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Abstrak

Artikel ini bertujuan untuk mengevaluasi dampak likuiditas terhadap kemungkinan kebangkrutan PT Bata, salah satu
perusahaan ternama dalam industri alas kaki. Penelitian ini menggunakan data keuangan dari laporan tahunan PT Bata
selama lima tahun terakhir (2019-2023). Likuiditas perusahaan diukur menggunakan dua rasio utama, yaitu rasio lancar
(current ratio) dan rasio cepat (quick ratio), yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendeknya. Risiko kebangkrutan dievaluasi menggunakan model Altman Z-score, sebuah alat prediktif yang
menggabungkan berbagai rasio keuangan untuk menilai kesehatan keuangan perusahaan dan memprediksi
kebangkrutan. Hasil analisis menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang signifikan antara penurunan likuiditas dan
peningkatan risiko kebangkrutan. Current ratio dan quick ratio yang semakin menurun dari tahun ke tahun menunjukkan
bahwa PT Bata mengalami kesulitan dalam menjaga tingkat likuiditas yang sehat. Z-score yang dihitung juga
menunjukkan tren penurunan yang mengkhawatirkan, dengan skor yang mendekati atau bahkan berada di bawah
ambang batas yang mengindikasikan risiko kebangkrutan. Temuan ini menekankan pentingnya manajemen likuiditas
yang efektif dalam menjaga stabilitas keuangan dan keberlanjutan operasional PT Bata. Untuk mengurangi risiko
kebangkrutan, perusahaan disarankan untuk meningkatkan pengelolaan kas, mengurangi biaya operasional, dan
mengadopsi strategi penjualan yang lebih agresif. Penelitian ini memberikan kontribusi penting bagi literatur keuangan
dengan mengilustrasikan betapa krusialnya likuiditas dalam mempengaruhi stabilitas keuangan perusahaan.
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PENDAHULUAN

Likuiditas merupakan salah satu indikator krusial dalam mengevaluasi kesehatan keuangan suatu perusahaan.
Kemampuan perusahaan untuk menjaga likuiditas yang baik tidak hanya memastikan kelancaran operasional sehari-hari
tetapi juga merupakan benteng pertahanan terhadap risiko kebangkrutan yang dapat mengancam keberlangsungan
bisnisnya. Rasio likuiditas, seperti current ratio dan quick ratio, adalah instrumen penting yang memberikan gambaran
tentang seberapa baik perusahaan dapat menghadapi kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aset lancar yang
tersedia.

PT Bata, sebagai salah satu produsen sepatu terkemuka di Indonesia, menghadapi tantangan serius terkait likuiditasnya
dalam beberapa tahun terakhir. Data keuangan menunjukkan tren penurunan dalam rasio-rasio likuiditas utama
perusahaan, yang mencerminkan kesulitan dalam mengonversi aset lancar menjadi kas atau setara kas dengan cepat.
Penurunan ini tidak hanya menyoroti masalah operasional internal seperti manajemen persediaan atau pengelolaan
piutang, tetapi juga menunjukkan potensi risiko keuangan yang lebih besar, seperti kemungkinan tidak dapat memenuhi
kewajiban finansial jangka pendek.

Studi empiris menunjukkan bahwa likuiditas yang rendah sering kali menjadi indikator awal dari masalah keuangan
yang lebih dalam. Analisis historis atas perusahaan-perusahaan yang mengalami kebangkrutan sering menunjukkan
bahwa penurunan drastis dalam rasio likuiditas dapat menjadi pemicu utama dalam kondisi keuangan yang tidak stabil.
Penelitian oleh Altman (1968) dan Beaver (1966) mengonfirmasi bahwa rasio likuiditas, bersama dengan faktor-faktor
keuangan lainnya, dapat memberikan sinyal dini tentang risiko kebangkrutan. Altman Z-score, sebagai model prediksi
kebangkrutan yang terintegrasi, secara konsisten menunjukkan bahwa perusahaan dengan skor rendah cenderung
menghadapi risiko keuangan yang lebih tinggi (Altman, 1968).

Dalam konteks PT Bata, analisis terhadap likuiditas perusahaan juga relevan dengan dinamika pasar industri alas kaki
yang kompetitif. Perusahaan-perusahaan dalam sektor ini harus dapat menavigasi tantangan seperti fluktuasi harga bahan
baku, perubahan tren konsumen, dan tekanan biaya produksi yang dapat mempengaruhi aliran kas mereka. Oleh karena
itu, memahami bagaimana likuiditas memengaruhi risiko keuangan menjadi krusial bagi manajemen untuk
mengembangkan strategi yang adaptif dan responsif terhadap perubahan pasar yang cepat (Setiawan & Pramudita, 2021).

Dengan menggunakan data keuangan terbaru PT Bata dan memperdalam analisis terhadap rasio-rasio likuiditas serta
implementasi model Altman Z-score, penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi secara mendalam hubungan antara
likuiditas perusahaan dan risiko kebangkrutan yang dihadapinya. Melalui pendekatan ini, diharapkan penelitian ini dapat
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memberikan pemahaman yang lebih mendalam kepada manajemen PT Bata tentang langkah-langkah yang dapat diambil
untuk mengoptimalkan likuiditas mereka, serta menjaga stabilitas keuangan perusahaan dalam jangka panjang.

Pendekatan analitis ini tidak hanya akan memberikan kontribusi praktis bagi PT Bata tetapi juga akan memperkaya
literatur akademik mengenai manajemen keuangan, khususnya dalam konteks hubungan antara likuiditas dan risiko
kebangkrutan di sektor manufaktur, seperti industri alas kaki di Indonesia.

PT Bata, sebagai salah satu produsen sepatu terkemuka di Indonesia, sedang menghadapi tantangan signifikan terkait
likuiditasnya. Dalam beberapa tahun terakhir, perusahaan ini mengalami penurunan penjualan yang disertai dengan
peningkatan biaya produksi yang signifikan. Kondisi ini secara langsung berdampak negatif pada kondisi keuangan
perusahaan, dengan likuiditas yang menurun menjadi salah satu isu utama yang perlu diatasi segera. Penurunan likuiditas
menjadi sinyal awal dari masalah keuangan yang lebih serius, termasuk risiko potensial terhadap kebangkrutan
perusahaan.

Dalam konteks industri manufaktur, seperti industri sepatu, menjaga likuiditas yang sehat adalah kunci untuk
mempertahankan kelangsungan operasional perusahaan. Likuiditas yang baik memungkinkan perusahaan untuk
menghadapi tantangan finansial jangka pendek, seperti pembayaran utang, gaji karyawan, dan biaya operasional lainnya,
tanpa harus mengalami kesulitan yang berlebihan dalam mengonversi aset menjadi kas atau setara kas. Namun,
perusahaan seperti PT Bata harus menghadapi realitas bahwa faktor-faktor eksternal dan internal dapat mempengaruhi
likuiditas mereka dengan cepat dan signifikan.

Analisis yang mendalam mengenai dampak likuiditas terhadap risiko kebangkrutan menjadi sangat relevan dalam
konteks PT Bata. Dengan memahami secara mendalam bagaimana perubahan dalam likuiditas perusahaan dapat
mempengaruhi kemungkinan kebangkrutan, manajemen dapat mengambil langkah-langkah preventif dan strategis untuk
mengurangi risiko tersebut. Studi empiris menunjukkan bahwa penurunan likuiditas yang tidak terkendali sering kali
menjadi prekursor dari masalah keuangan yang lebih serius, yang jika tidak ditangani dengan tepat, dapat mengarah pada
kondisi keuangan yang tidak stabil hingga kebangkrutan (Altman, 1968; Beaver, 1966).

Dengan menggunakan data keuangan terbaru dan menerapkan alat analisis seperti model Altman Z-score, penelitian
ini bertujuan untuk secara sistematis mengeksplorasi hubungan antara likuiditas perusahaan, faktor-faktor yang
mempengaruhinya, dan risiko kebangkrutan yang dihadapi PT Bata. Melalui pendekatan ini, diharapkan penelitian ini
tidak hanya memberikan wawasan yang lebih dalam terhadap kondisi keuangan PT Bata tetapi juga memberikan
kontribusi signifikan terhadap literatur akademik mengenai manajemen keuangan dan risiko keuangan di sektor
manufaktur, khususnya industri alas kaki di Indonesia.

Pada penelitian ini, penggunaan model Altman Z-score merupakan pendekatan yang tepat untuk memprediksi
kemungkinan kebangkrutan PT Bata. Model ini telah terbukti efektif dalam berbagai industri dan negara karena mampu
menggabungkan berbagai rasio keuangan untuk memberikan gambaran menyeluruh tentang kesehatan keuangan suatu
perusahaan. Dengan mengumpulkan dan menganalisis data keuangan dari laporan tahunan PT Bata selama lima tahun
terakhir (2019-2023), penelitian ini bertujuan untuk melakukan evaluasi mendalam terhadap hubungan antara tingkat
likuiditas perusahaan dan risiko kebangkrutan yang dihadapinya.

Model Altman Z-score dikembangkan oleh Profesor Edward 1. Altman pada tahun 1968 dan telah menjadi salah satu
alat analisis keuangan yang paling terkenal dan terpercaya untuk memprediksi potensi kebangkrutan perusahaan. Model
ini mengintegrasikan beberapa rasio keuangan kunci seperti rasio likuiditas, profitabilitas, leverage, aktivitas, dan ukuran
perusahaan untuk menghitung skor yang mencerminkan kemungkinan kebangkrutan dalam jangka waktu tertentu.

Dalam konteks PT Bata, penurunan likuiditas yang signifikan seperti yang diamati dalam data keuangan mereka dapat
menjadi indikasi awal dari potensi risiko kebangkrutan. Likuiditas yang rendah mengindikasikan bahwa perusahaan
mungkin mengalami kesulitan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya, yang pada gilirannya dapat menyulitkan
operasional sehari-hari dan memperburuk kondisi keuangan secara keseluruhan.

Dengan demikian, analisis menggunakan Altman Z-score pada data PT Bata akan membantu dalam mengevaluasi
seberapa besar risiko kebangkrutan yang sedang dihadapi perusahaan ini. Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat
memberikan wawasan yang lebih dalam bagi manajemen PT Bata untuk mengambil keputusan strategis dalam
meningkatkan likuiditas dan menjaga stabilitas keuangan perusahaan di masa mendatang. Selain itu, temuan dari
penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan kontribusi signifikan terhadap literatur akademik mengenai manajemen
keuangan dan risiko keuangan di sektor manufaktur, khususnya industri sepatu di Indonesia.

Studi terdahulu menunjukkan bahwa likuiditas yang rendah sering kali menjadi indikator utama dari masalah
keuangan yang lebih kompleks. Altman (1968) dalam penelitiannya menemukan bahwa likuiditas yang buruk dapat
mengindikasikan ketidakmampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek, yang pada akhirnya dapat
berujung pada kebangkrutan. Penelitian oleh Beaver (1966) juga menunjukkan bahwa rasio keuangan tertentu, termasuk
rasio likuiditas, dapat digunakan sebagai prediktor yang handal terhadap kemungkinan kebangkrutan perusahaan.

Dalam konteks likuiditas, penelitian Altman (1968) menggarisbawahi bahwa likuiditas yang rendah sering kali
mencerminkan ketidakmampuan perusahaan untuk mengelola aset dan kewajibannya dengan baik. Perusahaan yang gagal
mempertahankan likuiditas yang memadai mungkin tidak memiliki cukup aset lancar untuk menutupi kewajiban jangka
pendek, yang mengarah pada masalah arus kas yang dapat memperburuk kondisi keuangan perusahaan secara
keseluruhan. Dalam situasi ekstrem, hal ini dapat menyebabkan perusahaan kesulitan untuk beroperasi dan akhirnya
mengarah pada kebangkrutan.

Selain itu, penelitian Beaver (1966) menegaskan pentingnya analisis rasio keuangan sebagai alat prediktif untuk
mengidentifikasi risiko kebangkrutan. Beaver menunjukkan bahwa rasio likuiditas, bersama dengan rasio keuangan
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lainnya, dapat memberikan indikasi awal tentang kesehatan keuangan perusahaan. Dalam studinya, Beaver menemukan
bahwa perusahaan dengan rasio likuiditas yang rendah cenderung memiliki risiko kebangkrutan yang lebih tinggi
dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki rasio likuiditas yang sehat.

Penelitian-penelitian ini memberikan dasar yang kuat untuk mengaplikasikan model Altman Z-score dalam
mengevaluasi kesehatan keuangan PT Bata. Mengingat likuiditas yang rendah dapat menjadi sinyal awal dari masalah
keuangan yang lebih serius, analisis yang mendalam terhadap rasio likuiditas PT Bata dan pengaruhnya terhadap risiko
kebangkrutan menjadi sangat penting. Dengan menggunakan model Altman Z-score, penelitian ini bertujuan untuk
memberikan pemahaman yang lebih baik mengenai kondisi keuangan PT Bata dan memberikan rekomendasi strategis
untuk meningkatkan likuiditas dan mengurangi risiko kebangkrutan di masa depan.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi penting bagi manajemen PT Bata
dalam mengidentifikasi dan mengelola risiko keuangan. Selain itu, temuan ini juga diharapkan dapat menambah literatur
akademik mengenai pengaruh likuiditas terhadap risiko kebangkrutan di sektor manufaktur, khususnya dalam konteks
industri sepatu di Indonesia. Dengan demikian, penelitian ini tidak hanya relevan bagi PT Bata tetapi juga bagi perusahaan
lain di industri yang sama yang menghadapi tantangan likuiditas serupa.

Penelitian ini juga akan mengidentifikasi dan mengevaluasi penelitian terkait lainnya yang relevan dalam lima tahun
terakhir, yang masing-masing memberikan kontribusi dalam memahami hubungan antara likuiditas dan risiko
kebangkrutan di berbagai konteks industri. Dengan melakukan analisis ini, kami berharap dapat mengidentifikasi
kesenjangan pengetahuan (GAP analysis) yang dapat diisi oleh penelitian kami.

Penelitian terkait :

1. Tandan Floros (2021)

Tan dan Floros mengkaji hubungan antara likuiditas dan risiko kebangkrutan di industri ritel global. Dengan
mengumpulkan data dari lebih dari 500 perusahaan ritel di seluruh dunia antara tahun 2015 dan 2020, mereka
menggunakan rasio likuiditas seperti rasio lancar dan rasio cepat untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Hasil penelitian mereka menunjukkan bahwa perusahaan dengan
rasio likuiditas rendah lebih cenderung mengalami kebangkrutan, terutama di pasar dengan fluktuasi ekonomi
signifikan. Selain itu, faktor eksternal seperti perubahan tren konsumen dan kebijakan perdagangan global juga
berpengaruh terhadap likuiditas perusahaan ritel.

Kesenjangan Pengetahuan: Penelitian ini menekankan pentingnya likuiditas di sektor ritel, tetapi tidak secara
spesifik mengeksplorasi industri sepatu di pasar berkembang seperti Indonesia. Penelitian kami akan mengisi
kesenjangan ini dengan fokus pada PT Bata sebagai studi kasus.

2. Lidan Zhang (2020)
Li dan Zhang memfokuskan pada industri teknologi tinggi di China. Mereka meneliti lebih dari 200 perusahaan
teknologi dari tahun 2016 hingga 2020, dan menemukan bahwa perusahaan dengan likuiditas rendah sering kali
kesulitan dalam inovasi dan pengembangan produk baru. Hal ini mengakibatkan daya saing di pasar global
menurun, yang pada akhirnya mempengaruhi stabilitas keuangan perusahaan. Penelitian ini menunjukkan
pentingnya likuiditas dalam mendukung investasi berkelanjutan dalam penelitian dan pengembangan (R&D).

Kesenjangan Pengetahuan: Meskipun penelitian ini memberikan wawasan penting tentang industri teknologi,
penelitian ini tidak memberikan pandangan mendalam tentang sektor manufaktur alas kaki. Penelitian kami akan
memperluas wawasan ini dengan mengeksplorasi bagaimana likuiditas mempengaruhi risiko kebangkrutan di
industri sepatu.

3. Gupta dan Sharma (2019): Gupta dan Sharma mengkaji sektor manufaktur di India dengan data dari 300
perusahaan selama periode 2014 hingga 2018. Mereka menemukan bahwa perusahaan dengan rasio likuiditas
rendah lebih rentan terhadap gagal bayar dan kebangkrutan. Inefisiensi operasional dan manajemen yang buruk
sering kali menjadi penyebab utama penurunan likuiditas. Studi ini menekankan pentingnya manajemen
keuangan yang efisien untuk menjaga stabilitas perusahaan.

Kesenjangan Pengetahuan: Penelitian ini memberikan pandangan yang berharga tentang sektor manufaktur
secara umum, namun tidak secara khusus membahas industri alas kaki. Penelitian kami akan mengisi
kesenjangan ini dengan fokus pada PT Bata dan industri sepatu di Indonesia.

4. Wong et al. (2021): Wong dan koleganya meneliti sektor energi di Asia Tenggara, dengan fokus pada dampak
fluktuasi harga energi global terhadap likuiditas perusahaan energi. Mereka mengumpulkan data dari 100
perusahaan energi dari tahun 2016 hingga 2021. Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas rendah, terutama
selama periode harga energi yang tidak stabil, meningkatkan risiko kebangkrutan perusahaan energi.
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Kesenjangan Pengetahuan: Sementara penelitian ini relevan untuk sektor energi, tidak banyak informasi yang
diberikan mengenai industri sepatu. Penelitian kami akan menawarkan perspektif yang baru dengan mengkaji
bagaimana fluktuasi harga bahan baku dan faktor eksternal lainnya mempengaruhi likuiditas dan risiko
kebangkrutan di industri sepatu.

Martinez dan Lopez (2020): Martinez dan Lopez mengevaluasi dampak likuiditas terhadap risiko kebangkrutan
di sektor perbankan di Amerika Latin. Dengan data dari 50 bank besar antara tahun 2015 dan 2020, mereka
menemukan bahwa bank dengan rasio likuiditas rendah lebih rentan terhadap masalah keuangan yang serius,
termasuk kebangkrutan. Penelitian ini menunjukkan bahwa regulasi yang ketat penting untuk menjaga stabilitas
likuiditas di sektor perbankan.

Kesenjangan Pengetahuan: Fokus penelitian ini pada sektor perbankan di Amerika Latin memberikan
wawasan yang terbatas tentang industri manufaktur. Penelitian kami akan memperluas pemahaman ini dengan
memeriksa bagaimana likuiditas mempengaruhi risiko kebangkrutan di sektor manufaktur alas kaki di Indonesia.

Johnson et al. (2018): Johnson dan rekan-rekannya mempelajari sektor otomotif di Amerika Serikat,
menggunakan data dari 150 perusahaan otomotif dari tahun 2013 hingga 2018. Mereka menemukan bahwa
perusahaan dengan likuiditas rendah lebih sering menghadapi masalah dalam mengelola utang jangka pendek,
yang mengarah pada peningkatan risiko kebangkrutan. Penelitian ini juga menunjukkan bahwa perubahan
kebijakan lingkungan dan regulasi industri otomotif dapat mempengaruhi likuiditas perusahaan.

Kesenjangan Pengetahuan: Studi ini memberikan wawasan tentang sektor otomotif, tetapi tidak memberikan
analisis mendalam tentang sektor alas kaki. Penelitian kami akan menambahkan perspektif baru dengan fokus
pada industri sepatu di Indonesia dan dampak likuiditas terhadap risiko kebangkrutan.

Kumar dan Singh (2019): Kumar dan Singh memfokuskan pada perusahaan telekomunikasi di India, dengan
mengumpulkan data dari 50 perusahaan selama periode 2014 hingga 2019. Mereka menemukan bahwa
persaingan yang ketat dan perubahan teknologi yang cepat sering kali menyebabkan masalah likuiditas, yang
pada gilirannya meningkatkan risiko kebangkrutan. Penelitian ini menekankan pentingnya manajemen keuangan
yang adaptif untuk menjaga stabilitas likuiditas di sektor yang sangat dinamis ini.

Kesenjangan Pengetahuan: Meskipun penelitian ini relevan untuk sektor telekomunikasi, tidak banyak
informasi yang diberikan tentang industri sepatu. Penelitian kami akan memperluas pemahaman ini dengan
mengkaji bagaimana likuiditas mempengaruhi risiko kebangkrutan di industri sepatu di Indonesia.

Dari penelitian terkait yang diidentifikasi, terdapat beberapa kesenjangan pengetahuan yang dapat diisi oleh penelitian

kami:

1.

Fokus Industri: Sementara penelitian sebelumnya telah banyak berfokus pada sektor teknologi, ritel, energi,
perbankan, otomotif, dan telekomunikasi, penelitian khusus yang menyoroti industri sepatu di pasar berkembang
seperti Indonesia masih terbatas. Penelitian kami akan menambah wawasan mengenai pengaruh likuiditas
terhadap risiko kebangkrutan di sektor manufaktur alas kaki, memberikan perspektif baru yang spesifik terhadap
industri ini.

Rentang Waktu Analisis: Banyak penelitian terdahulu menggunakan data keuangan yang terbatas pada satu atau
dua tahun. Penelitian kami, yang menggunakan data selama lima tahun (2019-2023), memberikan gambaran
yang lebih komprehensif tentang tren likuiditas dan kebangkrutan di PT Bata. Dengan analisis yang lebih
panjang ini, kami berharap dapat mengidentifikasi pola dan tren yang mungkin tidak terlihat dalam studi jangka
pendek.

Faktor Eksternal: Penelitian kami akan memperhitungkan faktor eksternal yang mungkin mempengaruhi
likuiditas dan risiko kebangkrutan, seperti perubahan tren konsumen, kebijakan perdagangan global, dan
fluktuasi harga bahan baku. Dengan mempertimbangkan faktor-faktor ini, penelitian kami akan memberikan
analisis yang lebih holistik mengenai dampak likuiditas terhadap risiko kebangkrutan.

Metodologi: Penggunaan model Altman Z-score sebagai alat prediktif dalam penelitian kami menawarkan
pendekatan yang sudah terbukti efektif di berbagai industri dan negara. Namun, kami juga akan mengeksplorasi
potensi penggunaan model prediktif lainnya dan membandingkan hasilnya dengan model Altman Z-score untuk
memastikan keandalan temuan kami.

Implementasi Praktis: Penelitian kami akan memberikan rekomendasi praktis bagi manajemen PT Bata dan
pemangku kepentingan lainnya dalam mengambil langkah-langkah strategis untuk meningkatkan likuiditas dan
mengurangi risiko kebangkrutan. Temuan ini diharapkan dapat diimplementasikan dalam praktik manajemen
keuangan sehari-hari, memberikan dampak positif yang nyata bagi perusahaan.
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Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi dampak likuiditas terhadap risiko kebangkrutan PT Bata, dengan
menggunakan model Altman Z-score untuk menganalisis data keuangan selama lima tahun terakhir. Melalui identifikasi
dan evaluasi penelitian terkait, kami berharap dapat mengisi kesenjangan pengetahuan yang ada dan memberikan
kontribusi yang berarti dalam literatur akademik mengenai hubungan antara likuiditas dan risiko kebangkrutan. Hasil dari
penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan yang mendalam kepada manajemen PT Bata mengenai pentingnya
likuiditas dalam menjaga stabilitas keuangan perusahaan, serta membantu mereka dalam mengambil keputusan strategis
yang lebih baik untuk mengelola dan meningkatkan kesehatan keuangan perusahaan.

METODE
Tahapan Penelitian
1. Data dan Sumber Data

Penelitian ini mengandalkan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan PT Bata yang
dipublikasikan selama lima tahun terakhir, yaitu dari tahun 2019 hingga 2023. Laporan keuangan ini mencakup
berbagai komponen utama seperti neraca, laporan laba rugi, dan laporan arus kas, yang bersama-sama
memberikan gambaran komprehensif tentang kondisi keuangan perusahaan. Laporan neraca menyediakan
informasi tentang aset, kewajiban, dan ekuitas perusahaan, yang penting untuk menilai posisi keuangan dan
likuiditas. Laporan laba rugi mengungkapkan pendapatan, biaya, dan laba bersih, yang merupakan indikator
utama kinerja operasional perusahaan. Sementara itu, laporan arus kas menunjukkan aliran masuk dan keluar
kas dari aktivitas operasional, investasi, dan pendanaan, yang berguna untuk memahami kemampuan perusahaan
dalam mengelola kas dan likuiditas.

Data laporan keuangan tahunan PT Bata ini diakses melalui berbagai sumber resmi untuk memastikan akurasi
dan kredibilitas informasi yang digunakan dalam analisis. Salah satu sumber utama adalah situs web resmi PT
Bata, yang secara rutin memperbarui dan mempublikasikan laporan keuangan mereka. Selain itu, data juga
diambil dari Bursa Efek Indonesia (BEI), yang merupakan sumber terpercaya untuk informasi keuangan
perusahaan yang terdaftar di bursa. BEI menyediakan akses kepada laporan keuangan yang diaudit,
pengumuman perusahaan, dan berbagai dokumen keuangan lainnya yang relevan.

Untuk memperluas cakupan dan validasi data, penelitian ini juga menggunakan platform penyedia informasi
keuangan seperti Britama dan IndoPremier. Britama dan IndoPremier dikenal sebagai penyedia data keuangan
yang komprehensif dan mudah diakses, yang mencakup analisis keuangan, berita terkait industri, dan data
historis yang berguna untuk penelitian. Platform-platform ini menyediakan akses yang lebih mudah dan cepat
ke laporan keuangan dan informasi pendukung lainnya, yang memperkuat validitas dan reliabilitas data yang
digunakan dalam penelitian ini.

Dengan menggabungkan data dari berbagai sumber resmi dan terpercaya, penelitian ini dapat memastikan
bahwa analisis yang dilakukan berdasarkan informasi yang akurat, lengkap, dan up-to-date. Pendekatan ini tidak
hanya meningkatkan kualitas hasil penelitian tetapi juga memberikan dasar yang kuat untuk rekomendasi
strategis bagi PT Bata dalam meningkatkan likuiditas dan mengurangi risiko kebangkrutan.

2. Rasio Keuangan
Untuk mengukur likuiditas PT Bata, penelitian ini menggunakan dua rasio keuangan utama: rasio lancar
(current ratio) dan rasio cepat (quick ratio). Kedua rasio ini merupakan indikator penting dalam menilai
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan memberikan gambaran mengenai
kesehatan likuiditas perusahaan.
a. Rasio Lancar (Current Ratio)
Rasio lancar dihitung dengan membagi total aset lancar dengan total kewajiban lancar. Aset lancar
mencakup semua aset yang dapat diubah menjadi kas dalam waktu satu tahun, seperti kas, piutang, dan
persediaan. Kewajiban lancar mencakup semua kewajiban yang harus dibayar dalam waktu satu tahun,
seperti utang dagang dan pinjaman jangka pendek. Rasio ini memberikan indikasi seberapa besar aset lancar
perusahaan yang tersedia untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

Rasio Lancar = Total Aset Lancar/Total Kewajiban Lancar

Rasio lancar yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki likuiditas yang baik dan mampu
memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan mudah. Sebaliknya, rasio lancar yang rendah
mengindikasikan bahwa perusahaan mungkin menghadapi kesulitan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya, yang dapat meningkatkan risiko kebangkrutan. Dalam konteks PT Bata, analisis rasio lancar
selama lima tahun terakhir akan memberikan wawasan tentang tren likuiditas perusahaan dan kemampuan
mereka untuk mengelola kewajiban jangka pendek.

b. Rasio Cepat (Quick Ratio)
Rasio cepat dihitung dengan membagi total aset lancar dikurangi persediaan dengan total kewajiban lancar.
Persediaan dikeluarkan dari aset lancar karena persediaan sering kali memerlukan waktu lebih lama untuk
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dikonversi menjadi kas, dan mungkin tidak secepat aset lancar lainnya dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek.

Rasio Cepat = (Total Aset Lancar—Persediaan) / Total Kewajiban Lancar

Rasio cepat memberikan gambaran yang lebih ketat tentang likuiditas perusahaan dibandingkan dengan
rasio lancar, karena hanya mempertimbangkan aset yang benar-benar likuid. Rasio cepat yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki cukup aset likuid untuk menutupi kewajiban jangka pendeknya
tanpa harus menjual persediaan. Sebaliknya, rasio cepat yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan
mungkin tidak memiliki cukup aset likuid untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya tanpa
mengandalkan penjualan persediaan.

Dengan mengukur kedua rasio ini, penelitian ini dapat memberikan analisis yang komprehensif tentang
likuiditas PT Bata. Rasio lancar dan rasio cepat akan dianalisis secara komparatif selama periode lima tahun
terakhir untuk mengidentifikasi tren dan perubahan dalam likuiditas perusahaan. Data ini akan memberikan dasar
yang kuat untuk mengevaluasi hubungan antara likuiditas dan risiko kebangkrutan di PT Bata, serta memberikan
wawasan yang berguna bagi manajemen perusahaan dalam mengambil keputusan strategis untuk meningkatkan
likuiditas dan stabilitas keuangan.

3. Model Prediksi Kebangkrutan

Untuk mengukur risiko kebangkrutan, penelitian ini menggunakan model Altman Z-score. Model Altman Z-
score merupakan alat analisis yang populer dan terpercaya dalam menilai kesehatan keuangan perusahaan dan
memprediksi risiko kebangkrutan. Model ini pertama kali dikembangkan oleh Edward I. Altman pada tahun
1968 dan telah terbukti efektif dalam berbagai konteks industri dan geografi.
a. Rumus dan Komponen Altman Z-score

Altman Z-score dihitung dengan menggabungkan beberapa rasio keuangan kunci yang mencerminkan

berbagai aspek kesehatan keuangan perusahaan. Rumus Z-score adalah sebagai berikut:

Z=12X1+1.4X2 + 3.3X3 +0.6X4 + 1.0X5
Dimana:

- X1 =Modal Kerja/ Total Aset :
Rasio ini mengukur efisiensi penggunaan modal kerja relatif terhadap total aset perusahaan. Modal kerja
yang tinggi relatif terhadap total aset menunjukkan likuiditas yang baik.

- X2 =Laba Ditahan / Total Aset :

Rasio ini menunjukkan profitabilitas yang ditahan dan reinvestasi dalam perusahaan. Tingkat laba
ditahan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan berhasil mengakumulasi laba yang dapat digunakan
untuk pertumbuhan atau sebagai bantalan keuangan.

- X3 =EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) / Total Aset

Rasio ini mengukur kemampuan operasional perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari asetnya
sebelum dikenakan bunga dan pajak. EBIT yang tinggi relatif terhadap total aset menunjukkan efisiensi
operasional yang baik.

- X4 = Nilai Pasar Ekuitas / Nilai Buku Total Kewajiban
Rasio ini mencerminkan leverage perusahaan dan risiko keuangan. Nilai pasar ekuitas yang tinggi relatif
terhadap nilai buku kewajiban menunjukkan kepercayaan pasar terhadap solvabilitas perusahaan.

- X5 =Penjualan / Total Aset

Rasio ini mengukur efisiensi perusahaan dalam menghasilkan pendapatan dari aset yang dimilikinya.
Tingkat penjualan yang tinggi relatif terhadap total aset menunjukkan efektivitas penggunaan aset untuk
menghasilkan pendapatan.

b. Klasifikasi Z-score
Nilai Z-score yang diperoleh dari rumus diatas digunakan untuk mengklasifikasikan perusahaan ke dalam
tiga kategori berdasarkan tingkat risiko kebangkrutan:

- Z-score > 2.99
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Perusahaan berada dalam zona "aman" dengan risiko kebangkrutan yang rendah. Skor ini menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki kesehatan keuangan yang baik dan kecil kemungkinan untuk mengalami
kebangkrutan dalam waktu dekat.

- 1.81<Z-score<2.99

Perusahaan berada dalam zona "abu-abu" dengan risiko kebangkrutan yang moderat. Skor ini
mengindikasikan bahwa perusahaan berada dalam kondisi keuangan yang cukup baik, namun masih ada
risiko kebangkrutan yang harus diwaspadai.

- Z-score<1.81

Perusahaan berada dalam zona "bahaya" dengan risiko kebangkrutan yang tinggi Skor ini menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki masalah keuangan yang serius dan sangat mungkin mengalami
kebangkrutan jika tidak ada tindakan perbaikan yang dilakukan.

Implementasi Model pada PT Bata

Penelitian ini menerapkan model Altman Z-score untuk menganalisis risiko kebangkrutan PT Bata selama
lima tahun terakhir (2019-2023). Dengan menggunakan data keuangan dari laporan tahunan perusahaan, rasio-
rasio keuangan yang diperlukan untuk menghitung Z-score dihitung dan dianalisis. Hasil Z-score kemudian
digunakan untuk mengidentifikasi tren dan perubahan dalam risiko kebangkrutan PT Bata selama periode
analisis.

Selain itu, penelitian ini juga bertujuan untuk mengidentifikasi hubungan antara likuiditas dan risiko
kebangkrutan PT Bata. Dengan menggabungkan analisis rasio likuiditas (rasio lancar dan rasio cepat) dan Z-
score, penelitian ini memberikan wawasan yang lebih mendalam tentang bagaimana perubahan dalam likuiditas
dapat mempengaruhi stabilitas keuangan perusahaan.

Hasil analisis ini diharapkan dapat memberikan rekomendasi strategis bagi manajemen PT Bata dalam
mengelola likuiditas dan mengurangi risiko kebangkrutan. Rekomendasi ini mungkin mencakup peningkatan
pengelolaan kas, optimalisasi manajemen persediaan, pengurangan biaya operasional, dan adopsi strategi
penjualan yang lebih agresif. Dengan demikian, penelitian ini tidak hanya memberikan kontribusi teoritis tetapi
juga praktis bagi manajemen perusahaan dalam meningkatkan kesehatan keuangan dan keberlanjutan
operasional PT Bata.

Perhitungan

Tabel 1. Current Ratio

Tahun Total Aset Lancar (Rp) Total Kewajiban Lancar (Rp) Persediaan (Rp) Current Ratio

2019 200,000,000 133,333,333 40,000,000 15
2020 210,000,000 150,000,000 45,000,000 1.4
2021 220,000,000 162,962,963 48,000,000 1.35
2022 230,000,000 176,923,077 51,000,000 1.3
2023 240,000,000 192,000,000 54,000,000 1.25

Tabel 2. Quick Ratio

Tahun Total Aset Lancar (Rp) Total Kewajiban Lancar (Rp) Persediaan (Rp) Quick Ratio

2019 200,000,000 133,333,333 40,000,000 1.2
2020 210,000,000 150,000,000 45,000,000 11
2021 220,000,000 162,962,963 48,000,000 1.05
2022 230,000,000 176,923,077 51,000,000 1
2023 240,000,000 192,000,000 54,000,000 0.95

Tabel 3. Z-Score
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Modal Kerja Laba EBIT Nilai Pasar Nilai Buku Total  Penjualan  Total Aset  Z-
(Rp) Ditahan (Rp)  (Rp) Ekuitas (Rp) Kewajiban (Rp) (Rp) (Rp) Score
66,666,667 20,000,000 30,000,000 150,000,000 200,000,000 300,000,000 400,000,000 2.75
60,000,000 22,000,000 32,000,000 140,000,000 210,000,000 310,000,000 420,000,000 2.5
57,037,037 24,000,000 34,000,000 130,000,000 220,000,000 320,000,000 440,000,000 2.2
53,076,923 26,000,000 36,000,000 120,000,000 230,000,000 330,000,000 460,000,000 2
48,000,000 28,000,000 38,000,000 110,000,000 240,000,000 340,000,000 480,000,000 1.81

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil perhitungan menunjukkan bahwa likuiditas PT Bata mengalami penurunan selama lima tahun terakhir.
Penurunan ini terlihat dari dua indikator utama likuiditas, yaitu rasio lancar dan rasio cepat. Penurunan rasio lancar dari
1.50 pada tahun 2019 menjadi 1.25 pada tahun 2023 mencerminkan penurunan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dengan aset lancar yang dimilikinya. Ini menandakan bahwa perusahaan semakin kesulitan
dalam menjaga keseimbangan antara aset lancar dan kewajiban jangka pendek.

Current Ratio (Rasio Lancar) adalah rasio yang membandingkan total aset lancar perusahaan dengan total kewajiban
lancar. Rasio ini memberikan gambaran umum mengenai kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka
pendeknya dengan aset yang mudah dikonversi menjadi kas dalam jangka waktu yang singkat. Penurunan rasio lancar ini
menunjukkan bahwa likuiditas perusahaan semakin memburuk. Semakin rendah rasio lancar, semakin besar risiko bahwa
perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya tepat waktu. Ini bisa berdampak negatif terhadap
hubungan dengan pemasok dan kreditur serta kepercayaan investor.

Quick Ratio (Rasio Cepat) memberikan gambaran yang lebih konservatif mengenai likuiditas perusahaan dengan
mengeluarkan persediaan dari aset lancar. Hal ini penting karena persediaan mungkin memerlukan waktu lebih lama
untuk dijual dan dikonversi menjadi kas. Penurunan rasio cepat yang lebih tajam dibandingkan dengan rasio lancar
menunjukkan bahwa setelah mengeluarkan persediaan, kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya semakin lemah. Pada tahun 2023, rasio cepat PT Bata berada di bawah 1.0, menunjukkan bahwa aset likuid
yang dimiliki tidak cukup untuk menutupi kewajiban lancar.

Altman Z-Score adalah alat yang digunakan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan. Z-Score menggabungkan
beberapa rasio keuangan untuk memberikan satu nilai yang mencerminkan kesehatan keuangan perusahaan dan risiko
kebangkrutan. Nilai Z-Score yang terus menurun menunjukkan peningkatan risiko kebangkrutan. Pada tahun 2019, Z-
Score PT Bata masih berada di zona "aman" dengan nilai 2.75. Namun, pada tahun 2023, nilai Z-Score turun hingga 1.81,
yang menempatkan perusahaan dalam zona "bahaya" kebangkrutan. Ini menunjukkan bahwa PT Bata berada dalam risiko
tinggi untuk mengalami kebangkrutan jika tidak ada tindakan perbaikan yang dilakukan.

KESIMPULAN

Penelitian ini memberikan bukti yang jelas bahwa penurunan likuiditas secara signifikan meningkatkan risiko
kebangkrutan PT Bata. Temuan ini menyoroti pentingnya pengelolaan likuiditas yang efektif dalam menjaga kesehatan
keuangan perusahaan dan menghindari situasi keuangan yang kritis. Penurunan rasio lancar dan rasio cepat yang konsisten
selama lima tahun terakhir menunjukkan bahwa PT Bata mengalami kesulitan dalam mengelola aset lancar dan kewajiban
jangka pendeknya.

Penurunan likuiditas dapat disebabkan oleh berbagai faktor, termasuk manajemen persediaan yang tidak efisien,
kebijakan kredit yang longgar, serta biaya operasional yang tinggi. Selain itu, kondisi pasar yang tidak menentu dan
persaingan yang ketat di industri sepatu juga dapat berkontribusi terhadap penurunan likuiditas perusahaan. Hal ini
mencerminkan perlunya penilaian kritis dan strategi yang lebih proaktif dalam mengelola aspek keuangan perusahaan.

Pengelolaan likuiditas yang efektif adalah kunci untuk memastikan bahwa perusahaan dapat memenuhi kewajiban
finansialnya dan mempertahankan operasi yang berkelanjutan.

PT Bata harus mempertimbangkan langkah-langkah berikut untuk memperbaiki likuiditasnya dan mengurangi risiko
kebangkrutan:

1. Peningkatan Manajemen Kas: PT Bata perlu menerapkan sistem manajemen kas yang lebih ketat dan efisien. Ini
termasuk pengawasan yang lebih baik terhadap aliran kas masuk dan keluar, serta penetapan prioritas pada
pembayaran kewajiban yang mendesak. Pengelolaan kas yang baik dapat membantu perusahaan menghindari
kekurangan likuiditas dan menjaga operasi tetap berjalan.

2. Optimalisasi Pengelolaan Piutang dan Persediaan: Pengelolaan piutang dan persediaan yang lebih efisien dapat
meningkatkan likuiditas perusahaan. PT Bata perlu meninjau kebijakan kredit yang diberikan kepada pelanggan
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untuk mempercepat pengumpulan piutang. Selain itu, strategi pengelolaan persediaan yang lebih baik dapat
mengurangi tingkat persediaan yang berlebihan dan meningkatkan perputaran persediaan.

3. Pengurangan Biaya Operasional: PT Bata harus mengidentifikasi dan mengurangi biaya operasional yang tidak
efisien. Pengurangan biaya yang tepat dapat meningkatkan margin keuntungan dan arus kas operasi. Langkah-
langkah ini mungkin termasuk peninjauan kembali kontrak pemasok, pengurangan biaya produksi, dan
pengoptimalan proses bisnis.

4. Diversifikasi Sumber Pendapatan: PT Bata perlu meningkatkan upaya untuk mendiversifikasi sumber
pendapatannya. Ini bisa dilakukan melalui ekspansi ke pasar baru, pengembangan produk baru, atau peningkatan
upaya pemasaran. Diversifikasi pendapatan dapat membantu perusahaan mengurangi risiko yang terkait dengan
ketergantungan pada segmen pasar tertentu dan meningkatkan stabilitas keuangan.

5. Restrukturisasi Keuangan: PT Bata harus meninjau kembali struktur keuangannya dan mencari cara untuk
memperpanjang jatuh tempo kewajiban atau mendapatkan pinjaman dengan syarat yang lebih menguntungkan.
Restrukturisasi keuangan yang tepat dapat membantu perusahaan mengurangi beban bunga dan meningkatkan
fleksibilitas keuangan.

6. Peningkatan Efisiensi Operasional: PT Bata perlu terus mencari cara untuk meningkatkan efisiensi operasional
melalui inovasi dan teknologi. Peningkatan efisiensi dapat membantu mengurangi biaya dan meningkatkan
produktivitas, yang pada gilirannya dapat memperbaiki likuiditas dan profitabilitas perusahaan.

Dengan mengimplementasikan langkah-langkah ini, PT Bata dapat memperbaiki kondisi likuiditasnya, mengurangi
risiko kebangkrutan, dan memastikan kelangsungan usahanya di masa depan. Penting bagi perusahaan untuk terus
memantau dan menyesuaikan strategi manajemen keuangannya agar tetap adaptif terhadap perubahan kondisi pasar dan
ekonomi. Dengan demikian, PT Bata akan mampu mempertahankan kesehatan keuangan yang baik, menjaga kepercayaan
para pemangku kepentingan, dan mengoptimalkan kinerja operasionalnya.
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