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Pendahuluan

Tabel 1. Perusahaan yang diindikasi terafiliasi dengan israel dan produk yang diboikot  

No Kode Nama Perusahaan Produk 

1. UNVR PT. Unilever Indonesia. Tbk Rinso, Magnum, Lifebuoy, Vaseline, Lux, 

Sunsilk, Rexona, Axe, Dove, Cif, Lipton, 

Knorr, Walls, The Vegetarian Butcher, 

Love Beauty And Planet, Hellmanns 

2. MAPI PT. Mitra Adiperkasa. Tbk Puma, Nike, Zara, Mango, Marks and 

Spencer 

3. MAPB PT. MAP Boga Adiperkasa. Tbk Starbucks, Subway 

4. FAST PT. Fast Food Indonesia. Tbk Kentucky Fried Chicken Indonesia (KFC) 

5. PZZA PT. Sarimelati Kencana. Tbk Pizza Hut Indonesia 

6. ADES PT. Akasha Wira Internasional. Tbk Nestle Pure Life 

Sumber: Data diolah peneliti dari berbagai sumber (https://bdnaash.com/) 

Konflik yang terjadi 

antara Palestina dan Israel

Tanggapan majelis ulama 

indonesia (MUI)

Akibat adanya aksi boikot

produk Berdasarkan penelitian yang sudah dilakukan [23] [31] [35]. keterbaruan

penelitian ini terletak pada objek perusahaan sektor industri barang konsumsi yang

terkena dampak adanya aksi boikot produk, serta menggunakan periode yang berbeda

untuk memperoleh hasil temuan yang lebih luas.
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Tujuan Penelitian

Tujuan dilakukannya penelitian ini ialah untuk mengetahui apakah terjadi financial distress pada perusahaan sektor industri

barang konsumsi yang terkena dampak adanya aksi boikot produk menggunakan metode Grover, Altman Z-Score 

Modifikasi, dan Zmijewski.

Kerangka berpikir:
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Metode Penelitian

1. Metode Grover 2. Metode Altman Modifikasi 3. Metode Zmijewski

G   = 1,650X1 + 3,404X2 + 0,016X3 + 0,057

X1 = Working capital / Total assets

X2 = Earning before interest and taxes / Total 

assets

X3 = Net income / Total assets (ROA)

Kriteria:

G > 0,01   : Perusahaan tidak berpotensi

bangkrut

G < -0,02  : Perusahaan berpotensi bangkrut

Z   = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4

X1 = Working capital / Total assets

X2 = Retained earnings / Total assets

X3 = Earning before interest and taxes / Total 

assets

X4 = Book value of equity / Book value of 

debt

Kriteria:

Z > 2,60              : Safe zone

1,10 ≤ Z ≤ 2,60   : Grey zone

Z < 1,10              : Distress zone

X   = -4,3 - 4,5X1 + 5,7X2 + 0,004X3 

X1 = Net income / Total assets

X2 = Total debt / Total Assets

X3 = Current assets / Current liabilities

Kriteria:

X > 0   : Perusahaan tidak berpotensi

bangkrut

X < 0   : Perusahaan berpotensi bangkrut

Jenis penelitian dan 
Sumber data

• Menggunakan metode deskriptif kuantitatif

• Menggunakan data sekunder yang didapat melalui website 
www.idx.co.id.

• Menggunakan rumus perhitungan analisis data sebagai berikut:

http://www.idx.co.id/
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Metode Penelitian

Populasi dan Sampel
penelitian

• Populasi dalam
penelitian ini ialah
perusahaan sektor
industri barang konsumsi
yang terkena dampak
adanya aksi boikot
produk dan terdaftar di 
BEI periode 2018-2023. 
Pemilihan sampel
menggunakan teknik
purposive sampling 
sehingga diperoleh 36 
sampel data.

Kriteria pengambilan
sampel

• Perusahaan sektor
industri barang konsumsi
yang terdaftar pada 
Bursa Efek Indonesia 
(BEI)

• Perusahaan sektor
industri barang konsumsi
yang menerbitkan
laporan keuangan
periode 2018-2023

• Perusahaan sektor
industri barang konsumsi
yang tidak terkena
dampak adanya aksi
boikot produk dilihat
dari website 
https://bdnaash.com

Teknik pengumpulan data

• Penelitian ini
menggunakan data 
sekunder yang 
didapatkan dari buku, 
penelitian terdahulu, 
literature, dan dokumen
laporan keuangan
perusahaan selama 6 
tahun

Teknik analisis data

• Melakukan analisis financial 
distress menggunakan metode
Grover, Altman Modifikasi, 
dan Zmijewski.

• Mengelompokkan hasil
analisis financial distress 
sesuai dengan kriteria kondisi
perusahaan. 
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Hasil

Perhitungan metode Grover, Altman Modifikasi, dan Zmijewski

Berdasarkan hasil tabel 4 perhitungan metode Grover, Altman Modifikasi, dan Zmijewski menunjukan bahwa:

• Hasil kriteria analisis metode Grover terdapat 9 sampel dalam distress zone, 1 sampel dalam grey zone, dan 26 sampel dalam safe zone.
Dari hasil tersebut juga menunjukan bahwa nilai skor tertinggi sebesar 1.854 dimiliki oleh PT. Unilever Indonesia. Tbk ditahun 2018, nilai
skor terendah mencapai -0.534 dimiliki oleh PT. MAP Boga Adiperkasa. Tbk ditahun 2020 dan nilai rata-rata diperoleh 0.51833.

• Hasil kriteria analisis metode Altman Modifikasi menunjukan bahwa terdapat 10 sampel dalam distress zone, 9 sampel dalam grey zone,
dan 17 sampel dalam safe zone. Hasil tersebut menunjukan bahwa nilai skor tertinggi sebesar 11.083 dimiliki oleh PT. Akasha Wira
Internasional. Tbk ditahun 2023, nilai skor terendah mencapai -0.820 dimiliki oleh PT. Fast Food Indonesia. Tbk di tahun 2023 dan nilai
rata-rata diperoleh 2.72585.

• Hasil kriteria analisis metode Zmijewski menunjukan bahwa terdapat 34 sampel dalam distress zone, dan sisanya 2 sampel dalam safe
zone. Dari hasil tersebut juga menunjukan nilai skor tertinggi sebesar 0.305 dimiliki oleh PT. Fast Food Indonesia. Tbk ditahun 2021, nilai
skor terendah mencapai -4.209 dimiliki oleh PT. Akasha Wira Internasional. Tbk ditahun 2022 dan nilai rata-rata diperoleh -1.67996.
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Pembahasan

Analisis Financial Distress Sebagai Dampak Adanya Aksi Boikot Produk

Berdasarkan hasil tabel 4 tersebut dapat dilihat bahwa terdapat beberapa perusahaan sektor industri barang konsumsi periode 2018-2023
mengalami penurunan kondisi keuangan perusahaan. Menggunakan metode Grover memberikan hasil prediksi terdapat 9 sampel dalam
distress zone. Hal tersebut dapat terjadi karena dipengaruhi rasio keuangan X3 yang digunakan metode Grover yaitu retrun on assets
(ROA) merupakan rasio yang menunjukan seberapa besar laba bersih yang dihasilkan dari asset yang dimiliki perusahaan.

Menggunakan metode Altman Modifikasi memberikan hasil terdapat 10 sampel dalam distress zone. Hal tersebut dapat terjadi karena
dipengaruhi oleh 2 rasio keuangan yang digunakan metode Altman Modifikasi yaitu pertama, rasio keuangan X1 working capital to total
assets (WCTA) merupakan rasio keuangan yang menunjukan bahwa modal kerja memiliki peran penting dan sanggat memengaruhi
kondisi keuangan perusahaan. Kedua, rasio keuangan X2 retained earnings to total assets (RETA) merupakan rasio keuangan yang
menunjukan bahwa kerugian besar yang dialami di tahun berjalan ditambah kerugian ditahun sebelumnya mengakibatkan rasio semakin
menurun.

Menggunakan metode Zmijewski memberikan hasil terdapat 5 perusahaan sektor industri barang konsumsi periode 2018-2023
diprediksi bangkrut selama 6 tahun berturut-turut dan 1 perusahaan diprediksi bangkrut 4 kali. Hal tersebut dapat terjadi karena
dipengaruhi rasio keuangan yang digunakan metode Zmijewski yaitu rasio keuangan X1 retrun on assets (ROA) dan X3 Current Assets
to Current Liabilities (Liquidity) merupakan rasio keuangan yang menunjukan banyaknya asset lancar perusahaan dapat menutupi utang
lancar yang dimiliki perusahaan.
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Pembahasan

Adanya aksi boikot produk yang dilakukan masyarakat secara terus menerus dapat memberikan pengaruh negatif pada keberlangsungan
perusahaan. Beberapa perusahaan sektor industri barang konsumsi di tahun 2023 mengalami financial distress jika diprediksi
menggunakan metode Grover, Altman Modifikasi, dan Zmijewski. Perusahaan-perusahaan tersebut harus mampu berinovasi,
memberikan pernyataan atas masalah yang terjadi dan mencari solusinya agar perusahaan mampu mempertahankan keberlangsungan
perusahaannya. Apabila perusahaan tidak siap menghadapi adanya aksi boikot produk akan mengalami kesulitan untuk mengelola
keuangannya serta berada dalam kondisi financial distress. Sehingga hasil prediksi kondisi financial distress itu lah yang dapat dijadikan
sinyal bagi pihak eksternal maupun internal.
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Simpulan
• Berdasarkan hasil analisis data yang sudah dilakukan dapat disimpulkan bahwa metode Grover, Altman Modifikasi, Zmijewski
dapat memprediksi financial distress pada perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI)
sebagai dampak adanya aksi boikot produk dengan periode 2018-2023. Hasil perhitungan analisis financial distress menggunakan
metode Grover, Altman Modifikasi, dan Zmijewski juga dipengaruhi oleh beberapa rasio keuangan yang digunakan oleh setiap
metode yaitu pada metode Grover dipengaruhi oleh rasio keungan X3 retrun on assets (ROA), metode Altman Modifikasi dipengaruhi
X1 working capital to total assets (WCTA) dan X2 retained earnings to total assets (RETA), serta metode Zmijewski dipengaruhi X1

retrun on assets (ROA) dan X3 Current Assets to Current Liabilities (Liquidity).

• Keterbatasan dalam penelitian ini terletak pada periode yang digunakan dalam menganalisis dampak adanya boikot produk
terbatas, objek penelitian yang digunakan kurang luas menggunakan sektor industri barang konsumsi saja untuk menganalisis dampak
adanya aksi boikot produk, model prediksi yang digunakan tidak banyak.hanya menggunakan 3 model.

• Saran yang dapat disampaikan bagi peneliti selanjutnya yaitu memperluas periode yang digunakan guna memaksimalkan hasil
penelitian, memperluas objek penelitian yang akan digunakan, menambah model prediksi ataupun menggunakan model lainnya misal
model Springate, Ohlson, Fulmer, Zafgren, Merton guna mendapatkan hasil temuan yang lebih luas lagi, melakukan analisis
perbandingan antar metode yang digunakan atau membandingkan kondisi sebelum dan sesudah adanya aksi boikot produk, melakukan
uji tingkat akurasi.

• Manfaat penelitian ini diharapkan dapat memberi informasi bagi manajemen untuk mendeteksi financial distress lebih awal agar
dapat melakukan tindakan pencegahan kemungkinan kebangkrutan, sebagai pertimbangan para investor dalam pengambilan keputusan
pembelian saham perusahaan, dan menjadi suatu pertimbangan penilaian bagi kreditor ketika akan memberikan pinjaman pada
perusahaan.
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