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ABSTRACT

Firm value is an investor s perception of the level of success of the firm that is closely related
to the price of its shares. Firm value reflects the prosperity of investors. The high price of
shares in the capital market reflects a high firm value. The increasing value of the firm
indicates the company’s growth in the future. Stocks are in the capital market so they are
related to politics. This research aims to determine the effect of political connections on firm
value. Firm value is measured by using PBV, PER, and Tobins’Q. The research method used
multiple linear rregression with data form of financial statements on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) in 2014-2017. The results of this research showed that political connections
did not have significant effect on firm value as measured by PBV, PER, and Tobins’Q, but
politically connected firm had higher PBV and PER values compared to firm that were not
politically connected.

Keyword: political connections, firm value.

PENDAHULUAN laba yang  sebesar-besarnya, ingin
memakmurkan pemilik perusahaan atau
para pemilik saham. memaksimalkan nilai
perusahaan yang tercemin pada harga
sahamnya.

Perusahaan go public di Indonesia sangat
banyak sehingga masing-masing
perusahaan  berupaya  meningkatkan
kinerjanya guna menarik investor untuk
menanamkan sahamnya. Investor akan
tertarik dengan perusahaan yang memiliki

Nilai perusahaan merupakan presepsi
investor terhadap tingkat keberhasilan

nilai perusahaan yangn tinggi, karena nilai
perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh
tingginya kemakmuran pemegang saham.

Perusahaan memiliki tujuan yang
jelas, ada beberapa hal mengemukakan
tentang tujuan  perusahaan  menurut
Martono (2005, p. 54), yakni; untuk
mencapai keuntungan yang maksimal atau

perusahaan yang terkait erat dengan harga
sahamnya. Harga saham yang tinggi
membuat nilai perusahaan juga tinggi, dan
meningkatkan kepercayaan pasar, tidak
hanya kinerja perusahaan saat ini namun
juga pada prospek perusahaan dimasa yang
datang (Sujoko & Soebiantoro, 2007).
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Nilai perusahaan dapat dipengaruhi
oleh beberapa faktor, salah satunya ialah
faktor pasar seperti kondisi ekonomi
negara, peraturan  pemerintah  dan
persaingan. Saham berada di pasar modal
yang secara langsung berkaitan dengan
peristiwa atau kegiatan politik.

Perusahaan yang memiliki koneksi
politik atau terhubung secara politik
memiliki berbagai keuntungan yang dapat
meningkatkan nilai perusahaa.
Keuntungan-keuntungan tersebut seperti;
memiliki akses mudah untuk memperoleh
pinjaman modal, pengawasan tidak terlalu
ketat yang menimbulkan adanya tindak
kecurangan saat pelaporan keuangan yang
dapat mengurangi nilai pajak daripada yang
seharusnya dibayarkan sehingga berimbas
pada laba perusahaan semakin tinggi dan
dapat menjadi daya tarik investor. Faccio
(2006) menyatakan bahwa apabila koneksi
politik sebagai penentu keputusan investasi
yang terdistorsi, akan mengakibatkan nilai
perusahaan yang lebih rendah jika tanpa
adanya koneksi politik. Koneksi politik
dipercaya sebagai suatu sumber yang
sangat berharga bagi banyak perusahaan.

Literature = review ~milik Irwan
Trinugroho (2017) menyatakan
bahwasanya' perusahaan yang terkoneksi
politik dapat meningkatkan Kkinerja pasar
dan kinerja keuangan dibandingkan dengan
perusahaan yang tidak terkoneksi politik,
perusahaan yang terkoneksi politik lebih
diperhatikan pemerintah sehingga lebih
diselamatkan dalam arti lebih cepat dan
mudah mendapatkan modal pinjaman
dibandingkan dengan perusahaan yang
tidak terkoneksi politik. Penelitian serupa
diteliti oleh Chen et al (2013) menyatakan
bahwa perusahaan di Malaysia Yyang
terkoneksi politik dapat meningkatkan
kinerja pasar dibandingkan  dengan
perusahaan yang tidak terkoneksi politik
seperti perusahaan swasta. Penelitian
serupa selanjutnya diteliti oleh Li dan Xia
(2013) menyatakan saat krisis ekonomi
dinegara China terjadi, perusahaan yang
terkoneksi politik memiliki kemudahan

dalam memperolen pinjaman  modal
dibandingkan dengan perusahaan yang
tidak terkoneksi politik, sehingga karena
hal ini dapat meningkatkan nilai
perusahaan yang terjadi karena adanya
peningkatan harga saham, namun pada saat
krisis ekonomi berakhir adanya koneksi
politik ~ tidak  mempengaruhi  nilai
perusahaan di China.

KERANGKA  TEORITIS YANG
DIPAKAI DAN HIPOTESIS

Nilai perusahaan

Nilai perusahaan  didefinsikan
sebagai nilai pasar. Alasannya karena nilai
perusahaan dapat memberikan
kemakmuran atau keuntungan bagi
pemegang saham secara maksimal jika
harga  saham ' perusahaan’ meningkat.
Semakin tinggi harga saham, maka semakin
tinggi keuntungan pemegang  saham
sehingga keadaan ini akan diminati oleh
investor karena dengan permintaan saham
yang - meningkatkan menyebabkan nilai
perusahaan juga akan meningkat. Nilai
perusahaan  dapat = dicapai  dengan
maksimun jika para pemegang Saham
menyerahkan urusan pengelolaan
perusahaan 'kepada orang-orang yang
berkompeten dalam bidangnya, seperti
manajer maupun komisaris (Rika &
Ishlahuddin, -2008). Harga saham yang
digunakan umumnya mengacu pada harga
penutupan (closing price), dan merupakan
harga yang terjadi pada saat saham
diperdagangkan di pasar (Fakhruddin &
Hadianto, 2001, p. 67). Mengukur nilai
perusahaan dapat dilihat dari rasio PBV,
PER dan Tobins’Q. penelitian saat ini
menggunakan ketiga pengukuran diatas
dengan penjelasan sebagai berikut:

PBV (Price Book Value)

Fakhrudin dan Hadianto (2001, p. 72)
menyatakan bahwa nilai perusahaan dapat
diukur dengan Price Book Value (PBV),
yiatu perbandingan antara harga saham
dengan nilai buku per saham. Indikator lain



yang terkait adalah nilai buku per saham
atau book value per share, yakni
perbandingan antara modal (common
equity) dengan jumlah saham yang beredar
(shares outsanding). Soliha dan Taswan
(2002) berpendapat bahwa PBV yang
tinggi akan meningkatkan kepercayaan
pasar terhadap prospek perusahaan dan
mengindikasikan kemakmuran pemegang
saham yang tinggi.

harga per lembar saham
PBV

~ nilai buku per lembar saham

Hipotesis 1: Pengaruh koneksi - politik
terhadap nilai perusahaan
yang diukur dengan PBV

PER (Price Earnings Ratio)

Menurut ‘Sudana (2011), Price Earnings
Ratio (PER) adalah rasio yang mengukur
tentang bagaimana  investor menilai
prospek pertumbuhan perusahaan di masa
yang akan datang, dan tercemin pada harga
saham yang bersedia dibayar oleh investor
untuk setiap rupiah laba yang diperoleh
perusahaan. PER dapat dijadikan sebagai
indikator  pertumbuhan dividen  dan
kemampuan menghitung  return saham.
Menurut Tandelilin (2010, p. 68), rumus
untuk menghitung PER suatu saham adalah
dengan membagi harga saham perusahaan
terhadap earnings per lembar saham (EPS).
EPS merupakan rasio yang menunjukkan
berapa besar laba per saham. EPS didapat
dari dari perbandingan antara laba bersih
dan jumlah lembar saham yang beredar.
Secara matematis, rumus untuk
menghitung PER adalah sebagai berikut:

PER — harga per lembar saham
B EPS

Hipotesis 2: Pengaruh koneksi politik
terhadap nilai perusahaan
yang diukur dengan PER

Tobins’Q

Tobins’Q dapat memberikan indikasi bagi
manahemen mengenai penilaian investor
terhadap kinerja perusahaan dimasa lampau
dan prospeknya dimasa yang akan datang,
karena Tobins’Q dinilai bisa memberikan
informasi paling baik yang mana dalam
mencari nilai Tobins’Q dengan memasukan
semua unsur hutang dan modal saham
perusahaan, tidak hanya saham biasa saja
dan tidak hanya ekuitas perusahaan yang
dimasukkan.  namun . seluruh  aset
perusahaan, dengan memasukkan seluruh
aset perusahaan berarti perusahaan tidak
hanya terfokus pada satu sumber
pendanaan berupa saham, namun juga
pinjaman bank karena sumber pendanaan
atau pembiayaan operasional perusahaan
tidak hanya dari ekuitasnya saja, tetapi juga
dari pinjaman yang diberikan oleh kreditur.
Semakin besar nilai Tobins’Q
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki
prospek pertumbuhan yang baik, karena
investor akan mengeluarkan pengorbanan
yang lebih untuk perusahaan yang memiliki
nilai -~ pasar aset yang lebih besar
dibandingkan dengan nilai bukunya,
apabila nilai- Tobins’Q lebih kecil dari 1,
maka investor kurang tertarik (Sukamulja,
2005).

EMV + hutang
EBV + hutang

Tobins'Q =

EMV (Equity Market Value) diperoleh dari
hasil perkalian harga saham dengan jumlah
saham yang beredar, sedangkan EBV
(Equity Book Value) diperoleh dari selisih
total aset dengan total kewajiban.

Hipotesis 3: Pengaruh koneksi politik
terhadap nilai perusahaan
yang diukur dengan
Tobins’Q



Koneksi politik

Definisi koneksi politik menurut Faccio,
Masulis, & McConnell (2006) adalah jika
pemegang saham otoritas atau dewan
komisari atau dewan direksi adalah anggota
politikus/parlemen,  atau  merupakan
kerabat dekat seorang politisi. Hubungan
yang dekat mencakup; (a) eksekutif puncak
perusahaan atau pemegang saham terbesar
memiliki persahabatan dengan kepala
negara, menteri pemerintah, atau anggota
parlemn, (b) hubungan dengan penjabat
yang pernah menjabat sebagai kepala
negara atau perdana menteri di masa lalu,
(c) mantan eksekutif puncak atau
pemegang saham terbesar memasuki dunia
politik, (d) terdapat hubungan dengan
politisi  asing.. Perusahaan dikatakan
memiliki koneksi politik apabila minimal
salah satu pemegang saham utama (orang
yang memiliki paling tidak 10% dari total
hak suara) atau salah satu pimpinan (CEO,
presiden, wakil presiden, ketua dan
seketaris) merupakan anggota parlemen,
menteri atau memiliki relasi ‘dengan
politikus atau partai politik.

Resourced Based Theory (RBT)

Resource Based Theory merupakan teori
yang menjelaskan . tentang  Kinerja
perusahaan - yang  optimal  apabila
perusahaan memiliki keunggulan
kompetitif sehingga dapat meningkatkan
nilai perusahaan. Keunggulan kompetitif
jalah sesuatu  yang melekat pada
perusahaan dan sulit untuk ditiru oleh
perusahaan lainnya. Keunggulan
kompetitif didapat dengan adanya sumber
daya yang dimiliki perusahaan yang
bersifat heterogen atau tidak homogen.
Teori ini berasumsi bahwa perusahaan
mampu mencapai dan mempertahankan
keunggulan kompetitif melalui
impelementasi yang bersifat strategik
dalam proses penciptaan nilai yang tidak
mudabh ditiru oleh perusahaan lain dan tidak
ada penggantinya (Barney, 1991)

Signalling Theory (Teori Sinyal)

Jogiyanto (2005) mengatakan bahwa
informasi yang dipublikasikan sebagai
suatu pengumuman Yyang memberikan
sinyal atau isyarat bagi investor dalam
pengambilan keputusan investasi yang
dimana perusahaan dengan sengaja
memberikan sinyal pada pasar. Pada saat
informasi diumumkan dan pelaku pasar
mendengar informasi tersebut, pelaku pasar
terlebih  dahulu menganalisis informasi
tersebut apakah sebagai sinyal baik atau
sinyal buruk. Hasil dari menganalisis inilah
para pelaku pasar akan mempengaruhi
permintaan dan penawaran dipasar modal.
Permintaan dan penawaran inilah yang
menyebabkan  harga  saham  dapat
meningkat atau menurun yang berimbas ke
nilai perusahaan.

Variabel Kontrol

Sugiyono (2012, p. 39) menjelaskan bahwa
variabel kontrol merupakan variabel yang
dapat dikendalikan  sehingga  variabel
independen terhadap dependen tidak
dipengaruhi oleh faktor luar yang tidak
diteliti. Penelitian saat ini menggunakan
dua variabel kontrol berupa ukuran
perusahaan dan Return on Equity (ROE).

Ukuran  perusahaan (Firm Size)
merupakan skala yang mana dapat
diklasifikasikan ~ besar atau kecilnya
perusahaan berdasarkan total aktiva dari
perusahaan tersebut, sehingga terdapat 3
kategori.  yakni - perusahaan = besar,
perusahaan. menengah, dan perusahaan
kecil. Besar kecilnya perusahaan akan
mempengaruhi kemampuan dalam
menanggung risiko yang mungkin timbul
dari berbagai situasi yang dihadapi
perusahaan  (Bhekti, 2013). Ukuran
perusahaan diukur dengan transformasi
logaritma natural dari total aset.

size = InTotal Aset

Return on Equity (ROE) adalah rasio
rasio untuk mengukur laba bersih sesudah



pajak dengan modal sendiri. Rasio ini
menunjukkan efisiensi penggunaan modal
sendiri. Semakin tinggi rasio ini maka
semakin baik (Kasmir, 2013, p. 204).
Adapun mencari nilai ROE dengan
perhitungan sebagai berikut:

laba bersih
ROE = ————
ekuitas

Koneksi politik
perusahaan
Perusahaan yang memiliki koneksi politik
memiliki banyak manfaat seperti yang
sudah dijelaskan pada penelitian Kim dan
Zhang (2016) yang menyatakan bahwa
perusahaan akan mendapatkan
perlindungan dari pemerintah, memiliki
akses mudah. untuk memperoleh pinjaman
modal, risiko pemeriksaan pajak yang
rendah, dan berbagai macam hak-hak
istimewa yang dapat diperoleh perusahaan
dengan-koneksi politik bahkan saat terjadi
krisis keuangan perusahaan akan mudah
mendapat dana pinjaman dari pemerintah.
Penelitian Faccio (2006) menyatakan
bahwasanya koneksi politik memberikan
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
karena dengan adanya ‘hak istimewa
tersebut dapat membantu perusahaan
meningkatkan nilai perusahaannya.
Keuntungan-keuntungan atau hak istimewa
tersebut jika digunakan dengan salah akan
memperburuk nilai perusahaan - dipasar
saham, karena dapat memiliki hutang yang
tinggi dengan adanya perilaku yang terlalu
sering meminjam dana yang
mengakibatkan laba perusahaan digunakan
untuk membayar hutang bukan untuk
membagi  dividen  sehingga  dapat
menurunkan nilai perusahaan dan tidak
menguntungkan bagi investor.

terhadap  nilai

METODE PENELITIAN

Penelitian saat ini menggunakan
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2014-2019 dengan

teknik  pengambilan  sampel  berupa
purposive sampling sehingga penelitian
saat ini menghasilkan 70 observasi. Teknik
analisis data menggunakan aplikasi SPSS
berupa uji regresi linier berganda dengan
uji hipotesis Uji T. Model analisis regresi
linier berganda:

PBV - Yi=a+ p1. X1+ f2X2+ B3Xs

Keterangan:
Y = Nilai perusahaan
a = Konstanta
Bi = Koefisien regresi
X1 = Koneksi politik
X2 = Ukuran perusahaan
X3 = ROE (Return on Equity)
e = error



Tabel 1

Hasil Uji Regresi Berganda (PBV)

Unstan(_ja_rdized fbel
Model Coefficients thitung Sig.
B Std. (0/2;res)
Error ’
Constant 24.672 7.002 | 3.524 1.960 | 0.001
KPOL (X1) 0.608 0.416 | 1.461 1.960 | 0.149
SIZE (X2) -0.780 0.229 | -3.401 1.960 | 0.001
ROE (X3) 5.729 2.856 | 2.006 1.969 | 0.049
R square (R?) 0.223

Persamaan regresi yang dihasilkan adalah:

Y =24.672 + 0.608 X1 —0.708 X2+ 5.729
Xz+e

Tabel 1 ~menunjukkan bahwa nilai
konstanta dari persamaan  regresi linier

berganda variabel PBV bernilai 24.672.
Nilai konstanta -~ menunjukkan apabila
variabel independent berupa koneksi
politik, dengan variabel kontrol ukuran
perusahaan dan ROE sama dengan nol,
maka variabel dependen berupa PBV akan
sebesar 24.672.

Tabel 2
Hasil Uji Regresi Berganda (PER)
Unstanc_:la_rdized ftabel
Model Chokiig Bng thitung Sig.
B ¥ (a/2;res)
Error ’
Constant 85.993 78.853 | 1.091 1.960 | 0.279
KPOL (X1) 3.583 4.687 | 0.764 1.960 | 0.447
SIZE (X2) -1.895 2.583 | -0.734 1.960 | 0.466
ROE (X3) -61.384 32.163 | -1.909 1.960 | 0.061
R square (R?) 0.058

Persamaan regresi yang dihasilkan adalah:
Y =85.993 +3.583 X1—1.895 X, - 61.384

Xz+e

Tabel 2 menunjukkan bahwa bahwa nilai
konstanta dari persamaan regresi linier

berganda variabel PER bernilai 85.993.
Nilai ~konstanta  menunjukkan apabila
variabel independen berupa koneksi politik,
dengan variabel kontrol ukuran perusahaan
dan ROE sama dengan nol, maka variabel
dependen berupa PER akan sebesar 85.993

Tabel 3
Hasil Uji Regresi Berganda (Tobins’Q)

Unstandardized t
Model Coefficients thitung tabel Sig.
B Std. Error (0/2;res)
Constant 11.737 2912 | 4.031 1.960 | 0.000
KPOL (X1) -0.035 0.173 | -0.204 1.960 | 0.839
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SIZE (X2) -0.343 0.095 | -3.596 1.960 | 0.001
ROE (X3) 1.339 1.188 | 1.127 1.969 | 0.264
R square (R?) 0.206

Persamaan regresi yang dihasilkan adalah:

Y =11.737 - 0.035 X; — 0.343 X, + 1.339
Xz+e

Tabel 3 menunjukkan bahwa nilai
konstanta dari persamaan  regresi linier

berganda variabel ~ Tobins’Q  bernilai
11.737. Nilai konstanta = menunjukkan
apabila variabel independent berupa

koneksi politik, dengan variabel kontrol
ukuran perusahaan dan ROE sama dengan
nol, maka variabel dependen berupa
Tobins’Q akan sebesar 11.737.

Penelitian saat ini melakukan uji
signifkasi parsial dengan menggunakan Uji
T yang mana memperhatikan nilai t hitung
dan t tabel. Berikut penjelasannya:

Tabel 1: pengaruh koneksi politik terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan PBV
dengan memperhatikan nilai thitung dan
ttabel. Thitung. diatas' menunjukkan nilai
sebesar 1.461 dengan ttabel (0.025;66)
sebesar 1.960. Hal ini menunjukkan bahwa
nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel
sebesar 1.461 < 1.960, mengartikan bahwa
HO diterima. Maka dapat disimpulkan
bahwa koneksi politik secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap - nilai
perusahaan yang diukur dengan PBV.

Tabel 2: pengaruh koneksi politik terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan PER
dengan memperhatikan nilai thitung dan
ttabel. Thitung diatas menunjukkan nilai
sebesar 0.764 dengan ttabel (0.025;66)
sebesar 1.960. Hal ini menunjukkan bahwa
nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel
sebesar 0.764 < 1.960, mengartikan bahwa
HO diterima. Maka dapat disimpulkan
bahwa koneksi politik secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan yang diukur dengan PER.

Tabel 3: pengaruh koneksi politik terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan

Tobins’Q dengan memperhatikan nilai
thitung dan ttabel. Thitung diatas
menunjukkan nilai sebesar -0.204 dengan
ttabel (0.025;66) sebesar 1.960. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai thitung lebih
kecil dari nilai ttabel sebesar -0.204 <
1.960, mengartikan bahwa HO diterima.
Maka dapat disimpulkan bahwa koneksi
politik 'secara parsial tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan yang
diukur dengan Tobins’Q.

PEMBAHASAN

Koneksi  Politik  Terhadap
Perusahaan dengan PBV

Nilai

Hasil dari uji regresi linier berganda
dan uji t menunjukkan bahwa koneksi
politik berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diukur
dengan PBV. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan yang terhubung secara politik
mempunyai nilai PBV lebih tinggi
dibandingkan dengan perusahaan yang
tidak terhubung secara politik. Perusahaan
yang terhubung secara politik -memiliki
berbagai keistimewaan seperti memiliki
akses - yang mudah untuk memperoleh
pinjaman. modal, pengawasan yang tidak
terlalu ketat yang menimbulkan adanya
tindak = pemalsuan laporan keuangan
sehingga perusahaan dapat membayar
pajak lebih rendah daripada seharusnya
sehingga berimbas pada laba perusahaan
yang semakin tinggi. Hak istimewa inilah
yang menjadikan investor tertarik pada
perusahaan yang memiliki hubungan secara
politik dan percaya dengan adanya koneksi
politik dapat memberikan keuntungan bagi
pemegang saham sehingga memilih untuk
membeli saham pada perusahaan yang
terhubung secara politik dibandingkan
dengan perusahaan yang tidak memiliki
hubungan secara politik. Kecenderungan



investor untuk membeli saham perusahaan
terkoneksi politik dapat meningkatkan
permintaan dipasar saham. Meningkatnya
permintaan saham dapat meningkatkan
harga saham pula sehingga dapat
mempengaruhi nilai PBV. Adapun koneksi
politik tidak berpengaruh  signifikan
terhadap nilai PBV, dikarenakan PBV
sendiri  membandingkan harga saham
dengan nilai buku. Nilai buku diperoleh
dari modal dibagi dengan jumlah lembar
saham, sehingga PBV dapat dipengaruhi
oleh faktor lain seperti modal perusahaan.
Hal ini juga dikarenakan beberapa investor
menganggap perusahaan yang terhubung
secara politik memiliki kinerja yang kurang
baik sehingga beberapa investor memilih
untuk tidak menanamkan saham ke
perusahaan yang terhubung secara politik.

Hasil penelitian ~saat ini bertolak
belakang dengan literature review milik
Trinugroho (2017) yang mana Trinugroho
menyatakan bahwa - perusahaan = yang
terhubung secara politik dapat
meningkatkan kinerja pasar dan kinerja
perusahaan

Koneksi  Politik ~ Terahdap Nilai
Perusahaan dengan PER

Hasil dari uji regresi linier berganda
dan uji t menunjukkan bahwa koneksi
politik berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diukur
dengan PER. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan yang terhubung secara politik
mempunyai  nilai  PER  lebih  tinggi
dibandingkan dengan perusahaan yang
tidak terhubung secara politik. Perusahaan
yang terhubung secara politik -memiliki
berbagai keistimewaan seperti _memiliki
akses yang mudah untuk memperoleh
pinjaman modal, pengawasan yang tidak
terlalu ketat yang menimbulkan adanya
tindak pemalsuan laporan keuangan
sehingga perusahaan dapat membayar
pajak lebih rendah daripada seharusnya
sehingga berimbas pada laba perusahaan
yang semakin tinggi. Hak istimewa inilah
yang menjadikan investor tertarik pada

perusahaan yang memiliki hubungan secara
politik dan percaya dengan adanya koneksi
politik dapat memberikan keuntungan bagi
pemegang saham sehingga memilih untuk
membeli saham pada perusahaan yang
terhubung secara politik dibandingkan
dengan perusahaan yang tidak memiliki
hubungan secara politik. Kecenderungan
investor untuk membeli saham perusahaan
terkoneksi politik dapat meningkatkan
permintaan dipasar saham. Meningkatnya
permintaan saham dapat meningkatkan
harga 'saham pula sehingga dapat
mempengaruhi nilai PER. Adapun koneksi
politik tidak berpengaruh  signifikan
terhadap nilai PER, dikarenakan PER
sendiri - membandingkan harga = saham
dengan laba per lembar saham. Laba
perlembar saham diperoleh dari laba bersih
yang dibagikan kepada pemilik saham
dibagi dengan jumlah lembar saham yang
beredar, sehingga PER dapat dipengaruhi
oleh faktor lain seperti laba perusahaan,
yang mana laba perusahaan dipengaruhi
oleh kinerja perusahaan. Hal ini juga
dikarenakan beberapa investor
menganggap perusahaan yang terhubung
secara politik memiliki kinerja yang kurang
baik sehingga beberapa investor memilih
untuk tidak menanamkan saham ke
perusahaan yang terhubung secara politik

Hasil penelitian saat ini bertolak
belakangdengan literature review milik
Trinugroho (2017) yang mana Trinugroho
menyatakan  bahwa perusahaan yang
terhubung secara politik dapat
meningkatkan kinerja pasar dan Kkinerja
perusahaan

Koneksi  Politik Terhadap  Nilai
Perusahaan dengan Tobins’Q

Hasil dari uji regresi linier berganda
dan uji t menunjukkan bahwa koneksi
politik berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diukur
dengan Tobins’Q. Hal ini menunjukkan
bahwa perusahaan yang terhubung secara
politik memiliki nilai Tobins’Q lebih
rendah dibandingkan dengan perusahaan



yang tidak terhubung secara politik.
Perusahaan yang terhubung secara politik
dengan hak istimewa yang dimiliki tidak
meningkatkan nilai  Tobins’Q  karena
adanya keistimewaan tersebut seperti
memiliki kemudahan dalam memperoleh
pinjaman modal dapat meningkatkan
hutang perusahaan apabila tidak dikelola
dengan baik dan benar, karena untuk
memperoleh nilai Tobins’Q dibutuhkan
pula jumlah hutang yang dimiliki
perusahaan sehingga hal inilah yang
menyebabkan perusahaan yang terhubung
secara politik memiliki nilai Tobins’Q lebih
rendah dibandingkan perusahaan yang
tidak terhubung secara politik. Adapun
koneksi  politik ~ tidak - berpengaruh
signifikan  terhadap nilai = Tobins’Q,
dikarenakan Tobins’Q sendiri
membandingkan nilai pasar ekuitas dan
hutang dengan modal perusahaan, sehingga
terdapat - faktor lain  yang - dapat
mempengaruhi nilai Tobins’Q. Hal ini juga
dikarenakan beberapa investor
menganggap perusahaan yang terhubung
secara politik memiliki kinerja yang kurang
baik sehingga beberapa investor memilih
untuk tidak menanamkan saham ke
perusahaan yang terhubung secara politik

Hasil penelitian saat ini mendukung
penelitian milik Li dan Xia yang mana
koneksi - politik tidak  berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan yang
diukur dengan Tobins’Q, namun penelitian
ini bertolak belakang dengan literature
review milik Trinugroho (2017) yang mana
Trinugroho menyatakan bahwa perusahaan
yang terhubung secara politik dapat dapat
meningkatkan kinerja pasar dan Kkinerja
keuangan perusahaan.
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