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ABSTRAK 

Industri taksi konvensional mengalami permasalahan besar pada tahun 2016. Hal 
ini disebabkan munculnya pesaing yaitu perusahaan transportasi berbasis aplikasi seperti 
Gojek, Grab, dan Uber. Persaingan usaha yang terjadi membuat perusahaan taksi 
konvensional mengalami penurunan kinerja keuangan terutama pada PT Express Trans indo 
Utama Tbk yang menjadi fokus penelitian pada kesempatan ini. Penurunan ini dilihat dari 
menurunnya jumlah pendapatan dari tahun 2015 ke tahun 2016 dan kemudian kembali 
menurun di tahun 2017. PT Express juga melakukanPHK terhadap sejumlah karyawan dan 
menjual sebagian aset untuk membayar pinjaman. 

Penelitian dilakukan dengan metode deskriptif menggunakan sampel laporan 
keuangan periode 2013 - 2017. Data tersebut digunakan untuk menghitung lima rasio 
keuangan yaitu, rasio likuiditas, aktivitas, utang, profitabilitas, dan pasar. Dari analisis rasio 
tersebut, dipakai tujuh variabel rasio yang berpengaruh pada kepailitan perusahaan yaitu 
rasio lancar, rasio mampu bayar bunga, marjin laba kotor, marjin laba operasi, marjin laba 
bersih, rasio harga pasar/ pendapatan, dan rasio harga pasar/ nilai buku. Kemudian 
digunakan metode perhitungan Altman Z - Score (Z(2)) untuk memprediksi kepailitan 
perusahaan. 

Hasil yang didapatkan dari perhitungan rasio keuangan menunjukan penurunan 
kinerja keuangan dari tahun 2015 hingga 2017. Dari hasil perhitungan Z(2) Altman Z­
Score didapatkan hasil bahwa PT Express diprediksi pailit pada tahun 2019. 

Kata kunci: rasio keuangan, kepailitan 



ABSTRACT 

Conventional taxi industry facing huge problem on 2016. This was caused by 

appeareance of new competitor which is aplication based transportation company such as 

Gojek, Grab, and Uher. Economic competitiveness that appeared were making 

conventional taxi company ~~.financial perj(Jrmance decreasing, especially on PT Express 

Transindo Utama Thk which is thefocus on this research. The decreasing can he seen on 

the decreasing ofrevenuefrom 2015 unti/2017. PT Express also do termination to some 

employees and sell some of the assets to pay company~~ debts. 

The method used in this research is descriptive method using sample of company~~ 

.financial statement year 2013-2017. The datas are usedfor countingfivefinantial ratios, 

liquidity ratio, activity ratio, debt ratio, profitability ratio, and market ratio. From the 

ratios analysis, seven variables ratio are used as the most related to company~~ 

hankcruptcy. Then Altman~~ Z - Score ( Z (2) ) is used for predicting the company 

bankruptcy. 

Based on the ratios calculation, the company is decreasing in terms offinancial 

performance from year 2015 until 2017. From the Z(2) Altman~~ Z - Score calculation, the 

company is predicted will he bankrupt in 2019. 

K eyword: .financial ratios, hankcruptcy 
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BABl 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Penelitian 

Industri transportasi darat memiliki peluang yang cukup baik di Indonesia. Dilihat 

dari kebutuhan masyarakat terutama di daerah perkotaan besar yang memiliki 

mobilitas tinggi,namun belum memiliki kendaraan pribadi, maka dibutuhkan 

industri penyedia jasa transportasi. Kepadatan lalu lintas di daerah perkotaan juga 

menjadi alasan bagi masyarakat untuk mencari alternatif dalam bepergian. 

Transportasi umum yang ada di daerah perkotaan seperti Jadetabek dan Bandung 

dapat dildasifikasikan ke dalam transportasi berupa, kereta, bus, angkutan kota, 

ojek, dan taksi. 

Taksi menjadi transportasi darat untuk penumpang yang berbeda 

dengan transportasi umum lainnya, karena dengan menggunakan taksi, penumpang 

dapat memiliki privasi lebih, hal ini dikarenakan penumpang tidak berada dalam 

satu kendaraan dengan penumpang lain. Sehingga taksi menjadi pilihan transportasi 

umum bagi masyarakat yang tidak ingin terganggu dengan hadirnya konsumen lain 

dalam satu kendaraan dan bagi masyarakat yang memiliki kendaraan pribadi namun 

tidak memiliki supir yang tidak ingin mengendarai kendaraanya di tengah 

kemacetan maupun menghindari sulitnya mencari parkir di tempat - tempat 

tertentu. 

Industri taksi memiliki permasalahan pada tahun 2016. 

Permasalahan ini dimulai dengan kemunculan perusahaan transportasi berbasis 

aplikasi seperti Gojek, Grab, dan Uber. Perusahaan- perusahaan ini menawarkan 

kemudahan dalam memenuhi kebutuhan konsumen dalam memesan kendaraan 

untuk mengantar ke tempat tujuan. Tahun 2016 perusahaan Gojek yang tadinya 

hanya berfokus pada transportasi berbasis motor, melakukan penambahan fitur 

berupa Go-Car. Hal ini yang sangat berpengaruh pada perusahaan taksi 

konvensional. 

Persaingan usaha antara perusahaan transportasi konvensional 

melawan transportasi berbasis aplikasi menimbulkan dampak luar biasa pada 
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perusahaan transportasi konvensional. Hal ini dilihat dari pemyataan CEO PT 

Express Transindo Utama,yang dikutip dari Detik.com, bahwa salah satu penyebab 

turunnya kinerja perusahaan disebabkan maraknya perusahaan aplikasi seperti 

Grab, Gojek, dan Uber yang menyediakan transportasi berbasis aplikasi. 

Pemyataan CEO PT Express Transindo Utama tersebut dapat dilihat 

dengan kinerj a perusahaan Express dari tabel di bawah ini : 

Keterangan 

Pcndapatan 

Laba Kotor 
Laba Bcrsih 
Scsudah 
Pajak 

Tabel1.1. 

Pendapatan,Laba Kotor, dan Laba Bersih 

PT. Express Transindo Utama Tbk. 

(dalam ribuan rupiah) 

2013 2014 2015 2016 

686,916,910 889,722,966 970,093,414 618,207,03 7 

309,519,855 398,220,077 341,059,125 74,121,693 

132,61 1,150 118,285,872 32,322,265 ( 184,740,372) 

Sumbcr: Laporan Kcuangan PT. Express Transmdo Utama Tbk. 

2017 

304,711,723 

( 183,378,646) 

( 492,102,31 0) 

Pendapatan PT. Express meningkat terns dari tahun 2013 sampai 

dengan tahun 2015, namun mengalami penunman signifikan di tahun 2016, dan 

kembali menunm pada tahun 2017. Pendapatan di tahun2015 mencapai 970 milyar, 

namun turunhingga 600 milyarrupiah di tahun2016. Penunmanini mencapai 36%. 

Penunman kembali terjadi di tahun 2017 ,dimana pendapatan menurun 51% 

menjadi 304 milyar rupiah. Lab a kotor PT Express pun menunm drastis dari tahun 

2015 ke 2016, dari 341 milyarmenjadi 74milyarrupiah. Kembali menunm di tahun 

2017, hingga merugi 183 milyar rupiah. Begitu juga dengan laba bersih PT. 

Express dari tahun 20 15 sampai 20 17 mengalami penurunan yang sangat drastis, 

laba di tahun 2015 sebesar 34 milyar, sedangkan di 2016 menunm drastis sehingga 

merugi 184 milyar rupiah, dan di tahun 2017 merugi 492 milyar rupiah. 

Hallainnya yang berpengaruh dengan kinerja perusahaan ini adalah 

PT. Express Transindo Utama melakukan PHK kepada 400 

karyawannya,mengurangi 29 pool, mengurangi jumlah pekerja pada 1 pool 
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menjadi hanya 25-30 orang, dan mengurangi jumlah bengkel dari 27 menjadi 5 

bengkel. ( diambil dari finance.detik.com, 6 Oktober 20 17) 

PT. Express Transindo Utama juga melakukan penjualan aset 

berupa tanah seluas empat hektare di Daan Mogot, dan berencana juga untuk 

menjual aset tanah lainnya sejumlah 9,3 hektare di Cibubur dan 1,2 hektare di 

Tanggerang. Penjualan aset ini dilakukan untuk mempercepat pelunasan pinj aman 

kepada PT. Bank Central Asia Tbk sebesar 500 milyar rupiah. ( diambil dari 

cnnindonesia.com, 7 Oktober 2017) 

Dengan adanya permasalahan tersebut, maka menarik untuk 

mengetahui kinerja PT. Express Transindo Utama Tbk serta bagaimana 

keberlanjutan perusahaan di masa depan. Mengetahui kinerja perusahaan dapat 

dilakukan dengan menganalisis rasio keuangan. Dari analisa rasio keuangan dapat 

diketahui apakah perusahaan mengalami kesuli tan keuangan, kesuli tan keuangan 

dapat menggangu kegiatan operasional perusahaan yang bisa menyebabkan 

perusahaan pailit. Prediksi kepailitanjuga dilakukan untuk mengetahui bagaimana 

kondisi perusahaan di masa depan, sehingga menjadi indikator pengingat I warning 

system bagi berbagai pihak. Prediksi kepailitan perusahaan pada penelitian ini 

menggunakan metode yang dibuat oleh Edward Altman pada tahun 1968, metode 

ini dikenal dengan nama Altman's Z- Score. 

Mengetahui kinerja perusahaan dan keberlanjutan perusahaan di 

masa depan menjadi penting, dikarenakan memiliki peran bagi berbagai pihak, 

seperti investor untuk mengetahui kelayakan investasi pada perusahaan tersebut, 

bagi kreditur agar mengetahui apakah perusahaan tersebut layak mendapat kredit 

atau tidak, serta bagi perusahaan itu sendiri agar mengetahui bagaimana kondisi 

perusahaan sehingga dapat menjadi bahan evaluasi internal perusahaan. 

Sesuai hal - hal yang sudah dijabarkan di atas, maka penulis 

mengambil judul: "Analisis Rasio Keuangan dan Prediksi Kepailitan dengan 

Metode Altman Z -Score pada PT Express Transindo Utama Tbk" 

1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut,maka permasalahan yang dapat 

penulis rumuskan adalah sebagai berikut: 
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1. Bagaimana analisis rasio keuangan PT. Express Transindo Utama Tbk tahun 

2013-2017? 

2. Bagaimana kondisi keuangan PT Express Trans indo Utama Tbk tahun 2013-

2017 berdasarkan 7 variabel rasio keuangan? 

3. Bagaimana hasil analisis prediksi kepailitan PT Express Transindo Utama Tbk 

berdasarkan hasil analisis Altman Z-Score tahun 2013-2017? 

1.3. Tujuan Penelitian 

Penelitian yang dilakukan sejalan dengan masalah yang telah dirumuskan. Maka 

tujuan dari penelitian ini sebagai berikut: 

1. Mengetahui hasil analisis rasio keuangan PT. Express Transindo Utama Tbk 

tahun 2013-2017. 

2. Mengetahui kondisi keuangan PT Express Transindo Utama Tbk tahun 2013-

2017 berdasarkan 7 variabel rasio keuangan. 

3. Mengetahui hasil analisis prediksi kepailitan PT Express Transindo Utama Tbk 

berdasarkan hasil analisis Altman Z-Score tahun 2013-2017. 

1.4. Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat untuk banyak pihak. Manfaat hasil 

penelitian ini sebagai berikut: 

1. Bagi penulis, untuk memenuhi rasa keingintahuan penulis mengenai kinerja 

keuangan dan prediksi kepaili tan perusahaan terse but. 

2. Bagi investor maupun calon investor, dapat mengetahui kondisi kinerja 

perusahaan dan apakah ada indikasi kepailitan dari hasil perhitungan Altman Z­

Score. 

3. Bagi PT. Express Transindo Utama Tbk, untuk menjadi tambahan data untuk 

pertimbangan pengambilan keputusan, baik mempertahankan, maupun 

meningkatkan kondisi yang ada. 

4. Hasil penelitian ini juga penulis harapkan dapat menjadi tambahan referensi bagi 

penelitian dengan bidang kajian yang sama,maupun penelitian lanjutan dari hasil 

penelitian ini. 
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1.5. Kerangka Pemikiran 

Mengetahui kinerja perusahaan dibutuhkan untuk mengetahui apakah perusahaan 

berada pada kondisi baik atau mengalami kesulitan keuangan. Menurut Sutrisno 

(2009), kinerja keuangan merupakan prestasi yang dicapai perusahaan dalam suatu 

periode tertentu yang mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan tersebut. 

Pengulruran kinerja perusahaan dilakukan berdasarkan data yang di 

dapat dari laporan keuangan,menurut Sundjaja,Barlian,dan Sundjaja (2013), suatu 

laporan yang menggambarkan hasil dari proses akuntansi yang digunakan sebagai 

alat komunikasi antar data keuangan/aktivitas perusahaan dengan pihak-pihak yang 

berkepentingan dengan data-data I aktivitas tersebut. 

Analisis yang dilakukan adalah analisis rasio keuangan, menurut 

Sundjaja,Barlian,dan Sundjaja,(2013), rasio keuangan dikelompokan ke dalam 

lima kelompok, yaitu: 

1. Rasio Likuidi tas 

Digunakan untul( mengetahui kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya yang jatuh tempo. Rasio likuiditas terdiri dari : 

modal kerja bersih, rasio lancar, rasio cepat, rasio kas. 

2. Rasio Aktivitas 

Digunakan untul( mengetahui kecepatan beberapa perkiraan menjadi penjualan 

atau kas. Rasio aktivitas terdiri dari : perputaran piutang, rata-rata peri ode tagih, 

rata-rata periode bayar, perputaran aktiva tetap, perputaran total aktiva. 

3. Rasio U tang 

Digunakan untul( mengetahui besar utang perusahaan serta kemampuan 

perusahaan membayar utang. Rasio utang terdiri dari : rasio utang terhadap aset, 

rasio utang terhadap ekuitas, rasio mampu bayar bunga. 

4. Rasio Profitabilitas 

Digunakan untul( mengul(ur profitabilitas perusahaan. Rasio profitabilitas 

terdiri dari: marjin laba kotor, marjin laba operasi, marjin laba bersih, hasil atas 

total aset (return on asset), hasil atas ekuitas (return on equity ) 

5. Rasio Pasar 
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Berhubungan dengan nilai pasar dari saham perusahaan sebagaimana diukur 

oleh harga pasar saham terhadap nilai akuntansi tertentu. Rasio pasar terdiri 

dari: rasio harga pasar I pendapatan (rasio HIP), rasio harga pasar I nilai buku 

(rasio H/NB) 

Kepailitan suatu perusahaan tidak langsung terjadi begitu saja. Hal 

pertama yang menjadi penyebab terjadinya kepailitan adalah kesulitan keuangan. 

Menurut Sundjaja, Barlian, dan Sundjaja (2013), kesulitan keuangan adalah situasi 

dimana arus kas operasi tidak mencukupi untuk membiayai kewajiban sekarang 

yang ada seperti membayar utang usaha atau membayar bunga, dan hal ini memaksa 

perusahaan untuk mengambil tindakan perbaikan. 

Apabila sebuah perusahaan sudah mengalami kesulitan 

keuangan,maka perusahaan tersebut memiliki peluang pailit, dikutip dari Undang -

undang nomor 3 7 tahun 2004, kepailitan adalah sita umum atas kekayaan debitor 

pailit yang pengurusan dan pemberesannya dilakukan oleh kurator di bawah 

pengawasan Hakim Pengawas sebagaimana diatur dalam Undang - Undang ini. 

Setelah melakukan penghitungan terhadap lima rasio keuangan di 

atas, penelitian dilanjutkan dengan perhitungan Z-Score. Z-Score merupakan salah 

satu metode untuk memprediksi kepailitan. Karena perusahaan yang diteliti 

merupakan perusahaan non manufaktur sehingga menurut Altman, rumus yang 

digunakan adalah sebagai berikut : 

I Z" = 6.56Xl + 3.26X2 + 6.72X3 + l.OSX4 

Model Z-Score mengukur perusahaan dari empat macam variabel, 

variabel dari XI - X4. Dimana akan penulis jabarkan dibawah ini variabel -

variabel tersebut. 

Modal kerja 
Xl=----­

Total Aktiva 

Variabel ini mengukur likuiditas suatu perusahaan, dimana jika 

posisi perusahaan tidak likuid maka akan mempengaruhi kemampuan perusahaan 

membayar utang dan bunga pinjaman. 
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Laba ditahan 
X2=----­

Total Aktiva 

Variabel ini bertujuan untuk mengukur kinerja perusahaan dari sisi 

profitabilitasnya. Apabila perusahaan mengalami kerugian,maka laba ditahannya 

pun akan memiliki nilai negatif. 

Laba sebelum bunga pajak 
X3 = ---------­

Total Aktiva 

Variabel ini bertujuan untuk melihat keefektifan perusahaan dalam 

menghasilkan laba. 

Nilai buku ekuitas 
X4=------­

Total hutang 

Variabel m1 mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam 

melunasi utangnya. 

Dari hasil perhitungan Z-Score, dapat diketahui berada dimakah 

posisi PT Express Transindo Utama. Indikatomya dijelaskan oleh Altman sebagai 

berikut : 

Tabel1.2. 

Tabel lndikator Posisi Perusahaan 

Nilai Z lndikasi 

<1,10 Perusahaan pailit (Distress Zone) 

1,10 :5 z :5 2.60 Daerah ragu-ragu, antara pailit atau tidak (Grey Zone) 

>2.60 Perusahaan tidak pailit (Safe Zone) 

.. 
Sumber: buku ManaJemen Keuangan 1-2013- edlSl 8 

Indikator ini untuk memprediksi kondisi perusahaan di masa yang 

akan datang. Penilaian posisi perusahaan ini selanjutnya dibandingkan dengan 

kondisi perusahaan yang sudah ada, dan juga digunakan untuk memprediksi faktor 

keberlanjutan perusahaan. Metode prediksi yang digunakan adalah periode t+2, 

dimana kondisi Z - Score di tahun t digunakan untuk memprediksi dua tahun 
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berikutnya. Hal ini didasari peneli tian yang sudah pernah dilakukan sebelumnya 

yang dijabarkan di bawah ini: 

1. Wang dan Campbell (20 1 0) menyatakan bahwa metode dua tahunan lebih aku:rat 

dibanding satu tahun dalam menguji prediksi kepailitan Altman Z-Score pada 

perusahaan terbuka di Cina. 

2. Hayes,Hodge,dan Hughes (20 1 0) menyatakan hasil uji Altman Z-Score mereka 

terhadap 17 perusahaan dengan periode dua tahunan menghasi1kan 94% aku:rat 

memprediksi kebangkrutan dan 90% aku:rat memprediksifinancial distress. 

3. Bal (2015) menyatakan bahwa Altman Z-Score adalah salah satu model yang 

efektif dan populer,dan calon investor disarankan untuk menghitung Z-Score 

untuk menghindari kerugian finansial yang disebabkan oleh kesuli tan keuangan. 
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Cambar 1.1 

Kerangka Pemikiran 

Lapora.n Keuangan PT. Express 
Transindo Utama Tbk. 

Analisls raslo keuangan 
tahun 2013-201 7 

' 
lnterpretasl 

Sumber : olahan penulis 

Kesimpulan dan Saran 

Anallsis Prediksl KepaiUtan 
dengan metode Altman Z­

Score 

' 

lnterpretasi 
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