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Analisis indikasi Financial Distress pada perusahaan pertambangan PT 

Borneo Olah Sarana Sukses Tbk dengan metode Altman Z-Score periode 

2017-2022 

Khalid Sulaiman 

Program Studi D4 Manajemen Keuangan 

ABSTRAK 

 

Pertambangan melibatkan serangkaian tahapan kegiatan yang mencakup 

penelitian, pengelolaan, dan pengusahaan mineral atau batubara. Tahapan tersebut 

meliputi penyelidikan umum, eksplorasi, studi kelayakan, konstruksi, 

penambangan, pengolahan, penjualan, serta kegiatan pascatambang. Penelitian ini 

bertujuan untuk memprediksi potensi kebangkrutan pada perusahaan subsektor 

pertambangan, yaitu PT. Borneo Olah Sarana Sukses Tbk, dengan menggunakan 

metode Altman Z-Score. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

analisis deskriptif kuantitatif.Populasi perusahaan yang diteliti adalah PT. Borneo 

Olah Sarana Sukses Tbk dalam periode 2017-2022. Sampel yang diambil 

menggunakan metode purposive sampling. Dalam konteks PT. Borneo Olah Sarana 

Sukses Tbk, hasil penelitian menunjukkan bahwa skor Altman Z-Score dan 

mengindikasikan adanya risiko kebangkrutan. Ini dapat diartikan bahwa perusahaan 

tersebut berada dalam kondisi keuangan yang tidak stabil dan berpotensi 

mengalami kesulitan keuangan yang serius di masa depan. 

Kata kunci: Financial Distress, Altman Z-Score
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Analysis of Financial Distress Indicators in PT Borneo Olah Sarana Sukses 

Tbk Mining Company using the Altman Z-Score Methods for the period 2017-

2022. 

Khalid Sulaiman 

Financial Management D4 Study Program 

ABSTRACT 

 

Mining involves a series of activities that encompass research, 

management, and exploitation of minerals or coal. These stages include general 

investigation, exploration, feasibility studies, construction, mining, processing, 

sales, and post-mining activities. This research aims to predict the potential 

bankruptcy of a company in the mining subsector, namely PT. Borneo Olah Sarana 

Sukses Tbk, using the Altman Z-Score methods. The method used in this research is 

quantitative descriptive analysis. The population of the studied companies is PT. 

Borneo Olah Sarana Sukses Tbk in the period of 2017-2022. The sample was taken 

using purposive sampling method. In the context of PT. Borneo Olah Sarana Sukses 

Tbk, the research findings indicate that both the Altman Z-Score scores indicate a 

risk of bankruptcy. This can be interpreted as the company being in a financially 

unstable condition and potentially facing serious financial difficulties in the future. 

Keywords: Financial Distress, Altman Z-Score
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang  

Kesulitan Ekonomi (Financial Distress) merupakan keadaan di mana 

perusahaan atau individu mengalami kesulitan finansial yang signifikan yang 

berdampak pada kemampuan mereka untuk memenuhi kewajiban keuangan. Situasi 

ini terjadi ketika pemasukan atau aliran kas yang dihasilkan tidak mencukupi untuk 

membayar kewajiban dan biaya operasional yang harus dibayar.Sebuah perusahaan 

yang terus-menerus mengalami kesulitan keuangan berpotensi mengalami 

kebangkrutan yang sangat tinggi. Kondisi financial distress dapat disebabkan dari 

kondisi internal maupun eksternal perusahaan. Faktor internal dapat berupa 

Kegagalan manajemen perusahaan dalam menjalankan tugasnya dengan efektif, 

sedangkan faktor eksternal dapat dipicu oleh peristiwa di luar kendali perusahaan..  

Salah satu penyebab eksternal dari financial distress adalah wabah virus Covid-

19 yang melanda banyak negara di dunia. Pada awal tahun 2020, terjadi wabah 

Covid-19 yang menjadi pandemi global, menyebar ke hampir semua negara di 

dunia, termasuk Indonesia yang melaporkan kasus pertamanya pada tanggal 2 

Maret 2020. Organisasi Kesehatan Dunia (WHO) juga mengumumkan Covid-19 

sebagai pandemi pada awal tahun tersebut. Covid-19 memiliki dampak yang 

signifikan pada sektor pertambangan. 

Perusahaan pertambangan di zaman modern ini berpengaruh besar untuk 

perkembangan ekonomi di Indonesia, salah satu perusahaan pertambangan 

terbanyak yang terdapat di Indonesia merupakan peusahaan pertambangan batu 

bara,jumlah  produksi batu bara pada tahun 2022 mencapai 687 juta ton yang 

dimana jumlah tersebut meningkat sebesar 12% dari tahun 2021(EBTKE, 2023). 
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    Gambar 1.Perkembangan Batu Bara Periode 2017-2022 

              Sumber: Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral Republik Indonesia (Data Diolah) 

Data dari kementerian energi dan sumber daya mineral pada periode 2017-

2022 menunjukan bahwa pada perusahaan batu bara akan terus mengalami 

performa yang stabil mulai dari produksi, ekspor dan juga dosmestik yang ada di 

sektor batu bara. Pada Gambar di atas bisa dilihat bahwa produksi batu bara dari 

tahun 2017 menuju tahun 2019 mengalami kenaikan yang stabil dari 461 juta ton 

menjadi 616 juta ton batu bara, akan tetapi produksi batu bara dari 2019 menuju 

tahun  2020 mengalami penurunan akibat pandemi Covid-19. Jumlah ekspor batu 

bara dari periode 2017 sampai tahun 2019 mengalami kenaikan yang signifikan dari 

286.94 juta ton menjadi 356.39 juta ton, akan tetapi karea terjadinya pandemi 

Covid-19 di Indonesia pada tahun 2020  sehingga ekspor yang dilakukan Indonesia 

ke luar negeri turun secara drastis dimana pada tahun 2020 indonesia mengeskpor 

sebanyak 331.94 juta ton menurun hingga menyentuh angka 325.42 juta ton pada 

tahun 2022. Dampak dari pandemi Covid-19 juga menyebabkan penurunan harga 

batu bara komoditas dari US$66,89 per ton pada bulan Februari 2020 menjadi 

hanya US$49,42 per ton pada bulan September 2020 (Meilanova, 2023). Adanya 

pandemi Covid-19 yang meyebabkan kurangnya permintaan batu bara dari berbagai 

negara seperti negara India, Cina, Jepang dan Korea. 
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Grafik 1. Perubahan Perusahaan Pertambangan Batu Bara 2019-2022 

Sumber: Data diolah 
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Pada grafik diatas bisa dilihat pada periode 2019-2020 terdapat 10 perusahaan 

di sektor pertambangan batu bara yang mengalami penurunan dalam mendapatkan 

laba akibat terjadinya pandemi covid-19. Tabel diatas juga memberikan data bahwa 

terdapat empat emiten yang mengalami kerugian pada tahun 2020  akibat covid-19 

yaitu  BUMI, DOID dan BOSS, akan tetapi dari semua emiten pertambangan hanya 

ada satu emiten yang mengalami kerugian sampai tahun 2021 yaitu PT Borneo Olah 

Sarana Sukses Tbk. PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk pada tahun 2019 

perusaahan tersebut masih bisa mendapatkan keuntungan sebesar US$0.17 Miliar  

namun pada tahun 2020-2021 perusahaan mengalami kerugian sebesar US$7.38 

miliar pada 2020 dan tahun berikutnya mengalami kerugian sebesar US$11.50 

miliar, namun pada tahun 2022 BOSS berhasil meraup keuntungan sebesar US 

$14.19 akibat adanya invasi Ukraina-Rusia yang dimana rata-rata nilai jual batu 

bara mencapai US$203,44 per ton di awal Januari 2022 sebelum terjadinya konflik 

antara Rusia dan Ukraina. Pada tanggal 24 Februari 2022 setelah Presiden Rusia 

Vladimir Putin mengumumkan invasi ke Ukraina, harga batu bara dengan cepat 

melonjak ke kisaran US$300 per ton. Bahkan, pada tanggal 1 Maret 2022, harga 

batu bara meningkat sebesar 21,45% dalam satu hari dan melonjak hingga 46% 

pada hari berikutnya, yaitu tanggal 2 Maret 2022. Kenaikan yang signifikan tersebut 

membawa harga batu bara mencapai rekor tertinggi sebesar US$ 446 per ton pada 

tanggal 2 Maret 2022, hanya dalam waktu satu minggu setelah konflik dimulai 

(CNBC.2023). Konflik tersebut menyebabkan Jerman ingin mengembangkan  kerja 

sama suplai batu bara dari Indonesia. 

Salah satu faktor yang menyebabkan kerugian pada PT Borneo Olah Sarana 

Sukses Tbk karena perusahaan mengalami bermacam tantangan yang bermula dari 

sulitnya menemukan pembiayaan dari perbankan ditambah adanya masalah PKPU 

anak perseroan yaitu PT Bangun Olah Fasilitas Berhasil serta PT Pratama Bersama 

yang baru saja rampung, sehingga mengharuskan perusahaan untuk melakukan 

perbaikan baik dari aspek operasional ataupun keuangan.Tingginya volatilitas 

harga komoditas batu bara juga membuat PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk 
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kesusahan dalam memperoleh pembeli (Ramadhani,2022). Adanya masalah 

tersebut mengharuskan perusahaan untuk dapat menjaga stabilitas keuangan 

perusahaan dengan diperlukan adanya analisis financial distress untuk menghindari 

kebangkrutan dimasa mendatang. 

Menurut Wongsosudono dan Chrissa dalam (Vionita & Herlina Lusmeida, 

2019) salah satu cara untuk memperkirakan kemungkinan terjadinya kesulitan 

keuangan adalah dengan mengukur kinerja keuangan yang terdapat dalam laporan 

keuangan, karena laporan keuangan tersebut telah disusun secara akurat. Laporan 

keuangan menjadi informasi penting bagi pihak internal dan eksternal perusahaan 

karena memberikan gambaran tentang pencapaian perusahaan dalam jangka waktu 

tertentu, sehingga informasi tersebut dapat menjadi pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan, dengan kinerja keuangan yang baik, risiko kesulitan 

keuangan dapat diminimalisir.  

Teknik analisis financial distress yang paling sering digunakan yaitu model 

Altman Z-score, Zmijewski, Springate dan terakhir Grover Namun pada penelitian 

ini, penulis akan menggunakan metode Altman Z-Score. Alasan penulis memilih 

metode Altman Z-Score karena tingkat keakuratannya yang tinggi,hal tersebut 

didasari berdasarkan penelitian dari  

Meita (2015) yang meneliti tentang “Analisis penggunaan metode altman, 

springate, dan zmijewski dalam memprediksi kebangkrutan perusahaan 

pertambangan batubara periode 2012-2014” menghasilkan kesimpulan dengan 

keakuratan sebesar 88,88% sementara metode zmijewski memiliki tingkat 

keakuratan sebesar 66,66%. 

Berdasarkan pemaparan tersebut, maka perlu adanya analisis mendalam yang 

dilakukan dengan menggunakan faktor inflasi dan juga rasio keuangan yang dapat 

mempengaruhi financial distress dengan judul penelitian “Analisis indikasi 

Financial Distress pada perusahaan pertambangan PT Borneo Olah Sarana Sukses 

Tbk dengan metode Altman Z-Score periode 2017-2022”. 
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1.2. Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, dampak negatif 

pandemi Covid-19 terhadap Perusahaan pertambangan batu bara, salah satunya 

yaitu PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk mulai tahun 2019 sudah mengalami 

kerugian yang besar dan pada tahun 2020 perusahaan tersebut masih mengalami 

kerugian sehingga hal tersebut dapat menyebabkan financial distress. Oleh karena 

itu, melakukan analisis Financial Distress dengan menggunakan model Altman Z-

Score menjadi penting dalam rangka mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan.  

 

1.3. Pertanyaan Penelitian  

Dalam rangka meneliti masalah tersebut, berikut adalah beberapa pertanyaan 

yang memerlukan penelitian lebih mendalam: 

1. Bagaimana Kondisi Keuangan PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk berdasarkan 

perhitungan rasio keuangan dalam Model Altman Z-Score Selama periode 

2017-2022? 

2. Bagaimana analisis kondisi keuangan pada PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk 

pada tahun 2023 – 2024 menggunakan Altman Z-Score. 

 

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pertanyaan penelitian yang telah dijelaskan, maka tujuan dari 

penelitian ini yaitu: 

1. Menganalisis Kondisi Keuangan PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk 

berdasarkan perhitungan rasio keuangan Altman Z-Score Selama periode 2017-

2022. 

2. Menganalisis nilai Altman Z-Score pada PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk 

pada  tahun 2023 – 2024 
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1.5. Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi khalayak, 

antara lain: 

2.1.1. Manfaat Teoritis 

Hasil riset ini secara teoritis diharapkan bisa menambah pemahaman terutama 

bagi mahasiswa dan juga pentingnya mengidentifikasi tanda-tanda kesulitan 

keuangan (financial distress) dalam sebuah perusahaan adalah untuk 

mencegah terjadinya kebangkrutan dengan mengambil langkah-langkah 

perbaikan sejak dini. Dengan melakukan identifikasi ini, perusahaan dapat 

mengambil tindakan pencegahan yang diperlukan untuk mengatasi masalah 

keuangan dan memastikan kelangsungan bisnis di masa depan. Identifikasi 

financial distress juga bermanfaat bagi para investor dan kreditor yang tidak 

terlibat dalam manajemen perusahaan. Mereka dapat menggunakan informasi 

ini untuk memantau perkembangan perusahaan yang menjadi tujuan investasi 

mereka. Dengan mengetahui kondisi keuangan perusahaan secara tepat 

waktu, investor dan kreditor dapat melindungi investasi modal mereka dan 

menghindari kerugian potensial. Dengan kata lain, identifikasi financial 

distress memberikan keamanan bagi mereka terkait keputusan investasi dan 

pengelolaan dana mereka. 

2.1.2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan rekomendasi serta 

pemahaman yang memungkinkan perusahaan untuk segera mengambil 

langkah tindakan jika terdapat tanda-tanda kesulitan keuangan (financial 

distress) yang dapat memungkinkan perbaikan pada masa depan. 

b. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi, gambaran, dan 

juga peringatan kepada investor maupun calon investor yang akan 

menanamkan dana investasinya kepada PT.Borneo Olah Sarana Sukses Tbk. 
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c. Bagi Penulis 

Penelitian ini diharapkan bisa berfungsi sebagai wadah untuk menerapkan 

pengetahuan yang diperoleh oleh peneliti selama masa kuliah dan diharapkan 

juga bisa menjadi sumber referensi yang berguna dalam penelitian yang akan 

dilakukan di masa mendatang. 

1.6. Sistematika Penulisan Skripsi 

Penulisan dalam penelitian ini akan disusun secara sistematis agar pembaca 

dapat memahami hasil temuan dan korelasi antar bab sebagai suatu kesinambungan. 

Adapun sistematika penulisannya sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

BAB ini menjelaskan tentang latar belakang “Analisis indikasi Financial 

Distress pada perusahaan pertambangan PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk 

dengan metode Altman Z-Score periode 2017-2022”, pertanyaan penelitian, tujuan 

penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penelitian.. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

BABA ini berisi tentang landasan teori, ringkasan penelitian terdahulu, serta 

hipotesis penelitian.  

BAB III METODE PENELITIAN 

BAB ini menjelaskan metode pengumpulan data, teknik analisis data, populasi 

dan sampel.  

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

BAB ini menjelaskan tentang deskripsi objek penelitian, analisis data serta 

interpretasi hasil diikuti oleh argumentasi terhadap hasil penelitian. 

BAB V PENUTUP  

Pada BAB ini berisi kesimpulan-kesimpulan dari hasil pengolahan data 

penelitian serta saran bagi penelitian lainnya
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1. Kesimpulan 

Sebelum dan selama pandemi Covid-19, PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk 

menghadapi kondisi keuangan yang buruk. Dalam rentang tahun 2017-

2022.Analisis menggunakan model Altman Z-Score menunjukkan bahwa PT 

Borneo Olah Sarana Sukses Tbk mengalami kondisi Financial Distress atau krisis 

keuangan dan berada dalam zona distress pada tahun 2017-2022. Meskipun 

demikian, terdapat perbedaan yang signifikan dalam nilai Z, jika dilihat dari rata-

rata, nilai maksimum, dan nilai minimum antara tahun 2017-2019 perusahaan 

mengalami kenaikan pada nilai Z-score nya, dan pada tahun 2020-2021 perusahaan 

mengalami penurunan Z-Score yang signifikan tetapi pada tahun 2022 nilai Z-score 

mengalami peningkatan yang signifikan.  

Walaupun nilai Z-score tersebut masih menyentuh zona distress dalam 

beberapa tahun ke depan berdasarkan beberapa perspektif yang terkait dengan 

jalannya bisnis, termasuk  pelanggan, tata kelola Perusahaan dan masih 

berlangsungya perang antara Rusia dan Ukraina, penulis memprediksi bahwa PT 

Borneo Olah Sarana Sukses Tbk akan mengalami perbaikan kinerja dan 

peningkatan pendapatan pada tahun 2023-2024. Hal ini didorong oleh potensi pasar 

domestik dan internasional yang besar, sehingga memungkinkan perusahaan untuk 

keluar dari zona distress. 
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. 

5.2. Saran 

Berdasarkan pemaparan diatas maka penulis dapat mengambil kesimpulan hasil 

pengujian setiap perusahaan sebagai berikut:  

6. Bagi Perusahaan 

PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk perlu meningkatkan kinerja keuangan 

dan menjaga kestabilan perusahaan, perusahaan perlu fokus pada peningkatan 

profitabilitas dan aktivitas bisnis sambil mengurangi risiko likuiditas dan 

solvabilitas. Dengan pendekatan ini, perusahaan yang menghadapi potensi 

kesulitan keuangan dapat mengoptimalkan pengelolaan modal kerja mereka 

dengan cara yang efektif dan efisien, atau jika sudah dalam keaadan terpaksa 

perusahaan dapat melakukan merger atau akuisisi (takeover) untuk membayar 

hutang dan mengelola perusahaan dengan baik.  

7. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan bagi investor dalam 

mengambil keputusan untuk melakukan investasi pada PT Borneo Olah Sarana 

Sukses Tbk. Berdasarkan analisis Financial Distress yang dilakukan, PT Borneo 

Olah Sarana Sukses Tbk dikategorikan dalam kondisi bangkrut. Oleh karena itu, 

sebaiknya investor menunda keputusan dan terus memantau kondisi keuangan 

PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk hingga perusahaan memperbaiki 

keadaannya.  

8. Bagi Penelitian Selanjutnya 

Penelitian selanjutnya, diharapkan dapat melakukan perluasan lingkup 

penelitian dengan mempertimbangkan penambahan subsektor atau melakukan 

analisis yang melibatkan faktor-faktor makroekonomi yang dapat 

mempengaruhi kondisi perusahaan. Faktor seperti politik dan inflasi dapat 

memiliki dampak signifikan pada kondisi ekonomi secara keseluruhan, dan 

menyertakan analisis tersebut dapat memberikan gambaran yang lebih lengkap 

lagi. 
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LAMPIRAN 

 

Tahu

n 

Current 

Asset 

Current 

Liabilities 
Total Asset 

Working 

Capital 

WCT

A 

2017 

Rp73.971,00 

Rp212.455,0

0 

Rp365.959,0

0 

-

Rp138.484,0

0 -0,38 

2018 
Rp142.441,00 

Rp182.306,0

0 

Rp536.868,0

0 -Rp39.865,00 -0,07 

2019 
Rp306.717,00 

Rp211.982,0

0 

Rp871.639,0

0 Rp94.735,00 0,11 

2020 
Rp129.151,00 

Rp223.507,0

0 

Rp699.274,0

0 -Rp94.356,00 -0,13 

2021 
Rp137.638,00 

Rp234.312,0

0 

Rp523.526,0

0 -Rp96.674,00 -0,18 

2022 
Rp298.637,00 

Rp349.739,0

0 

Rp699.108,0

0 -Rp51.102,00 -0,07 

 

 

 

Tahun Total Asset Retained Earning RETA 

2017 Rp365.959,00 Rp15.561,00 0,043 

2018 Rp536.868,00 Rp43.115,00 0,080 

2019 Rp871.639,00 Rp47.887,00 0,055 

2020 Rp699.274,00 Rp934,10 0,0013 

2021 Rp523.526,00 Rp536,30 0,001 

2022 Rp699.108,00 Rp2.568,00 0,004 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 1 WCTA BOSS 2019-2022 

Lampiran 2 RETA BOSS 2017-2022 
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Lampiran 4 MVETL  BOSS 2018-2022 

 

 

 

Tahun Total Asset EBIT EBITTA 

2017 Rp365.959,00 Rp33.359 0,091 

2018 Rp536.868,00 Rp41.274 0,077 

2019 Rp871.639,00 Rp16.273 0,019 

2020 Rp699.274,00 -Rp91.503 -0,131 

2021 Rp523.526,00 -Rp156.178 -0,298 

2022 Rp699.108,00 Rp68.951 0,099 

     

Tahun 
Total Liabilities 

Market 

Value of 

Equity 

MVETL 

2017 Rp350.797,00 Rp24.002 0,068 

2018 Rp345.989,00 Rp22.297 0,064 

2019 Rp678.262,00 Rp2.748 0,004 

2020 Rp611.899,00      -Rp106.288      -0,174 

2021 Rp601.540,00    -Rp165.368      -0,275 

2022 Rp738.491,00 Rp39.032       0,053 

Lampiran 3 EBIT BOSS 2017-2022 
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Lampiran 5 Hasil Perhitungan Altman Z-Scores BOSS 2017-2022 

 

Tahun X1 X2 X3 X4 
Altman Z-

Score Keterangan 

2017 -0,38 0,043 0,088 0,068 -1,68 Distress 

2018 -0,07 0,080 0,058 0,064 0,23 Distress 

2019 0,11 0,055 0,007 0,004 0,95 Distress 

2020 -0,13 0,0013 -0,152 -0,174 -2,08 Distress 

2021 -0,18 0,0010 -0,316 -0,275 -3,62 Distress 

2022 -0,07 0,004 0,054 0,053 -0,05 Distress 
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Lampiran 6 Balance Sheet BOSS 2018 
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Lampiran 7 Laporan Posisi Keuangan BOSS 2018-2019 
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Lampiran 8 Laporan Posisi Keuangan BOSS 2018-2019 Lanjutan 
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Lampiran 9 Laporan Posisi Keuangan BOSS 2018-2019 Lanjutan 
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Lampiran 10 Laporan Laba Rugi BOSS 2018-2019 Lanjutan 
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Lampiran 11 Laporan Posisi Keuangan BOSS  2020-2021 
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Lampiran 12 Balance Sheet BOSS 2020-2021 

 

 

  

Lampiran 13 Laporan Laba Rugi BOSS  2020-2021 

 


