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A B S T R A C T   A R T I C L E   I N F O 

This research aims to describe and compare of Altman Z-
Score’s analysis to predict bankruptcy in hotel, restaurant, 
and tourism sub-sector companies listed on the Indonesia 
Stock Exchange. The Altman Z"-Score is a model for 

predicting bankruptcy based on a combination of liquidity 
that is measured by WC/TA, the profitability ratio that is 

measured by RE/TA and EBIT/TA, and the solvency ratio that 
is measured by BVE/TL. The research methods used were 

descriptive and comparative.  The study was conducted on 
30 hotels, restaurants and tourism sub-sector companies 

during 2018-2021.The results showed that during the COVID-
19 pandemic, 43.33% of companies were in the safe zone, 

13.33% of the companies were in the gray zone, and 43.33% 
of the companies were in the danger zone. Based on the 

hypothesis testing, it shows that there are significant 
differences in the prediction value of bankruptcy using the 
Altman Z”-Score before and during the COVID-19 pandemic. 
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1. PENDAHULUAN 
 

Pendapatan perusahaan sub sektor hotel, restoran dan pariwisata mengalami penurunan 
pendapatan akibat pandemi COVID-19 (Esomar, et al., 2021). Menurunnya pendapatan 

perusahaan menyebabkan perusahaan mengalami kerugian. Kerugian yang terus menerus  
dialami perusahaan akan menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan keuangan sehingga 

berujung pada kebangkrutan.  

Pandemi COVID-19 juga membawa dampak lain seperti, penurunan ekonomi secara global, 

penurunan pasal modal, peningkatan risiko kredit, depresiasi nilai tukar mata uang asing, 
gangguan operasi bisnis akibat kebijakan publik (see 
https://elibrary.worldbank.org/doi/10.1596/978-1-4648-1553-9_). Selain itu, bagi 
masyarakat yang kehilangan pekerjaan atau mengalami pemotongan gaji sehingga 
masyarakat mengalami penurunan daya beli. Perusahaan yang tidak mengantisipasi keadaan 
tersebut akan kesulitan bersaing dengan perusahaan di sejenis pada subsektor hotel, restoran 
dan pariwisata (Astuti, et al., 2021).  

Kondisi yang terjadi sebagai dampak dari pandemi COVID-19 ini menyebabkan 

perkembangan laba perusahaan semakin menurun. Karena kerugian yang dialami perusahaan 
tersebut beberapa perusahaan yang tidak mampu membayar sewa dan liabilitas yang dimiliki 

perusahaan. Berikut disajikan data perkembangan laba (rugi) perusahaan subsektor hotel, 
restoran dan pariwisata selama tahun 2018-2021 pada gambar 1. 

 

Gambar 1. Perkembangan Laba (Rugi) 

Pada gambar 1 dapat dilihat bahwa perusahaan sub sektor Hotel, Restoran dan Pariwisata 

tahun 2018-2021 mengalami perkembangan laba yang fluktuatif. Sebelum pandemi COVID-
19 (2018-2019), rata-rata perusahaan mengalami peningkatan perkembangan laba. Namun, 

selama satu tahun pertama pandemi yaitu tahun 2020 rata-rata perusahaan mengalami 
kerugian drastis. Pada tahun 2021 perusahaan mulai membaik namun laba masih negatif, 

yang dapat berpengaruh terhadap kondisi keuangan perusahaan yang dapat mengakibatkan 
perusahaan mengalami kesulitan keuangan hingga bangkrut.  

Pandemi COVID-19 merupakan kondisi tidak terduga dan berada diluar kendali perusahaan 
hingga dapat menyebabkan perusahaan mengalami kebangkrutan. Perusahaan perlu 
menganalisis solusi untuk mengatasi kerugian yang terjadi secara terus -menerus serta 
dampak yang ditimbulkan dari adanya pandemi COVID-19 (Maryani, et, all., 2021). Sehingga, 
perusahaan memiliki informasi yang cukup dalam mengatasi kebangkrutan di masa yang akan 
datang. Untuk menganalisis prediksi kebangkrutan pada perusahaan sub sektor hotel, 
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restoran dan pariwisata ini digunakan model Altman Z”-Score yang memiliki empat rasio yaitu 
WC/TA, RE/TA, EBIT/TA dan BVE/TA.  

Rasio WC/TA merupakan rasio modal kerja bersih terhadap aset total. Modal kerja yang 
tinggi menunjukan perusahaan memiliki dana likuid untuk mecegah terjadinya kebangkrutan. 
Namun, jika modal kerja yang rendah menunjukkan perusahaan memiliki dana ilikuid, 
perusahaan akan kesulitan membiayai atau menutupi kesulitan keuangannya sehingga 
kebangkrutan sulit dicegah (Kadim & Sunardi, 2018: 147). 

Rasio RE/TA merupakan rasio laba ditahan terhadap total (Altman, et al., 2019). RE/TA yang 

tinggi dapat dimanfaatkan untuk menjaga keberlangsungan usaha perusahaan sehingga 
terhindar dari kebangkrutan, laba ditahan tersebut dapat digunakan untuk membiayai 

kegiatan operasional dan membayar utang perusahaan. Jika RE/TA rendah menunjukkan 
kondisi keuangan perusahaan yang kurang baik, kondisi tersebut dapat membawa 

perusahaan menuju kebangkrutan.   

Rasio EBIT/TA merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba terhadap aset totalnya terlepas dari pengaruh laba dan pajak (Altman, et 

al., 2019: 242). Jika EBIT/TA perusahaan tinggi maka kinerja perusahaan dalam menghasilkan 
laba dinilai efektif dan efisien, sehingga dapat mengurangi risiko kebangkrutan. Namun, jika 

EBIT/TA perusahaan rendah maka kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba sangat tidak 
efektif dan efisien, sehingga dapat memperbesar risiko kebangkrutan pada perusahaan. 

Rasio BVE/TL merupakan rasio untuk mengukur nilai buku ekuitas terhadap total utang 
yang digunakan untuk mengatahui seberapa besar ekuitas perusahaan yang mengalami 
penurunan sebelum utang perusahaan melebihi ekuitas dan perusahaan bangkrut (Altman, 
et al., 2019: 243).  

Keempat rasio tersebut dihitung sesuai dengan bobot tiap rasionya lalu dimasukan 
kedalam persamaan Altman Z”-Score, hasil Z”-Score merupakan prediksi kebangkrutan suatu 

perusahaan yang akan mengklasifikasikan perusahaan pada zona aman, kelabu, dan bahaya. 
Dalam penelitian ini peneliti membandingkan hasil prediksi kebangkrutan sebelum dan 

selama pandemi COVID-19. Tujuannya agar perusahaan dapat melihat sejauh mana dampak 
yang ditimbulkan dari pandemi ini, sehingga perusahaan dapat mencari solusi yang tepat 

untuk mencegah kebangkrutan (Amalia, et al., 2020). 

Penelitian ini didukung oleh beberapa terdahulu yaitu Kurniawan (2021), Khan & Ullah 
(2021), Susanto et al (2021), Rahmat (2021) serta Sembe, Mokodompit & Parastri (2021) 

menunjukkan bahwa selama pandemi COVID-19 peningkatan risiko kebangkrutan pada 
perusahaan, ditunjukan dengan bertambahnya perusahaan yang berada dalam zona bahaya 
dibandingkan dengan sebelum pandemi COVID-19. Selain itu, Daryanto dkk (2021) dalam 

penelitiannya menunjukkan bahwa hasil pengujian paired sampel t-test terbukti terdapat 
perbedaan signifikan hasil prediksi kebangkrutan sebelum dan selama pandemi. 

Hasil penelitian yang berbeda ditunjukan oleh Abdullah dkk (2020) dan Susanto (2021) 

bahwa pandemi COVID-19 tidak memiliki dampak yang signifikan terhadap perusahaan, 
karena hasil Z-Score sebelum dan selama pandemi tidak memiliki perbedaan yang signifikan.  

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini disusun sesuai dengan tujuan penelitian yai tu 
untuk mendeskripsikan dan membandingkan prediksi kebangkrutan menggunakan Altman 
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Z”-Score perusahaan subsektor, hotel, restoran dan pariwisata sebelum dan selama pandemi 
COVID-19. Maka kerangka pemikiran digambarkan pada gambar 2. 

 

Gambar 2 Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan penjelasan diatas maka hipotesis penelitian ini adalah terdapat perbedaan 
signifikan nilai prediksi kebangkrutan menggunakan Altman Z”-Score sebelum dan selama 

pandemi COVID-19. 
 

2. METODE 

 
Desain penelitian yang digunakan adalah penelitian deskriptif dan komparatif dengan 

pendekatan kuantitatif. Penelitian ini menggunakan variabel prediksi kebangkrutan yang 
diukur dengan rumus AltmanZ”-Score, rasio likuiditas yang diukur dengan WC/TA, rasio 

profitabilitas yang diukur dengan RE/TA dan EBIT/TA dan rasio solvabilitas yang diukur dengan 

BVE/TL.  

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel dipilih berdasarkan purposive sampling 
dengan kriteria yaitu perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata yang terdaftar di 
BEI selama tahun 2018-2021, menerbitkan laporan keuangan secara lengkap selama tahun 

2018-2021, dan tidak mengalami suspend/delisting pada tahun 2018-2021. Berdasarkan 
kriteria tersebut maka jumlah sampel yang di gunakan adalah berjumlah 30 perusahaan.  

Penelitian menggunakan data sekunder yang bersumber dari situs resmi www.idx.com. 
Dalam penelitian ini, digunakan teknik pengumpulan data dengan dokumentasi. Dokumentasi 

dilakukan agar mengetahui data-data berupa laporan keuangan perusahaan subsektor hotel, 
restoran dan pariwisata. Metode analisis data dan pengujian hipotesis dilakukan dengan 

menghitung Altman Z”-Score, analisis deskriptif, analisis komparatif dan pengujian hipotesis 
dengan uji beda paired sample t-test. 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

 
(i) Deskripsi Hasil Penelitian 

Berdasarkan analisis deskriptif yang telah dilakukan dapat dilihat pada tabel 1 bahwa 
sebelum pandemi COVID-19, perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata 
memiliki rata-rata nilai likuiditas sebesar 0,65 artinya perusahaan memiliki modal kerja 
sebesar 65% dari total asetnya, rata-rata nilai profitabilitas (RE/TA) sebesar 0,39 artinya 
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perusahaan memiliki saldo laba ditahan sebesar 39% dari total asetnya, rata-rata nilai 
profitabilitas (EBIT/TA) sebesar 0,13 artinya perusahaan memiliki laba sebelum pajak dan 
bunga sebesar 13% dari total asetnya, rata-rata nilai solvabilitas sebesar 3,80 artinya 

perusahaan memiliki ekuitas sebesar 380% dari total utangnya, dan rata-rata nilai prediksi 
kebangkrutan sebesar 4.97 yang menunjukkan rata-rata perusahaan subserktor  berada 

dalam zona aman. 
Namun selama pandemi COVID-19, secara keseluruhan kondisi keuangan perusahaan 

mengalami penurunan. Perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata memiliki 
rata-rata nilai likuiditas sebesar 0,22 artinya perusahaan memiliki modal kerja sebesar 

22% dari total asetnya, rata-rata nilai profitabilitas (RE/TA) sebesar -0,06 artinya 
perusahaan memiliki saldo laba ditahan sebesar -6% dari total asetnya, rata-rata nilai 

profitabilitas (EBIT/TA) sebesar -0,39 artinya perusahaan memiliki laba sebelum pajak dan 
bunga sebesar -39% dari total asetnya, rata-rata nilai solvabilitas sebesar 2.92 artinya 

perusahaan memiliki ekuitas sebesar 292% dari total utangnya dan rata-rata nilai prediksi 
kebangkrutan sebesar 2,76 artinya perusahaan berada dalam zona aman,  

Dari data tersebut dapat disimpulkan bahwa secara keseluruhan yaitu rasio-rasio 
Altman Z”-Score dan hasil prediksi kebangkrutan mengalami penurunan sebagai dampak 

dari terjadinya COVID-19. Walaupun rata-rata nilai prediksi kebangkrutan perusahaan 
masih berada di zona aman namun adanya penurunan mengindikasi bahwa pandemi 
COVID-19 memberikan dampak buruk bagi kondisi keuangan perusahaan. 

(ii) Pengujian Hipotesis Penelitian 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan melakukan uji beda paired sample t-test dengan 

hipotesis sebagai berikut: 
H0 : μ1 = μ2, artinya tidak terdapat perbedaan signifikan hasil prediksi kebangkrutan  

sebelum dan selama pandemi COVID-19 
Ha : μ1 ≠ μ2, artinya terdapat perbedaan signifikanhasil prediksi kebangkrutan sebelum 

dan selama pandemi COVID-19 
Kriteria dasar pengambilan keputusan dalam uji beda dengan paired sample t-test 

(Yuliana, et, all., 2021) sebagai berikut: 
 Jika t-hitung > t-tabel, atau nilai probabilitas pada kolom sig. (2-tailed) <0,05 maka H0 

ditolak 

 Jika t-hitung < t-tabel, atau nilai probabilitas pada kolom sig. (2-tailed) > 0,05 maka H0 

diterima 
Hasil analisis data dan pengujian hipotesis disajikan dalam tabel 2 hasil uji hipotesis 

paired sample t-test. 
Tabel 2. Pengujian Hipotesis 

 T Df Sig. (2-tailed) 

Pair 1 2.161 29 .039 

Pair 2 3.266 29 .003 

Pair 3 2.614 29 .014 

 
Penelitian ini menggunakan taraf signifikansi 5% atau 0,05, sedangkan untuk t-tabel 

derajat kebebasam 29 adalah 2,045. Sesuai dengan hasil pengolahan data pada tabel w 
maka dapat diketahui bahwa pada pair 1 (dua tahun sebelum pandemi dan dua tahun 
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selama pandemi), diketahui bahwa nilai t-hitungnya adalah 2. 161 dengan nilai 
probabilitas 0.039, sehingga dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel atau 2. 161 > 2.045 dan 

signifikansinya adalah 0.039 < 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat perbedaan 
signifikan hasil prediksi kebangkrutan pada dua tahun sebelum dan selama pandemi 

COVID-19. 
Pada pair 2 (satu tahun sebelum pandemi dan satu tahun selama pandemi) diketahui 

bahwa nilai t-hitungnya adalah 3.161 dengan nilai probabilitas 0.003, sehingga dapat 
dilihat bahwa t-hitung > t-tabel atau 3.161 > 2.045 dan signifikansinya adalah 0.003 < 0.05, 

maka dapat disimpulkan bahwa terdapat perbedaan signifikan hasil prediksi 
kebangkrutan pada satu tahun sebelum dan selama pandemi COVID-19. 

Pada pair 3 (rata-rata sebelum dan selama pandemi), diketahui bahwa nilai t-
hitungnya adalah 2.614 dengan nilai probabilitas 0.014, sehingga dapat dilihat bahwa t-
hitung > t-tabel atau 2.614> 2.045 dan signifikansinya adalah 0.014 < 0.05, maka dapat 
disimpulkan bahwa terdapat perbedaan signifikan hasil prediksi kebangkrutan pada rata-
rata sebelum dan selama pandemi COVID-19. 

(iii) Pembahasan Hasil Penelitian 
1. Deskripsi Prediksi Kebangkrutan Sebelum Pandemi COVID-19 

Berdasarkan hasil deskripsi penelitian pada tabel 1 dapat diketahui bahwa 
sebelum pandemi COVID-19, perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata 

memiliki hasil prediksi kebangkrutan yang tinggi. Sebelum pandemi COVID-19, rata-
rata nilai prediksi kebangkrutan sebesar 4.97 dan berada diatas standar cut-off untuk 

zona aman yaitu >2.66. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan subsetor 
hotel, restoran dan pariwisata memiliki kondisi keuangan yang sehat jauh dari potensi 

kebangkrutan. 
Sebelum pandemi COVID-19 dari 30 perusahaan subsektor hotel, restoran dan 

pariwisata 60% diantaranya berada di zona aman. Perusahaan yang berada di zona 
aman adalah MINA, NASA, ARTA, ICON, KPIG, PUDP, PSKT, JIHD, PGLI, INPP, BAYU, 

FAST, PZZA, JSPT, JGLE, PTSP, SHID, PJAA. Lalu, 23,33% diantaranya berada di zona 

kelabu. Perusahaan yang berada di zona kelabu adalah PDES, SOTS, PANR, DFAM dan 
ESTA. Lalu, 16,67% diantaranya berada di zona bahaya. Perusahaan yang berada di 
zona bahaya adalah HOME, IKAI, FITT, CSMI dan CLAY.  

Mayoritas perusahaan pada subsektor hotel restoran dan pariwisata jauh dari  
kemungkinan kebangkrutan. Sebelum pandemi COVID-19, perusahaan pada 
subsektor hotel, restoran dan pariwisata dinilai memiliki kontribusi besar terhadap 
pendapatan devisa negara, termasuk dalam penciptaan kesempatan kerja pada 
daerah setempat, yang menunjukkan bahwa mayoritas perusahaan subsektor hotel, 
restoran dan pariwisata memiliki kondisi keuangan yang sehat dan jauh dari 
kebangkrutan.  

Penelitian ini sesuai dengan beberapa penelitian terdahulu yang dilakukan 
oleh M. M. Swalih, et al (2021), Shaista Alvi (2021), Khalid Mumtaz Khan & Neem Ullah 

(2021), Wiwiek Mardawiyah Daryanto, et al. (2021), Didi Rahmat (2021) dan Susanto, 
et al (2021) menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan berada di zona aman pada 

periode sebelum pandemi COVID-19, yang menunjukkan bahwa perusahaan memiliki  
kondisi keuangan yang baik. 

Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan Md. Rezaul Karim, Samia 
Afrin Shetu, dan Sultana Razia (2021), Asadudin Abdullah, et al (2020), Lydia Ivana 
Kumajas (2022) menunjukkan bahwa banyak perusahaan yang sudah berada di zona 
bahaya bahkan sebelum pandemi COVID-19 terjadi. 
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2. Deskripsi Prediksi Kebangkrutan Selama Pandemi COVID-19 
Berhasilkan hasil deskripsi penelitian pada tabel 2 dapat diketahui bahwa 

selama pandemi COVID-19, perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata 

restoran dan pariwisata mengalami penurunan hasil prediksi kebangkrutan. Selama 
pandemi COVID-19, rata-rata nilai prediksi kebangkrutan sebesar 2.76 dan berada 

diatas standar cut-off untuk zona aman yaitu >2.66. Nilai tersebut menunjukkan 
perusahaan jauh dari potensi atau kemungkinan kebangkrutan. 

Selama pandemi COVID-19dari 30 perusahaan subsektor hotel, restoran dan 
pariwisata 43,33% diantaranya berada di zona aman. Perusahaan yang berada di zona 

aman adalah MINA, NASA, ARTA, BAYU, PUDP, KPIG, ICON, ESTA, INPP, JIHD, PGLI, 
PSKT, dan JGLE. Lalu, 13,33% diantaranya berada di zona kelabu. Perusahaan yang 

berada di zona kelabu adalah JSPT, SHID, HRME dan PZZA. Dan 43,33% diantaranya 
berada di zona bahaya. Perusahaan yang berada di zona bahaya adalah FAST, DFAM, 

SOTS, PNSE, PJAA, IKAI, HOME, PANR, FITT, PTSP, PDES, CLAY dan CSMI.  
Bertambahnya perusahaan pada zona bahaya menunjukkan bahwa perusahaan 

subsektor hotel, restoran dan pawirisata diprediksi akan mengalami kebangkrutan.  
Perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata ikut terdampak pandemi 

COVID-19. Selama pandemi COVID-19 ini, perusahaan subsektor hotel, restoran dan 
pariwisata mengalami penurunan likuiditas, profitabilitas, maupun solvabilitas, 
sehingga hasil prediksinya pun ikut mengalami penurunan.  

Hasil penelitian sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh M. M. 
Swalih, K., et al (2021), Khalid Mumtaz Khan & Neem Ullah (2021) dan Susanto, et al 

(2021) menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan tetap berada di zona aman pada 
periode selama pandemi COVID-19, namun terdapat penurunan nilai prediksi 

kebangkrutannya. Walaupun perusahaan tetap berada di zona aman namun 
perusahaan ikut terdampak adanya pandemi COVID-19 dilihat dari penurunan nilai 

prediksi kebangkrutannya. 
Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan Wiwiek Mardawiyah 

Daryanto et al (2021), Didi Rahmat (2021), Anggi Sembe, et al (2021) yang 
menunjukkan bahwa perusahaan berada di zona kelabu dan bahaya selama pandemi 

COVID-19. 
3. Perbandingan Prediksi Kebangkrutan Sebelum dan Selama Pandemi COVID-19 

Berdasarkan pada tabel 2 dapat diketahui bahwa bahwa perusahaan subsektor 
hotel, restoran dan pariwisata mengalami penurunan yang nilai prediksi 
kebangkrutan. penurunan tersebut disebabkan oleh adanya gangguan operasional 
bisnis selama pandemi COVID-19, sehingga kondisi keuangan perusahaan semakin 
menurun. Walaupun baik sebelum dan selama pandemi COVID-19 rata-rata 
perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata masih berada di zona aman, 
adanya penurunan tersebut mengindikasi bahwa perusahaan subsektor hotel, 

restoran dan pariwisata terdampak pandemi COVID-19. 
Prediksi kebangkrutan dapat membantu perusahaan untuk mengambil 

keputusan yang tepat agar perusahaan subsektor hotel, restoran dan paeiwisata 
dapat bangkit dan mencari solusi untuk meningkatkan kembali nilai prediksin 

kebangkrutannya. Karena apabila perusahaan tidak melakukan prediksi kebangkrutan 
besar kemungkinan perusahaan akan mengalami penurunan hingga berada di zona 

kelabu atau bahkan bahaya, hal ini dikarenakan kondisi ketidakpastian pandemi 
COVID-19.  
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Untuk mengetahui signfikansi dari perbandingan tersebut diuji menggunakan 
uji beda dengan paired sample t-test agar diketahui apakah perbedaan tersebut 

signifikan atau tidak.  Berdasarkan tabel 4.9 menunjukkan hasil t-hitung yang lebih 
besar dibandingkan t-tabel, kemudian nilai signifikansi lebih rendah dibandingkan nilai 

signfikansi yang diharapkan. Artinya, pada periode terdapat perbedaan signifikan nilai 
prediksi kebangkrutan pada satu tahun sebelum dan selama pandemi COVID-19.  

Pada satu tahun selama pandemi COVID-19 ini, perusahaan belum memiliki 
strategi yang kuat dalam menghadapi kondisi tidak terhindarkan ini. Pemberitahuan 

adanya PSBB di tahun 2020 yang secara tiba-tiba menimbulkan guncangan pada 
perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata. Hal ini dikarenakan mereka 

harus menutup sementara aktivitas operasionalnya. Selama pandemi COVID-19 
terjadi penurunan nilai prediksi kebangkrutan secara drastis. Penurunan tersebut 
terjadi karena kinerja keuangan berdasarkan likuiditas, profitabilitas dan solvabilitas 
pada perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata mengalami penurunan 
drastis.  

Hasil penelitian menunjukkan sebelum maupun sebelum ataupun selama 
pandemi COVID-19 perusahaan masih berada di zona aman, namun terdapat 
perbedaan signfikan antara sebelum dan selama pandemi COVID-19, dimana sesuai 
dengan teori dan hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini. Teori yang digunakan 

merupakan teori kebangkrutan yang dikemukakan oleh Altman yaitu penyebab 
kebangkrutan yaitu adanya penurunan laba serta ketidakmampuan perusahaan dalam 

membayar kewajibannya karena kurangnya likuiditas. Perusahaan subsektor hotel, 
restoran dan pariwisata mengalami penurunan kemampuan dalam menghasilkan laba 

dilihat dari penurunan profitabilitasnya hingga bernilai negatif. Perusahaan juga mulai 
mengalami kondisi ilikuid karena rendahnya likuiditas selama pandemi COVID-19. 

Hipotesis awal penelitian menyatakan bahwa terdapat perbedaan signifikan nilai 
prediksi kebangkrutan menggunakan Altman Z”-Score sebelum dan selama pandemi 

COVID-19. Adanya perbedaan tersebut menunjukkan bahwa perusahaan subsektor 

hotel, restoran dan pariwisata terdampak oleh pandemi COVID-19. Rata-rata 
perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata mungkin masih berada dalam 
zona aman, namun dengan adanya hal tersebut menunjukkan bahwa pentingnya 
memprediksi kebangkrutan sedini mungkin. Agar perusahaan dapat menghadapi 
kondisi serupa dikemudian hari dengan tetap menjaga Kesehatan keuangan 
perusahaan. 

Beberapa hasil penelitian terdahulu juga mendukung penelitian yang 
dilakukan penulis (Khan & Ullah, 2021; Shaista Alvi, 2021; Wiwiek Mardawiyah 
Daryanto, et. al., 2021; Didi Rahmat, 2021; serta Anggi Sembe, dkk., 2021) yang 
menyatakan bahwa terdapat perbedaan signifikan hasil prediksi kebangkrutan antara 

sebelum dengan selama/setelah pandemi COVID-19. Hal demikian menunjukkan 
bahwa perusahaan terdampak oleh adanya pandemi COVID-19. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu 
(Abdullah, et al., 2021; Susanto, et al., 2021; dan Lydia Ivana Kumajas, 2022) yang 

menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan signifikan hasil prediksi kebangkrutan 
antara sebelum dan selama/setelah pandemi COVID-19. Hal ini menunjukkan bahwa 
perusahaan tersebut tidak terdampak oleh adanya pandemi COVID-19 
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4. CONCLUSION 
 

Sebelum pandemi COVID-19, rata-rata perusahaan subsektor hotel, restoran dan 

pariwisata berada di zona aman. Mayoritas perusahaan berada di zona aman, hanya sedikit 
perusahaan yang berada di zona kelabu dan bahaya. 

Selama pandemi COVID-19, rata-rata perusahaan subsektor hotel, restoran dan pariwisata 
berada di zona aman. Terdapat penurunan nilai prediksi kebangkrutan selama pandemi 
COVID-19. Selama pandemi COVID-19 ini hampir setengah perusahaan subsektor hotel, 
restoran dan pariwisata berada di zona bahaya selama pandemi COVID-19 

Terdapat perbedaan signifikan prediksi kebangkrutan menggunakan Altman Z”-Score 

sebelum dan selama pandemi COVID-19.  
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