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Pendahuluan

Setelah menghadapi dampak pandemi Covid-19, perusahaan kini dihadapkan dengan tantangan baru berupa seruan
boikot produk [1]. Hal ini dipicu oleh serangan Israel pada Oktober 2023 yang mengakibatkan solidaritas global dan mendorong
aksi boikot, didukung oleh Fatwa MUI No. 83/2023 yang secara resmi mendukung boikot produk pro-Israel [3]. Gerakan ini
telah berlangsung sejak 2019 dan terus berlanjut hingga saat ini [4]. Aksi boikot produk pro-Israel dapat menimbulkan dampak

signifikan bagi perusahaan sasaran, seperti penurunan saham dan pendapatan, serta perpindahan pelanggan ke merek lain [5].
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Gambar 1. Historical Harga Saham UNVR per 27 November 2023
Sumber : RTI Business

Dampak dari aksi boikot ini terlihat signifikan pada beberapa perusahaan. PT Unilever Indonesia (UNVR) mencatat penurunan
drastis sebesar 64% dalam kurun waktu 5 tahun terakhir. PT Fast Food Indonesia (FAST) yang mengelola KFC mengalami
ida November 2023 [8].
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Pendahuluan

Sementara PT Akasha Wira International (ADES) turun 7% dalam dua bulan terakhir. Kondisi ini berpotensi
mempengaruhi Kinerja keuangan perusahaan dan meningkatkan risiko kebangkrutan. Untuk menganalisis risiko kebangkrutan
tersebut, digunakan metode Altman Z-Score yang telah terbukti memiliki tingkat akurasi hingga 95%. Metode ini mengkombinasikan
berbagai rasio keuangan dengan menggunakan model Altman Z-Score Modifikasi untuk memberikan penilaian komprehensif
terhadap kesehatan finansial perusahaan.

Penelitian ini memiliki signifikansi khusus karena belum ada studi serupa yang mengkaji dampak boikot terkait konflik
Israel-Palestina terhadap perusahaan di Indonesia. Studi ini memberikan perspektif baru mengenai pengaruh faktor sosial-politik
terhadap kondisi keuangan perusahaan, sambil mengevaluasi efektivitas metode Altman Z-Score dalam konteks tersebut selama
periode 2019-2023.
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Tujuan & Rumusan Masalah

Rumusan Bagaimana pengaruh aksi boikot konsumen, WCTA, RETA,
Masalah EBITTA, dan MVEBVL pada prediksi kebangkrutan pada
perusahaan yang terdampak boikot konsumen

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi kondisi keuangan
Tujuan Penelitian perusahaan yang terdampak boikot selama periode 2019-2023,
serta mengungkap potensi risiko kebangkrutan pada perusahaan

yang menjadi sasaran boikot di Bursa Efek Indonesia.
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Metode Penelitian

e Jenis Penelitian & Sumber Data ™~ Y Populasi & Sampel  [NEEEEN

Populasi penelitian meliputi perusahaan yang

1. Jenis Penelitian Kuantitatit = tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang
2. Data Sekunder yang berasal dari mendukung atau berafiliasi dengan Israel.
www.idx.co.id situs web resmi Bursa Penentuan sampel menggunakan metode

Efek Indonesia - :
urposive sampling.
\_ ), P P ),

/— Kriteria Sampel \ /— Teknik Analisis Data

~

1. Perusahaan yang terkena isu boikot konsumen Teknik analisis data mencakup pengumpulan data
2. Perusahaan yang berafiliasi namun menurut laporan perusahaan, perhitungan rasio, dan analisis
media massa daring terpercaya (Kompas.ld, prediksi financial distress menggunakan metode
Tempo.Co, Detik.Com, Bdnaash.Com, dlil) Altman Z-Score untuk menilai kesehatan keuangan
3. Perusahaan yang mepublikasikan laporan perusahaan. Data diolah menggunakan SPSS dengan
keuangan secara beturut-turut di tahun 2019- melakukan uji statistik deskriptif, uji normalitas,
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Hasil Penelitian

2019 4,062 ek 2019 2,958 Sehat
2020 0,898 Bangkrut
PT. Fast Food Thk 2021 0,044 Bangkrut 2020 -0,720 Bangkrut
2022 0,388 Bangkrut PT. Map Boga Adiperkasa Thk 2021 0,061 Bangkrut
2023 -1,698 Bangkrut 2022 0,509 Bangkrut
20 2T EEial 2023 1,246 Grey Area
2020 2,653 Sehat
UNVR PT. Unilever Indonesia Thk 2021 2,004 Grey Area 2019 3,746 Sehat
2022 1,791 Grey Area 2020 1,006 Bangkrut
2023 1,412 Grey Area PT. Sarimelati Kencana Thk 2021 1,611 Grey Area
2019 3,650 Sehat 2022 0,407 Bangkrut
2020 8,924 Sehat )
)= PT. Akasha Wira International Tbk 2021 10,364 Sehat 2u2s BLen SN
2022 9,655 Sehat 2019 12,858 Sehat
2023 11,083 Sehat 2020 6,952 Sehat
2019 3,863 Sehat PT. Ultrajaya Tbk 2021 9,401 Sehat
2020 2,996 Sehat
ERAA PT. Erajaya Swasembada Thk 2021 3,519 Sehat 2022 10,953 Sehat
2022 2,586 Grey Area 2023 15,527 Sehat
2023 3,190 Sehat 2019 7,569 Sehat
2019 6,022 Sehat o7 Indofood CBP Sulkees Mak 2020 2,540 Grey Area
. 1INdOoTo0 UKSEeS IViakmur
. 2020 6,545 Seat 2021 2,694 Sehat
MTDL PT. Metrodata Electronics Tbk 2021 5,931 Sehat Tbk
2023 5,749 Sehat 2023 3,670 Sehat
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Hasil Penelitian

e HasilUji T
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Coefficients?
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(Constant)
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EBITTA
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Std. Error
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Coefficients
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,165
,609

t Sig.

11,667
7,276
4,227
3,409

14,960

,000
,000
,000
,002
,000

@ www.umsida.ac.id umsidal912 3 umsida1912 f

universitas

sidoarjo

muhammadiyah

@€ umsidal9i2

7
/4 RN




Pembahasan

Hasil analisis Z-Score Altman pada 10 perusahaan publik Indonesia selama 2019-2023 menunjukkan variasi kondisi keuangan. Perusahaan
seperti PT. Ultrajaya Tbk (ULTJ), PT. Akasha Wira International Tbk (ADES), dan PT. Metrodata Electronics Tk (MTDL) mempertahankan Z-Score
tinggi, sementara PT. Fast Food Thk (FAST) mengalami penurunan drastis menjadi bangkrut, dan PT. Unilever Indonesia Tbk (UNVR) beralih dari
sehat menjadi rawan bangkrut. Pandemi COVID-19 berdampak signifikan pada tahun 2020, terutama pada sektor makanan dan minuman, sedangkan
PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (INDF) dan PT. Erajaya Swasembada Tbk (ERAA) menunjukkan pemulihan. Secara keseluruhan, industri
elektronik dan air minum lebih tahan terhadap guncangan ekonomi dibandingkan industri makanan cepat saji dan ritel.

Berdasarkan hasil uji T variabel WCTA berpengaruh positif dan signifikan terhadap prediksi kebangkrutan perusahaan yang diukur
menggunakan model Altman Z-Score. WCTA berfungsi sebagai sinyal positif bagi investor dan pemangku kepentingan lainnya. Semakin tinggi rasio
modal kerja terhadap total aset, maka semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami kebangkrutan. Rasio ini menunjukkan seberapa besar porsi
aset perusahaan yang tersedia dalam bentuk modal kerja untuk mendukung operasional dan memenuhi kewajiban jangka pendek.

Berdasarkan hasil uji T variabel Retained Earnings to Total Assets (RETA) memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap prediksi
kebangkrutan perusahaan. Semakin tinggi rasio RETA, semakin baik posisi keuangan perusahaan dalam menghindari kebangkrutan, terutama bagi
perusahaan yang terdampak boikot konsumen, yang memiliki akumulasi laba ditahan yang baik relatif terhadap total aset.

Berdasarkan hasil uji T Variabel Earnings Before Interest and Taxes to Total Assets (EBITTA) terbukti memiliki pengaruh positif yang
signifikan terhadap prediksi kebangkrutan perusahaan. Koefisien yang relatif besar pada variabel ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba operasional menjadi faktor yang sangat penting dalam menentukan kondisi keuangan perusahaan. Perusahaan yang mampu
memanfaatkan asetnya secara efektif untuk menghasilkan laba memiliki ketahanan yang lebih baik terhadap risiko financial distress,

Berdasarkan hasil uji T menunjukkan bahwa MVEBVL berpengaruh positif dan signifikan terhadap prediksi kebangkrutan perusahaan yang
diukur dengan model Altman Z-Score. Hal ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa semakin tinggi nilai MVEBVL, maka
semakin besar nilai ekuitas pasar yang dimiliki perusahaan dibandingkan dengan total kewajibannya.
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Manfaat Penelitian

O Bagi Investor, Memberikan informasi yang berguna untuk menilai risiko kebangkrutan perusahaan. Dengan memahami
faktor-faktor yang mempengaruhi kesehatan finansial, investor dapat membuat keputusan investasi yang lebih cerdas dan
mengurangi risiko kerugian.

O Bagi Perusahaan, Membantu manajemen dalam merumuskan strategi keuangan yang lebih baik. Dengan fokus pada
pengelolaan modal kerja dan rasio keuangan, perusahaan dapat meningkatkan stabilitas finansial dan mengurangi risiko
kebangkrutan, terutama dalam menghadapi tekanan eksternal seperti boikot konsumen.

O Bagi Peneliti, Menjadi referensi untuk penelitian lebih lanjut di bidang manajemen keuangan dan ekonomi. Penelitian ini
dapat membuka peluang untuk eksplorasi lebih dalam mengenai hubungan antara faktor eksternal, seperti boikot
konsumen, dan kesehatan finansial perusahaan.
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