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ABSTRACT

The conflict between Palestine and Israel has a long and complex history that has persisted for over
half a century without resolution. This conflict escalated again with an attack by Israel on October 7, 2023,
causing significant casualties and damage in Gaza. This study aims to analyze the impact of the Israel-
Palestine conflict on the stock prices of cyclical and non-cyclical companies. The variables in this study
are the stock prices of cyclical companies (McDonald's and Starbucks) and non-cyclical companies
(Unilever and Nestlé). The research was conducted on companies listed on the S&P Dow Jones. The data
analysis methods used include descriptive tests, normality tests, homogeneity tests, Friedman tests, and
Kruskal-Wallis tests using SPSS version 23. The results of the study indicate significant changes in the
stock prices of cyclical and non-cyclical companies during the conflict. McDonald's and Starbucks
experienced significant stock price declines, while Unilever and Nestlé showed greater stability. This
research provides insights for investors and financial analysts in managing portfolios during periods of
geopolitical uncertainty.

Keywords: Cylical and non-cylical companies, geopolitical uncertainty, Israel-Palestine conflict, stock
prices.

ABSTRAK

Konflik antara Palestina dan Israel memiliki sejarah panjang dan kompleks yang telah berlangsung
lebih dari setengah abad tanpa penyelesaian hingga saat ini. Konflik ini memuncak kembali dengan
serangan oleh Hamas pada 7 Oktober 2023 yang kemudian dibalas oleh Israel dan berlanjut hingga kini,
yang menyebabkan kematian dan kerusakan besar di Gaza. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis
dampak konflik Israel-Palestina terhadap harga saham perusahaan siklis dan non-siklis. Variabel dalam
penelitian ini adalah harga saham perusahaan siklis (McDonald's dan Starbucks) dan perusahaan non-siklis
(Unilever dan Nestlé). Penelitian dilakukan pada perusahaan yang terdaftar pada S&P Dow Jones. Metode
analisis data yang digunakan meliputi uji deskriptif, uji normalitas, uji homogenitas, uji Friedman, dan uji
Kruskal-Wallis menggunakan software SPSS versi 23. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat
perubahan signifikan pada harga saham perusahaan siklis dan non-siklis selama konflik. McDonald's dan
Starbucks mengalami penurunan harga saham yang signifikan, sementara Unilever dan Nestlé
menunjukkan stabilitas yang lebih besar. Penelitian ini memberikan wawasan bagi investor dan analis
keuangan dalam mengelola portofolio selama periode ketidakpastian geopolitik.

Kata kunci: Harga saham, ketidakpastian geopolitik, konflik Israel-Palestina, perusahaan siklis dan non-
siklis.
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PENDAHULUAN

Globalisasi dan perkembangan ekonomi adalah dua aspek yang saling terkait dan
berkontribusi pada pertumbuhan serta keamanan regional, serta kualitas hidup
masyarakat (Radulovi¢ & Kosti¢, 2024). Ekonomi memegang peran penting dalam
kesejahteraan individu dan struktur sosial masyarakat. Faktor ekonomi berdampak pada
kualitas hidup, kesejahteraan subjektif, kesehatan mental, dan kepuasan hidup (OECD,
2018). Pasar modal merupakan salah satu komponen utama dalam ekonomi yang
memainkan peran krusial dalam perekonomian suatu negara melalui dua fungsi
utamanya.
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Gambar 1. Aset keuangan harian secara global (Statista 2023)

Gambar 1 menampilkan volume rata-rata harian berbagai instrumen keuangan
global dalam miliaran dolar AS. Instrumen yang ditampilkan meliputi S&P 500 (all
stocks), emas, U.S. T-Bills, pasangan mata uang Euro/sterling dan Euro/yen, DJIA,
German Bunds, obligasi korporat AS, dan UK Gilts. S&P 500 menunjukkan volume
perdagangan tertinggi dengan 252,9 miliar dolar AS per hari, diikuti oleh emas dengan
162,6 miliar dolar AS, dan U.S. T-Bills dengan 161,1 miliar dolar AS.

Pasar modal, sebagai komponen vital dalam perekonomian, menyediakan aset bagi
perusahaan untuk memperoleh dana tambahan dari investor. Data ini mengilustrasikan
tingkat aktivitas yang tinggi di pasar modal, terutama dalam S&P 500, yang
mencerminkan tingginya likuiditas dan kepercayaan investor. Volume perdagangan yang
besar ini menunjukkan peran penting pasar modal dalam menyediakan dana yang
dibutuhkan perusahaan untuk pertumbuhan dan inovasi. Oleh karena itu, pasar modal
berfungsi tidak hanya sebagai tempat perdagangan saham dan obligasi, tetapi juga sebagai
pendorong utama perekonomian melalui alokasi sumber daya yang efisien dari investor
kepada perusahaan yang memerlukan modal untuk ekspansi dan pengembangan usaha
(Otoritas Jasa Keuangan, 2016).

Pentingnya saham sebagai instrumen investasi utama di pasar modal ditunjukkan
oleh volume perdagangan yang sangat besar. Fleksibilitas berinvestasi di pasar modal,
terutama dalam saham, menawarkan berbagai keuntungan. Asset Management, investor
dapat dengan mudah mengalihkan dana ke berbagai bisnis atau sektor berdasarkan tingkat
risiko dan imbal hasil yang diharapkan (Nirwana & Darmawaty, 2023). Keuntungan yang
dapat diperoleh investor saham meliputi hak suara dalam perusahaan untuk pemegang
saham biasa, capital gain dari selisih harga beli dan jual saham, serta dividen yang
dibagikan oleh perusahaan pada akhir tahun (Benoit, 2021). Harga saham merupakan
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faktor penting bagi investor dalam mengambil keputusan untuk membeli dan menjual
saham (Sulaiman et al., 2023). Pergerakan harga saham yang ditunjukkan pada Gambar
2 menggambarkan fluktuasi Indeks S&P 500 dari pertengahan tahun 2019 hingga
pertengahan tahun 2024.
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Gambar 2. Pergerakan Indeks S&P 500 (Investing.com, 2024)

Berdasarkan Gambar 2 menunjukkan bahwa indeks S&P 500 mengalami
penurunan signifikan pada awal tahun 2020 akibat dampak pandemi COVID-19 terhadap
pasar saham. Namun, indeks ini kemudian menunjukkan tren kenaikan yang stabil hingga
pertengahan tahun 2021. Puncak indeks tercapai pada akhir tahun 2023, meskipun
terdapat beberapa fluktuasi antara tahun 2022 dan 2023, tren keseluruhan tetap
menguntungkan.

Konflik geopolitik dapat menciptakan ketidakpastian dan ketidakstabilan di pasar
keuangan, yang menyebabkan perubahan harga saham dan perilaku investor (Zaremba et
al., 2022). Ketidakpastian yang ditimbulkan oleh konflik geopolitik dapat menyebabkan
fluktuasi yang tajam dalam harga saham, yang pada akhirnya dapat mempengaruhi
keputusan investasi (Bossman & Gubareva, 2023). Selain itu, isu-isu makroekonomi
dapat memperkuat atau memperlemah dampak dari ketegangan politik terhadap pasar
(Zaremba et al., 2022). Konflik antara Israel dan Palestina memiliki sejarah panjang dan
kompleks yang telah berlangsung lebih dari setengah abad tanpa penyelesaian hingga saat
ini.

Perusahaan-perusahaan consumer discretionary adalah perusahaan yang produknya
tidak dianggap esensial oleh konsumen, sehingga konsumsi produk tersebut cenderung
meningkat saat ekonomi kuat dan menurun saat ekonomi lemah (S&P Global, 2024).
Beberapa perusahaan penting yang termasuk dalam S&P 500 Consumer Discretionary
adalah Amazon.com Inc, Tesla Inc, Home Depot Inc, McDonald's Corp, Booking
Holdings Inc, Lowe's Cos Inc, TJX Cos Inc, Nike Inc B, Starbucks Corp, dan Chipotle
Mexican Grill Inc (S&P Global, 2024). Pemilihan perusahaan-perusahaan ini didasarkan
pada proses yang mempertimbangkan kapitalisasi pasar yang disesuaikan dengan float,
likuiditas yang memadai, dan kelayakan finansial. Indeks ini, yang dibuat pada 28 Juni
1996, diperbarui setiap kuartal dan mengukur Kkinerja sektor Consumer Discretionary
S&P 500 (S&P Global, 2024).
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Tabel 1. Daftar 10 perusahaan terbesar indeks S&P 500 consumer discretionary

Kode Emiten Nama Perusahaan Siklis/Consumer Discretionary
AMZN Amazon.com Inc

TSLA Tesla, Inc

HD Home Depot Inc

MCD McDonald’s Corp

BKNG Booking Holdings Inc
LOW Lowe’s Cos Inc

TIX TJIX Cos Inc

NKE Nike Inc B

SBUX Starbucks Corp

CMG Chipotle Mexican Grill Inc.

Sumber: S&P Global, 2024

Berdasarkan Tabel 1 terdapat daftar 10 perusahaan terbesar pada indeks S&P 500
consumer discretionary yakni Amazon.com Inc, Tesla Inc, Home Depot Inc, McDonald's
Corp, Booking Holdings Inc, Lowe's Cos Inc, TJX Cos Inc, Nike Inc B, Starbucks Corp,
dan Chipotle Mexican Grill Inc. Perusahaan-perusahaan tersebut tergolong perusahaan
siklis dan produknya tidak esensial oleh konsumen, namun tidak tersebar secara merata
di seluruh dunia. Disisi lain, McDonald’s dan Starbucks memiliki kehadiran global yang
luas, sehingga lebih relevan untuk dianalisis dalam konteks dampak ekonomi dan
geopolitik (S&P Global, 2024).

Perusahaan yang tergolong dalam sektor consumer staples adalah entitas yang
menyediakan produk atau jasa yang dianggap esensial oleh konsumen, sehingga
permintaannya cenderung stabil meskipun kondisi ekonomi berfluktuasi (S&P Global,
2024). Indeks S&P Global 1200 consumer staples mencakup perusahaan-perusahaan
seperti Procter & Gamble, Costco Wholesale Corp, Walmart Inc, Nestle SA Reg, Coca-
Cola Co, PepsiCo Inc, Philip Morris International, Unilever, L'Oreal, dan Mondelez
International Inc (S&P Global, 2024). Pemilihan perusahaan-perusahaan ini dilakukan
dengan metodologi yang serupa dengan indeks consumer discretionary, vyaitu
berdasarkan kapitalisasi pasar yang disesuaikan dengan float dan dilakukan
penyeimbangan kembali setiap kuartal. Indeks ini diperkenalkan pada 30 September 1999
dan mencakup perusahaan-perusahaan yang terdaftar di S&P Global 1200 (S&P Global,
2024). Kedua indeks ini mencerminkan kekuatan pasar di masing-masing sektor dan
menawarkan gambaran mengenai kesehatan ekonomi secara keseluruhan melalui
konsumsi siklis dan non-siklis. Perusahaan-perusahaan di sektor consumer staples
cenderung menunjukkan tingkat stabilitas yang lebih tinggi karena barang dan jasa yang
mereka tawarkan selalu diperlukan oleh konsumen (S&P Global, 2024).
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Tabel 2. Daftar 10 perusahaan terbesar indeks S&P 1200 consumer staples

Kode Emiten Nama Perusahaan Non Siklis/ Consumer Staples
PG Protect & Gamble Co.
COST Costco Wholesale Corp
WMT Walmart Inc
NESN Nestle SA Reg
KO Coca-Cola Co
PEP PepsiCo Inc
PM Philip Morris International
ULVR Unilever
OR L’Oreal
MDLZ Mondelez International Inc

Sumber: S&P Global, 2024

Berdasarkan Tabel 2 terdapat daftar 10 perusahaan terbesar pada indeks S&P 1200
consumer staples yakni Procter & Gamble, Costco Wholesale Corp, Walmart Inc, Nestle
SA, Coca-Cola Co, PepsiCo Inc, Philip Morris International, L'Oreal, dan Mondelez
International Inc. Perusahaan-perusahaan tersebut tergolong perusahaan non-siklis
menyediakan produk esensial oleh konsumen, namun tidak tersebar secara merata di
seluruh dunia. Disisi lain, Unilever dan Nestle SAmemiliki kehadiran global yang luas,
sehingga lebih relevan untuk dianalisis dalam konteks dampak ekonomi dan geopolitik
(S&P Global, 2024).

Memahami dampak konflik ini sangat penting bagi investor dan analis keuangan
dalam mengelola portofolio mereka selama periode ketidakpastian geopolitik.
Pengetahuan ini juga memberikan panduan bagi pemangku kepentingan dalam
merancang strategi manajemen risiko yang lebih efektif dan membuat keputusan investasi
yang tepat, dengan mempertimbangkan dinamika pasar yang dipengaruhi oleh konflik
geopolitik.

Tinjauan Pustaka
Investasi

Prinsip dasar teori investasi melibatkan bagaimana investor mengalokasikan aset
untuk memaksimalkan pengembalian yang diharapkan dengan mempertimbangkan risiko
yang dapat diterima, seperti yang dijelaskan dalam teori investasi klasik yang menyoroti
pentingnya pengembalian yang diharapkan dan risiko (Bodie, Kane, & Marcus, 2014).
Modern Portfolio Theory (MPT), yang dikembangkan oleh Harry Markowitz pada tahun
1952, menekankan diversifikasi untuk mengurangi risiko tanpa mengorbankan
pengembalian, memungkinkan investor memilih kombinasi aset yang optimal untuk
tingkat risiko atau pengembalian (Markowitz, 1952)

Risiko investasi dapat dikategorikan menjadi dua jenis utama, yaitu risiko
sistematis dan risiko non-sistematis. Risiko sistematis adalah risiko yang tidak dapat
didiversifikasi dan berhubungan dengan faktor-faktor makro ekonomi seperti inflasi, suku
bunga, dan kebijakan pemerintah (Sujana, 2015). Sebaliknya, risiko non-sistematis
adalah risiko yang spesifik terhadap perusahaan atau industri tertentu dan dapat dikurangi
melalui diversifikasi portofolio (Sujana, 2015). Diversifikasi portofolio merupakan
strategi untuk mengurangi risiko dengan mengalokasikan investasi ke berbagai aset atau
kelas aset (Sujana, 2015). Dalam konteks ketidakpastian geopolitik, diversifikasi menjadi
semakin krusial karena peristiwa geopolitik dapat secara signifikan dan tak terduga
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mempengaruhi pasar. Diversifikasi internasional, yang melibatkan eksposur portofolio ke
pasar yang berbeda yang mungkin tidak berkorelasi satu sama lain, dapat meningkatkan
pengembalian yang disesuaikan dengan risiko (Adamec, 2018).
Perusahaan Siklis dan Non-Siklis
Perusahaan siklis, yang kinerjanya sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi makro,
menghadapi fluktuasi pendapatan yang signifikan seiring dengan siklus ekonomi,
memerlukan strategi manajemen risiko yang efektif untuk menghadapi volatilitas
tersebut. Sebaliknya, perusahaan non-siklis, atau defensif, menawarkan produk dan jasa
yang permintaannya stabil meskipun kondisi ekonomi berubah, sehingga mereka
cenderung memiliki pendapatan yang lebih stabil dan lebih tahan terhadap ketidakpastian
geopolitik (Hadnadev et al. 2022).
Konflik Geopolitik
Peristiwa geopolitik dapat didefinisikan sebagai persaingan kekuasaan atas wilayah
yang tidak dapat diselesaikan melalui cara damai dan melibatkan risiko seperti perang,
tindakan terorisme, dan ketegangan antar negara, yang berdampak pada hubungan
internasional yang normal dan damai (Caldara & lacoviell, 2022). Dalam konteks
investasi, risiko geopolitik telah terbukti memberikan dampak negatif terhadap
pertumbuhan ekonomi baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang.
Hipotesis Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan, hipotesis yang digunakan
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.
1. Pengaruh Konflik Israel-Palestina terhadap Harga Saham Perusahaan
Konflik antara Israel dan Palestina memiliki sejarah panjang dan kompleks
yang telah berlangsung lebih dari setengah abad tanpa penyelesaian hingga saat ini.
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak konflik Israel-Palestina terhadap
harga saham perusahaan siklis dan non-siklis.
H1: Terdapat perubahan signifikan pada harga saham perusahaan siklis dan
non-siklis sebelum dan ketika terjadi konflik Israel-Palestina.
2. Pengaruh Konflik Israel-Palestina terhadap Tren Harga Saham Perusahaan
Tren harga saham menunjukkan bagaimana kinerja saham berubah dari waktu
ke waktu. Tren ini bisa menunjukkan pola atau kecenderungan yang signifikan,
terutama selama periode konflik geopolitik seperti konflik Israel-Palestina. Penelitian
ini bertujuan untuk menganalisis tren harga saham perusahaan siklis dan non-siklis
sebelum dan ketika terjadi konflik Israel-Palestina. Tren ini akan diukur menggunakan
uji normalitas dan uji homogenitas terhadap data harga saham harian selama periode
penelitian. Berdasarkan uraian tersebut, maka diajukan hipotesis sebagai berikut.
H2: Terdapat tren yang signifikan pada harga saham perusahaan siklis dan non-
siklis sebelum dan ketika terjadi konflik Israel-Palestina.
3. Perbedaan Harga Saham antara Perusahaan Siklis dan Non-Siklis
Perbedaan harga saham antara perusahaan siklis dan non-siklis dapat
memberikan tentang bagaimana kedua jenis perusahaan ini merespon kondisi ekonomi
dan geopolitik yang tidak stabil. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbedaan
harga saham antara perusahaan siklis dan non-siklis sebelum dan ketika terjadi konflik
Israel-Palestina. Metode analisis yang digunakan termasuk uji Friedman dan uji
Kruskal-Wallis. Berdasarkan uraian tersebut, maka diajukan hipotesis sebagai berikut.
H3: Terdapat perbedaan signifikan antara harga saham perusahaan siklis dan
non-siklis sebelum dan ketika terjadi konflik Israel-Palestina.
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METODE PENELITIAN

Kerangka Pemikiran

Kerangka pemikiran ini digunakan untuk menganalisis dampak konflik Israel-
Palestina terhadap harga saham perusahaan siklis dan non-siklis. Kerangka pemikiran
dimulai dari latar belakang permasalahan, rumusan masalah, tujuan penelitian, hingga
output yang dihasilkan dari penelitian pada Gambar 7.

Konflik geopolitik menyebubkan ketidakpastion dan ketidakstabilun di pasar global yung mempenguruhi peedagangin internasional
Investast, dan stubibitus pasar sabam (Shezad of of 2021)

Y

Hargi sabam perusabaan siklis puik torun sesual Nukoons ekonomi, sementara perasahuan non-aikls memiliki harga sahum lebih stabil
karenn menawirkun produk esensial dengan permintuan koastn (S&P Dow Jones Indives 2024)

v

Konflik Palesting-Ivrael dan boikot global terhadup Israel berdumpak signifikan pada burga saham perasahaan sikls dan non-siklia
(Rahmam 2023)
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Gambar 7. Diagram Kerangka Pemikiran Penelitian

Penelitian ini mengevaluasi dampak konflik Israel-Palestina serta boikot global
terhadap Israel terhadap harga saham perusahaan siklis dan non-siklis. Latar belakang
penelitian ini menunjukkan bahwa konflik geopolitik dapat menyebabkan ketidakpastian
dan ketidakstabilan di pasar global, yang berdampak pada perdagangan internasional,
investasi, dan stabilitas pasar saham (Shehzad et al., 2021). Dalam konteks ini, harga
saham perusahaan siklis berfluktuasi mengikuti siklus ekonomi, sedangkan harga saham
perusahaan non-siklis cenderung lebih stabil karena produk mereka memenuhi kebutuhan
dasar yang memiliki permintaan konstan (S&P Global, 2024)..

Penelitian ini dilakukan pada saham yang terdaftar di Indeks S&P Dow Jones.
Waktu yang dipiliha adalah periode pra-puncak konflik, dengan fokus khusus pada
periode yang dipilih sebagai puncak konflik Israel-Palestina yang berlangsung dari bulan
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April hingga bulan Mei 2024 dikarenakan terjadinya konflik secara beruntun pada periode
bulan April dan Mei 2024,

Konflik tersebut berdampak signifikan terhadap harga saham perusahaan siklis dan
non-siklis, di mana terjadi penurunan yang substansial selama periode konflik akibat
ketidakpastian yang ditimbulkan. Data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari
laporan publikasi perusahaan, dengan tujuan untuk menganalisis pergerakan harga saham
dan stabilitas perusahaan-perusahaan tersebut selama periode konflik dan pra-konflik.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, mencakup
harga saham harian serta informasi terkait konflik Israel-Palestina yang diperoleh dari
sumber berita dan laporan resmi. Data penelitian ini merupakan data panel. Data harga
saham dikumpulkan dari catatan perdagangan harian untuk memperoleh gambaran
mengenai kinerja perusahaan siklis dan non-siklis. Di sisi lain, informasi mengenai
konflik Israel-Palestina diperoleh dari berbagai media berita terpercaya dan dokumen
resmi yang memberikan rincian tentang peristiwa serta perkembangan konflik selama
periode penelitian.

Metode Penarikan Sampel

Metode penarikan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive
sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang sesuai dengan tujuan
penelitian. Teknik purposive sampling adalah metode pengambilan sampel yang
didasarkan pada beberapa pertimbangan atau kriteria tertentu. Kriteria sampel yang
digunakan sebagai berikut:

1. Sampel yang digunakan pada penelitian ini merupakan perusahaan yang terdaftar

pada indeks S&P Dow Jones.

2. Sampel perusahaan terdaftar dalam 10 perusahaan terbesar pada sektor consumer

discretionary dan consumer staples.

3. Sampel yang dipilih memiliki afiliasi dengan Israel dan terdampak oleh konflik

Israel-Palestina serta menjadi target boikot gerakan BDS.

4. Perusahaan siklis yaitu McDonald Corp dan Starbucks Corp dan perusahaan non-

siklis yaitu Unilever dan Nestle SA.

Penelitian ini menggunakan metode uji beda untuk menganalisis pergerakan harga
saham perusahaan siklis dan non-siklis, dengan pemilihan periode yang didasarkan pada
dinamika konflik Israel-Palestina. Pada periode konflik ini terdapat 40 jumlah data harga
harian saham untuk setiap sampel. Selanjutnya, untuk periode ‘pra-konflik’, data ditarik
mundur sejumlah 40 data harga saham harian untuk memastikan konsistensi ukuran
sampel di setiap periode (Sugiyono, 2023).

Metode Pengolahan dan Analisis Data

Analisis deskriptif digunakan untuk menggambarkan data yang telah terkumpul
sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum
atau generalisasi (Sugiyono, 2023). Analisis deskriptif merupakan analisis yang
digunakan untuk data kuantitatif. Analisis deskriptif yang digunakan dalam penelitian ini
adalah nilai maksimum, nilai minimum, dan mean (rata-rata).

Uji Normalitas

Uji normalitas adalah uji untuk mengukur apakah data yang didapatkan memiliki
distribusi normal sehingga dapat dipakai dalam statistik parametrik (statistik
inferensial). Untuk data berpasangan tunggal, digunakan uji Shapiro-Wilk, sedangkan
untuk dua atau lebih data berpasangan, diterapkan uji Kolmogorov-Smirnov. Penelitian
ini memilih uji Shapiro-Wilk dan Kolmogorov-Smirnov.
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Uji Homogenitas

Uji homogenitas digunakan untuk memperlihatkan bahwa dua atau lebih kelompok
data sampel berasal dari populasi yang memiliki variasi yang sama. Uji homogenitas
dikenakan pada data hasil post-test dari kelompok eksperimen dan kelompok kontrol.
Untuk mengukur homogenitas varians dari dua kelompok data, digunakan rumus uji F
sebagai berikut (Sugiyono, 2023).

Uji Friedman

Uji Friedman digunakan dalam statistika untuk menguji sejumlah (k) sampel
berpasangan, dimana sampel yang diuji jumlahnya lebih dari dua, dengan minimal skala
data berbentuk ordinal (Sugiyono, 2023). Uji Friedman tidak memerlukan anggapan
bahwa populasi yang diteliti berdistribusi normal dan mempunyai varians yang homogen
(Sugiyono, 2023). Uji Friedman digunakan untuk mengevaluasi perbedaan antara
beberapa perlakuan pada data yang berpasangan atau berulang. Uji Friedman biasanya
digunakan untuk menganalisis perbedaan kinerja beberapa metode atau perlakukan dalam
kondisi yang berbeda.

Uji Kruskall-Wallis

Uji Kruskal Wallis merupakan alternatif uji nonparametrik dari analisis varian satu
jalur (one-way ANOVA) dimana nilai data di ganti dengan rank (Sugiyono, 2023). Uji
ini merupakan alternatif bagi uji F yang tujuannya untuk menentukan adakah perbedaan
signifikan secara statistik antara dua atau lebih kelompok variabel independen pada
variabel dependen yang berskala data numerik interval atau rasio, dan skala ordinal.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Deskriptif

Langkah awal yang dilakukan oleh peneliti adalah menganalisis karakteristik data
penelitian dari variabel yang diamati untuk mengetahui sebaran data penelitian sesuai
dengan periode pengamatan. Tahapan ini merupakan analisis statistik deskriptif yang
menggunakan indikator seperti nilai minimal, maksimal, rata-rata (mean), dan standar
deviasi dari harga saham perusahaan siklis dan non siklis.

Tabel 3. Analisis Deskriptif pada McDonald’s Corp

Statistik Pra Konflik MCD Konflik MCD
N 40 40
Range 19,50 22,29
Min 278,58 257,93
Max 298,08 280,22
Mean 288,9647 270,6147
Std 5,90760 4,70909

Tabel 3 menunjukkan statistik deskriptif untuk variabel "Pra-Konflik MCD" dan
"Konflik MCD" masing-masing dengan 40 sampel, disajikan dalam tabel di atas. Sebelum
terjadinya konflik, kisaran harga saham MCD adalah 19,50. Setelah konflik, kisaran ini
meningkat menjadi 22,29, menunjukkan adanya volatilitas yang lebih tinggi pada harga
saham. Harga saham MCD memiliki nilai minimum sebesar 278,58 sebelum konflik,
sementara selama konflik, harga minimum menurun menjadi 257,93, menandakan bahwa
harga saham mencapai titik terendah yang lebih rendah selama periode konflik.

Nilai maksimum harga saham MCD sebelum konflik adalah 298,08, namun selama
konflik, nilai maksimum ini turun menjadi 280,22, menunjukkan bahwa harga saham
tertinggi selama konflik lebih rendah dibandingkan dengan sebelum konflik. Rata-rata
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harga saham MCD sebelum konflik adalah 288,9647, sedangkan selama konflik, rata-rata
ini menurun menjadi 270,6147, mencerminkan penurunan rata-rata harga saham. Standar
deviasi harga saham MCD sebelum konflik adalah 5,90760, yang turun menjadi 4,70909
selama konflik, menunjukkan penurunan fluktuasi harga saham selama periode konflik.

Secara keseluruhan, analisis deskriptif ini mengindikasikan penurunan yang
signifikan dalam nilai minimum, maksimum, dan rata-rata harga saham MCD selama
periode konflik dibandingkan dengan periode sebelum konflik, serta penurunan volatilitas
harga saham. Perubahan harga saham yang lebih besar, yang tercermin dari kisaran nilai
yang lebih besar selama konflik, mencerminkan respons negatif pasar terhadap kondisi
konflik yang mempengaruhi kinerja sasham MCD.

Tabel 4. Analisis Deskriptif pada Starbucks Corp

Statistik Pra Konflik SBUX Konflik SBUX
N 40 40
Range 7,18 19,03
Min 90,12 72,50
Max 97,30 91,53
Mean 92,9908 82,2833
Std 1,85801 6,09838

Variabel "SBUX Pra-Konflik" dan "SBUX Konflik" pada Tabel 4 masing-masing
terdiri dari 40 sampel, dijelaskan melalui statistik deskriptif yang disajikan dalam tabel di
atas. Sebelum konflik, kisaran harga saham SBUX adalah 7,18, namun selama konflik,
kisaran harga saham meningkat menjadi 19,03, menandakan adanya peningkatan
volatilitas. Nilai minimum harga saham SBUX sebelum konflik adalah 90,12, sedangkan
selama konflik, nilai minimum menurun menjadi 72,50. Nilai maksimum harga saham
SBUX sebelum konflik adalah 97,30, yang menurun menjadi 91,53 selama konflik. Rata-
rata harga saham SBUX sebelum konflik adalah 92,9908, namun selama konflik turun
menjadi 82,2833. Standar deviasi harga saham SBUX sebelum konflik tercatat sebesar
1,85801, yang meningkat menjadi 6,09383 selama konflik, menunjukkan adanya
perubahan yang lebih besar dalam harga saham. Data ini menunjukkan bahwa harga
saham SBUX mengalami penurunan yang signifikan dan peningkatan volatilitas selama
periode konflik.

Tabel 5. Analisis Deskriptif pada Nestle SA Reg

Statistik Pra Konflik NESN Konflik NESN
N 40 40
Range 8,30 5,26
Min 91,76 91,36
Max 100,06 96,62
Mean 95,6985 93,7683
Std 2,46133 1,39935

Variabel "Pra Konflik NESN" dan "Konflik NESN" yang tersaji pada Tabel 5
masing-masing dengan 40 sampel, diilustrasikan melalui statistik deskriptif yang tertera
dalam tabel di atas. Rentang harga saham NESN sebelum konflik adalah 8,30, yang
mengalami penurunan menjadi 5,26 selama konflik, mengindikasikan adanya volatilitas
yang lebih rendah. Nilai minimum harga saham sebelum konflik adalah 91,76, yang
sedikit menurun menjadi 91,36 selama konflik. Nilai maksimum harga saham mengalami
penurunan dari 100,06 sebelum konflik menjadi 96,62 selama konflik. Rata-rata harga
saham sebelum konflik tercatat sebesar 95,6985, sementara selama konflik turun menjadi
93,7683. Standar deviasi harga saham juga menurun dari 2,46133 menjadi 1,39935,
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menunjukkan adanya fluktuasi harga yang lebih rendah selama periode konflik. Secara
keseluruhan, analisis ini menunjukkan penurunan dalam nilai minimum, maksimum, dan
rata-rata harga saham NESN serta pengurangan volatilitas selama periode konflik,
mencerminkan respons pasar terhadap kondisi konflik tersebut.

Tabel 6. Analisis Deskriptif pada Unilever

Statistik Pra Konflik ULVR Konflik ULVR
N 40 40
Range 243,00 578,00
Min 3811,50 3738,00
Max 4054,50 4316,00
Mean 3930,3625 4060,4000
Std 69,81854 214,68926

Tabel 6 menunjukkan variabel "Pra Konflik ULVR" dan "Konflik ULVR" masing-
masing dengan 40 sampel, digambarkan melalui statistik deskriptif yang tercantum dalam
tabel di atas. Rentang harga saham ULVR sebelum konflik adalah 243,00, yang
meningkat menjadi 578,00 selama konflik, menunjukkan adanya volatilitas yang lebih
tinggi. Nilai minimum harga saham ULVR sebelum konflik adalah 3811,50, yang
menurun menjadi 3738,00 selama konflik. Sebaliknya, nilai maksimum harga saham
sebelum konflik adalah 4054,50, yang meningkat menjadi 4316,00 selama konflik,
menunjukkan bahwa harga saham tertinggi lebih tinggi selama periode konflik. Rata-rata
harga saham ULVR sebelum konflik tercatat sebesar 3930,3625, yang meningkat menjadi
4060,4000 selama konflik, menunjukkan adanya kenaikan rata-rata harga saham. Standar
deviasi harga saham sebelum konflik adalah 69,81854, yang meningkat secara signifikan
menjadi 214,68926 selama konflik, mengindikasikan peningkatan fluktuasi harga saham.

Secara keseluruhan, analisis ini menunjukkan bahwa harga saham ULVR
mengalami peningkatan dalam nilai maksimum dan rata-rata selama periode konflik,
meskipun nilai minimum menurun. Volatilitas harga saham juga meningkat secara
signifikan selama konflik, mencerminkan respons pasar yang lebih dinamis terhadap
kondisi konflik.

Uji Normalitas

Sebelum melakukan uji signifikansi, peneliti terlebih dahulu melakukan uji
normalitas untuk menentukan apakah data berdistribusi normal atau tidak. Data dianggap
berdistribusi normal jika nilai asymptotic sig. > tingkat keyakinan (o= 0,05). Jika hasil uji
menunjukkan bahwa data berdistribusi normal, maka uji signifikansi dilakukan
menggunakan one sample t-test. Namun, jika nilai asymptotic sig. < tingkat keyakinan
(0= 0,05), yang berarti data tidak berdistribusi normal, maka uji signifikansi dilakukan
menggunakan kruskall-wallis signed rank test.

Tabel 7. Hasil Uji Normalitas

Harga Saham Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
statistic df sig statistic df sig
PreKonflikMCD 0,142 40 0,040 0,937 40 0,027
KonflikMCD 0,085 40 0,200 0,960 40 0,161
PreKonflikSBUX 0,138 40 0,053 0,954 40 0,105
KonflikSBUX 0,217 40 0,000 0,861 40 0,000
PreKonflikNESN 0,136 40 0,059 0,937 40 0,028
KonflikNESN 0,115 40 0,198 0,960 40 0,172
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Hasil uji normalitas yang disajikan dalam Tabel 7 menunjukkan analisis distribusi
harga saham sebelum dan sesudah konflik Israel-Palestina menggunakan dua metode,
yaitu Kolmogorov-Smirnov dan Shapiro-Wilk. Untuk harga saham McDonald's sebelum
konflik, nilai p pada kedua uji adalah 0,027, yang menunjukkan p-value < 0,05 dan
mengindikasikan bahwa data tidak berdistribusi normal. Namun, selama konflik, nilai p
adalah 0,161, dengan p-value > 0,05 pada kedua uji, menunjukkan bahwa data
berdistribusi normal. Harga saham Starbucks sebelum konflik menunjukkan distribusi
normal dengan p-value > 0,05, yaitu 0,105 pada kedua uji, sementara selama konflik, data
tidak berdistribusi normal dengan p-value < 0,05, yaitu 0,000 pada kedua uiji.

Untuk harga saham Nestlé, hasil uji sebelum konflik tidak konsisten antara kedua
metode, yang menunjukkan perlunya pemeriksaan lebih lanjut, sedangkan selama
konflik, data berdistribusi normal dengan p-value > 0,05, yaitu 0,172 pada kedua uji.
Harga saham Unilever menunjukkan bahwa data tidak berdistribusi normal baik sebelum
maupun selama konflik, dengan p-value < 0,05, yaitu 0,030 sebelum konflik dan 0,000
selama konflik, pada kedua uji. Berdasarkan hasil ini, dapat disimpulkan bahwa hanya
harga saham McDonald's selama konflik, Starbucks sebelum konflik, dan Nestlé selama
konflik yang berdistribusi normal, sedangkan harga saham lainnya tidak berdistribusi
normal.

Uji Homogenitas

Uji homogenitas varians dilakukan untuk menilai apakah varians dari beberapa
kelompok data adalah homogen atau tidak. Dalam tabel "Test of Homogeneity of
Variance" yang disajikan di atas, hasil uji Levene digunakan untuk menguji homogenitas
varians berdasarkan mean, median, median dengan derajat kebebasan yang disesuaikan,
dan trimmed mean.

Tabel 8. Hasil Uji Homogenitas

Levene Statistic dfl df2 Sig.
Mean 302,510 3 156 0,000
Median 103,808 3 156 0,000
Median and with 103,808 3 39,142 0,000
adjusted df
Trimmed mean 287,628 3 156 0,000

Berdasarkan hasil uji homogenitas pada Tabel 8, menunjukkan bahwa nilai Levene
Statistic untuk semua kategori menunjukkan angka yang sangat tinggi: 302,510 untuk
mean, 103,808 untuk median, 103,808 untuk median dengan derajat kebebasan yang
disesuaikan, dan 287,628 untuk trimmed mean. Tingkat signifikansi (Sig.) untuk semua
kategori adalah 0,000, yang lebih kecil dari tingkat keyakinan a = 0,05, menunjukkan
bahwa varians tidak homogen. Dengan kata lain, terdapat perbedaan signifikan dalam
varians antara kelompok data yang diuji. Temuan menunjukkan bahwa asumsi
homogenitas varians tidak terpenuhi, sehingga metode statistik yang digunakan untuk
analisis adalah uji Kruskal-Wallis.
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Uji Friedman

Uji Friedman dilakukan untuk mengevaluasi apakah terdapat perbedaan signifikan
dalam harga saham beberapa perusahaan sebelum dan selama konflik Israel-Palestina
(Tabel 9).

Tabel 9. Mean Rank Uji Friedman

Keterangan Mean Rank
Pre Konflik MCD 6,00
Konflik MCD 5,00
Pre Konflik SBUX 2,48
Konflik SBUX 1,00
Pre Konflik NESN 3,70
Konflik NESN 2,83
Pre Konflik ULVR 7,38

Berdasarkan hasil uji Friedman, konflik Israel-Palestina memiliki dampak
signifikan terhadap nilai saham perusahaan sampel. Nilai rata-rata harga saham
McDonald's sebelum konflik adalah 6,00 dan turun menjadi 5,00 selama konflik,
menunjukkan penurunan yang mencerminkan dampak negatif konflik terhadap sentimen
investor. Starbucks mengalami penurunan terbesar, dengan nilai rata-rata 2,48 sebelum
konflik yang turun drastis menjadi 1,00 selama konflik, mengindikasikan tingkat
kecemasan investor yang tinggi terhadap dampak konflik. Nilai rata-rata harga saham
Nestlé turun dari 3,70 menjadi 2,83, menunjukkan bahwa meskipun berdampak negatif,
pengaruhnya tidak sebesar yang dialami oleh Starbucks.

Sebaliknya, Unilever menunjukkan peningkatan nilai rata-rata dari 7,38 sebelum
konflik menjadi 7,63 selama konflik, yang menyiratkan bahwa perusahaan ini mungkin
dianggap lebih tangguh atau memiliki strategi yang lebih baik dalam menghadapi situasi
konflik, sehingga meningkatkan kepercayaan investor. Variasi dalam respons harga
saham ini menunjukkan bagaimana sektor, strategi bisnis, dan persepsi risiko masing-
masing perusahaan mempengaruhi kinerja saham selama masa ketidakstabilan global.

Tabel 10. Hasil Uji Friedman

Friedman Test

N 40
Chi-Square 268,850

df 7
Asymp. Sig. 0,000

Hasil statistik uji pada Tabel 10 menunjukkan nilai Chi-Square sebesar 268,850
dengan derajat kebebasan (df) sebanyak 7 dan tingkat signifikansi asimptotik (Asymp.
Sig.) sebesar 0,000. Temuan ini mengindikasikan adanya perbedaan signifikan antara
harga saham perusahaan pada berbagai kondisi yang diuji, dengan tingkat signifikan.
Berdasarkan hasil analisis, dapat disimpulkan bahwa konflik Israel-Palestina memiliki
dampak yang signifikan terhadap harga saham perusahaan yang diteliti. Selama periode
konflik, harga saham Starbucks mengalami penurunan yang paling signifikan, tercermin
dari mean rank terendah sebesar 1,00, sedangkan harga saham Unilever menunjukkan
kestabilan relatif atau bahkan kenaikan dalam kondisi konflik.
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Uji Kruskall-Wallis
Uji Kruskal-Wallis dilakukan untuk menilai apakah terdapat perbedaan signifikan
antara harga saham beberapa perusahaan selama konflik Israel-Palestina (Tabel 11).

Tabel 11. Mean rank Uji Kruskall-Wallis

Kelas N Mean Rank
Konflik MCD 40 100,50
Konflik SBUX 40 20,53
Konflik NESN 40 60,48
Konflik ULVR 40 140,50

Total 180

Berdasarkan hasil uji Kruskal-Wallis, nilai mean rank untuk harga saham
McDonald's selama konflik adalah 100,50, untuk Starbucks adalah 20,53, untuk Nestlé
adalah 60,48, dan untuk Unilever adalah 140,50.

Tabel 12. Hasil Uji Kruskall-Wallis

Kruskal-Wallis Test

N 40
Chi-Square 149,032

df 3
Asymp. Sig. 0,000

Hasil statistik uji pada Tabel 12 menunjukkan nilai Chi-Square sebesar 149,032
dengan derajat kebebasan (df) sebanyak 3 dan tingkat signifikansi asimptotik (Asymp.
Sig.) sebesar 0,000. Tingkat signifikansi yang sangat kecil (kurang dari 0,05)
menunjukkan bahwa terdapat perbedaan signifikan antara harga saham perusahaan yang
diuji selama konflik Israel-Palestina. Konflik Israel-Palestina berdampak signifikan
terhadap harga saham perusahaan yang dianalisis. Selama periode konflik, harga saham
Unilever menunjukkan mean rank tertinggi sebesar 140,50, yang mengindikasikan
performa terbaik dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Sebaliknya, harga saham
Starbucks memiliki mean rank terendah sebesar 20,53, menandakan performa terburuk di
antara perusahaan yang diuji.

KESIMPULAN

Berdasarkan pengujian dan pembahasan yang telah diuraikan sebelumnya,
simpulan dari penelitian ini disajikan sebagai berikut: terdapat perubahan harga saham
baik sebelum maupun ketika terjadinya konflik Israel-Palestina pada Perusahaan siklis
dan non-siklis. Sebelum konflik, harga saham perusahaan siklis seperti McDonald’s
Corp, Starbucks Corp dan perusahaan non-siklis seperti Unilever dan Nestle SA
cenderung stabil. Namun, selama konflik, perusahaan siklis seperti McDonald’s Corp dan
Starbucks Corp terjadi penurunan yang tajam. Sementara, perusahaan non-siklis seperti
Unilever dan Nestle SA, perubahan harga saham juga terjadi, tetapi dengan tingkat
penurunan yang lebih moderat. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan non-siklis
cenderung lebih tahan terhadap fluktuasi yang disebabkan oleh konflik.

Tren harga saham menunjukkan bahwa perusahaan siklis mengalami penurunan
yang lebih tajam selama periode konflik, sedangkan perusahaan non-siklis cenderung
lebih stabil. Sebelum konflik, tren harga saham perusahaan siklis seperti McDonald’s
Corp dan Starbucks Corp menunjukkan pola yang stabil dan bahkan mengalami
peningkatan pada beberapa titik. Di sisi lain, tren harga saham perusahaan non-siklis
seperti Unilever dan Nestle SA juga menunjukkan tren yang stabil sebelum konflik.
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Namun, selama konflik, tren harga saham McDonald’s Corp dan Starbucks Corp menjadi
lebih fluktuatif dan tidak lagi mengikuti pola yang normal. Unilever dan Nestle SA masih
menunjukkan tren yang relatif stabil, meskipun tetap terjadinya fluktuasi.

Terdapat perbedaan yang signifikan terlihat dalam pergerakan harga saham
perusahaan siklis dan non-siklis baik sebelum konflik maupun selama konflik Israel-
Palestina. Sebelum konflik, perbedaan harga saham antara perusahaan siklis seperti
McDonald’s Corp dan Starbucks Corp dan perusahaan non-siklis seperti Unilever dan
Nestle SA lebih terlihat dari segi dinamika kenaikan harga saham perusahaan siklis yang
lebih responsif, sementara perusahaan non-siklis lebih defensif dengan fluktuasi yang
minimal. Namun, selama konflik, perusahaan siklis seperti McDonald’s Corp dan
Starbucks Corp menunjukkan perbedaan yang lebih tajam, dengan penurunan harga
saham yang lebih drastis. Sedangkan pada perusahaan non-siklis seperti Unilever dan
Nestle SA juga menunjukkan perbedaan, namun perbedaannya tidak sebesar perusahaan
siklis. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan non-siklis lebih stabil dalam menghadapi
dampak konflik.
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