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Abstract. This study examines the comparative profitability of PT Unilever Indonesia Tbk before and during the 

boycott issue that emerged as part of the Boycott, Divestment, and Sanctions (BDS) movement in 2023. 

Profitability was selected as the focus because it is a key financial performance indicator that reflects the 

company’s ability to generate returns under changing social and economic pressures. The research aims to 

evaluate differences in financial performance using three indicators: Return on Assets (ROA), Return on Equity 

(ROE), and Net Profit Margin (NPM) across two periods, namely before the boycott (2021–2022) and during the 

boycott (2023–2024). Employing a quantitative descriptive-comparative approach, the study analyzed financial 

ratios and applied the Wilcoxon Signed-Rank Test. The findings reveal a decline in ROA from 30.20% (2021) and 

29.29% (2022) to 28.81% (2023) and 20.99% (2024), as well as a drop in NPM from 14.56% and 13.02% to 

12.49% and 9.59% during the boycott period. Conversely, ROE increased to 156.74% in 2024, largely driven by 

a sharper decline in equity compared to net profit. Nevertheless, statistical testing indicates no significant 

difference in profitability between the two periods. These results suggest that while profitability trends weakened, 

the boycott had no statistically significant impact, implying that investor and consumer responses were not strong 

or sustained enough to materially affect financial performance. 
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Abstrak. Penelitian ini menganalisis perbandingan profitabilitas PT Unilever Indonesia Tbk sebelum dan saat isu 

boikot yang muncul sebagai dampak dari gerakan Boikot, Divestasi, dan Sanksi (BDS) pada 2023. Profitabilitas 

dipilih karena merupakan indikator utama kinerja keuangan perusahaan yang sensitif terhadap perubahan 

lingkungan sosial dan ekonomi. Tujuan penelitian adalah untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan 

perusahaan melalui indikator Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM) 

pada dua periode, yaitu sebelum boikot (2021–2022) dan saat boikot (2023–2024). Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif deskriptif-komparatif dengan analisis rasio keuangan serta uji statistik Wilcoxon Signed-

Rank Test. Hasil penelitian menunjukkan adanya penurunan ROA dari 30,20% (2021) dan 29,29% (2022) menjadi 

28,81% (2023) dan 20,99% (2024), serta penurunan NPM dari 14,56% dan 13,02% menjadi 12,49% dan 9,59% 

pada periode yang sama. Sebaliknya, ROE meningkat secara nominal hingga 156,74% pada 2024 akibat 

penurunan ekuitas lebih besar daripada laba bersih. Namun, uji statistik menunjukkan tidak ada perbedaan 

signifikan profitabilitas antara kedua periode. Temuan ini mengindikasikan bahwa meskipun tren kinerja 

keuangan menurun, isu boikot tidak berdampak signifikan secara statistik, yang mencerminkan lemahnya respons 

investor dan konsumen terhadap tekanan sosial tersebut. 

 

Kata kunci: Analisis rasio; Boikot Unilever; Kinerja keuangan; Profitabilitas perusahaan; Teori sinyal 

 

1. LATAR BELAKANG 

Kinerja keuangan merupakan indikator penting dalam menilai keberlanjutan suatu 

perusahaan, di mana profitabilitas sering digunakan sebagai ukuran utama efisiensi perusahaan 

dalam memanfaatkan sumber daya untuk menghasilkan laba (Lutfiana & Hermanto, 2021). 

Namun, profitabilitas tidak hanya dipengaruhi oleh faktor internal manajerial, melainkan juga 

oleh dinamika eksternal, termasuk tekanan sosial dan politik. Salah satu fenomena global yang 

menimbulkan dampak signifikan adalah gerakan boikot, yang muncul sebagai bentuk protes 
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kolektif terhadap isu etika dan geopolitik, serta memengaruhi sejumlah perusahaan 

multinasional di berbagai negara, termasuk Indonesia. 

Meningkatnya eskalasi konflik Israel–Palestina pada Oktober 2023 memicu kembali 

gerakan Boikot, Divestasi, dan Sanksi (BDS). PT Unilever Indonesia Tbk menjadi salah satu 

sasaran boikot karena keterkaitannya dengan Unilever Global yang dianggap memiliki 

hubungan dengan Israel. Tekanan publik tercermin melalui menurunnya loyalitas konsumen 

dan melemahnya penjualan, yang berimplikasi pada penurunan pendapatan dan laba bersih 

sepanjang 2023–2024 (Hayati et al., 2024). Dalam perspektif teori sinyal, aksi boikot dapat 

dipandang sebagai sinyal negatif yang memengaruhi persepsi investor dan konsumen terhadap 

reputasi serta prospek keuangan perusahaan. 

Berdasarkan konteks tersebut, penelitian ini merumuskan pertanyaan utama: apakah 

terdapat perbedaan signifikan pada profitabilitas PT Unilever Indonesia Tbk sebelum dan saat 

periode boikot (2021–2024)? Pertanyaan ini dianalisis melalui tiga indikator profitabilitas, 

yaitu Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM), yang 

masing-masing menggambarkan efisiensi aset, nilai tambah bagi pemegang saham, serta 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih dari penjualan. 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis dan membandingkan tingkat 

profitabilitas PT Unilever Indonesia Tbk pada periode sebelum boikot (2021–2022) dan saat 

boikot (2023–2024), serta menilai apakah perubahan yang terjadi bersifat signifikan secara 

statistik. Dengan demikian, Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran empiris 

tentang hubungan antara tekanan sosial dan stabilitas keuangan perusahaan. Secara teoritis, 

penelitian ini diharapkan dapat memperkaya literatur terkait dampak isu sosial terhadap 

profitabilitas perusahaan khususnya di Indonesia, serta menjadi referensi bagi perusahaan, 

investor, dan akademisi dalam menghadapi isu geopolitik dan juga sebagai pembelajaran 

keuangan. 

 

2. KAJIAN TEORITIS 

Teori Sinyal (Signaling Theory) menjadi dasar utama penelitian ini. Teori ini 

menjelaskan bagaimana perusahaan menyampaikan informasi keuangan kepada pemangku 

kepentingan sebagai sinyal tentang kondisi dan prospek usahanya. Perubahan profitabilitas 

akibat isu boikot dapat dipahami sebagai sinyal negatif yang memengaruhi persepsi investor 

dan konsumen terhadap keberlanjutan perusahaan (Pratama, 2024). Dengan demikian, laporan 

keuangan bukan sekadar instrumen pelaporan, tetapi juga sarana komunikasi strategis dalam 

merespons tekanan eksternal. 
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Profitabilitas merupakan indikator yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba dalam periode tertentu. Tiga rasio yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah: (1) Return on Assets (ROA), yang mengukur efektivitas penggunaan aset; (2) Return 

on Equity (ROE), yang menunjukkan efisiensi ekuitas dalam menghasilkan laba; dan (3) Net 

Profit Margin (NPM), yang mencerminkan tingkat efisiensi pengendalian biaya serta 

kemampuan menghasilkan laba bersih dari penjualan (Anwar, 2019). Ketiga indikator ini 

dipandang relevan untuk menilai dampak boikot terhadap kinerja keuangan. 

Boikot dalam konteks bisnis merupakan bentuk tekanan sosial yang dapat memengaruhi 

loyalitas konsumen, citra perusahaan, serta stabilitas finansial. Gerakan BDS terhadap 

perusahaan multinasional, termasuk Unilever, menimbulkan tantangan dalam menjaga 

kepercayaan pasar. Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa boikot dapat berdampak pada 

penurunan penjualan, laba bersih, bahkan harga saham, meskipun besaran dampaknya 

bervariasi antarnegara dan periode (Hamida et al., 2024; Muslimah et al., 2024). 

Berdasarkan landasan tersebut, penelitian ini memposisikan profitabilitas PT Unilever 

Indonesia Tbk sebagai refleksi dari dampak eksternal boikot yang dilihat melalui kinerja 

keuangan. Dengan menggunakan teori sinyal sebagai kerangka konseptual, analisis ini 

bertujuan untuk menilai apakah isu sosial dapat memberikan sinyal signifikan terhadap 

stabilitas dan keberlanjutan perusahaan di Indonesia. 

 

3. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif-komparatif untuk 

menganalisis perbedaan profitabilitas PT Unilever Indonesia Tbk sebelum dan saat isu boikot. 

Objek penelitian adalah laporan keuangan tahunan perusahaan selama periode 2021–2024, 

yang dibagi ke dalam dua kategori: periode sebelum boikot (2021–2022) dan periode saat 

boikot (2023–2024). Pemilihan periode ini didasarkan pada kemunculan gerakan boikot 

terhadap Unilever pada akhir 2023, sehingga memungkinkan analisis perbandingan yang 

relevan. 

Data penelitian bersifat sekunder, diperoleh dari laporan resmi PT Unilever Indonesia 

Tbk yang dipublikasikan melalui Bursa Efek Indonesia (BEI). Variabel yang dianalisis adalah 

profitabilitas perusahaan yang diukur melalui tiga rasio keuangan utama, yaitu Return on Assets 

(ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM). Teknik pengumpulan data 

dilakukan melalui dokumentasi, yakni dengan mengakses, menyeleksi, dan mengklasifikasikan 

data keuangan sesuai periode penelitian. 
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Analisis data dilakukan dalam dua tahap. Pertama, perhitungan rasio keuangan 

digunakan untuk menggambarkan kinerja profitabilitas perusahaan pada masing-masing 

periode. Kedua, dilakukan uji beda menggunakan Wilcoxon Signed-Rank Test untuk 

mengetahui apakah terdapat perbedaan signifikan dalam profitabilitas sebelum dan saat boikot. 

Kombinasi analisis rasio dan uji statistik ini memberikan gambaran empiris mengenai tren 

kinerja serta signifikansi dampak isu sosial terhadap profitabilitas perusahaan. 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Proses Pengumpulan Data 

Data penelitian diperoleh dari laporan keuangan tahunan PT Unilever Indonesia Tbk 

yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2021–2024. Rentang waktu 

penelitian dibagi ke dalam dua fase, yakni sebelum isu boikot (2021–2022) dan saat isu boikot 

(2023–2024). Data yang dikaji meliputi laba bersih, total aset, ekuitas, dan pendapatan, yang 

digunakan untuk menghitung tiga rasio profitabilitas utama: Return on Assets (ROA), Return 

on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM). 

Hasil Analisis Profitabilitas 

Hasil perhitungan rasio ditampilkan pada Tabel 1. 

Tabel 1. Rasio Profitabilitas PT Unilever Indonesia Tbk (2021–2024). 

Tahun ROA (%) ROE (%) NPM (%) 

2021 30,2 133,25 14,56 

2022 29,29 13,41 13,02 

2023 28,81 141,99 12,49 

2024 20,99 156,74 9,59 

Sumber: Laporan Keuangan PT Unilever Indonesia Tbk, 2021–2024. 

Analisis rasio keuangan menunjukkan adanya tren penurunan profitabilitas PT Unilever 

Indonesia Tbk selama periode penelitian. Return on Assets (ROA) menurun dari 30,20% pada 

2021 dan 29,29% pada 2022 menjadi 28,81% pada 2023 dan 20,99% pada 2024. Net Profit 

Margin (NPM) juga menurun signifikan dari 14,56% dan 13,02% pada periode sebelum boikot 

menjadi 12,49% dan 9,59% pada periode boikot. Sebaliknya, Return on Equity (ROE) justru 

meningkat hingga mencapai 156,74% pada 2024, meskipun kenaikan ini bukanlah cerminan 

kinerja positif, melainkan akibat penurunan ekuitas yang lebih tajam dibanding penurunan laba 

bersih. Temuan ini menegaskan bahwa secara operasional perusahaan mengalami pelemahan 

efisiensi, terutama dalam mengelola aset dan menjaga margin keuntungan. 

Hasil Uji Statistik 

Tabel 2. Hasil Wilcoxon Signed-Rank Test. 
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Rasio Z Hitung Sig. (2-tailed) Interpretasi 

ROA -1,342 0,180 Tidak signifikan 

ROE -1,342 0,180 Tidak signifikan 

NPM -1,342 0,180 Tidak signifikan 

 

Hasil uji Wilcoxon Signed-Rank Test menunjukkan tidak terdapat perbedaan signifikan 

antara profitabilitas sebelum dan saat boikot. Artinya, meskipun secara nominal terdapat tren 

penurunan ROA dan NPM, dampak boikot tidak terbukti signifikan secara statistik terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa respon investor dan konsumen 

terhadap isu boikot relatif terbatas dan tidak berlangsung cukup lama untuk memberikan efek 

material pada profitabilitas. Temuan ini sejalan dengan penelitian Hamida et al. (2024) yang 

menemukan bahwa dampak boikot terhadap Unilever di Indonesia lebih kecil dibandingkan di 

negara lain. 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Dari perspektif teori sinyal, penurunan rasio profitabilitas seharusnya mengirimkan 

sinyal negatif ke pasar. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sinyal tersebut tidak 

cukup kuat untuk memicu reaksi signifikan dari investor maupun konsumen. Hal ini selaras 

dengan penelitian Hamida et al. (2024) yang menemukan bahwa dampak boikot Unilever lebih 

besar di negara maju dibanding di Indonesia. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas PT Unilever Indonesia Tbk mengalami 

tren penurunan pada indikator Return on Assets (ROA) dan Net Profit Margin (NPM) selama 

periode 2021–2024, sedangkan Return on Equity (ROE) meningkat secara nominal akibat 

penurunan ekuitas yang lebih besar dibandingkan penurunan laba bersih. Hasil uji Wilcoxon 

Signed-Rank Test menegaskan bahwa tidak terdapat perbedaan signifikan antara profitabilitas 

sebelum boikot (2021–2022) dan saat boikot (2023–2024). Dengan demikian, tujuan penelitian 

untuk mengetahui apakah isu boikot berdampak signifikan terhadap profitabilitas terjawab: 

meskipun terdapat kecenderungan penurunan kinerja, boikot tidak terbukti memberikan 

pengaruh yang signifikan secara statistik. 

Temuan ini memberikan implikasi bahwa isu sosial tidak selalu menghasilkan dampak 

keuangan yang nyata, sehingga perusahaan perlu mengelola persepsi publik melalui strategi 

komunikasi krisis dan penguatan loyalitas konsumen. Namun, penelitian ini memiliki 

keterbatasan karena hanya meninjau satu perusahaan dalam periode terbatas dan menggunakan 
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rasio keuangan sebagai variabel utama. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan 

untuk memperluas cakupan pada lintas industri atau variabel lain seperti harga saham, perilaku 

konsumen, dan faktor reputasi, sehingga dapat memberikan pemahaman yang lebih 

komprehensif mengenai dampak boikot terhadap kinerja perusahaan. 
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