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ABSTRAK 

ANALISIS RASIO LIKUIDITAS, SOLVABILITAS, DAN 

PROFITABILITAS GUNA MEMPREDIKSI FINANCIAL  

DISTRESS (STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN  

BADAN USAHA MILIK NEGARA YANG 

 TERCATAT DI BURSA EFEK  

INDONESIA PERIODE  

2014 – 2018) 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa dan memprediksi terjadinya Financial 

Distress pada  perusahaan BUMN yang tercatat di BEI periode 2014 – 2018 

berdasarkan rasio likuditas, solvabilitas, dan profitabilitas yang terdapat pada model 

Altman Z-Score. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

dengan jenis deskriptif. Metode analisis data digunakan dengan analisis Altman Z-

Score. Populasi dalam penelitian ini adalah sebanyak 20 perusahaan. Penentuan 

sampel untuk penelitian ini menggunakan purposive sampling dengan beberapa 

kriteria yang ditentukan sehingga dihasilkan sampel sebanyak 4 perusahaan. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa terdapat 3 perusahaan BUMN yang sedang 

mengalami Financial Distress dan berpotensi mengalami kebangkrutan yaitu PT. 

Krakatau Steel (Persero) Tbk., PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk.,  dan PT. 

Indofarma (Persero) Tbk. Disamping itu terdapat satu perusahaan BUMN yang 

berada dalam posisi Grey Area yaitu PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk. 

Kata kunci : Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas, Financial Ratio, Financial 

Distress, Altman Z-Score. 
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ABSTRACT 

AN ANALYSIS OF LIQUIDTY, LEVERAGE, AND PROFITABILITY  

RATIOS TO PREDICT FINANCIAL DISTRESS (EMPIRICAL  

STUDIES ON THE STATED-OWNED ENTERPRISE  

COMPANY LISTED IN INDONESIA STOCK  

EXCHANGE IN THE PERIOD  

OF 2014 – 2018) 

 

The study aims to analyze and predict financial distress on the stated-owned 

enterprise company listed in Indonesia Stock Exchange in the period of 2014 – 2018 

based on liquidity, leverage, and profitability ratios on the Altman Z-Score model. 

The methods on this research used descriptive. Analysis data used Altman Z-Score. 

The research population comparised stated-owned enterprise company listed in 

Indonesia Stock Exchange in the period of 2014 – 2018 with a total 20 companies. 

The sample was selected by means of the purposive sampling method and the 

selected sample comparised 4 companies. The results showed that 3 comparised 

compamies have financial distress and potentially bankruptcy are PT. Krakatau 

Steel (Persero) Tbk., PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk., and PT.Indofarma 

(Persero) Tbk.One company on the grey area position is PT.Semen Indonesia 

(Persero) Tbk. 

Keyword : Liquidity, Leverage, Profitability, Financial Ratio, Financial Distress, 

Altman Z-Score. 
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PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Suatu perusahaan yang didirikan diharapkan dapat menghasilkan laba 

sehingga mampu bertahan dan berkembang dalam jangka panjang dan tidak 

mengalami likuidasi. Tetapi, faktanya asumsi tersebut tidak selalu terjadi 

dengan baik sesuai harapan. Seringkali perusahaan yang telah beroperasi 

dalam jangka waktu tertentu terpaksa dilikuidasi karena mengalami 

kesulitan keuangan yang berujung pada kebangkrutan. Fenomena ini bisa 

dialami oleh semua perusahaan. Perusahaan yang mengalami kesulitan 

keuangan umumnya mengalami penurunan dalam pertumbuhan, 

kemampulabaan, dan aset tetap, serta peningkatan dalam tingkatan 

persediaan relatif terhadap perusahaan yang sehat (Koech et al., 2018). 

Masalah keuangan yang terjadi pada suatu perusahaan dapat diukur 

dengan menganalisis laporan keuangan. Data sekunder yang diperoleh dari 

laporan keuangan suatu perusahaan sangat berguna dalam pengambilan 

keputusan bagi pihak internal maupun eksternal perusahaan. Untuk 

membuktikan asumsi yang menyatakan laporan keuangan sangat berguna 

maka perlu dilakukan penelitian yakni dengan cara menganalisis rasio 

keuangan untuk memprediksi kinerja perusahaan seperti memprediksi 

kondisi financial distress (Mas’ud & Srengga, 2015).  

Financial distress merupakan suatu kondisi yang selalu terjadi sebelum 

kebangkrutan pada perusahaan (Nanayakkara & Azeez, 2014). Turunnya 
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situasi pendanaan dapat dimulai dari kesulitan perusahaan dalam melunasi 

hutang jangka pendek yang dianggap sebagai kondisi financial distress 

ringan hingga ada pada pernyataan kebangkrutan yang dianggap sebagai 

kondisi financial distress terberat. Financial distress disebabkan karena 

ketidakmampuan perusahaan dalam mengelola dan mempertahankan 

stabilitas kinerja keuangan perusahaan yang berawal dari 

ketidakberhasilannya dalam kegiatan promosi produk sehingga terjadi 

penurunan penjualan yang mengakibatkan pendapatan / laba yang semakin 

menurun dan penjualan yang kurang maksimal (W. H. Beaver, 2014). Hal 

tersebut memicu perusahaan mengalami kerugian dalam hal operasional 

selama kurun waktu berjalan saat itu (Alifiah, 2014).  

Tindakan perubahan yang harus dilakukan oleh perusahaan ketika 

mengalami financial distress seperti perubahan terhadap aset, laba bersih 

dan laba per saham yang signifikan. Perubahan ini dilakukan demi menjaga 

perusahaan agar tetap berjalan dan kembali pada kondisi keuangan yang 

normal dan stabil (Saji, 2018). Pada dasarnya, Laporan Keuangan dapat 

dijadikan sebagai acuan untuk mengukur kinerja keuangan sebuah 

perusahaan untuk jangka waktu tertentu bagi para pihak internal maupun 

eksternal perusahaan. Perlu adanya rekstrukturisasi pada perusahaan yang 

mengalami kerugian sehingga dapat dilakukan analisis pada laporan 

keuangan terhadap gejala-gejaja yang dapat menyebabkan Financial 

Distress di masa depan (Nurcahyono & Sudharma, 2012)  



3 
 

Berbagai penelitian telah dilakukan dalam mengkaji manfaat yang bisa 

diambil dalam melakukan analisis rasio keuangan. Dalam memprediksi 

financial distress suatu perusahaan secara umum dapat digunakan analisis 

rasio keuangan seperti rasio likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas. model 

Altman dikenal dengan Z-score yakni skor yang ditentukan dari hitungan 

standar kali keuangan  yang menunjukkan tingkat kemungkinan terjadinya 

financial distress (Altman, 2008 dalam Rohmadini, Saifi, & Darmawan, 

2018). 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan suatu 

perusahaan dalam melunasi semua hutang jangka pendeknya dengan 

memanfaatkan aset lancarnya (Triwahyuningtias, 2012). Agar perusahaan 

tetap dapat mempertahankan posisinya dalam kondisi likuid, maka 

perusahaan harus mempunyai aset lancar yang melebihi hutang jangka 

pendeknya. Ketika posisi keuangan suatu perusahaan dalam keadaan tidak 

sehat maka dapat diasumsikan persahaan tersebut tidak dalam kondisi 

likuid. Rasio likuiditas dapat diproksikan dengan rasio modal kerja terhadap 

total aset. Semakin besar perbandingan maka semakin tinggi kemampuan 

perusahaan tersebut dalam memenuhi hutang jangka pendeknya maka 

semakin kecil terjadinya financial distress pada perusahaan (Sufiana & 

Purnawati, 2013) 

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi segala hutangnya baik jangka pendek maupun 

jangka panjang apabila di masa depan perusahaan harus dilikuidasi. Rasio 
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solvabilitas juga dapat menjadi indikator dalam memprediksi financial 

distress.  Rasio solvabilitas dapat diproksikan dengan rasio nilai buku 

ekuitas terhadap nilai buku total utang.  

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih pada tingkat 

penjualan, aset dan modal saham tertentu. Rasio ini dicerminkan dalam 

rasio laba ditahan terhadap total aset, rasio laba sebelum bunga dan pajak 

terhadap total aset, dan rasio penjualan terhadap total aset. Rasio yang tinggi 

menunjukkan efisiensi manajemen aset  (Hanafi & Abdul Halim, 2009). 

Profitabilitas menunjukkan efisiensi serta efektivitas suatu perusahaan 

dalam memaksimalkan aset, karena rasio ini digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan penggunaan 

aset. Dengan adanya efektivitas dari penggunaan aset maka akan 

mengurangi biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan, maka perusahaan 

akan memperoleh penghematan dan akan memiliki kecukupan dana untuk 

menjalankan keberlangsungan usahanya. Dengan adanya kecukupan dana 

tersebut maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distress di 

masa yang akan datang akan menjadi lebih kecil (Arini, 2010) 

Pada penelitian ini penulis akan meneliti perusahan Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN). Dengan populasi sebanyak 20 perusahaan dan ditarik 

sampel berdasarkan kriteria tertentu. Alasan penulis melakukan penelitian 

pada perusahaan BUMN adalah karena perusahaan BUMN berperan 

penting dalam memajukan pembangunan ekonomi di Indonesia. Berperan 
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dalam memajukan pembangunan ekonomi di Indonesia membuat 

perusahaan-perusahaan BUMN sangat diharuskan untuk mempunyai 

kondisi keuangan yang baik. Bagi para pengguna laporan keuangan, 

sangatlah penting untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan tersebut 

guna menjadi bahan pengambilan keputusan dan sebagai indikator untuk 

memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan tersebut. Berikut 

adalah data laba operasi pada perusahaan Badan Usaha Milik Negara yang 

tercatat di BEI periode 2014-2018 disajikan dalam bentuk tabel sebagai 

berikut: 

Tabel 1 Laba Operasi dan Laba Tahun Berjalan Pada Perusahaan 

BUMN yang tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode 2014 – 2018 

Nama Perusahaan Tahun Laba Operasi Laba Tahun Berjalan 

PT. ANEKA  2014 (Rp179,404,982)  (Rp775,286,289)  

TAMBANG 2015 (Rp701,438,522)  (Rp1,440,852,896)  

Tbk. 2016  Rp8,156,059   Rp64,806,188  

  2017  Rp600,606,318   Rp136,503,269  

  2018  Rp185,272,851   Rp874,426,593  

PT. KRAKTAU 2014 (Rp876,041,584)  (Rp1,951,108,912)  

STEEL (Persero) 2015 (Rp2,531,874,906)  (Rp4,503,934,116)  

Tbk. 2016  Rp58,984,040  (Rp2,428,207,664)  

  2017  Rp687,479,712  (Rp1,166,442,156)  

  2018  Rp49,534,422  (Rp1,151,966,427)  

PT. GARUDA 2014 (Rp4,965,856,542,616)  (Rp4,625,880,378,712)  

INDONESIA 2015  Rp2,327,674,613,154   Rp1,075,575,576,834  

(Persero) Tbk. 2016  Rp1,331,560,524,404   Rp125,826,232,088  

  2017 (Rp1,032,102,599,544)  (Rp9,196,931,321,234)  

  2018  Rp1,504,862,995,854   Rp74,918,320,132  

PT. INDOFARMA 2014  Rp46,344,316,460   Rp1,164,824,606  

(Persero) Tbk. 2015  Rp54,928,873,266   Rp6,565,707,419  

  2016  Rp33,436,121,196  (Rp17,367,399,212)  

  2017 (Rp4,282,682,490)  (Rp46,284,759,301)  

  2018  Rp25,910,150,677  (Rp32,736,482,313)  
Sumber : Diolah dari data sekunder 
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Berdasarkan data pada Tabel 1 terdapat 4 perusahaan BUMN yakni PT. 

Aneka Tambang Tbk., PT. Krakatau Steel (Persero) Tbk., PT. Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk., dan PT. Indofrma (Persero) Tbk. yang 

menunjukkan indikasi mengalami masalah keuangan yang ditandai dengan 

turunnya laba operasi dan laba bersih tahun berjalan bahkan sampai 

mengalami kerugian dalam jangka waktu periode 2014 hingga 2018.  

Berdasarkan penjelasan diatas, maka diperlukan penelitian terdahulu yang 

berkaitan dengan financial distress, serta faktor-faktor yang mungkin 

mempengaruhinya seperti pada rasio likuiditas memiliki pengaruh dalam 

memprediksi kondisi financial distress perusahaan (Rohmadini et al., 2018; 

Waqas & Md-Rus, 2018; Islami & Rio, 2019). Akan Tetapi pada penelitian 

(Restianti & Agustina, 2018; Masdupi, Tasman, & Davista, 2018; Mesak, 

2019) rasio likuiditas tidak memiliki pengaruh dalam memprediksi kondisi 

financial distress perusahaan. 

Pada rasio solvabilitas memiliki pengaruh dalam memprediksi kondisi 

financial distress perusahaan (Sulastri & Zannati, 2018; Hidayat & 

Meiranto, 2014). Terdapat perbedaan pada penelitian (Finishtya, 2019; 

Srikalimah, 2017) menyatakan bahwa rasio solvabilitas tidak berpengaruh 

dalam memprediksi kondisi financial distress perusahaan. 

Rasio profitabilitas sebagai variabel independen memiliki pengaruh 

dalam memprediksi kondisi financial distress perusahaan(Supriyanto & 

Darmawan, 2018 Christananda, Khairunnisa, & Nurbaiti, 2017). Sedangkan 

penelitian dari (Wijarnarto & Nurhidayati, 2016) menyatakan bahwa rasio 
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profitabilitas tidak berpengaruh dalam memprediksi kondisi financial 

distress perusahaan. 

Berdasarkan uraian diatas, penulis tertarik untuk melakukan penelitian 

yang berjudul “Analisis Rasio Likuiditas, Solvabilitas, dan Profitabilitas 

Guna Memprediksi Financial Distress (Studi Empiris Pada Perusahaan 

Badan Usaha Milik Negara yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2014 - 2018)”. 
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1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas maka penulis dapat mengidentifikasi 

perumusan masalah dalam penelitian ini yaitu bagaimana Rasio Likuditas, 

Solvabilitas, dan Profitabilitas dalam memprediksi kondisi Financial Distress 

pada perusahaan Badan Usaha Milik Negara yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014 – 2018. 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah disebutkan diatas, maka dapat 

disimpulkan bahwa tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui 

bagaimana rasio likuditas, solvabilitas, dan profitabilitas dalam memprediksi 

kondisi financial distress pada perusahaan Badan Usaha Milik Negara yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1Manfaat Teoritis 

1.4.1.1 Bagi Peneliti 

Peneliti dapat menambah wawasan serta pengetahuannya dibidang 

manajemen keuangan serta dapat mengimplementasikan teori yang telah 

diperoleh selama masa perkuliahan. 
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1.4.1.2 Bagi Penelitian Selanjutnya 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi positif bagi 

pengembangan ilmu dibidang manajemen keuangan dan dapat dijadikan 

bahan referensi untuk penelitian selanjutnya. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

1.4.2.1 Bagi Manajemen Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan yang sangat berguna 

bagi manajemen perusahaan terkait untuk memprediksi resiko terjadinya 

financial distress pada perusahaan. 

1.4.2.2 Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan referensi dan evaluasi dalam 

memprediksi financial distress sebagai bahan pertimbangan untuk 

menentukan keputusan investasi berdasarkan informasi yang dihasilkan. 
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