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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besarnya prediksi financial distress dan 

potensi kebangkrutan pada PT Waskita Karya Tbk. Jenis penelitian deskrpitif kuantitatif. 

Populasi yang digunakan adalah laporan keuangan PT Waskita Karya Tbk yang diakses 

melalui website www.idx.co.id dalam bentuk laporan keuangan dari tahun 2019-2020. Teknik 

analisis yang digunakan adalah metode Altman Z-Score yang menggunakan lima rasio, yaitu 

rasio modal kerja terhadap total aset (𝑋1), rasio laba ditahan terhadap total aset (𝑋2), rasio 

laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset (𝑋3), rasio nilai buku ekuitas terhadap nilai 

buku total utang (𝑋4), rasio penjualan terhadap total aset (𝑋5). Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa PT Waskita Karya Tbk diprediksi mengalami financial distress dan 

kebangkrutan selama tahun 2019-2020. Pada tahun 2019, hasil Z-Score menunjukkan angka 

sebesar 0,72 dan pada tahun 2020 sebesar -0,08.  Nilai Z-Score kedua tahun berada dibawah 

1,81 dan dapat disimpulkan bahwa PT Waskita Karya Tbk diprediksi mengalami kebangkrutan 

atau mengalami financial distress. 

 

Kata kunci: kebangkrutan, kegagalan keuangan, metode Altman Z-Score 
 

 

ABSTRACT 

This study aims to determine how big the prediction of financial distress and potential 

bankruptcy at PT Waskita Karya Tbk. This type of quantitative descriptive research. The 

population used is the financial statements of PT Waskita Karya Tbk which are accessed 

through the website www.idx.co.id in the form of financial reports from 2019-2020. The 

analysis technique used is the Altman Z-Score method which uses five ratios, namely the ratio 

of working capital to total assets (X_1), the ratio of retained earnings to total assets (X_2), the 

ratio of earnings before interest and taxes to total assets (X_3), the ratio book value of equity 

to book value of total debt (X_4), ratio of sales to total assets (X_5). The criteria used in this 

method are if the Z value <1.81 the company is predicted to go bankrupt, if the value 1.81> Z 

<2.99 the company has the potential to go bankrupt, and if the Z value> 2.99 then the company 

is in good health and does not have the potential for bankruptcy. The results of this study 

indicate that PT Waskita Karya Tbk is predicted to experience financial distress and bankruptcy 

during 2019-2020. Where, in 2020, the Z-Score results show a small number even below 0, 

namely -0.08. So if this value is below 1.81, it can be concluded that PT Waskita Karya Tbk is 

predicted to be prone to bankruptcy or experience financial distress. 

 

Keyword: bankruptcy, financial distress, Altman Z-Score method 
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PENDAHULUAN 

 Kondisi perekonomian di Indonesia  saat ini sedang mengalami penurunan  yang cukup 

signifikan, salah satu penyebabnya yaitu penyebaran virus corona (Covid-19). Kasus Covid-19 di 

Indonesia dikonfirmasi untuk pertama kalinya pada tanggal 02 Maret 2020 dan menjadikan tahun 

2020 sebagai tahun yang penuh kekacauan dari berbagai aspek. Penyebaran Covid-19 ini dapat 

mempengaruhi serta memperlambat pertumbuhan ekonomi. Hampir seluruh sektor perekonomian 

terdampak karena adanya penyebaran Covid-19 ini, termasuk di dalamnya sektor konstruksi juga 

ikut terdampak (Velarosdela, 2021). 

 Untuk mendorong pertumbuhan ekonomi terdapat salah satu sektor yang sangat diandalkan 

untuk meningkatkan kontribusinya terhadap PDB nasional  yaitu sektor konstruksi. Sektor 

konstruksi termasuk ke dalam sub sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Beberapa tahun terakhir kinerja sektor konstruksi mengalami fluktuasi, terlebih lagi dengan 

adanya  penyebaran Covid-19 sektor konstruksi tidak mengalami peningkatan kinerja. Proyek-

proyek konstruksi pun akhirnya terpaksa mangkrak sehingga menyebabkan proyek tersebut 

mengalami kerugian akibat arus kas yang macet. Namun, tetap saja  hutang usaha yang besar harus 

tetap dibayar walaupun proyek tersebut mengalami kerugian. Menurut data  dari laporan keuangan 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) Karya pada tahun 2020, beberapa sektor konstruksi 

kinerjanya tidak memuaskan karena beberapa BUMN Karya laba bersihnya terpaksa terpangkas 

hingga 90% (Asmara, 2021). Dalam data buku tahun 2020, yang dilaporkan oleh  Badan Pusat 

Statistik ( BPS) bahwa sektor konstruksi selama tahun 2020 terus mengalami kontraksi. Di mana 

sektor konstruksi tumbuh positif sebesar 5,79% pada kuartal IV tahun 2019 serta mengalami 

pertumbuhan minus 5,67% pada kuartal IV tahun 2020 (Bahfein, 2021). 

 Salah satu perusahaan BUMN yang termasuk ke dalam sektor konstruksi yaitu PT. Waskita 

Karya Tbk ( WSKT ) yang memiliki anak perusahaan yaitu Waskita Beton Precast Tbk (WSBP). 

Kegiatan PT Waskita Karya Tbk berdasarkan anggaran dasar perusahaan di bidang ekonomi dan 

pembangunan nasional yaitu melaksanakan serta menunjang kebijakan dan program pemerintah. 

Adapun kegiatan usaha  yang sedang dijalankan saat ini, yaitu pelaksanaan konstruksi dan 

pekerjaan terintegrasi Enginering, Procurement and Contruction (EPC) (Britama.com, 2013). 

 Menurut Kasmir (2015) laporan keuangan merupakan catatan informasi yang 

menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu. 

Sehingga untuk melakukan penilaian kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilakukan dengan 

cara menganalisis laporan keuangan.  Dengan menganalisis laporan keuangan dapat diketahui 

kinerja keuangan suatu perusahaan akan mengalami kebangkrutan atau tidak. Perusahaan 

dikatakan akan berpotensi mengalami kebangkrutan atau kesulitan keuangan (financial distress) 

apabila menunjukkan kinerja yang kurang baik secara terus menerus  ( Barry, 2019 ).  

 Dalam beberapa tahun terakhir, beberapa perusahaan BUMN Indonesia khususnya di 

bidang konstruksi menunjukkan kinerja yang kurang baik serta dikategorikan berpotensi 

mengalami kebangkrutan. Salah satu perusahaan BUMN tersebut yaitu  PT Waskita Karya Tbk. 

Perusahaan ini selama beberapa tahun terakhir khususnya pada tahun 2020 menunjukkan 

penurunan kinerja keuangan. Dalam laporan keuangan perusahaan tahun 2020, tercatat  PT 

Waskita Karya Tbk ini mengalami rugi mencapai 7,38 Triliun yang disebabkan karena 

peningkatan beban pinjaman dari investasi jalan serta penurunan produktivitas proyek dan beban 

operasional akibat pandemi Covid-19. Produktivitas PT Waskita Karya Tbk pada tahun 2020 

hanya mencapai 24,6% jauh lebih rendah dibandingkan tahun 2019 mencapai 35% (Idris, 2021). 
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Selain rugi besar, perusahaan konstruksi ini juga terlilit utang menggunung mencapai Rp. 89,011 

Triliun dengan  beban bunga yang sangat tinggi. Pada tahun 2020 beban operasi  yaitu sebesar Rp. 

19,87 Triliun atau sekitar 123% dari pendapatan usaha yang disebabkan oleh kenaikan beban 

bahan baku dan beban overhead akibat pandemi Covid-19.  Besarnya utang perusahaan tidak 

sebanding dengan pendapatan perusahaan. Di mana pada tahun 2020 pendapatan usahanya sebesar 

Rp. 16,2 Triliun atau sebesar 48% lebih kecil dibanding tahun 2019 sebesar Rp. 31,4 Triliun (Idris, 

2021). Terjadinya peningkatan hutang perusahaan secara terus menerus terlihat pada kondisi 

keuangan sehingga perusahaan harus menghadapi peningkatan beban operasional yang terus 

membengkak (Prihantini & Sari, 2013). 

Kebangkruta biasanya dapat diawali dengan kondisi kesulitan keuangan (Finansial 

Distress). Menurut Fahmi (2012) financial distress adalah tahap penurunan kondisi keuangan yang 

terjadi sebelum terjadinya likuidasi atau kesulitan keuangan. Menurut Suhartono (2015) semakin 

dini kondisi financial distress diketahui maka semakin baik kesempatan bagi perusahaan untuk 

mengatasi kondisi keuangannya, sehingga perusahaan bisa segera melakukan perbaikan-perbaikan 

agar perusahaan tidak mengalami kesulitan keuangan.  

Penelitian mengenai financial distress yang dilakukan oleh  Lakista Nirmalasari (2018) 

dalam penelitiannya yang berjudul “Analisis Financial Distress Pada Perusahaan Sektor Property, 

Real Estate dan Kontruksi Bangunan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. Berdasarkan hasil 

penelitiannya menyatakan bahwa (1) metode Altman Z-Score merupakan metode yang paling 

akurat dalam menganalisis financial distress baik saat keadaan ekonomi suatu negara sedang buruk 

ataupun sedang baik. (2) Metode Altman Modifikasi Z-Score, Springate dan Zmijewski lebih 

sesuai digunakan untuk menganalisis financial distress saat keadaan ekonomi suatu negara sedang 

baik daripada saat ekonomi sedang buruk. (3) Metode Springate memiliki standar penentuan 

kategori distress yang paling sempit, urutan kedua yaitu metode Altman Modifikasi Z-Score dan 

standar penentuan kategori distress yang paling luas adalah metode Zmijewski. Kemudian 

penelitian yang dilakukan oleh Sarwani dan Nardi Sunardi (2018) yang berjudul “Analisis 

Penggunaan Altman Z-Score untuk Mengetahui Potensi Kebangkrutan Industri Konstruksi 

(BUMN) di Indonesia Tahun 2013-2017”. Berdasarkan hasil penelitiannya dinyatakan bahwa 

model Altman Z-Score tersebut dapat diimplementasikan dalam mendeteksi kemungkinan 

terjadinya kebangkrutan pada Industri Konstruksi (BUMN) yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Setelah dilakukan perhitungan dalam empat tahun berturut-turut dapat diketahui rata-

rata Z-Score pada industry kontruksi (BUMN) di Indonesia sebesar 1.801, hal ini menunjukkan 

bahwa kondisi industri kontruksi (BUMN) di Indonesia secara keseluruhan tidak berpotensi 

kebangkrutan  tetapi rawan bangkrut.  

Dalam penelitian financial distress metode yang selalu digunakan yaitu metode Altman Z-

score. Dari uraian latar belakang di atas, dapat dirumuskan permasalahan dalam penelitian ini yaitu 

seberapa besar prediksi financial distress dengan metode Altman Z-Score pada PT Waskita Karya 

Tbk sehingga penulis mengambil judul “Analisis Prediksi Financial Distress Dengan Metode 

Altman Z-Score Pada PT Waskita Karya Tbk”. Pada penelitian ini  tujuan yang ingin dicapai yaitu 

untuk mengetahui besarnya prediksi financial distress dengan menggunakan metode Altman Z-

Score pada PT Waskita Karya Tbk. 
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KAJIAN LITERATUR 

1. Laporan Keuangan  

 Menurut Kasmir (2015) “Laporan Keuangan merupakan laporan yang menunjukkan 

kondisi keuangan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu. Tujuan laporan keuangan untuk 

memberikan informasi tentang kinerja manajemen perusahaan dalam suatu periode guna 

memenuhi kepentingan berbagai pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan. 

Dalam praktiknya secara umum ada lima macam jenis laporan keuangan yaitu :  neraca, 

laporan laba rugi, laporan perubahan modal, dan laporan arus kas. Rasio keuangan merupakan 

kegiatan membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi 

satu angka dengan angka lainnya. Hasil rasio digunakan untuk menilai kinerja manajemen dalam 

memberdayakan sumber daya perusahaan secara efektif pada suatu periode apakah mencapai 

target seperti yang telah ditetapkan” (Kasmir, 2015).  

 

2. Kebangkrutan  

 Kebangkrutan (bankruptcy) adalah kegagalan perusahaan dalam menjalankan operasi 

perusahaan untuk menghasilkan laba (Ben et al., 2015). Selain itu, kebangkrutan atau kegagalan 

keuangan yang dialami oleh sebagian besar perusahaan terjadi ketika jumlah kewajiban melebihi 

nilai wajar aset atau ketika kewajiban lancar melebihi aktiva lancar (Prihartini & Sari, 2013). 

Kesulitan usaha merupakan kondisi kontinum mulai dari kesulitan keuangan yang ringan 

(likuiditas) sampai pada kesulitan yang lebih serius yaitu tidak solvabel (utang lebih besar 

dibandingkan dengan aset). Pada kondisi ini perusahaan praktis bisa dikatakan sudah bangkrut.  

 

3. Kegagalan Keuangan (Financial Distressed) 

 Insolvensi memiliki dua bentuk yakni default teknis yang terjadi bila suatu perusahaan 

gagal memenuhi hutangnya, seperti rasio aktiva lancar dengan hutang lancar yang ditetapkan, serta 

kegagalan keuangan atau ketidakmampuan teknik yang terjadi apabila perusahaan tidak mampu 

memenuhi kewajibannya pada waktu yang telah ditentukan walaupun harta totalnya melebihi 

hutangnya.  Financial distress pada perusahaan mencakup seluruh periode awal terjadinya 

penurunan kinerja sampai pada titik terendah, hingga perusahaan tersebut mampu memperbaiki 

performanya kembali. Saat perusahaan mengalami kondisi financial distress, maka perusahaan itu 

tidak sedang ada dalam posisi keuangan yang baik, dan harus melakukan transisi pada tahap yang 

baru. Jika performanya dinilai makin buruk, maka perusahaan tersebut kemungkinan besar akan 

mengalami kebangkrutan. Tapi jika performanya membaik, maka perusahaan bisa mendapatkan 

kesempatan untuk mengatasi financial distress. Ada dua penyebab kegagalan perusahaan yaitu 

dalam segi ekonomi dan segi keuangan, mulai dari kekurangan pengalaman manajerial sampai 

kekurangan modal (Hanafi, 2010). 

 

4. Analisis Kebangkrutan Metode Altman Z-Score 

 Menurut Altman (1968) dalam penelitian ilmiah Akuntansi dan Keuangan (2019) 

mengembangkan model prediksi kebangkrutan dengan menggunakan metode Multiple 

Discriminant Analysis (MDA) pada lima jenis rasio keuangan yaitu working capital to total assets, 

retained earning to total assets, earning before interest and taxes to total assets, market value of 

equity to book value of total debts, dan sales to total assets. Dengan mendasarkan kepada rasio 

keuangan tersebut Z-score Model Altman mempunyai kemungkinan yang tinggi untuk bangkrut. 

 Model yang dinamakan Z-Score ini pada dasarnya adalah mencari nilai Z, yaitu nilai yang 

menunjukkan kondisi keuangan perusahaan apakah dalam keadaan sehat atau tidak dan 
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menunjukkan kinerja perusahaan yang sekaligus merefleksikan prospek perusahaan dimasa 

mendatang. Studi tersebut menyiratkan potensi rasio yang pasti sebagai prediksi kebangkrutan. 

Secara umum pengukuran rasio profitabilitas, likuiditas, dan solvency merupakan rasio yang paling 

signifikan dari beberapa rasio keuangan. Untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan. Z-Score 

merupakan skor yang ditentukan dari hitungan standar dikalikan rasio-rasio keuangan yang 

bertujuan menunjukkan tingkat kemungkinan kebangkrutan perusahaan. Model Altman 

memungkinkan untuk memperkirakan kebangkrutan sampai dua tahun sebelum kepailitan terjadi. 
 

METODE PENELITIAN 

 Jenis penelitian ini merupakan penelitian deskriptif yaitu penelitian yang menggunakan 

observasi, wawancara, atau angket tentang keadaan subjek yang kita teliti (Russeffendi, 2010). 

Metode penelitian yang digunakan adalah metode kuantitatif yaitu metode yang melakukan 

analisis dengan menggunakan populasi dan sampel tertentu yang bersifat kuantitatif/statitstik 

(Sugiyono, 2017). 

 Penelitian dilakukan dengan mengambil data laporan keuangan PT Waskita Karya Tbk 

tahun 2019 dan 2020 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia dan diperoleh melalui situs website 

resmi BEI, www.idx.co.id. Pengumpulan dan pengolahan data telah dilakukan sejak bulan April 

hingga bulan Mei tahun 2021. 

 Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/ subyek yang mempunyai 

kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian 

ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2016). Populasi dalam penelitian ini adalah laporan keuangan 

PT Waskita Karya Tbk dalam bentuk neraca selama dua tahun terakhir yaitu dari tahun 2019 dan 

2020.  

 Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut 

(Sugiyono, 2016). Sampel dalam penelitian ini adalah laporan keuangan PT Waskita Karya dalam 

bentuk neraca yang terdiri dari atas data aktiva lancar, kewajiban lancar, kewajiban jangka 

panjang, laba ditahan, laba usaha, total aset, dan total ekuitas, dan pendapatan selama dua tahun 

terakhir yaitu dari tahun 2019 dan  2020. 

 Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi yaitu mencari data 

mengenai hal-hal yang dibutuhkan dalam penelitian berupa buku, arsip, dokumen, tulisan angka 

dan gambar yang berupa laporan serta keterangan yang dapat mendukung penelitian (Sugiyono, 

2015). Peneliti mengumpulkan data dokumentasi berupa laporan keuangan PT Waskita Karya 

periode tahun 2019-2020. Peneliti juga menggunakan teknik pengambilan data studi pustaka, yaitu 

teknik pengumpulan data dengan mengadakan studi terhadap buku-buku, dan laporan-laporan 

terkait (Nazir, 2013). 

 Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan analisis 

kebangkrutan dengan metode altman z-score. Altman adalah metode untuk memprediksi 

kebangkrutan suatu perusahaan dengan mengkombinasikan beberapa rasio keuangan yang umum 

dan pemberian bobot yang berbeda satu dengan lainnya (Rudianto, 2013). Altman (1986) adalah 

peneliti yang melakukan penelitian tersebut dan menghasilkan rumus yang disebut dengan Z-

Score. Altman menggunakan lima rasio dengan rumus (Rudianto, 2013): Z = 1,2𝑿𝟏 + 1,4𝑿𝟐 + 

3,3𝑿𝟑 + 0,6𝑿𝟒 + 1,0𝑿𝟓  

Dimana :  

1) Rasio modal kerja terhadap total aset (𝑋1) 

𝑋1 = 
𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑘𝑒𝑟𝑗𝑎

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
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Rasio ini berguna untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan modal kerja 

bersih dari keseluruhan total aset yang dimiliki. Modal kerja bersih diperoleh dengan cara 

mengurangi aktiva lancar dengan kewajiban lancar. 

2) Rasio laba ditahan terhadap total aset (𝑋2) 

𝑋2 = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑑𝑖𝑡𝑎ℎ𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba ditahan 

dari total aktiva perusahaan. Semakin besar rasionya, maka semakin besar peran laba ditahan 

dalam membentuk dana perusahaan, dan sebaliknya. Laba ditahan adalah laba yang tidak 

dibagikan kepada para pemegang saham. 

3) Rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aset (𝑋3) 

𝑋3 = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

Rasio ini berguna untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mengelola aset untuk 

mendapatkan laba usaha yang dihitung sebelum dikurangi laba dan pajak. Laba sebelum bunga 

dan pajak dapat diperoleh dalam laporan laba rugi. 

4) Rasio nilai buku ekuitas terhadap nilai buku total utang (𝑋4) 

𝑋4 = 
𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
 

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban-kewajiban dari nilai 

buku ekuitas. Nilai buku ekuitas diperoleh dengan menjumlahkan seluruh ekuitas, dan nilai buku 

total utang diperoleh dengan menjumlahkan kewajiban lancar dan kewajiban jangka panjang. 

5) Rasio penjualan terhadap total aset (𝑋5) 

𝑋5 = 
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola aset. 

Kriteria yang digunakan digunakan dalam metode ini adalah (Rudianto, 2013): 

• Jika nilai Z < 1,81 maka perusahaan diprediksi mengalami kebangkrutan. 

• Jika nilai 1,81 > Z < 2,99 maka perusahaan diprediksi mengalami masalah keuangan dan 

berpotensi mengalami kebangkrutan. 

Jika nilai Z > 2,99 maka perusahaan dalam kondisi sehat dan tidak berpotensi mengalami 

kebangkrutan. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 Metode Altman Z-Score menggunakan lima jenis rasio dalam perhitungannya yang terdiri 

dari berbagai komponen akun. Berikut merupakan perbandingannya dari tahun 2019 hingga tahun 

2020.  
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Tabel 1. Hasil Perbandingan Komponen Akun Penyusun Rasio Metode Altman Z-Score Tahun 2019-2020 

Akun 2019 2020 

Total aset 122.589.259.350.571 105.588.960.060.005 

Aktiva lancar 49.037.842.886.120 32.538.762.593.246 

Kewajiban lancar 45.023.495.139.583 48.237.835.913.277 

Kewajiban jangka panjang 48.447.295.021.989 40.773.569.381.438 

Laba ditahan 8.561.015.893.115 -2.172.221.640.856 

Laba sebelum bunga & pajak 5.239.471.615.685 -4.339.358.932.366 

Nilai buku ekuitas 29.118.469.188.999 16.577.554.765.290 

Pendapatan 31.387.389.629.869 16.190.456.515.103 

Sumber : idx.co.id “Laporan Keuangan PT Waskita Karya Tbk” (2019-2020) 

 

Analisis pada tahun 2019 dilakukan sebagai pembanding untuk mengetahui kinerja 

perusahaan sebelum dan sesudah terjadinya Covid-19 di Indonesia. Berdasarkan tabel di atas, 

dapat dilihat bahwa hampir semua komponen mengalami penurunan, kecuali pada akun kewajiban 

lancar. Komponen-komponen tersebut digunakan untuk mengukur nilai Z yang mana nilai Z 

merupakan nilai yang bisa menunjukkan kondisi keuangan perusahaan. Maka dengan adanya 

penurunan tersebut, dapat disimpulkan bahwa kondisi keuangan PT Waskita Karya di tahun 2020 

mengalami penurunan sebagaimana seperti yang dijelaskan pada Pendahuluan di mana salah satu 

penyebab terjadinya penurunan kinerja adalah terjadinya pandemi Covid-19.  
 

Tabel 2. Hasil Perhitungan Dengan Metode Altman Z-Score PT Waskita Karya Tbk Tahun 2019 dan 2020 

Rasio Koefisien Keterangan 2019 2020 

X1 1,2 Modal kerja/Total aset 0,04 -0,18 

X2 1,4 Laba ditahan/Total aset 0,10 -0,03 

X3 3,3 Laba sebelum bunga dan pajak/Total aset 0,14 -0,14 

X4 0,6 Nilai buku ekuitas/Nilai buku total utang 0,19 0,11 

X5 1,0 Pendapatan/Total aset 0,26 0,15 

Z-Score 0,72 -0,08 

Sumber : Data diolah dari idx.co.id “Laporan Keuangan PT Waskita Karya Tbk” (2019-2020) 

 

 

Pada tahun 2019, hasil Z-Score menunjukkan angka sebesar 0,72 yang artinya masuk 

dalam kategori diprediksi bangkrut karena nilainya berada di bawah 1,81. Lalu di tahun 2020, 

terdapat tiga nilai rasio yang bernilai negatif sehingga memberikan hasil akhir yang juga negatif, 

yakni -0,08. Rasio 𝑋1 menunjukkan angka negatif dikarenakan nilai kewajiban lancar yang lebih 

besar daripada aktiva lancarnya. Kemudian nilai rasio 𝑋2 dan 𝑋3 yang sama-sama menghitung dari 

sisi laba juga bernilai negatif karena pada nilai laba ditahan dan laba sebelum bunga dan pajak 

sudah menunjukkan angka yang negatif sebelum dilakukan perhitungan. Sehingga setelah seluruh 

nilai rasio diakumulasikan, didapatkanlah hasil Z-Score yang berada di bawah 0, yakni -0,08. 

Karena nilainya yang berada dibawah 1,81, maka perusahaan kembali diprediksi mengalami 

kebangkrutan. Dengan prediksi tersebut, maka dapat disimpulkan pula bahwa perusahaan 



 

138 | P a g e  

 

mengalami financial distress. Perusahaan mencatat penurunan pendapatan menjadi Rp 16,19 

triliun dari tahun sebelumnya yang mencapai Rp 31,38 triliun, total ekuitas mengalami penurunan 

menjadi Rp 16,57 triliun dari tahun sebelumnya yang mencapai Rp 29,12 triliun, dan total asetnya 

ikut mengalami penurunan menjadi Rp 105,58 triliun dari Rp 122,59 triliun pada tahun 2019. 
 

PENUTUP 

 Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, maka dapat disimpulkan bahwa  PT waskita 

Karya Tbk dikategorikan dalam kondisi financial distress dan berpotensi mengalami 

kebangkrutan. Perhitungan dengan metode Altman Z-Score menunjukkan angka yang negatif 

yakni  berada di bawah 0, yakni -0,08 pada tahun 2020. Hal ini terjadi karena tingginya total 

kewajiban yang tidak sebanding dengan pengelolaan aset serta dari sisi pengelolaan modal kerja 

yang dilakukan PT Waskita Karya Tbk belum maksimal karena menunjukkan angka yang negatif 

juga. Sehingga dapat mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan 

 Terjadinya pandemi Covid-19 di tahun 2020 yang tidak terduga membuat kinerja 

perusahaan bermasalah sehingga menunjukkan nilai Z-Score yang kecil dan memprediksi 

terjadinya kebangkrutan. Metode Altman Z-Score mampu menunjukkan kondisi keuangan 

perusahaan dan memperkirakan ada atau tidaknya potensi kebangkrutan. Meskipun demikian, 

semua potensi dan prediksi yang ada tetap dapat berubah tergantung dengan bagaimana kinerja 

dan manajemen perusahaan. Kemudian, penanganan Covid-19 di negeri ini juga menjadi salah 

satu hal yang mempengaruhi keberhasilan pemulihan tersebut karena bagaimanapun hal ini 

merupakan hal yang berada di luar kontrol perusahaan. 

 Dengan keberadaan prediksi informasi kesulitan keuangan pada suatu perusahaan bisa 

membantu perusahaan dalam memutuskan tindakan yang akan diambil oleh manajemen untuk 

mencegah segala masalah yang terjadi karena financial distress. Pihak manajemen perusahaan bisa 

mengambil kebijakan takeover atau merger agar perusahaan mampu membayar tagihan utang dan 

mampu mengelola perusahaan secara lebih baik, serta agar mampu memberikan peringatan dini 

atas adanya kebangkrutan pada masa depan. 

 Pihak manajemen perusahaan yang tanggap mampu mendeteksi kemungkinan adanya 

financial distress lebih awal., kemudian bisa mengambil keputusan tindakan yang tepat dalam 

menganalisis penyebab financial distress dan melakukan strategi yang benar. Kondisi Financial 

distress bisa membuat rugi pihak perusahaan jika tidak segera ditangani dengan benar. Adanya 

kerja sama dengan pihak manajemen dan pimpinan perusahaan sangat dibutuhkan untuk 

menghindari adanya financial distress pada perusahaan.
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