ANALISIS FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN SEKTOR
INFRASTRUKTUR, UTILITAS, DAN TRANSPORTASI
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

SKRIPSI

Diajukan Kepada Fakultas Ekonomi Universitas Negeri Yogyakarta
untuk Memenuhi Sebagian Persyaratan guna Memperoleh
Gelar Sarjana Ekonomi

Oleh:
Novita Hadiningtyas
15808141061

PROGRAM STUDI MANAJEMEN
JURUSAN MANAJEMEN
FAKULTAS EKONOMI
UNIVERSITAS NEGERI YOGYAKARTA
2019



ANALISIS FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN SEKTOR
INFRASTRUKTUR, UTILITAS, DAN TRANSPORTASI
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

SKRIPSI

Oleh:
Novita Hadiningtyas
15808141061

Telah disetujui dan disahkan pada tanggal 7 Mei 2019
Untuk dipertahankan di Depan Tim Penguji Skripsi
Program Studi Manajemen
Fakultas Ekonomi

Universitas Negeri Yogyakarta -

Disetujui

sen Pembimbing

Lina Nur Hidayati, S.E., M.M.
NIP. 19811022 200501 2 001



PENGESAHAN

Skripsi yang berjudul:
ANALISIS FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN SEKTOR

INFRASTRUKTUR, UTILITAS, DAN TRANSPORTASI
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
Novita Hadiningtyas
NIM. 15808141061
Telah dipertahankan di depan Dewan Penguji pada tanggal 24 Mei 2019 dan

dinyatakan lulus.

DEWAN PENGUJI

Nama Jabatan Tanda Tangan Tanggal
Winarno, S.E., M.Si. Ketua Penguji

Lina Nur Hidayati, S.E.. M\M.  Sekretaris Penguji

Musaroh, S.E., M.Si. Penguji Utama

Yogyakarta, 27 Juni 2019
Fakultas Ekonomi
Universitas Negeri Yogyakarta




SURAT PERNYATAAN

Yang bertanda tangan di bawah ini:

Nama : Novita Hadiningtyas

NIM : 15808141061

Program Studi : Manajemen

Fakultas : Ekonomi

Judul : “Analisis Financial Distress pada Perusahaan Sektor

Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia”

Dengan ini saya menyatakan bahwa skripsi ini benar-benar karya saya sendiri.
Sepanjang pengetahuan saya, tidak terdapat karya atau pendapat yang ditulis atau
diterbitkan orang lain, kecuali sebagai acuan atau kutipan dengan mengikuti tata
penulisan karya ilmiah yang telah lazim.

Yogyakarta, 27 Mei 2019
Yang Menyatakan,

Novita Hadiningtyas
NIM. 15808141061



HALAMAN PERSEMBAHAN

. Allah Subhananahu Wa Ta’ala atas ridho dan kasih sayang-Mu sehingga
skripsi ini dapat selesai dengan lancar.

Orang tuaku, saudara-saudaraku dan sahabat-sahabatku yang selalu
mendoakan dan memberi semangat, terima kasih atas segala yang telah
diberikan.

. Almamater Universitas Negeri Yogyakarta



ANALISIS FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN SEKTOR
INFRASTRUKTUR, UTILITAS, DAN TRANSPORTASI YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
Novita Hadiningtyas
15808141061

ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis model financial distress
pada perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi menggunakan
model Altman Modifikasi Z-Score, Grover, Springate dan Zmijewski. Penelitian
ini menggunakan pendekatan deskriptif kuantitatif yaitu penelitian yang dilakukan
untuk mengetahui nilai dari suatu variabel. Model analisis data yang digunakan
adalah model Altman Modifikasi Z-Score, Grover, Springate dan Zmijewski.
Penelitian ini dilakukan dengan mengambil data sekunder dari situs Bursa Efek
Indonesia (www.idx.co.id).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa (1) Analisis menggunakan model
Altman Modifikasi Z-Score menunjukkan sebesar 65,22% perusahaan mengalami
financial distress pada tahun 2015. Kemudian pada tahun 2016 sebesar 65,22%
perusahaan mengalami financial distress. Lalu pada tahun 2017 perusahaan yang
mengalami financial distress sebesar 65,22%. (2) Analisis menggunakan model
Grover menunjukkan bahwa pada tahun 2015 perusahaan yang mengalami
financial distress sebesar 28,26%. Lalu pada tahun 2016 perusahaan yang
mengalami financial distress sebesar 41,30%. Kemudian sebesar 36,96%
perusahaan mengalami financial distres pada tahun 2017. (3) Analisis
menggunakan model Springate menunjukkan bahwa pada tahun 2015 perusahaan
yang mengalami financial distress sebesar 69,57%. Selanjutnya pada tahun 2016
sebesar 78,26% perusahaan mengalami financial distress. Kemudian sebesar
76,09% perusahaan mengalami financial distres pada tahun 2017. (4) Analisis
menggunakan model Zmijewski menunjukkan bahwa pada tahun 2015 perusahaan
yang mengalami financial distress sebesar 19,57%. Kemudian sebesar 23,91%
perusahaan mengalami financial distress pada tahun 2016. Selanjutnya pada tahun
2017 sebesar 15,22% perusahaan mengalami financial distres.

Kata Kunci: Financial Distress, Altman Z-Score, Grover, Springate, dan
Zmijewski.

Vi


http://www.idx.co.id/

FINANCIAL DISTRESS ANALYSIS OF INFRASTRUCTURE, UTILITY,
AND TRANSPORTATION COMPANIES LISTED IN INDONESIA STOCK
EXCHANGE

By:
Novita Hadiningtyas
15808141061

ABSTRACT

The purpose of this research was to analyze financial distress of the
Infrastructure, Utilities and Transportation companies using Altman Modification
Z-Score, Grover, Springate and Zmijewski models. This reseacrh used descriptive
quantitative approach, which is a research done to know the value of a variable.
The data analysis method used in this reseacrh were Altman Z-Score Modification,
Grover, Springate and Zmijewski models. This research was done by obtaining
secondary data from the Indonesia Stock Exchange site (www.idx.co.id).

The results of the research, it showed that (1) Analysis using the Altman
Z-Score Modification model showed that 65.22% of companies experienced
financial distress in 2015. Then in 2016 amounted to 65.22% of companies
experienced financial distress. Then in 2017 companies that experienced financial
distress amounted to 65.22%. (2) Analysis using the Grover model showed that in
2015 the company that experienced financial distress were 28.26%. Then in 2016
companies that experienced financial distress were 41.30%. Then as musch as
36.96% of companies experienced financial distress in 2017. (3) Analysis using the
Springate model showed that in 2015 companies that experienced financial distress
were 69.57%. Furthermore in 2016 amounted to 78.26% of companies experienced
financial distress. Then as much as 76.09% of companies experienced financial
distress in 2017. (4) Analysis using the Zmijewski model showed that in 2015
companies that experienced financial distress were 19.57%. Then, 23.91% of
companies experienced financial distress in 2016. Furthermore, in 2017 amounted
to 15.22% of companies experienced financial distress.

Keywords: Financial Distress, Altman Z-Score, Grover, Springate, and
Zmijewski.
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi merupakan sektor
yang perkembangannya cukup pesat. Rini Soemarmo (Menteri BUMN)
mengatakan bahwa pembangunan infrastruktur, utilitas, dan transportasi
merupakan aspek yang sangat penting dalam mempercepat proses
pembangunan nasional. Infrastruktur, utilitas dan transportasi memegang
peranan yang sangat penting dalam pembangunan ekonomi Indonesia. Laju
pertumbuhan ekonomi nasional tidak terpisahkan dari ketersediaan
infrastruktur, seperti sarana transportasi, telekomunikasi, sistem penyediaan
tenaga listrik, sistem penyediaan air bersih, irigasi, dan sanitasi. Sebagai
salah satu faktor penunjang terpenting dalam proses produksi maupun
penunjang mobilisasi manusia dan distribusi komoditi ekonomi dan ekspor.
Sarana dan prasarana lainnya seperti listrik dan air merupakan elemen yang
sangat penting dalam proses produksi dari sektor-sektor ekonomi seperti
perdagangan, industri dan pertanian. Kedaaan ini dapat terlihat pada daerah-
daerah yang infrastrukturnya lebih baik umumnya pertumbuhan ekonomi
dan kesejahteraannya lebih baik dibandingkan dengan daerah-daerah yang

infrastrukturnya masih terbatas (antarsulteng.com).

Selama masa pemerintahan presiden Jokowi-JK, terjadi
pembangunan infrastruktur besar-besaran dengan dibuktikan adanya

peningkatan APBN pada sektor Infrastruktur dari Rp177,9 triliun pada


http://www.inspirasibangsa.com/

tahun 2014 menjadi Rp317,1 triliun pada tahun 2016 (beritasatu.com).
Berdasarkan Rencana Pembangunan Jangka Menengah Nasional (RPJMN)
periode 2015-2019, sebanyak Rp4.796 triliun diperlukan untuk memenuhi
target pembangunan infrastruktur yang ditetapkan pemerintah pada tahun
2019. Namun, pemerintah pusat dan daerah hanya dapat memberikan
kontribusi sebesar 41% untuk pembiayaan, sementara perusahaan-
perusahaan milik negara (BUMN) hanya dapat memberikan kontribusi
hingga 22%. Ini berarti sebanyak 37% dari dana yang dibutuhkan harus
berasal dari sektor swasta (Senima, 2018).

Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi merupakan sektor
yang padat modal dan menuntut pendanaan jangka panjang, sehingga
investor masih dibayangi akan risiko yang tinggi ketika berinvestasi pada
sektor ini. Investor tentunya akan sangat mempertimbangkan potensi
keuntungan dan risiko yang didapat ketika hendak berinvestasi. Oleh karena
itu, untuk menarik minat investor pengelolaan perusahaan harus dilakukan
dengan sebaik mungkin. Wujud dari pengelolaan perusahaan yang baik
dapat dilihat dari kinerja perusahaan yang salah satunya dapat dinilai
melalui pertumbuhan laba. Apabila kinerja perusahaan baik maka
pertumbuhan laba akan meningkat dan begitu pula sebaliknya apabila

Kinerja perusahaan tidak baik maka pertumbuhan laba akan menurun.



Tabel 1. Persentase Pertumbuhan Laba sektor Infrastruktur,

Utilitas, dan Transportasi tahun 2015-2017

Sub Sektor 2015 (%) | 2016 (%) | 2017 (%)

Energi -5,05 -16,27 48,24
Jalan Tol, Pelabuhan,

18,49 17,70 0,92
Bandara, dan Sejenisnya
Telekomunikasi 17,81 -364,86 14,93
Transportasi -2.940,58 -1.437,17 -102,82
Konstruksi Non Bangunan 169,29 -332,83 -32,17
Rata-Rata -548,008 -332,83 -32,17

Sumber : Lampiran 1-3 Halaman 102-109

Berdasarkan Tabel 1, perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas dan
Transportasi cenderung mengalami penurunan persentase pertumbuhan dan
rata-rata perusahaan mengalami pertumbuhan laba negatif. Data di atas
menunjukkan pada tahun 2015 sub sektor Energi mengalami pertumbuhan
laba negatif sebesar -5,05%, lalu pada tahun 2016 sub sektor Energi kembali
mengalami penurunan persentase pertumbuhan laba yaitu sebesar -16,27%.
Pada tahun 2017 sub sektor Energi mengalami peningkatan pertumbuhan
laba yang signifikan yaitu sebesar 48,24%.

Pada sub sektor Jalan Tol, Pelabuhan, Bandara dan Sejenisnya
mengalami pertumbuhan laba yang menurun dari tahun 2015-2017 namun
masih berada pada zona positif. Pada tahun 2015 sub sektor ini mengalami

pertumbuhan laba sebesar 18,49% dan mengalami penurunan pertumbuhan



laba pada tahun 2016 sebesar 17,70%. Kemudian pada tahun 2017 kembali
mengalami penurunan pertumbuhan laba yang cukup signifikan yaitu hanya
mencapai 0,92%.

Pada sub sektor Telekomunikasi terjadi pertumbuhan laba yang
fluktuatif. Pada tahun 2015 mencatatkan pertumbuhan laba yang positif
yaitu sebesar 17,81%. Kemudian mengalami penurunan tajam yaitu sebesar
-369,81% pada tahun 2016. Lalu pada tahun 2017 sub sektor ini mengalami
peningkatan sebesar 14,93%.

Sub sektor yang mengalami pertumbuhan laba yang negatif berturut-
turut selama tahun 2015-2017 dari kelima sub sektor diatas adalah sub
sektor Transportasi. Pada tahun 2015 sub sektor Transportasi mengalami
pertumbuhan laba negatif hingga mencapai -2.940,58%, kemudian pada
tahun berikutnya yaitu 2016 mengalami peningkatan pertumbuhan laba
namun masih berada dalam zona negatif yaitu sebesar -1.437,17% dan pada
tahun 2017 kembali mengalami peningkatan yang cukup signifikan
meskipun masih berada pada zona pertumbuhan laba negatif yaitu sebesar
-102,82%.

Terakhir, sub sektor Konstruksi Non Bangunan pada tahun 2015
berhasil mencapai pertumbuhan laba positif sebesar 169,29%. Kemudian
pada tahun 2016 sub sektor ini mencatatkan penurunan pertumbuhan laba
yang signifikan yaitu sebesar -332,83% dan pada tahun 2017 sub sektor ini
mengalami peningkatan pertumbuhan laba meskipun masih berada pada

zona negatif yaitu sebesar -32,17%.



Data diatas menunjukkan bahwa pada tahun 2015-2017 rata-rata
perusahaan dalam sub sektor Transportasi mengalami pertumbuhan laba
yang negatif atau mengalami kerugian. Hal ini membuat investor ragu untuk
berinvestasi. Bila hal seperti ini terus terjadi dan tidak ada perubahan yang
signifikan maka perusahaan-perusahaan yang bergerak dalam sektor
Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi dapat terancam kebangkrutan. Hasil
penelitian Ramadhani & Lukviarman (2009) mengatakan bahwa untuk
mengatasi dan meminimalisir terjadinya kebangkrutan, perusahaan dapat
mengawasi kondisi keuangan dengan menggunakan teknik-teknik analisis
laporan keuangan. Dengan begitu maka dapat diketahui kondisi dan
perkembangan financial perusahaan, kelemahan dan potensi kebangkrutan
perusahaan. Hal ini terjadi karena laporan keuangan dapat dijadikan sebagai
informasi baik mengenai posisi keuangan perusahaan maupun prestasi
manajemen pada periode tertentu, laporan keuangan juga dapat dijadikan
acuan dalam pengambilan keputusan. (Purnajaya & Merkusiwati, 2014).

Altman Z-Score, Grover, Springate dan Zmijewski merupakan
model yang populer digunakan dalam menganalisis financial distress.
Adanya perbedaan hasil dari beberapa penelitian terdahulu menimbulkan
ketertarikan untuk melakukan analisis financial distress dengan
menggunakan model Altman Z-Score, Grover, Springate dan Zmijewski
pada perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi, oleh karena

itu penulis mengambil judul “Analisis Financial Distress pada Perusahaan



sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia”.

. ldentifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang dikemukakan di atas, dapat

diidentifikasikan beberapa permasalahan yang dapat diteliti, yakni sebagai

berikut:

1. Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi merupakan sektor yang
padat modal dan menuntut pendanaan jangka panjang.

2. Perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi cenderung
mengalami penurunan persentase pertumbuhan dan rata-rata perusahaan
mengalami pertumbuhan laba negatif yang dapat mengakibatkan
kebangkrutan.

3. Hasil penelitian terdahulu mengenai analisis financial distress
perusahaan menggunakan model Altman Z-Score, Grover, Springate

dan Zmijewski yang selama ini belum konsisten.

. Pembatasan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah
dipaparkan di atas untuk menghindari meluasnya masalah dan fokus
penelitian, maka peneliti membatasi penelitian ini pada analisis financial
distress pada perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017.



D. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah
dipaparkan di atas, rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu bagaimana
analisis financial distress dengan menggunakan model Altman Z-Score,
Grover, Springate, dan Zmijeswki pada perusahaan sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2015-20177?

E. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan di atas, tujuan
penelitian ini yaitu untuk mengetahui analisis financial distress dengan
menggunakan model Altman Z-Score, Grover, Springate, dan Zmijeswki
pada perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017.

F. Manfaat Penelitian
Manfaat yang diharapkan dapat diambil dari penelitian ini adalah
sebagai berikut:
1. Manfaat Teoritis
a. Bagi Akademis
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai referensi terhadap penelitian

selanjutnya di bidang yang sama.



b. Bagi Penulis
Penelitian ini bermanfaat dalam mengimplementasikan ilmu yang
didapat selama kuliah dan menambah wawasan mengenai financial
distress.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan untuk menganalisis kondisi keuangan perusahaan,
sehingga perusahaan dapat melakukan evaluasi terhadap kinerja
perusahaan guna mencegah terjadinya financial distress yang
mungkin dapat berujung pada kebangkrutan.

b. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada
investor untuk dijadikan bahan pertimbangan sebagai dasar
pengambilan keputusan dalam berinvestasi di masa yang akan

datang.



BAB 11
KAJIAN TEORI

A. Landasan Teori
1. Laporan Keuangan
a. Pengertian Laporan Keuangan

Menurut Brigham dan Houston (2011) laporan keuangan
melaporkan posisi perusahaan pada suatu waktu tertentu dan
operasinya selama beberapa periode yang lalu. Menurut Jumingan
(2006) laporan keuangan pada dasarnya merupakan hasil refleksi
dari sekian banyak transaksi yang terjadi dalam suatu perusahaan,
sedangkan menurut Harahap (2007) laporan keuangan
menggambarkan kondisi keuangan dan hasil usaha suatu perusahaan
pada saat tertentu atau jangka waktu tertentu.

Dengan demikian dapat dikatakan bahwa laporan keuangan
merupakan alat untuk mengkomunikasikan data keuangan maupun
aktivitas perusahaan selama periode tertentu kepada pihak-pihak
yang berkepentingan yang mencerminkan kondisi kesehatan
keuangan dan kinerja perusahaan. Laporan keuangan memiliki
banyak manfaat bagi pihak-pihak yang berkepentingan terhadap
data keuangan perusahaan yang bersangkutan seperti pemilik
perusahaan, kreditur, investor, lembaga pemerintah dan masyarakat

umum lainnya.



b. Jenis Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan suatu catatan informasi keuangan

perusahaan dalam periode tertentu yang dapat menggambarkan

kinerja perusahaan. Menurut Brigham dan Houston (2011) jenis-
jenis laporan keuangan adalah sebagai berikut:

1) Neraca (Balance Sheet) yaitu suatu laporan mengenai posisi
keuangan perusahaan pada suatu titik waktu tertentu.

2) Laporan Laba/Rugi (Income Statement) yaitu laporan yang
merangkum pendapatan dan beban selama suatu periode
akuntansi, biasanya satu kuartal atau satu tahun.

3) Laporan Arus Kas (Statement of Cash Flow) yaitu laporan yang
melaporkan dampak aktivitas operasi, investasi, dan pendanaan
suatu perusahaan pada arus kas sepanjang periode akuntansi.

4) Laporan Laba Ditahan (Statement of Retained Earnings) yaitu
laporan yang menyajikan seberapa besar jumlah laba perusahaan
yang ditahan di dalam usaha dan dibayarkan sebagai dividen.
Angka laba ditahan dalam neraca merupakan jumlah laba
ditahan tahunan untuk setiap tahun sepanjang riwayat
perusahaan.

c. Tujuan Analisis Laporan Keuangan
Laporan keuangan merupakan hasil akhir kegiatan akuntansi

secara periodik dan disusun berdasarkan data keuangan yang
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relevan. Meskipun demikian, agar laporan keuangan dapat dipahami

oleh berbagai pihak maka diperlukan analisis laporan keuangan.

Dari hasil analisis laporan keuangan diharapkan dapat memberikan

informasi  mengenai kekuatan dan kelemahan yang dimiliki

perusahaan secara umum. Kasmir (2010) menjelaskan beberapa

tujuan dan manfaat bagi berbagai pihak dengan adanya analisis

laporan keuangan sebagai berikut:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu
periode tertentu, baik harta, kewajiban, modal maupun hasil
usaha yang telah dicapai perusahaan dalam beberapa periode.
Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi
kekurangan perusahaan.

Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki.

Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang
perlu dilakukan ke depan yang berkaitan dengan posisi keuangan
perusahaan saat ini.

Untuk menilai kinerja manajemen ke depan apakah perlu
penyegaran atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau
gagal.

Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan

lain yang sejenis dengan hasil yang telah dicapai.
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2. Analisis Rasio Keuangan
a. Pengertian Rasio Keuangan

Pemeriksaan atas berbagai aspek kesehatan keuangan
perusahaan perlu dilakukan oleh seorang analis keuangan ketika
mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan. Alat yang sering
digunakan untuk memeriksa kondisi keuangan perusahaan adalah
rasio keuangan.

Rasio keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil
perbandingan dari satu pos laporan keuangan dengan pos lainnya
yang mempunyai hubungan yang relevan dan signifikan. Rasio
keuangan ini  hanya menyederhanakan informasi yang
menggambarkan hubungan antara pos tertentu dengan pos lainnya.
Dengan penyederhanaan ini dapat menilai secara cepat hubungan
antara pos tadi dan dapat membandingkan dengan rasio lain
sehingga dapat memperoleh informasi dan memberikan penilaian
(Harahap, 2007).

Menurut Harahap (2007) analisis rasio memiliki beberapa
keunggulan sebagai berikut:

1) Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statistik yang lebih
mudah dibaca dan ditafsirkan.

2) Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang
disajikan laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit.

3) Mengetahui posisi perusahaan di tengah industri lain.
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b.

4)
5)

6)

7)

1)

Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi model-model.
Menstandarisasi size perusahaan.

Lebih mudah membandingkan suatu perusahaan dengan
perusahaan lain atau melihat perkembangan perusahaan secara
periodik atau time series.

Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakukan prediksi

di masa yang akan datang.

Jenis Rasio Keuangan

Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio)
Menurut Brigham dan Houston (2011) Rasio Likuiditas
merupakan rasio yang menunjukkan hubungan anatara kas dan
aset lancar perusahaan lainnya dengan kewajiban lancarnya,
sedangkan aset lancar (liquid assets) adalah aset yang
diperdagangkan di pasar aktif sehingga dapat dikonversi dengan
cepat menjadi kas pada harga pasar yang berlaku. Terdapat dua
Rasio Likuiditas yang umum digunakan yaitu sebagai berikut
(Brigham dan Houston, 2011):
a) Rasio Lancar (Current Ratio)
Rasio ini menunjukkan sampai sejaun mana kewajiban
lancar ditutupi oleh aset yang diharapkan akan dikonversi
menjadi kas dalam waktu dekat. Rasio ini dihitung dengan
membagi aset lancar dengan kewajiban lancar. Rumus Rasio

Lancar adalah sebagai berikut (Brigham dan Houston, 2011):
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Aset Lancar

Rasio Lancar = —
Kewajiban Lancar

b) Rasio Cepat (Quick Ratio)

Rasio Cepat atau Acid Test dihitung dengan mengurangi
persediaan dengan aset lancar, kemudian membagi sisanya
dengan kewajiban lancar. Persediaan pada umumnya
merupakan aset lancar yang paling tidak likuid sehingga
persediaan merupakan aset yang kemungkinan besar akan
terjadi kerugian jika terjadi likuidasi. Oleh karena itu
perusahaan harus mampu membayar kewajiban jangka
pendek tanpa mengandalkan penjualan persediaan. Rasio
Cepat dihitung dengan rumus sebagai berikut (Brigham dan
Houston, 2011):

Aset Lancar — Persediaan

Rasio Cepat =
P Kewajiban Lancar

2) Rasio Manajemen Aset (Assets Management Ratio)
Menurut Brigham dan Houston (2011) Rasio Manajemen Aset
merupakan rasio yang mengukur seberapa efektif sebuah
perusahaan mengatur asetnya. Rasio Manajemen Aset yang
umum digunakan adalah sebagai berikut (Brigham dan Houston,

2011):

14



a) Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio)
Rasio Perputaran Persediaan menunjukkan berapa Kali
persediaan berputar sepanjang tahun. Rasio ini dihitung
dengan membagi penjualan dengan persediaan. Rumus
Rasio Perputaran Persediaan adalah sebagai berikut
(Brigham dan Houston, 2011):

) ) Penjualan
Rasio Perputaran Persediaan = —————
Persediaan

b) Rasio Perputaran Total Aset (Total Assets Turnover Ratio)
Rasio Perputaran Total Aset mengukur perputaran seluruh
aset perusahaan dan dihitung dengan membagi penjualan
dengan total aset. Rumus Rasio Perputaran Total Aset adalah
sebagai berikut (Brigham dan Houston, 2011):

Penjualan

Rasio Perputaran Total Aset = ———
1o Ferpy n a Total Aset

c) Rasio Perputaran Aset Tetap (Fixed Asset Turnover Ratio)
Rasio Perputaran Aset Tetap mengukur seberapa efektif
perusahaan menggunakan pabrik dan peralatannya. Rasio ini
adalah rasio penjualan terhadap aset tetap bersih. Rumus
Rasio Perputaran Aset Tetap adalah sebagai berikut
(Brigham dan Houston, 2011):

Penjualan
Aset Tetap Bersih

Rasio Perputaran Aset Tetap =
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3) Rasio Profitabilitas
Menurut Brigham dan Houston (2011) Rasio Profitabilitas
adalah sekelompok rasio yang menunjukkan kombinasi dari
pengaruh likuiditas, manajemen aset, dan utang pada hasil
operasi. Rasio ini mencerminkan hasil akhir dari seluruh
kebijakan keuangan dan keputusan operasional. Rasio
Profitabilitas yang umum digunakan adalah sebagai berikut
(Brigham dan Houston, 2011):
a) Margin Laba atas Penjualan (Profit Margin on Sales)
Rasio ini mengukur laba bersih per satuan mata uang
penjualan dan dihitung dengan membagi laba bersih dengan
penjualan. Rumus Margin Laba atas Penjualan adalah
sebagai berikut (Brigham dan Houston, 2011):

Laba Bersih
Penjualan

Rasio Perputaran Aset Tetap =

b) Pengembalian atas Total Aset (Return On Asset (ROA))
ROA merupakan rasio laba bersih terhadap total aset untuk
mengukur pengembalian (return) atas total aset yang
dimiliki. Rumus ROA adalah sebagai berikut (Brigham dan
Houston, 2011):

Laba Bersih

ROA =
Total Aset
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c) Basic Earning Power (BEP)
Basic Earning Power menunjukkan kemampuan aset
perusahaan dalam menghasilkan laba operasi. Dihitung
dengan membagi jumlah laba sebelum bunga dan pajak
(EBIT) dengan total aset. Rumus BEP adalah sebagai berikut

(Brigham dan Houston, 2011):

Laba Sebelum Bunga dan Pajak
Total Aset

Basic Earning Power =

d) Pengembalian atas Ekuitas Biasa (ROE)
Pengembalian atas Ekuitas Biasa mengukur tingkat
pengembalian atas investasi pemegang saham biasa. ROE
merupakan rasio laba bersih terhadap ekuitas biasa. ROE
dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut
(Brigham dan Houston, 2011):

Laba Bersih

ROE=———
Ekuitas Biasa

4) Rasio Solvabilitas
Menutut Harahap (2007) Rasio Solvabilitas menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
panjangnya atau kewajiban-kewajibannya apabila perusahaan
dilikuiditas. Rasio ini dapat dihitung dari pos-pos yang sifatnya

jangka panjang seperti aktiva tetap dan utang jangka panjang.
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Rasio-rasio solvabilitas antara lain sebagai berikut (Harahap,

2007):

a)

b)

Rasio Modal dengan Aktiva

Rasio ini menunjukkan pentingnya sumber modal pinjaman
dan margin dari protection atau tingkat keamanan yang
dimiliki oleh kreditor. Semakin tinggi tingkat rasio ini berarti
semakin kecil jumlah modal pinjaman yang digunakan untuk
membiayai aktiva perusahaan. Rumus Rasio Modal dengan
Aktiva adalah sebagai berikut (Harahap, 2007):

Modal Sendiri

Rasio Modal d Aktiva = —————
asio Modal dengan Aktiva Total Aktiva

Rasio Modal dengan Aktiva Tetap

Apabila rasio ini lebih dari 100% berarti aktiva tetap
seluruhnya dibiayai oleh pemilik perusahaan dan sebagian
dari aktiva lancar (modal kerja) juga dibiayai oleh pemilik
perusahaan. Keadaan ini lebih menguntungkan karena aktiva
tetap berjangka panjang, sehingga sudah sepatutnya dibiayai
dengan modal sendiri. Namun, apabila rasio ini berada
dibawah 100% berarti sebagian aktiva tetapnya dibiayai
dengan modal pinjaman jangka panjang. Rumus Rasio
Modal dengan Aktiva Tetap adalah sebagai berikut

(Harahap, 2007):
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d)

Modal Sendiri
Aktiva Tetap

Rasio Modal dengan Aktiva Tetap =
Rasio Aktiva Tetap dengan Utang Jangka Panjang

Semakin tinggi rasio ini (>100%) semakin besar pula
jaminan dan kreditor jangka panjang yang berarti semakin
aman atau terjamin dan semakin besar kemampuan
perusahaan untuk mencari pinjaman. Rasio ini juga
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh
pinjaman baru dengan jaminan aktiva tetap (additional
borrowed fund). Rumus Rasio Aktiva Tetap dengan Utang

Jangka Panjang adalah sebagai berikut (Harahap, 2007):

. . . Aktiva Tetap
Rasio Aktiva Tetap dengan Utang Jangka Panjang = Utang Jangka Panjang

Rasio Utang Jangka Panjang

Rasio ini digunakan untuk untuk mengukur berapa bagian
dari setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan
utang jangka panjang dengan cara membandingkan antara
utang jangka panjang dengan modal sendiri yang disediakan
oleh perusahaan. Rumus Rasio Utang Jangka Panjang adalah
sebagai berikut (Harahap, 2007):

Utang Jangka Panjang
Modal Sendiri

Rasio Utang Jangka Panjang =
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e) Debt to Equity Ratio
Rasio ini bertujuan melihat sejauh mana modal pemilik dapat
menutupi utang-utang dari pihak luar. Pihak kreditor lebih
menyukai nilai rasio yang lebih kecil, karena hal ini berarti
makin besar jumlah aktiva yang didanai oleh pemilik
perusahaan. Rumus Debt to Equity Ratio adalah sebagai

berikut (Harahap, 2007):

utang lancar + utang jk.panjang

Debt To Equity Ratio =
eot I'o Equity katio modal sendiri

f) Times Interest Earned (TIE)
Rasio ini dugunakan untuk mengukur kemampuan operasi
perusahaan dalam memberikan proteksi kepada kreditor
jangka panjang, khususnya dalam membayar bunga. Rumus
Times Interest Earned adalah sebagai berikut (Harahap,
2007):

EBIT

Times Interest Earned (TIE) = ——
Interest

5) Rasio Nilai Pasar (Market Value Ratio)
Menurut Brigham dan Houston (2011) Rasio Nilai Pasar
merupakan sekumpulan rasio yang menghubungkan harga

saham dengan laba, arus kas, dan nilai buku per sahamnya. Rasio
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Nilai Pasar terdiri dari sebagai berikut (Brigham dan Houston,

2011):

a)

b)

Rasio Harga per Laba (Price/Earning (P/E))

Rasio Harga per Laba menunjukkan jumlah yang rela
dibayarkan oleh investor untuk setiap satuan mata uang laba
yang dilaporkan. Rumus Rasio Harga per Laba adalah
sebagai berikut (Brigham dan Houston, 2011):

Harga Per Saham

aslo Harga per Laba Laba Per Saham

Rasio Harga per Arus Kas (Price/Cash Flow Ratio)

Rasio Harga per Arus Kas menunjukkan jumlah yang rela
dibayarkan oleh investor untuk setiap satuan mata uang arus
kas yang dilaporkan. Rumus Rasio Harga per Arus Kas
adalah sebagai berikut (Brigham dan Houston, 2011):

Harga Per Saham

aslo Harga per Arus Ras = o s Kas Per Saham

Rasio Nilai Pasar per Nilai Buku (Market/Book (M/B))

Rasio Nilai Pasar per Nilai Buku merupakan rasio harga
pasar suatu saham terhadap nilai bukunya. Perusahaan yang
dipandang baik oleh investor adalah perusahaan yang

memiliki rasio nilai buku yang tinggi. Rasio Nilai Pasar per
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Nilai Buku dihitung dengan rumus sebagai berikut (Brigham

dan Houston, 2011):

Harga Pasar per Saham

ds10 N1llal Fasar per Nilal buku NilaiBukUPersaham

Nilai Buku per Saham dihitung menggunakan rumus sebagai

berikut (Brigham dan Houston, 2011):

Ekuitas Biasa

Nilai Buk Saham =
tial Buku per >aham Jumlah Saham Beredar

3. Financial Distress
a. Pengertian Financial Distress

Terdapat beberapa pendapat yang mengatakan bahwa
financial distress adalah sama dengan kebangkrutan. Namun pada
dasarrnya kedua hal tersebut adalah berbeda. Financial distress
merupakan indikasi atau sinyal awal perusahaan yang mengalami
kebangkrutan. Financial distress merupakan penurunan kondisi
keuangan suatu perusahaan jadi tidak semua perusahaan yang
mengalami financial distress akan mengalami kebangkrutan,
tergantung bagaimana pihak manajemen dalam mengatasi hal
tersebut. Menurut Platt dan Platt (2002), financial distress
merupakan tahapan penurunan kondisi keuangan suatu perusahaan
sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi. Penurunan

kondisi keuangan tersebut dapat dilihat salah satunya dari komposisi
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neraca yaitu ketika jumlah aktiva lebih kecil daripada jumlah utang
perusahaan sehingga perusahaan tidak mampu membayar
kewajibannya.

Selain itu bentuk lain dari penurunan kondisi keuangan
tersebut dapat berupa laba bersih operasi (net operating income)
perusahaan selalu negatif dalam beberapa tahun dan selama lebih
dari satu tahun tidak membayarkan dividen, pemberhentian tenaga
kerja, atau menghilangkan pembayaran dividen (Almilia dan
Kristijadi, 2003). Kemudian pada tahun 2009, Bodroastuti
mengkategorikan suatu perusahaan sedang mengalami financial
distress jika perusahaan tersebut memiliki Earnings Pershare (EPS)
yang negatif selama dua tahun berturut-turut.

Oleh karena itu, perusahaan harus mencegah ataupun
meminimalisir terjadinya financial distress dengan mengawasi
laporan keuangan dan melakukan analisis financial distress.
Terdapat beberapa model yang telah dikembangkan untuk
menganalisis financial distress, antara lain model Altman Z-Score,
Grover, Springate, dan Smizewski. Menurut Altman dalam
Pramuditya (2014), financial distress digolongkan kedalam empat
kategori, yaitu:

1. Economic failure
Economic failure atau kegagalan ekonomi adalah keadaan

dimana perusahaan tidak dapat menutup total biaya termasuk
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biaya modal atau cost of capital yang diakibatkan oleh kondisi
perekonomian yang tidak stabil atau menurun. Economic failure
merupakan faktor eksternal yang sulit atau tidak dapat di
prediksi. Perusahaan dapat meneruskan operasinya sepanjang
kreditur berkeinginan untuk menyediakan tambahan modal dan
pemiliknya berkenan menerima tingkat pengembalian (rate of
return) dibawah tingkat uang pasar. Meskipun tidak ada
suntikan modal baru saat aset tua sudah harus diganti,

perusahaan dapat menjadi sehat kembali secara ekonomi.

. Business failure

Business failure atau kegagalan bisnis adalah bisnis yang

menghentikan operasi karena ketidakmampuannya untuk

menghasilkan keuntungan yang disebabkan oleh kegagalan

manajemen perusahaan (faktor internal). Sebuah bisnis yang

menguntungkan dapat gagal jika tidak menghasilkan arus kas

yang cukup untuk menutup total biayanya.

Insolvency

Insolvency terbagi menjadi dua, yaitu technical insolvency dan

insolvency in bankruptcy.

a) Technical insolvency atau insolvesi teknis, terjadi apabila
perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban pada saat jatuh
tempo walaupun total aktivanya sudah melebihi total

utangnya. Technical insolvency bersifat sementara, jika
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b.

b)

diberikan waktu perusahaan mungkin dapat membayar
utangnya dan terhindar dari kemungkinan terjadinya
financial distress. Tetapi apabila technical insolvency adalah
gejala awal kegagalan ekonomi, maka kemungkinan
selanjutnya dapat terjadi financial distress.

Insolvency in bankruptcy Kondisi insolvency in bankruptcy
lebih serius dibandingkan dengan technical insolvency.
Perusahaan dikatakan mengalami insolvency in bankruptcy
jika nilai buku utang melebihi nilai pasar aset yang dapat

mengarah kepada likuiditas bisnis.

4. Legal bankruptcy

Perusahaan dikatakan bangkrut secara hukum jika telah

dianjukan tuntutan secara resmi oleh undang-undang.

Indikator Terjadinya Financial Distress

Indikator financial distress yang harus diperhatikan

manajemen perusahaan (pihak internal) yang berhubungan dengan

efektivitas dan efisiensi operasinya, seperti yang dikemukakan oleh

Harnanto (1984), yaitu:

1.

Penurunan volume penjualan karena adanya perubahan selera

atau permintaan konsumen.

Kenaikan biaya produksi.

Tingkat persaingan yang semakin ketat.

Kegagalan melakukan ekspansi.
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5. Ketidakefektifan dalam melaksanakan fungsi pengumpulan
piutang.
6. Kurang adanya dukungan atau fasilitas perbankan (kredit).

7. Tingginya tingkat ketergantungan terhadap piutang.

Adapun indikator yang harus diperhatikan pihak eksternal, antara

lain:

1. Penurunan dividen yang dibagikan kepada para pemegang
saham.

2. Terjadinya penurunan laba yang terus-menerus, bahkan sampai
terjadinya kerugian.

3. Ditutup atau dijualnya satu atau lebih unit usaha.

4. Terjadinya pemecatan pegawai.

5. Pengunduran diri eksekutif puncak.

6. Harga saham yang terus menerus turun di pasar modal.

Manfaat Analisis Financial Distress

Analisis financial distress dapat memberi manfaat bagi

beberapa pihak seperti berikut ini (Mamduh dan Halim, 2012):

1. Pemberi Pinjaman (Seperti Pihak Bank)
Informasi kebangkrutan bisa bermanfaat untuk mengambil
keputusan bagi pihak-pihak yang akan memberi pinjaman, dan
kemudian bermanfaat untuk kebijakan memonitor pinjaman

yang ada.
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2.

Investor

Investor saham atau obligasi yang dikeluarkan oleh suatu
perusahaan tentunya akan sangat berkepentingan melihat adanya
kemungkinan bangkrut atau tidaknya perusahaan yang menjual
surat berharga tersebut.

Pihak Pemerintah

Pada beberapa sektor dan subsektor perusahaan, lembaga
pemerintahan mempunyai tanggung jawab untuk mengawasi
jalannya usaha tersebut. Selain itu, pemerintah mempunyai
kepentingan untuk melihat tanda-tanda kebangkrutan lebih awal
supaya tindakan-tindakan yang perlu bisa dilakukan lebih awal.
Akuntan

Akuntan mempunyai  kepentingan terhadap informasi
kelangsungan suatu usaha karena akuntan akan menilai
kemampuan going concern suatu perusahaan.

Manajemen

Kebangkrutan berarti munculnya biaya-biaya yang berkaitan
dengan kebangkrutan dan biaya ini cukup besar. Suatu penelitian
menunjukkan biaya kebangkrutan bisa mencapai 11-17% dari
nilai perusahaan. Apabila manajemen bisa mendeteksi
kebangkrutan ini lebih awal, maka tindakan-tindakan

penghematan bisa dilakukan, misal dengan melakukan merger
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atau restrukturisasi keuangan sehingga biaya kebangkrutan bisa
dihindari.
d. Model Analisis Financial Distress
Pada bagian ini akan diuraikan lebih detail 4 (empat) model
analisis financial distress yang cukup populer dan digunakan dalam
penelitian ini yaitu model Altman Z-Score, model Grover, model
Springate, dan model Zmijewski.
1. Analisis Model Altman Z-Score

Altman (1968) menggunakan metode Multiple Discriminant
Analysis dengan lima jenis rasio keuangan yaitu working capital
to total asset, retained earning to total asset, earning before
interest and taxes to total asset, market value of equity to book
value of total debts, dan sales to total asset.

Penggunaan model Altman sebagai salah satu pengukuran
kinerja kebangkrutan tidak bersifat tetap namun berkembang
dari waktu kewaktu, pengujian dan penemuan model terus
diperluas oleh Altman hingga penerapannya tidak hanya pada
perusahaan manufaktur publik saja tetapi sudah mencakup
perusahaan manufaktur non publik, perusahaan non manufaktur,
dan perusahaan obligasi korporasi (Ramadhani dan Lukviarman,

2009). Berikut perkembangan model Altman:
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a) Model Altman Pertama (I)
Altman menggunakan sampel sebanyak 66 perusahaan yang
terbagi dua masing-masing 33 perusahaan yang bangkrut
dan 33 perusahaan yang tidak bangkrut. Hasil studi Altman
ternyata mampu memperoleh tingkat ketepatan prediksi
sebesar 95% untuk data satu tahun sebelum terjadinya
kebangkrutan. Untuk data dua tahun sebelum kebangkrutan
72%. Selain itu, diketahui juga bahwa perusahaan dengan
profitabilitas yang rendah sangat berpotensi mengalami
kebangkrutan. Sampai saat ini, Z-Score masih merupakan
model yang paling sering digunakan oleh para peneliti,
praktisi, serta para akademis di bidang akuntansi
dibandingkan model prediksi lainnya. Hasil penelitian
Altman ini, sebagai berikut:
Z=12X1+14X2+ 3,3X3+0,6Xs+ 1,0Xs
Dimana:
X1=Modal Kerja terhadap Total Aset
X2 = Laba Ditahan terhadap Total Aset
X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset
Xa = Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Utang
Xs = Penjualan terhadap Total Aset
Kriteria yang digunakan untuk mengkategorikan perusahaan

dengan model ini adalah (Rudianto, 2013):

29



b)

1) Jika nilai indeks Z < 1,81 maka perusahaan mengalami
financial distress;

2) Jika nilai indeks Z > 2,99 maka perusahaan tidak
mengalami financial distress;

3) Jika nilai indeks 1,81 < Z < 2,99 maka termasuk grey
area (perusahaan mengalami masalah keuangan ringan
dan berpotensi mengalami financial distress);

4) Nilai cut off untuk indeks ini adalah 2,675.

Model Altman Pertama (1) memiliki beberapa kelemahan
bila diaplikasikan pada perusahaan di berbagai belahan
dunia dengan kondisi yang berbeda. Kelemahan tersebut

antara lain (Rudianto, 2013):

1) Model ini hanya memasukkan perusahaan manufaktur
yang go public.

2) Penelitian pertama yang dilakukan Altman pada tahun
1968 tentu memiliki kondisi yang berbeda dengan
kondisi saat ini, sehingga proporsi variabel kurang tepat
bila digunakan kembali.

Model Altman Revisi (1)

Altman melakukan penelitian kembali pada tahun 1984 di

berbagai negara. Penelitian tersebut menggunakan berbagai

perusahaan manufaktur privat yang tidak go public atau yang

tidak terdaftar di bursa efek (Ramadhani dan Lukviarman,
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2009). Altman lalu merevisi Model Altman Pertama (I)
menjadi Model Altman Revisi (1) dengan rumus sebagai
berikut:

7’ =0,717X1 + 0,847X2 + 3.107X3 + 0,42X4 + 0,998 X5
Dimana:

X1 = Modal Kerja terhadap Total Aset

X2 = Laba Ditahan terhadap Total Aset

X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset
Xa = Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Utang

Xs = Penjualan terhadap Total Aset

Kriteria perusahaan yang sehat ataupun bangkrut menurut
Model Altman Z-Score Revisi (1), adalah (Ramadhani dan
Lukviarman, 2009):

1) Jika nilai indeks Z’ < 1,23 maka perusahaan mengalami
financial distress;

2) Jika nilai indeks 1,23 < Z’ < 2,9 maka termasuk grey
area (perusahaan mengalami masalah keuangan ringan
dan berpotensi mengalami financial distress).

3) Jika nilai indeks Z’ > 2,9 maka termasuk perusahaan
yang tidak mengalami financial distress (Ramadhani dan

Lukviarman, 2009).
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c) Model Altman Modifikasi (I11)

Seiring dengan berjalannya waktu, berbagai jenis
perusahaan  terus mengalami  perkembangan dan
memerlukan penyesuaian kembali. Altman kemudian
melakukan  penelitian  kembali  mengenai  potensi
kebangkrutan perusahaan-perusahaan selain perusahaan
manufaktur baik yang go public maupun yang tidak go
public. Formula Z-Score terakhir merupakan rumus yang
dinilai paling fleksibel karena dapat digunakan untuk
berbagai jenis bidang usaha perusahaan dan cocok
digunakan di negara berkembang seperti Indonesia
(Rudianto, 2013).

Model ini dikenal dengan Model Altman Modifikasi (I11).
Pada Model ini, Altman mengeliminasi variabel Xs
(sales/total asset) karena rasio ini sangat bervariatif pada
industri dengan ukuran aset yang berbeda-beda (Ramadhani
dan Lukviarman, 2009). Berikut rumus Z’’-Score Model
Altman Modifikasi (I11) (Ramadhani dan Lukviarman,
2009):

2= 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4
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Dimana:

1)

2)

3)

Modal Kerja terhadap Total Aset (X1)

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan modal kerja bersih dari
keseluruhan total aset yang dimilikinya. Rasio ini
dihitung dengan membagi modal kerja bersih dengan
total aktiva. Modal kerja bersih diperoleh dengan cara
aktiva lancar dikurangi dengan kewajiban lancar.

Laba Ditahan terhadap Total Aset (X>)

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba ditahan dari total aktiva perusahaan.
Laba ditahan merupakan laba yang tidak dibagikan
kepada para pemegang saham. Semakin besar rasio ini,
menunjukkan semakin besarnya peranan laba ditahan
dalam membentuk dana perusahaan. Semakin kecil rasio
ini menunjukkan kondisi keuangan perusahaan yang
tidak sehat.

Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (X3)
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola total aktiva untuk mendapatkan keuntungan

sebelum bunga dan pajak.
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4) Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Utang (X4)
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban-kewajiban dari nilai buku ekuitas.
Nilai buku ekuitas diperoleh dari seluruh jumlah ekuitas.
Nilai buku utang diperoleh dengan menjumlahkan
kewajiban lancar dengan kewajiban jangka panjang.

Kriteria perusahaan yang sehat dan bangkrut berdasarkan

nilai Z-Score model Altman Modifikasi yaitu (Ramadhani

dan Lukviarman, 2009):

1) Jika nilai indeks Z” < 1,1 maka perusahaan mengalami
financial distress;

2) Jikanilai indeks 1,1 <Z” <2,6 maka termasuk grey area
(perusahaan mengalami masalah keuangan ringan dan
berpotensi mengalami financial distress).

3) Jika nilai indeks Z” > 2,6 maka termasuk perusahaan
yang tidak mengalami financial distress.

2. Analisis Model Grover
Model Grover merupakan model yang diciptakan dengan
mendesain dan menilai ulang model Altman Z-Score. Jeffrey S.
Grover menggunakan sampel sesuai dengan model Altman Z-
Score pada tahun 1968 dengan menambahkan tiga belas rasio
keuangan. Jeffrey S. Grover menghasilkan fungsi sebagai

berikut:
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G-Score = 1,650X1 + 3,404X2 + 0,016ROA + 0,057

Dimana:

1)

2)

3)

Modal Kerja terhadap Total Aset (X1)

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan modal kerja bersih dari
keseluruhan total aset yang dimilikinya. Rasio ini dihitung
dengan membagi modal kerja bersih dengan total aktiva.
Modal kerja bersih diperoleh dengan cara aktiva lancar
dikurangi dengan kewajiban lancar.

Laba Sebelum Bunga dan Pajak Terhadap Total Aset (X>)
Rasio ini disebut juga Basic Earning Power (BEP)
digunakan untuk mengetahui kemampuan aset perusahaan
dalam menghasilkan laba operasi. BEP dihitung dengan
membagi Laba Sebelum Bunga dan Pajak (EBIT) dengan
total aset.

Return On Assets (ROA)

Return On Assets merupakan rasio yang menunjukkan hasil
(return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan. Rasio ini dihitung dengan membandingkan laba
setelah beban bunga dan pajak dengan total aktiva.

Kategori pada model Grover vyaitu perusahaan Yyang
mendapat skor G < -0,02 termasuk perusahaan yang akan

atau telah mengalami financial distress, sedangkan jika
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perusahaan yang mendapat skor G > 0,01 dikategorikan
sebagai perusahaan yang tidak mengalami financial distress.
3. Analisis Model Springate

Menurut Burhanuddin (2015), Springate membuat model
prediksi financial distress pada tahun 1978. Dalam
pembuatannya, Springate menggunakan metode yang sama
dengan Altman yaitu Multiple Discriminant Analysis (MDA).
Seperti Beaver (1966) dan Altman (1968), pada awalnya
Springate (1978) mengumpulkan rasio-rasio keuangan populer
yang biasa dipakai untuk memprediksi financial distress yang
pada awalnya berjumlah 19 rasio. Setelah melalui uji yang sama
dengan yang dilakukan oleh Altman (1968), Springate memilih
4 rasio yang dipercaya mampu membedakan antara perusahaan
yang mengalami distress dan yang tidak mengalami distress.
Sampel yang digunakan Springate berjumlah 40 perusahaan
yang berlokasi di Kanada. Model yang dihasilkan Springate
(1978) adalah sebagai berikut:
S=1,03A +3,07B + 0,66C +0,4D
Dimana:
1) Modal Kerja terhadap Total Aset (A)

Rasio ini sama dengan model Altman Z-Score. Rasio ini

digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan modal kerja bersih dari keseluruhan total aset
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2)

3)

yang dimilikinya. Rasio ini juga untuk mengukur likuiditas
perusahaan. Rasio ini dihitung dengan membagi modal kerja
bersih dengan total aktiva. Modal kerja bersih diperoleh
dengan cara aktiva lancar dikurangi dengan kewajiban
lancar. Modal kerja yang negatif kemungkinan besar akan
menghadapi masalah dalam menutupi kewajiban jangka
pendeknya karena tidak tersediannya aktiva lancar yang
cukup untuk menutupi kewajiban tersebut, sebaliknya
perusahaan dengan modal kerja bersih yang bernilai positif
jarang sekali menghadapi kesulitan dalam melunasi
kewajibannya.

Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (B)
Rasio ini disebut juga Basic Earning Power (BEP)
digunakan untuk mengetahui kemampuan aset perusahaan
dalam menghasilkan laba operasi. BEP dihitung dengan
membagi Laba Sebelum Bunga dan Pajak (EBIT) dengan
total aset.

Laba Sebelum Pajak terhadap Kewajiban Lancar (C)

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan sebelum pajak dengan utang

lancar/kewajiban lancarnya
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4) Penjualan terhadap Total Aset (D)
Rasio ini merupakan perbandingan penjualan dengan total
aset. Rasio ini digunakan untuk mengetahui besar kontribusi
penjualan terhadap aktiva dalam satu periode tertentu.
Semakin besar nilai pada rasio ini maka efisiensi
penggunaan seluruh aktiva di dalam menghasilkan penjualan
semakin terjaga. Semakin rendah rasio ini maka semakin
rendah  tingkat pendapatan perusahaan, sehingga
menunjukkan kondisi keuangan perusahaan yang tidak
sehat.
Kriteria nilai cut off untuk model Springate adalah 0,861.
Nilai skor yang < 0,861 menunjukkan bahwa perusahaan
tersebut akan mengalami financial distress. Tetapi jika nilai
skor > 0,861 menunjukkan bahwa perusahaan tersebut tidak
akan mengalami financial distress.
4. Analisis Model Zmijewski
Menurut (Sari, 2014) model prediksi yang dihasilkan oleh
Zmijewski tahun 1983 ini merupakan riset selama 20 tahun yang
telah diulang. Zmijewski (1983) menggunakan analisis rasio
likuiditas, leverage, dan mengukur kinerja suatu perusahaan.
Zmijewski melakukan prediksi dengan sampel berjumlah 75
perusahaan bangkrut dan 73 perusahaan sehat selama tahun 1972

sampai tahun 1978, indikator F-Test terhadap rasio kelompok
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rate of return, liquidity, leverage turnover, fixed payment

coverage, trens, firm size, dan stock return volatilitas

menunjukkan adanya perbedaan signifikan antara perusahaan

yang sehat dan tidak sehat. Kemudian model ini menghasilkan

rumus sebagai berikut:

Z=-4,3-45X1+5,7X2-0,004X3

Dimana:

1) Laba Setelah Pajak terhadap Total Aset (X1)
Laba Setelah Pajak terhadap Total Aset (ROA) merupakan
rasio yang membandingkan laba setelah pajak dengan total
asetnya. Rasio ini menunjukkan seberapa baik perusahaan
menggunakan aset yang diinvestasikan untuk dibagikan
dengan laba yang dihasilkan.

2) Total Utang terhadap Total Aset (X2)
Rasio ini merupakan rasio yang membandingkan antara total
utang dengan total aset. Rasio ini digunakan untuk mengukur
likuiditas perusahaan secara total.

3) Aset Lancar terhadap Kewajiban Lancar (X3)
Rasio ini diukur dengan membandingkan antara aktiva
lancar dengan utang lancar. Rasio ini untuk mengukur
likuiditas perusahaan, namun difokuskan dalam jangka

pendek. Semua data diperoleh dari neraca perusahaan.
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Kriteria pada model ini yaitu jika skor yang didapatkan > 0
(nol) maka perusahaan akan mengalami financial distress,
tetapi jika skor yang didapat < 0 (nol) maka perusahaan tidak

berpotensi mengalami financial distress.

B. Penelitian yang Relevan
1. Penelitian yang dilakukan oleh Ramadhani dan Lukviarman (2009)
dengan judul “Perbandingan Analisis Prediksi Kebangkrutan
menggunakan Model Altman Pertama, Altman Revisi, dan Altman
Modifikasi dengan Ukuran dan Umur Perusahaan Sebagai Variabel
Penjelas (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia)” menyatakan bahwa model Altman Pertama
memberikan tingkat prediksi kebangkrutan yang paling tinggi
dibandingkan dengan model Altman Refisi dan Altman Modifikasi.
Selain itu perusahaan manufaktur yang tergolong perusahaan kecil
memiliki persentase kebangkrutan yang lebih tinggi dibandingkan
perusahaan besar, namun demikian baik perusahaan besar maupun kecil,
keduanya tetap dapat mengalami kebangkrutan. Kemudian untuk
perusahaan yang berumur dibawah 30 tahun memiliki persentase
kebangkrutan lebih tinggi dibandingkan perusahaan yang berumur
diatas 30 tahun, namun demikian kebangkrutan tetap dapat dialami oleh
perusahaan perusahaan yang telah lama berdiri maupun perusahaan

baru.
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2. Mochamad Naufal Syaifudin (2013) dengan judul penelitian

“Perbandingan Analisis Prediksi Kebangkrutan menggunakan Model
Altman dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Penjelas pada
Perusahaan Industri Keuangan Bank yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2010-2012”. Hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa urutan model terbaik dalam memprediksi financial distress
berturut-turut yaitu Altman Pertama, Altman Revisi, dan Altman
Modifikasi. Selain itu dilihat dari sisi ukuran asset, perusahaan
perbankan yang memiliki asset kecil memiliki tingkat prediksi
kebangkrutan lebih besar jika dibandingkan dengan perusahaan
perbankan yang memiliki asset besar.

. Ni Made Evi Dwi Prihanthini (2013) dengan judul penelitian “Prediksi
Kebangkrutan dengan Model Grover, Altman Z-Score, Springate dan
Zmijewski pada Perusahaan Food and Beverage di Bursa Efek
Indonesia”. Hasil penelitiannya menunjukan bahwa model Grover ini
memiliki tingkat keakuratan yang paling tinggi dibandingkan dengan
model prediksi lainnya yaitu sebesar 100% sedangkan model Altman Z-
Score memiliki tingkat akurasi sebesar 80%, model Springate 90% dan
model Zmijewski sebesar 90%. Sehingga model Grover merupakan
model prediksi yang paling sesuai diterapkan pada perusahaan Food and
Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Penelitian yang dilakukan oleh Enny Wahyu Puspita Sari (2014)

berjudul “Penggunaan Model Zmijewski, Springate, Altman Z-Score,
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dan Grover dalam Memprediksi Kebangkrutan pada Perusahaan
Transportasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)”
menunjukkan bahwa model Altman Z-Score merupakan model prediksi
yang paling akurat yaitu sebesar 50%, namun sekaligus juga memiliki
tingkat nilai kesalahan yang tertinggi yaitu sebesar 22,73%. Selanjutnya
model Springate dan Grover yang memiliki nilai tingkat akurasi yang
sama Yyaitu 33,33%, tetapi memiliki tingkat nilai kesalahan yang
berbeda. Model Springate memiliki tingkat kesalahan sebesar 12,12%,
sedangkan Grover memiliki nilai kesalahan sebesar 18,18%. Terakhir
yaitu model Zmijewski yang memiliki tingkat akurasi sebesar 27,27%,
dan tingkat kesalahan sebesar 15,15%. Maka dapat disimpulkan bahwa
model prediksi yang paling akurat untuk perusahaan jasa transportasi di
Indonesia adalah model Springate karena model Springate memiliki
tingkat error yang rendah dibandingkan dengan model Altman Z-Score.
Penelitian yang dilakukan Yulistary dan Wirakusuma (2014) berjudul
“Analisis Financial Distress dengan Metode Z-Score Altman,
Springate, dan Zmijewski pada perusahaan PT Fast Food Indonesia Thk
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2008-2012”.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa PT Fast Food Indonesia Tbk
dinyatakan dalam keadaan sehat atau tidak mengalami financial
distress.

. Galuh Tri Pambekti (2014) dalam penelitiannya yang berjudul “Analisis

Ketepatan Model Altman, Springate, Zmijewski, dan Grover untuk
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Memprediksi Financial Distress pada Perusahaan yang Masuk Dalam
Daftar Efek Syariah periode 2009-2012”. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa model Zmijewski adalah model prediksi financial
distress yang paling tepat.

. Penelitian Rini Tri Hastuti (2015) yang berjudul “Analisis Komparasi
Model Prediksi Financial Distress Altman, Springate, Grover dan
Ohlson pada perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2011-2013”. Penelitian ini menyimpulkan bahwa
terdapat perbedaan antara model Altman dengan model Springate,
model Altman dengan model Grover, dan model Altman dengan model
Ohlson dalam memprediksi kebangkrutan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2011-2013.

. Laksita Nirmalasari (2018) dengan judul penelitian “Analisis Financial
Distress pada Perusahaan Sektor Property, Real Estate dan Konstruksi
Bangunan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia” yang menyatakan
bahwa model Altman Modifikasi Z-Score menjadi model paling akurat
dan lebih sesuai untuk mengukur kesulitan keuangan perusahaan sektor
Property, Real Estate, dan Konstruksi Bangunan baik pada saat keadaan
ekonomi sedang buruk maupun ekonomi sedang baik karena tingkat
akurasi yang tinggi serta tingkat kesalahan yang rendah dibandingkan

dengan dua model lainnya yaitu model Springate dan model Zmijewski.
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C. Kerangka Berpikir

Menurut Platt dan Platt (2002), financial distress merupakan
tahapan penurunan kondisi keuangan suatu perusahaan sebelum terjadinya
kebangkrutan ataupun likuidasi. Penurunan kondisi keuangan tersebut dapat
dilihat salah satunya dari komposisi neraca yaitu ketika jumlah aktiva lebih
kecil daripada jumlah utang perusahaan sehingga perusahaan tidak mampu
membayar kewajibannya. Selain itu bentuk lain dari penurunan kondisi
keuangan tersebut dapat berupa laba bersih operasi (net operating income)
perusahaan selalu negatif dalam beberapa tahun dan selama lebih dari satu
tahun tidak membayarkan dividen, pemberhentian tenaga Kkerja, atau
menghilangkan pembayaran dividen (Almilia dan Kristijadi, 2003).

Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi merupakan sektor
yang perkembangannya cukup pesat. Pemerintah tengah gencar
membangun infrastruktur dengan dibuktikan adanya peningkatan APBN
pada sektor Infrastruktur dari Rp177,9 triliun pada tahun 2014 menjadi
Rp317,1 triliun pada tahun 2016 atau naik 178% (beritasatu.com). Namun
Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi merupakan sektor yang padat
modal dan menuntut pendanaan jangka panjang, sehingga investor masih
dibayangi akan risiko yang tinggi ketika berinvestasi pada sektor ini. Data
pertumbuhan laba sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi tahun
2015-2017 menunjukkan adanya penurunan persentase pertumbuhan dan
rata-rata perusahaan mengalami pertumbuhan laba yang negatif, hal ini

menambah keraguan di pihak investor. Bila hal seperti ini terus terjadi dan
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tidak ada perubahan yang signifikan maka perusahaan-perusahaan yang
bergerak dalam sektor Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi dapat
terancam kebangkrutan.

Beberapa penelitian terdahulu menyatakan model analisis financial
distress bermanfaat bagi perusahaan dalam menilai kinerja keuangan suatu
perusahaan. Model analisis financial distress yang sering digunakan adalah
Model Altman Z-Score, Model Grover, Model Springate, dan Model
Zmijewski. Penurunan kondisi keuangan perusahaan sektor Infrastruktur,
Utilitas dan Transportasi di tengah-tengah gencarnya pembangunan yang
dilakukan oleh pemerintah pada sektor ini mendorong peneliti untuk
menguji konsistensi hasil penelitian terdahulu jika diterapkan pada
perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.
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D. Paradigma Penelitian

> Model Altman
Modifikasi Z-Score
5 Model Grover
G-Score
Financial -
Distress

L Model Springate
S-Score

> Model Zmijewski
Z-Score

Gambar 1. Paradigma Penelitian

E. Pertanyaan Penelitian

Berdasarkan permasalahan yang telah dijelaskan di atas maka
muncul pertanyaan penelitian yang akan dijawab dalam penelitian ini yaitu
bagaimana analisis financial distress pada perusahaan sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2015-2017 menggunakan model Altman Z-Score, Grover,

Springate dan Zmijewski?
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BAB Il
METODOLOGI PENELITIAN
A. Desain Penelitian
Berdasarkan jenis datanya, penelitian ini dikategorikan sebagai
penelitian kuantitatif, yaitu penelitian yang menggunakan angka. Sesuai
dengan bentuknya, data kuantitatif dapat diolah dengan menggunakan
perhitungan matematika dan atau statistika. Berdasarkan desain
penelitiannya, penelitian ini bersifat deskriptif kuantitatif, yaitu penelitian
yang dilakukan untuk mengetahui nilai dari suatu variabel (Sugiyono,

2003).

B. Tempat dan Waktu Penelitian
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Data laporan keuangan perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan
Transportasi antara tahun 2015 hingga 2017 diperoleh dari website resmi

Bursa Efek Indonesia. Penelitian dilakukan bulan Maret 2019-selesai.

C. Populasi dan Sampel Penelitian
Populasi dan sampel pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Populasi
Populasi adalah jumlah semua objek atas individu yang memiliki

karakteristik tertentu, jelas, dan lengkap yang akan diteliti (Hasan,
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2000). Menurut Sugiyono (2010) populasi merupakan wilayah
generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek yang mempunyai kualitas
dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari
dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2015 hingga 2017.

. Sampel

Sampel adalah bagian dari populasi yang dapat mewakili karakteristik

populasi tersebut. Menurut Sugiyono (2003), sampel adalah bagian dari

jumlah dan karakteristik yang dimiliki populasi tersebut. Pengambilan
sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling.

Metode tersebut membatasi pemilihan sampel berdasarkan Kkriteria

tertentu. Adapun kriteria dalam pengambilan sampel adalah:

a. Perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang
secara konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

b. Perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi
mempublikasikan laporan keuangan yang lengkap dan telah diaudit
pada periode 31 Desember 2015 sampai 31 Desember 2017.

c. Perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang mempunyai data lengkap

yang dibutuhkan dalam penelitian ini.
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D. Definisi Operasional Variabel

Penelitian ini menganalisis financial distress pada perusahaan sektor
Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2017 dengan menggunakan model Altman Z-Score,
Springate, Grover, dan Zmijewski.

Keempat model analisis financial distress yang digunakan dalam
penelitian ini memiliki perhitungan yang berbeda dan menggunakan rasio
yang berbeda pula, berikut perhitungan setiap model analisis financial
distress beserta rasio-rasio keuangan yang digunakan.

1. Model Altman Z-Score

a. Modal Kerja terhadap Total Aset (X1)

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan modal kerja bersih dari keseluruhan total aset yang
dimilikinya. Rasio ini dihitung dengan membagi modal kerja bersih
dengan total aktiva. Modal kerja bersih diperoleh dengan cara aktiva
lancar dikurangi dengan kewajiban lancar.

b. Laba Ditahan terhadap Total Aset (X2)

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba
ditahan dari total aktiva perusahaan. Laba ditahan merupakan laba
yang tidak dibagikan kepada para pemegang saham. Semakin besar
rasio ini, menunjukkan semakin besarnya peranan laba ditahan
dalam membentuk dana perusahaan. Semakin kecil rasio ini

menunjukkan kondisi keuangan perusahaan yang tidak sehat.
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c. Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (X3)
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola
total aktiva untuk mendapatkan keuntungan sebelum bunga dan
pajak.

d. Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Utang (Xa4)
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban-kewajiban dari nilai buku ekuitas. Nilai buku ekuitas
diperoleh dari seluruh jumlah ekuitas. Nilai buku utang diperoleh
dengan menjumlahkan kewajiban lancar dengan kewajiban jangka
panjang.

2. Model Grover

a. Modal Kerja terhadap Total Aset (X1)
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan modal kerja bersih dari keseluruhan total aset yang
dimilikinya. Rasio ini dihitung dengan membagi modal kerja bersih
dengan total aktiva. Modal kerja bersih diperoleh dengan cara aktiva
lancar dikurangi dengan kewajiban lancar.

b. Laba Sebelum Bunga dan Pajak Terhadap Total Aset (X2)
Rasio ini disebut juga Basic Earning Power (BEP) digunakan untuk
mengetahui kemampuan aset perusahaan dalam menghasilkan laba
operasi. BEP dihitung dengan membagi Laba Sebelum Bunga dan

Pajak (EBIT) dengan total aset.
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c. Return On Assets (ROA)
Return On Assets merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return)
atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Rasio ini
dihitung dengan membandingkan laba setelah beban bunga dan
pajak dengan total aktiva.

3. Model Springate

a. Modal Kerja terhadap Total Aset (A)
Rasio ini sama dengan pembahasan pada model Altman Z-Score.
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan modal kerja bersih dari keseluruhan total aset yang
dimilikinya.

b. Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (B)
Rasio ini merupakan perbandingan antara laba sebelum bunga dan
pajak terhadap total aktivanya.

c. Laba Bersih Sebelum Pajak terhadap Kewajiban Lancar (C)
Rasio ini  menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan  keuntungan sebelum pajak dengan utang
lancar/kewajiban lancarnya.

d. Penjualan terhadap Total Aset (D)
Rasio ini merupakan perbandingan penjualan dengan total aset.
Rasio ini digunakan untuk mengetahui besar kontribusi penjualan

terhadap aktiva dalam satu periode tertentu.
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4. Model Zmijewski

a. Laba Setelah Pajak terhadap Total Aset (X1)
Return on Asset (ROA) merupakan rasio yang membandingkan laba
setelah pajak dengan total asetnya. Rasio ini menunjukkan seberapa
baik perusahaan menggunakan aset yang diinvestasikan untuk
dibagikan dengan laba yang dihasilkan.

b. Total Utang terhadap Total Aset (X2)
Rasio ini merupakan rasio yang membandingkan antara total utang
dengan total aset. Rasio ini digunakan untuk mengukur likuiditas
perusahaan secara total.

c. Aset Lancar terhadap Kewajiban Lancar (X3)
Rasio ini diukur dengan membandingkan antara aktiva lancar
dengan utang lancar. Rasio ini untuk mengukur likuiditas

perusahaan, namun difokuskan dalam jangka pendek.

E. Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan
metode dokumentasi. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang diambil dari website resmi Bursa Efek Indonesia. Data-data
yang dikumpulkan yaitu berupa laporan keuangan perusahaan sektor
Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2015-2017 dan data terkait yang berfungsi untuk

menghitung variabel dalam penelitian.
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F. Teknis Analisis Data

Teknik analisis data pada laporan keuangan digunakan untuk
mengukur, mengetahui, menggambarkan analisis financial distress pada
perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi. Keseluruhan
data laporan keuangan pada perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan
Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-
2017 yang terkumpul selanjutnya dianalisis untuk dapat memberikan data,
peneliti menggunakan analisis data dengan model Altman Modifikasi Z-
Score, Grover, Springate, dan Zmijewski.

1. Menghitung Rasio Keuangan
Pada tahap ini dilakukan perhitungan rasio keuangan menggunakan
model Altman Modifikasi Z-Score, Grover, Springate, dan Zmijewski.
a. Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan Model

Modifikasi Altman Z-Score. Menurut Ramadhani dan Lukviarman

(2009), perhitungannya sebagai berikut:

1) Modal Kerja terhadap Total Aset (X1)

Modal kerja bersih diperoleh dengan cara aktiva lancar
dikurangi dengan kewajiban lancar. Rasio ini dihitung dengan

rumus sebagai berikut:

__ Modal Kerja
" Total Aset
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2) Laba Ditahan terhadap Total Aset (X2)

Rasio dihitung dengan rumus sebagai berikut:

__ Laba Ditahan
" Total Aset

3) Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (X3)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

o Laba Sebelum Bunga dan Pajak
3= Total Aset

4) Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Utang (Xa4)
Nilai buku ekuitas diperoleh dari seluruh jumlah ekuitas. Nilai
buku utang diperoleh dengan menjumlahkan kewajiban lancar
dengan kewajiban jangka panjang. Rasio ini dihitung dengan
rumus sebagai berikut:

X, — Nilai Buku Ekuitas
4= Nilai Buku Total Utang

b. Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan Model Grover
(Sari, 2014), yaitu:
1) Modal Kerja terhadap Total Aset (X1)
Rasio ini dihitung dengan membagi modal kerja bersih dengan
total aktiva. Modal kerja bersih diperoleh dengan cara aktiva

lancar dikurangi dengan kewajiban lancar.

Modal Kerja
Xi=——
Total Aset
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C.

2)

3)

Laba Sebelum Bunga dan Pajak Terhadap Total Aset (X>)
BEP dihitung dengan membagi Laba Sebelum Bunga dan Pajak

(EBIT) dengan total aset.

X, = Laba Sebelum Bunga dan Pajak
2= Total Aset

Return On Assets (ROA)
Return On Assets dihitung dengan membandingkan laba setelah

beban bunga dan pajak dengan total aktiva.

Laba Setelah Pajak
Total Aset

ROA =

Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan Model Springate

(Burhanuddin, 2015), yaitu:

1)

Modal Kerja terhadap Total Aset (A)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

__ Modal Kerja
" Total Aset

2) Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (B)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

__ Laba Sebelum Bunga dan Pajak
o Total Aset

B
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3) Laba Bersih Sebelum Pajak terhadap Kewajiban Lancar (C)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

__ Laba Sebelum Pajak
- Kewajiban Lancar

4) Penjualan terhadap Total Aset (D)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

__ Penjualan
" Total Aset

Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan Model
Zmijewski (Sari, 2014), yaitu:
1) Laba Setelah Pajak terhadap Total Aset (X1)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

__ Laba Setelah Pajak

X1
Total Aset

2) Total Utang terhadap Total Aset (X2)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

__ Total Utang
2= Total Aset

3) Aset Lancar terhadap Kewajiban Lancar (X3)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Aset Lancar

X3=
3 Kewajiban Lancar
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2. Menganalisis Financial Distress
Setelah mengetahui nilai-nilai dari rasio keuangan kemudian tahap
selanjutnya adalah melakukan analisis financial distress menggunakan
model Altman Modifikasi Z-Score, Grover, Springate dan Zmijewski.

Setiap model memiliki nilai cut off sebagai batas dalam

mengkategorikan suatu perusahaan mengalami financial distress atau

tidak mengalami financial distress.

a. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Altman
Modifikasi Z-Score Melalui Rumus (Ramadhani dan
Lukviarman, 2009):

7= 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4
Dimana:
X1 = Modal Kerja terhadap Total Aset
Xo = Laba Ditahan terhadap Total Aset
X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset
X4 = Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Utang
Nilai cut off-nya:

Tabel 2. Model Altman Modifikasi Z-Score

Altman Z-Score Kondisi
7’ <1,1 Financial Distress
1,1 <Z27<2,6 Grey Area
7”>26 Non Financial Distress

Sumber: Peter dan Yoseph (2011)
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b. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Grover Melalui
Rumus (Prihanthini dan Sari, 2013):
G-Score = 1,650X1 + 3,404X2 + 0,016ROA + 0,057
Dimana:
X1 = Working Capital/ Total Assets
X2 = Earnings Before Interest and Taxes/ Total Asset
ROA = Net Income/ Total Asset
Nilai cut off-nya:

Tabel 3. Model Grover

Grover Kondisi
G <-0,02 Financial Distress
G>0,01 Non Financial Distress

Sumber: Prihanthini dan Sari (2013)

c. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Springate
Melalui Rumus (Prihanthini dan Sari, 2013):
S=1,03A +3,07B + 0,66C +0,4D
Dimana:
A = Modal Kerja terhadap Total Aset
B = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset

C = Laba Sebelum Pajak terhadap Kewajiban Lancar
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D = Penjualan terhadap Total Aset
Nilai cut off-nya:

Tabel 4. Model Springate

Springate Kondisi
S$<0,861 Financial Distress
S>0,861 Non Financial Distress

Sumber: Prihanthini dan Sari (2013)

d. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Zmijewski
Melalui Rumus (Prihanthini dan Sari, 2013):
Z=-43-45X1+5,7X2-0,004X3
Dimana:
X1 = Laba Setelah Pajak terhadap Total Aset
X2 = Total Utang terhadap Total Aset
X3 = Aset Lancar terhadap Kewajiban Lancar
Nilai cut off-nya:

Tabel 5. Model Zmijewski

Zmijewski Kondisi
Z>0 Financial Distress
Z<0 Non Financial Distress

Sumber: Prihanthini dan Sari (2013)

59



BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Data

Statistik deskriptif merupakan proses pengumpulan, penyajian dan
peringkasan berbagai karakteristik data untuk menggambarkan kondisi
sebenarnya secara komprehensif. Penelitian ini menggunakan data
sekunder. Data sekunder secara umum dapat diartikan sebagai data yang
diperoleh oleh peneliti melalui pihak kedua atau pihak ketiga. Data yang
Digunakan dalam penelitian ini diantaranya Aset Lancar, Total Aset,
Kewajiban Lancar, Kewajiban Jangka Panjang, Nilai Buku Ekuitas,
Laba Ditahan, Nilai Buku Total Utang, Penjualan, Laba Sebelum Bunga
dan Pajak, Laba Bersih Sebelum Pajak, Laba Setelah Pajak, dan Total
Utang. Data tersebut diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada tahun 2015-2017. Mengingat karakteristik populasi yang ada
dan tujuan penelitian, maka peneliti menggunakan teknik purposive
sampling, yaitu metode berdasarkan pertimbangan dan kriteria tertentu.
Teknik ini ditujukan untuk mendapatkan sampel yang representatif
sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Kriteria yang digunakan untuk
menentukan sampel adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang

secara konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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2. Perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi
mempublikasikan laporan keuangan yang lengkap dan telah diaudit
pada periode 31 Desember 2015 sampai 31 Desember 2017.

3. Perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang mempunyai data lengkap
yang dibutuhkan dalam penelitian ini.

Penentuan kriteria untuk memilih sampel sesuai dengan data
penelitian yang dibutuhkan akan dijelaskan seperti tabel dibawah ini.

Tabel 6. Penentuan Jumlah Sampel Perusahaan Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi

Total Populasi 56
Perusahaan yang tidak konsisten terdaftar di Bursa

Efek Indonesia ()
Perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan (@)
keuangan pada periode 2015-2017
Perusahaan yang tidak memiliki data yang lengkap (1)
yang dibutuhkan dalam penelitian
Jumlah Sampel 46

Setelah penentuan sampel yang telah dilakukan didapatkan 46
Perusahaan Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang memenuhi
kriteria untuk digunakan sebagai penelitian. Berikut daftar yang menjadi
sampel dalam penelitian ini:

Tabel 7. Data sampel perusahaan

No. Nama Perusahaan

1. PT. Adi Sarana Armada Tbk.

2. PT. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk.
3. PT. Bakrie Telecom Thk.

4. PT. Bali Towerindo Sentra Thk.

61



No. Nama Perusahaan

5. PT. Berlian Laju Tanker Thk.

6. PT. Blue Bird Tbk.

7. PT. Buana Lintas Lautan Tbk.

8. PT. Bukaka Teknik Utama Tbk.

9. PT. Cardig Aero Service Tbk.

10. PT. Citra Marga Nusaphala Persada Thk.
11. PT. Eka Sari Lorena Transport Tbk.

12. PT. Express Transindo Utama Thbk.

13. PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk.

14, PT. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk.
15. PT. Indika Energy Thbk.

16. PT. Indo Straits Tbk.

17. PT. Indonesia Transport & Infrastructure Thk.
18. PT. Indosat Thk.

19. PT. Inti Bangun Sejahtera Tbk.

20. PT. Jasa Marga (Persero) Tbk.

21. PT. Leyand International Tbk.

22. PT. Logindo Samudramakmur Thk.

23. PT. Mitra Energi Persada Tbk.

24. PT. Mitra International Resource Tbk.

25. PT. Mitrabahtera Segara Sejati Tbk.

26. PT. Nusantara Infrastucture Tbk.

217. PT. Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Thk.
28. PT. Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk.

29. PT. Pelayaran Tempuran Emas Tbk.

30. PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk.
31. PT. Rukun Raharja Tbk.

32. PT. Samudera Indonesia Tbk.

33. PT. Sarana Menara Nusantara Thk.

34. PT. Sidomulyo Selaras Tbk.

35. PT. Smartfren Telecom Thk.

36. PT. Soechi Lines Tbk.

37. PT. Solusi Tunas Pratama Tbk.

38. PT. Steady Safe Thbk.

39. PT. Tanah Laut Tbk.
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No. Nama Perusahaan

40. PT. Telekomunikasi Indonesia (Peresero) Tbk.
41. PT. Tower Bersama Infrastructure Tbk.

42. PT. Trada Alam Minera Tbk.

43. PT. XL Axiata Thk.

44, PT. WEHA Transportasi Indonesia Thk.

45, PT. Wintermar Offshore Marine Thk.

46. PT. Zebra Nusantara Thbk.

Sumber: Data Diolah dari Bursa Efek Indonesia

Deskriptif data digunakan untuk menggambarkan atau menjelaskan

ringkasan variabel-variabel penelitian tanpa menghubungkan atau

membandingkan dengan variabel lain. Nilai statistik deskriptif dari

masing-masing variabel penelitian ini sebagai berikut:

Tabel 8. Statistik Deskriptif Data Penelitian

Minimum Maximum . Std. Deviation

Variabel N (Ribuan (Ribuan Megb(?;g; an (Ribuan

Rupiah) Rupiah) P Rupiah)
Aset Lancar 138 1.358.593  47.912.000.000 3.463.175.826  8.322.397.393
Kewajiban Lancar 138 345.263  45.376.000.000 3.700.678.054  7.660.947.417
Modal Kerja 138 -12.668.796.037  18.173.110.060  -237.502.229 _ 4.082.197.178
Total Aset 138 5445490 198.484.000.000 15.047.773.820 31.720.891553
Laba Ditahan 138 -21.562.226.000 84.896.000.000  2.128.979.648 13.523.553.941
Nilai Buku Ekuitas 138 -14.155.424.000 112.130.000.000  5.870.799.513 16.669.756.867
Labaﬁ:ge;‘;EKB””ga 138 -3.920.807.000 43.933.000.000 1.443.843.754  5.809.858.271
Laba Beg,;glfebe'“m 138 -8.506.407.000  42.659.000.000 1.019.872.409  5.671.289.590
Kew?,;?;g rf;”gka 138 800.048  40.978.000.000 5.169.566.808  9.597.038.532
Nilai St’a‘;‘;ma' 138 1.368.637  86.354.000.000 8.870.244.862 16.093.147.270
Penjualan 138 0 128.256.000.000  7.110.357.679 19.394.722.484
Laba Setelah Pajak 138 -8.640.757.000  32.701.000.000 _ 757.678.647  4.373.870.173
Total Utang 138 1.368.637  86.354.000.000  8.870.244.862 16.093.147.270

Sumber: Lampiran 4-8 Halaman 109-125
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Tabel 8 menunjukkan gambaran secara umum statistik deskriptif

variabel penelitian.

1. Aset Lancar

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8

menunjukkan bahwa nilai minimum aset lancar sebesar 1.358.593
Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar 47.912.000.000 Ribu
Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya aset lancar pada
sampel penelitian ini berkisar antara 1.358.593 Ribu Rupiah sampai
47.912.000.000 Ribu Rupiah dengan rata-rata (mean) 3.463.175.826
Ribu Rupiah pada standar deviasi sebesar 8.322.397.393 Ribu
Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil dari standar deviasi yaitu
3.463.175.826 Ribu Rupiah < 8.322.397.393 Ribu Rupiah yang
berarti bahwa sebaran nilai aset lancar kurang baik.

2. Kewajiban Lancar

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8

menunjukkan bahwa nilai minimum kewajiban lancar sebesar
345.263 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar 45.376.000.000
Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya kewajiban
lancar pada sampel penelitian ini berkisar antara 345.263 Ribu
Rupiah sampai 45.376.000.000 Ribu Rupiah dengan rata-rata
(mean) 3.700.678.054 Ribu Rupiah pada standar deviasi sebesar
7.660.947.417 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil dari

standar deviasi yaitu 3.700.678.054 Ribu Rupiah < 7.660.947.417
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Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai kewajiban lancar
kurang baik.
Modal Kerja

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum modal kerja -12.668.796.037
Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar 18.173.110.060 Ribu
Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya modal kerja pada
sampel penelitian ini berkisar antara -12.668.796.037 Ribu Rupiah
hingga 18.173.110.060 Ribu Rupiah dengan rata-rata (mean)
-237.502.229 Ribu Rupiah pada standar deviasi sebesar
4.082.197.178 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil
dari  standar deviasi yaitu -237.502.229 Ribu Rupiah <
4.082.197.178 Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai modal

kerja kurang baik.

. Total Aset

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum total aset sebesar 5.445.490
Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar 198.484.000.000 Ribu
Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa total aset pada sampel
penelitian ini berkisar antara 5.445.490 Ribu Rupiah sampai
198.484.000.000 Ribu Rupiah dengan rata-rata (mean)
15.047.773.820 Ribu Rupiah pada standar deviasi sebesar

31.720.891.553 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil dari
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standar deviasi yaitu 15.047.773.820 Ribu Rupiah < 31.720.891.553
Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai total aset kurang baik.
Laba Ditahan

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum laba ditahan sebesar
-21.562.226.000 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar
84.896.000.000 Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya
laba ditahan pada sampel penelitian ini berkisar antara
-21.562.226.000 Ribu Rupiah sampai 84.896.000.000 Ribu Rupiah
dengan rata-rata (mean) 2.128.979.648 Ribu Rupiah pada standar
deviasi sebesar 13.523.553.941 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean)
lebih kecil dari standar deviasi yaitu 2.128.979.648 Ribu Rupiah <
13.523.553.941 Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai laba
ditahan kurang baik.
Nilai Buku Ekuitas

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum nilai buku ekuitas sebesar
-14.155.424.000 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar
112.130.000.000 Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa
besarnya nilai buku ekuitas pada sampel penelitian ini berkisar
antara -14.155.424.000 Ribu Rupiah sampai 112.130.000.000 Ribu
Rupiah dengan rata-rata (mean) 5.870.799.513 Ribu Rupiah pada

standar deviasi sebesar 16.669.756.867 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata
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(mean) lebih kecil dari standar deviasi yaitu 5.870.799.513 Ribu
Rupiah < 16.669.756.867 Ribu Rupiah yang berarti bahwa
sebaran nilai buku ekuitas kurang baik.
Laba Sebelum Bunga dan Pajak

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum laba sebelum bunga dan pajak
sebesar -3.920.807.000 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar
43.933.000.000 Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya
laba sebelum bunga dan pajak pada sampel penelitian ini berkisar
antara -3.920.807.000 Ribu Rupiah sampai 43.933.000.000 Ribu
Rupiah dengan rata-rata (mean) 1.443.843.754 Ribu Rupiah pada
standar deviasi sebesar 5.809.858.271 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata
(mean) lebih kecil dari standar deviasi yaitu 1.443.843.754 Ribu
Rupiah < 5.809.858.271 Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran
nilai laba sebelum bunga dan pajak kurang baik.
Laba Bersih Sebelum Pajak

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum laba bersih sebelum pajak
sebesar -8.506.407.000 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar
42.659.000.000 Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya
laba bersih sebelum pajak pada sampel penelitian ini berkisar antara
-8.506.407.000 Ribu Rupiah sampai 42.659.000.000 Ribu Rupiah

dengan rata-rata (mean) 1.019.872.409 Ribu Rupiah pada standar
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10.

deviasi sebesar 5.671.289.590 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean)
lebih kecil dari standar deviasi yaitu 1.019.872.409 Ribu Rupiah <
5.671.289.590 Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai laba
bersih sebelum pajak kurang baik.
Kewajiban Jangka Panjang

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum kewajiban jangka panjang
sebesar 800.048 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar
40.978.000.000 Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya
kewajiban jangka panjang pada sampel penelitian ini berkisar antara
800.048 Ribu Rupiah sampai 40.978.000.000 Ribu Rupiah dengan
rata-rata (mean) 5.169.566.808 Ribu Rupiah pada standar deviasi
sebesar 9.597.038.532 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih
kecil dari standar deviasi yaitu 5.169.566.808 Ribu Rupiah <
9.597.038.532 Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai
kewajiban jangka panjang kurang baik.
Nilai Buku Total Utang

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum nilai buku total utang sebesar
1.368.637 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar 86.354.000.000
Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya nilai buku total
utang pada sampel penelitian ini berkisar antara 1.368.637 Ribu

Rupiah sampai 86.354.000.000 Ribu Rupiah dengan rata-rata
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11.

12.

(mean) 8.870.244.862 Ribu Rupiah pada standar deviasi sebesar
16.093.147.270 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil dari
standar deviasi yaitu 8.870.244.862 Ribu Rupiah < 16.093.147.270
Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai buku total utang
kurang baik.
Penjualan

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum penjualan sebesar -13.256.014
Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar 128.256.000.000 Ribu
Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya penjualan pada
sampel penelitian ini berkisar antara -13.256.014 Ribu Rupiah
sampai 128.256.000.000 Ribu Rupiah dengan rata-rata (mean)
7.110.153.876 Ribu Rupiah pada standar deviasi sebesar
19.394.797.805 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil dari
standar deviasi yaitu 7.110.153.876 Ribu Rupiah < 19.394.797.805
Ribu Rupiah yang berarti sebaran nilai penjualan kurang baik.
Laba Setelah Pajak

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum laba setelah pajak sebesar
-8.640.757.000 Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar
32.701.000.000 Ribu Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya
laba setelah pajak pada sampel penelitian ini berkisar antara

-8.640.757.000 Ribu Rupiah sampai 32.701.000.000 Ribu Rupiah
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dengan rata-rata (mean) 757.678.647 Ribu Rupiah pada standar
deviasi sebesar 4.373.870.173 Ribu Rupiah. Nilai rata-rata (mean)
lebih kecil dari standar deviasi yaitu -8.640.757.000 Ribu Rupiah <
4.373.870.173 Ribu Rupiah yang berarti bahwa sebaran nilai laba
setelah pajak kurang baik.
13. Total Utang

Hasil pengujian statistik deskriptif pada tabel 8
menunjukkan bahwa nilai minimum total utang sebesar 1.368.637
Ribu Rupiah dan nilai maksimum sebesar 86.354.000.000 Ribu
Rupiah. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya total utang pada
sampel penelitian ini berkisar antara 1.368.637 Ribu Rupiah sampai
86.354.000.000 Ribu Rupiah dengan rata-rata (mean) 8.870.244.862
Ribu Rupiah pada standar deviasi sebesar 16.093.147.270 Ribu
Rupiah. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil dari standar deviasi yaitu
8.870.244.862 Ribu Rupiah < 16.093.147.270 Ribu Rupiah yang

berarti bahwa sebaran total utang kurang baik.

B. Hasil Penelitian
Berikut ini adalah hasil analisis financial distress dengan
menggunakan model Altman Modifikasi Z-Score, Grover, Springate,

dan Zmijewski pada periode 2015-2017.
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Penelitian ini dilakukan pada 46 perusahaan sektor
Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi periode 2015-2017 dengan
menggunakan empat model sebagai berikut:

a. Model Altman Modifikasi Z-Score menggunakan persamaan Z”
= 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 dan setelah dilakukan
perhitungan pada setiap variabel dengan nilai cut-off yaitu:

1) Z” > 2,6 termasuk kategori non financial distress.
2) 77 1,1 <Z<2,6termasuk kategori grey area.
3) Z”<1,1 termasuk kategori financial distress.

b. Model Grover menggunakan persamaan G = 1,650X; + 3,404X>
+ 0,016ROA + 0,057 dan setelah dilakukan perhitungan pada
setiap variabel dengan cut-off yaitu:

1) G < -0,02 termasuk perusahaan yang akan atau telah
mengalami financial distress.

2) G > 0,01 dikategorikan sebagai perusahaan yang tidak
mengalami financial distress.

c. Model Springate menggunakan persamaan S = 1,03A + 3,07B +
0,66C + 0,4D dan setelah dilakukan perhitungan setiap variabel
dengan cut-off yaitu:

1) S>0,861 masuk dalam kategori non financial distress.

2) S<0,861 dikatakan dalam kategori financial distress.
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d. Model Zmijewski menggunakan persamaan Z = -4,3 — 4,5X1 +
5,7X2 — 0,004X3 dan setelah dilakukan perhitungan setiap
variabel dengan cut-off yaitu:

1) Z >0 perusahaan masuk dalam kategori financial distress.
2) Z < 0 perusahaan dikatakan dalam kategori non financial
distress.

Maka diperoleh hasil analisis sebagai berikut:

Tabel 9. Hasil Analisis Financial Distress

Nama ) Hasil Analisis
No. Periode
Perusahaan Z’’-Score Grover Springate Zmijewski
. 2015 Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. Adi Sarana - - - -
1. Armada Tbk. 2016 D!stress Non D!stress D!stress Non D!stress
2017 Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. Arpeni 2015 Distress Distress Distress Distress
2. Pratama Ocean 2016 Distress Distress Distress Distress
Line Tbk. 2017 Distress Distress Distress Distress
. 2015 Distress Distress Distress Distress
PT. Bakrie - - - -
3. Telecom Tbk. 2016 D!stress D!stress D!stress D!stress
2017 Distress Distress Distress Distress
PT. Bali 2015 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
4.  Towerindo Sentra 2016 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
Tbk. 2017 Distress Non Distress Distress Non Distress
PT Berlian Lai 2015 Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
5. fantle(relra{']bkéju 2016 Distress Distress Distress Non Distress
2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT. Blue Bird 2015 Non D?stress Non D?stress Non D?stress Non D?stress
6. Thk. 2016 Non D!stress Non D!stress Non D!stress Non D!stress
2017 Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
PT Buana Lintas 2015 Distress Non Distress Distress Non Distress
7. Lautan Thk. 2016 D!stress Non D!stress D!stress Non D!stress
2017 Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. Bukaka 2015 Non Distress  Non Distress Distress Non Distress
8. Teknik Utama 2016 Non Distress  Non Distress Distress Non Distress
Thk. 2017 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
PT. Cardig Aero 2015 Non D!stress Non D!stress Non D!stress Non Distress
9. Service Tbk. 2016 Non D!stress Non D!stress Non D!stress Non D!stress
2017 Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
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Hasil Analisis

Nama .
No. Periode
Perusahaan Z’-Score Grover Springate Zmijewski
PT. Citra Marga 2015  Non Distress _Non Distress Non Distress  Non Distress
10. Nusaphala 2016  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
Persada Thk. 2017  Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
PT. Eka Sari 2015  Non Distress Non Distress Distress Non Distress
11. LorenaTransport 2016  Non Distress Distress Distress Non Distress
Tbk. 2017  Non Distress Distress Distress Non Distress
PT. Express 2015 Grey Area_ Non Distress Distress Non Distress
12.  Transindo Utama 2016 Grey Area  Non Distress Distress Distress
Tbk. 2017 Distress Distress Distress Distress
PT. Garuda 2015 Distress Non Distress Distress Non Distress
13. Indonesia 2016 Distress Distress Distress Non Distress
(Persero) Thk. 2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT. Humpuss 2015 Distress Non Distress Distress Distress
14. Intermoda 2016 Distress Non Distress Distress Distress
Transportasi Thk. 2017 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
PT. Indika Energy 2015 Grey Area Non D?stress D?stress Non Distress
15. Thk. 2016 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
2017  Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
. 2015 Distress Distress Distress Non Distress
16. PT. Ir}lt_jt?kStralts 2016 Distress Distress Distress Distress
' 2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT. Indonesia 2015 Distress Distress Distress Non Distress
17 Transport & 2016 Distress Distress Distress Distress
InfraitbrE.cture 2017 Distress Distress Distress Non Distress
2015 Distress Distress Distress Distress
18.  PT. Indosat Thk. 2016 Distress Distress Distress Non Distress
2017 Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. Inti Bangun 2015 Non D?stress Non D?stress Non D?stress Non D?stress
19. Sejahtera Thk. 2016 Non D!stress Non D!stress Non_Dlstress Non D!stress
2017 Non Distress  Non Distress Distress Non Distress
PT. Jasa Marga 2015 Distress Non Distress Distress Non Distress
20. (Persero) Thk. 2016 Distress Non Distress Distress Non Distress
2017 Distress Non Distress Distress Non Distress
2015 Distress Distress Distress Non Distress
PT. Leyand - - - -
21. International Thk. 2016 D!stress D!stress D!stress Non D!stress
2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT. Logindo 2015  Non Distress  Non Distress Non Distress  Non Distress
22.  Samudramakmur 2016  Grey Area Distress Distress  Non Distress
Thk. 2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT. Mitra Energi 2015 Grey Area Non D?stress Non D?stress Non D?stress
23. I5ersa da Tbk. 2016 Non D!stress Non D!stress Non D!stress Non D!stress
2017 Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
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Nama

Hasil Analisis

ot Perusahaan Feilece ; i ;
Z’’-Score Grover Springate Zmijewski
PT. Mitra 2015 Distress Non Distress Distress Non Distress
24, International 2016 Distress Non Distress Distress Non Distress
Resource Tbk. 2017 Distress Non Distress Distress Non Distress
. 2015 Non Distress  Non Distress Distress Non Distress
PT. Mitrabahtera - - - -
25. Segara Sejati Tbk. 2016  Non D!stress Dlstress D!stress Non D!stress
2017 Non Distress  Non Distress Distress Non Distress
PT. Nusantara 2015  Non D?stress Non Distress Distress Non Distress
26. Infrastucture Tbk. 2016 Non Distress  Non Distress Distress Non Distress
2017  Non Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. Pelayaran 2015 Distress Distress Distress Non Distress
27 Nasional Bina 2016 Distress Distress Distress Non Distress
Buana Raya Thk. 2017 Distress Distress Distress Distress
PT. Pelayaran 2015  Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
28.  Nelly Dwi Putri 2016  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
Tbk. 2017  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
PT. Pelayaran 2015 Non Distress  Non Distress Non Distress  Non Distress
29.  Tempuran Emas 2016  Non Distress Non Distress Distress Non Distress
Thk. 2017 Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. Perusahaan 2015  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
30. Gas Negara 2016  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
(Persero) Thk. 2017  Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
K 2015  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
31 RZE&E:Tl:)nk. 2016  Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
2017  Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
PT Samudera 2015 Grey Area  Non D?stress D?stress Non D?stress
32. In dbnesia Thk. 2016 Grey _Area Non D!stress D!stress Non D!stress
2017 Non Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. Sarana 2015  Non Distress Non Distress Non Distress  Non Distress
33. Menara Nusantara 2016  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
Thk. 2017  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
id | 2015 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
34, P-Srélilra(s)mrglz ° 2016 Grey Area Non Distress Distress Non Distress
2017 Grey Area Distress Distress Non Distress
PT Smartfren 2015 Distress D!stress D!stress Non_Distress
35. Tellecom Thk. 2016 Distress Distress Distress Distress
2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT. Soechi Lines 2015 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
36. ' Thk. 2016 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
2017 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
PT Solusi Tunas 2015 Grey Area Non D?stress D?stress Non D?stress
37. Pratama Thk. 2016 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
2017 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
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Hasil Analisis

Nama .
No. Periode
Perusahaan Z’-Score Grover Springate Zmijewski
2015 Distress Distress Distress Distress
38. PT. St.ﬁgﬁy Safe 2016 Distress Distress Distress Distress
' 2017 Distress Distress Distress Distress
h 2015 Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
39. PT. T.?_Ei Laut 2016 Non Distress  Non Distress Distress Non Distress
' 2017 Non Distress Non Distress Distress Non Distress
PT. 2015 Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
0 Telekomun_ikasi 2016  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
(Pelrnedsgpc?)SI'?bk. 2017  Non Distress Non Distress  Non Distress  Non Distress
PT. Tower 2015 Grey Area  Non Distress Distress Distress
a1 Bersama 2016 Distress Non Distress Distress Distress
Infra_ls_tt:E.cture 2017 Distress Non Distress Distress Distress
2015 Distress Distress Distress Distress
42. P-II;)Ii-I;]rearC;aT?)Em 2016 Distress Distress Distress Distress
2017 Grey Area  Non Distress Distress Non Distress
. 2015 Distress Non Distress Distress Distress
43. PT. >SI_IE)£‘ xiata 2016 Distress Distress Distress Non Distress
' 2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT. WEHA 2015 Distress Distress Distress Non Distress
44, Transportasi 2016 Distress Distress Distress Non Distress
Indonesia Thk. 2017 Grey Area  Non Distress  Non Distress  Non Distress
PT. Wintermar 2015 Grey Area Distress Distress Non Distress
45.  Offshore Marine 2016 Grey Area Distress Distress Non Distress
Thbk. 2017 Distress Distress Distress Non Distress
PT Zebra 2015 Distress Distress Distress Distress
46. Nusantara Tbk. 2016 D!stress D!stress D!stress D!stress
2017 Distress Distress Distress Distress

Statistik pada tabel 9, menunjukkan bahwa hasil analisis
menggunakan model Altman Modifikasi Z-Score pada tahun 2015
terdapat 20 perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan
(financial distress) yaitu PT. Adi Sarana Armada Thk, PT. Arpeni
Pratama Ocean Line Tbk, PT. Bakrie Telecom Tbk, PT. Berlian Laju
Tanker Tbk, PT. Buana Lintas Lautan Thk, PT. Garuda Indonesia

(Persero) Tbhk, PT. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk, PT. Indo

Sumber: Lampiran 4-26 halaman 109-187
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Straits Tbk, PT. Indonesia Transport & Infrastructure Thk, PT.
Indosat Tbk, PT. Jasa Marga (Persero) Tbk, PT. Leyand
International Thk, PT. Mitra International Resource Tbk, PT.
Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Tbk, PT. Smartfren Telecom
Tbk, PT. Steady Safe Tbk, PT. Trada Alam Minera Thk, PT. XL
Axiata Thk, PT. WEHA Transportasi Indonesia Tbk, dan PT. Zebra
Nusantara Tbk. Selanjutnya terdapat 10 perusahaan yang mengalami
kesulitan keuangan dalam tingkat ringan (grey area) yaitu PT. Bali
Towerindo Sentra Tbk, PT. Express Transindo Utama Tbk, PT.
Indika Energy Tbk, PT. Mitra Energi Persada Tbk, PT. Samudera
Indonesia Tbk, PT. Sidomulyo Selaras Thk, PT. Soechi Lines Thbk,
PT. Solusi Tunas Pratama Tbk, PT. Tower Bersama Infrastructure
Tbk, dan PT. Wintermar Offshore Marine Tbk. Sedangkan 16
perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang sehat (non financial
distress).

Analisis menggunakan model Altman Modifikasi Z-Score
pada tahun 2016 menunjukkan terdapat 21 perusahaan mengalami
kesulitan keuangan (financial distress) yaitu PT. Adi Sarana
Armada Tbk, PT. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk, PT. Bakrie
Telecom Tbk, PT. Berlian Laju Tanker Tbk, PT. Buana Lintas
Lautan Tbk, PT. Garuda Indonesia (Persero) Thk, PT. Humpuss
Intermoda Transportasi Thk, PT. Indo Straits Tbk, PT. Indonesia

Transport & Infrastructure Tbhk, PT. Indosat Thk, PT. Jasa Marga
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(Persero) Tbk, PT. Leyand International Tbk, PT. Mitra
International Resource Thbk, PT. Pelayaran Nasional Bina Buana
Raya Tbk, PT. Smartfren Telecom Thk, PT. Steady Safe Tbk, PT.
Tower Bersama Infrastructure Thk, PT. Trada Alam Minera Tbk,
PT. XL Axiata Thk, PT. WEHA Transportasi Indonesia Tbk, dan
PT. Zebra Nusantara Tbk. Sementara itu 9 perusahaan mengalami
kesulitan keuangan ringan (grey area) yaitu PT. Bali Towerindo
Sentra Tbk, PT. Express Transindo Utama Tbk, PT. Indika Energy
Tbk, PT. Logindo Samudramakmur Tbk, PT. Samudera Indonesia
Tbk, PT. Sidomulyo Selaras Thk, PT. Soechi Lines Tbk, PT. Solusi
Tunas Pratama Tbk, dan PT. Wintermar Offshore Marine Tbk.
Sedangkan 16 perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang sehat
(non financial distress).

Kemudian pada tahun 2017 analisis menggunakan model
Altman Modifikasi Z-Score menunjukkan sejumlah 23 perusahaan
mengalami kesulitan keuangan (financial distress) yaitu PT. Adi
Sarana Armada Tbk, PT. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk, PT.
Bakrie Telecom Tbk, PT. Bali Towerindo Sentra Thk, PT. Berlian
Laju Tanker Tbk, PT. Buana Lintas Lautan Tbk, PT. Express
Transindo Utama Tbk, PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk, PT.
Indo Straits Tbk, PT. Indonesia Transport & Infrastructure Thk, PT.
Indosat Tbk, PT. Jasa Marga (Persero) Tbk, PT. Leyand

International Tbk, PT. Logindo Samudramakmur Tbk, PT. Mitra
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International Resource Thbk, PT. Pelayaran Nasional Bina Buana
Raya Tbk, PT. Pelayaran Tempuran Emas Tbk, PT. Smartfren
Telecom Tbk, PT. Steady Safe Tbk, PT. Tower Bersama
Infrastructure Tbk, PT. XL Axiata Tbk, PT. Wintermar Offshore
Marine Tbk, dan PT. Zebra Nusantara Tbk. Kemudian sebanyak 7
perusahaan mengalami kesulitan keuangan ringan (grey area) yaitu
PT. Bukaka Teknik Utama Tbk, PT. Humpuss Intermoda
Transportasi Thk, PT. Sidomulyo Selaras Thk, PT. Soechi Lines
Tbk, PT. Trada Alam Minera Tbk, dan PT. WEHA Transportasi
Indonesia Tbk. Sedangkan 16 perusahaan lainnya termasuk
perusahaan yang sehat (non financial distress).

Hasil analisis dengan menggunakan model Grover pada
tahun 2015 menunjukkan sebanyak 13 perusahaan mengalami
kesulitan keuangan (financial distress) yaitu PT. Arpeni Pratama
Ocean Line Thk, PT. Bakrie Telecom Thk, PT. Indo Straits Thk, PT.
Indonesia Transport & Infrastructure Tbk, PT. Indosat Tbk, PT.
Leyand International Tbk, PT. Pelayaran Nasional Bina Buana Raya
Tbk, PT. Smartfren Telecom Tbk, PT. Steady Safe Tbk, PT. Trada
Alam Minera Tbk, PT. WEHA Transportasi Indonesia Thk, PT.
Wintermar Offshore Marine Tbk, dan PT. Zebra Nusantara Thk.
Sedangkan 33 perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang sehat

(non financial distress).
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Analisis dengan menggunakan model Grover pada tahun
2016 menyatakan sebanyak 19 perusahaan mengalami kesulitan
keuangan (financial distres) yaitu PT. Arpeni Pratama Ocean Line
Tbk, PT. Bakrie Telecom Tbk, PT. Berlian Laju Tanker Tbk, PT.
Eka Sari Lorena Transport Thk, PT. Garuda Indonesia (Persero)
Tbk, PT. Indo Straits Thk, PT. Indonesia Transport & Infrastructure
Tbk, PT. Indosat Thk, PT. Leyand International Tbk, PT. Logindo
Samudramakmur Tbk, PT. Mitrabahtera Segara Sejati Tbk, PT.
Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Tbk, PT. Smartfren Telecom
Tbk, PT. Steady Safe Tbk, PT. Trada Alam Minera Tbk, PT. XL
Axiata Tbk, PT. WEHA Transportasi Indonesia Thk, PT. Wintermar
Offshore Marine Tbk, dan PT. Zebra Nusantara Tbk. Sedangkan 27
perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang sehat (non financial
distress).

Pada tahun 2017 analisis dengan menggunakan model
Grover menghasilkan sebanyak 17 perusahaan mengalami kesulitan
keuangan (financial distress) yaitu PT. Arpeni Pratama Ocean Line
Tbk, PT. Bakrie Telecom Tbk, PT. Berlian Laju Tanker Tbk, PT.
Eka Sari Lorena Transport Thk, PT. Express Transindo Utama Thbk,
PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk, PT. Indo Straits Thk, PT.
Indonesia Transport & Infrastructure Tbk, PT. Leyand International
Tbk, PT. Logindo Samudramakmur Thbk, PT. Pelayaran Nasional

Bina Buana Raya Tbk, PT. Sidomulyo Selaras Tbk, PT. Smartfren
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Telecom Tbk, PT. Steady Safe Tbk, PT. XL Axiata Tbk, PT.
Wintermar Offshore Marine Tbk, dan PT. Zebra Nusantara Thk.
Sedangkan 29 perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang sehat
(non financial distress).

Analisis menggunakan model Springate pada tahun 2015
menunjukkan sebanyak 32 perusahaan mengalami kesulitan
keuangan (financial distress) yaitu PT. Adi Sarana Armada Tbk, PT.
Arpeni Pratama Ocean Line Tbk, PT. Bakrie Telecom Thk, PT. Bali
Towerindo Sentra Thk, PT. Buana Lintas Lautan Tbk, PT. Bukaka
Teknik Utama Tbk, PT. Eka Sari Lorena Transport Tbk, PT. Express
Transindo Utama Tbk, PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk, PT.
Humpuss Intermoda Transportasi Tbk, PT. Indika Energy Tbk, PT.
Indo Straits Tbhk, PT. Indonesia Transport & Infrastructure Thk, PT.
Indosat Tbk, PT. Jasa Marga (Persero) Tbk, PT. Leyand
International Thk, PT. Mitra International Resource Tbk, PT.
Mitrabahtera Segara Sejati Tbk, PT. Nusantara Infrastucture Tbk,
PT. Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Tbk, PT. Samudera
Indonesia Thk, PT. Sidomulyo Selaras Tbk, PT. Smartfren Telecom
Tbk, PT. Soechi Lines Tbk, PT. Solusi Tunas Pratama Thk, PT.
Steady Safe Thk, PT. Tower Bersama Infrastructure Thk, PT. Trada
Alam Minera Tbk, PT. XL Axiata Tbk, PT. WEHA Transportasi

Indonesia Thk, PT. Wintermar Offshore Marine Tbk dan PT. Zebra
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Nusantara Tbk. Sedangkan sebanyak 14 perusahaan lainnya
termasuk perusahaan yang sehat (non financial distress).

Kemudian untuk tahun 2016 analisis menggunakan model
Springate menunjukkan sebanyak 36 perusahaan mengalami
kesulitan keuangan (financial distress) yaitu PT. Adi Sarana
Armada Tbk, PT. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk, PT. Bakrie
Telecom Tbk, PT. Bali Towerindo Sentra Tbk. PT. Berlian Laju
Tanker Thk, PT. Buana Lintas Lautan Thk, PT. Bukaka Teknik
Utama Tbk, PT. Eka Sari Lorena Transport Thk, PT. Express
Transindo Utama Tbk, PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk, PT.
Humpuss Intermoda Transportasi Tbk, PT. Indika Energy Tbk, PT.
Indo Straits Tbhk, PT. Indonesia Transport & Infrastructure Thk, PT.
Indosat Tbk, PT. Jasa Marga (Persero) Tbk, PT. Leyand
International Tbk, PT. Logindo Samudramakmur Tbk, PT. Mitra
International Resource Tbk, PT. Mitrabahtera Segara Sejati Tbk, PT.
Nusantara Infrastucture Tbk, PT. Pelayaran Nasional Bina Buana
Raya Tbk, PT. Pelayaran Tempuran Emas Tbk, PT. Samudera
Indonesia Thk, PT. Sidomulyo Selaras Tbhk, PT. Smartfren Telecom
Tbk, PT. Soechi Lines Tbk, PT. Solusi Tunas Pratama Thk, PT.
Steady Safe Tbk, PT. Tanah Laut Tbk, PT. Tower Bersama
Infrastructure Tbk, PT. Trada Alam Minera Thk, PT. XL Axiata
Tbk, PT. WEHA Transportasi Indonesia Tbk, PT. Wintermar

Offshore Marine Tbk, dan PT. Zebra Nusantara Tbk. Sedangkan
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sebanyak 10 perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang sehat
(non financial distress).

Kemudian pada tahun 2017 analisis menggunakan model
Springate menunjukkan sebanyak 35 perusahaan mengalami
kesulitan keuangan (financial distress) yaitu PT. Adi Sarana
Armada Tbk, PT. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk, PT. Bakrie
Telecom Tbk, PT. Bali Towerindo Sentra Tbk. PT. Berlian Laju
Tanker Tbk, PT. Buana Lintas Lautan Tbk, PT. Bukaka Teknik
Utama Tbk, PT. Eka Sari Lorena Transport Thk, PT. Express
Transindo Utama Tbk, PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk, PT.
Humpuss Intermoda Transportasi Tbk, PT. Indo Straits Tbk, PT.
Indonesia Transport & Infrastructure Tbk, PT. Indosat Tbhk, PT. Inti
Bangun Sejahtera Tbk, PT. Jasa Marga (Persero) Tbk, PT. Leyand
International Tbk, PT. Logindo Samudramakmur Tbk, PT. Mitra
International Resource Tbk, PT. Mitrabahtera Segara Sejati Tbk, PT.
Nusantara Infrastucture Tbk, PT. Pelayaran Nasional Bina Buana
Raya Tbk, PT. Pelayaran Tempuran Emas Tbk, PT. Samudera
Indonesia Thk, PT. Sidomulyo Selaras Tbhk, PT. Smartfren Telecom
Tbk, PT. Soechi Lines Tbk, PT. Solusi Tunas Pratama Thk, PT.
Steady Safe Tbk, PT. Tanah Laut Tbk, PT. Tower Bersama
Infrastructure Thk, PT. Trada Alam Minera Thk, PT. XL Axiata

Tbk, PT. Wintermar Offshore Marine Tbk, dan PT. Zebra Nusantara
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Tbhk. Sementara sebanyak 11 perusahaan lainnya termasuk
perusahaan yang sehat (non financial distress).

Analisis menggunakan model Zmijewski pada tahun 2015
menunjukkan sebanyak 9 perusahaan mengalami kesulitan
keuangan (financial distress) yaitu PT. Arpeni Pratama Ocean Line
Tbhk, PT. Bakrie Telecom Tbk, PT. Humpuss Intermoda
Transportasi Tbk, PT. Indosat Thk, PT. Steady Safe Tbk, PT. Tower
Bersama Infrastructure Thk, PT. Trada Alam Minera Tbk, PT. XL
Axiata Thk, dan PT. Zebra Nusantara Tbk. Sementara sebanyak 37
perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang sehat (non financial
distress).

Kemudian analisis menggunakan model Zmijewski pada
tahun 2016 menunjukkan sebanyak 11 perusahaan mengalami
kesulitan keuangan (financial distress) yaitu PT. Arpeni Pratama
Ocean Line Tbk, PT. Bakrie Telecom Tbk, PT. Express Transindo
Utama Tbk, PT. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk, PT. Indo
Straits Tbk, PT. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk, PT.
Smartfren Telecom Tbk, PT. Steady Safe Tbk, PT. Tower Bersama
Infrastructure Tbk, PT. Trada Alam Minera Tbk, dan PT. Zebra
Nusantara Tbk. Sementara sebanyak 35 perusahaan lainnya
termasuk perusahaan yang sehat (non financial distress).

Terakhir analisis menggunakan model Zmijewski pada tahun

2017 menunjukkan sebanyak 7 perusahaan mengalami kesulitan
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keuangan (financial distress) yaitu PT. Arpeni Pratama Ocean Line
Tbk, PT. Bakrie Telecom Tbk, PT. Express Transindo Utama Tbk,
PT. Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Thk, PT. Steady Safe Tbk,
PT. Tower Bersama Infrastructure Tbk, dan PT. Zebra Nusantara
Tbk. Sedangkan sebanyak 39 perusahaan lainnya termasuk
perusahaan yang sehat (non financial distress).

Berikut ini persentase hasil analisis financial distress
perusahaan dari keempat model yang digunakan dalam penelitian ini
pada periode 2015-2017.

Tabel 10. Persentase Financial Distress

Persentase Financial Distress

Periode
Z’’-Score  Grover Springate  Zmijewski
2015 65,22% 28,26%  69,57% 19,57%
2016 65,22% 41,30%  78,26% 23,91%
2017 65,22% 36,96%  76,09% 15,22%

Sumber: Lampiran 4-26 halaman 109-187

Pada model Altman Modifikasi Z-Score terdapat kategori
grey area atau perusahaan yang mengalami masalah keuangan
ringan dan berpotensi mengalami financial distress (Ramadhani dan
Lukviarman, 2009) sehingga peneliti menggabungkan persentase
perusahaan yang temasuk kategori grey area dengan persentase

perusahaan yang termasuk kategori financial distress pada tabel 10.
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C. Pembahasan

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui analisis financial distress
pada perusahaan sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017 menggunakan model
Altman Z-Score, Grover, Springate, dan Zmijewski. Hasil analisis financial
distress menyatakan bahwa terdapat beberapa perusahaan yang dinyatakan
mengalami financial distress oleh model Altman Modifikasi Z-Score,
model Grover, model Springate dan model Zmijewski.

Hasil analisis financial distress menggunakan model Altman
Modifikasi Z-Score, Grover, Springate dan Zmijewski menunjukkan bahwa
keempat model tersebut memiliki kriteria yang berbeda-beda dan memiliki
tingkat batasan yang berbeda-beda dalam menentukan kondisi keuangan
suatu perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari adanya perbedaan jumlah
perusahaan yang dinyatakan mengalami financial distress maupun sehat
oleh keempat model tersebut.

Analisis menggunakan model Altman Modifikasi Z-Score
menunjukkan sebanyak 20 perusahaan mengalami financial distress dan 10
perusahan masuk kedalam grey area yang jika dijumlahkan maka sebesar
65,22% pada tahun 2015. Kemudian sebanyak 21 perusahaan mengalami
financial distress dan 9 perusahan masuk kedalam grey area yang jika
dijumlahkan maka sebesar 65,22% pada tahun 2016. Lalu pada tahun 2017

hasil analisis menunjukkan sebanyak 23 perusahaan mengalami financial
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distress dan 7 perusahan masuk kedalam grey area yang jika dijumlahkan
juga sebesar 65,22%.

Hasil analisis menggunakan model Grover menunjukkan bahwa
pada tahun 2015 sebanyak 13 perusahaan mengalami financial distress atau
sebesar 28,26%. Kemudian pada tahun 2016 sebanyak 19 perusahaan
mengalami financial distress atau sebesar 41,30%. Lalu sebanyak 17
perusahaan atau sebesar 36,96% mengalami financial distres pada tahun
2017.

Hasil analisis menggunakan model Springate menunjukkan bahwa
pada tahun 2015 sebanyak 32 perusahaan mengalami financial distress atau
sebesar 69,57%. Selanjutnya pada tahun 2016 sebanyak 36 perusahaan
mengalami financial distress atau sebesar 78,26%. Lalu pada tahun 2017
sebanyak 35 perusahaan atau sebesar 76,09% mengalami financial distres.

Hasil analisis menggunakan model Zmijewski menunjukkan bahwa
pada tahun 2015 sebanyak 9 perusahaan mengalami financial distress atau
sebesar 19,57%. Kemudian pada tahun 2016 sebanyak 11 perusahaan
mengalami financial distress atau sebesar 23,91%. Lalu sebanyak 7
perusahaan atau sebesar 15,22% mengalami financial distres pada tahun
2017.

Dari hasil pembahasan dapat disimpulkan bahwa keempat model
yang diteliti dalam penelitian ini tidak dapat dibandingkan secara langsung
dikarenakan variabel yang digunakan memiliki perbedaan, meski demikian

keempat model analisis financial distress tersebut dapat digunakan sebagai
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tolok ukur untuk melihat keadaan keuangan suatu perusahaan dan dapat
menjadi pertimbangan dalam menanggulangi terjadinya kesulitan keuangan
suatu perusahaan. Hasil analisis tersebut juga dapat digunakan investor
sebagai bahan pertimbangan dalam memilih suatu perusahaan ketika

hendak berinvestasi.
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis financial distress pada
Perusahaan Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi periode 2015-2017
menggunakan model Altman Modifikasi Z-Score, Grover, Springate, dan
Zmijewski.

Berdasarkan hasil analisis menggunakan model Altman Modifikasi Z-
Score, Grover, Springate, dan Zmijewski dapat disimpulan sebagai berikut:
1. Analisis menggunakan model Altman Modifikasi Z-Score menunjukkan

sebesar 65,22% perusahaan mengalami financial distress pada tahun

2015. Kemudian pada tahun 2016 sebesar 65,22% perusahaan

mengalami financial distress. Lalu pada tahun 2017 perusahaan yang

mengalami financial distress sebesar 65,22%.

2. Hasil analisis menggunakan model Grover menunjukkan bahwa pada
tahun 2015 perusahaan yang mengalami financial distress sebesar
28,26%. Lalu pada tahun 2016 perusahaan yang mengalami financial
distress sebesar 41,30%. Kemudian sebesar 36,96% perusahaan
mengalami financial distres pada tahun 2017.

3. Hasil analisis menggunakan model Springate menunjukkan bahwa pada
tahun 2015 perusahaan yang mengalami financial distress sebesar

69,57%. Selanjutnya pada tahun 2016 sebesar 78,26% perusahaan
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mengalami financial distress. Kemudian sebesar 76,09% perusahaan
mengalami financial distres pada tahun 2017.

Hasil analisis menggunakan model Zmijewski menunjukkan bahwa pada
tahun 2015 perusahaan yang mengalami financial distress sebesar
19,57%. Kemudian sebesar 23,91% perusahaan mengalami financial
distress pada tahun 2016. Selanjutnya pada tahun 2017 sebesar 15,22%

perusahaan mengalami financial distres.

B. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan diantaranya sebagai berikut:

1.

Penelitian ini  belum menggunakan analisis diskriminan untuk
menggukur tingkat akurasi dan tingkat kesalahan model Altman
Modifikasi Z-Score, Springate dan Zmijewski dalam menganalisis
financial distress pada perusahaan Infrastruktur, Utilitas, dan
Transportasi.

Faktor-faktor di luar rasio keuangan seperti kondisi ekonomi,
pertumbuhan ekonomi, tingkat pengangguran dan parameter politik
belum dapat digunakan sebagai tambahan perhitungan dalam
menganalisis kebangkrutan suatu perusahaan karena sulit dalam
pengukurannya. Faktor-faktor tersebut dapat memberikan tingkat
analisis yang lebih akurat, apabila dapat diukur dengan parameter yang

tepat.
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C. Saran

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian yang sudah

dipaparkan maka dapat diberikan saran sebagai berikut:

1.

Manajemen dapat mempertimbangkan hasil analisis dalam penelitian
ini untuk meminimalisir atau menghindari risiko terjadinya financial
distress suatu perusahaan.

Investor dapat menjadikan referensi hasil analisis dalam penelitian ini
sebagai pertimbangan investasi pada Perusahaan Sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi dan dapat membuat keputusan yang tepat
dalam berinvestasi.

Bagi penelitian selanjutnya, dapat menggunakan model lain maupun
mengembangkan model seperti yang digunakan dalam penelitian ini
dan menambahkan analisis diskriminan sehingga dapat mengukur

tingkat akurasi serta tingkat kesalahan model yang digunakan.
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LAMPIRAN



Lampiran 1. Persentase Rata-Rata Pertumbuhan Laba sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi tahun 2015

Laba Bersih tahun t —Laba Bersih tahun t—1

Pertumbuhan Laba = - x 100
Laba Bersih tahun t—1
Narma Perusahaan Laba bersih Laba Bersih Phearrtlug kl))l; Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
Energi
PT. Mitra E';)ekrg' Persada | 17 180517 358 15.009.662.514 16,46
PT. Leyand International
o -82.397.834.000 -97.990.364.000 -15,91 505
PT. Perusahaan Gas | ¢ peq 059 080,680 | 8.845.131.941.920 | -37,19
Negara Thk
PT. Rukun Raharja Tbk. | 127.330.622.795 | 109.374.097.200 16,42
Jalan Tol, Pelabuhan, Bandara, dan Sejenisnya
PT. Citra Marga
Nusaphala Porsada Tk, | 453:344.149.149 | 411.081.488.443 10,28
PT. Jasa Mﬁgﬁa (Persero) | 4 319.200.546.000 | 1.237.014.172.000 6,64 18,49
PT. Nusantara 211.031.020.370 | 152.320.463.191 38,54
Infrastucture Thk.
Telekomunikasi
PT. Bak{'nge'ecom -8.640.757.000.000 | -2.869.398.000.000 | 201,13
PT. XL Axiata Tk, 225.338.000.000 | -803.714.000.000 296,85
PT. Smaﬁ[)i” Telecom | ) 565410162209 | -1.382.484.070.808 | 1323 17,81
PT. Indosat Tbk. 71.163.478.000.000 | -1.878.229.000.000 | -38.05
PT. Telekomunikasi | o3 312 500,000,000 | 21.274.000.000.000 96
Indonesia (Peresero) Thk.
Transportasi
PT. Arpeni Pratama | o0 100903636 | 20.177.740330 | -3.996.17
Ocean Line Thk.
PT. Adi Sarana Armada
Thk 34.176.339.639 42.990.996.554 20,5 2940.58
PT. Pelayaran Nasional
Bina Buana Raya Tok, | 381485798810 495.323.480 -77.11751
PT. Blue Bird Thk. 828.948.000.000 | 739.258.000.000 12.13
PT. Berlian Laju 2.582.686.105.000 | 498.122.480.000 418.48
Tanker Tbk.
PT. Buana LIS LAUN | 137.750.234.605 | -340.302.983.200 | 140,47
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Pertumbu-

Nama Perusahaan Laba bersih Laba Bersih han Laba Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
PT. Card'grﬁfro Service | 993571512000 | 271.614.483.000 8,08
PT. Garuda Indonesia | 75 o9 550 995 | -4.589.256.310.760 |  -123.44
(Persero) Thk.
PT. Humpuss Intermoda | o 566 269 75 19.532.218.160 132,28
Transportasi Thk.
PT. Indonesia Transport
& Infractacture Tk -152.992.316.310 | -44.941.415.760 240 43
PT. Tanah Laut Tbk. 1.836.000.077 47.856.427 877 296,16
PT. Logindo
Samudramabmtr Tk 679.996.935 248.546.982.840 -99,73
PT. Eka Sari Lorena -1.656.181.564 1.967.895.987 -184.16
Transport Thk.
PT. Mitrabahtera Segara | ;11 55 181310 | 268.626.635.640 | -152,57
Sejati Thk.
PT. Mitra International | 1/ 509 19001 | -44.764.279.755 -68.7
Resource Thk.
PT. Pelayaran Nelly Dwi | g /o0 934 767 23.431.485.646 21.44
Putri Tbk.
PT. Indo Straits Tbk. 177.519550.410 | -68.061.292.600 160 82
PT. Steady Safe Tbk. 1.220.249.568 4.416.529.813 72,37
PT. S'dO%LVO Selaras 9.597.813.956 6.256.437.814 53.41
PT. Sam“i%rz Indonesia | 147191 760620 | 244.773.993.040 | -43.98
PT. Soechi Lines Tbk. 564.865561.785 | 413.526.126.000 366
PT. Express Transindo 32.322.265.000 118.898.774.000 72,82
Utama Tbk.
PT. Pelayaran Tempuran | = 397 174135041 | 203.630.813.561 55,76
Emas Thk.
PT. Tra”STPé’l‘("’er Marine | o 597.491.090 149.262.509.360 -82.11
PT. TradaTAbE‘m Minera | ) 153.317.500.900 | -420.941.871.240 150,23
PT. WEHA Transportasi | o9 191 739 778 3.512.426.245 -1.212.96
Indonesia Thk.
PT. Wintermar Offshore | 13, 545 179765 | 378.758.863.760 | -135.52
Marine Thk.
PT. Zebra Nusantara Tbk. | -8.351.373.538 28.949.028.819 6.68
Konstruksi Non Bangunan
PT. Bali Towerindo 120.797.157.320 89.051.652.817 35,65
Sentra Tbk. 169.29
PT. Bukaka Teknik 58.565.437.000 | 100.620.995.000 418
Utama Tbk.
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Narma Perusahaan Laba bersih Laba Bersih ie;:lug tl;l; Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
PT. Inti Ba?g;i” Sejahtera | 31/ 894.939.022 | 189.557.995.777 66,12
PT. Indika Energy Tbk. | -1.060.104.751.260 | -380.875.169.000 178,33
PT. Solust TTt‘;QaS Pratama | 145 675000000 | 380.044.000.000 | -63.98
F;I};;;‘;‘I’Jirtizﬁab“lza 1.445.027.000.000 | 741.567.000.000 94,86
PTN izrr?tg"’r‘a'v}eb”kara 2.964.696.000.000 | 1.098.655.000.000 | 169,85
MF;I]'U Igézf EA'i’Ek -592.811.860.000 | -58.388.036.000 9153
Sumber; Bursa Efek Indonesia Periode 2015
Lampiran 2. Persentase Rata-Rata Pertumbuhan Laba sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi tahun 2016
Pertumbuhan Laba — Laba Bersih tahun t —.Laba Bersih tahun t—1 x 100
Laba Bersih tahun t—1
Namna Perusahaan Laba bersih Laba Bersih Fr’]zr:ltrggg— Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
Energi
PT. Mitra Erl‘)irg' Persada | 14 151 585,050 17.480.517.358 9,73
PT. Leyand International
Thk -56.892.011.000 | -82.397.834.000 -30,95 1627
PT. EZ%’;%“%T(G"‘S 4.146.133.495.376 | 5.556.059.080.680 |  -25.38
PT. Rukun Raharja Tbk. 103.816.183.048 127.330.622.795 -18,47
Jalan Tol, Pelabuhan, Bandara, dan Sejenisnya
Nusz&gg&r:&g*}bk 508.516.947.486 | 453.344.149.149 12,17
' 17.70
PT. Jasa Mﬁgga (Persero) | 41 303.054.456.000 | 1.319.200.546.000 36,68
In?r;ét':'gtsjr’;“}rgk 220.020.813.619 | 211.031.020.370 4.26
Telekomunikasi
PT. Bak;'bekTe'ecom -1.392.115.000.000 | -8.640.757.000.000 |  -83.89
PT. XL Axiata Tbk. 375.516.000.000 | -25.338.000.000 1582,03 | -364,86
PT. Smartfren Telecom | 1 74 434 427.311 | -1.565.410.162.209 26,13

Thk.
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Pertumbu-

Nama Perusahaan Laba bersih Laba Bersih han Laba Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
PT. Indosat Thk. 1.275.655.000.000 | -1.163.478.000.000 |  -209,64
PT. Telekomunikasi | 9 175 100.000.000 | 23.317.000.000.000 | 25,11
Indonesia (Peresero) Thk.
Tranportasi
PT. Arpeni Pratama
Ocean Line TEK. -212.267.832.156 | -786.158.903.636 73
PT. Adi S?Lai?a Armada | o 150 984,604 34.176.339.639 81,85
PT. Pelayaran Nasional
Bina Buana Raya Tbk, | 105590917416 | -381485.798.810 7232
PT. Blue Bird Tbk. 510.203.000.000 | 828.948.000.000 -38,45
PT. Berlian Laju -211.574.421.316 | 2.582.686.105.000 | -108,19
Tanker Thk.
PT. B“a”aT'B'Qtas Lautan | & 555 577.788 137.750.234.605 -95 27
PT. Card"%’rﬁfro Service | 996.498.093.000 | 293.571.512.000 1
PT. Garuda Indonesia 125.826.232.088 | 1.075.653.550.995 -88,3
(Persero) Thk.
PT. Humpuss Intermoda |, 45, 398 996 45.368.789.075 59,47 -1437,17
Transportasi Tbk.
PT. Indonesia Transport
& Infrostusture THi -147.711.420.380 | -152.992.316.310 -3,45
PT. Tanah Laut Tbk. -17.882.166.335 1.836.009.077 21.073.97
PT. Logindo
Samudramabmur Tok | -281.659.889.136 679.996.935 -41.520.76
PT. Eka Sari Lorena -28.488.986.010 -1.656.181.564 1.620,16
Transport Thk.
PT. Mitrabahtera Segara | 404 110 509.640 | -141.225.181.310 183,31
Sejati Thk.
PT. Mitra International | 59 /36 600305 | -14.009.192.001 174.37
Resource Thk.
PT. Pelayaran Nelly Dwi | ;5 55 494 004 28.456.234.767 -51.08
Putri Tbk.
PT. Indo Straits Tbk. 208.738.114.028 | -177.519.550.410 -44.38
PT. Steady Safe Tbk. 20.712.677.860 1.220.249.568 1.597 41
PT. S'dor?g'kyo Selaras 1.125.343.487 9.597.813.956 -88.28
PT. Sam“i%rs Indonesia | 1/, 691.094.148 | 137.111.760.620 4,22
PT. Soechi Lines Tbk. | 285.132.624.876 | 564.865.561.785 4952
PT. Express Transindo | 10/ 740370000 |  32.322.265.000 -671,56
Utama Tbk.
PT. Pelayaran Tempuran | ,4 o501 148688 | 317.174.135.241 27,01
Emas Tbk.
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Pertumbu-

Nama Perusahaan Laba bersih Laba Bersih han Laba Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
PT. Tra”STPgr’er Marine |19 998,732,024 26.697.491.090 25,35
PT. TradaTAbfm Minera | ;66 155497552 | -1.053.317.500.900 |  -74.73
PT.WEHA Transportasi |, 198 933579 | -39.091.739.778 -37.33
Indonesia Thk.
PT. Wintermar Offshore | - 39 517 365 819 | -134.542.179.765 129,09
Marine Tbk.
PT. Zebra Nusantara Thk. -12.641.565.483 -8.351.373.538 51,37
Konstruksi Non Bangunan
PT. Bali Towerindo 196.629.741.580 | 120.797.157.320 62.78
Sentra Thk.
PT. Bukaka Teknik 65.031.463.000 | 58.565.437.000 11,04
Utama Thk.
PT. Int Ba;‘g:(‘” Sejahtera | 14 650,966,006 | 314.894.939.022 41,27
PT. Indika Energy Tbk. | 4.357.486.011.036 | -163.579.443.868 | -2.763,83
- -332,83
PT. SO'“S'TT;)‘Q""S Pratama | 937 199.000.000 | 136.875.000.000 73.24
PT. Tower Bersama 1.301.393.000.000 | 1.445.027.000.000 -9,94
Infrastructure Thk.
PT. Sarana Menara | 5 /5 987 000.000 | 2.964.696.000.000 2 64
Nusantara Thk.
PT. Truba Alam -119.421.247.000 | -592.811.860.000 -79.86
Manunggal Thk
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2016
Lampiran 3. Persentase Rata-Rata Pertumbuhan Laba sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi tahun 2017
Pertumbuhan Laba — Laba Bersih tahun t —.Laba Bersih tahun t—1 x 100
Laba Bersih tahun t—1
Namna Perusahaan Laba bersih Laba Bersih Phe;rt]ulina kt))l; Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
Energi
PT. Mitra ?E]ekrg' Persada | 4 176.109.019 19.181.585.950 -94.39
PT. Leya”it')rlltemat'ona' -91.697.954.000 | -56.892.011.000 61,18 48,24
PT. Perusahaan Gas 2.002.177.781.028 | 4.146.133.495.376 51,71
Negara Tbk
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Pertumbu-

Nama Perusahaan Laba bersih Laba Bersih han Laba Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
PT. C'kar{"_‘gg Listrindo | 1 454 156.050.884 | 1.395.300.682.112 4,22
PT. Rukun Raharja Tbk. | 186.864.542.796 | 103.816.183.048 80
PT. Terreg%fs'a ENeray | 640.009.823 164.279.112 290.13
Jalan Tol, Pelabuhan, Bandara, dan Sejenisnya
PT. Card'grﬁfro Service | 353 071.667.000 | 296.498.093.000 8,96
PT. Citra Marga
NUsaphala Persada Thk, | 693061258413 | 508.516.947.486 36.29 -
o1, Jasa Merga (Persero) | 5 093.656.062.000 | 1.803.054.456.000 16,12
PT. Nusantara 93.115.243.054 220.020.813.619 5768
Infrastucture Thk.
Telekomunikasi
PT. Bak{'skTe'ecom -1.496.482.000.000 | -1.392.115.000.000 75
PT. XL Axiata Tbk. 375.244.000.000 | 375.516.000.000 20,07
PT. Smarﬁgek” Telecom | 3 595 735.742.456 | -1.974.434.427.311 53,09 14,93
PT. Indosat Thk. 1.301.299.000.000 | 1.275.655.000.000 201
PT. Telekomunikasi | 55 761 400,000,000 | 29.172.000.000.000 12,1
Indonesia (Peresero) Thk.
Transportasi
PT. Arpeni Pratama | o) 291 580911 | -212.267.832.156 2333
Ocean Line Tbk.
PT. Adi S?La;‘a Armada | 153300304513 | 62.150.984.694 66,22 -102,82
PT. Pelayaran Nasional
Bina Buana Raya Tbk, | 52024959465 | -105.590.917.416 3927
PT. Blue Bird Tbk. 427.495.000.000 | 510.203.000.000 1621
PT. Berlian Laju
Tarker Thk 117.757.712.172 | -211.574.421.316 -44.34
PT. B“a”aT'B'Qtas Lautan | 154 801.397.532 6.522.277.788 2.227.43
PT. Garuda Indonesia |, g9 403 357,544 | 125.826.232.088 -2.397,62
(Persero) Thk.
PT. Humpuss Intermoda | )5 593 577176 | 72.351.328.296 87.33
Transportasi Tbk.
PT. Indonesia Transport
& Infrocttire T -91.667.163.444 | -147.711.420.380 -37.94
PT. Tanah Laut Thk. -57.755.332.932 -17.882.166.335 222,98
PT. Jasa Armada 120.417.047.000 | 117.064.105.000 2.86

Indonesia Thk.
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Pertumbu-

Nama Perusahaan Laba bersih Laba Bersih han Laba Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
PT. Logindo
Samudramebmor Tpi | -273:379.821.828 | -281.659.889.136 -2.94
PT. Eka Sari Lorena -38.483.410.461 | -28.488.986.010 35,08
Transport Thk.
PT. Mitrabahtera Segara | 154 706 217.604 | -400.110.509.640 -69.83
Sejati Thk.
PT. Mitra International |, 51 493787 | -38.436.600.306 47,83
Resource Thk.
PT. Pelayaran Nelly Dwi |/ 574 494 120 13.922.094.004 74,33
Putri Tbk.
PT. Nusantara Pelabuhan | ¢ 407134 000 | 93.998.328.000 70,12
Handal Thk.
PT. Pelitas Samudera 53.083.583.928 | -166.678.081.060 131,85
Shipping Tbk.

PT. Indo Straits Tbk. 28578294524 | -98.738.114.028 71.06
PT. Rig Tenders . 7176.825.081.904 | -163.579.443.868 81
PT. Steady Safe Tbk. -8.006.809.034 20.712.677.860 7138.66
PT. S'doﬁg'kyo Selaras | 37 800.386.197 1.125.343.487 -3.459,01

PT. Sillo Maritime 177.657.132.324 | 84.856.522.524 109,36
Perdana Thk.

PT. Sam“%f Indonesia | 150 203 926,304 | 142.891.004.148 9.39
PT. Soechi Lines Tbk. | 291.754.730.364 | 285.132.624.876 232
PT. Pelayaran Tamarin |, 774 101 1gg -91.450.481.372 -53.23

Samudra Thk.
PT. Express Transindo | o5 105 310,000 | -184.740.372.000 166,38
Utama Thk.
PT. Pelayaran Tempuran | g3 056 567356 | 231.521.148.688 -76,95
Emas Tbk.

PT. Trans Eg‘i’("er Marine | g6 098.266.908 10.928.732.024 231,67
PT. TradaTAb'lfm Minera | 3989.615.040 | -266.155.497.552 -101,5

PT.WEHA Transportasi | 54 154 676706 | -24.498.933.579 -305,82

Indonesia Thk.
PT. Wintermar Offshore | 574 010.788.744 | -308.217.365.812 75,2
Marine Tbk.
PT. Zebra Nusantara Thk. 375.515.650 -12.641.565.483 -102,97
Konstruksi Non Bangunan
PT. Bali Towerindo 61.526.993538 | 196.629.741.580 -68,71
Sentra Thk.
PT. Bukaka Teknik 180.548.926.000 | 65.031.463.000 177,63 32,17
Utama Tbk.
PT. Inti Ba?gﬂ” Sejahtera | oe) 196,036,511 | 444.850.966.006 -41,08
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Nama Perusahaan Laba bersih Laba Bersih Phe;rt]ug tt)): Rata-
Tahun t (Rp) Tahun t-1 (Rp) (%) Rata (%)
PT. Indika Energy Tbk. | 4.357.486.011.036 | -1.400.444.034536 |  -411.15
ik PrOteChT't\)’l'('"a Perkasa | ) 284 g56.717 -1.418.700.932 239
PT. SO'“S'TT;)’Q""S Pratama | = 331 962.000.000 | 237.129.000.000 3957
PT. Tower Bersama |, 349 159 000,000 | 1.301.393.000.000 7973
Infrastructure Thbk.
PT. Sarana Menara
 Sarana era 2.100.138.000.000 | 3.042.987.000.000 -30,08

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2017

Lampiran 4. Data Variabel Aset Lancar, Kewajiban Lancar, dan Modal Kerja
Periode 2015-2017

Modal Kerja = Aset Lancar — Kewajiban Lancar

No. Perl\tljizr;;]zan Periode | Aset lancar (Rp) Kewajzl;%r; B Modal kerja (Rp)
PT. Adi Sarana 2015 265.669.161.853 625.123.073.152 -359.453.911.299
1 Armada Tbk. 2016 292.211.049.808 596.788.731.977 -304.577.682.169
2017 343.676.979.857 802.405.786.738 -458.728.806.881
PT. Arpeni 2015 267.444.075.211 | 6.571.905.837.382 | -6.304.461.762.171
2 Pratama Ocean 2016 222.301.637.173 | 6.359.273.595.490 | -6.136.971.958.317
Line Tbk. 2017 342.714.015.687 | 6.359.273.595.490 | -6.016.559.579.803
PT. Bakrie 2015 64.014.000.000 | 7.649.163.000.000 | -7.585.149.000.000
3 Telecom Thk 2016 43.516.000.000 | 8.191.029.000.000 | -8.147.513.000.000
' 2017 5.266.000.000 | 8.933.611.000.000 | -8.928.345.000.000
PT. Bali 2015 78.541.845.651 247.265.664.090 -168.723.818.439
4 Towerindo 2016 136.280.008.057 322.825.079.592 -186.545.071.535
Sentra Tbk. 2017 287.439.981.745 495.349.216.771 -207.909.235.026
. . 2015 306.607.670.000 309.711.545.000 -3.103.875.000

PT. Berlian Laju
5 Tanker Thk. 2016 250.594.836.000 224.515.560.000 26.079.276.000
2017 140.217.573.024 195.679.372.872 -55.461.799.848
PT. Blue Bird 2015 566.159.000.000 964.508.000.000 -398.349.000.000
6 Thk 2016 882.304.000.000 814.103.000.000 68.201.000.000
' 2017 771.222.000.000 435.947.000.000 335.275.000.000
PT Buana Lintas 2015 744.723.378.490 673.012.154.035 71.711.224.455
7 Lautan Tbk. 2016 647.572.771.948 586.454.944.516 61.117.827.432
2017 793.570.658.808 790.004.838.756 3.565.820.052
PT. Bukaka 2015 976.967.058.000 662.157.609.000 314.809.449.000
8 Teknik Utama 2016 | 1.287.667.676.000 884.002.059.000 403.665.617.000
Tbk. 2017 | 1.744.873.618.000 | 1.634.572.696.000 110.300.922.000
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Nama

Kewajiban lancar

No. Perusahaan Periode | Aset lancar (Rp) (Rp) Modal kerja (Rp)
T Cardig Aero | 2015 | 932.838.567.000 | 417.406.003.000 515.432.564.000

9 | Mg a e 2016 | 1.086.484.530.000 |  487.042.513.000 599.442.017.000
2017 | 834.129.958.000 |  698.417.336.000 135.712.622.000

PT. Citra Marga | 2015 | 1.975.459.913.038 |  687.085.252.460 | 1.288.374.660.578

10 Nusaphala 2016 | 2.619.187.511.203 |  909.380.414.118 |  1.709.807.097.085
Persada Thk. 2017 | 3.929.272.651.503 | 1.448.576.774.143 | 2.480.695.877.360

PT. Eka Sari 2015 41.351.975.304 41.790.320.211 -438.344.907

11 | Lorena Transport | 2016 41.195.431.420 41.454.803.699 -259.372.279
Thk. 2017 39.276.676.941 28.184.532.860 11.092.144.081

PT. Express 2015 | 618.300.190.000 |  425.777.929.000 192.522.261.000

12 | Transindo Utama | 2016 |  712.446.735.000 | _ 174.751.384.000 537.695.351.000
Thk. 2017 | 452.880.577.000 |  535.116.207.000 -82.235.630.000

PT. Garuda 2015 | 13.903.263.228.975 | 16.496.738.624.195 | -2.593.475.395.220

13 Indonesia 2016 | 15.654.731.045.672 | 21.008.208.761.756 | -5.353.477.716.084
(Persero) Thk. 2017 | 13.368.375.562.596 | 26.037.171.599.556 | -12.668.796.036.960

PT. Humpuss 2015 |  482.560.315.335 |  516.897.518.810 -34.337.203.475

y Intermoda. 2016 | 466.620.039.804 |  416.588.043.832 50.031.995.972
Trar?g’gtas' 2017 |  405.839.105.556 |  414.517.493.724 -8.678.388.168

o7 Indika 2015 | 11.412.764.777.345 | 6.974.929.100.210 | 4.437.835.677.135

15 | Energy Tok 2016 | 8.967.673.226.588 | 4.205.222.268.996 | 4.762.450.957.592
' 2017 | 18.256.536.799.844 | 8.934.882.887.112 | 9.321.653.912.732

5T Indo Straits 2015 75.817.940.775 |  244.311.243.350 | -168.493.302.575

16 Tk 2016 73.273.615.644 | 267.720.872.168 | -194.447.256.524
' 2017 52.890.619.764 |  106.716.119.268 -53.825.499.504

PT. Indonesia 2015 |  292.985286.835 | 257.990.048.065 34.995.238.770

L7 | Transport & 2016 | 221.983.626.416 | 1.266.980.874.100 | -1.044.997.247.684
'”fraitgﬂ_cmre 2017 |  148.349.177.460 |  340.399.095.324 |  -192.049.917.864

2015 | 9.918.677.000.000 | 20.052.600.000.000 | -10.133.923.000.000

18 | PT.Indosat Tbk. | 2016 | 8.073.481.000.000 | 19.086.592.000.000 | -11.013.111.000.000
2017 | 9.479.271.000.000 | 16.200.457.000.000 | -6.721.186.000.000

°T. Ini Bangun 2015 | 454.686.176.910 |  203.655.329.757 251.030.847.153

19 | seiahtera Tbk 2016 | 922.990.241.831 |  363.155.030.787 559.835.211.044
' 2017 | 1.199.164.016.997 |  846.443.381.930 352.720.635.067

oT. Jasa Marga 2015 | 3.729.046.503.000 | 7.743.786.951.000 | -4.014.740.448.000

20 | persoro) Tok 2016 | 12.965.884.489.000 | 18.626.988.996.000 | -5.661.104.507.000
' 2017 | 18.987.065.058.000 | 24.997.940.298.000 | -6.010.875.240.000

PT. Leyand 2015 59.238.873.000 |  304.981.442.000 |  -245.742.569.000

21 |  International 2016 43.206.337.000 | 246.410.761.000 | _ -203.204.424.000
Tbk. 2017 35.076.496.000 | 261.349.696.000 |  -226.273.200.000

PT. Logindo 2015 | 693.543.900.900 |  519.940.033.650 173.603.867.250

22 | Samudramakmur 2016 269.047.529.372 193.793.017.376 75.254.511.996
Thk. 2017 | 204525891.720 | 230.878.404.576 -26.352.512.856

oT. Mitra Energi | 2015 63.339.712.529 53.153.059.755 10.186.652.774

23 | " Gorsata The 2016 80.596.279.383 39.503.042.402 41.093.236.981
2017 74.893.954.481 18.509.531.340 56.384.423.141
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Kewajiban lancar

No. Perusahaan Periode | Aset lancar (Rp) (Rp) Modal kerja (Rp)
PT. Mitra 2015 188.393.544.542 70.610.055.517 117.783.489.025

24 International 2016 172.062.336.292 64.263.629.910 107.798.706.382
Resource Thk. 2017 151.236.800.452 62.404.445.219 88.832.355.233

PT. Mitrabahtera 2015 | 1.124.523.083.425 538.221.802.220 586.301.281.205

25 Segara Sejati 2016 758.094.819.452 580.277.931.620 177.816.887.832
Tbk. 2017 715.017.119.388 118.905.918.720 596.111.200.668

PT. Nusantara 2015 | 1.407.657.655.088 556.830.240.373 850.827.414.715

26 Infrastucture 2016 | 1.411.385.702.306 453.350.585.324 958.035.116.982
Thbk. 2017 | 1.262.388.295.847 461.885.960.072 800.502.335.775

PT. Pelayaran 2015 94.282.093.040 681.004.210.015 -586.722.116.975

27 Nasional Bina 2016 93.972.055.800 569.075.156.052 -475.103.100.252
Buana Raya Tbk. 2017 72.516.537.072 877.890.565.728 -805.374.028.656

PT. Pelayaran 2015 92.436.909.071 29.217.872.661 63.219.036.410

28 | Nelly Dwi Putri 2016 103.632.804.322 22.862.731.874 80.770.072.448
Tbk. 2017 111.105.582.339 18.400.443.369 92.705.138.970

PT. Pelayaran 2015 271.152.262.325 463.425.983.891 -192.273.721.566

29 | Tempuran Emas 2016 275.648.326.608 652.010.180.636 -376.361.854.028
Tbk. 2017 414.746.140.998 818.827.483.785 -404.081.342.787

PT. Perusahaan 2015 | 23.762.312.896.415 | 9.205.681.896.895 | 14.556.630.999.520

30 Gas Negara 2016 | 28.547.122.940.844 | 10.955.336.673.732 | 17.591.786.267.112
(Persero) Tbk. 2017 | 24.495.434.209.164 | 6.322.324.149.264 | 18.173.110.059.900

PT. Rukun 2015 643.908.470.070 293.202.420.135 350.706.049.935

31 Raharja Tbk. 2016 439.947.094.144 302.818.257.008 137.128.837.136
2017 670.570.006.116 293.553.674.448 377.016.331.668

PT Samudera 2015 | 2.512.071.334.735 | 2.152.077.787.255 359.993.547.480

32 Indonesia Thk 2016 | 2.382.869.615.244 | 2.193.627.290.452 189.242.324.792
' 2017 | 2.887.058.870.892 | 2.556.902.862.900 330.156.007.992

PT. Sarana 2015 | 3.533.386.000.000 | 1.977.557.000.000 1.555.829.000.000

33 Menara 2016 | 3.594.550.000.000 | 3.302.952.000.000 291.598.000.000
Nusantara Tbk. 2017 | 3.049.717.000.000 | 2.230.487.000.000 819.230.000.000

PT. Sidomulyo 2015 111.084.740.969 118.700.001.817 -7.615.260.848

34 Selaras Thk 2016 117.433.832.486 97.664.839.437 19.768.993.049
' 2017 85.463.939.468 79.820.531.573 5.643.407.895

PT. Smartfren 2015 | 2.207.746.392.001 | 4.159.191.189.004 | -1.951.444.797.003

35 Telecom Thk 2016 | 2.318.664.718.735 | 5.124.263.031.383 | -2.805.598.312.648
' 2017 | 2.570.255.076.703 | 6.411.201.682.752 | -3.840.946.606.049

PT. Soechi Lines 2015 734.921.506.780 | 1.562.842.544.065 -827.921.037.285

36 Thk 2016 791.404.033.924 | 1.236.337.980.084 -444.933.946.160
' 2017 820.896.499.992 | 1.024.763.119.572 -203.866.619.580

PT. Solusi Tunas 2015 | 1.817.572.000.000 831.915.000.000 985.657.000.000

37 Pratama Thk 2016 | 2.566.830.000.000 | 1.094.268.000.000 1.472.562.000.000
' 2017 | 2.038.878.000.000 821.160.000.000 1.217.718.000.000

PT. Steady Safe 2015 3.532.173.639 62.548.494.742 -59.016.321.103

38 Thk 2016 1.900.038.602 40.983.115.285 -39.083.076.683
' 2017 38.974.363.181 72.544.718.357 -33.570.355.176
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PT Tanah Laut 2015 77.380.231.156 1.229.034.146 76.151.197.010

39 Thk 2016 62.445.465.923 562.345.297 61.883.120.626

' 2017 53.202.298.965 345.263.343 52.857.035.622

PT. 2015 | 47.912.000.000.000 | 35.413.000.000.000 | 12.499.000.000.000

40 Tellek(;)mun_ikasi 2016 | 47.701.000.000.000 | 39.762.000.000.000 7.939.000.000.000
ndonesia

(Peresero) Thk. 2017 | 47.561.000.000.000 | 45.376.000.000.000 2.185.000.000.000

PT. Tower 2015 | 2.605.510.000.000 | 1.914.539.000.000 690.971.000.000

41 Bersama 2016 | 1.960.672.000.000 | 2.899.952.000.000 -939.280.000.000

Infrastructure Thk. 2017 | 1.971.501.000.000 | 1.988.122.000.000 -16.621.000.000

PT. Trada Alam 2015 445.837.873.590 | 1.913.979.425.645 | -1.468.141.552.055

42 Minera Thk 2016 360.237.486.704 | 1.666.678.226.740 | -1.306.440.740.036

' 2017 | 4.098.302.271.336 | 1.740.988.029.612 2.357.314.241.724

PT. XL Axiata 2015 | 10.151.586.000.000 | 15.748.214.000.000 | -5.596.628.000.000

43 Thk 2016 | 6.806.863.000.000 | 14.477.038.000.000 | -7.670.175.000.000

' 2017 | 7.180.742.000.000 | 15.226.516.000.000 | -8.045.774.000.000

PT. WEHA 2015 42.145.522.652 164.670.613.402 -122.525.090.750

44 Transportasi 2016 46.623.259.177 138.281.620.188 -91.658.361.011

Indonesia Tbk. 2017 22.665.390.442 53.152.285.722 -30.486.895.280

PT. Wintermar 2015 575.248.768.590 766.076.024.420 -190.827.255.830

45 | Offshore Marine 2016 596.124.000.684 672.948.804.872 -76.824.804.188

Tbk. 2017 430.781.109.036 664.447.055.256 -233.665.946.220

PT. Zebra 2015 5.325.401.850 12.292.197.503 -6.966.795.653

46 Nusantara Tk 2016 3.175.952.842 14.268.295.418 -11.092.342.576

' 2017 1.358.592.894 11.378.076.773 -10.019.483.879

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

Lampiran 5. Data Variabel Laba Ditahan, Total Aset, dan Nilai Buku Ekuitas
Periode 2015-2017

No. Pemzzra?lzan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) MIEL Bl(JII;;)Ekwtas
PT. Adi Sarana 2015 139.763.354.754 2.892.967.196.853 854.462.220.222

1 Armada Thk. 2016 188.816.937.923 3.029.807.463.353 903.628.035.278
2017 270.885.467.889 3.307.396.918.555 985.809.663.441

PT. Arpeni 2015 | -6.182.084.624.447 1.600.998.030.575 | -5.129.082.990.217

2 Pratama Ocean 2016 | -6.382.956.047.401 1.214.104.459.319 | -5.299.949.189.481
Line Tbk. 2017 | -6.644.676.791.584 1.167.650.491.065 | -5.571.356.463.329

PT. Bakrie 2015 | -18.673.601.000.000 2.411.596.000.000 | -12.513.155.000.000

3 Telecom Thk 2016 | -20.065.744.000.000 1.569.775.000.000 | -13.897.548.000.000
' 2017 | -21.562.226.000.000 718.022.000.000 | -14.155.424.000.000

PT. Bali 2015 370.911.344.678 1.204.724.497.928 500.550.752.265

4 Towerindo 2016 567.059.806.589 1.707.249.319.532 701.525.806.999
Sentra Tbk. 2017 149.691.798.386 2.421.703.648.750 1.137.754.931.077
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Nilai Buku Ekuitas

No. Perusahaan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) (Rp)
T, Berlian Laju | 2015 | -17.429.513470000 | 1.394.757.270.000 507.807.745.000
5 | e TR 2016 | -17.172.081.340.000 |  1.362.047.628.000 644.283.072.000
2017 | -17.462.521.578.492 |  1.071.663.057.600 400.438.764.372
o7 Blue Bird 2015 | 1.493.121.000.000 |  7.153.055.000.000 | 4.328.119.000.000
6 TEr 2016 | 1.825.979.000.000 |  7.300.612.000.000 | _ 4.662.680.000.000
' 2017 | 2.092.455.000.000 |  6.516.487.000.000 | _ 4.930.925.000.000
o7 Buana Lintas | 2015 | -2.044.475.090.470 | 2.852.587.004.375 | 1.411.252.061.860
7 i) 2016 | -1.935.158.004.496 | 3.208.005.452.712 |  1.325.194.090.780
' 2017 | -1.807.542.674.448 | 4.214.267.041.188 |  2.140.738.447.200
PT. Bukaka 2015 312.631.266.000 | 1.993.214.219.000 | _ 1.201.668.041.000
8 | Teknik Utama 2016 344.721.307.000 | 2.260.452.738.000 |  1.228.961.677.000
Thk. 2017 525.293.091.000 | 3.507.297.845.000 |  1.557.437.852.000
T, Cardig Asro 2015 372.423.166.000 | 1.279.507.012.000 558.417.231.000
9 | " g 2016 462.502.507.000 | 1.647.454.782.000 795.021.924.000
2017 567.428.586.000 | 1.907.034.830.000 798.831.533.000
PT. Citra Marga 2015 | 1.246.586.412.482 | 6.187.083.722.334 | 4.171.882.887.608
10 Nusaphala 2016 | 1.739.704.645.769 | 7.937.919.618.380 |  4.683.397.256.495
Persada Thk. 2017 | 1.436.197.915.857 | 10.736.908.057.784 | 5.588.636.863.549
PT. Eka Sari 2015 41.801.873.046 336.422.951.202 271.950.044.500
11 | Lorena Transport | 2016 13.312.887.036 308.709.926.719 250.351.336.777
Thk. 2017 -25.170.523.425 257.078.590.718 211.881.509.898
PT. Express 2015 381.873.825.000 |  2.883.807.269.000 920.983.904.000
12 | Transindo Utama | 2016 197.880.446.000 | _ 2.557.262.840.000 736.712.814.000
Thk. 2017 | -291.595.639.000 | 2.010.013.010.000 246.512.696.000
PT. Garuda 2015 | -2.951.640.636.170 | 45.661.600.310.320 | 13.115.226.337.075
13 Indonesia 2016 | -2.888.577.007.884 | 50.217.982.324.040 | 13.568.979.034.484
(Persero) Tbk. 2017 | -6.007.216.067.448 | 50.985.081.275.964 | 12.700.832.721.600
PT. HUMpUSS 2015 | -1.317.014.554.260 |  1.985.242.947.170 284.407.141.985
y Intermoda. 2016 35.232.873.464 |  2.218.110.598.064 470.459.121.520
Tra”TSEE_”aS' 2017 112.791.787.608 |  2.378.470.148.220 562.450.855.968
o7 Indila 2015 | 3.896.320.263.485 | 29.665.391.685.745 | 11.471.155.108.360
15 | Eneray Tk 2016 | 2.886.728.644.236 | 24.484.867.115.084 | 9.957.548.155.648
2017 | 7.455.021.556.524 | 49.256.536.799.844 | 15.106.322.391.360
5T Indo Straits 2015 86.362.176.615 813.744.784.870 417.378.167.815
16 Tk 2016 3.625.462.752 596.266.005.768 223.843.397.228
' 2017 -24.486.343.596 541.081.013.004 220.232.074.572
PT. Indonesia 2015 | -441.819.210.755 |  1.495.911.369.880 801.171.304.530
L7 | Transport & 2016 |  -577.893.552.188 |  1.266.980.874.100 590.319.151.552
'”fraitglict“re 2017 | -675.622.041.768 |  1.053.428.668.920 597.526.600.872
2015 | 9.730.564.000.000 | 55.388.517.000.000 | 13.263.841.000.000
18 | PT. Indosat Tbk. 2016 | 10.835.606.000.000 | 50.838.704.000.000 | 14.177.119.000.000
2017 | 11.584.601.000.000 | 50.661.040.000.000 | 14.815.534.000.000
T, Inti Bangun 2015 | 1.703.573.039.147 | 4.177.279.955.791 |  2.980.994.228.983
19 | Seiantera Tok. 2016 | 2.151.960.820.797 | 5.455.931.876.157 | 3.433.435.914.066
2017 | 1.252.255.931.898 | 6.355.270.875.080 | 4.317.467.149.606
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No. Pemiertr;lzan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) MIEL Bl(JII;;)Ekwtas
PT. Jasa Marga 2015 4.895.330.345.000 | 36.724.982.487.000 | 12.368.664.466.000

20 (Persero) Tbk 2016 6.491.366.751.000 | 53.500.322.659.000 | 16.338.840.064.000
' 2017 8.124.829.239.000 | 79.192.772.790.000 | 18.359.439.521.000

PT. Leyand 2015 -96.924.500.000 862.147.232.000 554.947.054.000

21 International 2016 -131.271.453.000 762.773.110.000 499.068.251.000
Tbk. 2017 -186.442.592.000 671.513.557.000 407.374.903.000

PT. Logindo 2015 792.853.650.665 3.686.509.970.260 1.750.563.469.385

22 | Samudramakmur 2016 490.560.600.196 2.985.534.677.244 1.437.828.790.888
Thbk. 2017 221.303.504.604 2.748.612.847.896 1.285.466.362.308

PT. Mitra Energi 2015 -105.429.438.464 169.270.805.530 108.735.938.835

23 Persada Thk 2016 -83.545.103.359 173.826.590.599 130.700.379.324
' 2017 -82.183.602.117 159.794.691.605 130.959.221.610

PT. Mitra 2015 | -1.234.341.723.249 480.589.845.543 319.212.634.491

24 International 2016 | -1.271.733.960.109 400.014.977.533 246.444.377.159
Resource Thk. 2017 | -1.291.451.644.206 373.572.552.145 228.539.944.408

PT. Mitrabahtera 2015 2.173.659.926.805 4.245.785.838.010 3.132.192.203.425

25 Segara Sejati 2016 1.717.687.029.732 3.500.354.875.652 2.648.493.839.920
Tbk. 2017 1.612.075.395.516 3.252.921.405.120 2.545.315.055.280

PT. Nusantara 2015 204.955.715.903 4.840.194.316.894 2.604.489.511.322

26 Infrastucture 2016 353.276.105.325 5.521.685.288.988 2.691.994.133.860
Tbk. 2017 241.620.250.180 5.320.296.634.598 2.535.222.488.009

PT. Pelayaran 2015 -148.008.224.195 2.158.479.357.005 1.054.879.357.005

27 Nasional Bina 2016 -249.747.387.172 1.884.352.000.872 929.184.436.444
Buana Raya Tbk. 2017 -772.078.829.652 1.297.102.549.836 415.679.424.396

PT. Pelayaran 2015 106.607.936.566 422.231.227.377 361.141.988.910

28 | Nelly Dwi Putri 2016 110.424.179.268 409.484.780.079 367.968.720.273
Tbk. 2017 126.788.498.803 416.286.581.960 385.077.162.794

PT. Pelayaran 2015 624.756.370.530 1.782.060.875.189 814.665.760.802

29 | Tempuran Emas 2016 808.483.758.238 2.525.662.339.789 2.525.662.339.789
Tbk. 2017 838.381.187.307 2.918.378.214.457 1.022.944.320.320

PT. Perusahaan 2015 | 33.499.112.860.280 | 89.598.832.090.495 | 41.699.581.924.930

30 Gas Negara 2016 | 34.457.619.730.488 | 91.823.679.278.048 | 42.594.717.635.624
(Persero) Thk. 2017 | 34.831.917.226.188 | 85.259.311.570.068 | 43.176.295.684.692

PT. Rukun 2015 333.895.366.370 2.088.136.017.160 1.158.385.269.870

31 Raharja Tbk 2016 411.843.281.664 1.951.235.213.068 1.229.277.899.524
' 2017 556.806.501.756 2.038.944.018.276 1.628.849.716.236

PT. Samudera 2015 2.210.331.878.850 7.906.965.596.230 4.037.266.096.045

32 Indonesia Tbk. 2016 2.254.753.808.140 7.684.012.069.056 4.027.426.798.148
2017 2.321.417.813.172 7.976.895.122.844 4.145.458.767.840

PT. Sarana 2015 7.161.032.000.000 | 21.416.709.000.000 7.678.539.000.000

33 Menara 2016 | 10.200.737.000.000 | 25.025.207.000.000 | 10.708.346.000.000
Nusantara Tbk. 2017 6.546.418.000.000 | 18.763.478.000.000 7.101.812.000.000

PT. Sidomulyo 2015 80.302.771.517 405.100.406.126 210.332.275.407

34 Selaras Tk 2016 53.381.583.474 436.204.840.797 261.159.589.050
' 2017 16.453.657.036 385.446.175.528 222.576.901.482
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No. Perusahaan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) (Rp)
o7 Smartfren 2015 | -13.391.022.559.526 | 20.705.913.320.829 | 6.848.537.593.145
35 | Teicoo T 2016 | -15.370.168.693.666 | 22.807.139.288.268 |  5.869.282.198.834
' 2017 | -18.394.950.021.610 | 24.114.499.676.408 |  9.244.869.557.378
o7 Soschi Lines | 2005 | 1522.831553.655 | 7.075.422.057595 | 3.844.309.775.095
36 gl 2016 | 1.707.061.965.472 | 7.475.151.249.480 | 3.968.571.260.052
' 2017 | 1.982.238.037.848 | 7.947.840.881.376 | 4.262.080.940.844
5T Sojusi Tunas | 2015 690.484.000.000 | 13.738.747.000.000 | _ 4.814.536.000.000
37 | oo ek 2016 925.598.000.000 | 14.019.294.000.000 | _ 4.688.384.000.000
' 2017 509.528.000.000 | 12.610.068.000.000 | _ 4.093.410.000.000
T, Steady Safe 2015 1.000.000.000 10.350.475.341 -75.638.425.983
38 ok 2016 1.000.000.000 9.449.082.799 -32.420.574.402
' 2017 1.000.000.000 48.249.732.973 ~40.050.898.906
o7 Tanah Laut 2015 81.847.208.258 181.024.951.673 178.995.869.527
39 Tk 2016 63.848.503.929 162.412.706.550 161.044.069.762
' 2017 5.977.336.732 109.923.503.603 108.418.160.667
PT. 2015 | 70.457.000.000.000 | 166.173.000.000.000 | 93.428.000.000.000
40 TeI:akC?mun_ikasi 2016 | 76.615.000.000.000 | 179.611.000.000.000 | 105.544.000.000.000

naonesia

(Perserc) Tok. 2017 | 84.896.000.000.000 | 198.484.000.000.000 | 112.130.000.000.000
PT. Tower 2015 | 3.201.198.000.000 | 22.799.671.000.000 |  1.590.796.000.000
n Bersama 2016 | 2.748.799.000.000 | 23.620.268.000.000 |  1.624.142.000.000
'”fraitglf_ct”re 2017 | 1.316.673.000.000 | 25.595.785.000.000 |  3.185.080.000.000
o7 Trada Alam 2015 | -1.405.306.844505 | 2.834.068.279.090 398.597.558.250
ap | 2016 | -2.140.407.737.840 |  2.173.679.640.540 122.468.777.228
' 2017 | -1.642.265975.484 | 11.321.558.950.548 | 5.318.680.329.492
5T XL Aviata 2015 | 7.605.052.000.000 | 58.844.320.000.000 | 14.091.635.000.000
43 ok 2016 | 8.001.601.000.000 | 54.896.286.000.000 | 21.209.145.000.000
' 2017 | 8.405.044.000.000 | 56.321.441.000.000 | 21.630.850.000.000
PT. WEHA 2015 -12.521.462.968 358.826.820.649 128.583.922.746
44 | Transportasi 2016 -38.814.689.697 304.957.257.737 102.993.838.387
Indonesia Thk. 2017 8.554.890.377 300.003.474.668 152.404.630.729
PT. Wintermar 2015 | 1.160.942.076.555 | 6.147.306.159.080 | 2.501.313.323.015
45 | Offshore Marine | 2016 922.754.007.152 | 5.392.357.590.208 |  3.111.098.316.148
Thk. 2017 561.934.948.128 | 4.586.265.193.656 | 2.727.811.465.464
o7 Zebra 2015 | -101.128.413.321 21.726.271.297 4.651.010.833
46 | Nusaniars Thk 2016 | -113.733.511.385 10.579.213.425 ~7.992.988.693
: 2017 |  -113.350.719.552 5.445.490.151 ~7.520.958.089

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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Lampiran 6. Data Variabel Laba (Rugi) Sebelum Bunga & Pajak dan Laba (Rugi)
Bersih Sebelum Pajak Periode 2015-2017

Laba (Rugi) Sebelum

Laba (Rugi) Bersih

No. Nama Perusahaan Periode Bunga & Pajak (Rp) Sebelum Pajak (Rp)
PT Adi Sarana 2015 227.954.075.219 56.854.925.672
1 Armada Tbk. 2016 273.014.137.529 88.814.963.188
2017 313.023.964.492 138.197.075.844
PT. Arpeni Pratama 2015 -524.773.971.879 -783.198.182.402
2 Ocean Line Tbk. 2016 49.041.195.180 -211.067.226.263
2017 26.696.407.991 -253.012.831.887
PT Bakrie Telecom 2015 -3.920.807.000.000 -8.506.407.000.000
3 Thk 2016 -958.070.000.000 -1.330.333.000.000
' 2017 -856.616.000.000 -1.605.235.000.000
PT. Bali Towerindo 2015 86.671.683.274 164.162.731.641
4 Sentra Thk. 2016 143.353.871.323 263.709.136.933
2017 158.236.387.591 52.610.484.360
PT. Berlian Laju 2015 3.566.435.145.000 2.356.917.135.000
5 Tanker Thk. 2016 -184.731.564.000 -210.152.476.000
2017 -94.610.060.004 -120.213.043.308
2015 1.173.299.000.000 1.104.892.000.000
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 807.271.000.000 691.811.000.000
2017 567.599.000.000 562.177.000.000
PT. Buana Lintas 2015 192.893.319.185 138.948.317.740
7 Lautan Thk 2016 125.674.781.496 6.066.300.256
' 2017 285.332.097.744 153.186.883.752
. 2015 120.188.353.000 81.873.523.000
8 PT'St‘;ﬁf_‘rgﬁk”'k 2016 157.390.392.000 96.727.773.000
' 2017 330.536.117.000 254.850.282.000
PT. Cardig Aero 2015 413.649.761.000 414.195.662.000
9 Service Thk. 2016 433.812.152.000 428.531.745.000
2017 503.372.181.000 449.767.982.000
PT. Citra Marga 2015 496.593.753.188 569.276.873.067
10 Nusaphala Persada 2016 695.369.783.549 672.897.612.099
Tbk. 2017 705.926.409.623 863.173.548.659
PT Eka Sari Lorena 2015 -2.398.402.750 -2.175.470.773
11 Transport Tbk 2016 -30.124.797.360 -28.335.466.229
' 2017 -37.534.178.472 -37.612.186.212
PT. Express Transindo 2015 239.909.345.000 50.716.457.000
12 Utama Thk. 2016 -26.193.815.000 -223.364.576.000
2017 -382.739.952.000 -548.791.076.000
PT. Garuda Indonesia 2015 2.327.843.358.595 1.471.376.727.865
13 (Persero) Thk 2016 1.331.560.524.404 239.035.845.200
' 2017 -1.032.102.599.544 -2.143.031.270.076
PT. Humpuss 2015 131.781.827.855 56.927.481.625
14 Intermoda 2016 186.779.532.864 87.839.704.168
Transportasi Tbk. 2017 230.856.307.788 153.499.842.552
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No.

Nama Perusahaan

Periode

Laba (Rugi) Sebelum

Laba (Rugi) Bersih

Bunga & Pajak (Rp) Sebelum Pajak (Rp)
PT. Indika Energy 2015 -147.187.904.520 -1.212.228.989.605
15 Thk 2016 -653.569.618.684 -1.545.233.823.588
' 2017 5.201.961.965.688 4.065.972.177.660
2015 -156.917.669.765 -177.007.576.575
16 | PT. Indo Straits Tbk. 2016 -79.231.635.176 -98.614.516.264
2017 -11.266.665.828 -25.996.850.760
PT. Indonesia 2015 -145.357.239.045 -175.656.480.480
17 Transport & 2016 -45.525.306.288 -165.226.321.260
Infrastructure Thk. 2017 -60.055.682.784 -120.001.423.548
2015 2.362.110.000.000 -1.785.835.000.000
18 PT. Indosat Thk. 2016 3.940.553.000.000 1.795.263.000.000
2017 4.032.499.000.000 1.940.426.000.000
PT. Inti Bangun 2015 527.897.724.324 410.868.435.469
19 Sejahtera Thk. 2016 714.628.657.349 609.814.485.397
2017 275.867.228.552 148.155.664.761
PT. Jasa Marga 2015 3.477.665.145.000 2.068.304.233.000
20 (Persero) Thk. 2016 4.165.506.983.000 2.649.679.254.000
2017 4.648.080.263.000 3.250.452.460.000
PT. Leyand 2015 -62.710.283.000 -82.550.456.000
21 International Thk 2016 -44.812.741.000 -57.022.762.000
' 2017 -82.501.592.000 -91.819.547.000
PT. Logindo 2015 1.033.921.592.950 8.120.261.210
22 Samudramakmur Tbk. 2016 -185.316.392.772 -185.316.392.772
2017 -181.114.310.964 -269.260.349.208
PT. Mitra Energi 2015 27.352.578.640 26.000.939.103
23 Persada Tbk 2016 35.349.167.746 34.349.167.746
' 2017 8.171.589.670 5.726.369.417
PT. Mitra International 2015 11.611.879.633 -15.786.139.827
24 Resource Thk 2016 -6.838.742.781 -35.954.837.951
' 2017 9.053.493.779 -21.808.409.356
PT. Mitrabahtera 2015 -76.972.609.865 -141.225.181.310
25 Segara Sejati Thk. 2016 -347.041.507.408 -400.110.509.640
2017 -63.512.387.244 -120.706.217.604
PT. Nusantara 2015 252.474.548.163 272.155.966.025
26 Infrastucture Thk 2016 353.957.643.481 285.091.598.412
' 2017 320.653.609.699 159.078.617.315
PT. Pelayaran 2015 -333.753.498.590 -377.155.796.620
27 | Nasional Bina Buana 2016 -61.808.744.024 -97.257.036.876
Raya Tbk. 2017 -498.893.688.444 -513.201.396.684
PT. Pelayaran Nelly 2015 35.636.818.915 28.893.562.900
28 Dwi Putri Tbk. 2016 19.672.479.346 14.617.154.768
2017 28.765.661.909 25.398.805.167
PT. Pelayaran 2015 407.998.913.532 317.640.620.854
29 Tempuran Emas Tbk 2016 303.847.312.592 232.096.636.048
' 2017 154.675.472.303 19.308.285.740
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No.

Nama Perusahaan

Periode

Laba (Rugi) Sebelum

Laba (Rugi) Bersih

Bunga & Pajak (Rp) Sebelum Pajak (Rp)
PT. Perusahaan Gas 2015 7.800.945.047.995 6.113.024.646.020
30 Negara (Persero) Thk 2016 5.968.838.508.228 5.172.660.421.656
' 2017 5.107.819.325.232 3.733.151.698.056
PT. Rukun Raharja 2015 261.650.413.365 209.459.500.170
31 Thk 2016 201.179.619.608 146.324.811.744
' 2017 322.339.015.212 247.464.760.344
PT. Samudera 2015 277.437.921.780 214.245.054.645
32 Indonesia Tbk 2016 245.442.909.288 136.069.099.508
' 2017 338.348.957.772 232.281.421.908
PT Sarana Menara 2015 4.507.969.000.000 3.957.815.000.000
33 Nusantara Tbk 2016 4.322.097.000.000 3.709.302.000.000
' 2017 3.422.148.000.000 2.802.960.000.000
PT. Sidomulyo Selaras 2015 31.787.500.147 11.430.639.848
34 Thk 2016 18.317.987.771 2.937.607.586
' 2017 -20.750.483.091 -38.510.992.004
PT. Smartfren 2015 -1.330.545.192.390 -2.008.005.999.663
35 Telecom Thk. 2016 -1.982.587.115.449 -2.474.473.548.306
2017 -2.253.198.722.272 -2.777.643.428.987
2015 601.191.204.150 584.940.432.045
36 | PT. Soechi Lines Tbk. 2016 508.127.538.704 319.342.293.196
2017 479.843.131.740 315.214.216.848
PT. Solusi Tunas 2015 1.330.695.000.000 242.015.000.000
37 Pratama Thk. 2016 1.302.946.000.000 409.350.000.000
2017 1.309.643.000.000 211.135.000.000
2015 7.835.512.382 2.048.661.106
38 | PT. Steady Safe Thk. 2016 -4.812.188.813 19.773.790.867
2017 -3.669.160.353 -9.681.999.973
2015 -705.936.030 2.679.491.872
39 | PT. Tanah Laut Tbk. 2016 -19.778.580.342 -17.615.079.509
2017 -18.157.894.161 -57.737.332.932
PT. Telekomunikasi 2015 32.418.000.000.000 31.342.000.000.000
40 Indonesia (Peresero) 2016 39.195.000.000.000 38.195.000.000.000
Thk. 2017 43.933.000.000.000 42.659.000.000.000
PT. Tower Bersama 2015 2.733.964.000.000 1.089.197.000.000
41 Infrastructure Thk 2016 3.098.979.000.000 1.363.951.000.000
' 2017 2.851.022.000.000 907.639.000.000
PT Trada Alam 2015 -935.172.775.475 -1.045.921.132.315
42 Minera Thk 2016 -101.267.682.876 -258.703.851.644
' 2017 34.429.166.604 -12.832.286.256
2015 3.139.277.000.000 -630.526.000.000
43 PT. XL Axiata Tbk. 2016 1.686.874.000.000 185.581.000.000
2017 1.658.261.000.000 221.238.000.000
PT. WEHA 2015 -21.608.185.636 -50.993.540.028
44 | Transportasi Indonesia 2016 -7.283.065.654 -29.114.801.345
Thbk. 2017 82.294.037.579 68.341.209.545
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. Laba (Rugi) Sebelum Laba (Rugi) Bersih

No. Nama Perusahaan Periode Bunge(1 &%;j ak (Rp) Seb elufn P%j)ak (Rp)
PT. Wintermar 2015 -10.972.805.105 -137.074.886.585
45 Offshore Marine Thk 2016 -185.266.961.728 -296.416.070.188
' 2017 -391.850.009.772 -538.356.632.136
PT. Zebra Nusantara 2015 -7.128.706.611 -8.041.681.012
46 ' Thk 2016 -10.022.323.873 -12.502.049.235
' 2017 624.976.766 423.089.657

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

Lampiran 7. Data Variabel Kewajiban Lancar, Kewajiban Jangka Panjang, dan

Nilai Buku Total Utang Periode 2015-2017

Nilai Buku Total = Kewajiban Lancar + Kewajiban Jangka Panjang

No Nama Periode Kewajiban Jan‘;ig?;zﬁgng Nilai Buku Total
' Perusahaan Lancar (Rp) (Rp) Utang (Rp)

PT. Adi Sarana 2015 625.123.073.152 | 1.413.300.198.967 | 2.038.423.272.119
1 Armada Tbk. 2016 596.788.731.977 | 1.529.390.696.098 | 2.126.179.428.075
2017 802.405.786.738 | 1.519.181.468.376 | 2.321.587.255.114
PT. Arpeni 2015 | 6.571.905.837.382 158.175.183.410 | 6.730.081.020.792
2 Pratama Ocean 2016 | 6.359.273.595.490 154.780.053.310 | 6.514.053.648.800
Line Thbk. 2017 | 6.359.273.595.490 67.928.144.421 | 6.427.201.739.911
PT Bakrie 2015 | 7.649.163.000.000 | 7.275.588.000.000 | 14.924.751.000.000
3 Telecom Thk. 2016 | 8.191.029.000.000 | 7.276.294.000.000 | 15.467.323.000.000
2017 | 8.933.611.000.000 | 5.939.835.000.000 | 14.873.446.000.000
PT. Bali 2015 247.265.664.090 456.908.081.573 704.173.745.663
4 Towerindo 2016 322.825.079.592 682.898.423.941 | 1.005.723.503.533
Sentra Tbk. 2017 495.349.216.771 788.599.500.902 | 1.283.948.717.673
PT. Berlian Laju 2015 309.711.545.000 577.237.980.000 886.949.525.000
5 Tanker Tbk. 2016 224.515.560.000 493.248.996.000 717.764.556.000
2017 195.679.372.872 475.544.920.356 671.224.293.228
PT Blue Bird 2015 964.508.000.000 | 1.860.428.000.000 | 2.824.936.000.000
6 Thk 2016 814.103.000.000 | 1.823.829.000.000 | 2.637.932.000.000
' 2017 435.947.000.000 | 1.149.615.000.000 | 1.585.562.000.000
PT. Buana Lintas 2015 673.012.154.035 768.322.788.480 | 1.441.334.942.515
7 Lautan Thk. 2016 586.454.944.516 | 1.296.356.417.416 | 1.882.811.361.932
2017 790.004.838.756 | 1.283.523.755.232 | 2.073.528.593.988
PT. Bukaka 2015 662.157.609.000 129.388.569.000 791.546.178.000
8 Teknik Utama 2016 884.002.059.000 147.489.002.000 | 1.031.491.061.000
Tbk. 2017 | 1.634.572.696.000 315.287.297.000 | 1.949.859.993.000
. 2015 417.406.003.000 303.683.778.000 721.089.781.000

PT. Cardig Aero
9 Service Tk, 2016 487.042.513.000 365.390.345.000 852.432.858.000
2017 698.417.336.000 481.882.247.000 | 1.180.299.583.000

112




Kewajiban

No Nama Periode Kewajiban Jangka Panjang Nilai Buku Total
' Perusahaan Lancar (Rp) (Rp) Utang (Rp)

PT. Citra Marga 2015 687.085.252.460 | 1.328.115.582.266 | 2.015.200.834.726

10 Nusaphala 2016 909.380.414.118 | 2.345.141.947.767 | 3.254.522.361.885

Persada Thk. 2017 | 1.448.576.774.143 | 3.699.694.420.092 | 5.148.271.194.235

PT. Eka Sari 2015 41.790.320.211 22.682.586.491 64.472.906.702

11 | Lorena Transport 2016 41.454.803.699 16.903.786.242 58.358.589.941

Thk. 2017 28.184.532.860 17.012.547.960 45.197.080.820

PT. Express 2015 425.777.929.000 | 1.537.045.436.000 | 1.962.823.365.000

12 | Transindo Utama 2016 174.751.384.000 | 1.645.798.642.000 | 1.820.550.026.000

Tbk. 2017 535.116.207.000 | 1.228.384.107.000 | 1.763.500.314.000

PT. Garuda 2015 | 16.496.738.624.195 548.802.939.685 | 17.045.541.563.880

13 Indonesia 2016 | 21.008.208.761.756 637.302.949.076 | 21.645.511.710.832

(Persero) Thk. 2017 | 26.037.171.599.556 619.857.986.040 | 26.657.029.585.596

PT. Humpuss 2015 516.897.518.810 1.183.938.286.375 | 1.700.835.805.185

14 Intermoda 2016 416.588.043.832 1.331.063.432.712 | 1.747.651.476.544

Transportasi Tbk. 2017 414.517.493.724 | 1.401.501.798.528 | 1.816.019.292.252

PT. Indika 2015 | 6.974.929.100.210 | 11.219.307.477.175 | 18.194.236.577.385

15 Energy Tbk. 2016 | 4.205.222.268.996 | 10.322.096.690.440 | 14.527.318.959.436

2017 | 8.934.882.887.112 | 25.215.331.521.372 | 34.150.214.408.484

PT. Indo Straits 2015 244.311.243.350 152.055.373.705 396.366.617.055

16 Thk 2016 267.720.872.168 104.701.736.372 372.422.608.540

' 2017 106.716.119.268 214.132.819.164 320.848.938.432

PT. Indonesia 2015 257.990.048.065 97.665.178.840 355.655.226.905

17 Transport & 2016 | 1.266.980.874.100 101.104.099.576 | 1.368.084.973.676

'”fraitgl‘i_ct“re 2017 | 340.399.095.324 57.911.671.140 |  398.310.766.464

2015 | 20.052.600.000.000 | 22.072.076.000.000 | 42.124.676.000.000

18 | PT. Indosat Tbk. 2016 | 19.086.592.000.000 | 17.574.993.000.000 | 36.661.585.000.000

2017 | 16.200.457.000.000 | 19.645.049.000.000 | 35.845.506.000.000

PT. Inti Bangun 2015 203.655.329.757 992.630.397.051 | 1.196.285.726.808

19 Sejahtera Thk. 2016 363.155.030.787 1.652.765.142.021 | 2.015.920.172.808

2017 846.443.381.930 1.191.360.343.544 | 2.037.803.725.474

PT. Jasa Marga 2015 | 7.543.411.360.000 | 16.612.531.070.000 | 24.155.942.430.000

20 (Persero) Tbk 2016 | 18.626.988.996.000 | 18.534.493.599.000 | 37.161.482.595.000

' 2017 | 24.997.940.298.000 | 35.835.392.971.000 | 60.833.333.269.000

PT. Leyand 2015 304.981.442.000 2.218.736.000 307.200.178.000

21 International 2016 246.410.761.000 17.294.098.000 263.704.859.000

Thk. 2017 261.349.696.000 2.788.958.000 264.138.654.000

PT. Logindo 2015 519.940.033.650 | 1.416.006.467.225 | 1.935.946.500.875

22 | Samudramakmur 2016 193.793.017.376 | 1.353.912.868.980 | 1.547.705.886.356

Thk. 2017 230.878.404.576 1.232.268.081.012 | 1.463.146.485.588

PT. Mitra Energi 2015 53.153.059.755 7.381.806.939 60.534.866.694

23 Persada Thk 2016 39.503.042.402 3.623.168.874 43.126.211.276

' 2017 18.509.531.340 10.325.938.659 28.835.469.999

PT. Mitra 2015 70.610.055.517 90.767.155.535 161.377.211.052

24 International 2016 64.263.629.910 89.306.970.464 153.570.600.374

Resource Tbk. 2017 62.404.445.219 82.628.162.518 145.032.607.737
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Kewajiban

No Nama Periode Kewajiban Jangka Panjang Nilai Buku Total
' Perusahaan Lancar (Rp) (Rp) Utang (Rp)

PT. Mitrabahtera 2015 538.221.802.220 575.461.832.365 | 1.113.683.634.585

25 Segara Sejati 2016 580.277.931.620 271.583.104.112 851.861.035.732

Thk. 2017 118.905.918.720 588.700.431.120 707.606.349.840

PT. Nusantara 2015 556.830.240.373 | 1.678.874.565.199 | 2.235.704.805.572

26 Infrastucture 2016 453.350.585.324 | 2.376.340.569.804 | 2.829.691.155.128

Tbk. 2017 461.885.960.072 | 2.323.188.186.517 | 2.785.074.146.589

PT. Pelayaran 2015 681.004.210.015 416.054.661.720 | 1.097.058.871.735

27 Nasional Bina 2016 569.075.156.052 386.092.408.376 955.167.564.428

Buana Raya Thk. 2017 877.890.565.728 3.532.559.712 881.423.125.440

PT. Pelayaran 2015 29.217.872.661 31.871.365.806 61.089.238.467

28 | Nelly Dwi Putri 2016 22.862.731.874 18.653.327.932 41.516.059.806

Thk. 2017 18.400.443.369 12.808.975.797 31.209.419.166

PT. Pelayaran 2015 463.425.983.891 503.969.130.496 967.395.114.387

29 | Tempuran Emas 2016 652.010.180.636 878.976.442.916 | 1.530.986.623.552

Tbk. 2017 818.827.483.785 | 1.076.606.410.352 | 1.895.433.894.137

PT. Perusahaan 2015 | 9.205.681.896.895 | 38.693.568.268.670 | 47.899.250.165.565

30 Gas Negara 2016 | 10.955.336.673.732 | 38.273.624.968.692 | 49.228.961.642.424

(Persero) Thk. 2017 | 6.322.324.149.264 | 35.760.691.736.112 | 42.083.015.885.376

PT. Rukun 2015 293.202.420.135 63.654.832.715 356.857.252.850

31 Raharja Tbk 2016 302.818.257.008 419.139.056.536 721.957.313.544

' 2017 293.553.674.448 116.540.627.592 410.094.302.040

PT. Samudera 2015 | 2.152.077.787.255 | 1.717.621.712.930 | 3.869.699.500.185

32 Indonesia Tbk. 2016 | 2.193.627.290.452 | 1.462.957.980.456 | 3.656.585.270.908

2017 | 2.556.902.862.900 | 1.274.533.492.104 | 3.831.436.355.004

PT. Sarana 2015 | 1.977.557.000.000 | 11.760.613.000.000 | 13.738.170.000.000

33 Menara 2016 | 3.302.952.000.000 | 11.013.909.000.000 | 14.316.861.000.000

Nusantara Thk. 2017 | 2.230.487.000.000 | 9.431.179.000.000 | 11.661.666.000.000

PT. Sidomulyo 2015 118.700.001.817 79.302.169.478 198.002.171.295

34 Selaras Thk 2016 97.664.839.437 77.380.412.310 175.045.251.747

' 2017 79.820.531.573 83.048.742.473 162.869.274.046

PT. Smartfren 2015 | 4.159.191.189.004 | 9.698.184.538.680 | 13.857.375.727.684

35 Telecom Tbk. 2016 | 5.124.263.031.383 | 11.813.594.058.051 | 16.937.857.089.434

2017 | 6.411.201.682.752 | 8.458.428.436.278 | 14.869.630.119.030

PT. Soechi Lines 2015 | 1.562.842.544.065 | 1.668.270.638.435 | 3.231.113.182.500

36 Thk 2016 | 1.236.337.980.084 | 2.270.242.009.344 | 3.506.579.989.428

' 2017 | 1.024.763.119.572 | 2.660.996.820.960 | 3.685.759.940.532

PT Solusi Tunas 2015 831.915.000.000 | 8.092.296.000.000 | 8.924.211.000.000

37 Pratama Thk 2016 | 1.094.268.000.000 | 8.236.642.000.000 | 9.330.910.000.000

' 2017 821.160.000.000 | 7.695.498.000.000 | 8.516.658.000.000

PT. Steady Safe 2015 62.548.494.742 23.440.406.575 85.988.901.317

38 Thk 2016 40.983.115.285 884.541.916 41.867.657.201

' 2017 72.544.718.357 15.755.913.522 88.300.631.879

PT Tanah Laut 2015 1.229.034.146 800.048.000 2.029.082.146

39 Thk 2016 562.345.297 806.291.491 1.368.636.788

' 2017 345.263.343 1.160.079.593 1.505.342.936
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No Nama Periode Kewajiban Jan};ekv;?;%i}gng Nilai Buku Total
' Perusahaan Lancar (Rp) (Rp) Utang (Rp)

PT. 2015 | 35.413.000.000.000 | 37.332.000.000.000 | 72.745.000.000.000

40 TeI:ek(;Jmun_ikasi 2016 | 39.762.000.000.000 | 34.305.000.000.000 | 74.067.000.000.000

ndonesia

(Peresero) Thk. 2017 | 45.376.000.000.000 | 40.978.000.000.000 | 86.354.000.000.000

PT. Tower 2015 | 1.914.539.000.000 | 19.294.336.000.000 | 21.208.875.000.000

a1 Bersama 2016 | 2.899.952.000.000 | 19.096.174.000.000 | 21.996.126.000.000

'”fraitgﬁ_ct”re 2017 | 1.988.122.000.000 | 20.422.583.000.000 | 22.410.705.000.000

PT Trada Alam 2015 | 1.913.979.425.645 521.491.308.990 | 2.435.470.734.635

42 Minera Thk. 2016 | 1.666.678.226.740 384.532.636.572 | 2.051.210.863.312

2017 | 1.740.988.029.612 | 4.261.890.591.444 | 6.002.878.621.056

PT XL Axiata 2015 | 15.748.214.000.000 | 29.004.471.000.000 | 44.752.685.000.000

43 Tbk 2016 | 14.477.038.000.000 | 19.210.103.000.000 | 33.687.141.000.000

' 2017 | 15.226.516.000.000 | 19.464.075.000.000 | 34.690.591.000.000

PT. WEHA 2015 164.670.613.402 65.572.284.501 230.242.897.903

44 Transportasi 2016 138.281.620.188 63.682.254.162 201.963.874.350

Indonesia Thk. 2017 53.152.285.722 94.446.558.217 147.598.843.939

PT. Wintermar 2015 766.076.024.420 | 1.879.916.811.645 | 2.645.992.836.065

45 | Offshore Marine 2016 672.948.804.872 | 1.608.310.469.188 | 2.281.259.274.060

Thk. 2017 664.447.055.256 | 1.194.006.672.936 | 1.858.453.728.192

PT. Zebra 2015 12.292.197.503 4.783.062.961 17.075.260.464

46 Nusantara Thk 2016 14.268.295.418 4.303.906.700 18.572.202.118

' 2017 11.378.076.773 1.588.371.467 12.966.448.240

Lampiran 8. Data Variabel Laba Setelah Pajak, Penjualan, dan Total Utang

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

Periode 2015-2017

No. Pemiz%ian Periode Lpa;};(s ?S:)?h Penjualan (Rp) Total Utang (Rp)
PT. Adi Sarana 2015 34.176.339.639 1.392.596.846.234 | 2.038.423.272.119

1 Armada Tbk. 2016 62.150.984.694 1.570.388.327.917 | 2.126.179.428.075
2017 103.308.394.513 1.689.846.194.031 | 2.321.587.255.114

PT. Arpeni 2015 -786.158.903.636 663.386.012.339 | 6.730.081.020.792

2 Pratama Ocean 2016 -212.267.832.156 439.078.197.181 | 6.514.053.648.800
Line Tbk. 2017 -257.845.586.194 466.981.642.650 | 6.427.201.739.911

PT Bakrie 2015 | -8.640.757.000.000 509.596.000.000 | 14.924.751.000.000

3 Telecom Thk. 2016 | -1.392.115.000.000 89.849.000.000 | 15.467.323.000.000
2017 | -1.496.482.000.000 3.500.000.000 | 14.873.446.000.000

PT. Bali 2015 120.797.157.230 170.480.118.683 704.173.745.663

4 Towerindo 2016 196.629.741.580 254.686.463.863 | 1.005.723.503.533
Sentra Thk. 2017 61.526.993.538 320.065.951.849 | 1.283.948.717.673
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Nama

Laba Setelah

No. Perusahaan Periode Pajak (Rp) Penjualan (Rp) Total Utang (Rp)
oT. Berlian Laju | 2015 | 2582.686.105.000 | 3492.769.845.000 | _886.949.525.000
5 | e ok 2016 | -211.563.256.000 272.119.308.000 | 717.764.556.000
2017 | -117.757.712.172 342.048.415.296 | 671.224.293.228
o7 Blue Bird 2015 |  828.948.000.000 |  5.472.328.000.000 | 2.824.936.000.000
6 L 2016 | 510.203.000.000 |  4.796.096.000.000 | 2.637.932.000.000
' 2017 | 427.495.000.000 |  4.203.846.000.000 | 1.585.562.000.000
o7 Buana Lintas 2015 | 137.750.234.605 698.556.410.715 | 1.441.334.942515
7 i 2016 6.522.277.788 688.501.761.924 | 1.882.811.361.932
' 2017 | 151.801.397.532 881.858.124.624 | 2.073.528.593.988
PT. Bukaka 2015 58.565.437.000 |  1.188.990.251.000 |  791.546.178.000
8 | Teknik Utama 2016 65.031.463.000 |  1.605.432.899.000 | 1.031.491.061.000
Thk. 2017 | 180.548.926.000 |  2.455.941.035.000 | 1.949.859.993.000
oT. Cardig Aero | 2015 | 293571512000 | 1631.764.589.000 |  721.089.781.000
9 | g e 2016 |  296.376.558.000 |  1.778.033.680.000 |  852.432.858.000
2017 | 323.071.667.000 |  2.057.649.583.000 | 1.180.299.583.000
PT. CitraMarga | 2015 | 453.344.149.149 | 1.523.590.739.015 | 2.015.200.834.726
10 Nusaphala 2016 | 508.516.947.486 | 2.310.039.110.657 | 3.254.522.361.885
Persada Thk. 2017 | 693.061.258.413 |  2.906.663.239.601 | 5.148.271.194.235
PT. Eka Sari 2015 -1.656.181.564 163.031.175.724 64.472.906.702
11 | Lorena Transport | 2016 |  -28.488.986.010 126.776.881.434 58.358.589.941
Thk. 2017 | -38.483.410.461 106.619.379.454 45.197.080.820
PT. Express 2015 32.322.265.000 970.093.414.000 | 1.962.823.365.000
12 | Transindo Utama | 2016 | -184.740.372.000 618.207.037.000 | 1.820.550.026.000
Thk. 2017 | -492.102.310.000 304.711.723.000 | 1.763.500.314.000
PT. Garuda 2015 | 1.075.653.550.995 | 52.627.783.532.275 | 17.045.541.563.880
13 Indonesia 2016 | 125.826.232.088 | 51.915.650.147.340 | 21.645.511.710.832
(Persero) Thk. 2017 | -2.891.003.357.544 | 56.594.409.680.988 | 26.657.029.585.596
PT. Humpuss 2015 45.368.789.075 718.601.980.395 | 1.700.835.805.185
" Intermoda. 2016 72.351.328.296 811.229.913.368 | 1.747.651.476.544
Tra’}sgﬁlrtas' 2017 |  135.533.677.176 917.300.031.324 | 1.816.019.292.252
oT. Indika 2015 | -1.060.104.751.260 | 15.137.205.065.755 | 18.194.236.577.385
15 | Energy Tok. 2016 | -1.400.444.034.536 | 10.416.029.660.916 | 14.527.318.959.436
2017 | 4.357.486.011.036 | 14.886.003.596.040 | 34.150.214.408.484
o7 Indo Straits 2015 | -177.519.550.410 93.161.718.320 | _ 396.366.617.055
16 Thk 2016 | -98.738.114.028 140.661.658.668 | 372.422.608.540
' 2017 | -28.597.294.524 148.802.656.116 | 320.848.938.432
PT. Indonesia 2015 | -152.992.316.310 236.876.621.230 | 355.655.226.905
Transport & 2016 | -147.711.420.380 218.672.781.040 | 1.368.084.973.676

17 Infrastructure
ThK 2017 |  -91.667.163.444 218.168.510.952 |  398.310.766.464
2015 | -1.163.478.000.000 | 21.895.722.000.000 | 42.124.676.000.000
18 | PT.Indosat Tbk. | 2016 | 1.275.655.000.000 | 24.095.337.000.000 | 36.661.585.000.000
2017 | 1.301.929.000.000 | 24.495.579.000.000 | 35.845.506.000.000
T, Inti Bangun 2015 | 314.894.939.022 506.428.729.921 | 1.196.285.726.808
19 | seiantera Tok 2016 | 444.850.966.006 703.132.723.832 | 2.015.920.172.808
2017 | 262.126.036.511 761.760.612.195 | 2.037.803.725.474
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No. Perltljighzan Periode Lpa;}gks ?gpl)?h Penjualan (Rp) Total Utang (Rp)
PT. Jasa Marga 2015 | 1.319.200.546.000 7.630.678.119.000 | 24.155.942.430.000

20 (Persero) Thk 2016 | 1.803.054.456.000 8.832.347.704.000 | 37.161.482.595.000
' 2017 | 2.093.656.062.000 8.921.667.195.000 | 60.833.333.269.000

PT. Leyand 2015 -82.397.834.000 158.437.640.000 307.200.178.000

21 International 2016 -56.892.011.000 174.554.336.000 263.704.859.000
Tbk. 2017 -91.697.954.000 121.601.830.000 264.138.654.000

PT. Logindo 2015 679.996.935 650.114.854.365 | 1.935.946.500.875

22 | Samudramakmur 2016 -281.659.889.136 436.821.705.876 | 1.547.705.886.356
Thbk. 2017 -273.379.821.828 365.972.882.688 | 1.463.146.485.588

PT. Mitra Energi 2015 17.480.517.358 198.446.953.169 60.534.866.694

23 Persada Thk 2016 19.181.585.950 181.717.040.370 43.126.211.276
' 2017 1.076.109.019 194.401.372.299 28.835.469.999

PT. Mitra 2015 -14.009.192.001 146.900.087.426 161.377.211.052

24 International 2016 -38.436.600.306 114.571.589.749 153.570.600.374
Resource Thk. 2017 -20.051.493.787 121.473.498.122 145.032.607.737

PT. Mitrabahtera 2015 -141.225.181.310 1.238.224.356.580 | 1.113.683.634.585

25 Segara Sejati 2016 -400.110.509.640 883.525.321.032 851.861.035.732
Thk. 2017 -120.706.217.604 927.367.888.824 707.606.349.840

PT. Nusantara 2015 211.031.020.370 577.959.188.045 | 2.235.704.805.572

26 Infrastucture 2016 220.020.813.619 687.835.707.209 | 2.829.691.155.128
Thk. 2017 93.115.243.054 792.013.159.935 | 2.785.074.146.589

PT. Pelayaran 2015 -381.485.798.810 339.038.238.935 | 1.097.058.871.735

27 Nasional Bina 2016 -105.590.917.416 341.249.288.116 955.167.564.428
Buana Raya Tbk. 2017 -520.249.594.656 319.404.979.044 881.423.125.440

PT. Pelayaran 2015 28.456.234.767 192.721.688.228 61.089.238.467

28 | Nelly Dwi Putri 2016 13.992.094.004 160.609.018.764 41.516.059.806
Thk. 2017 24.270.494.120 176.879.872.407 31.209.419.166

PT. Pelayaran 2015 317.174.135.241 1.720.965.422.311 967.395.114.387

29 | Tempuran Emas 2016 231.521.148.688 1.755.284.162.001 | 1.530.986.623.552
Tbk. 2017 53.358.287.358 2.127.595.870.146 | 1.895.433.894.137

PT. Perusahaan 2015 | 5.556.059.080.680 | 42.333.969.706.775 | 47.899.250.165.565

30 Gas Negara 2016 | 4.146.133.495.376 | 39.431.686.747.560 | 49.228.961.642.424
(Persero) Thk. 2017 | 2.002.177.781.028 | 40.232.029.855.428 | 42.083.015.885.376

PT. Rukun 2015 127.330.622.795 2.670.321.449.755 356.857.252.850

31 Raharja Thk 2016 103.816.183.048 2.511.380.924.444 721.957.313.544
' 2017 186.878.090.796 2.017.172.490.660 410.094.302.040

PT. Samudera 2015 137.111.760.620 6.223.283.583.850 | 3.869.699.500.185

32 Indonesia Thk. 2016 142.891.094.148 5.460.897.380.588 | 3.656.585.270.908
2017 156.303.926.304 5.835.864.323.352 | 3.831.436.355.004

PT. Sarana 2015 | 2.964.686.000.000 4.469.784.000.000 | 13.738.170.000.000

33 Menara 2016 | 2.670.151.000.000 5.053.112.000.000 | 14.316.861.000.000
Nusantara Thk. 2017 | 2.100.138.000.000 5.337.939.000.000 | 11.661.666.000.000

PT. Sidomulyo 2015 9.597.813.956 147.275.097.145 198.002.171.295

34 Selaras Tk 2016 1.125.343.487 118.192.360.630 175.045.251.747
' 2017 -37.800.386.197 102.961.872.508 162.869.274.046
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Nama

Laba Setelah

No. Perusahaan Periode Pajak (Rp) Penjualan (Rp) Total Utang (Rp)

5T Smartfren 2015 | -1.565.410.162.209 |  3.025.755.038.085 | 13.857.375.727.684

35 | Teicoom Ton 2016 | -1.974.434.427.311 |  3.637.385.751.473 | 16.937.857.089.434

' 2017 | -3.022.735.742.456 |  4.668.495.942.494 | 14.869.630.119.030

o7 Soschi Lines | 2015 | 564.865561.785 | 1.056592.504.495 | 3.231.113.182.500

36 T 2016 | 285.132.624.876 |  1.750.550.159.184 | 3.506.579.989.428

' 2017 | 291.754.730.364 |  1.880.897.995.296 | 3.685.759.940.532

5T Soiusi Tunas | 2005 | 136.875.000.000 | 1.785.853.000.000 | 8.924.211.000.000

37 | oo Tel 2016 | 237.129.000.000 |  1.821.446.000.000 | 9.330.910.000.000

' 2017 | 330.962.000.000 |  1.908.487.000.000 | 8.516.658.000.000

T, Steady Safe 2015 1.220.174.568 11.717.775.000 85.988.901.317

38 ok 2016 20.712.677.860 1.064.300.000 41.867.657.201

' 2017 -8.006.809.034 0 88.300.631.879

o7 Tanah Laut 2015 1.836.009.077 75.105.740.350 2.029.082.146

39 Tk 2016 |  -17.882.166.335 0 1.368.636.788

' 2017 | -57.755.332.932 0 1.505.342.936

PT. 2015 | 23.317.000.000.000 | 102.470.000.000.000 | 72.745.000.000.000

10 TeI;eké)mun_ikasi 2016 | 29.172.000.000.000 | 116.333.000.000.000 | 74.067.000.000.000
naonesia

(Pereser0) Tok. 2017 | 32.701.000.000.000 | 128.256.000.000.000 | 86.354.000.000.000

PT. Tower 2015 | 1.445.027.000.000 |  3.421.177.000.000 | 21.208.875.000.000

n Bersama 2016 | 1.301.393.000.000 |  3.711.174.000.000 | 21.996.126.000.000

'”fraigﬂ_ct“re 2017 | 2.339.029.000.000 |  4.023.085.000.000 | 22.410.705.000.000

o7 Trada Alam 2015 | -1.053.317.500.900 465.559.895.340 | 2.435.470.734.635

ap | 2016 | -258.703.851.644 361.638.579.348 | 2.051.210.863.312

' 2017 3.989.615.040 523.694.349.780 | 6.002.878.621.056

o7 XL Ariata 2015 | -25.338.000.000 | 22.876.182.000.000 | 44.752.685.000.000

43 Tox 2016 | 375.516.000.000 | 21.341.425.000.000 | 33.687.141.000.000

' 2017 | 375.244.000.000 | 22.875.662.000.000 | 34.690.591.000.000

PT. WEHA 2015 | -39.091.739.778 165.182.842.010 | 230.242.897.903

44 |  Transportasi 2016 | -24.498.933.579 137.812.110.039 | 201.963.874.350

Indonesia Tbk. 2017 50.424.676.796 138.290.318.255 | 147.598.843.939

PT. Wintermar 2015 | -128.819.903.405 | 1.378.353.911.400 | 2.645.992.836.065

45 | Offshore Marine | 2016 | -308.217.365.812 |  1.197.635.783.624 | 2.281.259.274.060

Thk. 2017 | -540.010.788.744 839.379.684.780 | 1.858.453.728.192

—— 2015 -8.351.373.538 21.728.696.575 17.075.260.464

46 | N usaniars Thk 2016 | -12.641.565.483 12.170.263.153 18.572.202.118

' 2017 375.515.650 15.874.291.710 12.966.448.240

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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Lampiran 9. Menghitung Variabel Altman Modifikasi Z-Score (X1) Periode 2015-

2017
Xi= Modal Kerja
Total Aset

No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
. 2015 -350.453.911.299 |  2.892.967.196.853 | -0,124
1 | PT-Adi S?Lai‘a Armada ¢ 1304.577.682.169 | 3.029.807.463.353 | -0.101
: 2017 -458.728.806.881 | 3.307.396.918.555 | -0.139
oT. Arpeni Pratama 2015 | 6.304.461.762.171 | 1.600.998.030.575 | -3,938
2 G b Prae 2016 | 6.136.971.958.317 | 1.214.104.459.319 | -5055
2017 | 6.016.559.579.803 | 1.167.650.491.065 | -5153
2015 |  -7.585.149.000.000 | 2.411.596.000.000 | -3.145
3 | PT.Bakrie Telecom Thk. | 2016 | -8.147.513.000.000 | 1.569.775.000.000 | -5,190
2017 | -8.928.345.000.000 | 718.022.000.000 | -12.435
oT Bl Towerind 2015 1168.723.818.439 | 1.204.724.497.928 | 0,14
4 oo Toner 2016 1186.545.071.535 | 1.707.249.319.532 | -0.109
2017 ©207.909.235.026 | 2.421.703.648.750 | -0,086
T, Berlian Laju Tanker | 2015 -3.103.875.000 | 1.394.757.270.000 | -0,002
5 s 2016 26.079.276.000 | 1.362.047.628.000 | 0,019
: 2017 55.461.799.848 | 1.071.663.057.600 | -0,052
2015 -398.349.000.000 | 7.153.055.000.000 | -0,056
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 68.201.000.000 | 700.612.000.000 | 0,009
2017 335.275.000.000 | 6.516.487.000.000 | 0,051
T Bua Lintas Lo 2015 71.711.224.455 | 2.852587.004.375 | 0,025
7 e 2016 61.117.827.432 | 3.208.005452.712 | 0,019
2017 3.565.820.052 | 4.214.267.041.188 | 0,001
. 2015 314.809.449.000 | 1.993.214.219.000 | 0,158
8 PT. Sgr‘;‘:?rﬁk”'k 2016 403.665.617.000 | 2.260.452.738.000 | 0,179
: 2017 110.300.922.000 | 3.507.297.845.000 | 0,031
7. Cardig Aero Service |20 515432.564.000 | 1.279.507.012.000 | 0,403
9 iy 2016 509.442.017.000 | 1.647.454.782.000 | 0,364
2017 135.712.622.000 | 1.907.034.830.000 | 0,071
o7, Citra Marga 2015 |  1.288.374.660.578 | 6.187.083.722.334 | 0,208
10 |\ usaphala Pereade ok, | 2016 | 1.709.807.007.085 | 7.937.919.618.380 | 0,215
2017 | 2.480.695.877.360 | 10.736.908.057.784 |  0.231
T Eva S Lorerm 2015 438344907 | 336.422.951.202 | 0,001
11 ransport Tok 2016 250372279 | 308.709.926.719 | 0,001
: 2017 11.092.144.081 | 257.078590.718 | 0,043
T, Express Transindo 2015 102.522.261.000 | 2.883.807.269.000 | 0,067
12 Xpress Than 2016 537.695.351.000 | 2.557.262.840.000 | 0,210
2017 -82.235.630.000 | 2.010.013.010.000 | -0,041
T Garuda Indomesia 2015 |  -2.593.475.395.220 | 45.661.600.310.320 | -0,057
13 (arsorn) Thi 2016 | 5.353.477.716.084 | 50.217.982.324.040 | -0,107
: 2017 | -12.668.796.036.960 | 50.985.081.275.964 | -0.248
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No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT. Humpuss Intermoda 2015 -34.337.203.475 1.985.242.947.170 | -0,017
14 Transportasi Tbk 2016 50.031.995.972 2.218.110.598.064 0,023
' 2017 -8.678.388.168 2.378.470.148.220 | -0,004
2015 4.437.835.677.135 | 29.665.391.685.745 0,150
15 PT. Indika Energy Tbk. 2016 4.762.450.957.592 | 24.484.867.115.084 0,195
2017 9.321.653.912.732 | 49.256.536.799.844 0,189
2015 -168.493.302.575 813.744.784.870 | -0,207
16 PT. Indo Straits Tbk. 2016 -194.447.256.524 596.266.005.768 | -0,326
2017 -53.825.499.504 541.081.013.004 | -0,099
PT. Indonesia Transport 2015 34.995.238.770 1.495.911.369.880 0,023
17 & Infrastructure Thk 2016 -1.044.997.247.684 1.266.980.874.100 | -0,825
' 2017 -192.049.917.864 1.053.428.668.920 | -0,182
2015 | -10.133.923.000.000 | 55.388.517.000.000 | -0,183
18 PT. Indosat Tbk. 2016 | -11.013.111.000.000 | 50.838.704.000.000 | -0,217
2017 -6.721.186.000.000 | 50.661.040.000.000 | -0,133
PT. Inti Bangun Sejahtera 2015 251.030.847.153 4.177.279.955.791 0,060
19 Thk 2016 559.835.211.044 5.455.931.876.157 0,103
' 2017 352.720.635.067 6.355.270.875.080 | 0,0560
PT. Jasa Marga (Persero) 2015 -3.814.364.857.000 | 36.724.982.487.000 | -0,104
20 Thk 2016 -5.661.104.507.000 | 53.500.322.659.000 | -0,106
' 2017 -6.010.875.240.000 | 79.192.772.790.000 | -0,076
PT. Leyand International 2015 -245.742.569.000 862.147.232.000 | -0,285
21 Thk 2016 -203.204.424.000 762.773.110.000 | -0,266
' 2017 -226.273.200.000 671.513.557.000 | -0,337
PT. Logindo 2015 173.603.867.250 3.686.509.970.260 0,047
22 Samudramakmur Tbk 2016 75.254.511.996 2.985.534.677.244 0,025
' 2017 -26.352.512.856 2.748.612.847.896 | -0,010
PT. Mitra Energi Persada 2015 10.186.652.774 169.270.805.530 0,060
23 Thk 2016 41.093.236.981 173.826.590.599 0,236
' 2017 56.384.423.141 159.794.691.605 0,353
PT Mitra International 2015 117.783.489.025 480.589.845.543 0,245
24 Resource Thk. 2016 107.798.706.382 400.014.977.533 0,269
2017 88.832.355.233 373.572.552.145 0,238
PT. Mitrabahtera Segara 2015 586.301.281.205 4.245.785.838.010 0,138
25 Sejati Thk 2016 177.816.887.832 3.500.354.875.652 0,051
' 2017 596.111.200.668 3.252.921.405.120 0,183
PT Nusantara 2015 850.827.414.715 4.840.194.316.894 0,176
26 Infrastucture Thk 2016 958.035.116.982 5.521.685.288.988 0,174
' 2017 800.502.335.775 5.320.296.634.598 0,150
PT. Pelayaran Nasional 2015 -586.722.116.975 2.158.479.357.005 | -0,272
27 Bina Buana Raya Tbk. 2016 -475.103.100.252 1.884.352.000.872 | -0,252
2017 -805.374.028.656 1.297.102.549.836 | -0,621
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 63.219.036.410 422.231.227.377 0,150
28 Putri Thk 2016 80.770.072.448 409.484.780.079 0,197
' 2017 92.705.138.970 416.286.581.960 0,223
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No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT. Pelayaran Tempuran 2015 -192.273.721.566 1.782.060.875.189 | -0,108
29 Emas Thk 2016 -376.361.854.028 2.525.662.339.789 | -0,149
' 2017 -404.081.342.787 2.918.378.214.457 | -0,138
PT Perusahaan Gas 2015 14.556.630.999.520 | 89.598.832.090.495 0,162
30 Negara (Persero) Tbk 2016 17.591.786.267.112 | 91.823.679.278.048 0,192
' 2017 18.173.110.059.900 | 85.259.311.570.068 0,213
2015 350.706.049.935 2.088.136.017.160 0,168
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 137.128.837.136 1.951.235.213.068 0,070
2017 377.016.331.668 2.038.944.018.276 0,185
PT. Samudera Indonesia 2015 359.993.547.480 7.906.965.596.230 0,046
32 Thk 2016 189.242.324.792 7.684.012.069.056 0,025
' 2017 330.156.007.992 7.976.895.122.844 0,041
PT Sarana Menara 2015 1.555.829.000.000 | 21.416.709.000.000 0,073
33 Nusantara Tbk. 2016 291.598.000.000 | 25.025.207.000.000 0,012
2017 819.230.000.000 | 18.763.478.000.000 0,044
PT. Sidomulyo Selaras 2015 -7.615.260.848 405.100.406.126 | -0,019
34 ThK 2016 19.768.993.049 436.204.840.797 0,045
' 2017 5.643.407.895 385.446.175.528 0,015
PT. Smartfren Telecom 2015 -1.951.444.797.003 | 20.705.913.320.829 | -0,094
35 Thk 2016 -2.805.598.312.648 | 22.807.139.288.268 | -0,123
' 2017 -3.840.946.606.049 | 24.114.499.676.408 | -0,159
2015 -827.921.037.285 7.075.422.957.595 | -0,117
36 PT. Soechi Lines Thk. 2016 -444.933.946.160 7.475.151.249.480 | -0,060
2017 -203.866.619.580 7.947.840.881.376 | -0,026
PT_ Solusi Tunas Pratama 2015 985.657.000.000 | 13.738.747.000.000 0,072
37 Thk 2016 1.472.562.000.000 | 14.019.294.000.000 0,105
' 2017 1.217.718.000.000 | 12.610.068.000.000 0,097
2015 -59.016.321.103 10.350.475.341 | -5,702
38 PT. Steady Safe Thbk. 2016 -39.083.076.683 9.449.082.799 | -4,136
2017 -33.570.355.176 48.249.732.973 | -0,696
2015 76.151.197.010 181.024.951.673 0,421
39 PT. Tanah Laut Thk. 2016 61.883.120.626 162.412.706.550 0,381
2017 52.857.035.622 109.923.503.603 0,481
PT Telekomunikasi 2015 12.499.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,075
40 Indonesia (Peresero) Thk 2016 7.939.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,044
' 2017 2.185.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,011
PT Tower Bersama 2015 690.971.000.000 | 22.799.671.000.000 0,030
41 Infrastructure Tbk 2016 -939.280.000.000 | 23.620.268.000.000 | -0,040
' 2017 -16.621.000.000 | 25.595.785.000.000 | -0,001
PT. Trada Alam Minera 2015 -1.468.141.552.055 2.834.068.279.090 | -0,518
42 Thk 2016 -1.306.440.740.036 2.173.679.640.540 | -0,601
' 2017 2.357.314.241.724 | 11.321.558.950.548 0,208
2015 -5.596.628.000.000 | 58.844.320.000.000 | -0,095
43 PT. XL Axiata Thk. 2016 -7.670.175.000.000 | 54.896.286.000.000 | -0,140
2017 -8.045.774.000.000 | 56.321.441.000.000 | -0,143
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No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
. 2015 -122.525.090.750 358.826.820.649 -0,341
aa | PT- %ﬁg’@;;ﬁ;ﬁo”ﬁ' 2016 91.658.361.011 |  304.957.257.737 | -0,301
' 2017 -30.486.895.280 300.003.474.668 -0,102
PT Wintermar Offshore 2015 -190.827.255.830 6.147.306.159.080 -0,031
45 Marine Tbk 2016 -76.824.804.188 5.392.357.590.208 -0,014
' 2017 -233.665.946.220 4,586.265.193.656 -0,051
2015 -6.966.795.653 21.726.271.297 -0,321
46 | PT. Zebra Nusantara Tbk. 2016 -11.092.342.576 10.579.213.425 -1,049
2017 -10.019.483.879 5.445.490.151 -1,840
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 10. Menghitung Variabel Altman Modifikasi Z-Score (X2) Periode
2015-2017
_ Laba Ditahan
2= Total Aset
No. Nama Perusahaan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) X2
. 2015 139.763.354.754 2.892.967.196.853 0,048
1 | PT-Ad S?Lal?a Armada 576 188.816.937.923 | 3.029.807.463.353 | 0,062
' 2017 270.885.467.889 3.307.396.918.555 0,082
PT. Arpeni Pratama 2015 -6.182.084.624.447 1.600.998.030.575 -3,861
2 Ocean Line Thk. 2016 -6.382.956.047.401 1.214.104.459.319 -5,257
2017 -6.644.676.791.584 1.167.650.491.065 -5,691
PT Bakrie Telecom 2015 | -18.673.601.000.000 2.411.596.000.000 -7,743
3 Thk. 2016 | -20.065.744.000.000 1.569.775.000.000 | -12,783
2017 | -21.562.226.000.000 718.022.000.000 | -30,030
PT. Bali Towerindo 2015 370.911.344.678 1.204.724.497.928 0,308
4 Sentra Thk. 2016 567.059.806.589 1.707.249.319.532 0,332
2017 149.691.798.386 2.421.703.648.750 0,062
PT. Berlian Laju Tanker 2015 | -17.429.513.470.000 1.394.757.270.000 | -12,496
5 Thk 2016 | -17.172.081.340.000 1.362.047.628.000 | -12,608
' 2017 | -17.462.521.578.492 1.071.663.057.600 | -16,295
2015 1.493.121.000.000 7.153.055.000.000 0,209
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 1.825.979.000.000 7.300.612.000.000 0,250
2017 2.092.455.000.000 6.516.487.000.000 0,321
PT. Buana Lintas Lautan 2015 -2.044.475.090.470 2.852.587.004.375 -0,717
7 Tbk 2016 -1.935.158.004.496 3.208.005.452.712 -0,603
' 2017 -1.807.542.674.448 4.214.267.041.188 -0,429
PT. Bukaka Teknik 2015 312.631.266.000 1.993.214.219.000 0,157
8 Utama Tbk. 2016 344.721.307.000 2.260.452.738.000 0,153
2017 525.293.091.000 3.507.297.845.000 0,150
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No. Nama Perusahaan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) Xs
PT. Cardig Aero Service 2015 372.423.166.000 1.279.507.012.000 0,291
9 Thik 2016 462.502.507.000 1.647.454.,782.000 0,281
' 2017 567.428.586.000 1.907.034.830.000 0,298
PT. Citra Marga 2015 1.246.586.412.482 6.187.083.722.334 0,201
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 1.739.704.645.769 7.937.919.618.380 0,219
' 2017 1.436.197.915.857 10.736.908.057.784 0,134
PT Eka Sari Lorena 2015 41.801.873.046 336.422.951.202 0,124
11 Transport Thk 2016 13.312.887.036 308.709.926.719 0,043
' 2017 -25.170.523.425 257.078.590.718 -0,098
PT. Express Transindo 2015 381.873.825.000 2.883.807.269.000 0,132
12 Utama Tbk 2016 197.880.446.000 2.557.262.840.000 0,077
' 2017 -291.595.639.000 2.010.013.010.000 -0,145
PT. Garuda Indonesia 2015 -2.951.640.636.170 45.661.600.310.320 -0,065
13 (Persero) Thk. 2016 -2.888.577.007.884 50.217.982.324.040 -0,058
2017 -6.007.216.067.448 50.985.081.275.964 -0,118
PT. Humpuss Intermoda 2015 -1.317.014.554.260 1.985.242.947.170 -0,663
14 Transportasi Tbk 2016 35.232.873.464 2.218.110.598.064 0,016
' 2017 112.791.787.608 2.378.470.148.220 0,047
2015 3.896.320.263.485 29.665.391.685.745 0,131
15 PT. Indika Energy Thbk. 2016 2.886.728.644.236 24.484.867.115.084 0,118
2017 7.455.021.556.524 49.256.536.799.844 0,151
2015 86.362.176.615 813.744.784.870 0,106
16 PT. Indo Straits Thk. 2016 3.625.462.752 596.266.005.768 0,006
2017 -24.486.343.596 541.081.013.004 -0,045
PT. Indonesia Transport 2015 -441.819.210.755 1.495.911.369.880 -0,295
17 & Infrastructure Thk 2016 -577.893.552.188 1.266.980.874.100 -0,456
' 2017 -675.622.041.768 1.053.428.668.920 -0,641
2015 9.730.564.000.000 55.388.517.000.000 0,176
18 PT. Indosat Thk. 2016 10.835.606.000.000 50.838.704.000.000 0,213
2017 11.584.601.000.000 50.661.040.000.000 0,229
BT Inti B 2015 1.703.573.039.147 4.177.279.955.791 0,408
19 Se'jaﬂt:eraaT”gL’” 2016 | 2.151.960.820.797 | 5.455.931.876.157 | 0,394
' 2017 1.252.255.931.898 6.355.270.875.080 0,197
PT. Jasa Marga 2015 4.895.330.345.000 36.724.982.487.000 0,133
20 (Persero) Thk 2016 6.491.366.751.000 53.500.322.659.000 0,121
' 2017 8.124.829.239.000 79.192.772.790.000 0,103
PT. Leyand International 2015 -96.924.500.000 862.147.232.000 -0,112
21 Thik 2016 -131.271.453.000 762.773.110.000 -0,172
' 2017 -186.442.592.000 671.513.557.000 -0,278
PT. Logindo 2015 792.853.650.665 3.686.509.970.260 0,215
22 Samudramakmur Thk 2016 490.560.600.196 2.985.534.677.244 0,164
' 2017 221.303.504.604 2.748.612.847.896 0,081
PT. Mitra Energi 2015 -105.429.438.464 169.270.805.530 -0,623
23 Persada Thk 2016 -83.545.103.359 173.826.590.599 -0,481
' 2017 -82.183.602.117 159.794.691.605 -0,514
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No. Nama Perusahaan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) X2
PT_Mitra International 2015 -1.234.341.723.249 480.589.845.543 -2,568
24 Resource Thk 2016 -1.271.733.960.109 400.014.977.533 -3,179
' 2017 -1.291.451.644.206 373.572.552.145 -3,457
PT. Mitrabahtera Segara 2015 2.173.659.926.805 4.245.785.838.010 0,512
25 Sejati Thk 2016 1.717.687.029.732 3.500.354.875.652 0,491
' 2017 1.612.075.395.516 3.252.921.405.120 0,496
PT. Nusantara 2015 204.955.715.903 4.,840.194.316.894 0,042
26 Infrastucture Thk 2016 353.276.105.325 5.521.685.288.988 0,064
' 2017 241.620.250.180 5.320.296.634.598 0,045
PT. Pelayaran Nasional 2015 -148.008.224.195 2.158.479.357.005 -0,069
27 Bina Buana Raya Tbk 2016 -249.747.387.172 1.884.352.000.872 -0,133
‘ 2017 -772.078.829.652 1.297.102.549.836 -0,595
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 106.607.936.566 422.231.227.377 0,252
28 Putri Thk. 2016 110.424.179.268 409.484.780.079 0,270
2017 126.788.498.803 416.286.581.960 0,305
PT. Pelayaran Tempuran 2015 624.756.370.530 1.782.060.875.189 0,351
29 Emas Thk 2016 808.483.758.238 2.525.662.339.789 0,320
' 2017 838.381.187.307 2.918.378.214.457 0,287
PT Perusahaan Gas 2015 33.499.112.860.280 | 89.598.832.090.495 0,374
30 Negara (Persero) Thk 2016 34.457.619.730.488 | 91.823.679.278.048 0,375
' 2017 34.831.917.226.188 | 85.259.311.570.068 0,409
2015 333.895.366.370 2.088.136.017.160 0,160
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 411.843.281.664 1.951.235.213.068 0,211
2017 556.806.501.756 2.038.944.018.276 0,273
PT. Samudera Indonesia 2015 2.210.331.878.850 7.906.965.596.230 0,280
32 Thk 2016 2.254.753.808.140 7.684.012.069.056 0,293
’ 2017 2.321.417.813.172 7.976.895.122.844 0,291
PT Sarana Menara 2015 7.161.032.000.000 | 21.416.709.000.000 0,334
33 Nusantara Thk 2016 10.200.737.000.000 | 25.025.207.000.000 0,408
' 2017 6.546.418.000.000 | 18.763.478.000.000 0,349
PT. Sidomulyo Selaras 2015 80.302.771.517 405.100.406.126 0,198
34 ThK 2016 53.381.583.474 436.204.840.797 0,122
' 2017 16.453.657.036 385.446.175.528 0,043
PT. Smartfren Telecom 2015 | -13.391.022.559.526 | 20.705.913.320.829 -0,647
35 Thk 2016 | -15.370.168.693.666 | 22.807.139.288.268 -0,674
' 2017 | -18.394.950.021.610 | 24.114.499.676.408 -0,763
2015 1.522.831.553.655 7.075.422.957.595 0,215
36 PT. Soechi Lines Tbk. 2016 1.707.061.965.472 7.475.151.249.480 0,228
2017 1.982.238.037.848 7.947.840.881.376 0,249
PT. Solusi Tunas 2015 690.484.000.000 | 13.738.747.000.000 0,050
37 Pratama Tbk 2016 925.598.000.000 | 14.019.294.000.000 0,066
' 2017 509.528.000.000 | 12.610.068.000.000 0,040
2015 1.000.000.000 10.350.475.341 0,097
38 PT. Steady Safe Thbk. 2016 1.000.000.000 9.449.082.799 0,106
2017 1.000.000.000 48.249.732.973 0,021
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No. Nama Perusahaan Periode | Laba Ditahan (Rp) Total Aset (Rp) X2
2015 81.847.208.258 181.024.951.673 0,452
39 PT. Tanah Laut Tbk. 2016 63.848.503.929 162.412.706.550 0,393
2017 5.977.336.732 109.923.503.603 0,054
PT. Telekomunikasi 2015 70.457.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,424
40 Indonesia (Peresero) 2016 76.615.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,427
Tbk. 2017 | 84.896.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,428
PT Tower Bersama 2015 3.201.198.000.000 | 22.799.671.000.000 0,140
41 Infrastructure Thk 2016 2.748.799.000.000 | 23.620.268.000.000 0,116
' 2017 1.316.673.000.000 | 25.595.785.000.000 0,051
PT Trada Alam Minera 2015 -1.405.306.844.505 2.834.068.279.090 -0,496
42 ' Thik 2016 -2.140.407.737.840 2.173.679.640.540 -0,985
' 2017 -1.642.265.975.484 11.321.558.950.548 -0,145
2015 7.605.052.000.000 | 58.844.320.000.000 0,129
43 PT. XL Axiata Tbk. 2016 8.001.601.000.000 54.896.286.000.000 0,146
2017 8.405.044.000.000 56.321.441.000.000 0,149
. 2015 -12.521.462.968 358.826.820.649 -0,035
aa | PT: m%m;;aﬁgiortas' 2016 -38.814.689.697 304.957.257.737 | -0,127
' 2017 8.554.890.377 300.003.474.668 0,029
PT Wintermar Offshore 2015 1.160.942.076.555 6.147.306.159.080 0,189
45 Marine Tbk 2016 922.754.007.152 5.392.357.590.208 0,171
' 2017 561.934.948.128 4.,586.265.193.656 0,123
PT. Zebra Nusantara 2015 -101.128.413.321 21.726.271.297 -4,655
46 ' Thik 2016 -113.733.511.385 10.579.213.425 | -10,751
' 2017 -113.350.719.552 5.445.490.151 | -20,816
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 11. Menghitung Variabel Altman Modifikasi Z-Score (X3) Periode
2015-2017
Xa= Laba (Rugi) Sebelum Bunga dan Pajak
Total Aset
Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) X3
dan Pajak (Rp)
PT Adi Sarana Armada 2015 227.954.075.219 2.892.967.196.853 0,079
1 Thk. 2016 273.014.137.529 3.029.807.463.353 0,090
2017 313.023.964.492 3.307.396.918.555 0,095
PT. Arpeni Pratama 2015 -524.773.971.879 1.600.998.030.575 | -0,328
2 Ocean Line Thk. 2016 49.041.195.180 1.214.104.459.319 0,040
2017 26.696.407.991 1.167.650.491.065 0,023
2015 | -3.920.807.000.000 2.411.596.000.000 -1,626
3 PT. Bakrie Telecom Thk. 2016 -958.070.000.000 1.569.775.000.000 -0,610
2017 -856.616.000.000 718.022.000.000 | -1,193
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Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) X3
dan Pajak (Rp)

PT. Bali Towerindo 2015 86.671.683.274 1.204.724.497.928 0,072
4 Sentra Thk 2016 143.353.871.323 1.707.249.319.532 0,084
' 2017 158.236.387.591 2.421.703.648.750 0,065
PT. Berlian Laju Tanker 2015 | 3.566.435.145.000 1.394.757.270.000 2,557
5 Thk 2016 -184.731.564.000 1.362.047.628.000 | -0,136
' 2017 -94.610.060.004 1.071.663.057.600 | -0,088
2015 | 1.173.299.000.000 7.153.055.000.000 0,164
6 PT. Blue Bird Thk. 2016 807.271.000.000 7.300.612.000.000 0,111
2017 567.599.000.000 6.516.487.000.000 0,087
PT Buana Lintas Lautan 2015 192.893.319.185 2.852.587.004.375 0,068
7 Thk 2016 125.674.781.496 3.208.005.452.712 0,039
' 2017 285.332.097.744 4.214.267.041.188 0,068
PT Bukaka Teknik 2015 120.188.353.000 1.993.214.219.000 0,060
8 Utama Thk. 2016 157.390.392.000 2.260.452.738.000 0,070
2017 330.536.117.000 3.507.297.845.000 0,094
PT. Cardig Aero Service 2015 413.649.761.000 1.279.507.012.000 0,323
9 Thk. 2016 433.812.152.000 1.647.454.782.000 0,263
2017 503.372.181.000 1.907.034.830.000 0,264
PT. Citra Marga 2015 496.593.753.188 6.187.083.722.334 0,080
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 695.369.783.549 7.937.919.618.380 0,088
' 2017 705.926.409.623 | 10.736.908.057.784 0,066
PT Eka Sari Lorena 2015 -2.398.402.750 336.422.951.202 | -0,007
11 Transport Tbk. 2016 -30.124.797.360 308.709.926.719 | -0,098
2017 -37.534.178.472 257.078.590.718 | -0,146
PT. Express Transindo 2015 239.909.345.000 2.883.807.269.000 0,083
12 Utama Tbk 2016 -26.193.815.000 2.557.262.840.000 | -0,010
' 2017 -382.739.952.000 2.010.013.010.000 | -0,190
PT Garuda Indonesia 2015 | 2.327.843.358.595 | 45.661.600.310.320 0,051
13 (Persero) Thk 2016 | 1.331.560.524.404 | 50.217.982.324.040 0,027
' 2017 | -1.032.102.599.544 | 50.985.081.275.964 | -0,020
PT. Humpuss Intermoda 2015 131.781.827.855 1.985.242.947.170 0,066
14 Transportasi Tbk. 2016 186.779.532.864 2.218.110.598.064 0,084
2017 230.856.307.788 2.378.470.148.220 0,097
2015 -147.187.904.520 | 29.665.391.685.745 | -0,005
15 PT. Indika Energy Thbk. 2016 -653.569.618.684 | 24.484.867.115.084 -0,027
2017 | 5.201.961.965.688 | 49.256.536.799.844 0,106
2015 -156.917.669.765 813.744.784.870 | -0,193
16 PT. Indo Straits Thk. 2016 -79.231.635.176 596.266.005.768 | -0,133
2017 -11.266.665.828 541.081.013.004 | -0,021
PT. Indonesia Transport 2015 -145.357.239.045 1.495.911.369.880 | -0,097
17 & Infrastructure Thk. 2016 -45.525.306.288 1.266.980.874.100 | -0,036
2017 -60.055.682.784 1.053.428.668.920 | -0,057
2015 | 2.362.110.000.000 | 55.388.517.000.000 0,043
18 PT. Indosat Thk. 2016 | 3.940.553.000.000 | 50.838.704.000.000 0,078
2017 | 4.032.499.000.000 | 50.661.040.000.000 0,080

126




Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) X3
dan Pajak (Rp)

PT. Inti Bangun Sejahtera 2015 527.897.724.324 4.177.279.955.791 0,126
19 Thk 2016 714.628.657.349 5.455.931.876.157 0,131
' 2017 275.867.228.552 6.355.270.875.080 0,043
PT. Jasa Marga (Persero) 2015 | 3.477.665.145.000 | 36.724.982.487.000 0,095
20 Thk 2016 | 4.165.506.983.000 | 53.500.322.659.000 0,078
' 2017 | 4.648.080.263.000 | 79.192.772.790.000 0,059
PT. Leyand International 2015 -62.710.283.000 862.147.232.000 | -0,073
21 Thk 2016 -44.812.741.000 762.773.110.000 | -0,059
' 2017 -82.501.592.000 671.513.557.000 | -0,123
PT. Logindo 2015 | 1.033.921.592.950 3.686.509.970.260 0,280
22 Samudramakmur Thk 2016 -185.316.392.772 2.985.534.677.244 | -0,062
' 2017 -181.114.310.964 2.748.612.847.896 | -0,066
PT. Mitra Energi Persada 2015 27.352.578.640 169.270.805.530 0,162
23 Thk 2016 35.349.167.746 173.826.590.599 0,203
' 2017 8.171.589.670 159.794.691.605 0,051
PT. Mitra International 2015 11.611.879.633 480.589.845.543 0,024
24 Resource Thk. 2016 -6.838.742.781 400.014.977.533 | -0,017
2017 9.053.493.779 373.572.552.145 0,024
PT. Mitrabahtera Segara 2015 -76.972.609.865 4.245.785.838.010 | -0,018
25 Sejati Tbk 2016 -347.041.507.408 3.500.354.875.652 | -0,099
' 2017 -63.512.387.244 3.252.921.405.120 | -0,020
PT Nusantara 2015 252.474.548.163 4.840.194.316.894 0,052
26 Infrastucture Thk. 2016 353.957.643.481 5.521.685.288.988 0,064
2017 320.653.609.699 5.320.296.634.598 0,060
PT. Pelayaran Nasional 2015 -333.753.498.590 2.158.479.357.005 | -0,155
27 Bina Buana Raya Tbk 2016 -61.808.744.024 1.884.352.000.872 | -0,033
' 2017 -498.893.688.444 1.297.102.549.836 | -0,385
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 35.636.818.915 422.231.227.377 0,084
28 Putri Thk 2016 19.672.479.346 409.484.780.079 0,048
' 2017 28.765.661.909 416.286.581.960 0,069
PT. Pelayaran Tempuran 2015 407.998.913.532 1.782.060.875.189 0,229
29 Emas Tbk. 2016 303.847.312.592 2.525.662.339.789 0,120
2017 154.675.472.303 2.918.378.214.457 0,053
PT Perusahaan Gas 2015 | 7.800.945.047.995 | 89.598.832.090.495 0,087
30 Negara (Persero) Tbk 2016 | 5.968.838.508.228 | 91.823.679.278.048 0,065
' 2017 | 5.107.819.325.232 | 85.259.311.570.068 0,060
2015 261.650.413.365 2.088.136.017.160 0,125
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 201.179.619.608 1.951.235.213.068 0,103
2017 322.339.015.212 2.038.944.018.276 0,158
PT. Samudera Indonesia 2015 277.437.921.780 7.906.965.596.230 0,035
32 Thk 2016 245.442.909.288 7.684.012.069.056 0,032
' 2017 338.348.957.772 7.976.895.122.844 0,042
PT Sarana Menara 2015 | 4.507.969.000.000 | 21.416.709.000.000 0,210
33 Nusantara Tk 2016 | 4.322.097.000.000 | 25.025.207.000.000 0,173
' 2017 | 3.422.148.000.000 | 18.763.478.000.000 0,182
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Laba (Rugi)

No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) X3
dan Pajak (Rp)

T Sidomulyo Selaras 2015 31.787.500.147 405.100.406.126 | 0,078
34 The 2016 18.317.987.771 436.204.840.797 | 0,042
' 2017 | -20.750.483.091 385.446.175.528 | -0,054
ST Smartfren Telecom 2015 | -1.330.545.192.390 | 20.705.913.320.829 | -0,064
35 Th 2016 | -1.982.587.115.449 | 22.807.139.288.268 | -0,087
' 2017 | -2.253.198.722.272 | 24.114.499.676.408 | -0,093
2015 | 601.191.204.150 | 7.075.422.957.595 | 0,085
36 | PT. Soechi Lines Tbk. 2016 | 508.127.538.704 | 7.475.151.249.480 | 0,068
2017 | 479.843.131.740 | 7.947.840.881.376 | 0,060
5T Solusi Tunas Pratama 2015 | 1:330.695.000.000 | 13.738.747.000.000 | 0,097
37 Thk 2016 | 1.302.946.000.000 | 14.019.294.000.000 | 0,093
' 2017 | 1.309.643.000.000 | 12.610.068.000.000 | 0,104
2015 7.835.512.382 10.350.475.341 | 0,757
38 | PT. Steady Safe Tbk. 2016 ~4.812.188.813 9.449.082.799 | -0,509
2017 -3.669.160.353 48.249.732.973 | -0,076
2015 705.936.030 181.024.951.673 | -0,004
39 |  PT. Tanah Laut Tbk. 2016 |  -19.778.580.342 162.412.706.550 | -0,122
2017 |  -18.157.894.161 109.923.503.603 | -0,165
o7 Telekomunikas: 2015 | 32.418.000.000.000 | 166.173.000.000.000 | 0,195
40 | | donesia (Peresero) Tbk 2016 | 39.195.000.000.000 | 179.611.000.000.000 | 0,218
' 2017 | 43.933.000.000.000 | 198.484.000.000.000 | 0,221
ST Tower Bersama 2015 | 2.733.964.000.000 | 22.799.671.000.000 | 0,120
M nfrastitetire Thk. 2016 | 3.098.979.000.000 | 23.620.268.000.000 | 0,131
2017 | 2.851.022.000.000 | 25.595.785.000.000 | 0,111
oT Trada Alam Minera 2015 | -935.172.775.475 | 2.834.068.279.090 | -0,330
42 Thk 2016 | -101.267.682.876 | 2.173.679.640.540 | -0,047
' 2017 34.429.166.604 | 11.321.558.950.548 | 0,003
2015 | 3.139.277.000.000 | 58.844.320.000.000 | 0,053
43 PT. XL Axiata Tbk. 2016 | 1.686.874.000.000 | 54.896.286.000.000 | 0,031
2017 | 1.658.261.000.000 | 56.321.441.000.000 | 0,029
. 2015 |  -21.608.185.636 358.826.820.649 | -0,060
aq | PT- Vl\ﬁ';r':}sga{‘gﬁortas' 2016 ~7.283.065.654 304.957.257.737 | -0,024
' 2017 82.294.037.579 300.003.474.668 | 0,274
ST Wintermar Offshore 2015 |  -10.972.805.105 | 6.147.306.159.080 | -0,002
45 Marine Thk 2016 | -185.266.961.728 | 5.392.357.590.208 | -0,034
' 2017 | -391.850.009.772 | 4.586.265.193.656 | -0,085
2015 7.128.706.611 21.726.271.297 | -0,328
46 | PT. Zebra Nusantara Thk. 2016 |  -10.022.323.873 10.579.213.425 | -0,947
2017 624.976.766 5445490151 | 0,115

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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Lampiran 12. Menghitung Variabel Altman Modifikasi Z-Score (X4) Periode

2015-2017
Nilai Buku Ekuitas
Xg= —
Nilai Buku Total Utang
. Nilai Buku Ekuitas Nilai Buku Total
No. Nama Perusahaan Periode (Rp) Utang (Rp) Xa
PT Adi Sarana Armada 2015 854.462.220.222 2.038.423.272.119 0,419
1 Thk 2016 903.628.035.278 2.126.179.428.075 0,425
' 2017 985.809.663.441 2.321.587.255.114 0,425
PT. Arpeni Pratama 2015 | -5.129.082.990.217 6.730.081.020.792 -0,762
2 Ocean Line Thk. 2016 | -5.299.949.189.481 6.514.053.648.800 -0,814
2017 | -5.571.356.463.329 6.427.201.739.911 -0,867
PT Bakrie Telecom 2015 | -12.513.155.000.000 | 14.924.751.000.000 -0,838
3 Thk 2016 | -13.897.548.000.000 | 15.467.323.000.000 -0,899
' 2017 | -14.155.424.000.000 | 14.873.446.000.000 -0,952
PT. Bali Towerindo 2015 500.550.752.265 704.173.745.663 0,711
4 Sentra Thk. 2016 701.525.806.999 1.005.723.503.533 0,698
2017 1.137.754.931.077 1.283.948.717.673 0,886
PT. Berlian Laju Tanker 2015 507.807.745.000 886.949.525.000 0,573
5 Thk. 2016 644.283.072.000 717.764.556.000 0,898
2017 400.438.764.372 671.224.293.228 0,597
2015 4.,328.119.000.000 2.824.936.000.000 1,532
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 4.662.680.000.000 2.637.932.000.000 1,768
2017 4.,930.925.000.000 1.585.562.000.000 3,110
PT Buana Lintas Lautan 2015 1.411.252.061.860 1.441.334.942.515 0,979
7 Thk 2016 1.325.194.090.780 1.882.811.361.932 0,704
‘ 2017 2.140.738.447.200 2.073.528.593.988 1,032
. 2015 1.201.668.041.000 791.546.178.000 1,518
8 PT'St‘;‘:S‘:"’_‘rEﬁk”'k 2016 | 1.228.961.677.000 | 1.031.491.061.000 1,191
' 2017 1.557.437.852.000 1.949.859.993.000 0,799
PT. Cardig Aero Service 2015 558.417.231.000 721.089.781.000 0,774
9 Thk 2016 795.021.924.000 852.432.858.000 0,933
' 2017 798.831.533.000 1.180.299.583.000 0,677
PT. Citra Marga 2015 4.171.882.887.608 2.015.200.834.726 2,070
10 Nusaphala Persada Tbk. 2016 4.683.397.256.495 3.254.522.361.885 1,439
2017 5.588.636.863.549 5.148.271.194.235 1,086
PT. Eka Sari Lorena 2015 271.950.044.500 64.472.906.702 4,218
11 Transport Tbk. 2016 250.351.336.777 58.358.589.941 4,290
2017 211.881.509.898 45.197.080.820 4,688
PT. Express Transindo 2015 920.983.904.000 1.962.823.365.000 0,469
12 Utama Tbk 2016 736.712.814.000 1.820.550.026.000 0,405
' 2017 246.512.696.000 1.763.500.314.000 0,140
PT. Garuda Indonesia 2015 | 13.115.226.337.075 | 17.045.541.563.880 0,769
13 (Persero) Tbk. 2016 | 13.568.979.034.484 | 21.645.511.710.832 0,627
2017 | 12.700.832.721.600 | 26.657.029.585.596 0,476
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. Nilai Buku Ekuitas Nilai Buku Total

No. Nama Perusahaan Periode (Rp) Utang (Rp) Xa
PT. Humpuss Intermoda 2015 284.407.141.985 1.700.835.805.185 0,167
14 Transportasi Tbk 2016 470.459.121.520 1.747.651.476.544 0,269
' 2017 562.450.855.968 1.816.019.292.252 0,310
2015 | 11.471.155.108.360 | 18.194.236.577.385 0,630
15 | PT. Indika Energy Thk. 2016 9.957.548.155.648 | 14.527.318.959.436 0,685
2017 | 15.106.322.391.360 | 34.150.214.408.484 0,442
2015 417.378.167.815 396.366.617.055 1,053
16 PT. Indo Straits Tbk. 2016 223.843.397.228 372.422.608.540 0,601
2017 220.232.074.572 320.848.938.432 0,686
PT. Indonesia Transport 2015 801.171.304.530 355.655.226.905 2,253
17 & Infrastructure Thk 2016 590.319.151.552 1.368.084.973.676 0,431
' 2017 597.526.600.872 398.310.766.464 1,50
2015 | 13.263.841.000.000 | 42.124.676.000.000 0,315
18 PT. Indosat Tbk. 2016 | 14.177.119.000.000 | 36.661.585.000.000 0,387
2017 | 14.815.534.000.000 | 35.845.506.000.000 0,413
PT. Inti Bangun 2015 2.980.994.228.983 1.196.285.726.808 2,492
19 Sejahtera Tbk. 2016 3.433.435.914.066 2.015.920.172.808 1,703
2017 4.317.467.149.606 2.037.803.725.474 2,119
PT. Jasa Marga 2015 | 12.368.664.466.000 | 24.155.942.430.000 0,512
20 (Persero) Tbk 2016 | 16.338.840.064.000 | 37.161.482.595.000 0,440
' 2017 | 18.359.439.521.000 | 60.833.333.269.000 0,302
PT. Leyand International 2015 554.947.054.000 307.200.178.000 1,806
21 Thk 2016 499.068.251.000 263.704.859.000 1,893
' 2017 407.374.903.000 264.138.654.000 1,542
PT. Logindo 2015 1.750.563.469.385 1.935.946.500.875 0,904
22 Samudramakmur Tbk. 2016 1.437.828.790.888 1.547.705.886.356 0,929
2017 1.285.466.362.308 1.463.146.485.588 0,879
PT. Mitra Energi 2015 108.735.938.835 60.534.866.694 1,796
23 Persada Tbk 2016 130.700.379.324 43.126.211.276 3,031
' 2017 130.959.221.610 28.835.469.999 4,542
PT Mitra International 2015 319.212.634.491 161.377.211.052 1,978
24 Resource Thk. 2016 246.444.377.159 153.570.600.374 1,605
2017 228.539.944.408 145.032.607.737 1,576
PT. Mitrabahtera Segara 2015 3.132.192.203.425 1.113.683.634.585 2,812
25 Sejati Tbk 2016 2.648.493.839.920 851.861.035.732 3,109
' 2017 2.545.315.055.280 707.606.349.840 3,597
PT Nusantara 2015 2.604.489.511.322 2.235.704.805.572 1,165
26 Infrastucture Thk 2016 2.691.994.133.860 2.829.691.155.128 0,951
' 2017 2.535.222.488.009 2.785.074.146.589 0,910
PT. Pelayaran Nasional 2015 1.054.879.357.005 1.097.058.871.735 0,962
27 Bina Buana Raya Tbk. 2016 029.184.436.444 955.167.564.428 0,973
2017 415.679.424.396 881.423.125.440 0,472
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 361.141.988.910 61.089.238.467 5,912
28 Putri Thk 2016 367.968.720.273 41.516.059.806 8,863
' 2017 385.077.162.794 31.209.419.166 12,338
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. Nilai Buku Ekuitas | Nilai Buku Total

No. Nama Perusahaan Periode (Rp) Utang (Rp) Xa
PT. Pelayaran Tempuran 2015 814.665.760.802 967.395.114.387 0,842
29 Emas Thk 2016 2.525.662.339.789 1.530.986.623.552 1,650
' 2017 1.022.944.320.320 1.895.433.894.137 0,540
PT. Perusahaan Gas 2015 | 41.699.581.924.930 | 47.899.250.165.565 0,871
30 Negara (Persero) Tbk 2016 | 42.594.717.635.624 | 49.228.961.642.424 0,865
' 2017 | 43.176.295.684.692 | 42.083.015.885.376 1,026
2015 1.158.385.269.870 356.857.252.850 3,246
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 1.229.277.899.524 721.957.313.544 1,703
2017 1.628.849.716.236 410.094.302.040 3,972
PT Samudera Indonesia 2015 4.037.266.096.045 3.869.699.500.185 1,043
32 Thk 2016 4.027.426.798.148 3.656.585.270.908 1,101
' 2017 4.145.458.767.840 3.831.436.355.004 1,082
PT. Sarana Menara 2015 7.678.539.000.000 | 13.738.170.000.000 0,559
33 Nusantara Tbk. 2016 | 10.708.346.000.000 | 14.316.861.000.000 0,748
2017 7.101.812.000.000 | 11.661.666.000.000 0,609
PT. Sidomulyo Selaras 2015 210.332.275.407 198.002.171.295 1,062
34 ThK 2016 261.159.589.050 175.045.251.747 1,492
' 2017 222.576.901.482 162.869.274.046 1,367
PT. Smartfren Telecom 2015 6.848.537.593.145 | 13.857.375.727.684 0,494
35 Thk 2016 5.869.282.198.834 | 16.937.857.089.434 0,347
' 2017 9.244.869.557.378 | 14.869.630.119.030 0,622
2015 3.844.309.775.095 3.231.113.182.500 1,190
36 | PT. Soechi Lines Tbk. 2016 3.968.571.260.052 3.506.579.989.428 1,132
2017 4.262.080.940.844 3.685.759.940.532 1,156
PT. Solusi Tunas 2015 4.814.536.000.000 8.924.211.000.000 0,539
37 Pratama Thk 2016 4.688.384.000.000 9.330.910.000.000 0,502
' 2017 4.093.410.000.000 8.516.658.000.000 0,481
2015 -75.638.425.983 85.988.901.317 -0,880
38 PT. Steady Safe Thk. 2016 -32.420.574.402 41.867.657.201 -0,774
2017 -40.050.898.906 88.300.631.879 -0,454
2015 178.995.869.527 2.029.082.146 88,215
39 PT. Tanah Laut Tbk. 2016 161.044.069.762 1.368.636.788 | 117,668
2017 108.418.160.667 1.505.342.936 72,022
PT. Telekomunikasi 2015 | 93.428.000.000.000 | 72.745.000.000.000 1,284
40 Indonesia (Peresero) 2016 | 105.544.000.000.000 | 74.067.000.000.000 1,425
Tbk. 2017 | 112.130.000.000.000 | 86.354.000.000.000 1,298
PT. Tower Bersama 2015 1.590.796.000.000 | 21.208.875.000.000 0,075
41 Infrastructure Thk. 2016 1.624.142.000.000 | 21.996.126.000.000 0,074
2017 3.185.080.000.000 | 22.410.705.000.000 0,142
PT Trada Alam Minera 2015 398.597.558.250 2.435.470.734.635 0,164
42 Thk 2016 122.468.777.228 2.051.210.863.312 0,060
' 2017 5.318.680.329.492 6.002.878.621.056 0,886
2015 | 14.091.635.000.000 | 44.752.685.000.000 0,315
43 PT. XL Axiata Thbk. 2016 | 21.209.145.000.000 | 33.687.141.000.000 0,630
2017 | 21.630.850.000.000 | 34.690.591.000.000 0,624
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Nilai Buku Ekuitas

Nilai Buku Total

No. Nama Perusahaan Periode (Rp) Utang (Rp) Xa
. 2015 128.583.922.746 230.242.897.903 0,558
aq | PT. ﬁ%’:@;ﬁgﬁortaﬂ 2016 | 102.993.838.387 |  201.963.874.350 | 0,510
' 2017 152.404.630.729 147.598.843.939 1,033
PT. Wintermar Offshore 2015 2.501.313.323.015 2.645.992.836.065 0,945
45 Marine Thk 2016 3.111.098.316.148 2.281.259.274.060 1,364
' 2017 2.727.811.465.464 1.858.453.728.192 1,468
PT. Zebra Nusantara 2015 4.651.010.833 17.075.260.464 0,272
46 Thik 2016 -7.992.988.693 18.572.202.118 -0,430
' 2017 -7.520.958.089 12.966.448.240 -0,580
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 13. Menghitung Variabel Grover (X1) Periode 2015-2017
__ Modal Kerja
1= Total Aset
No. Nama Perusahaan Periode Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT Adi Sarana Armada 2015 -359.453.911.299 2.892.967.196.853 -0,124
1 Thk 2016 -304.577.682.169 3.029.807.463.353 -0,101
' 2017 -458.728.806.881 3.307.396.918.555 -0,139
PT. Arpeni Pratama 2015 -6.304.461.762.171 1.600.998.030.575 -3,938
2 Ocean Line Tbk. 2016 -6.136.971.958.317 1.214.104.459.319 -5,055
2017 -6.016.559.579.803 1.167.650.491.065 -5,153
PT. Bakrie Telecom 2015 -7.585.149.000.000 2.411.596.000.000 -3,145
3 Thk. 2016 -8.147.513.000.000 1.569.775.000.000 -5,190
2017 -8.928.345.000.000 718.022.000.000 -12,435
PT Bali Towerindo 2015 -168.723.818.439 1.204.724.497.928 -0,140
4 Sentra Tbk. 2016 -186.545.071.535 1.707.249.319.532 -0,109
2017 -207.909.235.026 2.421.703.648.750 -0,086
PT. Berlian Laju Tanker 2015 -3.103.875.000 1.394.757.270.000 -0,002
5 Thk. 2016 26.079.276.000 1.362.047.628.000 0,019
2017 -55.461.799.848 1.071.663.057.600 -0,052
2015 -398.349.000.000 7.153.055.000.000 -0,056
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 68.201.000.000 7.300.612.000.000 0,009
2017 335.275.000.000 6.516.487.000.000 0,051
PT Buana Lintas Lautan 2015 71.711.224.455 2.852.587.004.375 0,025
7 Tbk 2016 61.117.827.432 3.208.005.452.712 0,019
' 2017 3.565.820.052 4.214.267.041.188 0,001
. 2015 314.809.449.000 1.993.214.219.000 0,158
8 PT. &‘;ﬁﬁgﬁkm K 2016 403.665.617.000 |  2.260.452.738.000 0,179
' 2017 110.300.922.000 3.507.297.845.000 0,031
PT. Cardig Aero Service 2015 515.432.564.000 1.279.507.012.000 0,403
9 Thk 2016 599.442.017.000 1.647.454.782.000 0,364
' 2017 135.712.622.000 1.907.034.830.000 0,071
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No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT. Citra Marga 2015 1.288.374.660.578 6.187.083.722.334 0,208
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 1.709.807.097.085 7.937.919.618.380 0,215
' 2017 2.480.695.877.360 | 10.736.908.057.784 0,231
PT Eka Sari Lorena 2015 -438.344.907 336.422.951.202 -0,001
11 Transport Tbk 2016 -259.372.279 308.709.926.719 -0,001
' 2017 11.092.144.081 257.078.590.718 0,043
PT. Express Transindo 2015 192.522.261.000 2.883.807.269.000 0,067
12 Utama Tbk 2016 537.695.351.000 2.557.262.840.000 0,210
' 2017 -82.235.630.000 2.010.013.010.000 -0,041
PT Garuda Indonesia 2015 -2.593.475.395.220 | 45.661.600.310.320 -0,057
13 (Persero) Tk 2016 -5.353.477.716.084 | 50.217.982.324.040 -0,107
' 2017 | -12.668.796.036.960 | 50.985.081.275.964 -0,248
PT. Humpuss Intermoda 2015 -34.337.203.475 1.985.242.947.170 -0,017
14 Transportasi Tbk. 2016 50.031.995.972 2.218.110.598.064 0,023
2017 -8.678.388.168 2.378.470.148.220 -0,004
2015 4.437.835.677.135 | 29.665.391.685.745 0,150
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 4.762.450.957.592 | 24.484.867.115.084 0,195
2017 9.321.653.912.732 | 49.256.536.799.844 0,189
2015 -168.493.302.575 813.744.784.870 -0,207
16 PT. Indo Straits Thk. 2016 -194.447.256.524 596.266.005.768 -0,326
2017 -53.825.499.504 541.081.013.004 -0,099
PT. Indonesia Transport 2015 34.995.238.770 1.495.911.369.880 0,023
17 & Infrastructure Tbk. 2016 -1.044.997.247.684 1.266.980.874.100 -0,825
2017 -192.049.917.864 1.053.428.668.920 -0,182
2015 | -10.133.923.000.000 | 55.388.517.000.000 -0,183
18 PT. Indosat Thk. 2016 | -11.013.111.000.000 | 50.838.704.000.000 -0,217
2017 -6.721.186.000.000 | 50.661.040.000.000 -0,133
PT. Inti Bangun 2015 251.030.847.153 4.177.279.955.791 0,060
19 Sejahtera Thk 2016 559.835.211.044 5.455.931.876.157 0,103
' 2017 352.720.635.067 6.355.270.875.080 0,056
PT. Jasa Marga 2015 -3.814.364.857.000 | 36.724.982.487.000 -0,104
20 (Persero) Thk. 2016 -5.661.104.507.000 | 53.500.322.659.000 -0,106
2017 -6.010.875.240.000 | 79.192.772.790.000 -0,076
PT. Leyand International 2015 -245.742.569.000 862.147.232.000 -0,285
21 Thk 2016 -203.204.424.000 762.773.110.000 -0,266
' 2017 -226.273.200.000 671.513.557.000 -0,337
PT. Logindo 2015 173.603.867.250 3.686.509.970.260 0,047
22 samudramakmur Tbk. 2016 75.254.511.996 2.985.534.677.244 0,025
2017 -26.352.512.856 2.748.612.847.896 -0,010
PT. Mitra Energi 2015 10.186.652.774 169.270.805.530 0,060
23 Persada Tbk 2016 41.093.236.981 173.826.590.599 0,236
' 2017 56.384.423.141 159.794.691.605 0,353
PT_ Mitra International 2015 117.783.489.025 480.589.845.543 0,245
24 Resource Thk 2016 107.798.706.382 400.014.977.533 0,269
' 2017 88.832.355.233 373.572.552.145 0,238
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No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT. Mitrabahtera Segara 2015 586.301.281.205 4.245.785.838.010 0,138
25 Sejati Tbk 2016 177.816.887.832 3.500.354.875.652 0,051
' 2017 596.111.200.668 3.252.921.405.120 0,183
PT. Nusantara 2015 850.827.414.715 4.840.194.316.894 0,176
26 Infrastucture Thk 2016 958.035.116.982 5.521.685.288.988 0,174
' 2017 800.502.335.775 5.320.296.634.598 0,150
PT. Pelayaran Nasional 2015 -586.722.116.975 2.158.479.357.005 -0,272
27 Bina Buana Raya Tbk 2016 -475.103.100.252 1.884.352.000.872 -0,252
' 2017 -805.374.028.656 1.297.102.549.836 -0,621
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 63.219.036.410 422.231.227.377 0,150
28 Putri Thk 2016 80.770.072.448 409.484.780.079 0,197
' 2017 92.705.138.970 416.286.581.960 0,223
PT. Pelayaran Tempuran 2015 -192.273.721.566 1.782.060.875.189 -0,108
29 Emas Tbk. 2016 -376.361.854.028 2.525.662.339.789 -0,149
2017 -404.081.342.787 2.918.378.214.457 -0,138
PT. Perusahaan Gas 2015 14.556.630.999.520 | 89.598.832.090.495 0,162
30 Negara (Persero) Thk 2016 17.591.786.267.112 | 91.823.679.278.048 0,192
' 2017 18.173.110.059.900 | 85.259.311.570.068 0,213
2015 350.706.049.935 2.088.136.017.160 0,168
31 | PT. Rukun Raharja Thk. 2016 137.128.837.136 1.951.235.213.068 0,070
2017 377.016.331.668 2.038.944.018.276 0,185
PT. Samudera Indonesia 2015 359.993.547.480 7.906.965.596.230 0,046
32 Thk 2016 189.242.324.792 7.684.012.069.056 0,025
' 2017 330.156.007.992 7.976.895.122.844 0,041
PT. Sarana Menara 2015 1.555.829.000.000 | 21.416.709.000.000 0,073
33 Nusantara Tbk 2016 291.598.000.000 | 25.025.207.000.000 0,012
' 2017 819.230.000.000 | 18.763.478.000.000 0,044
PT. Sidomulyo Selaras 2015 -7.615.260.848 405.100.406.126 -0,019
34 ThK 2016 19.768.993.049 436.204.840.797 0,045
' 2017 5.643.407.895 385.446.175.528 0,015
PT. Smartfren Telecom 2015 -1.951.444.797.003 | 20.705.913.320.829 -0,094
35 Thk 2016 -2.805.598.312.648 | 22.807.139.288.268 -0,123
' 2017 -3.840.946.606.049 | 24.114.499.676.408 -0,159
2015 -827.921.037.285 7.075.422.957.595 -0,117
36 | PT. Soechi Lines Thk. 2016 -444.933.946.160 7.475.151.249.480 -0,060
2017 -203.866.619.580 7.947.840.881.376 -0,026
PT. Solusi Tunas 2015 985.657.000.000 | 13.738.747.000.000 0,072
37 Pratama Thk. 2016 1.472.562.000.000 | 14.019.294.000.000 0,105
2017 1.217.718.000.000 | 12.610.068.000.000 0,097
2015 -59.016.321.103 10.350.475.341 -5,702
38 PT. Steady Safe Tbk. 2016 -39.083.076.683 9.449.082.799 -4,136
2017 -33.570.355.176 48.249.732.973 -0,696
2015 76.151.197.010 181.024.951.673 0,421
39 PT. Tanah Laut Tbk. 2016 61.883.120.626 162.412.706.550 0,381
2017 52.857.035.622 109.923.503.603 0,481




No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT. Telekomunikasi 2015 12.499.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,075
40 Indonesia (Peresero) 2016 7.939.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,044
Thk. 2017 2.185.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,011
PT Tower Bersama 2015 690.971.000.000 | 22.799.671.000.000 0,030
41 Infrastructure Thk 2016 -939.280.000.000 | 23.620.268.000.000 -0,040
' 2017 -16.621.000.000 | 25.595.785.000.000 -0,001
PT Trada Alam Minera 2015 -1.468.141.552.055 2.834.068.279.090 -0,518
42 Thik 2016 -1.306.440.740.036 2.173.679.640.540 -0,601
' 2017 2.357.314.241.724 | 11.321.558.950.548 0,208
2015 -5.596.628.000.000 | 58.844.320.000.000 -0,095
43 PT. XL Axiata Tbk. 2016 -7.670.175.000.000 | 54.896.286.000.000 -0,140
2017 -8.045.774.000.000 | 56.321.441.000.000 -0,143
. 2015 -122.525.090.750 358.826.820.649 -0,341
a4 | PT- Vl\ﬁ';ésga{‘gﬁortas' 2016 -91.658.361.011 304.957.257.737 |  -0,301
' 2017 -30.486.895.280 300.003.474.668 -0,102
PT. Wintermar Offshore 2015 -190.827.255.830 6.147.306.159.080 -0,031
45 Marine Tbk 2016 -76.824.804.188 5.392.357.590.208 -0,014
' 2017 -233.665.946.220 4.586.265.193.656 -0,051
PT. Zebra Nusantara 2015 -6.966.795.653 21.726.271.297 -0,321
46 Thk 2016 -11.092.342.576 10.579.213.425 -1,049
' 2017 -10.019.483.879 5.445.490.151 -1,840

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 14. Menghitung Variabel Grover (X2) Periode 2015-2017
Xo = Laba (Rugi) Sebelum Bunga dan Pajak
Total Aset
Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga dan Total Aset (Rp) X2
Pajak (Rp)

PT Adi Sarana Armada 2015 227.954.075.219 2.892.967.196.853 0,079
1 Thik 2016 273.014.137.529 3.029.807.463.353 0,090
' 2017 313.023.964.492 3.307.396.918.555 0,095
PT. Arpeni Pratama 2015 -524.773.971.879 1.600.998.030.575 -0,328
2 Ocean Line Thk. 2016 49.041.195.180 1.214.104.459.319 0,040
2017 26.696.407.991 1.167.650.491.065 0,023
PT Bakrie Telecom 2015 -3.920.807.000.000 2.411.596.000.000 -1,626
3 Tbk 2016 -958.070.000.000 1.569.775.000.000 -0,610
' 2017 -856.616.000.000 718.022.000.000 -1,193
PT. Bali Towerindo 2015 86.671.683.274 1.204.724.497.928 0,072
) Sentra Tbk. 2016 143.353.871.323 1.707.249.319.532 0,084
2017 158.236.387.591 2.421.703.648.750 0,065
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Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga dan Total Aset (Rp) Xz
Pajak (Rp)

PT. Berlian Laju Tanker 2015 3.566.435.145.000 1.394.757.270.000 2,557
5 Thk 2016 -184.731.564.000 1.362.047.628.000 -0,136
' 2017 -94.610.060.004 1.071.663.057.600 -0,088
2015 1.173.299.000.000 7.153.055.000.000 0,164
6 PT. Blue Bird Thk. 2016 807.271.000.000 7.300.612.000.000 0,111
2017 567.599.000.000 6.516.487.000.000 0,087
PT. Buana Lintas Lautan 2015 192.893.319.185 2.852.587.004.375 0,068
7 Thk 2016 125.674.781.496 3.208.005.452.712 0,039
' 2017 285.332.097.744 4.214.267.041.188 0,068
PT. Bukaka Teknik 2015 120.188.353.000 1.993.214.219.000 0,060
8 Utama Tbk. 2016 157.390.392.000 2.260.452.738.000 0,070
2017 330.536.117.000 3.507.297.845.000 0,094
PT. Cardig Aero Service 2015 413.649.761.000 1.279.507.012.000 0,323
9 Thk. 2016 433.812.152.000 1.647.454.782.000 0,263
2017 503.372.181.000 1.907.034.830.000 0,264
PT. Citra Marga 2015 496.593.753.188 6.187.083.722.334 0,080
10 Nusaphala Persada Tbk. 2016 695.369.783.549 7.937.919.618.380 0,088
2017 705.926.409.623 | 10.736.908.057.784 0,066
PT Eka Sari Lorena 2015 -2.398.402.750 336.422.951.202 -0,007
11 Transport Thk 2016 -30.124.797.360 308.709.926.719 -0,098
' 2017 -37.534.178.472 257.078.590.718 -0,146
PT. Express Transindo 2015 239.909.345.000 2.883.807.269.000 0,083
12 Utama Thk. 2016 -26.193.815.000 2.557.262.840.000 -0,010
2017 -382.739.952.000 2.010.013.010.000 -0,190
PT. Garuda Indonesia 2015 2.327.843.358.595 | 45.661.600.310.320 0,051
13 (Persero) Tk 2016 1.331.560.524.404 | 50.217.982.324.040 0,027
' 2017 | -1.032.102.599.544 | 50.985.081.275.964 -0,020
PT. Humpuss Intermoda 2015 131.781.827.855 1.985.242.947.170 0,066
14 Transportasi Tbk 2016 186.779.532.864 2.218.110.598.064 0,084
' 2017 230.856.307.788 2.378.470.148.220 0,097
2015 -147.187.904.520 | 29.665.391.685.745 -0,005
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 -653.569.618.684 | 24.484.867.115.084 -0,027
2017 5.201.961.965.688 | 49.256.536.799.844 0,106
2015 -156.917.669.765 813.744.784.870 -0,193
16 PT. Indo Straits Tbk. 2016 -79.231.635.176 596.266.005.768 -0,133
2017 -11.266.665.828 541.081.013.004 -0,021
PT. Indonesia Transport 2015 -145.357.239.045 1.495.911.369.880 -0,097
17 & Infrastructure Thk 2016 -45.525.306.288 1.266.980.874.100 -0,036
' 2017 -60.055.682.784 1.053.428.668.920 -0,057
2015 2.362.110.000.000 | 55.388.517.000.000 0,043
18 PT. Indosat Tbk. 2016 3.940.553.000.000 | 50.838.704.000.000 0,078
2017 4.032.499.000.000 | 50.661.040.000.000 0,080
PT. Inti Bangun 2015 527.897.724.324 4.177.279.955.791 0,126
19 Sejahtera Thk 2016 714.628.657.349 5.455.931.876.157 0,131
' 2017 275.867.228.552 6.355.270.875.080 0,043

136




Laba (Rugi)

No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga dan Total Aset (Rp) Xz
Pajak (Rp)

PT. Jasa Marga 2015 3.477.665.145.000 | 36.724.982.487.000 0,095
20 (Persero) Tbk 2016 4.165.506.983.000 | 53.500.322.659.000 0,078
' 2017 4.648.080.263.000 | 79.192.772.790.000 0,059
PT. Leyand International 2015 -62.710.283.000 862.147.232.000 -0,073
21 Thk 2016 -44.812.741.000 762.773.110.000 -0,059
' 2017 -82.501.592.000 671.513.557.000 -0,123
PT. Logindo 2015 1.033.921.592.950 3.686.509.970.260 0,280
22 Samudramakmur Thk 2016 -185.316.392.772 2.985.534.677.244 -0,062
' 2017 -181.114.310.964 2.748.612.847.896 -0,066
PT. Mitra Energi 2015 27.352.578.640 169.270.805.530 0,162
23 Persada Tbk 2016 35.349.167.746 173.826.590.599 0,203
' 2017 8.171.589.670 159.794.691.605 0,051
PT_ Mitra International 2015 11.611.879.633 480.589.845.543 0,024
24 Resource Thk. 2016 -6.838.742.781 400.014.977.533 -0,017
2017 9.053.493.779 373.572.552.145 0,024
PT. Mitrabahtera Segara 2015 -76.972.609.865 4.245.785.838.010 -0,018
25 Sejati Thk. 2016 -347.041.507.408 3.500.354.875.652 -0,099
2017 -63.512.387.244 3.252.921.405.120 -0,020
PT Nusantara 2015 252.474.548.163 4.840.194.316.894 0,052
26 Infrastucture Thk 2016 353.957.643.481 5.521.685.288.988 0,064
' 2017 320.653.609.699 5.320.296.634.598 0,060
PT. Pelayaran Nasional 2015 -333.753.498.590 2.158.479.357.005 -0,155
27 Bina Buana Raya Tbk. 2016 -61.808.744.024 1.884.352.000.872 -0,033
2017 -498.893.688.444 1.297.102.549.836 -0,385
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 35.636.818.915 422.231.227.377 0,084
28 Putri Thk 2016 19.672.479.346 409.484.780.079 0,048
' 2017 28.765.661.909 416.286.581.960 0,069
PT. Pelayaran Tempuran 2015 407.998.913.532 1.782.060.875.189 0,229
29 Emas Thk 2016 303.847.312.592 2.525.662.339.789 0,120
' 2017 154.675.472.303 2.918.378.214.457 0,053
PT. Perusahaan Gas 2015 7.800.945.047.995 | 89.598.832.090.495 0,087
30 Negara (Persero) Tbk. 2016 5.968.838.508.228 | 91.823.679.278.048 0,065
2017 5.107.819.325.232 | 85.259.311.570.068 0,060
2015 261.650.413.365 2.088.136.017.160 0,125
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 201.179.619.608 1.951.235.213.068 0,103
2017 322.339.015.212 2.038.944.018.276 0,158
PT Samudera Indonesia 2015 277.437.921.780 7.906.965.596.230 0,035
32 Tbk 2016 245.442.909.288 7.684.012.069.056 0,032
' 2017 338.348.957.772 7.976.895.122.844 0,042
PT. Sarana Menara 2015 4.507.969.000.000 | 21.416.709.000.000 0,210
33 Nusantara Tbk. 2016 4.322.097.000.000 | 25.025.207.000.000 0,173
2017 3.422.148.000.000 | 18.763.478.000.000 0,182
PT. Sidomulyo Selaras 2015 31.787.500.147 405.100.406.126 0,078
34 ThK 2016 18.317.987.771 436.204.840.797 0,042
' 2017 -20.750.483.091 385.446.175.528 -0,054
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Laba (Rugi)

No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga dan Total Aset (Rp) Xz
Pajak (Rp)

oT. Smartfren Telecom 2015 | -1.330.545.192.390 | 20.705.913.320.829 |  -0,064
35 Thi 2016 | -1.982.587.115.449 | 22.807.139.288.268 |  -0,087
' 2017 | -2.253.198.722.272 | 24.114.499.676.408 |  -0,093
2015 601.191.204.150 | 7.075.422.957.595 0,085
36 | PT. Soechi Lines Thk. 2016 508.127.538.704 |  7.475.151.249.480 0,068
2017 479.843.131.740 |  7.947.840.881.376 0,060
o7 Solusi Tunas 2015 |  1.330.695.000.000 | 13.738.747.000.000 0,007
37 ot Thi 2016 |  1.302.946.000.000 | 14.019.294.000.000 0,003
' 2017 |  1.309.643.000.000 | 12.610.068.000.000 0,104
2015 7.835.512.382 10.350.475.341 0,757
38 | PT. Steady Safe Tbk. 2016 ~4.812.188.813 9.449.082.799 |  -0,509
2017 -3.669.160.353 48.249.732.973 | 0,076
2015 -705.936.030 181.024.951.673 |  -0,004
39 | PT. Tanah Laut Thk. 2016 -19.778.580.342 162.412.706.550 | -0,122
2017 -18.157.894.161 109.923.503.603 |  -0,165
PT. Telekomunikasi 2015 | 32.418.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,195
40 | Indonesia (Peresero) 2016 | 39.195.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,218
Thk. 2017 | 43.933.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,221
oT Tower Bersama 2015 |  2.733.964.000.000 | 22.799.671.000.000 0,120
M nfrastristire ToR 2016 |  3.098.979.000.000 | 23.620.268.000.000 0,131
' 2017 | 2.851.022.000.000 | 25.595.785.000.000 0,111
o7 Trada Alam Minera | 2005 ~935.172.775.475 | 2.834.068.279.090 |  -0,330
42 ok 2016 101.267.682.876 | 2.173.679.640540 |  -0,047
' 2017 34.429.166.604 | 11.321.558.950.548 0,003
2015 | 3.139.277.000.000 | 58.844.320.000.000 0,053
43 | PT. XL Axiata Thk. 2016 |  1.686.874.000.000 | 54.896.286.000.000 0,031
2017 | 1.658.261.000.000 | 56.321.441.000.000 0,029
| 2015 -21.608.185.636 358.826.820.649 |  -0,060
a0 | PT Vl\ﬁ':nAe;;aT”;ﬁO”as' 2016 -7.283.065.654 304.957.257.737 |  -0,024
' 2017 82.294.037.579 300.003.474.668 0,274
o7 Wintermar Offshore 2015 10.972.805.105 | 6.147.306.159.080 | _ -0,002
45 Masin ThK 2016 -185.266.961.728 | 5.392.357.590.208 | _ -0,034
2017 -391.850.009.772 | 4.586.265.193.656 |  -0,085
5T 7ebra Nusantara 2015 -7.128.706.611 21726271297 |  -0,328
46 Thk 2016 -10.022.323.873 10.579.213.425 |  -0,947
' 2017 624.976.766 5.445.490.151 0,115

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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Lampiran 15. Menghitung Variabel Grover (ROA) Periode 2015-2017

ROA =

Laba (Rugi) Setelah Bunga dan Pajak

Total Aset
Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Setelah Bunga dan Total Aset (Rp) ROA
Pajak (Rp)

. 2015 34.176.339.639 | 2.892.967.196.853 0,012
1 | PT-Adi S?.Lal?a Armada 575 62.150.984.694 | 3.029.807.463.353 0,021
' 2017 |  103.308.394513 | 3.307.396.918.555 0,031
T Aroani P 2015 | -786.158.903.636 | 1.600.998.030.575 20,491
2 O'Ce;rfe[‘i'neﬁt;‘?a 2016 | -212.267.832.156 |  1.214.104.459.319 20,175
2017 | -257.845.586.194 | 1.167.650.491.065 20,221
_ 2015 | -8.640.757.000.000 | 2.411.596.000.000 23,583
3 | PT Bak{'nge'ecom 2016 | -1.392.115.000.000 | _1.569.775.000.000 | __-0,887
' 2017 | -1.496.482.000.000 718.022.000.000 22,084
o7 Bali Towerin 2015 | 120.797.157.230 |  1.204.724.497.928 0,10
4 'S:n'trao%"t’)eé'” ° 2016 196.629.741.580 |  1.707.249.319.532 0,115
2017 61.526.993538 | 2.421.703.648.750 0,025
- 2015 | 2.582.686.105.000 | 1.394.757.270.000 1,852
5 | PT- Be”'a}‘b'[(aJ”Ta”ker 2016 | -211.563.256.000 | 1.362.047.628.000 | 0,155
' 2017 | -117.757.712.172 | 1.071.663.057.600 20,110
2015 |  828.948.000.000 | 7.153.055.000.000 0,116
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 |  510.203.000.000 | _ 7.300.612.000.000 0,070
2017 | 427.495.000.000 | 6.516.487.000.000 0,066
_ 2015 |  137.750.234.605 | 2.852.587.004.375 0,048
7 |PT B“a”aT'B'Qtas Lautan =76 6.522.277.788 |  3.208.005.452.712 0,002
' 2017 |  151.801.397.532 | 4.214.267.041.188 0,036
. 2015 58.565.437.000 |  1.993.214.219.000 0,029
8 PT'St‘;ﬁ:?rgﬁk”'k 2016 65.031.463.000 | 2.260.452.738.000 0,029
' 2017 | 180.548.926.000 | 3.507.297.845.000 0,051
_ _ 2015 | 293.571.512.000 | 1.279.507.012.000 0,229
9 |PT- Card'grﬁ‘fro Service 016 296.376.558.000 |  1.647.454.782.000 0,180
' 2017 | 323.071.667.000 | 1.907.034.830.000 0,169
_ 2015 |  453.344.149.149 | 6.187.083.722.334 0,073
10 Nusz&g:&r;&gamk. 2016 | 508.516.947.486 | 7.937.919.618.380 0,064
2017 |  693.061.258.413 | 10.736.908.057.784 0,065
T Eka Sl Lorenm 2015 71.656.181.564 336.422.951.202 20,005
11 Transport Tk 2016 228.488.986.010 308.709.926.719 20,092
2017 -38.483.410.461 257.078.590.718 20,150
" 2015 32.322.265.000 | 2.883.807.269.000 0,011
12 | PT El’j"t’;fnsz H)"’l‘(”s'” ° 2016 | -184.740.372.000 | 2.557.262.840.000 20,072
‘ 2017 | -492.102.310.000 | 2.010.013.010.000 20,245
T Garuda Indonesia 2015 | 1.075.653.550.995 | 45.661.600.310.320 0,024
13 (Porserd) Tok. 2016 |  125.826.232.088 | 50.217.982.324.040 0,003
2017 | -2.891.003.357.544 | 50.985.081.275.964 20,057
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Laba (Rugi)

No. Nama Perusahaan Periode | Setelah Bunga dan Total Aset (Rp) ROA
Pajak (Rp)
T 1 | . 2015 45.368.789.075 |  1.985.242.947.170 0,023
14 Tr::;ggffas?tfg?o 4 2016 72.351.328.296 | 2.218.110.598.064 0,033
2017 135.533.677.176 | 2.378.470.148.220 0,057
2015 | -1.060.104.751.260 | 29.665.391.685.745 20,036
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 | -1.400.444.034.536 | 24.484.867.115.084 20,057
2017 | 4.357.486.011.036 | 49.256.536.799.844 0,088
2015 | -177.519.550.410 813.744.784.870 20,218
16 | PT. Indo Straits Thk. 2016 -08.738.114.028 596.266.005.763 20,166
2017 228.597.294.524 541.081.013.004 20,053
_ 2015 | -152.992.316.310 |  1.495.911.369.880 20,102
17 Pg I'Qﬁg:ﬁi‘;&f“}sff” 2016 | -147.711.420.380 |  1.266.980.874.100 0,117
' 2017 201.667.163.444 | 1.053.428.668.920 20,087
2015 | -1.163.478.000.000 | 55.388.517.000.000 20,021
18 PT. Indosat Thk. 2016 | 1.275.655.000.000 | 50.838.704.000.000 0,025
2017 | 1.301.929.000.000 | 50.661.040.000.000 0,026
o7 i B 2015 |  314.894.939.022 | 4.177.279.955.791 0,075
19 Se'jaﬂ:'eraa?glf‘ 2016 | 444.850.966.006 | 5.455.931.876.157 0,082
2017 | 262.126.036.511 | 6.355.270.875.080 0,041
o7 Jaca M 2015 | 1.319.200.546.000 | 36.724.982.487.000 0,036
20 (Per fesg) T""gﬁa 2016 | 1.803.054.456.000 | 53.500.322.659.000 0,034
2017 | 2.093.656.062.000 | 79.192.772.790.000 0,026
_ 2015 ~82.397.834.000 862.147.232.000 20,096
21 | PT- Leya”;j_b'ﬂtema“ona' 2016 756.892.011.000 762.773.110.000 20,075
' 2017 -91.697.954.000 671.513.557.000 20,137
_ 2015 679.996.935 |  3.686.509.970.260 0,000
22 PT. Logindo 2016 | -281.659.889.136 | 2.985.534.677.244 | 0,004
Samudramakmur Tbk.

2017 | -273.379.821.828 | 2.748.612.847.896 20,099
o7 Mitra Enera 2015 17.480.517.358 169.270.805.530 0,103
23 F;ersgéz Tgekfg' 2016 19.181.585.950 173.826.590.599 0,110
2017 1.076.109.019 159.794.691.605 0,007
_ - 2015 ~14.009.192.001 480.589.845 543 20,029
20 | PT- ';A;Efu'r';f?&?_o”a 2016 | -38.436.600.306 | 400.014.977.533 20,096
2017 ~20.051.493.787 373.572.552.145 20,054
. 2015 | -141.225.181.310 | 4.245.785.838.010 20,033
25 PT'M'gafb?.h;egi Segara 616 | -400.110.509.640 | 3.500.354.875.652 |  -0,114
€jatl ThK. 2017 | -120.706.217.604 | 3.252.921.405.120 20,037
2015 |  211.031.020.370 | 4.840.194.316.894 0,044
26 In?;'st';'gtsjrgt?rrgk_ 2016 220.020.813.619 | 5.521.685.288.988 0,040
2017 93.115.243.054 | 5.320.296.634.598 0,018
| -~ 2015 | -381.485.798.810 | 2.158.479.357.005 0,177
27 F;h;%ﬁﬁgagg/?%i 2016 | -105.590.917.416 | 1.884.352.000.872 20,056
2017 | -520.249.594.656 | 1.297.102.549.836 20,401
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Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Setelah Bunga dan Total Aset (Rp) ROA
Pajak (Rp)

| 2015 28.456.234.767 422.231.227.377 0,067
28 | PT- Pe'ﬁﬁfr}t‘?‘f"y DWI =016 13.992.094.004 | 409.484.780.079 0,034
' 2017 24.270.494.120 416.286.581.960 0,058
2015 | 317.174.135.241| 1.782.060.875.189 0,178
29 | PT: Pe'gﬁgsr}gﬁmp““"” 2016 | 231.521.148.688 | 2.525.662.339.789 0,092
' 2017 53.358.287.358 | 2.918.378.214.457 0,018
N 2015 | 5.556.059.080.680 | 89.598.832.090.495 0,062
30 Negéraezgf;s:fg)?g; 2016 | 4.146.133.495.376 | 91.823.679.278.048 0,045
2017 | 2.002.177.781.028 | 85.259.311.570.068 0,023
2015 |  127.330.622.795 | 2.088.136.017.160 0,061
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. | 2016 |  103.816.183.048 | 1.951.235.213.068 0,053
2017 |  186.878.090.796 | 2.038.944.018.276 0,092
_ 2015 |  137.111.760.620 | 7.906.965.596.230 0,017
3 | PT Sam“‘i%rlj'”dones'a 2016 | 142.891.094.148 | 7.684.012.069.056 0,019
' 2017 |  156.303.926.304 | 7.976.895.122.844 0,020
o " 2015 | 2.964.686.000.000 | 21.416.709.000.000 0,138
33 N j’szrr?t';"’r‘a T%”kéra 2016 | 2.670.151.000.000 | 25.025.207.000.000 0,107
2017 | 2.100.138.000.000 | 18.763.478.000.000 0,112
. 2015 9.597.813.956 405.100.406.126 0,024
3 | PT S'dO”T“SE’O Selaras 2016 1.125.343.487 436.204.840.797 0,003
' 2017 ~37.800.386.197 385.446.175.528 20,098
2015 | -1.565.410.162.209 | 20.705.913.320.829 20,076
35 | PT Smarg[)ek” Telecom 2016 | -1.974.434.427.311 | 22.807.139.288.268 20,087
' 2017 | -3.022.735.742.456 | 24.114.499.676.408 20,125
2015 |  564.865.561.785 | 7.075.422.957.595 0,080
36 | PT. Soechi Lines Tbk. 2016 |  285.132.624.876 | 7.475.151.249.480 0,038
2017 | 291.754.730.364 | 7.947.840.881.376 0,037
o7 Solusi 1 2015 |  136.875.000.000 | 13.738.747.000.000 0,010
37 P'rat‘;rngQ_as 2016 237.129.000.000 | 14.019.294.000.000 0,017
2017 | 330.962.000.000 | 12.610.068.000.000 0,026
2015 1.220.174.568 10.350.475.341 0,118
38 | PT. Steady Safe Tbk. 2016 20.712.677.860 9.449.082.799 2.192
2017 78.006.809.034 48.249.732.973 20,166
2015 1.836.009.077 181.024.951.673 0,010
39 | PT. Tanah Laut Tbk. 2016 ~17.882.166.335 162.412.706.550 20,110
2017 '57.755.332.932 109.923.503.603 20,525
PT. Telekomunikasi 2015 | 23.317.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,140
40 | Indonesia (Peresero) 2016 | 29.172.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,162
Thk. 2017 | 32.701.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,165
2015 | 1.445.027.000.000 | 22.799.671.000.000 0,063
41 F;Ifr;;mirtigr%”ga 2016 | 1.301.393.000.000 | 23.620.268.000.000 0,055
2017 | 2.339.029.000.000 | 25.595.785.000.000 0,091
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Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Setelah Bunga dan Total Aset (Rp) ROA
Pajak (Rp)
_ 2015 | -1.053.317.500.900 | 2.834.068.279.090 0,372
a | PT: TradaTAbfm Minera =016 | -258.703.851.644 | 2.173.679.640.540 | 0,119
' 2017 3.989.615.040 | 11.321.558.950.548 0,000
2015 25.338.000.000 | 58.844.320.000.000 0,000
43 | PT. XL Axiata Thk. 2016 375.516.000.000 | 54.896.286.000.000 0,007
2017 375.244.000.000 | 56.321.441.000.000 0,007
_ 2015 739.091.739.778 358.826.820.649 20,109
aa | PT: Vl\r’]iz'fegi;a{'gﬁ?”as' 2016 | -24.498.933579 | 304.957.257.737 | _ -0,080
2017 50.424.676.796 300.003.474.668 0,168
o Wi offeh 2015 | -128.819.903.405 | 6.147.306.159.080 0,021
45 : ,:/’I‘;flrrr]';a;bk ShOre ™5016 | -308.217.365.812 | 5.392.357.590.208 20,057
' 2017 | -540.010.788.744 | 4.586.265.193.656 0,118
5T 7ebra Nusantara 2015 ~8.351.373.538 21.726.271.297 ~0,384
46 Tk 2016 ~12.641.565.483 10.579.213.425 1,195
2017 375.515.650 5.445.490.151 0,069
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 16. Menghitung Variabel Springate (A) Periode 2015-2017
__ Modal Kerja
~ “Total Aset
No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) A
. 2015 -350.453.911.299 | 2.892.967.196.853 | -0,124
1 | PT-Ad S?Lal?a Armaga 2016 304.577.682.169 |  3.029.807.463.353 |  -0,101
: 2017 ~458.728.806.881 | 3.307.396.918.555 | -0,139
PT. Arpeni Pratama 2015 | -6.304.461.762.171 | 1.600.998.030.575 | -3,938
2 Ocean Line Tk 2016 | -6.136.971.958.317 | 1.214.104.459.319 | -5,055
2017 | -6.016.559.579.803 | 1.167.650.491.065 | -5,153
ST Bakrie Telecom 2015 | -7.585.149.000.000 | 2.411.596.000.000 | -3,145
3 Thk 2016 | -8.147.513.000.000 | 1.569.775.000.000 |  -5,190
2017 | -8.928.345.000.000 718.022.000.000 | -12,435
o7 Bali Towerindo 2015 168.723.818.439 | 1.204.724.497.928 | -0,140
4 Sentra Thk. 2016 -186.545.071.535 | 1.707.249.319.532 | -0,109
2017 207.909.235.026 | 2.421.703.648.750 | -0,086
T Berlian Laju Tanker 2015 3.103.875.000 | 1.394.757.270.000 | -0,002
5 Thk 2016 26.079.276.000 |  1.362.047.628.000 0,019
2017 55.461.799.848 | 1.071.663.057.600 | -0,052
2015 -398.349.000.000 |  7.153.055.000.000 |  -0,056
6 PT. Blue Bird Thk. 2016 68.201.000.000 |  7.300.612.000.000 0,009
2017 335.275.000.000 |  6.516.487.000.000 0,051
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No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) A
PT Buana Lintas Lautan 2015 71.711.224.455 2.852.587.004.375 0,025
7 Thk 2016 61.117.827.432 3.208.005.452.712 0,019
' 2017 3.565.820.052 4.214.267.041.188 0,001
PT. Bukaka Teknik 2015 314.809.449.000 1.993.214.219.000 0,158
8 Utama Thk. 2016 403.665.617.000 2.260.452.738.000 0,179
2017 110.300.922.000 3.507.297.845.000 0,031
PT. Cardig Aero Service 2015 515.432.564.000 1.279.507.012.000 0,403
9 Thk 2016 599.442.017.000 1.647.454.782.000 0,364
' 2017 135.712.622.000 1.907.034.830.000 0,071
PT. Citra Marga 2015 1.288.374.660.578 6.187.083.722.334 0,208
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 1.709.807.097.085 7.937.919.618.380 0,215
' 2017 2.480.695.877.360 | 10.736.908.057.784 0,231
PT. Eka Sari Lorena 2015 -438.344.907 336.422.951.202 -0,001
11 Transport Tbk. 2016 -259.372.279 308.709.926.719 -0,001
2017 11.092.144.081 257.078.590.718 0,043
PT. Express Transindo 2015 192.522.261.000 2.883.807.269.000 0,067
12 Utama Tbk 2016 537.695.351.000 2.557.262.840.000 0,210
' 2017 -82.235.630.000 2.010.013.010.000 -0,041
PT Garuda Indonesia 2015 -2.593.475.395.220 | 45.661.600.310.320 -0,057
13 (Persero) Tk 2016 -5.353.477.716.084 | 50.217.982.324.040 -0,107
' 2017 | -12.668.796.036.960 | 50.985.081.275.964 -0,248
PT. Humpuss Intermoda 2015 -34.337.203.475 1.985.242.947.170 -0,017
14 Transportasi Tbk. 2016 50.031.995.972 2.218.110.598.064 0,023
2017 -8.678.388.168 2.378.470.148.220 -0,004
2015 4.437.835.677.135 | 29.665.391.685.745 0,150
15 | PT. Indika Energy Thbk. 2016 4.762.450.957.592 | 24.484.867.115.084 0,195
2017 9.321.653.912.732 | 49.256.536.799.844 0,189
2015 -168.493.302.575 813.744.784.870 -0,207
16 PT. Indo Straits Thk. 2016 -194.447.256.524 596.266.005.768 -0,326
2017 -53.825.499.504 541.081.013.004 -0,099
PT. Indonesia Transport 2015 34.995.238.770 1.495.911.369.880 0,023
17 & Infrastructure Thk. 2016 -1.044.997.247.684 1.266.980.874.100 -0,825
2017 -192.049.917.864 1.053.428.668.920 -0,182
2015 | -10.133.923.000.000 | 55.388.517.000.000 -0,183
18 PT. Indosat Thk. 2016 | -11.013.111.000.000 | 50.838.704.000.000 -0,217
2017 -6.721.186.000.000 | 50.661.040.000.000 -0,133
PT. Inti Bangun 2015 251.030.847.153 4.177.279.955.791 0,060
19 Sejahtera Tbk. 2016 559.835.211.044 5.455.931.876.157 0,103
2017 352.720.635.067 6.355.270.875.080 0,056
PT. Jasa Marga 2015 -3.814.364.857.000 | 36.724.982.487.000 -0,104
20 (Persero) Tbk 2016 -5.661.104.507.000 | 53.500.322.659.000 -0,106
' 2017 -6.010.875.240.000 | 79.192.772.790.000 -0,076
PT. Leyand International 2015 -245.742.569.000 862.147.232.000 -0,285
21 Thk 2016 -203.204.424.000 762.773.110.000 -0,266
' 2017 -226.273.200.000 671.513.557.000 -0,337




No. Nama Perusahaan Periode Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) A
PT. Logindo 2015 173.603.867.250 3.686.509.970.260 0,047
22 Samudramakmur Tbk 2016 75.254.511.996 2.985.534.677.244 0,025
' 2017 -26.352.512.856 2.748.612.847.896 -0,010
PT. Mitra Energi 2015 10.186.652.774 169.270.805.530 0,060
23 Persada Thk 2016 41.093.236.981 173.826.590.599 0,236
' 2017 56.384.423.141 159.794.691.605 0,353
PT Mitra International 2015 117.783.489.025 480.589.845.543 0,245
24 Resource Thk 2016 107.798.706.382 400.014.977.533 0,269
' 2017 88.832.355.233 373.572.552.145 0,238
PT. Mitrabahtera Segara 2015 586.301.281.205 4.245.785.838.010 0,138
25 Sejati Tbk 2016 177.816.887.832 3.500.354.875.652 0,051
' 2017 596.111.200.668 3.252.921.405.120 0,183
PT. Nusantara 2015 850.827.414.715 4.840.194.316.894 0,176
26 Infrastucture Thk. 2016 958.035.116.982 5.521.685.288.988 0,174
2017 800.502.335.775 5.320.296.634.598 0,150
PT. Pelayaran Nasional 2015 -586.722.116.975 2.158.479.357.005 -0,272
27 Bina Buana Raya Tbk 2016 -475.103.100.252 1.884.352.000.872 -0,252
' 2017 -805.374.028.656 1.297.102.549.836 -0,621
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 63.219.036.410 422.231.227.377 0,150
28 Putri Thk 2016 80.770.072.448 409.484.780.079 0,197
' 2017 92.705.138.970 416.286.581.960 0,223
PT. Pelayaran Tempuran 2015 -192.273.721.566 1.782.060.875.189 -0,108
29 Emas Tbk. 2016 -376.361.854.028 2.525.662.339.789 -0,149
2017 -404.081.342.787 2.918.378.214.457 -0,138
PT. Perusahaan Gas 2015 14.556.630.999.520 | 89.598.832.090.495 0,162
30 Negara (Persero) Thk 2016 17.591.786.267.112 | 91.823.679.278.048 0,192
' 2017 18.173.110.059.900 | 85.259.311.570.068 0,213
2015 350.706.049.935 2.088.136.017.160 0,168
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 137.128.837.136 1.951.235.213.068 0,070
2017 377.016.331.668 2.038.944.018.276 0,185
PT. Samudera Indonesia 2015 359.993.547.480 7.906.965.596.230 0,046
32 Thk 2016 189.242.324.792 7.684.012.069.056 0,025
' 2017 330.156.007.992 7.976.895.122.844 0,041
PT Sarana Menara 2015 1.555.829.000.000 | 21.416.709.000.000 0,073
33 Nusantara Tbk 2016 291.598.000.000 | 25.025.207.000.000 0,012
' 2017 819.230.000.000 | 18.763.478.000.000 0,044
PT. Sidomulyo Selaras 2015 -7.615.260.848 405.100.406.126 -0,019
34 ThK 2016 19.768.993.049 436.204.840.797 0,045
' 2017 5.643.407.895 385.446.175.528 0,015
PT. Smartfren Telecom 2015 -1.951.444.797.003 | 20.705.913.320.829 -0,094
35 Thk 2016 -2.805.598.312.648 | 22.807.139.288.268 -0,123
‘ 2017 -3.840.946.606.049 | 24.114.499.676.408 -0,159
2015 -827.921.037.285 7.075.422.957.595 -0,117
36 PT. Soechi Lines Tbk. 2016 -444.933.946.160 7.475.151.249.480 -0,060
2017 -203.866.619.580 7.947.840.881.376 -0,026
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No. Nama Perusahaan Periode | Modal Kerja (Rp) Total Aset (Rp) A
oT. Solusi Tunas 2015 985.657.000.000 | 13.738.747.000.000 | 0,072
37 oratama ThK 2016 |  1.472.562.000.000 | 14.019.294.000.000 | 0,105
: 2017 |  1.217.718.000.000 | 12.610.068.000.000 | 0,097
2015 -59.016.321.103 10.350.475.341 | 5,702
38 | PT. Steady Safe Thk. 2016 -39.083.076.683 9.449.082.799 | 4,136
2017 -33.570.355.176 48.249.732.973 | -0,696
2015 76.151.197.010 181.024.951.673 | 0,421
39 | PT. Tanah Laut Tbk. 2016 61.883.120.626 162.412.706.550 | 0,381
2017 52.857.035.622 109.923.503.603 | 0,481
PT. Telekomunikasi 2015 | 12.499.000.000.000 | 166.173.000.000.000 | 0,075
40 | Indonesia (Peresero) 2016 | 7.939.000.000.000 | 179.611.000.000.000 | 0,044
Thbk. 2017 |  2.185.000.000.000 | 198.484.000.000.000 | 0,011
ST Tower Bersama 2015 690.971.000.000 | 22.799.671.000.000 | 0,030
M nfrastUetire Thk. 2016 2939.280.000.000 | 23.620.268.000.000 |  -0,040
2017 716.621.000.000 | 25.595.785.000.000 | -0,001
oT Trada Alam Minera 2015 | -1.468.141.552.055 | 2.834.068.279.090 | -0,518
42 Thk 2016 | -1.306.440.740.036 | 2.173.679.640.540 | -0,601
: 2017 | 2.357.314.241.724 | 11.321.558.950.548 | 0,208
2015 | -5.596.628.000.000 | 58.844.320.000.000 |  -0,095
43 | PT. XL Axiata Tbk. 2016 | -7.670.175.000.000 | 54.896.286.000.000 |  -0,140
2017 | -8.045.774.000.000 | 56.321.441.000.000 | -0,143
| 2015 ~122.525.090.750 358.826.820.649 | -0,341
a9 | PT Vl\ﬁ';ésga{‘gﬁortas' 2016 -91.658.361.011 304.957.257.737 | -0,301
' 2017 -30.486.895.280 300.003.474.668 | -0,102
o7 Wintermar Offshore. |—20L5 -190.827.255.830 |  6.147.306.159.080 |  -0,031
45 Marine Thk 2016 76.824.804.188 | 5.392.357.590.208 | -0,014
' 2017 -233.665.946.220 | 4.586.265.193.656 |  -0,051
oT. Zebra Nusantara 2015 ~6.966.795.653 21.726.271.297 | 0,321
46 Thk 2016 -11.092.342.576 10.579.213.425 | -1,049
: 2017 -10.019.483.879 5445490151 | -1,840

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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Lampiran 17. Menghitung Variabel Springate (B) Periode 2015-2017

__ Laba (Rugi) Sebelum Bunga dan Pajak

B
Total Aset
Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) B
dan Pajak (Rp)

PT. Adi Sarana Armada 2015 227.954.075.219 2.892.967.196.853 0,079
1 Thk 2016 273.014.137.529 3.029.807.463.353 0,090
' 2017 313.023.964.492 3.307.396.918.555 0,095
PT. Arpeni Pratama 2015 -524.773.971.879 1.600.998.030.575 -0,328
2 Ocean Line Thk. 2016 49.041.195.180 1.214.104.459.319 0,040
2017 26.696.407.991 1.167.650.491.065 0,023
PT Bakrie Telecom 2015 | -3.920.807.000.000 2.411.596.000.000 -1,626
3 Thk. 2016 -958.070.000.000 1.569.775.000.000 -0,610
2017 -856.616.000.000 718.022.000.000 -1,193
PT. Bali Towerindo 2015 86.671.683.274 1.204.724.497.928 0,072
4 Sentra Thk 2016 143.353.871.323 1.707.249.319.532 0,084
' 2017 158.236.387.591 2.421.703.648.750 0,065
PT. Berlian Laju Tanker 2015 | 3.566.435.145.000 1.394.757.270.000 2,557
5 Thk 2016 -184.731.564.000 1.362.047.628.000 -0,136
' 2017 -94.610.060.004 1.071.663.057.600 -0,088
2015 | 1.173.299.000.000 7.153.055.000.000 0,164
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 807.271.000.000 7.300.612.000.000 0,111
2017 567.599.000.000 6.516.487.000.000 0,087
PT. Buana Lintas Lautan 2015 192.893.319.185 2.852.587.004.375 0,068
7 Thk 2016 125.674.781.496 3.208.005.452.712 0,039
' 2017 285.332.097.744 4,214.267.041.188 0,068
. 2015 120.188.353.000 1.993.214.219.000 0,060
8 PT. Stiﬁ:?rgﬁk”' K 2016 |  157.390.392.000 | 2.260.452.738.000 0,070
' 2017 330.536.117.000 3.507.297.845.000 0,094
PT. Cardig Aero Service 2015 413.649.761.000 1.279.507.012.000 0,323
9 Thk. 2016 433.812.152.000 1.647.454.782.000 0,263
2017 503.372.181.000 1.907.034.830.000 0,264
PT. Citra Marga 2015 496.593.753.188 6.187.083.722.334 0,080
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 695.369.783.549 7.937.919.618.380 0,088
' 2017 705.926.409.623 | 10.736.908.057.784 0,066
PT Eka Sari Lorena 2015 -2.398.402.750 336.422.951.202 -0,007
11 Transport Thk. 2016 -30.124.797.360 308.709.926.719 -0,098
2017 -37.534.178.472 257.078.590.718 -0,146
PT. Express Transindo 2015 239.909.345.000 2.883.807.269.000 0,083
12 Utama Tbk. 2016 -26.193.815.000 2.557.262.840.000 -0,010
2017 -382.739.952.000 2.010.013.010.000 -0,190
PT Garuda Indonesia 2015 2.327.843.358.595 | 45.661.600.310.320 0,051
13 (Persero) Thk 2016 1.331.560.524.404 | 50.217.982.324.040 0,027
' 2017 | -1.032.102.599.544 | 50.985.081.275.964 -0,020
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Laba (Rugi)

No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) B
dan Pajak (Rp)

PT. Humpuss Intermoda 2015 131.781.827.855 1.985.242.947.170 0,066
14 Transportasi Tbk 2016 186.779.532.864 2.218.110.598.064 0,084
' 2017 230.856.307.788 2.378.470.148.220 0,097
2015 -147.187.904.520 | 29.665.391.685.745 -0,005
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 -653.569.618.684 | 24.484.867.115.084 -0,027
2017 | 5.201.961.965.688 | 49.256.536.799.844 0,106
2015 -156.917.669.765 813.744.784.870 -0,193
16 PT. Indo Straits Thk. 2016 -79.231.635.176 596.266.005.768 -0,133
2017 -11.266.665.828 541.081.013.004 -0,021
PT. Indonesia Transport 2015 -145.357.239.045 1.495.911.369.880 -0,097
17 & Infrastructure Thk 2016 -45.525.306.288 1.266.980.874.100 -0,036
' 2017 -60.055.682.784 1.053.428.668.920 -0,057
2015 | 2.362.110.000.000 | 55.388.517.000.000 0,043
18 PT. Indosat Tbk. 2016 | 3.940.553.000.000 | 50.838.704.000.000 0,078
2017 | 4.032.499.000.000 | 50.661.040.000.000 0,080
PT. Inti Bangun 2015 527.897.724.324 4.177.279.955.791 0,126
19 Sejahtera Tbk. 2016 714.628.657.349 5.455.931.876.157 0,131
2017 275.867.228.552 6.355.270.875.080 0,043
PT. Jasa Marga 2015 | 3.477.665.145.000 | 36.724.982.487.000 0,095
20 (Persero) Tbk 2016 | 4.165.506.983.000 | 53.500.322.659.000 0,078
' 2017 | 4.648.080.263.000 | 79.192.772.790.000 0,059
PT. Leyand International 2015 -62.710.283.000 862.147.232.000 -0,073
21 Thk 2016 -44.812.741.000 762.773.110.000 -0,059
' 2017 -82.501.592.000 671.513.557.000 -0,123
PT. Logindo 2015 | 1.033.921.592.950 3.686.509.970.260 0,280
22 Samudramakmur Tbk 2016 -185.316.392.772 2.985.534.677.244 -0,062
' 2017 -181.114.310.964 2.748.612.847.896 -0,066
PT. Mitra Energi 2015 27.352.578.640 169.270.805.530 0,162
23 Persada Tbk 2016 35.349.167.746 173.826.590.599 0,203
' 2017 8.171.589.670 159.794.691.605 0,051
PT. Mitra International 2015 11.611.879.633 480.589.845.543 0,024
24 Resource Thk. 2016 -6.838.742.781 400.014.977.533 -0,017
2017 9.053.493.779 373.572.552.145 0,024
PT. Mitrabahtera Segara 2015 -76.972.609.865 4.245.785.838.010 -0,018
25 Sejati Tbk 2016 -347.041.507.408 3.500.354.875.652 -0,099
' 2017 -63.512.387.244 3.252.921.405.120 -0,020
PT Nusantara 2015 252.474.548.163 4.840.194.316.894 0,052
26 Infrastucture Thk 2016 353.957.643.481 5.521.685.288.988 0,064
' 2017 320.653.609.699 5.320.296.634.598 0,060
PT. Pelayaran Nasional 2015 -333.753.498.590 2.158.479.357.005 -0,155
27 Bina Buana Raya Tbk. 2016 -61.808.744.024 1.884.352.000.872 -0,033
2017 -498.893.688.444 1.297.102.549.836 -0,385
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 35.636.818.915 422.231.227.377 0,084
28 Putri Thk 2016 19.672.479.346 409.484.780.079 0,048
' 2017 28.765.661.909 416.286.581.960 0,069
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Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) B
dan Pajak (Rp)

PT. Pelayaran Tempuran 2015 407.998.913.532 1.782.060.875.189 0,229
29 Emas Thk 2016 303.847.312.592 2.525.662.339.789 0,120
' 2017 154.675.472.303 2.918.378.214.457 0,053
PT Perusahaan Gas 2015 | 7.800.945.047.995 | 89.598.832.090.495 0,087
30 Negara (Persero) Thk 2016 | 5.968.838.508.228 | 91.823.679.278.048 0,065
' 2017 | 5.107.819.325.232 | 85.259.311.570.068 0,060
2015 261.650.413.365 2.088.136.017.160 0,125
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 201.179.619.608 1.951.235.213.068 0,103
2017 322.339.015.212 2.038.944.018.276 0,158
PT Samudera Indonesia 2015 277.437.921.780 7.906.965.596.230 0,035
32 Thk 2016 245.442.909.288 7.684.012.069.056 0,032
' 2017 338.348.957.772 7.976.895.122.844 0,042
PT Sarana Menara 2015 | 4.507.969.000.000 | 21.416.709.000.000 0,210
33 Nusantara Tk 2016 | 4.322.097.000.000 | 25.025.207.000.000 0,173
2017 | 3.422.148.000.000 | 18.763.478.000.000 0,182
PT. Sidomulyo Selaras 2015 31.787.500.147 405.100.406.126 0,078
34 ThK 2016 18.317.987.771 436.204.840.797 0,042
' 2017 -20.750.483.091 385.446.175.528 -0,054
PT. Smartfren Telecom 2015 | -1.330.545.192.390 | 20.705.913.320.829 -0,064
35 Thk 2016 | -1.982.587.115.449 | 22.807.139.288.268 -0,087
' 2017 | -2.253.198.722.272 | 24.114.499.676.408 -0,093
2015 601.191.204.150 7.075.422.957.595 0,085
36 | PT. Soechi Lines Tbk. 2016 508.127.538.704 7.475.151.249.480 0,068
2017 479.843.131.740 7.947.840.881.376 0,060
PT. Solusi Tunas 2015 | 1.330.695.000.000 | 13.738.747.000.000 0,097
37 Pratama Tbk 2016 | 1.302.946.000.000 | 14.019.294.000.000 0,093
' 2017 | 1.309.643.000.000 | 12.610.068.000.000 0,104
2015 7.835.512.382 10.350.475.341 0,757
38 PT. Steady Safe Thk. 2016 -4.812.188.813 9.449.082.799 -0,509
2017 -3.669.160.353 48.249.732.973 -0,076
2015 -705.936.030 181.024.951.673 -0,004
39 PT. Tanah Laut Thk. 2016 -19.778.580.342 162.412.706.550 -0,122
2017 -18.157.894.161 109.923.503.603 -0,165
PT. Telekomunikasi 2015 | 32.418.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,195
40 Indonesia (Peresero) 2016 | 39.195.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,218
Thk. 2017 | 43.933.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,221
PT Tower Bersama 2015 | 2.733.964.000.000 | 22.799.671.000.000 0,120
41 Infrastructure Thk 2016 | 3.098.979.000.000 | 23.620.268.000.000 0,131
' 2017 | 2.851.022.000.000 | 25.595.785.000.000 0,111
PT Trada Alam Minera 2015 -935.172.775.475 2.834.068.279.090 -0,330
42 Thk 2016 -101.267.682.876 2.173.679.640.540 -0,047
' 2017 34.429.166.604 | 11.321.558.950.548 0,003
2015 | 3.139.277.000.000 | 58.844.320.000.000 0,053
43 PT. XL Axiata Tbk. 2016 | 1.686.874.000.000 | 54.896.286.000.000 0,031
2017 | 1.658.261.000.000 | 56.321.441.000.000 0,029
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Laba (Rugi)
No. Nama Perusahaan Periode | Sebelum Bunga Total Aset (Rp) B
dan Pajak (Rp)
. 2015 -21.608.185.636 358.826.820.649 -0,060
aa | PT: \’I\:E':@;;a{‘;ﬁo”as' 2016 -7.283.065.654 304.957.257.737 |  -0,024
' 2017 82.294.037.579 300.003.474.668 0,274
PT Wintermar Offshore 2015 -10.972.805.105 6.147.306.159.080 -0,002
45 Marine Thk 2016 -185.266.961.728 5.392.357.590.208 -0,034
' 2017 -391.850.009.772 4,586.265.193.656 -0,085
PT. Zebra Nusantara 2015 -7.128.706.611 21.726.271.297 -0,328
46 ' Thk 2016 -10.022.323.873 10.579.213.425 -0,947
' 2017 624.976.766 5.445.490.151 0,115
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 18. Menghitung Variabel Springate (C) Periode 2015-2017
C= Laba (Rugi) Bersih Sebelum Pajak
Kewajiban Lancar
. Laba (Rugi) Bersih Kewajiban
No. Nama Perusahaan Periode SebeIuEn P%j)ak (Rp) Lancal! (Rp) C
PT. Adi Sarana Armada 2015 56.854.925.672 625.123.073.152 0,091
1 Thk 2016 88.814.963.188 596.788.731.977 0,149
' 2017 138.197.075.844 802.405.786.738 0,172
PT. Arpeni Pratama 2015 -783.198.182.402 | 6.571.905.837.382 -0,119
2 Ocean Line Tbk. 2016 -211.067.226.263 | 6.359.273.595.490 -0,033
2017 -253.012.831.887 | 6.359.273.595.490 -0,040
PT. Bakrie Telecom 2015 -8.506.407.000.000 | 7.649.163.000.000 -1,112
3 Thk. 2016 -1.330.333.000.000 | 8.191.029.000.000 -0,162
2017 -1.605.235.000.000 | 8.933.611.000.000 -0,180
PT Bali Towerindo 2015 164.162.731.641 247.265.664.090 0,664
4 Sentra Tbk. 2016 263.709.136.933 322.825.079.592 0,817
2017 52.610.484.360 495.349.216.771 0,106
PT. Berlian Laju Tanker 2015 2.356.917.135.000 309.711.545.000 7,610
5 Thk. 2016 -210.152.476.000 224.515.560.000 -0,936
2017 -120.213.043.308 195.679.372.872 -0,614
2015 1.104.892.000.000 964.508.000.000 1,146
6 PT. Blue Bird Tbk. 2016 691.811.000.000 814.103.000.000 0,850
2017 562.177.000.000 435.947.000.000 1,290
PT Buana Lintas Lautan 2015 138.948.317.740 673.012.154.035 0,206
7 Tbk 2016 6.066.300.256 586.454.944.516 0,010
' 2017 153.186.883.752 790.004.838.756 0,194
. 2015 81.873.523.000 662.157.609.000 0,124
8 PT. St‘;':f]‘:"’_‘rgﬁk”' K 2016 96.727.773.000 |  884.002.059.000 0,109
' 2017 254.850.282.000 | 1.634.572.696.000 0,156
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Laba (Rugi) Bersih

Kewajiban

No. Nama Perusahaan Periode Sebelum Pajak (Rp) Lancar (Rp) C
PT. Cardig Aero Service 2015 414.195.662.000 417.406.003.000 0,992
9 Thk 2016 428.531.745.000 487.042.513.000 0,880
' 2017 449.767.982.000 698.417.336.000 0,644
PT. Citra Marga 2015 569.276.873.067 687.085.252.460 0,829
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 672.897.612.099 909.380.414.118 0,740
' 2017 863.173.548.659 | 1.448.576.774.143 0,596
PT. Eka Sari Lorena 2015 -2.175.470.773 41.790.320.211 -0,052
11 Transport Thk 2016 -28.335.466.229 41.454.803.699 -0,684
' 2017 -37.612.186.212 28.184.532.860 -1,334
PT. Express Transindo 2015 50.716.457.000 425.777.929.000 0,119
12 Utama Thk 2016 -223.364.576.000 174.751.384.000 -1,278
' 2017 -548.791.076.000 535.116.207.000 -1,026
PT. Garuda Indonesia 2015 1.471.376.727.865 | 16.496.738.624.195 0,089
13 (Persero) Thk. 2016 239.035.845.200 | 21.008.208.761.756 0,011
2017 -2.143.031.270.076 | 26.037.171.599.556 -0,082
PT. Humpuss Intermoda 2015 56.927.481.625 516.897.518.810 0,110
14 Transportasi Tbk 2016 87.839.704.168 416.588.043.832 0,211
' 2017 153.499.842.552 414.517.493.724 0,370
2015 -1.212.228.989.605 | 6.974.929.100.210 -0,174
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 -1.545.233.823.588 | 4.205.222.268.996 -0,367
2017 4.065.972.177.660 | 8.934.882.887.112 0,455
2015 -177.007.576.575 244.311.243.350 -0,725
16 PT. Indo Straits Thk. 2016 -98.614.516.264 267.720.872.168 -0,368
2017 -25.996.850.760 106.716.119.268 -0,244
PT. Indonesia Transport 2015 -175.656.480.480 257.990.048.065 -0,681
17 & Infrastructure Thk 2016 -165.226.321.260 | 1.266.980.874.100 -0,130
' 2017 -120.001.423.548 340.399.095.324 -0,353
2015 -1.785.835.000.000 | 20.052.600.000.000 -0,089
18 PT. Indosat Tbk. 2016 1.795.263.000.000 | 19.086.592.000.000 0,094
2017 1.940.426.000.000 | 16.200.457.000.000 0,120
PT. Inti Bangun 2015 410.868.435.469 203.655.329.757 2,017
19 Sejahtera Tbk 2016 609.814.485.397 363.155.030.787 1,679
' 2017 148.155.664.761 846.443.381.930 0,175
PT. Jasa Marga 2015 2.068.304.233.000 | 7.543.411.360.000 0,274
20 (Persero) Tbk 2016 2.649.679.254.000 | 18.626.988.996.000 0,142
' 2017 3.250.452.460.000 | 24.997.940.298.000 0,130
PT. Leyand International 2015 -82.550.456.000 304.981.442.000 -0,271
21 Thk 2016 -57.022.762.000 246.410.761.000 -0,231
' 2017 -91.819.547.000 261.349.696.000 -0,351
PT. Logindo 2015 8.120.261.210 519.940.033.650 0,016
22 Samudramakmur Tbk 2016 -185.316.392.772 193.793.017.376 -0,956
' 2017 -269.260.349.208 230.878.404.576 -1,166
PT. Mitra Energi 2015 26.000.939.103 53.153.059.755 0,489
23 Persada Tbk 2016 34.349.167.746 39.503.042.402 0,870
' 2017 5.726.369.417 18.509.531.340 0,309
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. Laba (Rugi) Bersih Kewajiban

No. Nama Perusahaan Periode Sebelum Pajak (Rp) Lancar (Rp) C
PT_ Mitra International 2015 -15.786.139.827 70.610.055.517 -0,224
24 Resource Thk 2016 -35.954.837.951 64.263.629.910 -0,559
' 2017 -21.808.409.356 62.404.445.219 -0,349
PT. Mitrabahtera Segara 2015 -141.225.181.310 538.221.802.220 -0,262
25 Sejati Thk 2016 -400.110.509.640 580.277.931.620 -0,690
' 2017 -120.706.217.604 118.905.918.720 -1,015
PT. Nusantara 2015 272.155.966.025 556.830.240.373 0,489
26 Infrastucture Thk 2016 285.091.598.412 453.350.585.324 0,629
' 2017 159.078.617.315 461.885.960.072 0,344
PT. Pelayaran Nasional 2015 -377.155.796.620 681.004.210.015 -0,554
27 Bina Buana Raya Tbk 2016 -97.257.036.876 569.075.156.052 -0,171
' 2017 -513.201.396.684 877.890.565.728 -0,585
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 28.893.562.900 29.217.872.661 0,989
28 Putri Thk. 2016 14.617.154.768 22.862.731.874 0,639
2017 25.398.805.167 18.400.443.369 1,380
PT. Pelayaran Tempuran 2015 317.640.620.854 463.425.983.891 0,685
29 Emas Thk 2016 232.096.636.048 652.010.180.636 0,356
' 2017 19.308.285.740 818.827.483.785 0,024
PT Perusahaan Gas 2015 6.113.024.646.020 | 9.205.681.896.895 0,664
30 Negara (Persero) Tbk. 2016 5.172.660.421.656 | 10.955.336.673.732 0,472
2017 3.733.151.698.056 | 6.322.324.149.264 0,590
2015 209.459.500.170 293.202.420.135 0,714
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 146.324.811.744 302.818.257.008 0,483
2017 247.464.760.344 293.553.674.448 0,843
PT Samudera Indonesia 2015 214.245.054.645 | 2.152.077.787.255 0,10
32 Thk 2016 136.069.099.508 | 2.193.627.290.452 0,062
' 2017 232.281.421.908 | 2.556.902.862.900 0,091
PT. Sarana Menara 2015 3.957.815.000.000 | 1.977.557.000.000 2,001
33 Nusantara Tk, 2016 3.709.302.000.000 | 3.302.952.000.000 1,123
2017 2.802.960.000.000 | 2.230.487.000.000 1,257
PT. Sidomulyo Selaras 2015 11.430.639.848 118.700.001.817 0,096
34 ThK 2016 2.937.607.586 97.664.839.437 0,030
' 2017 -38.510.992.004 79.820.531.573 -0,482
PT. Smartfren Telecom 2015 -2.008.005.999.663 | 4.159.191.189.004 -0,483
35 Thk 2016 -2.474.473.548.306 | 5.124.263.031.383 -0,483
' 2017 -2.777.643.428.987 | 6.411.201.682.752 -0,433
2015 584.940.432.045 | 1.562.842.544.065 0,374
36 | PT. Soechi Lines Tbk. 2016 319.342.293.196 | 1.236.337.980.084 0,258
2017 315.214.216.848 | 1.024.763.119.572 0,308
PT. Solusi Tunas 2015 242.015.000.000 831.915.000.000 0,291
37 Pratama Tbk 2016 409.350.000.000 | 1.094.268.000.000 0,374
' 2017 211.135.000.000 821.160.000.000 0,257
2015 2.048.661.106 62.548.494.742 0,033
38 PT. Steady Safe Thbk. 2016 19.773.790.867 40.983.115.285 0,482
2017 -9.681.999.973 72.544.718.357 -0,133
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Laba (Rugi) Bersih

Kewajiban

No. Nama Perusahaan Periode Sebelum Pajak (Rp) Lancar (Rp) C
2015 2.679.491.872 1.229.034.146 2,180
39 PT. Tanah Laut Thbk. 2016 -17.615.079.509 562.345.297 -31,324
2017 -57.737.332.932 345.263.343 | -167,227
PT. Telekomunikasi 2015 31.342.000.000.000 | 35.413.000.000.000 0,885
40 Indonesia (Peresero) 2016 38.195.000.000.000 | 39.762.000.000.000 0,961
Thbk. 2017 42.659.000.000.000 | 45.376.000.000.000 0,940
PT Tower Bersama 2015 1.089.197.000.000 | 1.914.539.000.000 0,569
41 Infrastructure Thk 2016 1.363.951.000.000 | 2.899.952.000.000 0,470
' 2017 907.639.000.000 | 1.988.122.000.000 0,457
PT Trada Alam Minera 2015 -1.045.921.132.315 | 1.913.979.425.645 -0,546
42 Thik 2016 -258.703.851.644 | 1.666.678.226.740 -0,155
' 2017 -12.832.286.256 | 1.740.988.029.612 -0,007
2015 -630.526.000.000 | 15.748.214.000.000 -0,040
43 PT. XL Axiata Thk. 2016 185.581.000.000 | 14.477.038.000.000 0,013
2017 221.238.000.000 | 15.226.516.000.000 0,015
. 2015 -50.993.540.028 164.670.613.402 -0,31
ag | PT- ﬁ%‘:ﬁe;ﬁ;ﬁom' 2016 -20.114.801.345 |  138.281.620.188 |  -0,211
' 2017 68.341.209.545 53.152.285.722 1,286
PT Wintermar Offshore 2015 -137.074.886.585 766.076.024.420 -0,179
45 Marine Thk. 2016 -296.416.070.188 672.948.804.872 -0,440
2017 -538.356.632.136 664.447.055.256 -0,810
PT. Zebra Nusantara 2015 -8.041.681.012 12.292.197.503 -0,654
46 Thk 2016 -12.502.049.235 14.268.295.418 -0,876
' 2017 423.089.657 11.378.076.773 0,037
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 19. Menghitung Variabel Springate (D) Periode 2015-2017
__ Penjualan
™ Total Aset
No. Nama Perusahaan Periode Penjualan (Rp) Total Aset (Rp) D
PT. Adi Sarana Armada 2015 | 1.392.596.846.234 | 2.892.967.196.853 0,481
1 Thk. 2016 1.570.388.327.917 3.029.807.463.353 0,518
2017 1.689.846.194.031 3.307.396.918.555 0,511
PT. Arpeni Pratama 2015 663.386.012.339 1.600.998.030.575 0,414
2 Ocean Line Thk. 2016 439.078.197.181 1.214.104.459.319 0,362
2017 466.981.642.650 1.167.650.491.065 0,400
PT Bakrie Telecom 2015 509.596.000.000 2.411.596.000.000 0,211
3 Thk. 2016 89.849.000.000 1.569.775.000.000 0,057
2017 3.500.000.000 718.022.000.000 0,005
PT. Bali Towerindo 2015 170.480.118.683 1.204.724.497.928 0,142
4 Sentra Thk. 2016 254.686.463.863 1.707.249.319.532 0,149
2017 320.065.951.849 2.421.703.648.750 0,132




No. Nama Perusahaan Periode Penjualan (Rp) Total Aset (Rp) D
PT. Berlian Laju Tanker 2015 3.492.769.845.000 1.394.757.270.000 2,504
5 Thk 2016 272.119.308.000 1.362.047.628.000 0,200
' 2017 342.048.415.296 1.071.663.057.600 0,319
2015 5.472.328.000.000 7.153.055.000.000 0,765
6 PT. Blue Bird Thk. 2016 4.796.096.000.000 7.300.612.000.000 0,657
2017 4.203.846.000.000 6.516.487.000.000 0,645
PT Buana Lintas Lautan 2015 698.556.410.715 2.852.587.004.375 0,245
7 Thk 2016 688.591.761.924 3.208.005.452.712 0,215
' 2017 881.858.124.624 4.214.267.041.188 0,209
PT. Bukaka Teknik 2015 1.188.990.251.000 1.993.214.219.000 0,597
8 Utama Thk. 2016 1.605.432.899.000 2.260.452.738.000 0,710
2017 2.455.941.035.000 3.507.297.845.000 0,700
PT. Cardig Aero Service 2015 1.631.764.589.000 1.279.507.012.000 1,275
9 Thk 2016 1.778.033.680.000 1.647.454.782.000 1,079
' 2017 2.057.649.583.000 1.907.034.830.000 1,079
PT. Citra Marga 2015 1.523.590.739.015 6.187.083.722.334 0,246
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 2.310.039.110.657 7.937.919.618.380 0,291
' 2017 2.906.663.239.601 | 10.736.908.057.784 0,271
PT. Eka Sari Lorena 2015 163.031.175.724 336.422.951.202 0,485
11 Transport Tbk. 2016 126.776.881.434 308.709.926.719 0,411
2017 106.619.379.454 257.078.590.718 0,415
PT. Express Transindo 2015 970.093.414.000 2.883.807.269.000 0,336
12 Utama Tbk 2016 618.207.037.000 2.557.262.840.000 0,242
' 2017 304.711.723.000 2.010.013.010.000 0,152
PT Garuda Indonesia 2015 | 52.627.783.532.275 | 45.661.600.310.320 1,153
13 (Persero) Thk 2016 | 51.915.650.147.340 | 50.217.982.324.040 1,034
' 2017 | 56.594.409.680.988 | 50.985.081.275.964 1,110
PT. Humpuss Intermoda 2015 718.601.980.395 1.985.242.947.170 0,362
14 Transportasi Tbk. 2016 811.229.913.368 2.218.110.598.064 0,366
2017 917.300.031.324 2.378.470.148.220 0,386
2015 | 15.137.205.065.755 | 29.665.391.685.745 0,510
15 | PT. Indika Energy Thbk. 2016 | 10.416.029.660.916 | 24.484.867.115.084 0,425
2017 | 14.886.003.596.040 | 49.256.536.799.844 0,302
2015 93.161.718.320 813.744.784.870 0,114
16 PT. Indo Straits Thk. 2016 140.661.658.668 596.266.005.768 0,236
2017 148.802.656.116 541.081.013.004 0,275
PT. Indonesia Transport 2015 236.876.621.230 1.495.911.369.880 0,158
17 & Infrastructure Thk. 2016 218.672.781.040 1.266.980.874.100 0,173
2017 218.168.510.952 1.053.428.668.920 0,207
2015 | 21.895.722.000.000 | 55.388.517.000.000 0,395
18 PT. Indosat Thk. 2016 | 24.095.337.000.000 | 50.838.704.000.000 0,474
2017 | 24.495.579.000.000 | 50.661.040.000.000 0,484
PT. Inti Bangun 2015 506.428.729.921 4.177.279.955.791 0,121
19 Sejahtera Tbk. 2016 703.132.723.832 5.455.931.876.157 0,129
2017 761.760.612.195 6.355.270.875.080 0,120
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No. Nama Perusahaan Periode Penjualan (Rp) Total Aset (Rp) D
PT. Jasa Marga 2015 7.630.678.119.000 | 36.724.982.487.000 0,208
20 (Persero) Tbk 2016 8.832.347.704.000 | 53.500.322.659.000 0,165
' 2017 8.921.667.195.000 | 79.192.772.790.000 0,113
PT. Leyand International 2015 158.437.640.000 862.147.232.000 0,184
21 Thk 2016 174.554.336.000 762.773.110.000 0,229
' 2017 121.601.830.000 671.513.557.000 0,181
PT. Logindo 2015 650.114.854.365 3.686.509.970.260 0,176
22 Samudramakmur Thk 2016 436.821.705.876 2.985.534.677.244 0,146
' 2017 365.972.882.688 2.748.612.847.896 0,133
PT. Mitra Energi 2015 198.446.953.169 169.270.805.530 1,172
23 Persada Tbk 2016 181.717.040.370 173.826.590.599 1,045
' 2017 194.401.372.299 159.794.691.605 1,217
PT_ Mitra International 2015 146.900.087.426 480.589.845.543 0,306
24 Resource Thk. 2016 114.571.589.749 400.014.977.533 0,286
2017 121.473.498.122 373.572.552.145 0,325
PT. Mitrabahtera Segara 2015 1.238.224.356.580 4.245.785.838.010 0,292
25 Sejati Thk. 2016 883.525.321.032 3.500.354.875.652 0,252
2017 927.367.888.824 3.252.921.405.120 0,285
PT Nusantara 2015 577.959.188.045 4.840.194.316.894 0,119
26 Infrastucture Thk 2016 687.835.707.209 5.521.685.288.988 0,125
' 2017 792.013.159.935 5.320.296.634.598 0,149
PT. Pelayaran Nasional 2015 339.038.238.935 2.158.479.357.005 0,157
27 Bina Buana Raya Tbk. 2016 341.249.288.116 1.884.352.000.872 0,181
2017 319.404.979.044 1.297.102.549.836 0,246
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 192.721.688.228 422.231.227.377 0,456
28 Putri Thk 2016 160.609.018.764 409.484.780.079 0,392
' 2017 176.879.872.407 416.286.581.960 0,425
PT. Pelayaran Tempuran 2015 1.720.965.422.311 1.782.060.875.189 0,966
29 Emas Thk 2016 1.755.284.162.001 2.525.662.339.789 0,695
' 2017 2.127.595.870.146 2.918.378.214.457 0,729
PT. Perusahaan Gas 2015 | 42.333.969.706.775 | 89.598.832.090.495 0,472
30 Negara (Persero) Tbk. 2016 | 39.431.686.747.560 | 91.823.679.278.048 0,429
2017 | 40.232.029.855.428 | 85.259.311.570.068 0,472
2015 2.670.321.449.755 2.088.136.017.160 1,279
31 | PT. Rukun Raharja Thk. 2016 2.511.380.924.444 1.951.235.213.068 1,287
2017 2.017.172.490.660 2.038.944.018.276 0,989
PT Samudera Indonesia 2015 6.223.283.583.850 7.906.965.596.230 0,787
32 Thk 2016 5.460.897.380.588 7.684.012.069.056 0,711
' 2017 5.835.864.323.352 7.976.895.122.844 0,732
PT. Sarana Menara 2015 4.469.784.000.000 | 21.416.709.000.000 0,209
33 Nusantara Tbk. 2016 5.053.112.000.000 | 25.025.207.000.000 0,202
2017 5.337.939.000.000 | 18.763.478.000.000 0,284
PT. Sidomulyo Selaras 2015 147.275.097.145 405.100.406.126 0,364
34 ThK 2016 118.192.360.630 436.204.840.797 0,271
' 2017 102.961.872.508 385.446.175.528 0,267




No. Nama Perusahaan Periode Penjualan (Rp) Total Aset (Rp) D
PT. Smartfren Telecom 2015 3.025.755.038.085 | 20.705.913.320.829 0,146
35 Thk 2016 3.637.385.751.473 | 22.807.139.288.268 0,159
' 2017 4.668.495.942.494 | 24.114.499.676.408 0,194
2015 1.956.592.594.495 7.075.422.957.595 0,277
36 PT. Soechi Lines Tbk. 2016 1.750.550.159.184 7.475.151.249.480 0,234
2017 1.880.897.995.296 7.947.840.881.376 0,237
PT. Solusi Tunas 2015 1.785.853.000.000 | 13.738.747.000.000 0,130
37 Pratama Thk 2016 1.821.446.000.000 | 14.019.294.000.000 0,130
' 2017 1.908.487.000.000 | 12.610.068.000.000 0,151
2015 11.717.775.000 10.350.475.341 1,132
38 PT. Steady Safe Tbk. 2016 1.064.300.000 9.449.082.799 0,113
2017 0 48.249.732.973 0
2015 75.105.740.350 181.024.951.673 0,415
39 PT. Tanah Laut Tbk. 2016 0 162.412.706.550 0
2017 0 109.923.503.603 0
PT. Telekomunikasi 2015 | 102.470.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,617
40 Indonesia (Peresero) 2016 | 116.333.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,648
Tbk. 2017 | 128.256.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,646
PT Tower Bersama 2015 3.421.177.000.000 | 22.799.671.000.000 0,150
41 Infrastructure Tbk. 2016 3.711.174.000.000 | 23.620.268.000.000 0,157
2017 4.023.085.000.000 | 25.595.785.000.000 0,157
PT Trada Alam Minera 2015 465.559.895.340 2.834.068.279.090 0,164
42 Thik 2016 361.638.579.348 2.173.679.640.540 0,166
' 2017 523.694.349.780 | 11.321.558.950.548 0,046
2015 | 22.876.182.000.000 | 58.844.320.000.000 0,389
43 PT. XL Axiata Thk. 2016 | 21.341.425.000.000 | 54.896.286.000.000 0,389
2017 | 22.875.662.000.000 | 56.321.441.000.000 0,406
. 2015 165.182.842.010 358.826.820.649 0,460
a4 | PT Vl\ﬁ';r':}sTigaT”;ﬁO”as' 2016 137.812.110.039 304.957.257.737 | 0,452
' 2017 138.290.318.255 300.003.474.668 0,461
PT Wintermar Offshore 2015 1.378.353.911.400 6.147.306.159.080 0,224
45 Marine Tbk 2016 1.197.635.783.624 5.392.357.590.208 0,222
' 2017 839.379.684.780 4.586.265.193.656 0,183
PT. Zebra Nusantara 2015 21.728.696.575 21.726.271.297 1,000
46 Thk 2016 12.170.263.153 10.579.213.425 1,150
' 2017 15.874.291.710 5.445.490.151 2,915

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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Lampiran 20. Menghitung Variabel Zmijewski (X1) Periode 2015-2017

__ Laba (Rugi) Setelah Pajak

Xl Total Aset
. Laba (Rugi

No. Nama Perusahaan Periode Setelah Péjakg()Rp) Total Aset (Rp) X1
. 2015 34.176.339.639 | 2.892.967.196.853 | 0,012
1 | PT-Adi S?Lal?a Armada 216 62.150.984.604 | 3.029.807.463.353 | 0,021
: 2017 |  103.308.394513 | 3.307.396.918555| 0,031
BT Ampeni Pratama 2015 | -786.158.903.636 | 1.600.998.030.575 | -0,491
2 Coean i Tl 2016 | -212.267.832.156 | 1.214.104.459.319 | -0,175
2017 | -257.845586.194 | 1.167.650.491.065 | -0,221
5T Bakrie Telecom 2015 | -8.640.757.000.000 | 2.411.596.000.000 | -3,583
3 Th 2016 | -1.392.115.000.000 | 1.569.775.000.000 | -0,887
2017 | -1.496.482.000.000 718.022.000.000 | -2,084
o7 Bali Towerindo 2015 | 120.797.157.230 | 1.204.724.497.928 | 0,100
4 Sentra Tbk. 2016 |  196.629.741580 | 1.707.249.319532 | 0,115
2017 61.526.993538 | 2.421.703.648.750 | 0,025
T Berlian Laju Tanker | 2015 | 2:562.686.105.000 | 1.394.757.270.000 1,852
5 ki, 2016 | -211.563.256.000 | 1.362.047.628.000 | -0,155
' 2017 | -117.757.712.172 | 1.071.663.057.600 | -0,110
2015 |  828.948.000.000 | 7.153.055.000.000 | 0,116
6 PT. Blue Bird Thk. 2016 |  510.203.000.000 | 7.300.612.000.000 | _ 0,070
2017 |  427.495.000.000 | 6.516.487.000.000 | 0,066
o7 Buana Lintas Lautan | 2005 | 137.750234.605 | 2.852587.004.375 | 0,048
7 ) 2016 6.522.277.788 | 3.208.005452.712 | 0,002
: 2017 | 151.801.397.532 | 4.214.267.041.188 | 0,036
. 2015 58.565.437.000 | 1.993.214.219.000 | 0,029
8 PT. Stiﬁ:?rgﬁk”' k 2016 65.031.463.000 | 2.260.452.738.000 | 0,029
' 2017 |  180.548.926.000 | 3.507.297.845.000 | 0,051
T, Cardig Aero Service | 2005 | 293571512000 | 1.279.507.012.000 | 0,229
9 ok 2016 |  296.376.558.000 | 1.647.454.782.000 | 0,180
2017 |  323.071.667.000 | 1.907.034.830.000 | 0,169
T Citra Marga 2015 | 453.344.149.149 | 6.187.083.722.334 | 0,073
10 | \usaphala Persada Tbk 2016 | 508.516.947.486 | 7.937.919.618.380 | 0,064
' 2017 |  693.061.258.413 | 10.736.908.057.784 | 0,065
o7 Eka Sari Lorena 2015 -1.656.181.564 336.422.951.202 | -0,005
11 Transport Tok 2016 -28.488.986.010 308.709.926.719 | -0,002
: 2017 -38.483.410.461 257.078.590.718 | -0,150
PT. Express Transindo 2015 32.322.265.000 | 2.883.807.269.000 | 0,011
12 s o 2016 | -184.740.372.000 | 2.557.262.840.000 | -0,072
2017 | -492.102.310.000 | 2.010.013.010.000 | -0,245
oT. Garuda Indonesia 2015 | 1.075.653.550.995 | 45.661.600.310.320 | 0,024
13 (Persero) Tbk 2016 |  125.826.232.088 | 50.217.982.324.040 | 0,003
' 2017 | -2.891.003.357.544 | 50.985.081.275.964 | -0,057

156




Laba (Rugi)

No. Nama Perusahaan Periode Setelah Pajak (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT. Humpuss Intermoda 2015 45.368.789.075 1.985.242.947.170 0,023
14 Transportasi Tbk 2016 72.351.328.296 2.218.110.598.064 0,033
' 2017 135.533.677.176 2.378.470.148.220 0,057
2015 | -1.060.104.751.260 | 29.665.391.685.745 -0,036
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 | -1.400.444.034.536 | 24.484.867.115.084 -0,057
2017 | 4.357.486.011.036 | 49.256.536.799.844 0,088
2015 -177.519.550.410 813.744.784.870 -0,218
16 PT. Indo Straits Tbk. 2016 -98.738.114.028 596.266.005.768 -0,166
2017 -28.597.294.524 541.081.013.004 -0,053
PT. Indonesia Transport 2015 -152.992.316.310 1.495.911.369.880 -0,102
17 & Infrastructure Tbk. 2016 -147.711.420.380 1.266.980.874.100 -0,117
2017 -91.667.163.444 1.053.428.668.920 -0,087
2015 | -1.163.478.000.000 | 55.388.517.000.000 -0,021
18 PT. Indosat Thk. 2016 | 1.275.655.000.000 | 50.838.704.000.000 0,025
2017 | 1.301.929.000.000 | 50.661.040.000.000 0,026
PT. Inti Bangun 2015 314.894.939.022 4.177.279.955.791 0,075
19 Sejahtera Tbk 2016 444.850.966.006 5.455.931.876.157 0,082
' 2017 262.126.036.511 6.355.270.875.080 0,041
PT. Jasa Marga 2015 | 1.319.200.546.000 | 36.724.982.487.000 0,036
20 (Persero) Thk. 2016 | 1.803.054.456.000 | 53.500.322.659.000 0,034
2017 | 2.093.656.062.000 | 79.192.772.790.000 0,026
PT. Leyand International 2015 -82.397.834.000 862.147.232.000 -0,096
21 Thk 2016 -56.892.011.000 762.773.110.000 -0,075
' 2017 -91.697.954.000 671.513.557.000 -0,137
PT. Logindo 2015 679.996.935 3.686.509.970.260 0,000
22 samudramakmur Tbk. 2016 -281.659.889.136 2.985.534.677.244 -0,094
2017 -273.379.821.828 2.748.612.847.896 -0,099
PT. Mitra Energi 2015 17.480.517.358 169.270.805.530 0,103
23 Persada Thk. 2016 19.181.585.950 173.826.590.599 0,110
2017 1.076.109.019 159.794.691.605 0,007
PT Mitra International 2015 -14.009.192.001 480.589.845.543 -0,029
24 Resource Thk 2016 -38.436.600.306 400.014.977.533 -0,096
' 2017 -20.051.493.787 373.572.552.145 -0,054
PT. Mitrabahtera Segara 2015 -141.225.181.310 4.245.785.838.010 -0,033
25 Sejati Thk. 2016 -400.110.509.640 3.500.354.875.652 -0,114
2017 -120.706.217.604 3.252.921.405.120 -0,037
PT. Nusantara 2015 211.031.020.370 4.840.194.316.894 0,044
26 Infrastucture Thk 2016 220.020.813.619 5.521.685.288.988 0,040
' 2017 93.115.243.054 5.320.296.634.598 0,018
PT. Pelayaran Nasional 2015 -381.485.798.810 2.158.479.357.005 -0,177
27 Bina Buana Raya Tbk 2016 -105.590.917.416 1.884.352.000.872 -0,056
' 2017 -520.249.594.656 1.297.102.549.836 -0,401
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 28.456.234.767 422.231.227.377 0,067
28 Putri Thk. 2016 13.992.094.004 409.484.780.079 0,034
2017 24.270.494.120 416.286.581.960 0,058
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Laba (Rugi)

No. Nama Perusahaan Periode Setelah Pajak (Rp) Total Aset (Rp) X1
PT. Pelayaran Tempuran 2015 317.174.135.241 1.782.060.875.189 0,178
29 Ermas Thk 2016 231.521.148.688 2.525.662.339.789 0,092
' 2017 53.358.287.358 2.918.378.214.457 0,018
PT Perusahaan Gas 2015 | 5.556.059.080.680 | 89.598.832.090.495 0,062
30 Negara (Persero) Thk 2016 | 4.146.133.495.376 | 91.823.679.278.048 0,045
' 2017 | 2.002.177.781.028 | 85.259.311.570.068 0,023
2015 127.330.622.795 2.088.136.017.160 0,061
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 103.816.183.048 1.951.235.213.068 0,053
2017 186.878.090.796 2.038.944.018.276 0,092
PT. Samudera Indonesia 2015 137.111.760.620 7.906.965.596.230 0,017
32 Thk 2016 142.891.094.148 7.684.012.069.056 0,019
' 2017 156.303.926.304 7.976.895.122.844 0,020
PT Sarana Menara 2015 | 2.964.686.000.000 | 21.416.709.000.000 0,138
33 Nusantara Thk 2016 | 2.670.151.000.000 | 25.025.207.000.000 0,107
' 2017 | 2.100.138.000.000 | 18.763.478.000.000 0,112
PT. Sidomulyo Selaras 2015 9.597.813.956 405.100.406.126 0,024
34 ThK 2016 1.125.343.487 436.204.840.797 0,003
' 2017 -37.800.386.197 385.446.175.528 -0,098
PT. Smartfren Telecom 2015 | -1.565.410.162.209 | 20.705.913.320.829 -0,076
35 Thk 2016 | -1.974.434.427.311 | 22.807.139.288.268 -0,087
' 2017 | -3.022.735.742.456 | 24.114.499.676.408 -0,125
2015 564.865.561.785 7.075.422.957.595 0,080
36 PT. Soechi Lines Tbk. 2016 285.132.624.876 7.475.151.249.480 0,038
2017 291.754.730.364 7.947.840.881.376 0,037
PT. Solusi Tunas 2015 136.875.000.000 | 13.738.747.000.000 0,010
37 Pratama Thk. 2016 237.129.000.000 | 14.019.294.000.000 0,017
2017 330.962.000.000 | 12.610.068.000.000 0,026
2015 1.220.174.568 10.350.475.341 0,118
38 PT. Steady Safe Thk. 2016 20.712.677.860 9.449.082.799 2,192
2017 -8.006.809.034 48.249.732.973 -0,166
2015 1.836.009.077 181.024.951.673 0,010
39 PT. Tanah Laut Tbk. 2016 -17.882.166.335 162.412.706.550 -0,110
2017 -57.755.332.932 109.923.503.603 -0,525
PT. Telekomunikasi 2015 | 23.317.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,140
40 Indonesia (Peresero) 2016 | 29.172.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,162
Thk. 2017 | 32.701.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,165
PT Tower Bersama 2015 | 1.445.027.000.000 | 22.799.671.000.000 0,063
41 Infrastructure Thk 2016 | 1.301.393.000.000 | 23.620.268.000.000 0,055
' 2017 | 2.339.029.000.000 | 25.595.785.000.000 0,091
PT. Trada Alam Minera 2015 | -1.053.317.500.900 2.834.068.279.090 -0,372
42 Thk 2016 -258.703.851.644 2.173.679.640.540 -0,119
' 2017 3.989.615.040 | 11.321.558.950.548 0,000
2015 -25.338.000.000 | 58.844.320.000.000 0,000
43 PT. XL Axiata Thk. 2016 375.516.000.000 | 54.896.286.000.000 0,007
2017 375.244.000.000 | 56.321.441.000.000 0,007
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. Laba (Rugi
No. Nama Perusahaan Periode Setelah Péjakg()Rp) Total Aset (Rp) X1
. 2015 -39.091.739.778 358.826.820.649 -0,109
ag | PT-VIEHA TTANSROMEST o006 | 24.498.933579 | 304.957.257.737 | 0,080
' 2017 50.424.676.796 300.003.474.668 0,168
PT Wintermar Offshore 2015 -128.819.903.405 6.147.306.159.080 -0,021
45 Marine Thk 2016 -308.217.365.812 5.392.357.590.208 -0,057
' 2017 -540.010.788.744 4.586.265.193.656 -0,118
PT. Zebra Nusantara 2015 -8.351.373.538 21.726.271.297 -0,384
46 Thik 2016 -12.641.565.483 10.579.213.425 -1,195
' 2017 375.515.650 5.445.490.151 0,069
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 21. Menghitung Variabel Zmijewski (X2) Periode 2015-2017
__ Total Utang
2= Total Aset
No. Nama Perusahaan Periode | Total Utang (Rp) Total Aset (Rp) X
PT Adi Sarana Armada 2015 | 2.038.423.272.119 2.892.967.196.853 0,705
1 Thk. 2016 | 2.126.179.428.075 3.029.807.463.353 0,702
2017 | 2.321.587.255.114 3.307.396.918.555 0,702
PT. Arpeni Pratama 2015 | 6.730.081.020.792 1.600.998.030.575 4,204
9 Ocean Line Thk. 2016 | 6.514.053.648.800 1.214.104.459.319 5,365
2017 | 6.427.201.739.911 1.167.650.491.065 5,504
PT Bakrie Telecom 2015 | 14.924.751.000.000 2.411.596.000.000 6,189
3 Thk 2016 | 15.467.323.000.000 1.569.775.000.000 9,853
' 2017 | 14.873.446.000.000 718.022.000.000 20,714
PT. Bali Towerindo 2015 704.173.745.663 1.204.724.497.928 0,585
4 Sentra Tbk. 2016 | 1.005.723.503.533 1.707.249.319.532 0,589
2017 | 1.283.948.717.673 2.421.703.648.750 0,530
PT. Berlian Laju Tanker 2015 886.949.525.000 1.394.757.270.000 0,636
5 Thk 2016 717.764.556.000 1.362.047.628.000 0,527
' 2017 671.224.293.228 1.071.663.057.600 0,626
2015 | 2.824.936.000.000 7.153.055.000.000 0,395
6 PT. Blue Bird Thk. 2016 | 2.637.932.000.000 7.300.612.000.000 0,361
2017 | 1.585.562.000.000 6.516.487.000.000 0,243
PT. Buana Lintas Lautan 2015 | 1.441.334.942.515 2.852.587.004.375 0,505
7 Thk. 2016 | 1.882.811.361.932 3.208.005.452.712 0,587
2017 | 2.073.528.593.988 4.214.267.041.188 0,492
PT. Bukaka Teknik 2015 791.546.178.000 1.993.214.219.000 0,397
8 Utama Thk 2016 | 1.031.491.061.000 2.260.452.738.000 0,456
' 2017 | 1.949.859.993.000 3.507.297.845.000 0,556
PT. Cardig Aero Service 2015 721.089.781.000 1.279.507.012.000 0,564
9 Thk 2016 852.432.858.000 1.647.454.782.000 0,517
' 2017 | 1.180.299.583.000 1.907.034.830.000 0,619
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No. Nama Perusahaan Periode | Total Utang (Rp) Total Aset (Rp) X2
PT. Citra Marga 2015 | 2.015.200.834.726 6.187.083.722.334 0,326
10 Nusaphala Persada Tbk 2016 | 3.254.522.361.885 7.937.919.618.380 0,410
' 2017 | 5.148.271.194.235 | 10.736.908.057.784 0,479
PT Eka Sari Lorena 2015 64.472.906.702 336.422.951.202 0,192
11 Transport Tbk 2016 58.358.589.941 308.709.926.719 0,189
' 2017 45.197.080.820 257.078.590.718 0,176
PT. Express Transindo 2015 | 1.962.823.365.000 2.883.807.269.000 0,681
12 Utama Tbk 2016 | 1.820.550.026.000 2.557.262.840.000 0,712
' 2017 | 1.763.500.314.000 2.010.013.010.000 0,877
PT Garuda Indonesia 2015 | 17.045.541.563.880 | 45.661.600.310.320 0,373
13 (Persero) Tk 2016 | 21.645.511.710.832 | 50.217.982.324.040 0,431
' 2017 | 26.657.029.585.596 | 50.985.081.275.964 0,523
PT. Humpuss Intermoda 2015 | 1.700.835.805.185 1.985.242.947.170 0,857
14 Transportasi Tbk. 2016 | 1.747.651.476.544 2.218.110.598.064 0,788
2017 | 1.816.019.292.252 2.378.470.148.220 0,764
2015 | 18.194.236.577.385 | 29.665.391.685.745 0,613
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 | 14.527.318.959.436 | 24.484.867.115.084 0,593
2017 | 34.150.214.408.484 | 49.256.536.799.844 0,693
2015 396.366.617.055 813.744.784.870 0,487
16 PT. Indo Straits Tbk. 2016 372.422.608.540 596.266.005.768 0,625
2017 320.848.938.432 541.081.013.004 0,593
PT. Indonesia Transport 2015 355.655.226.905 1.495.911.369.880 0,238
17 & Infrastructure Tbk. 2016 | 1.368.084.973.676 1.266.980.874.100 1,080
2017 398.310.766.464 1.053.428.668.920 0,378
2015 | 42.124.676.000.000 | 55.388.517.000.000 0,761
18 PT. Indosat Tbk. 2016 | 36.661.585.000.000 | 50.838.704.000.000 0,721
2017 | 35.845.506.000.000 | 50.661.040.000.000 0,708
PT. Inti Bangun 2015 | 1.196.285.726.808 4.177.279.955.791 0,286
19 Sejahtera Thk 2016 | 2.015.920.172.808 5.455.931.876.157 0,369
' 2017 | 2.037.803.725.474 6.355.270.875.080 0,321
PT. Jasa Marga 2015 | 24.155.942.430.000 | 36.724.982.487.000 0,658
20 (Persero) Thk. 2016 | 37.161.482.595.000 | 53.500.322.659.000 0,695
2017 | 60.833.333.269.000 | 79.192.772.790.000 0,768
PT. Leyand International 2015 307.200.178.000 862.147.232.000 0,356
21 Thk 2016 263.704.859.000 762.773.110.000 0,346
’ 2017 264.138.654.000 671.513.557.000 0,393
PT. Logindo 2015 | 1.935.946.500.875 3.686.509.970.260 0,525
22 samudramakmur Tbk. 2016 | 1.547.705.886.356 2.985.534.677.244 0,518
2017 | 1.463.146.485.588 2.748.612.847.896 0,532
PT. Mitra Energi 2015 60.534.866.694 169.270.805.530 0,358
23 Persada Tbk 2016 43.126.211.276 173.826.590.599 0,248
‘ 2017 28.835.469.999 159.794.691.605 0,180
PT_ Mitra International 2015 161.377.211.052 480.589.845.543 0,336
24 Resource Thk 2016 153.570.600.374 400.014.977.533 0,384
' 2017 145.032.607.737 373.572.552.145 0,388
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No. Nama Perusahaan Periode | Total Utang (Rp) Total Aset (Rp) X2
PT. Mitrabahtera Segara 2015 | 1.113.683.634.585 4.245.785.838.010 0,262
25 Sejati Tbk 2016 851.861.035.732 3.500.354.875.652 0,243
' 2017 707.606.349.840 3.252.921.405.120 0,218
PT. Nusantara 2015 | 2.235.704.805.572 4.,840.194.316.894 0,462
26 Infrastucture Thk 2016 | 2.829.691.155.128 5.521.685.288.988 0,512
' 2017 | 2.785.074.146.589 5.320.296.634.598 0,523
PT. Pelayaran Nasional 2015 | 1.097.058.871.735 2.158.479.357.005 0,508
27 Bina Buana Raya Tbk 2016 955.167.564.428 1.884.352.000.872 0,507
' 2017 881.423.125.440 1.297.102.549.836 0,680
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 61.089.238.467 422.231.227.377 0,145
28 Putri Thk 2016 41.516.059.806 409.484.780.079 0,101
' 2017 31.209.419.166 416.286.581.960 0,075
PT. Pelayaran Tempuran 2015 967.395.114.387 1.782.060.875.189 0,543
29 Emas Thk. 2016 | 1.530.986.623.552 2.525.662.339.789 0,606
2017 | 1.895.433.894.137 2.918.378.214.457 0,649
PT. Perusahaan Gas 2015 | 47.899.250.165.565 | 89.598.832.090.495 0,535
30 Negara (Persero) Thk 2016 | 49.228.961.642.424 | 91.823.679.278.048 0,536
' 2017 | 42.083.015.885.376 | 85.259.311.570.068 0,494
2015 356.857.252.850 2.088.136.017.160 0,171
31 | PT. Rukun Raharja Tbk. 2016 721.957.313.544 1.951.235.213.068 0,370
2017 410.094.302.040 2.038.944.018.276 0,201
PT. Samudera Indonesia 2015 | 3.869.699.500.185 7.906.965.596.230 0,489
32 Thk 2016 | 3.656.585.270.908 7.684.012.069.056 0,476
' 2017 | 3.831.436.355.004 7.976.895.122.844 0,480
PT. Sarana Menara 2015 | 13.738.170.000.000 | 21.416.709.000.000 0,641
33 Nusantara Tbk 2016 | 14.316.861.000.000 | 25.025.207.000.000 0,572
' 2017 | 11.661.666.000.000 | 18.763.478.000.000 0,622
PT. Sidomulyo Selaras 2015 198.002.171.295 405.100.406.126 0,489
34 ThK 2016 175.045.251.747 436.204.840.797 0,401
' 2017 162.869.274.046 385.446.175.528 0,423
PT. Smartfren Telecom 2015 | 13.857.375.727.684 | 20.705.913.320.829 0,669
35 Thk 2016 | 16.937.857.089.434 | 22.807.139.288.268 0,743
' 2017 | 14.869.630.119.030 | 24.114.499.676.408 0,617
2015 | 3.231.113.182.500 7.075.422.957.595 0,457
36 PT. Soechi Lines Tbk. 2016 | 3.506.579.989.428 7.475.151.249.480 0,469
2017 | 3.685.759.940.532 7.947.840.881.376 0,464
PT. Solusi Tunas 2015 | 8.924.211.000.000 | 13.738.747.000.000 0,650
37 Pratama Thk. 2016 | 9.330.910.000.000 | 14.019.294.000.000 0,666
2017 | 8.516.658.000.000 | 12.610.068.000.000 0,675
2015 85.988.901.317 10.350.475.341 8,308
38 PT. Steady Safe Thk. 2016 41.867.657.201 9.449.082.799 4,431
2017 88.300.631.879 48.249.732.973 1,830
2015 2.029.082.146 181.024.951.673 0,011
39 PT. Tanah Laut Tbk. 2016 1.368.636.788 162.412.706.550 0,008
2017 1.505.342.936 109.923.503.603 0,014
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No. Nama Perusahaan Periode | Total Utang (Rp) Total Aset (Rp) X2
PT. Telekomunikasi 2015 | 72.745.000.000.000 | 166.173.000.000.000 0,438
40 Indonesia (Peresero) 2016 | 74.067.000.000.000 | 179.611.000.000.000 0,412
Thk. 2017 | 86.354.000.000.000 | 198.484.000.000.000 0,435
PT Tower Bersama 2015 | 21.208.875.000.000 | 22.799.671.000.000 0,930
41 Infrastructure Thk 2016 | 21.996.126.000.000 | 23.620.268.000.000 0,931
' 2017 | 22.410.705.000.000 | 25.595.785.000.000 0,876
PT Trada Alam Minera 2015 | 2.435.470.734.635 2.834.068.279.090 0,859
42 Thik 2016 2.051.210.863.312 2.173.679.640.540 0,944
' 2017 | 6.002.878.621.056 | 11.321.558.950.548 0,530
2015 | 44.752.685.000.000 | 58.844.320.000.000 0,761
43 PT. XL Axiata Tbk. 2016 | 33.687.141.000.000 | 54.896.286.000.000 0,614
2017 | 34.690.591.000.000 | 56.321.441.000.000 0,616
. 2015 230.242.897.903 358.826.820.649 0,642
aq | PT- Vl\ﬁ';ésga{‘gﬁortas' 2016 |  201.963.874.350 304.957.257.737 0,662
' 2017 147.598.843.939 300.003.474.668 0,492
PT. Wintermar Offshore 2015 | 2.645.992.836.065 6.147.306.159.080 0,430
45 Marine Tbk 2016 2.281.259.274.060 5.392.357.590.208 0,423
' 2017 1.858.453.728.192 4,586.265.193.656 0,405
PT. Zebra Nusantara 2015 17.075.260.464 21.726.271.297 0,786
46 Thk 2016 18.572.202.118 10.579.213.425 1,756
' 2017 12.966.448.240 5.445.490.151 2,381
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 22. Menghitung Variabel Zmijewski (X3) Periode 2015-2017
X3 — As?t Lancar
Kewajiban Lancar
. Kewajiban
No. Nama Perusahaan Periode | Aset Lancar (Rp) Lancar (Rp) X3
. 2015 265.669.161.853 625.123.073.152 0,425
1 | PT-Adi S?Lal?a Armada 016 202.211.049.808 | 596.788.731.977 0,490
' 2017 343.676.979.857 802.405.786.738 0,428
PT. Arpeni Pratama 2015 267.444.075.211 | 6.571.905.837.382 0,041
2 Ocean Line Thk 2016 222.301.637.173 | 6.359.273.595.490 0,035
' 2017 342.714.015.687 | 6.359.273.595.490 0,054
PT Bakrie Telecom 2015 64.014.000.000 | 7.649.163.000.000 0,008
3 Tbk 2016 43.516.000.000 | 8.191.029.000.000 0,005
' 2017 5.266.000.000 | 8.933.611.000.000 0,001
PT. Bali Towerindo 2015 78.541.845.651 247.265.664.090 0,318
4 Sentra Tbk. 2016 136.280.008.057 322.825.079.592 0,422
2017 287.439.981.745 495.349.216.771 0,580
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. Kewajiban

No. Nama Perusahaan Periode | Aset Lancar (Rp) Lancar (Rp) X3
T Berlian Laju Tanker 2005 | 306.607.670.000 | 309.711.545.000 0,990
5 o 2016 |  250.594.836.000 |  224.515.560.000 1,116
' 2017 |  140.217.573.024 | 195.679.372.872 0,717
2015 |  566.159.000.000 |  964.508.000.000 0,587
6 PT. Blue Bird Thk. 2016 |  882.304.000.000 |  814.103.000.000 1,084
2017 | 771.222.000.000 | 435.947.000.000 1,769
o7 Buana Lintas Lautan 2015 | 744723378490 | 673.012.154.035 1,107
7 ) 2016 | 647.572.771.948 | 586.454.944 516 1,104
' 2017 |  793.570.658.808 |  790.004.838.756 1,005
. 2015 |  976.967.058.000 |  662.157.609.000 1,475
8 PT. St‘;ﬁ:"’.‘rgﬁk”' K 2016 | 1.287.667.676.000 |  884.002.059.000 1,457
' 2017 | 1.744.873.618.000 | 1.634.572.696.000 1,067
T, Cardig Aero Service | 2005 | 932838.567.000 | 417.406.003.000 2235
9 Tok 2016 | 1.086.484.530.000 |  487.042.513.000 2,231
2017 |  834.129.958.000 |  698.417.336.000 1,194
T, Citra Marga 2015 | 1.975.459.913.038 |  687.085.252.460 2875
10 | \usaphala Persada Tbk 2016 | 2.619.187.511.203 |  909.380.414.118 2,880
[T 2017 | 3.929.272.651.503 | 1.448.576.774.143 2713
oT. Eka Sari Lorena 2015 41.351.975.304 41.790.320.211 0,990
11 Transport Tok 2016 41.195.431.420 41.454.803.699 0,994
2017 39.276.676.941 28.184.532.860 1,394
T Express Transindo 2015 |  618.300.190.000 |  425.777.929.000 1,452
12 s Thi 2016 |  712.446.735.000 |  174.751.384.000 4,077
2017 |  452.880.577.000 |  535.116.207.000 0,846
o7 Garuda Indonesia 2015 | 13.903.263.228.975 | 16.496.738.624.195 0,843
13 (Persero) Thk 2016 | 15.654.731.045.672 | 21.008.208.761.756 0,745
' 2017 | 13.368.375.562.596 | 26.037.171.599.556 0,513
oT. Humpuss Intermoda | 2015 | 482.560.315.335 | 516,897 518 810 0,934
14 Transportasi Tok. 2016 |  466.620.039.804 |  416.588.043.832 1,120
2017 |  405.839.105.556 | 414.517.493.724 0,979
2015 | 11.412.764.777.345 | 6.974.929.100.210 1,636
15 | PT. Indika Energy Tbk. 2016 | 8.967.673.226.588 | 4.205.222.268.996 2133
2017 | 18.256.536.799.844 | 8.934.882.887.112 2,043
2015 75.817.940.775 |  244.311.243.350 0,310
16 | PT. Indo Straits Thk. 2016 73.273.615.644 |  267.720.872.168 0,274
2017 52.890.619.764 |  106.716.119.268 0,496
T Indonesia Transport | 2010 |  292.985.286.835 | 257.990.048.065 1,136
17 | g et e T 2016 |  221.983.626.416 | 1.266.980.874.100 0,175
2017 | 148.349.177.460 |  340.399.095.324 0,436
2015 | 9.918.677.000.000 | 20.052.600.000.000 0,495
18 PT. Indosat Tbk. 2016 | 8.073.481.000.000 | 19.086.592.000.000 0,423
2017 | 9.479.271.000.000 | 16.200.457.000.000 0,585
T Ini Bangun 2015 |  454.686.176.910 |  203.655.329.757 2233
19 Seiahtera Tok 2016 | 922.990.241.831 |  363.155.030.787 2542
' 2017 | 1.199.164.016.997 |  846.443.381.930 1,417
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Kewajiban

No. Nama Perusahaan Periode | Aset Lancar (Rp) L Xs
ancar (Rp)

PT. Jasa Marga 2015 | 3.729.046.503.000 | 7.543.411.360.000 0,494
20 (Persero) Tbk 2016 | 12.965.884.489.000 | 18.626.988.996.000 0,696
' 2017 | 18.987.065.058.000 | 24.997.940.298.000 0,760
PT. Leyand International 2015 59.238.873.000 304.981.442.000 0,194
21 Thk 2016 43.206.337.000 246.410.761.000 0,175
' 2017 35.076.496.000 261.349.696.000 0,134
PT. Logindo 2015 693.543.900.900 519.940.033.650 1,334
22 Samudramakmur Tbk 2016 269.047.529.372 193.793.017.376 1,388
' 2017 204.525.891.720 230.878.404.576 0,886
PT. Mitra Energi 2015 63.339.712.529 53.153.059.755 1,192
23 Persada Thk 2016 80.596.279.383 39.503.042.402 2,040
' 2017 74.893.954.481 18.509.531.340 4,046
PT. Mitra International 2015 188.393.544.542 70.610.055.517 2,668
24 Resource Thk. 2016 172.062.336.292 64.263.629.910 2,677
2017 151.236.800.452 62.404.445.219 2,423
PT. Mitrabahtera Segara 2015 | 1.124.523.083.425 538.221.802.220 2,089
25 Sejati Tbk 2016 758.094.819.452 580.277.931.620 1,306
' 2017 715.017.119.388 118.905.918.720 6,013
PT Nusantara 2015 | 1.407.657.655.088 556.830.240.373 2,528
26 Infrastucture Thk. 2016 | 1.411.385.702.306 453.350.585.324 3,113
2017 | 1.262.388.295.847 461.885.960.072 2,733
PT. Pelayaran Nasional 2015 94.282.093.040 681.004.210.015 0,138
27 Bina Buana Raya Tbk. 2016 93.972.055.800 569.075.156.052 0,165
2017 72.516.537.072 877.890.565.728 0,083
PT. Pelayaran Nelly Dwi 2015 92.436.909.071 29.217.872.661 3,164
28 Putri Thk 2016 103.632.804.322 22.862.731.874 4,533
' 2017 111.105.582.339 18.400.443.369 6,038
PT. Pelayaran Tempuran 2015 271.152.262.325 463.425.983.891 0,585
29 Emas Thk. 2016 275.648.326.608 652.010.180.636 0,423
2017 414.746.140.998 818.827.483.785 0,507
PT. Perusahaan Gas 2015 | 23.762.312.896.415 | 9.205.681.896.895 2,581
30 Negara (Persero) Thk 2016 | 28.547.122.940.844 | 10.955.336.673.732 2,606
' 2017 | 24.495.434.209.164 | 6.322.324.149.264 3,874
2015 643.908.470.070 293.202.420.135 2,196
31 | PT. Rukun Raharja Thbk. 2016 439.947.094.144 302.818.257.008 1,453
2017 670.570.006.116 293.553.674.448 2,284
PT. Samudera Indonesia 2015 | 2.512.071.334.735 | 2.152.077.787.255 1,167
32 Thk 2016 | 2.382.869.615.244 | 2.193.627.290.452 1,086
' 2017 | 2.887.058.870.892 | 2.556.902.862.900 1,129
PT. Sarana Menara 2015 | 3.533.386.000.000 | 1.977.557.000.000 1,787
33 Nusantara Tbk 2016 | 3.594.550.000.000 | 3.302.952.000.000 1,088
' 2017 | 3.049.717.000.000 | 2.230.487.000.000 1,367
PT. Sidomulyo Selaras 2015 111.084.740.969 118.700.001.817 0,936
34 Thk 2016 117.433.832.486 97.664.839.437 1,202
' 2017 85.463.939.468 79.820.531.573 1,071
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Kewajiban

No. Nama Perusahaan Periode | Aset Lancar (Rp) L Xs
ancar (Rp)

oT. Smartfren Telecom 2015 | 2.207.746.392.001 | 4.159.191.189.004 0,531
35 Th 2016 | 2.318.664.718.735 | 5.124.263.031.383 0,452
: 2017 | 2.570.255.076.703 | 6.411.201.682.752 0,401
2015 |  734.921.506.780 | 1.562.842.544.065 0,470
36 | PT. Soechi Lines Thk. 2016 |  791.404.033.924 | 1.236.337.980.084 0,640
2017 |  820.896.499.992 | 1.024.763.119.572 0,801
o7 Solusi Tunas 2015 | 1.817.572.000.000 |  831.915.000.000 2,185
37 oratama Thi 2016 | 2.566.830.000.000 | 1.094.268.000.000 2,346
' 2017 | 2.038.878.000.000 |  821.160.000.000 2,483
2015 3.532.173.639 62.548.494.742 0,056
38 | PT. Steady Safe Tbk. 2016 1.900.038.602 40.983.115.285 0,046
2017 38.974.363.181 72.544.718.357 0,537
2015 77.380.231.156 1.229.034.146 62,96
39 | PT. Tanah Laut Tbk. 2016 62.445.465.923 562.345.297 | 111,045
2017 53.202.298.965 345263.343 | 154,002
PT. Telekomunikasi 2015 | 47.912.000.000.000 | 35.413.000.000.000 1,353
40 | Indonesia (Peresero) 2016 | 47.701.000.000.000 | 39.762.000.000.000 1,200
Thbk. 2017 | 47.561.000.000.000 | 45.376.000.000.000 1,048
ST Tower Bersama 2015 | 2.605.510.000.000 | 1.914.539.000.000 1,361
M nfrasttetire Thk. 2016 | 1.960.672.000.000 | 2.899.952.000.000 0,676
2017 | 1.971.501.000.000 | 1.988.122.000.000 0,992
oT Trada Alam Minera 2015 |  445.837.873.590 | 1.913.979.425.645 0,233
42 ok 2016 |  360.237.486.704 | 1.666.678.226.740 0,216
: 2017 | 4.098.302.271.336 | 1.740.988.029.612 2.354
2015 | 10.151.586.000.000 | 15.748.214.000.000 0,645
43 | PT. XL Axiata Tbk. 2016 | 6.806.863.000.000 | 14.477.038.000.000 0,470
2017 | 7.180.742.000.000 | 15.226.516.000.000 0,472
| 2015 42145522652 |  164.670.613.402 0,256
a9 | PT Vl\ﬁ';r':}sga{‘gﬁo”as' 2016 46.623.259.177 |  138.281.620.188 0,337
' 2017 22.665.390.442 53.152.285.722 0,426
ST Wintermar Offshore | 2015 | 575.248.768.590 | 766.076.024.420 0,751
45 Marine Thk 2016 |  596.124.000.684 |  672.948.804.872 0,886
' 2017 |  430.781.109.036 |  664.447.055.256 0,648
oT. Zebra Nusantara 2015 5.325.401.850 12.292.197.503 0,433
46 Thk 2016 3.175.952.842 14.268.295.418 0,223
' 2017 1.358.592.894 11.378.076.773 0,119

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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Lampiran 23. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Altman

Modifikasi Z-Score Periode 2015-2017

Z”=6.56X1+ 3.26X2+ 6.72X3+ 1.05X4

Nama

No. Periode X1 X5 X3 X4 Z" Status
Perusahaan
oT Adi Sarana 2015 | -0,124 | 0,048| 0,079| 0,419 0,314 | Distress
L | " Armada Thk 2016 | -0,101 | 0,062| 0,090| 0,425 0,591 | Distress
' 2017 | -0,139 | 0,082| 0,095| 0425 0,440 | Distress
PT. Arpeni 2015 -3,938 -3,861 -0,328 -0,762 -41,424 | Distress
2 Pratama Ocean 2016 -5,055 -5,257 0,040 -0,814 -50,885 | Distress
Line Tbk. 2017 | 5153 | 5,691 | 0,023| -0,867| -53,112 | Distress
ST Bakie 2015 | -3,145| -7,743| -1,626| -0,838| -57,680 | Distress
3 | Telecom Thk 2016 | -5190 | -12,783 | -0,610| -0,899 | -80,762 | Distress
' 2017 | -12,435 | -30,030 | -1,193 | -0,952 | -188.488 | Distress
PT. Bali 2015 | -0,140 | 0,308 | 0,072| 0,711 1,316 | Grey Area
4 Towerindo 2016 | -0,109 | 0,332| 0,084| 0,698 1,665 | Grey Area
Sentra Thk. 2017 | -0,086 | 0,062| 0,065| 0,886 1,005 | Distress
ST Berlian Lai 2015 | -0,002 | -12,496 | 2557 | 0,573| -22.965 | Distress
5 fankerTka 2016 | 0,019 | -12,608 | -0,136| 0,898 | -40.948 | Distress
' 2017 | -0,052 | -16,295 | -0,088 | 0,597 | -53.427 | Distress
2015| -0056| 0209| 0164| 1532| 3025 | NO"
Distress
g | PT-BlueBird 2016 | 0009| 0250| 0111| 1,768 3,476 | NON
Thk. Distress
2017 | 0,051| 0321| 0087| 3,110 5,231 | NN
Distress
PT. Buana 2015 | 0025| -0,717| 0,068| 0,979 -0,689 | Distress
7 Lintas Lautan 2016 0,019 -0,603 0,039 0,704 -0,840 | Distress
Thk. 2017 | 0,001 | -0429| 0,068| 1,032 0,149 | Distress
Non
ST Bukaka 2015| 0,158 | 0,157 | 0,060| 1518 3545 | Dicoc
8 | Teknik Utama 2016 | 0179| 0153| 0070| 1191 3,304 | NON
Thk. Distress
2017 | 0031| 0,150| 0,094| 0,799 2,163 | Grey Area
2015| 0403| 0201| 0323| 0,774 6,576 | NN
Distress
PT. Cardig Aero Non
9 Service Thk 2016 | 0364 | 0281| 0263| 0,933 6,051 | oo o
2017 | 0071| 0298| 0264| 0677 3,922 | NN
Distress
2015| 0,208| 0201| 0080| 2070 4,731 | Non
; Distress
PT. Citra Marga Non
10 Nusaphala 2016 0,215 0,219 0,088 1,439 4,227 Di
ISstress
Persada Thk. Non
2017 | 0231| 0134| 0,066| 1,086 3536 |
Distress
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No. PerltlJiertr;IZan Periode X1 Xz X3 Xs z" Status
2015 | -0,001| 0,124| -0,007| 4,218 4,780 | Non
. Distress
PT. Eka Sari Non
11 Lorena 2016 | -0,001| 0043| -0,098| 4,290 3.980 | o oo
Transport Thk. Non
2017 | 0,043 | -0,098| -0,146| 4,688 3,004 | N
Distress
PT. Express 2015 | 0067 | 0132| 0083| 0,469 1,920 | Grey Area
12 Transindo 2016 | 0210| 0,077| -0010| 0,405 1,987 | Grey Area
Utama Tbk. 2017 -0,041 -0,145 -0,190 0,140 -1,871 | Distress
PT. Garuda 2015 | -0,057 | -0,065| 0,051| 0,769 0,564 | Distress
13 Indonesia 2016 | -0,107 | -0,058 | 0,027 | 0627| -0,051 | Distress
(Persero) Thk. 2017 | 0248 | -0,118| -0020| 0476| -1,646 | Distress
PT. Humpuss 2015 | -0,017 | -0,663| 0066| 0,167 | -1,654 | Distress
y Intermoda 2016 | 0,023 | 0016| 0084| 0,269 1,050 | Distress
Tra”TSEE”aS' 2017 | -0,004| 0,047 | 0097| 0,310 1,104 | Grey Area
2015 | 0150| 0,131| -0,005| 0,630 2,039 | Grey Area
15 PT. Indika 2016 | 0,195| 0,118| -0027| 0,685 2,202 | Grey Area
Energy Tbk. 2017 | 0189 | 0,151| 0106| 0442 2,909 | Non
Distress
o7 Indo Straits 2015|0207 0,106 | -0193 | 1,053 | -1,204 | Distress
16 Thk 2016 | -0,326 | 0,006 | -0,133| 0,601| -2,382 | Distress
' 2017 | -0,099 | -0,045| -0,021| 0,686| -0,217 | Distress
PT. Indonesia 2015| 0,023| -0,295| -0,097 | 2,253 0,903 | Distress
L, | Transport & 2016 | -0,825| -0,456 | -0,036| 0431| -6,688 | Distress
'”fraig;icwre 2017 | -0182| -0641| -0,057| 1500| -2,092 | Distress
2015 | -0,183| 0176| 0043| 0315| -0,007 | Distress
18 PT'T'Bgosat 2016 | 0217 | 0213| 0078| 0387 0,201 | Distress
: 2017 | -0,133| 0,229| 0,080| 0,413 0,845 | Distress
2015| 0,060 | 0408| 0126| 2,492 5,187 | NN
Distress
PT. Inti Bangun Non
19 | “Seiahtera Tok 2016 | 0103| 0394| 0131| 1,703 4629 | o0
2017 | 0056| 0197| 0043| 2119 3,523 | NN
Distress
PT. Jasa Marga 2015 | -0,104| 0133| 0095| 0512 0,927 | Distress
20 | persero) Thik 2016 | -0,106 | 0,121| 0078| 0,440 0,685 | Distress
' 2017 | -0,076 | 0,103| 0,059| 0,302 0,551 | Distress
PT. Leyand 2015 | -0,285| -0,112| -0,073| 1,806| -0,829 | Distress
21 International 2016 -0,266 -0,172 -0,059 1,893 -0,715 | Distress
Thk. 2017 | -0,337 | -0,278| -0,123| 1542| -2,324 | Distress
PT. Logindo 2015| 0,047 | 0215| 0280| 0,904 3,840 | NN
22 | Samudramakmu Distress
CThK. 2016 | 0025| 0164| -0,062| 0,929 1,257 | Grey Area
2017 | -0,010| 0081| -0,066| 0,879 0,678 | Distress
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Nama . o
No. Perusahaan Periode X1 X5 X3 X4 Z Status
2015| 0,060 | -0623| 0,162| 179 1,337 | Grey Area
PT. MitraEnergi | 2016 | 0,236| -0,481| 0203| 3,031 4,527 | Non
23 Distress
Persada Thk. Non
2017 | 0353 | -0514| 0,051| 4,542 5752 | N
Distress
PT. Mitra 2015 0,245 -2,568 0,024 1,978 -4,526 | Distress
24 International 2016 0,269 -3,179 -0,017 1,605 -7,028 | Distress
Resource Tbk. 2017 | 0238 | -3457| 0,024| 1576 ~7.892 | Distress
2015| 0,138 | 0512| -0,018| 2,812 5,406 | NN
) Distress
PT. Mitrabahtera Non
25 | Segara Sejati 2016 | 0051 | 0491| -0,099| 3,109 4534 | N
Tbk. Distress
2017 | 0,183 | 0496 | -0,020| 3597 6,46 | Non
Distress
2015| 0176| 0042| 0052| 1,165 2,864 | NON
Distress
PT. Nusantara Non
26 | Infrastucture 2016 | 0,174 | 0,064 | 0,084| 0,951 2779 | N
Thk. Distress
2017 | 0150| 0045| 0060| 0910 2,489 | Non
Distress
PT. Pelayaran 2015 -0,272 -0,069 -0,155 0,962 -2,041 | Distress
Nasional Bina 2016 -0,252 -0,133 -0,033 0,973 -1,287 | Distress
21 Buana Raya
Thi y 2017 | -0621| -0595| -0385| 0,472 -8,105 | Distress
2015| 0150 | 0252| 0084| 5012 8,578 | NN
Distress
PT. Pelayaran Non
28 | Nelly Dwi Putri 2016 | 0,197 | 0270| 0,048| 8863| 11,801 | ~:
Thk. Distress
2017 | 0223| 0305| 0069| 12338| 15876 | Non
Distress
Non
PT. Pelayaran 2015| -0,108| 0351| 0229| 0,842 2859 | Dicoc
29 | TempuranEmas | o410 5149 | 0320| 0120| 1650| 2,605 | Non
Thk. Distress
2017 | -0,138 | 0,287 | 0,053| 0540 0,954 | Distress
2015| 0162 | 0374| 0087| 0871 3,781 | Non
Distress
PT. Perusahaan Non
30 Gas Negara 2016 | 0192 | 0375| 0,065| 0865 3827 |
Distress
(Persero) Thk. Non
2017 | 0213 | 0409| 0,060| 1,026 4211 | ¢
Distress
2015| 0,168 | 0160| 0125| 3,246 5,872 | NON
Distress
PT. Rukun Non
31 Reharja Thk. 2016 007| o0211| 0103| 1,703 3627 | Dicrocs
2017| 0185| 0273| 0158| 3,972 7.336 | NN
Distress
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No. PerltlJiertr;IZan Periode X1 X2 X3 X4 z" Status
2015 0,046 0,280 0,035 1,043 2,545 | Grey Area
30 PT. Samudera 2016 0,025 0,293 0,032 1,101 2,490 | Grey Area
Indonesia Tbk 2017 | 0041| 0291| 0042| 1,082 2,636 | NOn
Distress
2015| 0,073| 0334| 0210| 0,559 3,566 | NOn
Distress
PT. Sarana Non
33 Menara 2016 0,012 0,408 0,173 0,748 3,357 Distress
Nusantara Tbk. Non
2017 0,044 0,349 0,182 0,609 3,289 | .
Distress
PT. Sidomulyo 2015 -0,019 0,198 0,078 1,062 2,160 | Grey Area
34 Selaras Thk 2016 0,045 0,122 0,042 1,492 2,542 | Grey Area
‘ 2017 0,015 0,043 -0,054 1,367 1,311 | Grey Area
PT. Smartfren 2015 -0,094 -0,647 -0,064 0,494 -2,637 D!stress
35 Telecom Thk 2016 -0,123 -0,674 -0,087 0,347 -3,224 | Distress
' 2017 -0,159 -0,763 -0,093 0,622 -3,502 | Distress
PT. Soechi 2015 -0,117 0,215 0,085 1,190 1,754 | Grey Area
36 Lines Tbk. 2016 -0,060 0,228 0,068 1,132 1,995 | Grey Area
2017 -0,026 0,249 0,060 1,156 2,258 | Grey Area
PT. Solusi 2015 0,072 0,050 0,097 0,539 1,853 | Grey Area
37 | Tunas Pratama 2016 0,105 0,066 0,093 0,502 2,056 | Grey Area
Thk. 2017 0,097 0,040 0,104 0,481 1,971 | Grey Area
PT. Steady Safe 2015 -5,702 0,097 0,757 -0,880 -32,926 D!stress
38 Thk 2016 -4,136 0,106 | -0,509 -0,774 -31,020 | Distress
' 2017 -0,696 0,021 -0,076 -0,454 -5,485 | Distress
2015 0,421 0,452 -0,004 | 88,215 96,834 NQ”
Distress
39 | PT-Tamahbaut | 5016 |  0381| 0393| -0122 117,668 | 126512 | MO
Thk. Distress
2017 0,481 0,054 | -0,165| 72,022 77,846 NQ”
Distress
Non
PT. 2015 0,075 0,424 0,195 1,284 4533 Distress
ao | Telekomunikasi |\ o016 goaa | 0a27| 0218| 1425|  apaz | NO
Indonesia Distress
(Peresero) Tbk. 2017 | 0011 | 0428| 0221 1,298 4,315 | Non
Distress
PT. Tower 2015 0,030 0,140 0,120 0,075 1,538 | Grey Area
Bersama 2016 -0,040 0,116 0,131 0,074 1,074 | Distress
4l Infrastructure .
Thk. 2017 -0,001 0,051 0,111 0,142 1,055 | Distress
PT Trada Alam 2015 -0,518 -0,496 -0,330 0,164 -7,060 D@stress
42 Minera Thk. 2016 -0,601 -0,985 -0,047 0,060 -7,407 | Distress
2017 0,208 -0,145 0,003 0,886 1,842 | Grey Area
PT. XL Axiata 2015 -0,095 0,129 0,053 0,315 0,484 D!stress
43 Tbk 2016 -0,140 0,146 0,031 0,630 0,427 | Distress
‘ 2017 -0,143 0,149 0,029 0,624 0,398 | Distress
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No. Perl:ﬁertr;%an Periode X1 X2 X3 X4 z" Status
PT. WEHA 2015 -0,341 -0,035 -0,060 0,558 -2,168 | Distress
44 Transportasi 2016 -0,301 -0,127 -0,024 0,510 -2,014 | Distress
Indonesia Thk. 2017 -0,102 0,029 0,274 1,033 2,351 | Grey Area
PT. Wintermar 2015 -0,031 0,189 -0,002 0,945 1,392 | Grey Area
45 | Offshore Marine 2016 -0,014 0,171 -0,034 1,364 1,669 | Grey Area
Thk. 2017 -0,051 0,123 -0,085 1,468 1,037 | Distress
PT Zebra 2015 -0,321 -4,655 -0,328 0,272 -19,200 D!stress
46 Nusantara Tbk 2016 -1,049 | -10,751 -0,947 -0,430 -48,745 | Distress
' 2017 -1,840 | -20,816 0,115 -0,580 -79,767 | Distress
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 24. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Grover Periode
2015-2017
G =1,650X; + 3,404X> + 0,016ROA + 0,057
No. el Periode X1 X2 ROA G Status
Perusahaan
PT. Adi Sarana 2015 -0,124 0,079 0,012 0,122 | Non D!stress
1 Armada Thk. 2016 -0,101 0,090 0,021 0,197 | Non D!stress
2017 -0,139 0,095 0,031 0,152 | Non Distress
PT. Arpeni 2015 -3,938 -0,328 -0,491 -7,565 | Distress
2 Pratama Ocean 2016 -5,055 0,040 -0,175 -8,150 | Distress
Line Tbk. 2017 -5,153 0,023 -0,221 -8,371 | Distress
PT Bakrie 2015 -3,145 -1,626 -3,583 | -10,724 D!stress
3 Telecom Tbk. 2016 -5,190 -0,610 -0,887 | -10,597 D!stress
2017 -12,435 -1,193 -2,084 | -24,555 | Distress
PT. Bali 2015 -0,140 0,072 0,100 0,073 | Non Distress
4 Towerindo 2016 -0,109 0,084 0,115 0,165 | Non Distress
Sentra Tbk. 2017 -0,086 0,065 0,025 0,137 | Non Distress
PT. Berlian Laju 2015 -0,002 2,557 1,852 8,787 Ngn Distress
5 Tanker Tbk. 2016 0,019 -0,136 -0,155 -0,377 D!stress
2017 -0,052 -0,088 -0,110 -0,330 | Distress
PT Blue Bird 2015 -0,056 0,164 0,116 0,525 | Non Distress
6 Thk 2016 0,009 0,111 0,070 0,451 | Non Distress
' 2017 0,051 0,087 0,066 0,438 | Non Distress
PT. Buana Lintas 2015 0,025 0,068 0,048 0,330 | Non D?stress
7 Lautan Tbk. 2016 0,019 0,039 0,002 0,221 | Non D!stress
2017 0,001 0,068 0,036 0,291 | Non Distress
PT. Bukaka 2015 0,158 0,060 0,029 0,522 | Non Distress
8 Teknik Utama 2016 0,179 0,070 0,029 0,591 | Non Distress
Thk. 2017 0,031 0,094 0,051 0,429 | Non Distress
PT. Cardig Aero 2015 0,403 0,323 0,229 1,825 | Non D?stress
9 Service Thk. 2016 0,364 0,263 0,180 1,556 | Non D!stress
2017 0,071 0,264 0,169 1,076 | Non Distress
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Nama

No. Periode X1 X2 ROA G Status
Perusahaan
PT. Citra Marga 2015 0,208 0,080 0,073 0,674 | Non Distress
10 Nusaphala 2016 0,215 0,088 0,064 0,712 | Non Distress
Persada Thk. 2017 0,231 0,066 0,065 0,664 | Non Distress
PT. Eka Sari 2015 -0,001 -0,007 -0,005 0,031 | Non Distress
11 | Lorena Transport 2016 -0,001 -0,098 -0,092 -0,280 | Distress
Thk. 2017 0,043 -0,146 -0,150 -0,371 | Distress
PT. Express 2015 0,067 0,083 0,011 0,450 | Non Distress
12 | Transindo Utama 2016 0,210 -0,010 -0,072 0,368 | Non Distress
Thk. 2017 -0,041 -0,190 -0,245 -0,661 | Distress
PT. Garuda 2015 -0,057 0,051 0,024 0,137 | Non Distress
13 Indonesia 2016 -0,107 0,027 0,003 -0,028 | Distress
(Persero) Thk. 2017 -0,248 -0,020 -0,057 -0,421 | Distress
PT. Humpuss 2015 -0,017 0,066 0,023 0,254 | Non Distress
Intermoda 2016 0,023 0,084 0,033 0,381 | Non Distress
14 Transportasi .
Thk. 2017 -0,004 0,097 0,057 0,382 | Non Distress
PT. Indika 2015 0,150 -0,005 -0,036 0,287 | Non D!stress
15 Energy Tbk. 2016 0,195 -0,027 -0,057 0,286 | Non D!stress
2017 0,189 0,106 0,088 0,731 | Non Distress
PT. Indo Straits 2015 -0,207 -0,193 -0,218 -0,945 D!stress
16 Thk 2016 -0,326 -0,133 -0,166 -0,936 | Distress
' 2017 -0,099 -0,021 -0,053 -0,179 | Distress
PT. Indonesia 2015 0,023 -0,097 -0,102 -0,237 | Distress
17 Transport & 2016 -0,825 -0,036 -0,117 -1,429 | Distress
'”fraitgl‘i_ct“re 2017 | -0,182| -0,057| -0,087| -0,439 | Distress
2015 -0,183 0,043 -0,021 -0,099 | Distress
18 | PT. Indosat Tbk. 2016 -0,217 0,078 0,025 -0,035 | Distress
2017 -0,133 0,080 0,026 0,110 | Non Distress
PT. Inti Bangun 2015 0,060 0,126 0,075 0,586 | Non Distress
19 Sejahtera Tbk. 2016 0,103 0,131 0,082 0,674 | Non D!stress
2017 0,056 0,043 0,041 0,296 | Non Distress
PT. Jasa Marga 2015 -0,104 0,095 0,036 0,209 | Non D!stress
20 (Persero) Thk 2016 -0,106 0,078 0,034 0,148 | Non Distress
' 2017 -0,076 0,059 0,026 0,133 | Non Distress
PT. Leyand 2015 -0,285 -0,073 -0,096 -0,663 | Distress
21 International 2016 -0,266 -0,059 -0,075 -0,584 | Distress
Thk. 2017 -0,337 -0,123 -0,137 -0,920 | Distress
PT. Logindo 2015 0,047 0,280 0,000 1,088 | Non Distress
22 | Samudramakmur 2016 0,025 -0,062 -0,094 -0,114 | Distress
Thk. 2017 -0,010 -0,066 -0,099 -0,186 | Distress
PT. Mitra Energi 2015 0,060 0,162 0,103 0,709 | Non D!stress
23 Persada Thk 2016 0,236 0,203 0,110 1,139 | Non Distress
' 2017 0,353 0,051 0,007 0,813 | Non Distress
PT. Mitra 2015 0,245 0,024 -0,029 0,542 | Non Distress
24 International 2016 0,269 -0,017 -0,096 0,441 | Non Distress
Resource Thk. 2017 0,238 0,024 -0,054 0,531 | Non Distress
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Nama

No. Periode X1 X2 ROA G Status
Perusahaan
PT. Mitrabahtera 2015 0,138 -0,018 -0,033 0,223 | Non Distress
25 Segara Sejati 2016 0,051 -0,099 -0,114 -0,198 | Distress
Thk. 2017 0,183 -0,020 -0,037 0,290 | Non Distress
PT. Nusantara 2015 0,176 0,052 0,044 0,525 | Non Distress
26 Infrastucture 2016 0,174 0,064 0,040 0,563 | Non Distress
Thk. 2017 0,150 0,060 0,018 0,509 | Non Distress
PT. Pelayaran 2015 -0,272 -0,155 -0,177 -0,922 | Distress
27 Nasional Bina 2016 -0,252 -0,033 -0,056 -0,472 | Distress
Buana Raya Tbk. 2017 -0,621 -0,385 -0,401 -2,285 | Distress
PT. Pelayaran 2015 0,150 0,084 0,067 0,592 | Non Distress
28 | Nelly Dwi Putri 2016 0,197 0,048 0,034 0,546 | Non Distress
Thk. 2017 0,223 0,069 0,058 0,661 | Non Distress
PT. Pelayaran 2015 -0,108 0,229 0,178 0,661 | Non Distress
29 | Tempuran Emas 2016 -0,149 0,120 0,092 0,221 | Non Distress
Thk. 2017 -0,138 0,053 0,018 0,010 | Non Distress
PT. Perusahaan 2015 0,162 0,087 0,062 0,621 | Non Distress
30 Gas Negara 2016 0,192 0,065 0,045 0,596 | Non Distress
(Persero) Thk. 2017 0,213 0,060 0,023 0,613 | Non Distress
PT. Rukun 2015 0,168 0,125 0,061 0,761 | Non D!stress
31 Raharja Tbk. 2016 0,070 0,103 0,053 0,524 | Non D!stress
2017 0,185 0,158 0,092 0,902 | Non Distress
PT. Samudera 2015 0,046 0,035 0,017 0,252 | Non D!stress
32 Indonesia Thk. 2016 0,025 0,032 0,019 0,207 | Non D!stress
2017 0,041 0,042 0,020 0,268 | Non Distress
PT. Sarana 2015 0,073 0,210 0,138 0,894 | Non Distress
33 Menara 2016 0,012 0,173 0,107 0,667 | Non Distress
Nusantara Tbk. 2017 0,044 0,182 0,112 0,751 | Non Distress
PT. Sidomulyo 2015 -0,019 0,078 0,024 0,292 | Non Distress
34 Selaras Tbk. 2016 0,045 0,042 0,003 0,274 N(_)n Distress
2017 0,015 -0,054 -0,098 -0,104 | Distress
PT. Smartfren 2015 -0,094 -0,064 -0,076 -0,317 D!stress
35 Telecom Thk 2016 -0,123 -0,087 -0,087 -0,443 | Distress
' 2017 -0,159 -0,093 -0,125 -0,524 | Distress
PT. Soechi Lines 2015 -0,117 0,085 0,080 0,155 | Non Distress
36 Thk 2016 -0,060 0,068 0,038 0,190 | Non Distress
' 2017 -0,026 0,060 0,037 0,219 | Non Distress
PT. Solusi Tunas 2015 0,072 0,097 0,010 0,506 | Non Distress
37 Pratama Tbk. 2016 0,105 0,093 0,017 0,547 | Non D!stress
2017 0,097 0,104 0,026 0,571 | Non Distress
PT. Steady Safe 2015 -5,702 0,757 0,118 -6,773 D!stress
38 Tok 2016 -4,136 -0,509 2,192 -8,465 | Distress
' 2017 -0,696 -0,076 -0,166 -1,353 | Distress
PT Tanah Laut 2015 0,421 -0,004 0,010 0,738 | Non D?stress
39 Thk 2016 0,381 -0,122 -0,110 0,269 | Non Distress
' 2017 0,481 -0,165 -0,525 0,281 | Non Distress
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No. NEGIE Periode X1 X2 ROA G Status
Perusahaan
PT. 2015 0,075 0,195 0,140 0,847 | Non Distress
40 Tellek(;)mun_ikasi 2016 0,044 0,218 0,162 0,874 | Non Distress
ndonesia :
(Peresero) Thk. 2017 0,011 0,221 0,165 0,830 | Non Distress
PT. Tower 2015 0,030 0,120 0,063 0,516 | Non Distress
a1 Bersama 2016 -0,040 0,131 0,055 0,438 | Non Distress
'”fraitgﬁ_ct“re 2017| -0001| 0111| 0091| 0,435 | Non Distress
2015 -0,518 -0,33 -0,372 -1,927 | Distress
42 Ph;ﬁ‘;"’}%fm 2016 | -0,601 | -0,047 | 0,119 | -1,097 | Distress
' 2017 0,208 0,003 0,000 0,410 | Non Distress
PT XL Axiata 2015 -0,095 0,053 0,000 0,081 Ngn Distress
43 Thk. 2016 -0,140 0,031 0,007 -0,068 D!stress
2017 -0,143 0,029 0,007 -0,080 | Distress
PT. WEHA 2015 -0,341 -0,060 -0,109 -0,712 | Distress
44 Transportasi 2016 -0,301 -0,024 -0,080 -0,523 | Distress
Indonesia Tbk. 2017 -0,102 0,274 0,168 0,824 | Non Distress
PT. Wintermar 2015 -0,031 -0,002 -0,021 -0,001 | Distress
45 | Offshore Marine 2016 -0,014 -0,034 -0,057 -0,083 | Distress
Thk. 2017 -0,051 -0,085 -0,118 -0,318 | Distress
PT. Zebra 2015 -0,321 -0,328 -0,384 -1,595 D!stress
46 Nusantara Tbk. 2016 -1,049 -0,947 -1,195 -4,917 D!stress
2017 -1,840 0,115 0,069 -2,586 | Distress
Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
Lampiran 25. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Springate
Periode 2015-2017
S=1.03A +3.07B + 0.66C +0.4D
No. | Nama Perusahaan | Periode A B C D S Status
di 2015 | -0,124 0,079 0,091 | 0,481 0,367 | Distress
1 P; rﬁa(;:%alza 2016 | -0,101| 0,090 | 0,149 | 0518 0,478 | Distress
2017 | -0,139 0,095 0,172 | 0,511 0,466 | Distress
PT. Arpeni Pratama 2015 | -3,938 -0,328 | -0,119 | 0,414 -4,976 D!stress
2 Ocean Line Tbk. 2016 | -5,055 0,040 | -0,033| 0,362 -4,961 D!stress
2017 | -5,153 0,023 | -0,040 0,400 -5,103 | Distress
ki 2015 | -3,145 -1,626 | -1,112 0,211 -8,881 | Distress
3 T;;frf] {'sk. 2016 | -5,190 | -0,610 | -0,162| 0,057| -7,303 | Distress
2017 | -12,435 | -1,193 | -0,180 | 0,005| -16,587 | Distress
PT Bali T ind 2015 | -0,140 0,072 0,664 | 0,142 0,572 | Distress
4 ' S:n'trao%"t’)f'” O 2016 -0,100| 0,084| 0817| 0,0149| 0,744 | Distress
' 2017 | -0,086 0,065 0,106 | 0,132 0,234 | Distress
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No. | Nama Perusahaan | Periode A B C D S Status
Non
- | P Bertian Lajy 2015 | 0002 | 2557 | 7,610| 2504| 13,872 | o0
Tanker Thk. 2016 | 0,019| -0,136| -0,936| 0,200 -0,936 | Distress
2017 | -0,052 | -0,088| -0,614 | 0,319 -0,601 | Distress
2015 | -0056| 0164| 1146| 0765| 1508 |NO"
Distress
6 | PT. Blue Bird Tbk. 2016 | 0009 | o0111| o0g50| 0657 1,174 |Non
Distress
2017 | 0051| 0087| 1200]| 0645| 1429 |NO"
Distress
oT Buana Li 2015| 0,025| 0,068| 0,206| 0,245| 0,468 | Distress
7 I'_au“tzgaTb';tas 2016 | 0,019 | 0,039 0,010 0,215| 0,232 | Distress
' 2017 | 0,001 0,068| 0,194| 0,209 0,421 | Distress
. 2015| 0,158 | 0,060| 0,124 | 0,597 | 0,668 | Distress
8 PT'&‘iﬁE"i}Eﬁf‘”'k 2016 | 0.179| 0,070| 0109| 0710| 0,755 | Distress
2017 | 0,031| 0,094| 0,156| 0,700 0,703 | Distress
2015| 0403 | 0323| 0092| 1275| 2571 |No"
Distress
PT. Cardig Aero Non
9 Service Thk 2016 | 0364 | 0263| 0880| 1079| 2,195 o0
2017 | 0071 o0264| o06aa| 1079| 1740 | N
Distress
2015 | 0208 0080| 0829| 0246 1105 |N"
] Distress
PT. Citra Marga Non
10 | Nusaphala Persada 2016 | 0215| 0,088| 0740| 0291 1,096 | N
Thk. Distress
2017 | 0231| 0066| 0596 | 0271 042 |NO"
Distress
PT. Eka Sari 2015 | -0,001| -0,007| -0,052| 0,485| 0,137 | Distress
11 Lorena Transport 2016 | -0,001] -0,098| -0,684| 0,411 -0,589 | Distress
Thbk. 2017 | 0,043 -0,146| -1,334 | 0,415| -1,118 | Distress
PT. Express 2015 | 0,067 | 0,083 0,119| 0336| 0,537 | Distress
12 Transindo Utama 2016 0,210 -0,010 | -1,278 | 0,242 -0,561 | Distress
Thbk. 2017 | -0,041| -0,190| -1,026 | 0,152 | -1,242 | Distress
PT. Garuda 2015 | -0,057 | 0,051| 0,089| 1,153| 0,618 | Distress
13 | Indonesia (Persero) 2016 | -0,107 0,027 0,011] 1,034 0,394 | Distress
Thk. 2017 | -0,248 | -0,020| -0,082 | 1,110| 0,073 | Distress
PT. Humpuss 2015 | -0,017| 0,066| 0,110| 0,362| 0,403 | Distress
14 Intermoda 2016 | 0,023 0,084| 00211| 0,366| 0,567 | Distress
Transportasi Thk. 2017 | -0,004 0,097 0,370 | 0,386 0,692 | Distress
_ 2015| 0,150 | -0,005| -0,174| 0,510 | 0,228 | Distress
15 | PT- '”dT";";‘(E”ergy 2016 | 0,195| -0,027 | -0,367 | 0,425| 0,046 | Distress
' 2017 0,189 0,106 0,455 | 0,302 0,941 | NonDistress
PT. Indo Straits 2015 | -0,207 -0,193 | -0,725| 0,114 -1,239 Distress
16 Thk 2016 | -0,326 | -0,133| -0,368 | 0,236| -0,893 | Distress
2017 | -0,099 -0,021 | -0,244 | 0,275 -0,217 | Distress
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No. | Nama Perusahaan | Periode A B C D S Status
PT. Indonesia 2015 | 0,023 -0,097 | -0,681| 0,158 | -0,660 | Distress
17 Transport & 2016 | -0,825| -0,036| -0,130 | 0,173| -0,977 | Distress
Infrastructure Tbk. 2017 | -0,182 | 0,057 | -0,353| 0,207 | -0,513 | Distress
2015 | -0,183 | 0,043| -0,089 | 0,395| 0,043 | Distress
18 PT. Indosat Tbk. 2016 | -0,217 0,078 0,094 | 0,474 0,268 | Distress
2017 | 0133 | 0,080 0,0120| 0484| 0,381 | Distress
2015| 0060| 0126| 2017| 0121| 1828 |Non
) Distress
19 PT._ Inti Bangun Non
Sejahtera Thk. 2016 0,103 0,131 1,679 | 0,129 1,668 .
Distress
2017 | 0,056 | 0,043| 0175| 0120| 0,353 | Distress
oT N 2015 | -0,104 | 0,095| 0274| 0208| 0,449 | Distress
20 (Pérﬁi) T""gga 2016 | -0.106 | 0078 | 0.142| 0,165| 0,290 | Distress
2017 | -0,076 | 0,059| 0,130| 0,113| 0,234 | Distress
oT Levand 2015 | -0,285| -0073| -0,271| 0,184| -0,623 | Distress
21 |nternéti§r¥aa|nTbk. 2016 | -0,266 | 0,059 | -0,231| 0,229 -0,516 | Distress
2017 | -0,337| 0,123 | -0,351| 0,181| -0,884 | Distress
PT. Logindo 2015 | 0047 | 0280| 0016| 0176| 0,989 'E')‘i’sr;ress
22 Sam“dTr‘;rl:akm“r 2016 | _0,025| -0,062| -0,956 | 0,146 0,737 | Distress
2017 | -0,010 | -0,066 | -1,166 | 0,133 | -0,929 | Distress
2015 | 0,060| 0,162 0489| 1,172 1.351 | Non
Distress
PT. Mitra Energi Non
23 bersada TOk. 2016 | 0,236 0203| 0870| 1045| 1,858 |y
2017 | 0353| 0051 0309| 1,217 1211 | Non
Distress
PT. Mitra 2015 | 0245| 0,024 -0224| 0306| 0,301 | Distress
24 International 2016 0,269 -0,017 | -0,559 | 0,286 -0,030 | Distress
Resource Thk. 2017 | 0238 0,024 0349 | 0325| 0,218 | Distress
b 2015 | 0,138 -0,018| -0.262 | 0292| 0,031 | Distress
25 Spe-lg—];a 'r\g';ga‘a }egi 2016 | 0051 | -0099 | -0690| 0252| -0.606 | Distress
2017 | 0,183 | -0,020| -1,015| 0,285| -0,429 | Distress
T N 2015| 0,176 | 0,052| 0489| 0,119 0,711 | Distress
26 Infra'stugfjr'g"i‘rrgk. 2016 | 0,174| 0,064| 0629| 0,125| 0,841 | Distress
2017 | 0,150 | 0,060 0344| 0149| 0,625 | Distress
PT. Pelayaran 2015] -0,272 | -0,155| -0,554 | 0,157 -1,059 | Distress
27 Nasional Bina 2016 | -0,252 -0,033| -0,171| 0,181 -0,401 | Distress
Buana Raya Tbk. 2017 | -0,621| -0,385| -0,585| 0,246 -2,109 | Distress
2015 | 0150| 0,084| 0989| 0,456 1,248 | NOn
Distress
PT. Pela)_/aran_ Non
28 Nelly Dwi Putri 2016 0,197 0,048 0,639 ( 0,392 0,929 | .
Thk. Distress
2017 | 0223 0069| 1,380| 0,425 1,522 | Non
Distress
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No. | Nama Perusahaan | Periode A B C D S Status
PT. Pelayaran 2015 | -0,108| 0229| 0685| 0966 1,430 g(i)srlress
29 Temp#ﬁ&' Emas 2016 | 0149 | 0120 0356| 0695| 0728 | Distress
' 2017 | -0,138| 0,053| 0,024| 0,729 0,328 | Distress
2015| 0162| 0,087| 0664| 0472 1,061 | Non
Distress
PT. Perusahaan Gas Non
30 Negara (Persero) 2016 0,192 0,065 0,472 0,429 0,880 Di
Tbk. I1stress
2017 | 0213| o0060| 0590 | 0472| 00982 |Non
Distress
2015 | 0,168 | 0125| 0,714| 1,279 1,540 | NOn
Distress
PT. Rukun Raharja Non
31 Tk 2016| 0070 | 0103| 0483 | 1287| 1222 0
2017 | 0185| 0,158 | 0,843| 0,989 1,628 | NN
Distress
o7 Samud 2015| 0,046| 0035| 0100| 0787| 0536 | Distress
2| o dan‘Q;T%rE 2016 | 0,025| 0,032| 0,062| 0,711| 0449 | Distress
' 2017 | 0,041| 0042| 0,091| 0,732| 0524 | Distress
2015 | 0,073 021| 2001| 0,209 2,124 | NOn
Distress
PT. Sarana Menara Non
33 | Nosartaa Thk 2016 | 0012 0173 1123| 0202 | 1365 |y
2017 | 0044| o0182| 1257| 0284a| 1547 |NO"
Distress
o7 Sidoml 2015 | -0,019| 0078| 0096| 0364| 0429 | Distress
34 Sélalra(s)rpl'lljlgo 2016 | 0045| 0,042 0030| 0271| 0303 | Distress
‘ 2017 | 0,015| -0054| -0482| 0.267| -0362 | Distress
o7 Sartt 2015 | -0,094 | -0064 | -0483| 0,146| -0554 | Distress
35 Tel'ecg‘rf]rTLi” 2016 | -0,123 | -0087 | -0483| 0,159 | -0,649 | Distress
' 2017 | -0,159 | -0093 | -0433| 0,194 | -0,657 | Distress
o7 Soschi Li 2015 | -0,117 | 0,085| 0374| 0277| 0498 | Distress
36 : OTEEK' INes 2016 | -0,060 | 0,068| 0.258| 0.234| 0411 | Distress
‘ 2017 | -0,026 | 0060| 0308| 0237| 0456 | Distress
5T Solusi T 2015| 0072]| 0097] 0291| 0130 0616 | Distress
37 P'rat‘;r;‘;'Tg‘Qas 2016 | 0105| 0,093| 0374| 0130| 0693 | Distress
' 2017 | 0097 0104| 0257| 0151| 0649 | Distress
o7 Steady Saf 2015 | -5,702| 0,757| 0,033| 1,132| -3,074 | Distress
38 : ﬁgky ate 2016 | -4,136| -0509| 0482| 0,113| -5459 | Distress
' 2017 | -0,696 | -0076 | -0,133| 0,000 -1,038 | Distress
Non
o | PT Tanan L 2015 | 0421 -0004| 2180| 0415| 2026 | o0
Thbk. 2016 | 0381| -0122 | -31.324 | 0,000 | -20.656 | Distress
2017 | 0,481| -0165]-167,.23 | 0,000 | -110,381 | Distress
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No. | Nama Perusahaan | Periode A B C D S Status
2015| 0075| 0195| o0885| 0617 1507 | Non
PT. ' ' ' ' ' Distress
40 | Telekomunikasi 2016 | 0044 | o0218| 0961| 0648| 1608 |NO"
Indonesia Distress
(Peresero) Tbk. 2017 | 0011| 0221| o0940| 0646| 1,569 | NoN
Distress
oT Tower B 2015 | 0,030 0,120| 0569| 0,150| 0,835 | Distress
41 Im;ra;’t‘;necrturgr%ﬂ? 2016 | -0,040 | 0,131] 0,47| 0,157| 0,734 | Distress
2017 | 0,001 | 0,111| 0457| 0,57 | 0,704 | Distress
oT Trada Alam 2015| 0518 0,330 | -0546 | 0,164 | 1841 Distress
42 Ninsra bk 2016 | 0,601 | -0047| -0,155| 0,166 | -0,799 | Distress
2017 | 0,208 | 0,003 | -0,007 | 0,046| 0,237 | Distress
2015 | -0,095| 0,053 | -0,040| 0,389| 0,194 | Distress
43 | PT. XL Axiata Thk. 2016 | 0,140 | 0,031 | 0,013| 0,389| 0,115 | Distress
2017 | 0,143 | 0,029| 0,015| 0,406| 0,114 | Distress
2015 | -0,341| -0,060| -0,310 | 0,460 | -0,556 | Distress
PT. WEHA 2016 | -0,301 | -0,024| -0,211| 0452| -0,342 | Distress
44 Transp_orta3| Non
Indonesia Thk. 2017 | -0,102| 0274| 1286| 0461 1,769 | N
Distress
PT. Wintermar 2015 | 0,031 -0,002| -0,179| 0,224| -0,067 | Distress
45 Offshore Marine 2016 | -0,014 -0,034 | -0,440| 0,222 -0,320 | Distress
Thbk. 2017 | 0,051 | -0,085| -0,810 | 0,183| -0,775 | Distress
o7 76 2015 | -0,321| -0,328 | -0,654| 1,000| -1,369 | Distress
46 Nusaﬁtar‘ea'rl?bk. 2016 | -1,049 | -0,947 | -0,876| 1,150| -4,106 | Distress
2017 | -1,840| 0,115| 0,037| 2915| -0,352 | Distress

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

Lampiran 26. Analisis Financial Distress Menggunakan Model Zmijewski

Periode 2015-2017

Z=-43-45X1+5.7X2—0.004X3

No. Pel'l:ﬁg;f;an Periode X1 X2 X3 Z Status
PT Adi Sarana 2015 0,012 0,705 0,425 -0,337 | Non D!stress
1 Armada Tbk. 2016 0,021 0,702 0,490 -0,395 | Non D!stress
2017 0,031 0,702 0,428 -0,440 | Non Distress

PT. Arpeni 2015 -0,491 4,204 0,041 21,872 | Distress

2 Pratama Ocean 2016 -0,175 5,365 0,035 27,068 | Distress

Line Tbk. 2017 -0,221 5,504 0,054 28,067 | Distress

PT Bakrie 2015 -3,583 6,189 0,008 47,101 D?stress

3 Telecom Thk. 2016 -0,887 9,853 0,005 55,854 D!stress

2017 -2,084 20,714 0,001 | 123,148 | Distress
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Nama

No. Perusahaan Periode X1 X2 X3 Z Status
PT. Bali 2015 0,100 0,585 0,318 -1,417 | Non Distress
4 Towerindo 2016 0,115 0,589 0,422 -1,462 | Non Distress
Sentra Tbk. 2017 0,025 0,530 0,580 -1,394 | Non Distress
PT. Berlian Laju 2015 1,852 0,636 0,990 -9,013 | Non D!stress
5 Tanker Tbk. 2016 -0,155 0,527 1,116 -0,603 | Non D!stress
2017 -0,110 0,626 0,717 -0,240 | Non Distress
PT. Blue Bird 2015 0,116 0,395 0,587 -2,573 | Non D!stress
6 Tok 2016 0,070 0,361 1,084 -2,562 | Non D!stress
' 2017 0,066 0,243 1,769 -3,219 | Non Distress
PT. Buana Lintas 2015 0,048 0,505 1,107 -1,642 | Non D!stress
7 Lautan Tk, 2016 0,002 0,587 1,104 -0,968 | Non D!stress
2017 0,036 0,492 1,005 -1,662 | Non Distress
PT. Bukaka 2015 0,029 0,397 1,475 -2,174 | Non Distress
8 Teknik Utama 2016 0,029 0,456 1,457 -1,837 | Non Distress
Thk. 2017 0,051 0,556 1,067 -1,365 | Non Distress
PT. Cardig Aero 2015 0,229 0,564 2,235 -2,125 | Non D!stress
9 Service Thk 2016 0,180 0,517 2,231 -2,172 | Non D!stress
' 2017 0,169 0,619 1,194 -1,537 | Non Distress
PT. Citra Marga 2015 0,073 0,326 2,875 -2,782 | Non Distress
10 Nusaphala 2016 0,064 0,410 2,880 -2,263 | Non Distress
Persada Tbk. 2017 0,065 0,479 2,713 -1,873 | Non Distress
PT. Eka Sari 2015 -0,005 0,192 0,990 -3,187 | Non Distress
11 | Lorena Transport 2016 -0,092 0,189 0,994 -2,813 | Non Distress
Thk. 2017 -0,150 0,176 1,394 -2,627 | Non Distress
PT. Express 2015 0,011 0,681 1,452 -0,474 | Non Distress
12 | Transindo Utama 2016 -0,072 0,712 4,077 0,066 | Distress
Tbk. 2017 -0,245 0,877 0,846 1,798 | Distress
PT. Garuda 2015 0,024 0,373 0,843 -2,285 | Non Distress
13 Indonesia 2016 0,003 0,431 0,745 -1,860 | Non Distress
(Persero) Thk. 2017 -0,057 0,523 0,513 -1,064 | Non Distress
PT. Humpuss 2015 0,023 0,857 0,934 0,478 | Distress
Intermoda 2016 0,033 0,788 1,120 0,039 | Distress
14 Transportasi .
Thk. 2017 0,057 0,764 0,979 -0,206 | Non Distress
PT. Indika 2015 -0,036 0,613 1,636 -0,650 | Non D!stress
15 Energy Tbk. 2016 -0,057 0,593 2,133 -0,672 | Non D!stress
2017 0,088 0,693 2,043 -0,754 | Non Distress
PT. Indo Straits 2015 -0,218 0,487 0,310 -0,544 Ngn Distress
16 Thk 2016 -0,166 0,625 0,274 0,008 | Distress
' 2017 -0,053 0,593 0,496 -0,683 | Non Distress
PT. Indonesia 2015 -0,102 0,238 1,136 -2,489 | Non Distress
17 Transport & 2016 -0,117 1,080 0,175 2,382 | Distress
'”fraigt_ct“re 2017 | -0,087| 0378| 0436| -1,756 | Non Distress
2015 -0,021 0,761 0,495 0,130 | Distress
18 | PT. Indosat Tbk. 2016 0,025 0,721 0,423 -0,304 | Non Distress
2017 0,026 0,708 0,585 -0,384 | Non Distress
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Nama

No. Periode X1 X2 X3 Z Status
Perusahaan

PT. Inti Bangun 2015 0,075 0,286 2,233 -3,016 | Non D!stress

19 Sejahtera Thk 2016 0,082 0,369 2,542 -2,576 | Non Distress

' 2017 0,041 0,321 1,417 -2,660 | Non Distress

PT. Jasa Marga 2015 0,036 0,658 0,494 -0,713 | Non D!stress

20 (Persero) Tbk 2016 0,034 0,695 0,696 -0,494 | Non Distress

' 2017 0,026 0,768 0,760 -0,042 | Non Distress

PT. Leyand 2015 -0,096 0,356 0,194 -1,840 | Non Distress

21 International 2016 -0,075 0,346 0,175 -1,991 | Non Distress

Tbk. 2017 -0,137 0,393 0,134 -1,444 | Non Distress

PT. Logindo 2015 0,000 0,525 1,334 -1,313 | Non Distress

22 | Samudramakmur 2016 -0,094 0,518 1,388 -0,930 | Non Distress

Thk. 2017 -0,099 0,532 0,886 -0,826 | Non Distress

PT. Mitra Energi 2015 0,103 0,358 1,192 -2,728 | Non D!stress

23 Persada Tbk. 2016 0,110 0,248 2,040 -3,390 | Non D!stress

2017 0,007 0,180 4,046 -3,322 | Non Distress

PT. Mitra 2015 -0,029 0,336 2,668 -2,265 | Non Distress

24 International 2016 -0,096 0,384 2,677 -1,690 | Non Distress

Resource Thk. 2017 -0,054 0,388 2,423 -1,855 | Non Distress

PT. Mitrabahtera 2015 -0,033 0,262 2,089 -2,666 | Non Distress

25 Segara Sejati 2016 -0,114 0,243 1,306 -2,407 | Non Distress

Thk. 2017 -0,037 0,218 6,013 -2,915 | Non Distress

PT. Nusantara 2015 0,044 0,462 2,528 -1,875 | Non Distress

26 Infrastucture 2016 0,040 0,512 3,113 -1,574 | Non Distress

Thk. 2017 0,018 0,523 2,733 -1,411 | Non Distress

PT. Pelayaran 2015 -0,177 0,508 0,138 -0,608 | Non Distress

27 Nasional Bina 2016 -0,056 0,507 0,165 -1,159 | Non Distress
Buana Raya Thbk. 2017 -0,401 0,680 0,083 1,380 | Distress

PT. Pelayaran 2015 0,067 0,145 3,164 -3,788 | Non Distress

28 | Nelly Dwi Putri 2016 0,034 0,101 4,533 -3,895 | Non Distress

Thk. 2017 0,058 0,075 6,038 -4,158 | Non Distress

PT. Pelayaran 2015 0,178 0,543 0,585 -2,008 | Non Distress

29 | Tempuran Emas 2016 0,092 0,606 0,423 -1,261 | Non Distress

Thk. 2017 0,018 0,649 0,507 -0,684 | Non Distress

PT. Perusahaan 2015 0,062 0,535 2,581 -1,540 | Non Distress

30 Gas Negara 2016 0,045 0,536 2,606 -1,458 | Non Distress

(Persero) Thk. 2017 0,023 0,494 3,874 -1,603 | Non Distress

PT. Rukun 2015 0,061 0,171 2,196 -3,609 | Non D!stress

31 Raharja Thk. 2016 0,053 0,370 1,453 -2,435 | Non D!stress

2017 0,092 0,201 2,284 -3,577 | Non Distress

PT. Samudera 2015 0,017 0,489 1,167 -1,594 | Non D!stress

32 Indonesia Thk 2016 0,019 0,476 1,086 -1,677 | Non Distress

' 2017 0,02 0,480 1,129 -1,659 | Non Distress

PT. Sarana 2015 0,138 0,641 1,787 -1,274 | Non Distress

33 Menara 2016 0,107 0,572 1,088 -1,525 | Non Distress

Nusantara Thk. 2017 0,112 0,622 1,367 -1,264 | Non Distress
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Nama

No. Periode X1 X2 X3 Z Status
Perusahaan
PT. Sidomulyo 2015 0,024 0,489 0,936 -1,624 | Non D!stress
34 Selaras Tbk 2016 0,003 0,401 1,202 -2,033 | Non Distress
' 2017 -0,098 0,423 1,071 -1,452 | Non Distress
PT. Smartfren 2015 -0,076 0,669 0,531 -0,147 N(_Jn Distress
35 Telecom Tbk 2016 -0,087 0,743 0,452 0,325 | Distress
' 2017 -0,125 0,617 0,401 -0,222 | Non Distress
PT. Soechi Lines 2015 0,080 0,457 0,470 -2,057 | Non D!stress
36 Thk 2016 0,038 0,469 0,640 -1,800 | Non Distress
' 2017 0,037 0,464 0,801 -1,825 | Non Distress
PT. Solusi Tunas 2015 0,010 0,650 2,185 -0,649 | Non D!stress
37 Pratama Tbk 2016 0,017 0,666 2,346 -0,590 | Non Distress
' 2017 0,026 0,675 2,483 -0,579 | Non Distress
PT. Steady Safe 2015 0,118 8,308 0,056 42,524 D!stress
38 Thk 2016 2,192 4,431 0,046 11,093 | Distress
' 2017 -0,166 1,830 0,537 6,876 | Distress
PT Tanah Laut 2015 0,010 0,011 62,96 -4,534 | Non D!stress
39 Thk 2016 -0,110 0,008 | 111,045 -4,204 | Non Distress
' 2017 -0,525 0,014 | 154,092 -2,474 | Non Distress
PT. 2015 0,140 0,438 1,353 -2,439 | Non Distress
40 Telfké)mun_ikasi 2016 0,162 0,412 1,200 -2,685 | Non Distress
ndonesia :
(Peresero) Thk. 2017 0,165 0,435 1,048 -2,567 | Non Distress
PT. Tower 2015 0,063 0,930 1,361 0,712 | Distress
a1 Bersama 2016 0,055 0,931 0,676 0,756 | Distress
'”fraigﬁlct“re 2017 | 0091 | 0876| 0992| 0,280 | Distress
PT Trada Alam 2015 -0,372 0,859 0,233 2,269 D!stress
42 Minera Thk 2016 -0,119 0,944 0,216 1,615 | Distress
' 2017 0,000 0,530 2,354 -1,288 | Non Distress
PT. XL Axiata 2015 0,000 0,761 0,645 0,035 Distres_s
43 Tbk 2016 0,007 0,614 0,470 -0,834 | Non Distress
' 2017 0,007 0,616 0,472 -0,822 | Non Distress
PT. WEHA 2015 -0,109 0,642 0,256 -0,151 | Non Distress
44 Transportasi 2016 -0,080 0,662 0,337 -0,168 | Non Distress
Indonesia Tbk. 2017 0,168 0,492 0,426 -2,253 | Non Distress
PT. Wintermar 2015 -0,021 0,430 0,751 -1,758 | Non Distress
45 | Offshore Marine 2016 -0,057 0,423 0,886 -1,636 | Non Distress
Tbk. 2017 -0,118 0,405 0,648 -1,463 | Non Distress
PT. Zebra 2015 -0,384 0,786 0,433 1,906 D!stress
46 Nusantara Tbk. 2016 -1,195 1,756 0,223 11,086 | Distress
2017 0,069 2,381 0,119 8,961 | Distress

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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