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ABSTRACT
This study aims to find out and analyze profitability and liquidity ratios in assessing financial performance at PT. Adaro Energy, Tbk. This type of descriptive research uses a list of tables of financial statements, balance sheets and profit and loss at PT. Adaro Energi, Tbk as a research instrument. The population used in this study is the entire financial statements of PT. Adaro Energi, Tbk since being listed on the IDX from 2008 to 2021, namely for 13 years. The sample in this study is the financial statements of PT. Adaro Energi, Tbk for 10 years, from 2012 to 2021. The sampling technique used in this research is purposive sampling technique. Data collection techniques in this study are documentation and literature study. Descriptive analysis in this study is analysis of data per component of financial ratios used to assess financial performance consisting of profitability ratios as measured by Return On Assets (ROA) and Gross Profit Margin (GPM) and liquidity ratios as measured by Quick Ratio (QR). ) and Net Working Capital (NWC). Statistical analysis used one-party t-test (One Sample t-test). The results of the research show the financial performance of PT. Adaro Energi, Tbk based on Return On Assets (ROA), Gross Profit Margin (GPM) and Net Working Capital (NWC) is in the bad category. While the financial performance of PT. Adaro Energi, Tbk based on the Quick Ratio (QR) is in the good category.
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ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui mengetahui dan menganalisis rasio profitabilitas dan likuiditas dalam menilai kinerja keuangan pada PT. Adaro Energi, Tbk. Jenis penelitian deskriptif dengan menggunakan daftar tabel laporan keuangan neraca dan laba rugi pada PT. Adaro Energi, Tbk sebagai instrument penelitian. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan PT. Adaro Energi, Tbk sejak terdaftar di BEI dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2021 yaitu selama 13 tahun. Sampel dalam penelitian ini adalah laporan keuangan PT. Adaro Energi, Tbk selama 10 tahun yaitu dari tahun 2012 sampai dengan tahun 2021. Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik purposivesampling. Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dokumentasi dan studi pustaka. Analisis deskriptif dalam penelitian ini yaitu analisis data perkomponen rasio-rasio keuangan yang digunakan untuk menilai kinerja keuangan yang terdiri dari rasio profitabilitas yang diukur dengan Return On Asset (ROA) dan Gross Profit Margin (GPM) dan rasio likuiditas yang diukur dengan Quick Ratio (QR) dan Net Working Capital (NWC). Analisis statistik menggunakan uji t satu pihak (t-test One Sample). Hasil penelitian menunjukan kinerja keuangan PT. Adaro Energi, Tbk berdasarkan Return  On Asset (ROA), Gross Profit Margin (GPM)  dan  Net Working Capital (NWC) berada pada kategori buruk. Sedangkan kinerja keuangan PT. Adaro Energi, Tbk berdasarkan Quick Ratio (QR) berada pada kategori  baik.

Kata Kunci: Return On Asset, Gross Profit Margin, Quick Ratio, Net Working Capital


PENDAHULUAN
Salah satu sektor yang sangat penting dalam pembangunan di Indonesia adalah transportasi. Permintaan akan jasa transportasi darat, udara, dan laut dalam pasar domestik masih cukup besar sehingga masih memiliki peluang investasi (Palilu, 2022). Akan tetapi, saat ini industri di bidang transportasi memiliki tingkat persaingan yang tinggi. Hal ini terjadi  akibat  dari  maraknya   transportasi  yang  berbasis  online.  Di  jaman   yang teknologinya semakin maju ini semua bidang industri sudah menggunakan sistem online begitu  juga  dengan  perusahaan  transportasi.  Akibatnya  dapat  menimbulkan  efek terhadap transportasi konvensional. Akibatnya dapat menimbulkan efek terhadap transportasi konvensional. 
Banyak perusahaan yang mulai menggunakan sistem aplikasi dan sistem ini sangat digemari oleh masyarakat sekitar. Sebagian masyarakat beranggapan bahwa selain penggunaannya yang lebih praktis juga bisa jadi tarifnya juga lebih murah. Sektor transportasi merupakan sektor industri yang sangat menjanjikan saat ini. Banyak transportasi baru bermunculan hingga akhir tahun, salah satunya  sektor transpotasi  udara.  Dalam  hal  pariwisata  dan  kemudahan  dalam  mengakses  tempat wisata,  transportasi  udara  banyak  diminati  para  wisatawan  asing  dan  lokal,  ini dikarenakan karena transportasi udara dianggap lebih cepat untuk mengantarkan para wisatawan ke tempat tujuannya.
Namun selam 3 tahun terakhir dunia transportasi mengalami perubahan dimna hal ini bermula dikarenakan covid-19 yang terjadi pada tahun 2021, akibat hal ini seluruh masyarakat dilarang untuk bepergian terutama menggunakan transportasi umum ini lah yang menjadi penyebab awal terjadinya masalah keuangan pada perusahaan transportasi, terutama pada sektor transportasi udara.
Di antara beberapa transportasi yang ada, transportasi udara menjadi salah satu yang menggugah rasa penasaran wisatawan di Indonesia. Menurut (BPS 2022), sepanjang tahun 2019 jumlah penumpang domestik sebesar 76,68 juta orang. Namun, minat masyarakat terhadap penerbangan menurun sejak merebaknya Covid -19 pada awal 2020 sekitar 32,4 juta penumpang domestik yang tercatat pada Badan Pusat Statistik.  Pada  9  Maret  2020,  Pandemi  telah  diumumkan  karena  penyebaran  cepat SARS-CoV-2, menurut Organisasi Kesehatan Dunia Covid-19 memiliki efek luas pada berbagai aspek masyarakat dan ekonomi (Masrul et al., 2020).  Covid-19  berdampak pada industri penerbangan. Asteroid Covid-19 berdampak negatif terhadap saham sektor.
Dari keempat perusahaan maskapai penerbangan yang terdaftar, Layanan penerbangan berjadwal menjadi tulang punggung PT AirAsia Indonesia Tbk dan PT Garuda Indonesia Tbk, dua maskapai yang pada tahun 2016 menjual saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan merilis laporan tahunan. Kesehatan keuangan perusahaan transportasi udara harus dievaluasi, dan  ini  dapat dilakukan  dengan  meninjau  laporan  keuangan  perusahaan dalam jangka waktu tertentu. Perusahaan berusaha menyediakan bagi siapa saja yang berkepentingan dengannya informasi tentang status keuangannya yang relevan dengan pertumbuhan dan kesehatan keuangannya.
Manurut (Hanafi, 2015) Analisis prediksi kebangkrutan adalah merupakan analisis yang  dapat  membantu  perusahaan  untuk  mengantisispasi  kemungkinan  perusahaan akan mengalami kebangkrutan yang disebabkan oleh masalah-masalah keuangan. Kebangkrutan adalah suatu kondisi disaat perusahaan mengalami ketidakcukupan dana dalam menjalankan usahanya. Perusahaan bisa disebut bangkrut ketika kewajibannya melebihi going concern dari asetnya. Sampai suatu perusahaan menyatakan kebangkrutan di pengadilan federal, disertai dengan sebuah petisi baik untuk melikuidisi asetnya. Prediksi kebangkrutan dapat diprediksi jauh sebelum perusahaan mengalami kebangkrutan. Oleh sebab itu, kebangkrutan tidak dideteksi dengan waktu yang sangat singkat. Namun waktu yang digunakan biasanya dua sampai lima tahun sebagai batas toleransi penurunan kinerja untuk mendeteksi kemungkinan kebangkrutan perusahaan menurut (Adnan 2001) Terdapat berbagai cara dalam menilai kebangkrutan perusahaan, salah satunya menggunakan metode grover.
Modal  Grover  merupakan  model  hasil  pendesaian  dan  pengujian  ulang  dari model  Altman  Z-Score  yang  dilakukan  oleh  Jeffrey  S.  Grover  pada  tahun  2001 (Piscestalia and Priyadi 2019). Pada saat itu Grover melakukan pengujian terhadap model tersebut dengan menggunakan 70 perusahaan pada tahun 1982 -1996 dengan hasil 35 perusahaan yang 13 mengalami kebangkrutan dan 35 perusahaan yang tidak mengalami kebangkrutan. Awalnya model ini menggunakan sampel dengan 22 rasio keuangan dari model Altman Z-Score ditambah 13 rasio keuangan baru. Namun, Grover kemudian menggunakan 3 rasio keuangan yang dianggapnya paling berpengaruh terhadap kepailitan perusahaan. Dibutuhkan X1 dan X3 dari model Altman Z-Score dan ROA (Heryanto, 2020).
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. adalah perusahaan penerbangan Nasional yang membawa bendera Indonesia ke seluruh mancanegara. Melakukan penerbangan ke lebih dari 40 daerah tujuan domestik dan 36 negara tujuan Internasional. Terbang untuk pertama kalinya pada tahun 1949, saat ini telah mengantar lebih dari 25 juta penumpang setiap tahun. Dinobatkan sebagai Maskapai Penerbangan Regional Terbaik di Dunia oleh Skytrax. PT Garuda Indonesia Tbk merupakan salah satu ikon terbesar dalam dunia penerbangan nasional dan satu-satunyanmaskapai yang masih bertahan di sektor transportasi udara sampai saat ini, meskipun beberapa waktu saham PT Garuda Indonesia Tbk mengalami penurunan di tunjang dengan adanya kerugian di kuartal I dan ke  III tahun 2017 sebesar US$ 99,1 juta dan US$ 221,9  juta atau sekitar 3 triliun. Persaingan   yang   ketat   dalam   dunia   penerbangan   membawa   dampak   terhadap penutupan beberapa maskapai penerbangan swasta lainnya yang tidak mampu bersain g dan mengalami kinerja keuangan yang buruk.
Tabel 1. Data aset lancar, utang lancer, total asset, dan EBIT PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk (dalam Rupiah)
	Tahun
	Utang lancar
	Total aset
	Laba bersih

	2012
	754,207,052
	2,517,997,766
	(10,671,135)

	2013
	999,099,449
	2,953,784,952
	23,531,387

	2014
	1,219,365,356
	3,113,079,315
	(368,911,279)

	2015
	1,195,849,121
	3,310,010,986
	77,974,161

	2016
	1,563,576,121
	3,737,569,390
	9,364,858

	2017
	1,921,846,147
	3,763,292,093
	(213,389,678)

	2018
	2,976,385,526
	4,167,616,300
	(228,889,524)

	2019
	3,257,836,267
	4,455,675,774
	(44,567,515)

	2020
	4,294,797,755
	10,789,980,407
	(2,476,633,349)

	2021
	5,771,313,185
	7,192,745,360
	(4,174,004,768)


Sumber: www.idx.co.id

Berdasarkan tabel diatas jumlah aset lancar pada tahun 2012 mencapai    Rp 636,566,218, dan mengalami peningkatan pada tahun berikutnya sampai dengan tahun 2016 yang mencapai Rp 1,165,133,302. Kemudian pada tahun 2020 dan tahun 2021 mengalami penurunan yang hanya mencapai Rp 536,547,176 dan Rp 305,725,029. Hal tersebut dikarenakan meningkatnya beban pajak yang harus disetor oleh Perusahaan.
Kemudian jumlah hutang lancar pada tahun 2012 mencapai Rp 754,207,052, dan mengalami peningkatan secara terus menerus ditahun berikutnya sampai dengan tahun 2021  dengan  jumlah  hutang  lancar  sebesar  Rp  5,771,313,185.  Penyebab pembengkakan utang PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk karena adanya tindak koruptif antara oknum manajemen lama Garuda. Pandemi Covid-19 yang telah menimpa Indonesia selama lebih dari setahun juga menjadi faktor pembengkakan utang yang tidak mampu dibayar tersebut.
Nilai total aset PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk pada tahun 2012 mencapai Rp 2,517,997,766, kemudian mengalami peningkatan secara berturut-turut ditahun berikutnya  sampai  dengan  tahun  2020  yang  mencapai   Rp  10,789,980,407  dan mengalami penurunan kembali ditahun 2021 yang hanya mencapai Rp 7,192,745,360. Walaupum total aset PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk meningkat namun, kondisi tersebut dinilai masih kurang baik karena jumlah laba bersih perusahaan tidak sebanding dengan besarnya total aset perusahaan, artinya total aset perusahaan kurang mampu dalam meningkatkan keuntungan Perusahaan.
Selanjutnya PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk pada tahun 2012 mengalami kerugian  sebesar  Rp  (10,671,135),  tahun  2023  memperoleh  laba  sebesar     Rp23,531,387, tahun 2014 mengalami kerugian sebesar   Rp (368,911,279), ditahun 2015dan 2016 PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk kembali memperoleh laba sebesar   Rp77,974,161 dan Rp 9,364,858. Kemudian ditahun berikutnya PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk mengalami kerugian secara beruntun sampai dengan tahun 2021 yaitu sebesar Rp (4,174,004,768).

LITERATUR REVIEW
Analisis Kebangkrutan
Menurut (Damayanti, and Kusumawardhani 2021) prediksi kebangkrutan merupakan kondisi keuangan suatu perusahaan yang semakin memburuk dari waktu ke  waktu  hingga  perusahaan  tersebut  tidak  mampu  memenuhi  kewajibannya terhadap kreditor. Kebangkrutan terjadi karena perusahaan tidak mampu mengelola dan menjaga kestabilan kinerja keuangan sehingga menyebabkan perusahaan mengalami kerugian operasional dan kerugian bersih untuk tahun berjala n (Arikunto, 2010a). Untuk mengatasi dan meminimalisir terjadinya kebangkrutan diperlukan alat atau model untuk memprediksi kebangkrutan, salah satunya  yaitu Model Grover. Kebangkrutan menurut  (Nugroho. 2018) yaitu suatu  keadaan  dimana  perusahaan tidak mampu mengatur laba dalam aktifitas operasionalnya sehingga menyebabkan krisis dana dan akhirnya perusahaan tersebut mengalami penurunan profit kemudian terjadi kebangkrutan.

Metode Grover
Grover mengklasifikasikan nilai kebangkrutan perusahaan jika Score ≤ -0,02 maka perusahaan dalam keadaan bangkrut, jika Score ≥ 0,01 maka perusahaan dalam keadaan sehat (tidak bangkrut), dan perusahaan dengan skor di antara batas atas dan batas bawah berada pada grey area. Grover (2001) menghasilkan fungsi sebagai berikut (Piscestalia & Priyadi, 2019):
Score = 1,650X1 + 3,404X2 + 0,016ROA + 0,057

Keterangan :
X1       = Working Capital to Total Assets
X2       = Earnings Before Interest and Taxes to Total Asset
ROA   = Net Income to Total Assets

Working Capital to Total Assets (WCTA) X1
Working Capital to Total Asset (WCTA) merupakan salah satu rasio yang menggambarkan tingkat kemampuan perusahaan  dalam memenuhi kewajiban jangka pendek yang segera dipenuhi. Menurut (Riana & Diyani, 2016) menyatakan Working Capital to Total Asset (WCTA) menunjukkan porsi modal kerja operasional perusahaan terhadap total aset yang dimiliki, karena membandingkan aset lancar (current aset) dikurangi hutang lancar (current liabilities) dengan total aset. Menurut   (Arifin   2018)   WCTA   merupakan   dana   yang   dibutuhkan   setiap perusahaan  untuk  membayar  biaya  operasional  sehari-hari (Cahyaningrum, 2012).   juga mengatakan bahwa, Working Capital to Total Asset (WCTA) akan berakibatkan pendapatan akan diproleh juga semakin mengalami peningkatan. Meningkatnya pendapatan perusahaan, maka akan lebih mudah bagi perusahaan untuk membayar hutang-hutangnya dan perolehan laba juga semakin meningkat. Working  Capital  to  Total  Asset  (WCTA)  dapat  dirumuskan  dengan  sebagai berikut:


Earnings Before Interest and Taxes to Total Asset X2
Earning Before Interest and Taxes mengukur laba yang dihasilkan dari operasional perusahaan sehingga identik dengan laba operasional, kecuali pajak dan beban bunga. Earning Before Interest and Taxes berguna karena membantu mengidentifikasi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba yang cukup agar lebih menguntungkan, dapat membayar utang dan mendanai operasional yang sedang berlangsung. (Bedahbisnis.id, 2020). Rasio ini menunjukkan kemampuan  perusahaan  untuk  menghasilkan  laba  dari  aktiva  perusahaan sebelum pembayaran bunga dan pajak (Kasmir, 2014). Rasio ini merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan dari jumlah total aset yang digunakan. Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur rentabilitas/profitabilitas perusahaan. 28 Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih yang diukur dari jumlah laba sebelum dikurangi bunga dan pajak dibandingkan dengan total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Adapun rumus Earnings Before Interest and Taxes to Total Asset sebagai berikut:



Return On Asset (ROA)
Wardoyo (2014) menyatakan bahwa Return on Asset (ROA) adalah salah satu bentuk rasio profitabilitas yang dimaksudkan untuk mengukur kemampuan perusahaan  atas keseluruhan  dana  yang  ditanamkan  dalam  aktivitas operasi perusahaan  dengan  tujuan  menghasilkan  laba  dengan  memanfaatkan  aktiva yang dimiliki. Sedangkan (Untung 2016) menyatakan bahwa “Return on Asset (ROA) adalah rasio yang mengukur tingkat pengembalian dari bisnis atas seluruh asset yang ada”. Atau rasio ini menggambarkan efisiensi pada dana yang digunakan dalam perusahaan. Return on Asset (ROA) diperoleh dengan cara membandingkan net income terhadap total asset. Rasio ini bisa dihitung sebagai berikut (Wardoyo 2014):


METODE
Jenis Penelitian
Jenis  penelitian  yang  dipakai  oleh  peneliti  dalam  penelitian  ini  adalah  jenis
penelitian   deskriptif.   Penelitian   deskriptif   yaitu   penelitian   yang   dilakukan   untuk mengetahui nilai variabel mandiri, baik satu variabel atau lebih (independen) tanpa membuat perbandingan, atau menghubungakan dengan variabel lain (Sugiyono, 2016).

Instrumen Penelitian
Instrumen  penelitian  adalah  suatu  alat  yang  di  gunakan  untuk  mengukur fenomena alam maupu sosial yang di amati (Sugiyono, 2016). Instrumen penelitian yang digunakan yaitu daftar tabel yang berisi data Total asset, aset lancar, Laba bersih, dan hutang lancar Pada PT. Garuda indonesia, Tbk.

Populasi Dan Sampel Penelitian
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek / subyek yang mempunyai  kualitas  dan  karakteristik  tertentu  yang  diterapkan  oleh  peneliti  untuk dipelajari dan ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2015). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan PT. Garuda indonesia, Tbk sejak terdaftar di BEI dari tahun 2011 sampai dengan tahun 2021 yaitu selama 11 tahun.
Sampel  penelitian  menurut  adalah  bagian  dari  jumlah  dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut.  Sugiyono ( 2015) Sampel dalam penelitian ini adalah laporan keuangan PT. Garuda Indonesia, Tbk selama 5 tahun yaitu dari tahun 2017 sampai dengan tahun 2021.
Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik  purposive sampling. Sugiyono ( 2015) menyatakan bahwa purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Dengan kriteria (1) data laporan keuangan tersedia selama 5 tahun yaitu tahun 2017-2021 (2) data sampel 5 tahun sudah mewakili  data populasi yang ada untuk kebutuhan penelitian.

Lokasi Penelitian
PT  Garuda  Indonesia  (Persero)  Tbk  berlokasi  di  Jl.  M1.  Area  Perkantoran Gedung Garuda  City Center, Soekarno-Hatta Internasional Airport Cengkareng, Kota Jakarta Barat, DKI Jakarta

Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data dokumentasi adalah suatu cara yang digunakan untuk
memperoleh data dan informasi (Sugiyono, 2016). Adapun dokumentasi yang dimaksudkan dalam penelitiani ini adalah laporan keuangan pada PT. Garuda Indonesia Tbk dalam bentuk laporan keuangan dari tahun 2017 sampai dengan tahun 2021. Selain itu penelitian ini juga menggunakan studi pustaka, adalah metode pengumpulan data dengan  mencari  informasi  lewat  buku,  majalah,  jurnal,  dan  literatur  lainnya  yang bertujuan untuk membentuk sebuah landasan teori (Arikunto, 2010b).

Teknik Analisis Data
Penelitian  ini  menggunakan  metode  analisis  deskriptif,  yaitu  analisis yang dilakukan dengan cara menganalisis, menggambarkan, serta menjelaskan data yang diperoleh mengenai perusahaan yang diteliti. Metode analisis deskriptif yang digunakan untuk menganalisis data yaitu dengan cara menghitung nilai variabel-variabel yang terdapat dalam persamaan model Grover, yaitu Working to Capital to Total Asset (X1), Earning Before Interest and Taxes (X3), dan Net Income to Total Asset (ROA).
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Working capital to total asset
Tabel 2. Hasil Penilaian Working Capital to Total Assets (WCTA) X1
(Data Disajikan Dalam Jutaan Rupiah)
	Tahun
	Utang lancar
(Rp)
	Total Asset
(Rp)
	Working capital to total asset
	Predikat

	2012
	754,207,052
	754,207,052
	-0.05
	Buruk

	2013
	983,890,767
	2,953,784,952
	-0.06
	Buruk

	2014
	1,219,365,356
	3,113,079,315
	-0.13
	Buruk

	2015
	1,195,849,121
	3,310,010,986
	-0.06
	Buruk

	2016
	1,563,576,121
	3,737,569,390
	-0.11
	Buruk

	2017
	1,921,846,147
	3,763,292,093
	-0.25
	Buruk

	2018
	2,976,385,526
	4,167,616,300
	-0.46
	Buruk

	2019
	3,257,836,267
	4,455,675,774
	-0.48
	Buruk

	2020
	4,294,797,755
	10,789,980,407
	-0.35
	Buruk

	2021
	5,771,313,185
	7,192,745,360
	-0.76
	Buruk


Sumber: Data diolah, 2023

Pada tabel 2 dapat diketahui bahwa Working Capital to Total Asset (X1) pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk periode 2012 sampai dengan 2021 memperoleh hasil yang terus menurun dan bernilai negatif. Pada tahun 2020, WCTA  mengalami  peningkatan  namun  masih  bernilai  negatif.  Hasil  negatif tersebut diperoleh karena working capital (modal kerja) yang dimiliki perusahaan negatif atau utang lancar lebih besar dari pada aset lancar.

Earning before interest and tax
Tabel 3. Earning before interest and tax pada pt garuda Indonesia tbk
	Tahun
	Utang lancar
(Rp)
	Total Asset
(Rp)
	Working capital to total asset
	Predikat

	2012
	(15,996,926)
	2,517,997,766
	-0.01
	Buruk

	2013
	26,918,220
	2,953,784,952
	0.01
	Baik

	2014
	(456,453,104)
	3,113,079,315
	-0.15
	Buruk

	2015
	106,660,147
	3,310,010,986
	0.03
	Baik

	2016
	17,790,700
	17,790,700
	0.00
	Baik

	2017
	(158,180,637)
	3,763,292,093
	-0.04
	Buruk

	2018
	(286,393,449)
	4,167,616,300
	-0.07
	Buruk

	2019
	1,235,153
	4,455,675,774
	0.00
	Baik

	2020
	(2,592,583,535)
	10,789,980,407
	-0.24
	Buruk

	2021
	(4,532,553,816)
	7,192,745,360
	-0.63
	Buruk



Pada tabel 3 menunjukkan bahwa Earnings Before Interest and Taxes to Total Asset (X2) PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk pada tahun 2012 mengalami penurunan dan bernilai negatif. Pada tahun 2013, EBITTA mengalami peningkatan. Namun, pada 2014, EBITTA kembali menurun dan bernilai negatif. Tahun 2015 dan 2016 mengalami peningkatan dan menurun kembali pada tahun 2017 dan 2018 yang bernilai negatife. Tahun 2019 mengalami peningkatan kemudian menurun kembali pada tahun 2020 dan 2021 yang nilainya negative. Hasil negatif tersebut diperoleh karena perusahaan memiliki laba sebelum bunga dan pajak yang negatif atau mengalami kerugian.

Net income to total asset (ROA)
Tabel 4. Hasil Penilaian net income gsruda indonesia, Tbk
(Data Disajikan Dalam Jutaan Rupiah)
	Tahun
	Laba Kotor (Rp)
	Penjualan (Rp)
	Gross Profit Margin (30%)
	Predikat

	2012
	(10,671,135)
	2,517,997,766
	-0.004
	Buruk

	2013
	23,531,387
	2,953,784,952
	0.007
	Baik

	2014
	(368,911,279)
	3,113,079,315
	-0.118
	Buruk

	2015
	77,974,161
	3,310,010,986
	0.023
	Baik

	2016
	9,364,858
	3,737,569,390
	0.002
	Baik

	2017
	(213,389,678)
	3,763,292,093
	-0.056
	Buruk

	2018
	(228,889,524)
	4,167,616,300
	-0.054
	Buruk

	2019
	(44,567,515)
	4,455,675,774
	-0.010
	Buruk

	2020
	(2,476,633,349)
	10,789,980,407
	-0.229
	Buruk

	2021
	(4,174,004,768)
	7,192,745,360
	-0.580
	Buruk


Sumber: Olah data 2023

Pada tabel 4 dapat diketahui bahwa Net Income to Total Asset (ROA) PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk pada tahun 2013, 2015 dan 2016 mengalami peningkatan. Sedangkan, tahun 2012, 2014, 2017 sampai dengan 2021 mengalami penurunan dengan nilai yang negatif. Hasil negatif tersebut diperoleh karena perusahaan memiliki laba bersih yang negatif atau mengalami kerugian.

Analisis Statistik Net Working Capital  (NWC)
Sumber : data diolah dengan SPSS v21
a.  Hasil Perhitungan Model Grover
Setelah  menentukan  nilai  tiap  variabel,  kemudian  menghitung  G-Score dengan rumus sebagai berikut:
G-Score = 1.650x1 + 3.404X3 + 0.016ROA + 0.057
Keterangan:

X1             = Working Capital/Total Asset
X3             = Earnings Before Interest and Taxes/Total Asset
ROA         = Net Income/Total Asset

Kategori skor perusahaan model Grover adalah sebagai berikut:
1. Jika skor kurang atau sama dengan -0,02 (Z ≤ - 0,02), maka perusahaan dikategorikan dalam kondisi bangkrut (Financial distress).
2. Jika  skor  lebih  atau  sama  dengan  0,01  (Z  ≥  0,01),  maka  perusahaandikategorikan dalam kondisi tidak bangkrut (Nondistres).

Setelah dilakukan perhitungan model Grover dengan menggunakan data laporan keuangan PT Garuda  Indonesia (Persero)  Tbk  periode  2016  samp ai dengan 2020, maka hasilnya dapat dilihat dari tabel sebagai berikut :
Tabel 5. Hasil Perhitungan Model Grover Selama 5 Tahun
	Kategori
	2017
	2018
	2019
	2020
	2021

	X1
	-0.25
	-0.46
	-0.48
	-0.35
	-0.76

	X2
	-0.04
	-0.07
	0.01
	-0.24
	-0.63

	ROA
	-0.056
	-0.054
	-0.010
	-0.229
	-0.580

	G-Score
	-0.497
	-0.929
	-0.729
	-1.339
	-3.351

	Kategori
	Distress
	Distress
	Distress
	Distress
	Distress



Dari  tabel  4.6  di  atas  menunjukkan  bahwa  PT  Garuda  Indonesia(Persero) Tbk pada tahun 2017 sebesar -0.497, pada tahun 2018 sebesar -0.929, pada tahun 2019 sebesar -0.729, dan pada tahun 2020 sebesar -1.339 dan pada tahun 2021 sebesar -3,351. Berdasarkan hasil perhitungan tersebut, maka perusahaan dalam kondisi bangkrut (financial distress).
  
SIMPULAN 
Berdasarkan hasil analisis menggunakan model Grover, PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk terindikasi mengalami potensi financial distress. Model Grover mengandalkan beberapa rasio keuangan penting untuk menilai kesehatan finansial perusahaan, antara lain Working Capital to Total Asset (X1), Earning Before Interest and Taxes (X3), serta Net Income to Total Asset atau Return on Assets (ROA). Hasil perhitungan terhadap ketiga variabel tersebut menunjukkan angka yang mengindikasikan adanya penurunan signifikan dalam kinerja operasional dan profitabilitas perusahaan. Nilai X1 yang rendah mencerminkan terbatasnya modal kerja yang tersedia untuk mendanai aset, sedangkan X3 dan ROA yang negatif menunjukkan perusahaan mengalami kerugian sebelum dan sesudah bunga serta pajak. Kondisi ini mengindikasikan ketidakmampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang cukup untuk mendukung operasional jangka panjang. Dengan demikian, PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk berada dalam kategori financial distress, yang dapat berdampak pada kelangsungan usahanya jika tidak segera dilakukan perbaikan manajerial dan restrukturisasi keuangan.
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