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ABSTRAK

Pentingnya kendaraan umum bagi masyarakat namun dinilai
masih jauh dari nyaman dapat menjadi peluang khususnya bagi usaha taksi
untuk menjangkau konsumen yang menginginkan kenyamanan. Namun era
globalisasi yang semakin maju dan kehadiran taksi online pada tahun 2015
berdampak negatif bagi beberapa perusahaan taksi konvensional. Sama
halnya dengan PT Express Trasindo Utama Tbk yang merupakan
perusahaan taksi konvensional di Indonesia. Jika dibandingkan dengan
perusahaan serupa PT Blue Bird Tbk, net profit margin PT Express
Trasindo Utama Tbk terus mengalami penurunan hingga bernilai negatif
pada tahun 2016-2018 bahkan setelah bekerjasama dengan taksi online.

Apabila hal ini terus berlangsung, perusahaan dapat
mengalami kebangkrutan di masa yang akan datang. Maka dari itu perlu
dilakukan prediksi kebangkrutan pada perusahaan yang terindikasi
mengalami financial distress seperti PT Express Trasindo Utama Tbk
dengan menggunakan Model Altman Z-Score bagi perusahaan publik
manufaktur maupun non-manufaktur. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui hasil analisis empat rasio dan frend Altman Z-Score sebelum
dan setelah bekerjasama dengan Uber, serta faktor-faktor yang perlu
diperbaiki.

Penelitian ini menggunakan metode analisis deskriptif yang
menjelaskan karakteristik variabel yang diteliti dalam suatu situasi dan studi
kasus meliputi analisis kontekstual dan mendalam terhadap hal yang
berkaitan dengan situasi. Pengumpulan data berupa laporan keuangan
maupun data pendukung lainnya untuk penelitian ini diperoleh dari data
sekunder yaitu laporan keuangan dan laporan tahunan PT Express Trasindo
Utama Tbk tahun 2014-2018 yang diakses melalui situs resmi perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukan PT Express Trasindo Utama
Tbk pada tahun 2014-2016 berada dalam Grey Zone dan berada dalam
Distress Zone pada tahun 2017-2018 dengan nilai Z-Score sebesar 1,5117
pada tahun 2014, 1,4805 pada tahun 2015, 1,4695 pada tahun 2016, -2,4293
pada tahun 2017, dan -13,5396 pada tahun 2018. Nilai Altman Z-Score yang
bernilai negatif menunjukan kondisi keuangan yang sangat buruk dan
mengindikasikan perusahaan dalam kondisi bangkrut. Rasio Net Working
Capital to Total Asset (X1), Retained Earning to Total Asset (X2), Earning
Before Interest and Taxes to Total Asset (X3), dan rasio Book Value of
Equity to Total Liability (X4) bernilai negatif pada tahun 2018. Untuk
menjauhkan perusahaan dari kebangkrutan, faktor-faktor yang perlu
diperbaiki adalah pendapatan, biaya, laba bersih (ROA), dan Manajemen
Struktur Keuangan.

Kata kunci: Kebangkrutan, Altman Z-Score



ABSTRACT

The importance of public vehicles for the community is still
considered far from being comfortable this can be an opportunity for taxi
business to reach more consumers who want comfort. But globalization era
increasingly advanced and the presence of online taxi in the year 2015 had a
negative impact on conventional taxi companies. As well as PT Express
Trasindo Utama Tbk case which is conventional taxi companies in
Indonesia. When compared to similar company PT Blue Bird Tbk, net profit
margin of PT Express Trasindo Utama Tbk continues to decline until it
reach negative point in 2016-2018 even after collaborating with online taxi
company.

If these things continue, the company would experience
bankruptcy in the future. Therefore, it is necessary to predict bankruptcy on
the company that indicated experiencing financial distress like PT Express
Trasindo Utama Tbk by using the Altman Z-Score model for both
manufacturing and non-manufacturing public companies. this research aims
to find out the analysis result of four ratio and trends of Altman Z-Score
before and after collaborating with Uber, as well as the factors that need to
be improved.

The methods used in this research are descriptive study which
explains the characteristics of the variables examined in a situation, and case
study which include contextual analysis related to the situation. The data
collection of this research is obtained from secondary data that is financial
report and annual report of PT Express Trasindo Utama Tbk for the year
2014-2018 which accessed from the company’s official website.

The result of this research showed that PT Express Trasindo
Utama Tbk is in a grey zone from 2014-2016, and in distress zone in 2017-
2018 with a Z-Score value of 1.5117 in 2014, 1.4805 in 2015, 1.4695 in
2016, -2.4293 in 2017, and -13.5396 in 2018. A negative Altman Z-Score
values showed a very bad financial condition and indicates the company is
in a state of bakruptcy. The ratio of Net Working Capital to Total Asset,
Retained Earning to Total Asset, Earning Before Interest and Taxes to Total
Assets, and Book Value of Equity to Total Liability ratio have negative
results. In order to keep the company further away from bankruptcy, the
factors that need to be improved are company’s income, costs, net income
(ROA), and financial structure management.

Keywords: Bankruptcy, Altman Z-Score
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Angkutan adalah perpindahan orang dan/atau barang dari satu
tempat ke tempat lain dengan menggunakan kendaraan di ruang lalu lintas
jalan. Transportasi atau angkutan dibagi menjadi transportasi umum dan
pribadi, transportasi angkutan umum diselenggarakan dalam upaya
memenuhi kebutuhan angkutan orang dan/atau barang yang selamat, aman,
nyaman, dan terjangkau (Republik Indonesia, 2014). Akan tetapi kondisi
transportasi umum dinilai masih jauh dari nyaman sehingga banyak orang
memilih untuk tetap menggunakan kendaraan pribadi dalam menjalankan
aktivitas mereka (CNN Indonesia, 2015).

Pelayanan Angkutan orang dengan Kendaraan Bermotor
Umum tidak dalam Trayek sebagaimana dimaksud dalam Pasal 21 huruf b
terdiri atas angkutan orang dengan menggunakan taksi, angkutan orang
dengan tujuan tertentu, angkutan orang untuk keperluan pariwisata, dan
angkutan orang di kawasan tertentu (Republik Indonesia, 2014). Hal ini
menunjukan bahwa jasa transportasi memiliki peranan penting di dalam
kehidupan bermasyarakat. Pentingnya kendaraan umum namun dinilai
masih jauh dari nyaman dapat menjadi peluang khususnya bagi usaha taksi
untuk menjangkau konsumen yang menginginkan kenyamanan, karena
menurut Peraturan Pemerintah nomor 74 tahun 2014 pelayanan angkutan
orang dengan menggunakan taksi diklasifikasikan menjadi reguler dan
eksekutif.

Dalam era globalisasi yang semakin maju, media transportasi
berkembang sehingga bisa diakses secara online dengan menggunakan
internet, yang mana hal tersebut semakin marak digunakan oleh masyarakat
Indonesia. Hal ini berpengaruh terhadap kondisi keuangan perusahaan
transportasi di Indonesia, khususnya perusahaan taksi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Kehadiran taksi onl/ine pada tahun 2015 berdampak

negatif bagi beberapa perusahaan taksi konvensional.
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Untuk menghadapi ketatnya persaingan usaha, perusahaan taksi
konvensional harus dapat merancang strategi agar dapat terus bertahan dan
memenuhi tujuan utamanya untuk meraih keuntungan.

Sama halnya dengan PT Express Trasindo Utama Tbk dan PT
Blue Bird Tbk. PT Express Trasindo Utama Tbk merupakan sebuah
perusahaan transportasi asal Indonesia. Perusahaan ini didirikan pada tahun
1990 di Jakarta. Perusahaan ini melayani jasa transportasi dan pariwisata.
Sebagai pembanding terdapat perusahaan serupa yaitu PT Blue Bird Tbk
yang didirikan pada tahun 1972 di Jakarta. Berikut merupakan data jumlah
pendapatan, laba (rugi) neto, dan perhitungan rasio net profit margin pada
PT Express Trasindo Utama Tbk untuk tahun 2014 sebelum taksi online
berkembang di Indonesia dan tahun 2015 setelah taksi online mulai

berkembang di Indonesia.

Tabel 1.1 Net Profit Margin PT Express Trasindo Utama Tbk tahun 2014-

2015
Tahun Total Pendapatan Laba(Rugi) Neto | Net Profit Margin
2014 Rp889.722.966.000 | Rp118.898.774.000 13%
2015 Rp970.093.414.000 Rp32.322.265.000 3%

Sumber: data keuangan perusahaan yang diolah penulis

Berikut merupakan data jumlah pendapatan, laba (rugi) neto,
dan perhitungan rasio net profit margin pada PT Blue Bird Tbk yang
disajikan dalam jutaan rupiah untuk tahun 2014-2015.

Tabel 1.2 Net Profit Margin PT Blue Bird Tbk tahun 2014-2015

Tahun Total Pendapatan Laba(Rugi) Neto | Net Profit Margin
2014 Rp4.758.963.000.000 | Rp739.258.000.000 16%
2015 Rp5.472.328.000.000 | Rp828.948.000.000 15%

Sumber: data keuangan perusahaan yang diolah penulis

Berdasarkan hasil perhitungan rasio net profit margin kedua
perusahaan dapat dilihat bahwa kedua perusahaan mengalami penurunan
saat taksi onl/ine mulai berkembang di Indonesia, namun PT Blue Bird Tbk
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menunjukan hasil margin laba yang lebih tinggi jika dibandingkan dengan
PT Express Trasindo Utama Tbk.

Untuk dapat bertahan di tengah ancaman akan ketatnya
persaingan dalam bisnis taksi PT Blue Bird Tbk ikut mendukung
perkembangan gaya hidup digital dengan membuat aplikasi My Blue Bird,
dan Direktur Blue Bird Adrianto Djokosoetono menyatakan bahwa strategi
Blue Bird lainnya adalah pada kuartal I 2018 hingga akhir tahun 2018
perseroan mengganti armada taksi hingga 1.200 kendaraan (Investor Daily,
2018). PT Express Trasindo Utama Tbk pun sedang menjalankan
strateginya dengan jenis armada MPV (Multi Purpose Vehicle) untuk
meningkatkan kualitas pelayanan dan pengalaman pelanggan dan strategi
baru lainnya adalah membuka kesempatan untuk bekerja sama dengan para
pemilik modal yang mempercayakan Express sebagai pengelola driver dan
fleet. Ditengah berbagai strategi yang dijalankan oleh perusahaan PT
Express Trasindo Utama Tbk terus mengalami kerugian setelah
menjalankan bebarapa strategi, tetapi ditengah kerugian yang dialami,
perusahaan melakukan kolaborasi dengan transportasi berbasis aplikasi.
Taksi Express mulai bekerjasama dengan Uber pada 19 Desember 2016.

Namun kolaborasi antar perusahaan taksi aplikasi dengan
taksi konvensional tidak membuat kinerja keuangan Taksi Express membaik.
Kerjasama antar perusahaan taksi konvensional dan taksi aplikasi pun
dilakukan oleh Blue Bird.

PT Blue Bird Tbk dan PT Aplikasi Karya Anak Bangsa atau yang lebih
dikenal dengan GO-JEK mulai menjalin kerja sama sejak 1 Februari 2017,
dan pada Maret 2017 Gojek mengumumkan layanan baru dari aplikasinya

yaitu GO-BlueBird.
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Berikut merupakan data jumlah pendapatan, laba (rugi) neto,
dan perhitungan rasio net profit margin pada PT Express Trasindo Utama
Tbk tahun 2016-2018 setelah melakukan kerjasama dengan Uber pada
Desember 2016 (CNN Indonesia, 2016).

Tabel 1.3 Net Profit Margin PT Express Trasindo Utama Tbk tahun 2016-

2018
Tahun Total Pendapatan Laba(Rugi) Neto | Net Profit Margin
2016 Rp618.207.037.000 | (Rp184.740.372.000) -30%
2017 Rp304.711.723.000 | (Rp492.102.310.000) -161%
2018 Rp241.663.924.000 | (Rp836.820.231.000) -346%

Sumber: data keuangan perusahaan yang diolah penulis

Berikut merupakan data jumlah pendapatan dan Laba (Rugi)
Neto pada PT Blue Bird Tbk setelah berkerjasama dengan Gojek 1 Februari
2017.

Tabel 1.4 Net Profit Margin PT Blue Bird Tbk tahun 2016-2018

Tahun Total Pendapatan Laba(Rugi) Neto | Net Profit Margin
2016 Rp4.796.096.000.000 | Rp510.203.000.000 11%
2017 Rp4.203.846.000.000 | Rp427.495.000.000 10%
2018 Rp4.218.702.000.000 | Rp460.273.000.000 11%

Sumber: data keuangan perusahaan yang diolah penulis

Berdasarkan hasil perhitungan rasio net profit margin tahun
2016-2018 dapat dilihat bahwa PT Express Trasindo Utama terus
mengalami penurunan hingga bernilai negatif semantara itu PT Blue Bird
Tbk tetap bernilai positif dan mengalami peningkatan sebesar 1% pada
tahun 2018. Hasil tersebut dapat juga dilihat melalui grafik perhitungan
trend analysis kecenderungan atau tendensi perusahaan pada gambar 1.1
dan gambar 1.2 dibawabh ini.

Analisis dengan trend rasio (trend percentage analysis) dapat

menunjukkan suatu pos mempunyai kecenderungan atau arah yang menurun,
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meningkat, atau tetap, serta menunjukkan apakah kecenderungan atau
tendensi yang menguntungkan atau tidak menguntungkan (Kasmir, 2018).
Berikut merupakan hasil analisis dengan trend rasio untuk PT

Express Trasindo Utama Tbk dan PT Blue Bird Tbk.

Gambar 1.1 Nilai Trend PT Express Trasindo Utama Tbk
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Sumber: data keuangan perusahaan yang diolah penulis

Gambar 1.2 Nilai Trend PT Blue Bird Tbk
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Sumber: data keuangan perusahaan yang diolah penulis

Berdasarkan grafik hasil trend pada gambar 1.1 dan gambar
1.2 dapat dilihat bahwa kedua perusahaan mengalami arah yang menurun
namun PT Blue Bird Tbk dapat meningkatkan kembali laba nya di tahun
2018. Dengan strategi juga ekspansi yang telah dilakukan oleh perusahaan,
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PT Express Trasindo Utama belum dapat memenuhi kewajibannya
memperoleh laba, perusahaan tetap mengalami kerugian selama 3 tahun
berturut-turut dan perusahaan dapat mengalami kebangkrutan dimasa yang
akan datang, sementara itu perusahaan dengan unit usaha sama yaitu PT
Blue Bird Tbk masih dapat bersaing dan memenuhi kewajibannya untuk
memperoleh laba.

Kerugian yang terjadi selama bertahun-tahun dapat
mengindikasikan bahwa perusahaan sedang dalam keadaan financial
distress. Sedangkan financial distress merupakan tahap penurunan kondisi
keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan atau likuidasi.
Apabila kerugian yang mengindikasikan perusahaan sedang dalam keadaan
financial distress ini terus terjadi, maka perusahaan dapat mengalami
kebangkrutan di masa yang akan datang (Fahmi, 2018, p. 169). Maka dari
itu, perlu dilakukan prediksi kebangkrutan untuk memperbaiki keadaan
perusahaan yang terindikasi mengalami financial distress seperti PT
Express Trasindo Utama Tbk.

Prediksi kebangkrutan dapat dilakukan dengan menggunakan
model Altman Z-Score, yaitu model yang dikembangkan dengan
menggunakan rasio laporan keuangan dan analisis diskriminan berganda
untuk memprediksi kebangkrutan bagi perusahaan publik.

Dari hasil perhitungan Altman Z-Score tersebut maka dapat diketahui
apakah perusahaan benar terindikasi financial distress atau tidak. Sehingga
dari hasil analisis Z-Score dapat ditentukan faktor-faktor yang perlu
diperbaiki agar perusahaan terhindar dari kebangkrutan. Oleh karena itu,
penulis tertarik untuk melakukan penelitian berjudul “Analisa Model

Altman Z-Score pada PT Express Trasindo Utama Tbk”.

1.2 Identifikasi Masalah

1. Bagaimana hasil analisis empat rasio dan frend Altman Z-Score pada
PT Express Trasindo Utama Tbk?

2. Apa saja faktor-faktor yang perlu diperbaiki PT Express Trasindo
Utama Tbk sehingga lebih jauh dari kebangkrutan?
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1.3 Tujuan Penelitian

1. Mengetahui hasil analisis empat rasio dan frend Altman Z-Score pada
PT Express Trasindo Utama Tbk.

2. Mengetahui faktor-faktor yang perlu diperbaiki PT Express Trasindo
Utama Tbk sehingga lebih jauh dari kebangkrutan.

1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi beberapa
pihak dengan penjelasan sebagai berikut:
1. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran kepada
perusahaan yang diteliti mengenai faktor-faktor yang perlu diperbaiki
agar perusahaan terhindar dari kebangkrutan.
2. Bagi Penulis
Dengan menulis makalah penelitian ini dapat menambah wawasan
penulis tentang prediksi kebangkrutan terhadap perusahaan serta
menentukan faktor-faktor yang perlu diperbaiki untuk menghindari
kebangkrutan.
3. Bagi Pembaca
Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai tambahan referensi untuk

penelitian selanjutnya.

1.5  Kerangka Pemikiran

Dalam artikel Edward I. Altman (1968), salah satu cara untuk
mengatasi keterbatasan rasio keuangan yaitu dikembangkannya model
multivariat (Multiple Discriminant Analysis). Kebangkrutan bukanlah
diharapkan oleh sebuah perusahaan, namun bila secara terus menerus
mengalami kerugian tentu manajemen atau pemilikpun dalam kondisi
ketidakpastian. Kegagalan itu dapat dikategorikan atas kegagalan ekonomi
dan kegagalan keuangan. Kegagalan keuangan meliputi kegagalan dalam

memenuhi kas dalam operasi rutin perusahaan, sedangkan kegagalan
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ekonomi merupakan tidak mampunya perusahaan mendapatkan pendapatan
untuk menutupi beban rutin (Sirait, 2017). Oleh karena itu kondisi tersebut
harus ditanggapi dan diantisipasi. Alat yang dapat digunakan yaitu Altman
Z-Score. Altman Z-Score yang digunakan untuk perusahaan non-
manufaktur publik maupun non-publik yaitu Z(2) yang hanya terdiri dari

empat koefisien, yakni:
7(2) = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4

Keterangan:

X1 =modal kerja bersih/total aktiva

X2 = laba ditahan/total aktiva

X3 = laba sebelum bunga dan pajak/total aktiva
X4 = nilai buku ekuitas/total liabilitas

Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut didasarkan
pada nilai Z-score model Altman, yaitu:

Tabel 1.5 Intrepretasi Model Altman Z-Score Z(2)

Skor Z Indikasi

<1,10 Zona berbahaya. Perusahaan dalam kondisi bangkrut

(mengalami kesulitan keuangan dan risiko yang tinggi).

Zona abu-abu. Perusahaan dalam kondisi rawan (grey
1,10>7 <2,60 | area). Pada kondisi ini, perusahaan mengalami masalah

keuangan yang harus ditangani dengan cara yang cepat.

>2,60 Zona aman. Perusahaan dalam kondisi sehat sehingga

kemungkinan terjadi kebangkrutan sangat kecil terjadi.

Sumber: Akuntansi Manajemen, Rudianto (2013:258)

Berdasarkan hasil skor Z dapat dilakukan analisa faktor-
faktor yang perlu diperbaiki melalui analisa laporan keuangan. Laporan
keuangan pada dasarnya merupakan hasil proses akuntansi yang dapat
digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan atau
aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan dengan

data atau aktivitas perusahaan tersebut. Sehingga laporan keuangan
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memegang peranan yang luas dan mempunyai suatu posisi yang
mempengaruhi dalam pengambilan keputusan. Sedangkan laporan keuangan
menurut standar akuntansi keuangan, mejelaskan bahwa laporan keuangan
ialah neraca dan perhitungan laba laporan perubahan posisi keuangan
(misalnya, laporan arus kas, atau laporan arus dana), catatan dan laporan
lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan
keuangan.

Pada umumnya, tujuan pemilik perusahaan adalah
memaksimalkan laba. Sedangkan tujuan perusahaan yang harus dicapai oleh
semua manajer dan karyawan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang
saham. Jika perusahaan salah membuat keputusan untuk meningkatkan laba
dan kekayaan maka dapat terjadi kerugian dan tujuan perusahaan untuk
memperoleh laba pun tidak tercapai. Apabila perusahaan mengalami
kerugian terus-menerus maka perusahaan dapat terindikasi mengalami
kebangkrutan. Untuk mencapai tujuan dari memaksimalkan laba dan
kekayaan pemegang saham, manajer keuangan mengambil tindakan yang
diharapkan dapat memberi kontribusi untuk peningkatan laba perusahaan
melalui analisis laporan keuangan yang meliputi analisis rasio-rasio

keuangan dan analisis common size.
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Gambar 1.3 Kerangka Pemikiran
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