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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis potensi kebangkrutan (financial
distress) PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk (GIAA) selama periode 2019 hingga
2023 dengan menggunakan pendekatan model Altman Z-Score. Industri
penerbangan merupakan salah satu sektor yang sangat terdampak oleh pandemi
Covid-19, terutama karena pembatasan mobilitas, penurunan jumlah penumpang,
dan tekanan keuangan yang berat. Garuda Indonesia sebagai maskapai nasional
menghadapi tantangan besar, seperti tingginya beban utang, turunnya pendapatan,

serta ketidakmampuan menutupi biaya operasional, yang meningkatkan risiko
kebangkrutan.

Penelitian ini menggunakan metode deskriptif kualitatif dengan pendekatan studi
kasus. Data yang dianalisis adalah laporan keuangan PT Garuda Indonesia
selama lima tahun terakhir yang diperoleh dari situs resmi perusahaan dan Bursa
Efek Indonesia (BEI). Model Altman Z-Score digunakan untuk mengukur tingkat
keschatan keuangan perusahaan melalui empat rasio utama, yaitu modal kerja

terhadap total aset, laba ditahan terhadap total aset, EBIT terhadap total aset, dan
nilai pasar ekuitas terhadap total liabilitas.

Hasil analisis menunjukkan bahwa Garuda Indonesia berada dalam kondisi
Sfinancial distress pada tahun 2019, 2020, 2021, dan 2023. Hanya pada tahun 2022
perusahaan berada dalam safety zone atau zona aman. Temuan ini menunjukkan
pentingnya evaluasi berkelanjutan terhadap kesehatan keuangan perusahaan,
terutama untuk BUMN strategis seperti Garuda Indonesia, agar dapat segera
mengambil langkah korektif dan mencegah krisis yang lebih dalam. Penelitian ini
diharapkan dapat menjadi referensi dalam pengambilan keputusan keuangan serta
pertimbangan bagi investor dan pemangku kepentingan lainnya.
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ABSTRACT

This study aims to analyze the potential bankruptcy (financial distress) of PT
Garuda Indonesia (Persero) Thk (GIAA) during the period 2019 to 2023 using the
Altman Z-Score model approach. The aviation industry is one of the sectors most
affected by the Covid-19 pandemic, especially due to mobility restrictions, a decline
in passenger numbers, and severe financial pressure. As the national airline,
Garuda Indonesia has faced significant challenges such as a high debt burden,
declining revenue, and an inability to cover operational costs, all of which have
increased the risk of bankruptcy.

This research employs a descriptive qualitative method with a case study approach.
The data analyzed consists of the financial statements of PT Garuda Indonesia over
the last five years, obtained from the official company website and the Indonesia
Stock Exchange (IDX). The Altman Z-Score model is used to measure the company’'s
financial health through four main ratios: working capital to total assets, retained
earnings to total assets, EBIT to total assets, and market value of equity to total

liabilities.

The results of the analysis show that Garuda Indonesia was in a state of financial
distress in 2019, 2020, 2021, and 2023. Only in 2022 did the company fall into the
safety zone. These findings highlight the importance of continuous evaluation of a
company's financial health, especially for strategic state-owned enterprises like
Garuda Indonesia, in order to take corrective actions promptly and prevent a
deeper crisis. This study is expected to serve as a reference in financial decision-
making and as a consideration for investors and other stakeholders.
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