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ABSTRAK

Gelombang boikot produk pro Israel akibat agresi militer terhadap Palestina masif
digaungkan di seantero dunia tidak terkecuali Indonesia. Penelitian ini
membandingkan Abnormal Return dan Trading Volume Activity saham restoran
waralaba pro Israel sebelum dan saat terjadinya aksi boikot akibat agresi militer
Israel terhadap Palestina. Pengujian dilakukan dengan menggunakan uji beda
Wilcoxon Signed Rank Test. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat
perbedaan yang signifikan antara Abnormal Return dan Trading Volume Activity
saham restoran waralaba yang terdaftar di ISSI sebelum dan saat terjadinya aksi
boikot produk pro Israel akibat agresi militer terhadap Palestina.

Kata kunci: Boikot, Abnormal Return, Trading Volume Activity, ISSI
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Konflik Palestina dan Israel bukanlah hal yang terjadi baru-baru ini.
Konflik ini sudah terjadi berpuluh-puluh tahun yang lalu (Muchsin, 2015). Pada
tahun 1917 pemerintahan Inggris yang pada saat itu menjajah Palestina
menjanjikan berdirinya negara bagi orang-orang Yahudi yang saat ini dikenal
dengan negara Israel. Mandat ini dijalankan Inggris mulai tahun 1923 dan
berlangsung hingga 1948. Selama periode tersebut, terjadi migrasi besar-besaran
orang Yahudi ke Palestina. Pada periode ini pula sudah mulai terjadi
pemberontakan dari rakyat Palestina terhadap pemerintah kolonial Inggris yang
mengkhawatirkan perubahan demografi dan penyitaan tanah oleh pemerintah
kolonial Inggris untuk diserahkan kepada pemukim Yahudi. Kekhawatiran
rakyat Palestina tersebut akhirnya terjadi dan pemberontakan-pemberontakan
dan konflik antara Palestina dan Israel tidak dapat terelakkan. Beberapa peristiwa
pemberontakan besar yang terjadi diantaranya adalah nakba, perang 6 hari,
intifada. Selain peristiwa-peristiwa tersebut Israel tercatat beberapa Kkali
melancarkan serangan militer besar-besaran terhadap Palestina yang terakhir

baru-baru ini terjadi (Muchsin, 2015).

7 Oktober 2023 babak baru konflik Palestian dan Israel dimulai
(Muhammad, 2023). Hal ini ditandai dengan invasi besar-besaran pejuang
Palestina dibawah organisasi Hamas terhadap Israel dari jalur Gaza. Peristiwa

ini merupakan penyerangan pertama oleh Hamas di wilayah Israel sejak perang



Arab-lsrael tahun 1948. Atas penyerangan ini, Israel membalas dengan
melancarkan agresi militer besar-besaran ke Gaza yang merupakan basis
kekuatan Hamas. Sampai dengan tanggal 29 Desember 2023, Kementerian
Kesehatan Palestina melaporakan total korban dari pihak Palestina adalah 21.320
orang tewas, 55.603 terluka, dan 7.000 orang dinyatakan hilang. Sementara dari
pihak Israel, lembaga militer dan badan keamanan sosial Israel melaporkan
sebanyak 1,139 korban tewas dan menggugurkan 167 tentara Israel dan 921

luka-luka (Nugroho, 2023).

Kontroversi konflik Israel dan Palestian membuat dunia terbelah dalam
menyikapi konflik tersebut. Beberapa negara mendukung aksi kontroversial
Israel dengan dalih agresi militer yang dikakuan Israel adalah wujud pembelaan
diri atas serangan besar-besaran yang dilakukan Hamas. Sementara pihak yang
mengutuk keras perbuatan Israel berdalih bahwa serangan yang dilakukan
Hamas adalah bentuk perlawanan atas kejahatan-kejahatan Israel yang dilakukan
selama ini. Kebrutalan Israel dalam menyerang Palestina yang memakan banyak
korban jiwa dari warga sipil dan pelanggaran-pelanggaran lainnya juga semakin
memperburuk citra Israel di mata pihak-pihak yang menentangnya. Beberapa
negara yang setia mendukung agresi militer Israel adalah Amerika Serikat,
Perancis, Inggris dan sekutu-sekutunya. Selain memberikan dukungan politik,
negara-negara ini juga memberikan bantuan finansial yang digunakan Israel
dalam melawan Palestina. Indonesia adalah salah satu negara yang mengutuk
keras konfrontasi yang dikakukan Israel. Bahkan sejak merdeka Indonesia tidak

pernah mengakui eksistensi negara Israel (Fikriansyah, 2023).



Kebrutalan Israel dalam menyerang Palestina membuat banyak kalangan
di seluruh dunia menyerukan aksi boikot produk Israel dan produk negara-negara
yang mendukung lIsrael (Septianingsih, 2023). Aksi boikot produk pro Israel
yang terjadi di Indonesia diprakarsai oleh MUI yang ditandai dengan
dikeluarkannya fatwa yang mengharamkan pembelian produk-produk Israel dan
produk negara yang mendukungnya (Majelis Ulama Indonesia, 2023). Aksi ini
sangat mungkin menjadi ancaman bagi perusahaan-perusahaan yang menjual
produk tersebut. Beberapa negara pendukung lIsrael yang produk-produknya
banyak dijumpai di Indonesia antara lain adalah Amerika Serikat, Perancis,
Inggris dan sekutu-sekutunya. Eksistensi produk-produk negara tersebut di
Indonesia masuk melalui beberapa sistem, salah satunya adalah sistem waralaba.
Beberapa contoh produk waralaba negara pro Israel yang sering dijumapai di
Indonesia adalah Mcdonald, KFC, Starbucks dan lain sebagainya. Banyak dari
waralaba produk-produk tersebut dinaungi oleh perusahaan-perusahaan yang
telah melantai bursa di BEI, bahkan tidak sedikit yang masuk dalam Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI). Hal ini membuat naik turunnya nilai
perusahaan-perusahaan ini salah satunya bergantung pada citra perusahaan.
Berikut adalah infografis pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)
sebelum dan saat terjadinya peristiwa agresi militer Israel terhadap Palestina

yang dimulai pada 7 Oktober 2023:
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Gambar 1.1 Infografis Pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia
Sumber: Investing.com, 2023

Naik turunnya harga saham suatu perusahaan dipengaruhi beberapa hal,
salah satunya adalah sentimen pasar. Ketika investor optimis terhadap kondisi
pasar, harga saham akan cenderung mengalami kenaikan. Sebaliknya, ketika
investor pesimis terhadap suatu pasar, maka harga saham akan cenderung turun.
Sentimen pasar sendiri terjadi karena dipengaruhi beberapa faktor, diantaranya
adalah isu politik, rumor-rumor yang tersebar di pasar, kebijakan pemerintah dan
lain sebagainya. Seruan boikot produk perusahaan merupakan sentimen negatif
yang dapat menurunkan harga saham. Hal ini terjadi karena dengan adanya
seruan boikot, daya beli masyarakat terhadap produk tersebut akan menurun dan
dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan (Rahani, 2023; Fernanda,

Susiatiningsih, & Alfian, 2022).

Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan hasil bahwa boikot produk
dapat mempengaruhi pergerakan harga saham. White dan Kare (1990) dalam

penelitiannya menemukan bahwa pengumuman boikot oleh konsumen secara



statistik berdampak pada penurunan harga saham perusahaan target yang
signifikan. Hal ini senada dengan penelitian yang dilakukan Rahmani (2023).
Selain itu, boikot juga dapat menimbulkan hilangnya pelanggan-pelanggan
produk yang diboikot (Fernanda, Susiatiningsih, & Alfian, 2022) dan
menurunkan pertumbuhan ekonomi nasional (Sudarsono, 2008). Sebaliknya,
beberapa penelitian justru menunjukkan bahwa aksi boikot tidak begitu
berpengaruh terhadap harga saham. Beberapa penelitian yang mendukung
pernyataan ini adalah penelitian Lavesque & Nam (2019) dan Koku et al (1997).
Penelitian Dewi et al (2021) menunjukkan bahwa setelah adanya aksi boikot,
perusahaan masih menunjukkan reputasi yang positif. Terlepas dari ada atau
tidaknya aksi boikot akibat konflik Israel dan Palestina, peristiwa ini
mempengaruhi harga minyak, stabilitas geopolitik, perdagangan internasional,

dan investasi asing langsung (Dewi R. S., 2024).

Berdasarkan  penelitian-penelitian  sebelumnya, = masing-masing
penelitian memiliki karakteristik yang berbeda dan menghasilkan temuan yang
tidak selalu sama. Penelitian ini akan menjelaskan tentang dampak aksi boikot
akibat agresi militer Israel terhadap Palestina yang dimulai pada 7 Oktober 2023
terhadap Abnormal Return dan Trading Volume Activity saham restoran
waralaba pro Israel. Penelitian ini perlu dilakukan melihat banyaknya saran-
saran penelitian lanjutan dan sedikitnya penelitian-penelitian sejenis
sebelumnya. Dengan demikian, penulis akan melakukan penelitian lebih lanjut

mengenai dampak aksi boikot akibat agresi militer Israel tahun 2023 terhadap



Abnormal Return dan Trading Volume Activity saham restoran waralaba pro

Israel yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang studi tersebut, rumusan permasalahan yang
dibahas mendalam dalam studi ini adalah:
1. Apakah terdapat perbedaan Abnormal Return saham restoran waralaba pro
Israel yang terdaftar di ISSI sebelum dan saat terjadi aksi boikot produk pro
Israel?
2. Apakah terdapat perbedaan Trading Volume Activity saham restoran
waralaba pro Israel yang terdaftar di ISSI sebelum dan saat terjadi aksi boikot

produk pro Israel?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas tujuan
penelitian adalah untuk:
1. Mengetahui perbedaan Abnormal Return saham restoran waralaba pro Israel
yang terdaftar di ISSI sebelum dan saat terjadi aksi boikot produk pro Israel.
2. Mengetahui perbedaan Trading Volume Activity saham restoran waralaba pro
Israel yang terdaftar di ISSI sebelum dan saat terjadi aksi boikot produk pro
Israel.
D. Manfaat Penelitian
Studi ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang besar baik secara
teoritis maupun praktis:

1. Manfaat Teoritis



Penelitian ini diharapkan dapat menambah kekayaan literatur keilmuan
ekonomi islam dalam bidang pasar modal syariah yang dapat dijadikan
sumber dan acuan dalam penelitian yang akan datang.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dalam
menginvestasikan dananya di pasar modal syariah khususnya di pasar saham.

b. Bagi pengusaha, penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dalam
pengelolaan perusahaan yang baik dan benar terutama ketika terjadi hal-hal
yang tidak diinginkan seperti aksi boikot produk.

c. Bagi regulator, penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dalam

membuat kebijakan sektor pasar modal.

. Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan disusun untuk memberikan gambaran secara umum dan

rangkaian penulisan tesis, berikut adalah sistematika penulisan tesis yang akan

dikerjakan:

Bab I: Pendahuluan
Bab ini berisi pemaparan latar belakang penelitian yang menguraikan
masalah yang menjadi dasar adanya penelitian ini. Kemudian dilanjutkan
dengan rumusan masalah yang menjadi fokus utama dalam penelitian, serta
terdapat tujuan penelitian dan manfaat dari penelitian yang dilakukan.

Bab II: Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis
Bab ini berisi landasan teori yang menjelaskan masing-masing variabel
beserta hal-hal yang berhubungan dengan variabel dalam penelitian yang
dilakukan. Bab ini juga menguraikan model konseptual dan teori yang

digunakan dalam penelitian. Berbekal hal-hal tersebut, dapat dihasilkan



pengembangan hipotesis yang mempunyai landasan ilmiah yang akan
dijadikan acuan pokok penelitian.
Bab I11: Metodelogi Penelitian
Bab ini berisi penjelasan penulis terkait metode penelitian yang terdiri dari
pendekatan dan jenis penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data,
identifikasi variabel, skala pengukuran, dan metode analisis data.
Bab I1V: Hasil dan Pembahasan
Bab ini berisi uraian penulis mengenai hasil penelitian yang telah dilakukan
sebagai jawaban dari rumusan masalah yang telah diajukan pada Bab I.
Bab V: Penutup
Bab ini berisi uraian penulis terkait kesimpulan dari Pembahasan pada bab
IV. Selain itu, dalam bab ini juga dijelaskan terkait implikasi dari penelitian
yang dilakukan, keterbatasan dari penelitian yang dilakukan, serta saran
yang memuat ide-ide yang bisa dikembangkan untuk penelitian selanjutnya

yang berhubungan dengan topik penelitian yang dilakukan.



BAB V
KESIMPULAN DAN REKOMENDASI

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil pengujian Abnormal Return dan Trading Volume
Activity menggunakan Wilcoxon Signed Rank Test serta pembahasan yang

telah dilakukan terhadap kedua variabel, dapat disimpulkan bahwa:

1. Hasil analisis dan pemabahasan menunjukkan bahwa tidak terdapat
perbedaan yang signifikan antara Abnormal Return saham restoran
waralaba pro Israel yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) sebelum dan saat terjadinya boikot akibat agresi militer Israel
terhadap Palestian. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi uji
Wilcoxon Signed Rank Test yang lebih besar dari nilai a sebesar 0,4643 <
0,05.

2. Berdasarkan hasil analisis dan pemabahasan menunjukkan bahwa tidak
terdapat perbedaan yang signifikan antara Trading Volume Activity saham
restoran waralaba pro Israel yang terdaftar di Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) sebelum dan saat terjadinya boikot akibat agresi militer
Israel terhadap Palestian. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi uji
Wilcoxon Signed Rank Test yang lebih besar dari nilai a yaitu 0,0594 <

0,05.

B. Rekomendasi
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, terdapat beberapa saran

yang dapat dijadikan perhatian baik untuk penelitian selanjutnya, investor,
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maupun institusi yang bersangkutan. Beberapa saran tersebut adalah sebagai

berikut:

1. Penelitian selanjutnya yang sejenis dapat menggunakan model lain dalam
proses pengujian, seperti penggunaan model portofolio kontrol atau model
sesuaian risiko dalam penghitungan Abnormal Return. Selain itu, melihat
masih terus berjalannya agresi militer Israel terhadap Palestina hingga
penelitian ini ditulis, penelitian selanjutnya dapat memperpanjang periode
dan menggunakan periode lain dalam melaksanakan penelitian.

2. Seluruh emiten saham hendaknya mempersiapkan manajemen risiko dalam
menghadapi hal-hal yang dinilai dapat merugikan perusahaan khususnya
masalah boikot yang mana dapat menyebabkan penurunan citra perusahaan
dan dapat mengakibatkan turunnya harga saham perusahaan.

3. Investor saham disarankan untuk mempertimbangkan matang-matang
dengan analisis yang baik dan tepat sebelum mengambil keputusan

transaksi di pasar saham agar tidak terjadi penyesalan di kemudian hari.
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