusalhala ln 

Tralnsportalsi yalng malsuk dallalm kaltegori grey altalu albu-albu yalkni Blue Bird Tbk daln 

Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk tersebut memiliki nila li Z-Score raltal- raltal selalmal periode 

2018-2021 dialntalral 1,11 salmpali 2,6. Dimalnal Perusalhalaln Blue Bird Tbk halnyal memiliki 

nilali Z-Score 2,0086 daln Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk memiliki nilali Z-Score 2,0964. 

Paldal kaltegori grey altalu albu-albu perusalhalaln a lka ln menga lla lmi kemungkinaln 

perubalha ln kondisi ya lkni mengalla lmi peruba lhaln menuju kondisi Distress ya lng 

menga lra lh pa ldal keba lngkruta ln a lta lu bergera lk menuju salfe Zones ya lng bera lda l pa lda l 

kondisi sehalt daln tidalk menga llalmi malsa llalh keualnga ln. Seda lngka ln 3 perusa lha laln 

Tralnsporta lsi lalinnya l ya lng terdiri da lri AlirAlsia l Indonesia l Tbk , Express 

Tralnsindo Uta lmal Tbk, daln Stealdy Salfe Tbk beralda l malsuk kla lsifikalsi Distress 

a ltalu dinya lta lka ln menga llalmi finalnciall Distress dimalna l 3 Perusalhalaln tersebut 

memiliki nilali raltal raltal < 1,1. Perusalhalaln AlirAlsial IndonesialTbk memiliki nilali Z-Score 

-11,7111, Perusalhalaln Express Tralnsindo Utalmal Tbkmemiliki nilali Z-Score -0,7575, 

daln Perusalhalaln Stealdy Salfe Tbk memiliki nilali Z-Score -9,6675 sehinggal dinyaltalkaln 

mengallalmi kondisi finalnciall Distress yalkni perusalhalaln mengallalmi kesulitaln keualngaln 

daln berpotensi mengallalmi kebalngkrutaln. 

 

V. SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan  

Berdalsalrkaln halsil penelitialn daln alnallisis daltal yalng telalh dilalkukaln, dalpalt dialmbil 

kesimpulaln sebalgali berikut :  

1. Kinerja keuangan perusahaan transportasi Paldal talhun 2018 yalitu Talhun sebelum 

aldalnyal palndemi covid-19 Perusalhalaln yalng beraldal paldal kondisi finalnciall Distress 

yalitu , AlirAlsial Indonesial Tbk , Express Tralnsindo Utalmal Tbk, daln StealdySalfe Tbk 

daln terdalpalt satu Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng beraldal paldal kaltegori Grey yalkni 

mengallalmi kondisi meralgukaln atau rawan kebangkrutan dimalnal dalpalt berpotensi 

terjaldi perubalhaln kondisi menjaldi Distress altalu menjaldi salfe“Zones. Sedalngkaln 

perusalhalaln Tralnsportalsi yalng malsuk dallalm kaltegori Salfe Zones yalkni dallalm kondisi 

sehalt altalu tidalk mengallalmi malsallalh keualngaln yalitu Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk 

dan paldal talhun 2019 yalitu paldal talhun alwall malsal palndemi covid 19 kinerja keuangan 

dari perusahaan transportasi yang terdapaftar di BEI dalri lima salmpel terdalpalt tiga 

Perusalhalaln yalng beraldal paldal kondisi finalnciall Distress yalitu, AlirAlsial Indonesia l 

Tbk , Express Tra lnsindo Utalmal Tbk, daln Stealdy Salfe Tbk daln terdalpalt dua 
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Perusalhalaln Tralnsportalsi yalitu Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbkdaln Blue Bird Tbk yalng 

beraldal paldal kaltegori Grey altalu albu-albu yalkni mengallalmi kondisi mera lguka ln 

dimalnal dalpalt berpotensi terjaldi perubalhaln kondisi menjaldi Distress altalu menjaldi 

salfe “Zones. Pada talhun 2020 yalitu talhun ke-2 malsal palndemi covid-19. Palda l 

Talhunini dalri lima salmple terdalpalt tiga Perusalhalaln yalng beraldal paldal kondisi 

finalnciall Distress yalitu , AlirAlsial Indonesial Tbk , Express Tralnsindo Utalmal Tbk, 

dalnStealdy Salfe Tbk sedalngkaln paldal kaltegori Grey Zones altalu meralgukalnterdalpalt 

dua Perusalhalaln Tralnsportalsi yalitu Ekalsalri Lorenal Tralnsport TbkdalnBlue Bird Tbk 

yalng beraldal paldal kaltegori Grey altalu albu-albu yalkni mengallalmi kondisi meralguka ln 

dimalnal dalpalt berpotensi terjaldi perubalhalnkondisi menjaldi Distress altalu menjaldi 

salfe “Zones. Paldal talhun 2021, talhun dimalnal palndemi covid 19 menga llalmi kondisi 

pemulihaln. Paldal Talhun ini terdalpalt 2 Perusalhalaln yalng beraldal paldal kondisi finalncia ll 

Distress yalitu , AlirAlsial Indonesial Tbk daln Stealdy Salfe Tbksedalngkaln paldal kaltegori 

Grey Zones altalu meralgukaln terdalpalt dua PerusalhalalnTralnsportalsi yalng beraldal palda l 

kaltegori Grey altalu albu-albu yalkni Perusalhalaln Tralnsportalsi Blue Bird Tbk daln 

Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk yalng mengallalmi kondisi meralgukaln dimalnal dalpalt 

berpotensi terjaldi perubalhaln kondisi menjaldi Distress altalu menjaldi salfe “Zones. 

Sedalngkaln ExpressTralnsindo Utalmal Tbk paldal Talhun 2021 bera ldal malsuk 

dallalmkaltegori SalfeZones sesudalh tiga talhun berutut - turut mengallalmi kondisi 

finalnciall Distressyalkni dallalm kondisi sehalt altalu tidalk mengallalmi malsallalh keualnga ln 

yalituExpress Tralnsindo Utalmal Tbk.  

2. Halsil penelitialn potensi finalnciall Distress yalng terjaldi paldal PerusalhalalnTralnsportalsi 

di Indonesial selalmal periode 2018-2021 dengaln model AlltmalnZ-Score dalpa lt 

disimpulkaln balhwal dalri sebelum nyal palndemi covid 19 sa lmpali setelalh palndemi 

covid 19 terdalpalt tiga Perusalhalaln yalng beraldal paldal kondisi finalnciall Distress yalkni 

Perusalhalaln AlirAlsial Indonesial Tbk , ExpressTralnsindo Utalmal Tbk, daln Stealdy Salfe 

Tbk. Alkaln tetalpi terdalpalt dua Perusalhalaln yalng beraldal paldal kondisi Grey Zones alta lu 

albu-albu yalkni BlueBird Tbk da ln Ekalsalri Lorenal Tralnsport Tbk yalng dalpalt 

berpotensi untuk menuju paldal kondisi finalnciall Distress. 

 

Saran 

1. Balgi Pihalk Perusalhalaln Tralnsportalsi yalng malsuk dallalm kondisi Distress da ln 

berpotensi mengallalmi kesulitaln keualngaln altalu kebalngkrutaln, sebaliknya lmalnaljemen 

perusalhalaln lebih memperhaltikaln dallalm pengelolalaln alset yalng dimiliki perusalhalaln. 

Malnaljemen jugal dalpalt melalkukaln efisiensi dengaln menguralngi jumlalh pinjalma ln 
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hutalng sehinggal dalpalt menguralngi kewaljibaln yalng halrus dibalyalrkaln kepalda l 

peminjalm daln menguralngi potensi terja ldinyal Distress. Selalin itu malnaljemen juga l 

bisal memperhaltikaln dallalm pembalgialn dividen daln Retalined Ealrning/ Lalbal ditalhaln 

dalri alkumulalsi lalbal yalng diperoleh. Kemudia lnmelalkukaln metode daln straltegi 

kuallitals pelalyalnaln jalsal tralnsportalsi kepaldalmalsyalralkalt untuk meningkaltkaln 

pendalpaltaln alkibalt palndemi Covid-19, Sedalngkaln balgi pihalk perusalhala ln 

Tralnsportalsi yalng malsuk dallalm kaltegori GreyZones altalu Albu-albu, piha lk 

malnaljemen dalpalt melalkukaln alnallisis terkalit falktor falktor yalng mempengalruhi 

kinerjal perusalhalaln sehinggal dalpalt mencegalh terjaldinyal kondisi Distress yalng 

mengalralh paldal kebalngkrutaln altalupun 83meningkaltkaln pengelolalaln alset sehingga l 

dalpalt beraldal paldal kondisi salfe Zones yalng beraldal paldal kondisi sehalt. Sedalngkaln 

balgi pihalk perusalhaln yalng beraldaldallalm kaltegori Salfe Zones altalu sehalt dihalralpka ln 

malnaljemen perusalhalaln dalpalt mempertalhalnkaln kinerjal perusalhalaln altalu 

ditingkaltkaln. 

 2. Balgi Penelitialn selalnjutnyal dihalralpkaln dalpalt menggunalkaln model-model prediksi 

finalnciall Distress lalinnyal sebalgali pembalnding dallalm memprediksi potensi 

terjaldinyal finalnciall Distress. Selalin itu Peneliti selalnjutnyal dalpalt 

menggunalkalnobjek penelitialn yalng berbedal sehinggal dalpalt membalntu perusalhala ln 

dallalm mengalnallisis kondisi perusalhalaln. 
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