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Abstrak 
ABSTRAK 

  

PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk yaitu Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN) yang bergerak pada bidang jasa industri penerbangan. Lima tahun 

berkesinambungan yakni dari tahun 2016-2020, perusahaan menghadapi penurunan 

modal kerja yang disebabkan karena utang usaha yang kian meningkat serta 

penurunan laba yang terus mengalami defisit sejak tahun 2017-2020. Peningkatan 

harga bahan bakar avtur, menurunnya nilai tukar rupiah, serta menurunnya 

pendapatan penumpang pesawat terbang saat pandemi Covid-19 juga menjadi 

beberapa penyebab kemerosotan kinerja keuangan perusahaan.  

Penelitian ini dilakukan untuk memprediksi kebangkrutan PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk mempergunakan data laporan keuangan periode 2016-

2020. Teknik analisis data yang diterapkan pada penelitian ini yakni teknik analisis 

deskriptif kuantitatif dengan metode analisis prediksi kebangkrutan Altman (Z-

Score), Springate (S-Score), serta Grover (G-Score).  

Adapun temuan penelitian ini menunjukkan bahwa dengan metode Altman 

(Z-Score) memprediksi PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk selama tahun 2016-

2020 dalam kondisi berpotensi bangkrut dengan Z-Score rata-rata -2,804; dengan 

metode Springate (S-Score) memprediksi PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 

selama tahun 2016-2020 dalam kondisi berpotensi bangkrut dengan S-Score rata-

rata -0,239; serta dengan metode Grover (G-Score) memprediksi PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk pada tahun 2016-2020 dalam kondisi berpotensi bangkrut 

dengan G-Score rata-rata -1,049. Prediksi Kebangkrutan pada PT Garuda Indonesia 

(Persero) Tbk disebabkan karena selama lima tahun periode penelitian, modal kerja 

perusahaan makin menurun akibat utang lancar yang terus bertambah serta laba 

perusahaan terus mengalami defisit sejak tahun 2017-2020. 

 

Kata kunci: BUMN, analisis kebangkrutan, Altman, Springate, Grover. 
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BANKRUPTCY PREDICTION ANALYSIS 

WITH ALTMAN, SPRINGATE, AND GROVER METHODS 

AT PT GARUDA INDONESIA (PERSERO) TBK 

Abstract 

Belinda Sylvia Jaya 

 1815644084  

(Program Studi Sarjana Terapan Akuntansi Manajerial, Politeknik Negeri Bali) 

 

ABSTRACT 

 

PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk is a State-Owned Enterprise (BUMN) 

which is engaged in the aviation industry services. For five consecutive years, from 

2016-2020, the company experienced a decrease in working capital due to 
increasing trade payables and declining profits and continued to experience a 

deficit since 2017-2020. The increase in the price of avtur fuel, the weakening of 

the rupiah exchange rate, and the declining income of airplane passengers during 

the Covid-19 pandemic were some of the causes of the company's decline in 

financial performance. 

This study was conducted to predict the bankruptcy of PT Garuda Indonesia 

(Persero) Tbk using financial statement data for the 2016-2020 period. The data 

analysis technique used in this research is descriptive quantitative analysis 

technique with Altman (Z-Score), Springate (S-Score), and Grover (G-Score) 

bankruptcy prediction analysis methods. 

The results of this study indicate the Altman (Z-Score) predicting PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk in 2016-2020 in a potentially bankrupt condition with Z-

Score an average -2,804; with the Springate (S-Score) predicting PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk in 2016-2020 in a potentially bankrupt condition with S-

Score an average -0,239 and with the Grover (G-Score) predicting PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk in 2016-2020 in a potentially bankrupt condition with G-

Score an average -1,049. Bankruptcy predictions at PT Garuda Indonesia 

(Persero) Tbk can be caused because during the five year research period, the 

company's working capital continued to decline due to current debt that continued 

to grow and the company's net profit continued to experience a deficit since 2017-

2020. 

  

Keywords: BUMN, bankruptcy analysis, Altman, Springate, Grover.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Infrastruktur perekonomian di Indonesia didukung oleh tiga pilar 

penting pelaku ekonomi yang mencakup Badan Usaha Milik Negara (BUMN), 

Badan Usaha Milik Swasta (BUMS), serta Koperasi (Prasetyo, 2017). Hal ini 

ditegaskan kembali pada Pasal 33 Undang-Undang Dasar Negara Republik 

Indonesia 1945 yang memaparkan bahwa perekonomian nasional adalah untuk 

kemakmuran rakyat serta atas dasar demokrasi ekonomi. BUMN  merupakan 

salah satu pelaku ekonomi yang mendapatkan modal usahanya baik seluruh 

atau sebagian bersumber dari kekayaan negara yang dipisahkan. Oleh sebab 

itu, BUMN dalam menjalankan usahanya tidak serta-merta berorientasi pada 

keuntungan usaha semata, melainkan mempunyai peranan amat besar demi 

memberi layanan prima dan profesional kepada masyarakat (Undang-Undang 

Republik Indonesia No. 19, 2003). 

BUMN memiliki beberapa sektor usaha, salah satunya bergerak di 

bidang jasa industri penerbangan. Industri penerbangan merupakan industri 

yang cukup menjanjikan dengan rata-rata pertumbuhan pasar 15% per tahun. 

Pengguna jasa transportasi udara yang kian meningkat disebabkan karena 

efektivitas waktu serta keamanan dan kenyamanan dengan didukung teknologi 

yang canggih (Bilondatu et al., 2019). PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk yaitu 

BUMN yang bergerak pada jasa industri penerbangan. Perusahaan ini telah 

meraih beberapa penghargaan internasional dan dinobatkan sebagai maskapai 
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terbaik di Indonesia. Adapun beberapa penghargaan yang telah diraih 

diantaranya, The World’s Best Economy Class, 5-Star Airline sejak tahun 2014, 

Top 10 World’s Best Airline di tahun 2017, serta The World’s Best Cabin Crew 

sejak tahun 2014-2018 (www.garuda-indonesia.com, 2022). PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk telah menjadi perusahaan go public dengan bergabung 

pada Bursa Efek Indonesia (BEI) sejak 2011 serta terus meningkatkan jaringan 

bisnis hingga ke Asia Tenggara, Australia, China, Hong Kong, Jepang, Korea, 

Timur Tengah, bahkan Eropa (www.garuda-indonesia.com, 2022). Namun, 

pada tahun 2016 terjadi peningkatan harga bahan bakar pesawat terbang yaitu 

avtur hingga 165%. Dua tahun kemudian, nilai rupiah terhadap dolar Amerika 

Serikat melemah yang mana nilai rupiah sempat mencapai Rp15.200 per dolar 

Amerika Serikat (Bilondatu et al., 2019). Indonesian National Air Carrier 

Association (INACA) mencatat harga pesawat terbang mengalami peningkatan 

sebesar 40%-120% pada 2018 karena perusahaan sulit memperoleh 

keuntungan (Andriani et al., 2021). Selanjutnya pada tahun 2020 terjadi 

penurunan pendapatan penumpang industri jasa penerbangan udara hingga 

69% karena adanya pembatasan penggunaan transportasi udara akibat pandemi 

covid-19, ini menjadikan perusahaan sulit mendapatkan keuntungan sementara 

biaya perawatan pesawat dan operasional lainnya tetap harus berjalan 

(www.cnbcindonesia.com, 2022). Pada tanggal 18 Juni 2021, BEI menerbitkan 

pengumuman terkait Penghentian Sementara Perdagangan Efek PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk karena tidak memenuhi kewajiban pembayaran kupon 

dan atau pokok (www.idx.co.id, 2022). Kondisi tersebut dikhawatirkan akan 
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memperburuk kinerja dan kesehatan keuangan perusahaan sehingga 

perusahaan dapat berpotensi mengalami kebangkrutan (Andriani et al., 2021). 

Kinerja keuangan dapat dilihat dan dinilai berdasarkan laporan 

keuangan perusahaan yang telah dipublikasikan. Persaingan usaha yang kian 

ketat dan diikuti perkembangan teknologi yang sangat canggih perlu 

diwaspadai agar perusahaan tetap menjaga stabilitas keuangannya dan tidak 

berpotensi bangkrut sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor yang 

ingin berinvestasi (Suteja, 2018). Data keuangan PT Garuda Indonesia 

(Persero) Tbk terlihat pada Tabel 1.1. 

Tabel 1.1 

Data Keuangan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk Tahun 2016-2020 

(dalam Jutaan Rupiah) 

Tahun 
Modal 

Kerja 

Laba 

Ditahan 

Laba Sebelum 

Bunga dan 

Pajak 

Laba 

Bersih 

Nilai Buku 

Ekuitas 
Penjualan 

2016 -5.353.478 -2.970.293 1.331.561 125.826 13.568.979 51.915.650 

2017 -12.668.796 -6.089.613 -1.032.103 -2.891.003 12.700.833 56.594.410 

2018 -28.693.390 -9.859.582 -2.883.247 -3.314.549 9.265.039 62.709.117 

2019 -31.443.911 -11.116.089 1.334.349 -619.533 8.098.423 63.564.265 

2020 -53.010.143 -46.038.263 -31.074.167 -34.932.926 27.406.367 21.049.338 

Sumber: Data sekunder diolah, tahun 2022 

Data keuangan pada Tabel 1.1 mengungkapkan bahwa PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk telah mengalami defisit modal kerja selama lima tahun 

berturut-turut. Ini mencerminkan entitas belum optimal dalam upaya 

menaikkan modal kerja bersihnya. Pada saldo laba ditahan, dalam lima tahun 

perusahaan menghasilkan laba ditahan negatif. Tentu saja hal ini dapat 

mengindikasikan adanya kesulitan keuangan perusahaan (Khotimah, 2019). 

Akibatnya, terkecuali untuk tahun 2016 dan 2019, saldo laba sebelum bunga 

dan pajak adalah negatif. Saldo laba bersih yang dihasilkan juga mengalami 
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defisit kecuali pada tahun 2016.  Ini dapat disebabkan oleh melambungnya 

harga bahan bakar serta pengaruh melemahnya nilai rupiah sehingga 

perusahaan sulit untuk meraup keuntungan. Nilai buku ekuitas berfluktuasi, 

turun dari 2017 hingga 2019 dan naik kembali di 2020. Penjualan perusahaan 

terus meningkat sejak 2017 sampai 2019, namun terjadi penurunan yang drastis 

pada tahun 2020. 

Analisis prediksi kebangkrutan penting untuk dilakukan agar dapat 

terhindar dari ancaman kebangkrutan (Ntawumenyumunsi dan Maringa, 2022). 

Beragam metode dapat ditempuh untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan Supitriyani et al. (2022),  Fauzi et al. 

(2021), Tanjung (2020), Ayu Damayanti et al. (2019), dan Pangkey et al. 

(2018) dijelaskan, metode Altman ialah metode terakurat untuk 

memprediksikan kebangkrutan. Sedangkan menurut Indriyanti dan Gustyana 

(2021), Idris (2019), Suparningsih dan Chaeriah (2019), serta Effendi (2018), 

metode terakurat untuk memprediksikan kebangkrutan yakni metode 

Springate. Berbeda Hertina dan Kusmayadi (2020), Sari dan Yunita (2019), 

Sudrajat dan Wijayanti (2019), serta Aminian et al., (2016) yang telah 

melakukan penelitian menyatakan bahwa metode Grover termasuk metode 

terakurat untuk memprediksikan kebangkrutan.  

Metode Altman merupakan analisis diskriminan ganda yang telah 

dimodifikasi sehingga terdiri dari empat rasio. Hasil analisisnya dapat 

dikategorikan sehat, grey area, atau berpotensi bangkrut (Gowri et al., 2022). 

Springate merupakan metode analisis prediksi kebangkrutan berupa 
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diskriminan ganda yang terdiri dari empat rasio. Hasil analisisnya 

mengelompokkan perusahaan dalam kondisi berpotensi bangkrut dan tidak 

bangkrut (Indriyanti dan Gustyana, 2021). Sedangkan metode Grover 

merupakan metode hasil kaji ulang dari metode Altman, yang mana 

menggunakan tiga rasio keuangan dan mengategorikan perusahaan sama 

seperti metode Springate yaitu kondisi berpotensi bangkrut dan tidak bangkrut 

(Sari dan Yunita, 2019). Ketiga metode ini dipilih karena jika dikombinasikan 

akan menghasilkan prediksi kebangkrutan yang dapat dinilai dari berbagai pos 

keuangan yang terdapat di laporan keuangan perusahaan yaitu dari aktiva, 

ekuitas, maupun laba rugi perusahaan. 

Penelitian-penelitian sebelumnya menyebutkan metode Altman, 

Springate, serta Grover merupakan metode yang akurat untuk memprediksikan 

kebangkrutan entitas, maka penelitian ini diangkat dengan judul “Analisis 

Prediksi Kebangkrutan dengan Metode Altman, Springate, dan Grover pada PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk”. 

B. Rumusan Masalah 

Sesuai fakta dan gejala yang sudah dipaparkan, rumusan permasalahan 

dalam penelitian ini diantaranya: 

1. Bagaimanakah prediksi kebangkrutan dengan metode Altman pada PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk menggunakan laporan keuangan periode 

2016-2020?  
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2. Bagaimanakah prediksi kebangkrutan dengan metode Springate pada PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk menggunakan laporan keuangan periode 

2016-2020?  

3. Bagaimanakah prediksi kebangkrutan dengan metode Grover pada PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk menggunakan laporan keuangan periode 

2016-2020?  

C. Batasan Masalah 

Batasan masalah dalam penelitian ini terbatas pada analisis prediksi 

kebangkrutan dengan metode Altman, Springate, dan Grover pada PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk dengan menggunakan data laporan keuangan pada 

tahun 2016-2020. 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Sesuai rumusan permasalahan tersebut, tujuan penelitian yang ingin 

diwujudkan diantaranya: 

a. Untuk memprediksi kebangkrutan dengan metode Altman pada PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk menggunakan laporan keuangan 

periode 2016-2020. 

b. Untuk memprediksi kebangkrutan dengan metode Springate pada PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk menggunakan laporan keuangan 

periode 2016-2020.  
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c. Untuk memprediksi kebangkrutan dengan metode Grover pada PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk menggunakan laporan keuangan 

periode 2016-2020. 

2. Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharap mampu memberi manfaat kepada: 

a. Pihak perusahaan  

Penelitian ini harapannya mampu sebagai sumber informasi dalam 

memprediksi kebangkrutan sehingga dapat menjadi pertimbangan 

bagi manajemen perusahaan dalam menghindari potensi 

kebangkrutan jika dilihat dari laporan keuangan entitas. 

b. Investor 

Penelitian ini diharap mampu dijadikan bahan pemikiran bagi investor 

untuk menentukan investasi saham di perusahaan yang dapat 

dikategorikan aman dari potensi kebangkrutan jika dilihat dari laporan 

keuangannya sehingga dapat memberikan keuntungan bagi investor. 

c. Mahasiswa 

Penelitian ini diharap mampu sebagai wadah untuk 

mengimplementasikan ilmu pengetahuan yang didapatkan saat di 

bangku kuliah untuk dapat menilai dan menganalisis potensi 

kebangkrutan pada perusahaan. 
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d. Politeknik Negeri Bali 

Penelitian ini diharap mampu memberi manfaat bagi civitas 

akademika Politeknik Negeri Bali sebagai pertimbangan dan bahan 

masukan dalam melaksanakan penelitian sejenis. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Simpulan 

Sesuai dengan temuan, analisa data, serta pembahasan yang sudah 

dipaparkan pada bab sebelumnya, dapat disimpulkan bahwa: 

1. Berdasarkan hasil analisis prediksi kebangkrutan Altman (Z-Score) pada 

PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk dengan menggunakan laporan 

keuangan tahun 2016-2020 menunjukkan perusahaan berada dalam kondisi 

berpotensi bangkrut. Hal ini dapat terjadi karena modal kerja perusahaan 

terus mengalami penurunan akibat utang lancar yang terus bertambah serta 

perusahaan terus menghasilkan laba ditahan negatif. 

2. Berdasarkan hasil analisis prediksi kebangkrutan Springate (S-Score) pada 

PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk dengan menggunakan laporan 

keuangan tahun 2016-2020 menunjukkan perusahaan berada dalam kondisi 

berpotensi bangkrut. Hal ini dapat terjadi karena modal kerja perusahaan 

terus mengalami penurunan akibat utang lancar yang terus bertambah serta 

perusahaan mengalami kerugian jika dilihat dari laba sebelum bunga dan 

pajak pada periode 2017-2020. 

3. Berdasarkan hasil analisis prediksi kebangkrutan Grover (G-Score) pada 

PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk dengan menggunakan laporan 

keuangan tahun 2016-2020 menunjukkan perusahaan berada dalam kondisi 

berpotensi bangkrut. Hal ini dapat terjadi karena modal kerja perusahaan 

terus mengalami penurunan akibat utang lancar yang terus bertambah serta 
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perusahaan mengalami kerugian jika dilihat dari laba bersih periode 2017-

2020. 

B. Implikasi 

Sesuai temuan penelitian yang sudah diuraikan, dapat disampaikan 

implikasi secara teoritis dan praktis diantaranya: 

1. Implikasi Teoritis 

Masing-masing metode memiliki keakuratan dalam memprediksi 

kebangkrutan. Mengingat ketiga metode menunjukkan hasil yang sama 

yaitu PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk berpotensi bangkrut maka perlu 

dilakukan perbaikan di dalam tata kelola BUMN jika ingin 

mempertahankan kelangsungan usahanya. 

2. Implikasi Praktis 

Temuan penelitian ini mampu menjadi bahan atau referensi untuk 

melakukan perbaikan di segala lini jika ingin tetap menyelamatkan PT 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 

C. Saran 

Berdasarkan temuan analisis prediksi kebangkrutan yang diperoleh, 

saran yang mampu diberikan yaitu: 

1. Harus dilakukan evaluasi yang mendalam terkait tata kelola BUMN ini, 

khususnya di bagian pengelolaan utang agar utang tidak terus menumpuk. 

Pengelolaan utang dapat dilakukan dengan cara perpanjangan (extension) 

yaitu dengan memperpanjang tanggal jatuh tempo utang-utang dan 

komposisi (composition) yaitu memperkecil tagihan. 
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2. Mengingat Pemerintah akan memberikan bantuan dana, maka PT Garuda 

Indonesia (Persero) Tbk sebaiknya menggunakan dana tersebut seefisien 

mungkin agar dapat meningkatkan penjualan sehingga perusahaan dapat 

menghasilkan laba dan dapat terhindar dari kebangkrutan. 

3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan metode prediksi 

kebangkrutan lainnya guna mendapat perbandingan hasil dari berbagai 

rasio keuangan serta melibatkan faktor eksternal dalam memprediksi 

kebangkrutan entitas. 
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