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ABSTRAK 

PENGARUH RETURN ON EQUITY (ROE), UKURAN PERUSAHAAN, DAN 

POLITICAL CONNECTION TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN 

SEKTOR FOOD AND BEVERAGE YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2019-2023 

Oleh 

SITI MARDIANI ALFIAH 

NIM : 12070126374 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ROE, ukuran perusahan dan 

political connection terhadap harga saham perusahaan sektor food and beverage yang 

terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2019-2023. Penelitian ini menggunakan jenis 

data kuantitatif dengan jenis data sekunder yang bersumber dari laporan tahunan 

(annual report) periode 2019-2023. Dengan metode pemilihan sampel menggunakan 

purposive sampling. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan sektor food and 

beverage yang terdaftar di bursa efek Indonesia selama periode 2019-2023. Adapun 

jumlah populasi dalam penelitian ini berjumlah 33 perusahaan dan jumlah perusahaan 

yang dijadikan sampel penelitian ini berjumlah 10 perusahaan selama 5 tahun dengan 

total 50 data sampel. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini dalah 

regresi linier data panel dengan menggunakan E-views 12. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa variabel ROE dan political connection berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor food and beverage yang terdaftar di 

BEI periode 2019-2023. Sedangkan variabel ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI periode 2019-2023. 

Kata kunci : Return On Equity (ROE), ukuran perusahaan, political connection, 

harga saham. 
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ABSTRACT 

THE EFFECT OF RETURN ON EQUITY (ROE), FIRM SIZE, AND POLITICAL 

CONNECTION ON STOCK PRICES OF FOOD AND BEVERAGE COMPANIES 

LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE FOR THE PERIOD 2019–

2023 

 

By: 

 

SITI MARDIANI ALFIAH 

NIM : 12070126374 

This study aims to analyze the effect of Return On Equity (ROE), firm size, and political 

connection on the stock prices of food and beverage companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange for the period 2019–2023. This research employs a quantitative 

approach using secondary data obtained from annual reports covering the specified 

period. With a sample selection method using purposive sampling. The sample was 

selected using purposive sampling from a population of 33 companies, resulting in 10 

companies as the final sample over 5 years, with a total of 50 observations. The data 

were analyzed using panel data regression with the assistance of E-Views 12. The 

results show that ROE and political connection have a positive and significant effect on 

stock prices, while firm size has a negative and significant effect on the stock prices of 

food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 

2019–2023. 

Keywords: Return On Equity (ROE), firm size, political connection, stock price. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Di era globalisasi ini, perekonomian di Indonesia tumbuh pesat menuju sistem 

ekonomi terbuka. Munculnya berbagai perusahaan, baik kecil maupun besar, 

menyebabkan persaingan antar perusahaan semakin ketat. Pasar modal menjadi sangat 

penting dalam perekonomian dunia sebagai sumber alternatif pendanaan bagi 

perusahaan. Saat ini, banyak individu dan perusahaan yang tertarik untuk berinvestasi 

dipasar saham. Seorang investor harus menyadari bahwa meskipun ada potensi 

keuntungan dari investasi, mereka juga berisiko mengalami kerugian. Baik keuntungan 

maupun kerugian tersebut sangat dipengaruhi oleh kemampuan investor dalam 

menganalisis pergerakan harga saham. 

Harga saham ditentukan oleh pasokan dan permintaan pada saham tersebut. 

Ketika banyak orang membeli saham, harga cendrung naik sedangkan ketika banyak 

yang menjual harga cenderung turun. Umumnya, investor mempertimbangkan 

pembelian saham berdasarkan informasi dari kinerja perusahaan yang tercermin dalam 

laporan keuangan untuk menilai kewajaran harga saham. Mereka biasanya menganalisis 

rasio-rasio keuangan perusahaan dan membandingkannya dengan perusahaan lain untuk 

menilai seberapa wajar harga saham tersebut. Rasio-rasio ini membantu investor dalam 

memprediksi laba dan pergerakan harga saham. 

Saham adalah tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam 

suatu perusahaan atau perseroan terbatas (Susanti & Saputra, 2023). Saham 
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Dikatakan sebagai suatu surat berharga yang berwujud selembar kertas, namun pemilik 

kertas tersebut ialah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. 

Sebagian besar saham yang dimiliki suatu perusahaan sangat berkaitan dengan harga 

sahamnya. Menurut Hadi dalam (Bakti & Pebri, 2022) menjelaskan bahwa harga 

saham merupakan nilai saham dalam rupiah yang terbentuk akibat terjadinya aksi 

pembelian dan penawaran saham dibursa efek oleh sesama anggota bursa efek. Harga 

saham bisa berubah naik ataupun turun dalam hitungan waktu yang begitu cepat. Hal 

tersebut tergantung dengan permintaan dan penawaran antara pembeli saham dan 

penjual saham. 

Pasar modal di Indonesia, khususnya sektor saham menjadi salah satu alternative 

investasi yang banyak diminati investor. Saham memberikan hak kepemilikan kepada 

pemegangnya atas perusahaan, serta potensi keuntungan melalui apresiasi harga dan 

pembagian dividen. Perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini ialah perusahaan 

sektor Food and Beverage (makanan dan minuman). Perusahaan sub sektor Food and 

Beverage merupakan salah satu sub sektor perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia yang mempunyai peluang untuk tumbuh dan berkembang. Peran 

sub sektor Food and Beverage sangat berpengaruh terhadap perekonomian Indonesia, 

karena didorong oleh peningkatan konsumsi rumah tangga industri ini terus berkembang 

pesat. 
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Tabel 1. 1 Harga Saham Perusahaan Sektor Food And Beverage Periode 

   2019-2023 

NO KODE EMITEN 
HARGA SAHAM (Rupiah) 

2019 2020 2021 2022 2023 

1 ADES 1.045 1.460 3.290 7.175 9.675 

2 CEKA 1.670 1.785 1.880 1.980 1.845 

3 DLTA 6.800 4.400 3.740 3.830 3.530 

4 IKAN 147 147 95 59 50 

5 INDF 7.925 6.850 6.325 6.725 6.450 

6 KEJU 940 1.355 1.185 1.430 1.155 

7 MYOR 2.050 2.710 2.040 2.500 2.490 

8 ROTI 1.300 1.360 1.360 1.320 1.150 

9 SKBM 410 324 360 314 378 

10 TBLA 995 935 795 695 695 

Sumber : Annual Report perusahaan di BEI (data diolah, 2024) 

Berdasarkan tabel 1.1 diatas fenomena harga saham pada perusahaan sektor Food 

and Beverage dari tahun 2019-2023 mengalami fluktuasi. Dapat dilihat pada tabel 

tersebut harga saham pada setiap perusahaan ada yang mengalami penurunan dan juga 

naik selama 5 tahun terakhir dari tahun 2019-2023. Dapat dilihat pada tahun 2020 harga 

saham tiap perusahaan tidak mengalami penurunan yang terlalu singnifikan ditengah 

dampak covid-19, karena sub sektor Food and Beverage merupakan salah satu sub 

sektor yang memiliki permintaan yang cukup tinggi saat pandemi. Hal ini karena 

masyarakat tetap perlu mengonsumsi asupan yang bergizi guna untuk meningkatkan 

imunitas tubuh dalam menjaga kesehatan. 

Naik turunnya pergerakan harga saham suatu perusahaan biasanya dipengaruhi 

oleh beberapa faktor diantaranya yaitu Return On Equity (ROE), Ukuran perusahaan 

dan koneksi politik dan lain-lain. Faktor-faktor ini berperan penting dalam membentuk 
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persepsi investor terhadap kinerja perusahaan dan potensi pertumbuhan dimasa 

mendatang. 

Tabel 1. 2 Nilai ROE, Ukuran Perusahaan, dan Political Connection 

NO. KODE EMITEN Periode ROE UP PC 

1. ADES 

2019 15 13,62 1 

2020 19 13,77 1 

2021 27 14,08 1 

2022 27 14,31 1 

2023 23 14,55 1 

2. CEKA 

2019 19,05 27,96 1 

2020 14,42 28,08 1 

2021 13,48 28,16 1 

2022 14,24 28,17 1 

2023 9,35 28,27 1 

3. DLTA 

2019 26,28 21,08 1 

2020 12,2 20,93 1 

2021 18,68 20,99 1 

2022 23,08 20,99 1 

2023 21,39 20,91 1 

4. IKAN 

2019 13,98 25,29 0 

2020 1,57 25,61 0 

2021 2,26 25,58 0 

2022 2,8 25,56 0 

2023 1,27 25,67 0 

5. INDF 

2019 11,3 18,38 1 

2020 13,1 18,91 1 

2021 13,5 19 1 

2022 10,2 19,01 1 

2023 11,8 19,04 1 

6. KEJU 

2019 22,5 27,23 1 

2020 27,44 27,24 1 

2021 24,7 27,37 1 

2022 16,68 27,48 1 
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2023 11,98 27,44 1 

7. MYOR 

2019 21 30,58 1 

2020 19 30,62 1 

2021 11 30,62 1 

2022 15 30,73 1 

2023 21 30,8 1 

8. ROTI 

2019 7,6 29,17 1 

2020 5,2 29,12 1 

2021 9,9 29,06 1 

2022 16,1 29,04 1 

2023 13,9 29 1 

9. SKBM 

2019 0,09 28,23 1 

2020 0,56 28,2 1 

2021 2,99 28,32 1 

2022 8,07 28,35 1 

2023 0,22 28,24 1 

10. TBLA 

2019 12,3 16,67 1 

2020 11,6 16,78 1 

2021 12,2 16,86 1 

2022 11,7 16,98 1 

2023 7,5 17,07 1 

Sumber : Annual Report perusahaan di BEI (data diolah, 2024) 

Faktor pertama yang paling dominan dan paling sering mempengaruhi harga 

saham ialah Return On Equity (ROE). Return On Equity (ROE) merupakan rasio untuk 

mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri (Kasmir dalam Supriyanto 

et al., 2023). ROE salah satu indikator profitabilitas yang penting untuk diperhatikan 

agar dapat melihat tingkat spekulasi yang akan didapatkan oleh investor yang 

memberikan keuntungan dan mampu memberikan return yang sesuai dengan yang 

diharapkan investor.  
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Dari tabel 1.2 diatas terlihat bahwa ROE perusahaan sektor food & beverage 

mengalami fluktuasi hal ini disebabkan terjadi akibat dampak dari Covid-19, kenaikan 

harga bahan baku, dan perubahan perilaku konsumen. ROE yang berfluktuasi 

menandakan bahwa ROE pada suatu perusahaan tidak stabil, ketidakstabilan ini 

membuat para investor ragu untuk berinvestasi pada perusahaan. Tingkat ROE sangat 

penting bagi investor, karena semakin rendah ROE, semakin sedikit keuntungan yang 

dapat diperoleh, sehingga harga saham cenderung turun. Di sisi lain, semakin tinggi 

ROE, semakin besar keuntungan bagi para pemegang saham, yang meningkatkan 

permintaan terhadap saham perusahaan oleh investor, sehingga harga saham meningkat. 

Faktor yang kedua yang mempengaruhi harga saham ialah ukuran perusahaan. 

Ukuran perusahaan adalah skala yang menggambarkan besar-kecilnya suatu perusahaan 

yang dapat dinilai dari total asset, total penjualan, jumlah tenaga kerja, dan total 

pendapatan. Semakin besar nilainya maka mencerminkan semakin besar ukuran suatu 

perusahaan (Effendi & Ulhaq, 2022). Ukuran perusahaan faktor yang penting dalam 

pertimbangan investasi karena perusahaan dengan asset besar dianggap mencapai tahap 

maturity dimana perusahaan besar lebih pasti usahanya sehingga ketetapan prediksi 

tentang laba perusahaan dimasa depan lebih tinggi.  

Dari tabel 1.2 menyatakan beberapa perusahaan sektor food and beverage 

memiliki tingkat ukuran perusahaan yang besar. Ukuran perusahaan besar biasanya 

dianggap lebih stabil, tetapi dari tahun 2019-2023 dalam lima tahun terakhir, banyak 

perusahaan besar di sektor makanan dan minuman menghadapi masalah seperti biaya 

operasional yang tinggi dan kesulitan mengikuti tren baru, seperti makanan sehat dan 
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layanan pesan antar. Akibatnya, harga saham mereka tidak selalu sesuai dengan 

harapan. Sebaliknya, ukuran perusahaan kecil yang lebih inovatif dan cepat beradaptasi 

dengan perubahan justru menunjukkan pertumbuhan harga saham yang lebih baik. 

Semakin besar ukuran perusahaan yang dapat dilihat dari total asset maka harga saham 

perusahaan semakin tinggi, sedangkan apabila ukuran perusahaan semakin kecil maka 

harga saham akan semakin rendah (Wilsa Octaviany et al., 2021). 

Faktor yang ketiga mempengaruhi harga saham ialah koneksi politik. Menurut 

Faccio dalam (Wati & Momon, 2020) mendefinisikan bahwa perusahaan yang 

terkoneksi politik adalah suatu perusahaan yang dimana para pemegang saham 

memegang saham terbanyak atau eksekutifnya adalah anggota atau mantan anggota 

parlemen (menteri, anggota militer dan anggota dewan lainnya), anggota eksekutif, 

legislatif maupun yudikatif atau yang berhubungan baik dan dekat dengan para politisi. 

Fenomena koneksi politik dalam sektor food and beverage semakin nyata dalam 

memengaruhi harga saham perusahaan, terutama dalam periode 2019–2023 yang 

dipenuhi dengan ketidakpastian politik dan ekonomi. Pada 2019, pemilu menciptakan 

volatilitas di pasar modal, di mana perusahaan dengan koneksi politik kuat cenderung 

lebih stabil karena ekspektasi keberlanjutan kebijakan ekonomi. Saat 2020, pandemi 

COVID-19 menyebabkan tekanan besar pada industri F&B, tetapi perusahaan yang 

memiliki kedekatan dengan pemerintah lebih mudah mendapatkan akses subsidi dan 

stimulus, sehingga harga saham mereka lebih terjaga dibandingkan dengan yang tidak 

memiliki hubungan politik. Pemulihan ekonomi di 2021 juga memperlihatkan pengaruh 

koneksi politik, terutama dalam menghadapi kebijakan pajak minuman berpemanis dan 
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regulasi sertifikasi halal, yang cenderung lebih fleksibel bagi perusahaan yang memiliki 

jaringan politik kuat. 

Pada awal 2022, Indonesia mengalami krisis minyak goreng nasional akibat 

ketidakseimbangan antara pasokan ekspor dan kebutuhan dalam negeri. Pemerintah 

sempat memberlakukan larangan ekspor CPO (Crude Palm Oil). Dalam situasi ini, 

muncul dugaan bahwa perusahaan dengan koneksi politik seperti PT Indofood Sukses 

Makmur Tbk (INDF), PT Mayora Indah Tbk (MYOR) dan perusahaan lainnya yang 

melalui asosiasi industri atau hubungan dengan pejabat lebih mudah memperoleh 

pasokan dan izin distribusi Sementara itu, 2023 ditandai dengan meningkatnya 

spekulasi pasar menjelang Pemilu 2024, di mana investor cenderung lebih percaya diri 

terhadap perusahaan yang memiliki hubungan politik dengan kandidat kuat. Hal ini 

menunjukkan bahwa dalam lima tahun terakhir, koneksi politik memainkan peran 

penting dalam menentukan volatilitas dan daya tahan harga saham perusahaan sektor 

F&B, terutama dalam menghadapi kebijakan fiskal, regulasi, dan perubahan dinamika 

politik nasional maupun global. 

Dari data tabel 1.2 menjelaskan bahwa hampir keseluruhan perusahaan sektor 

food and beverage memiliki koneksi politik. Koneksi politik sering dianggap 

memberikan stabilitas atau keunggulan pada perusahaan, seperti peluang memenangkan 

tender pemerintah, pengurangan hambatan regulasi, atau insentif pajak. Misalnya, PT 

Indofood Sukses Makmur Tbk pernah memiliki komisaris yang juga menjabat sebagai 

mantan menteri kabinet. Selain itu, beberapa emiten F&B lainnya memiliki anggota 

dewan yang berasal dari kalangan militer atau memiliki hubungan kekerabatan dengan 
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pejabat negara. Perusahaan yang memiliki koneksi politik menunjukkan kecenderungan 

memiliki nilai pasar lebih tinggi, namun terkadang tidak diimbangi dengan kinerja 

keuangan yang sepadan. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan investor, yang pada 

gilirannya memengaruhi harga saham. Menurut (Lee & Wang, 2017) menyatakan 

koneksi politik berhubungan positif terhadap harga saham, mereka menjelaskan 

hubungan politik tersebut mungkin mengarah opositas keuangan karena kegiatan antara 

perusahaan yang terhubung dengan pemerintah seringkali tidak dapat diungkapkan atau 

biasanya bersifat non publik. 

Berdasarkan uraian tersebut maka penulis tertarik melakukan penelitian dengan 

mengangkat judul “Pengaruh ROE, Ukuran Perusahaan dan Political Conection 

Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Food and Beverage  Yang Terdaftar di 

BEI Periode 2019-2023 ”. 

 

1.2 Rumusan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas menjelaskan mengenai 

terjadinya pergerakan harga saham perusahaan food and beverage yang mengalami 

fluktuasi dan terdapat faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham, maka dapat 

diambil rumusan masalah sebagai berikut : 

1. Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham perusahaan 

food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2019–2023 ? 

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan food 

and beverage yang terdaftar di BEI periode 2019-2023 ? 
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3. Apakah political conection berpengaruh terhadap harga saham perusahaan food 

and beverage yang terdaftar di BEI periode 2019-2023 ? 

4. Apakah Return On Equity (ROE), ukuran perusahaan, dan political connection 

berpengaruh terhadap harga saham perusahaan food and beverage yang terdaftar 

di BEI periode 2019-2023? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga 

saham perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2019-2023. 

2. Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga 

saham perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2019-2023. 

3. Untuk mengetahui apakah political conection berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2019-2023. 

4. Untuk mengetahui apakah Return On Equity (ROE), ukuran perusahaan, dan 

political connection berpengaruh terhadap harga saham perusahaan food and 

beverage yang terdaftar di BEI periode 2019-2023 

 

1.4 Manfaat Penelitian  

1. Bagi Investor, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan 

untuk menginventasikan dananya pada saham-saham perusahaan tersebut.  

2. Bagi Perusahaan, sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam 

mengaplikasikan variabel-variabel penelitian ini untuk membantu meningkatkan 
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harga saham perusahaan serta sebagai bahan pertimbangan untuk mengevaluasi, 

memperbaiki dan meningkatkan kinerja manajemen di masa yang akan datang. 

3. Bagi Akademis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi sebagai 

wacana serta dapat memberikan dan menambah pengetahuan bagi para 

akademisi dalam penelitian terkait. 

4. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini dapat menjadi referensi, menambah 

pengetahuan dan wawasan mahasiswa serta dapat dijadikan sebagai bahan 

kepustakaan dan sumber keilmuan yang bermanfaat bagi semua kalangan untuk 

melakukan penelitian terkait dengan penelitian ini. 

 

1.5 Sistematika Penulisan 

Untuk mempermudah pemahaman terhadap isi penulisan, maka penuis 

memberikan gambaran masing-masing bab yang terdiri dari : 

BAB I      : PENDAHULUAN 

Pada bab ini penulis menguraikan tentang latar belakang, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan. 

BAB II    : TINJAUAN PUSTAKA 

Pada bab ini akan menguraikan teori setiap variabel penelitian, dimana 

akan diuraikan teori yang berfungsi untuk merumuskan hipotesis atau 

berguna untuk menyusun instrument penelitian. Selain itu juga menguraikan 

tentang penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan konsep operasional 

variabel. 
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BAB III   : METODE PENELITIAN 

Pada bab ini akan diuraikan tentang metode penelitian yang terdiri dari 

jenis dan sumber data, populasi dan sampel, teknik pengumpulan data, dan 

diakhiri dengan analisis data. 

BAB IV : GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN  

Bab ini menjelaskan mengenai sejarah dan biografi dari Bursa Efek 

Indonesia. 

BAB V  : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Didalam bab ini menjelaskan hasil penelitian serta pembahasan yang 

dilakukan penulis tentang pengaruh ROE, ukuran perusahaan dan political 

conection terhadap harga saham perusahaan sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI periode 2019-2023. 

BAB V    : PENUTUP 

Pada bab ini penutup dari seluruh rangkaian penulisan dalam penelitian 

ini, yang memuat kesimpulan dan saran maupun kritikan serta daftar 

pustaka untuk dapat membantu bagi pihak yang membutuhkan. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Teori signaling dalam ekonomi dan manajemen menggambarkan 

bagaimana informasi yang tidak sempurna antara perusahaan dan investor 

dapat diatasi melalui sinyal yang dikirim oleh perusahaan. Dalam konteks 

pasar saham, perusahaan menggunakan indikator-indikator tertentu, seperti 

kinerja keuangan, ukuran perusahaan, atau hubungan politik, sebagai sinyal 

kepada pasar mengenai kualitas atau potensi mereka. Sinyal ini bertujuan untuk 

mengurangi asimetri informasi antara manajemen perusahaan dan para 

investor, yang sering kali tidak memiliki akses langsung ke informasi internal 

yang penting. 

Salah satu contoh utama dari teori signaling adalah penggunaan ROE 

(Return on Equity) oleh perusahaan. ROE yang tinggi dapat dianggap sebagai 

sinyal yang menunjukkan bahwa perusahaan dikelola dengan baik dan mampu 

menghasilkan keuntungan dari modal yang ada, sehingga memberikan rasa 

aman bagi investor dan meningkatkan nilai saham. Demikian juga, ukuran 

perusahaan sering digunakan sebagai sinyal bahwa perusahaan tersebut lebih 

stabil dan dapat bertahan dalam menghadapi ketidakpastian pasar. Koneksi 

politik juga dapat berfungsi sebagai sinyal bahwa perusahaan memiliki akses 
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ke kebijakan dan regulasi yang menguntungkan, yang berpotensi mengurangi 

risiko bagi investor. Semua faktor ini bekerja untuk mengomunikasikan 

informasi kepada pasar yang tidak selalu tersedia melalui pengumuman formal 

atau laporan keuangan (Eldomiaty et al., 2024). 

2.1.2 Saham 

Suatu perusahaan yang sedang membutuhkan dana dapat menjual hak 

kepemilikannya dalam bentuk saham. Saham adalah tanda penyertaan atau 

kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan 

terbatas (Susanti & Saputra, 2023). Menurut Fahmi dalam (Susanti & 

Saputra, 2023) saham juga merupakan Kertas yang tercantum dengan jelas 

nilai nominal, nama perusahaan dan diikuti dengan baik dan kewajiban yang 

dijelaskan kepada setiap pemegangnya. 

Disisi lain, saham merupakan bukti keikutsertaan dalam kepemilikan 

suatu perusahaan jika para pemodal membeli saham berarti mereka membeli 

prospek perusahaan (Astawinetu & Handini, 2020). Apabila prospek 

perusahaan baik, maka harga saham suatu perusahaan akan meningkat. 

Memiliki saham berarti memiliki perusahaan. Proporsi saham yang dimiliki 

menunjukkan proporsi kepemilikan terhadap perusahaan. 

Menurut ( Fahmi ) dalam (Susanti & Saputra, 2023) dilihat dari segi 

manfaatnya saham dibedakan menjadi 2 macam, yaitu : 

a) Common Stock (Saham biasa) merupakan sebuah surat berharga yang 

diperjualbelikan oleh perusahaan yang menerangkan nilai nominal (rupiah, 
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dolar, yen dan lain-lain) dimana investor diberi hak untuk ikut serta dalam 

RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) dan RUPSLB (Rapat Umum 

Pemegang Saham Luar Biasa) serta berhak dalam dalam menetapkan 

membeli dan penjualan saham terbatas atau tidak, dimana investor 

mendapatkan laba dalam bentuk deviden. 

b) Preferred Stock (Saham Preferen) merupakan suatu surat berharga yang 

diperjualkan perusahaan yang membahas nilai nominal, dimana para 

investor akan mendapatkan pendapatan tetap dalam bentuk deviden serta 

akan diterima setiap 3 bulan (kuartal) (Fahmi, 2014). 

2.1.3 Harga Saham 

Tinggi rendahnya harga saham merupakan salah satu indikator 

keberhasilan atau kinerja suatu perusahaan. Harga saham dipasar ditentukan 

oleh para pelaku pasar yang sedang melangsungkan perdagangaan sahamnya. 

Harga saham merupakan harga yang terjadi dibursa pada waktu tertentu 

(Bakti & Pebri, 2022). 

Harga saham bisa berubah naik ataupun turun dalam hitungan waktu 

yang begitu cepat. Hal tersebut tergantung dengan permintaan dan penawaran 

antara pembeli saham dan penjual saham. Menurut Hadi dalam (Bakti & 

Pebri, 2022) menjelaskan bahwa harga saham merupakan nilai saham dalam 

rupiah yang terbentuk akibat terjadinya aksi pembelian dan penawaran saham 

dibursa efek oleh sesama anggota bursa efek. 
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Menurut Pike dalam (Astawinetu & Handini, 2020) Harga saham 

merupakan refeleksi dari pendapatan deviden dan deviden yang juga 

diharapkan dimasa yang akan datang. 

Harga saham ini dapat berfluktuasi dan dipengaruhi oleh beberapa faktor. 

Menurut Fahmi dalam (Bakti & Pebri, 2022) ada beberapa kondisi dan 

situasi yang menetukan suatu saham itu akan mengalami fluktuasi : 

a. Kondisi makro dan mikro ekonomi  

Kondisi ekonomi yang tidak stabil, seperti tingginya tingkat inflasi, 

pengangguran yang tinggi, menurunnya aktivitas ekonomi, fluktuasi mata 

uang, tingkat suku bunga perbankan serta tidak stabilnya keadaan politik 

dan keamanan. 

b. Kinerja perusahaan yang terus mengalami penurunan 

Ada beberapa hal yang menyebabkan kinerja perusahaan mengalami 

penurunan diantaranya penurunan laba bersih, rasio profitabilitas, rasio 

likuiditas, rasio aktivitas, serta kebijakan dividen yang tidak stabil. 

c. Kebijakan perusahaan dalam memutuskan ekspansi (perluasan usaha). 

d. Pergantian direksi secara tiba-tiba. 

e. Adanya direksi atau pihak komisaris perusahaan yang terlibat tindak 

pidana dan kasusnya sudah masuk ke pengadilan. 

f. Efek dari psikologi pasar yang mampu menekan kondisi teknikal jual beli 

saham. 
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Faktor lain yang mempengaruhi harga saham menurut Robert dalam 

(Kusumawati & Setiawati, 2024) adalah ukuran perusahaan, karena semakin 

besar ukuran perusahaan maka informasi yang tersedia bagi investor dalam 

pengambilan keputusan berhubungan dengan investasi dalam saham 

perusahaan tersebut akan semakin banyak. Oleh karena itu, apabila investor 

mendapatkan informasi mengenai ukuran perusahaan, maka harga saham 

akan berfluktuasi bisa naik maupun turun. 

Menurut (Piotroski et al., 2015) menyatakan bahwa banyak faktor 

yang mempengaruhi harga saham, salah satunya ialah koneksi politik. 

Perusahaan berkoneksi politik mempunyai motif untuk menahan atau 

meninggalkan penyajian informasi negatif perusahaan pada laporan keuangan 

guna menjaga nama baik perusahaan dan perlindungan terhadap investor. 

2.1.4 Return On Equity 

Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan dari modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan 

bagi seluruh pemegang saham, baik saham biasa maupun preferen 

(Supriyanto et al., 2023). Return On Equity (ROE) dihitung dengan 

membagi laba bersih perusahaan dengan total ekuitas. Dengan demikian, 

ROE memberikan gambaran yang jelas tentang efisiensi perusahaan dalam 

menggunakan modal yang tersedia untuk menghasilkan keuntungan, sehingga 

menjadi indikator utama bagi investor dalam mengevaluasi kinerja keuangan 

perusahaan. 
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Selain sebagai alat untuk menilai profitabilitas, ROE juga 

mencerminkan risiko yang diambil perusahaan dalam mengelola utang dan 

ekuitas. Menurut (Kasmir) dalam (Supriyanto et al., 2023) ROE merupakan 

rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. 

Perusahaan dengan ROE tinggi umumnya menunjukkan manajemen yang 

baik dan strategi bisnis yang efektif. Semakin rendah ROE, semakin sedikit 

keuntungan yang dapat diperoleh, sehingga harga saham cenderung turun. Di 

sisi lain, semakin tinggi ROE, semakin besar keuntungan bagi para pemegang 

saham, yang meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan oleh 

investor, sehingga harga saham meningkat. Perhitungan untuk mencari ROE 

dapat digunakan sebagai berikut : 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 (ROE) =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 𝑋 100% 

2.1.5 Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan indikator yang digunakan sebagai 

pertimbangan dalam struktur keuangan. Hal ini dikarenakan banyaknya 

keputusan atau hasil keuangan dipengaruhi oleh ukuran perusahaan. Menurut 

Brigham & Huston et al dalam (Goh, 2023). ukuran perusahaan adalah 

rata-rata yang diperoleh perusahaan dengan total asset yang besar 

menunjukkan perusahaan tersebut telah mencapai kematangan serta 

perusahaan diperkiran stabil dan memiliki prospek jangka panjang. Perusahan 

dengan total asset yang tinggi sering dinilai sebagai perusahaan dengan 

prospek yang baik dan dapat memberikan keuntungan kepada pemegang 
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saham, sehingga saham tersebut dapat bertahan dipasar modal dan harganya 

akan naik jika banyak diminati investor. 

Ukuran perusahaan dapat menentukan beberapa hal yakni menetapkan 

tingkat kemudahan perusahaan dalam mengumpulkan dana dari pasar modal 

dan menetukan kekuatan tawar-menawar dalam kontrak keuangan. Selain itu, 

ukuran perusahaan dapat menyebabkan perusahaan besar menghasilkan lebih 

banyak keuntungan bersama dengan potensi efek pengskalaan biaya dan 

pendapatan. Dengan demikian, dapat didefinisikan ukuran perusahaan adalah 

skala yang menggambarkan besar-kecilnya suatu perusahaan yang dapat 

dinilai dari total asset, total penjualan, jumlah tenaga kerja, dan total 

pendapatan. Semakin besar nilainya maka mencerminkan semakin besar 

ukuran suatu perusahaan (Effendi & Ulhaq, 2022). Menurut (Goh, 2023) 

ukuran perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut:  

Firm Size (ukuran perusahaan) = Ln Total Aset 

2.1.6 Political Conection 

Menurut Faccio dalam (Wati & Momon, 2020) mendefinisikan bahwa 

koneksi politik (Political connection) adalah suatu perusahaan yang dimana 

para pemegang saham memegang saham terbanyak atau eksekutifnya adalah 

anggota atau mantan anggota parlemen (menteri, anggota militer dan anggota 

dewan lainnya), anggota eksekutif, legislatif maupun yudikatif atau yang 

berhubungan baik dan dekat dengan para politisi.  
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Para investor dan pengusaha mempercayai perusahaan yang terkoneksi 

politik memberikan jaminan untuk mencapai tujuan perusahaan, sehingga para 

investor melakukan rancangan untuk meningkatkan koneksi politik dalam 

proses pencapaian tingkat pertumbuhan perusahaan. Perusahaan terkoneksi 

politik adalah perusahaan yang dengan cara-cara tertentu mempunyai ikatan 

secara politik atau mengusahakan adanya kedekatan dengan politisi atau 

pemerintah. Oleh karena itu, koneksi politik dipercaya sebagai suatu sumber 

yang sangat berhargaa bagi banyak perusahaan Leuz dan Gee dalam (Wati & 

Momon, 2020). 

Niessen dalam (Wati & Momon, 2020) menjelaskan terdapat beberapa 

alasan yang bisa menjelaskan mengapa perusahaan terkoneksi politik memiliki 

kinerja yang lebih baik dibanding perusahaan yang tidak terkoneksi. 

1. Delagasi (politisi) hanya memilih perusahaan dengan kinerja yang paling 

baik sebagai tempatnya bekerja untuk melindungi reputasi 

2. Politisi biasanya memiliki sudut pandang orang luar perusahaan yang 

dapat memberi pandangan independen terhadap perusahaan yang memberi 

dampak positif terhadap kinerja. 

3. Koneksi politik dapat memberi competitive advantage bagi perusahaan 

seperti akses yang lebih mudah, tariff pajak yang lebih rendah serta 

mengurangi regulasi. 
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Adapun indikator Political Connection menurut Faccio dalam (Wati & 

Momon, 2020) sebagai berikut : 

 Anggota Direksi atau Komisaris Pernah atau Sedang Menjabat Jabatan Politik 

Misalnya sebagai: Menteri, Wakil Menteri, DPR/DPRD, Duta Besar, Kepala 

Daerah, atau staf khusus presiden/wakil presiden. 

 Direksi atau Komisaris Memiliki Latar Belakang Militer Aktif atau 

Purnawirawan Tinggi Biasanya berpangkat minimal Kolonel (TNI) atau 

Kombes (Polri) dan pernah menjabat posisi struktural penting. 

 Direksi atau Pemegang Saham Memiliki Hubungan Keluarga dengan Politisi 

Anak, pasangan, orang tua, atau saudara kandung dari tokoh politik 

nasional/daerah. 

 Terdaftar sebagai Pengurus atau Anggota Partai Politik Bisa dibuktikan dari 

profil manajemen perusahaan, berita resmi, atau pencalonan dalam pemilu. 

 Pernah atau Sedang Mencalonkan Diri dalam Pemilu Baik sebagai calon 

legislatif, calon kepala daerah, ataupun posisi eksekutif lainnya. 

 Pernah Menjabat di Lembaga Negara Independen Seperti BPK, KPK, MA, 

MK, atau lembaga pengawas negara lainnya. 

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa koneksi politik adalah 

hubungan atau jaringan yang dimiliki oleh individu atau entitas seperti 

perusahan dengan pihak yang memiliki kekuasaan politik. Dalam penelitian ini 

koneksi politik dihitung menggunakan variabel dummy yang dimana diberi 
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nilai 1 jika perusahaan memiliki koneksi politik dan nilai 0 jika perusahaan 

tidak memiliki koneksi politik. 

2.2   Pandangan Islam Tentang Harga Saham 

Saham adalah surat berharga yang menunjukkan kepemilikan seorang investor 

dalam suatu perusahaan yang artinya jika seseorang membeli saham suatu 

perusahaan berarti dia telah menyertakan modal kedalam suatu perusahaan tersebut 

sebanyak jumlah saham yang dibeli. 

Perniagaan atau jual beli adalah perbuatan yang dihalalkan oleh Allah. Seperti 

yang telah dikatakan dalam sejarah, orang muslim selalu menjalankan perniagaan 

dengan kejujuran dan aturan yang sangat ketat dan dilandasi oleh aturan-aturan 

agama. Aturan ini antara lain tidak menjual barang haram, tidak mengambil untuk 

berlebihan, tidak berkata bohong atas barang dagangannya untuk meyakinkan calon 

pembelinya, harus menimbang dengan benar dan tidak menimbun dagangan 

tersebut. 

Kenaikkan harga saham dapat dipengaruhi oleh berbagai macam faktor. 

Dengan itu, Perusahaan tidak boleh menetapkan harga saham semaunya. 

Dikarenakan hal tersebut mengandung unsur riba, sedangkan riba adalah suatu 

aturan yang dilarang dalam islam. Ayat yang menjelaskan tentang hal tersebut 

terdapat dalam Q.S. Al-Baqarah ayat 275 yang berbunyi : 

لِ ٱ َّّـَ لَّذِينَ يََْكُلُونَ ٱلر بَِـوٰا۟ لََ يَـقُومُونَ إِلََّ كَمَا يَـقُومُ ٱلَّذِى يَـتَخَبَّطهُُ ٱلشَّيْطٰـَنُ مِنَ ٱلْمَسِ  ۚ ذَٰ ِِ اَ ٱلْبـَيْعُ كَ  هُمْ قاَلُوٓا۟ إِنََّّ
ُ ٱلْبـَيْعَ وَحَرَّمَ ٱلر بَِـوٰا۟ۚ  فَمَن جَاءَٓهُۥ مَوْعِظَة ٌۭ مِ ن رَّب هِِۦ فٱََّتـَهَىٰ  ََ ٱللََِّّ   مِثْلُ ٱلر بَِـوٰا۟ ۗ وَأَحَلَّ ٱللََّّ ََ وَأمَْرهُُۥٓ إِ لَ ََ  فَـلَهُۥ مَا 

٢٧٥رِ   هُمْ فِيهَا خَـلِٰدُونَ وَمَنْ عَادَ فأَُو۟لـَئِٰٓكَ أَصْحَٰـبُ ٱلنَّا  
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Artinya : “Orang-orang yang memakan (bertransaksi dengan) riba tidak dapat 

berdiri, kecuali seperti orang yang berdiri sempoyongan karena kesurupan setan. 

Demikian itu terjadi karena mereka berkata bahwa jual beli itu sama dengan riba. 

Padahal, Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. Siapa pun 

yang telah sampai kepadanya peringatan dari Tuhannya (menyangkut riba), lalu 

dia berhenti sehingga apa yang telah diperolehnya dahulu menjadi miliknya dan 

urusannya (terserah) kepada Allah. Siapa yang mengulangi (transaksi riba), 

mereka itulah penghuni neraka. Mereka kekal di dalamnya. “ 

 

Selain ayat diatas ada juga ayat lain yang menjelaskan hal tersebut yang 

berkaitan dengan saham yaitu Q.S An-Nisa ayat 29 yang berbunyi : 

نَكُمْ بِِلْبَاطِلِ اِلََّٓ انَْ تَكُوْنَ تَِِارةًَ عَنْ تَـرَ ي     وَلََ تَـقْتُـلُوْٓا ايَّـُهَا الَّذِيْنَ اٰمَنُـوْا لََ تََْكُلُوْٓا امَْوَالَكُمْ بَـيـْ
ٍ  مِ نْكُمْۗ ا

  اَّْـفُسَكُمْۗ اِنَّ اللَّٰ َ كَانَ بِكُمْ رَحِيْمًا
Artinya : “Wahai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan harta 

sesamamu dengan cara yang batil (tidak benar), kecuali berupa perniagaan atas 

dasar suka sama suka di antara kamu. Janganlah kamu membunuh dirimu. 

Sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu.” 
 

Ayat diatas menjelaskan bahwa orang-orang yang memakan riba yakni 

melakukan transaksi riba dengan mengambil atau menerima kelebihan di atas 

modal dari orang yang butuh dengan mengeksploitasi atau memanfaatkan 

kebutuhannya, tidak dapat berdiri, yakni melakukan aktivitas, melainkan seperti 

berdirinya orang yang kemasukan setan karena gila. Mereka hidup dalam 

kegelisahan; tidak tenteram jiwanya, selalu bingung, dan berada dalam 

ketidakpastian, sebab pikiran dan hati mereka selalu tertuju pada materi dan 

penambahannya. 

Itu yang akan mereka alami di dunia, sedangkan di akhirat mereka akan 

dibangkitkan dari kubur dalam keadaan sempoyongan, tidak tahu arah yang akan 
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mereka tuju dan akan mendapat azab yang pedih. Yang demikian itu karena mereka 

berkata dengan bodohnya bahwa jual beli sama dengan riba dengan logika bahwa 

keduanya sama-sama menghasilkan keuntungan.  

Mereka beranggapan seperti itu, padahal Allah telah menghalalkan jual beli 

dan mengharamkan riba. Substansi keduanya berbeda, sebab jual beli 

menguntungkan kedua belah pihak (pembeli dan penjual), sedangkan riba sangat 

merugikan salah satu pihak. Barang siapa mendapat peringatan dari Tuhannya, 

setelah sebelumnya dia melakukan transaksi riba, lalu dia berhenti dan tidak 

melakukannya lagi, maka apa yang telah diperolehnya dahulu sebelum datang 

larangan menjadi miliknya, yakni riba yang sudah diambil atau diterima sebelum 

turun ayat ini, boleh tidak dikembalikan, dan urusannya kembali kepada Allah.  

Barang siapa mengulangi transaksi riba setelah peringatan itu datang maka 

mereka akan kekal masuk kedalam neraka.  Yang dimaksud kekal di dalam neraka 

ialah orang yang menghalalkan melmakan riba itu, atau maksudnya adalah tinggal 

di sana dalam waktu yang sangat lama. Karena tinggal di neraka untuk selama-

lamanya hanya berlaku bagi orang-orang kafir. Sedangkan orangorang yang 

bertauhid tidak akan kekal di dalamnya 
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2.3 Penelitian Terdahulu 

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

No 
Penulis/Tahun/

Jurnal 
Judul Variabel Hasil Penelitian 

1. Dina Maftukhah 

dan Dian 

Festiana Hadi 

Saputro 

 

Jurnal Of Social 

Science 

Researh, Vol.4, 

No.1, 2024 

Sinta 5 

Pengaruh 

ROA, ROE 

dan EPS 

terhadap harga 

saham pada 

sektor energy 

yang terdaftar 

di BEI tahun 

2021-2022 

ROE(X1), 

EPS (X2), 

Harga saham 

(Y1) 

Hasil penelitian 

menjelaskan bahwa return 

on asset (ROA) mempunyai 

pengaruh tidak signifikan 

secara persial terhadap 

harga saham. Sedangkan 

return on equity (ROE) dan 

Earning Per Share (EPS) 

mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap harga 

saham. 

2. Ikhda Choeru 

Tunisa, Agus 

Endro Suwarno 

 

Journal Of 

Economic, 

Business and 

Accounting, 

Vol. 7, No. 4, 

2024 

Pengaruh 

Return On 

Assets, Return 

On  

Equity, 

Earning Per 

Share, Dan 

Debt To 

Equity Ratio 

Terhadap 

Harga Saham 

 

Return On 

Assets (X1), 

Return On 

Equity (X2), 

Earning Per  

Share (X3), 

Debt To 

Equity Ratio 

(X4), Harga 

Saham (Y1) 

 

Hasil penelitian yaitu, 

Return On Assets tidak 

berpnengaruh terhadap 

harga saham, Return On 

Equity tidak berpengaruh 

terhadap harga saham, 

Earning Per Share 

berpengaruh terhadap harga 

saham, dan Debt To Equity 

Ratio tidak berpengaruh 

terhadap harga saham 

3. Lina Nofiana, 

Rizka Wahyuni 

Amelia, Siska 

Yunanti 

 

Jurnal Ilmiah 

M-Progress 

Vol.14, No.2, 

2024 

Sinta 5 

Pengaruh 

Return On 

Equity Dan 

Return On 

Investment 

Terhadap 

Harga Saham 

Pada Pt. 

Tower 

Bersama 

Return On 

Equity (X1), 

Return On 

Investment 

(X2), Harga 

Saham (Y1) 

Hasil pengujian 

menunjukkan bahwa secara 

parsial dan simultan adalah 

variabel Return On Equity, 

Return On Investmen tidak 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap Harga 

Saham. Koefisien 

determinasi yang diperoleh 

dari hasil pengujian 
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No 
Penulis/Tahun/

Jurnal 
Judul Variabel Hasil Penelitian 

Infrastructure, 

Tbk Periode 

2012-2021 

menunjukkan adanya 

pengaruh dari variabel 

independen terhadap 

variabel dependen sebesar 

9.6% sementara sisanya 

90.4% dipengaruhi variable 

lain diluar penelitian 

4. Ayumi Rahma, 

Budi Tri 

Santoso, 

Tubagus Arya 

Abdurachman 

Jurnal 

ARASTIRMA 

Universitas 

Pamulang, 

Vol.2, No.1, 

2022 

Sinta 5 

Pengaruh 

Rasio 

Keuangan Dan 

Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Harga Saham 

Profitabilitas 

(X1), 

Solvabilitas 

(X2), 

Likuiditas 

(X3), Ukuran 

Perusahaan 

(X4), Harga 

Saham (Y1) 

Hasil penelitian ini 

Profitabilitas   tidak   

berpengaruh   terhadap   

harga   saham. Solvabitas   

memiliki   pengaruh yang 

negatif terhada harga 

saham.  Likuiditas 

berpengaruh negatif 

terhadap harga saham. 

Ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap harga 

saham. 

5. Linda Evania, 

Maria Goreti 

Kentris Indarti. 

 

Jurnal Imiah 

Akuntansi dan 

Keuangan, Vol. 

5, No. 4, 2022 

Sinta 5 

Pengaruh 

struktur 

modal, ukuran 

perusahaan, 

pertumbuhan 

perusahaan, 

dan 

profitabilitas 

terhadap harga 

saham pada 

perusahaan 

manufaktur 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia 

Struktur 

modal (X1), 

ukuran 

perusahaan 

(X2), 

pertumbuhan 

perusahaan 

(X3), dan 

ROE (X4), 

harga saham 

(Y1) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

struktur modal berpengaruh 

negatif terhadap harga 

saham, namun ukuran 

perusahaan tidak 

berpengaruh. Seperti yang 

dihipotesiskan, 

pertumbuhan perusahaan 

dan profitabilitas 

berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

6. Hasna Rosyida, 

Amrie 

Volatilitas 

Harga Saham: 

Leverage 

(X1), Ukuran 

Hasil penelitian 

menyimpulkan bahwa 
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No 
Penulis/Tahun/

Jurnal 
Judul Variabel Hasil Penelitian 

Firmansyah, 

Setyo Baskoro 

Wicakso 

 

Jurnal 

Akuntansi 

Syariah, Vol.4, 

No.2, 2020 

Leverage, 

Ukuran 

Perusahaan, 

Pertumbuhan 

Aset 

Perusahaan 

(X2), 

Pertumbuhan 

Aset (X3), 

Volatilitas 

Harga Saham 

(Y1) 

leverage berpengaruh 

positif terhadap volatilitas 

harga saham, ukuran 

perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap volatilitas 

harga saham, dan 

pertumbuhan aset tidak 

berpengaruh terhadap 

volatilitas harga saham 

7. Musthafa, 

Cahya 

Rahmatiah 

 

Jurnal Ilmiah 

Ekonomi dan 

Bisnis, Vol.6, 

No.3, 2020 

Pengaruh 

Ukuran 

Perusahaan, 

ROE, DER 

dan EPS 

Terhadap 

Harga Saham 

Pada 

Perusahaan 

Makanan Dan 

Minuman 

Yang 

Terdaftar Di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 2015 

–2019 

Ukuran 

Perusahaan 

(X1), 

ROE(X2), 

DER (X3), 

EPS (X4), 

Harga Saham 

(Y1) 

Hasil penelitian pada 

penelitian ini menunjukan 

Ukuran Perusahaan, Return 

On Equity (ROE) Debt To 

Equity Ratio (DER) 

Earning Per Share (EPS) 

Berpengaruh Secara 

Simultan Terhadap Harga 

Saham Pada Perusahaan 

Industri Makanan Dan 

Minuman Di Bursa Efek 

Indonesia. Ukuran 

Perusahaan dan Return On 

Equity (ROE) Berpengaruh 

Secara Parsial Terhadap 

Harga Saham Pada 

Perusahaan Industri 

Makanan Dan Minuman Di 

Bursa Efek Indonesia. Debt 

To Equity Ratio (DER) dan 

Earning Per Share (EPS) 

tidak Berpengaruh Secara 

Parsial Terhadap Harga 

Saham Pada Perusahaan 

Industri Makanan Dan 

Minuman Di Bursa Efek 

Indonesia 
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No 
Penulis/Tahun/

Jurnal 
Judul Variabel Hasil Penelitian 

8. Christine 

Novita Dewi, 

Ellen Stefani, 

Dielanova 

Wynni Yuanita, 

 

Jurnal Ilmiah 

Manajemen 

Bisnis dan 

Inovasi, Vol.10, 

No.2, 2021 

Efek Moderasi 

Transparansi 

Pada 

Hubungan 

Koneksi 

Politik 

Terhadap 

Penurunan 

Harga Saham 

Koneksi 

Politik (X1), 

Risiko 

Penurunan 

Harga Saham 

(Y1), 

Transparansi 

(Z1) 

Hasil penelitian ini 

membuktikan bahwa 

koneksi politik berpengaruh 

negative terhadap risiko 

penurunan harga saham, 

daan juga membuktikan 

bahwa dengan adanya 

transparansi yang dilakukan 

perusahaan dengan koneksi 

politik ini memperkuat 

pengaruh negatif terhadap 

risiko penurunan harga 

saham. 

9. Mardianto, 

Juniyanti 

 

Global 

Financial 

Accounting 

Journal Vol.4, 

No.2, 2020 

Analisis 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Institusional, 

Koneksi 

Politik, 

Ukuran 

Perusahaan, 

ROE, Dan 

Leverage 

Terhadap 

Harga Saham  

Kepemilikan 

Institusional 

(X1), 

Koneksi 

Politik (X2), 

Ukuran 

Perusahaan 

(X3), ROE 

(X4), 

Leverage 

(X5), Harga 

Saham (Y1) 

Hasil penelitian ini 

menyatakan koneksi politik 

dan ukuran berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap harga saham. 

Sedangkan untuk variabel 

kepemilikan institusional, 

ROE, dan leverage 

berpengaruh negative 

terhadap harga saham 

10. Wei Lee, 

Lihong Wang 

 

Quantitative 

Finance and 

Accounting 

Journal, Vol. 

46, No. 2, 2017 

Do Political 

Connection 

Affect Stock 

Price Crash 

Risk ? Firm-

Level 

Evidence 

From China 

Political 

Connection 

(X1), Stock 

Price Crash 

Risk (Y1) 

Hasil penelitian ini 

menyatakan bahwa koneksi 

politik berpengaruh positif 

terhadap risiko jatunya 

harga saham 

 

Sumber : Data diolah peneliti (2025) 
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2.4 Kerangka Pemikiran 

Kerangka berpikir ialah model konseptual yang menunjukkan bagaimana 

elemen yang diidentifikasi sebagai fenomena yang penting. Kerangka pemikiran 

memberikan penjelasan teoritis tentang hubungan antar variabel yang diteliti. 

1. Variabel Bebas (Independent) :  

Return On Equity (ROE) (X1) 

Ukuran Perusahaan (X2) 

Political connection (X3)  

2. Variabel Terikat (Dependent) :  Harga Saham (Y) 

Berdasarkan pemikiran diatas maka dapat digambarkan sebuah kerangka 

pemikiran dalam penelitian ini sebagai berikut : 

Gambar 2. 1 Kerangka Pemikiran 

 

 

H1 

 

 H2  

 

H3 

 

H4 

Return On Equity 

(X1) 

Ukuran Perusahaan 

(X2) 

Political Connection 

(X3) 

Harga Saham 

(Y1) 
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2.5 Hipotesis 

Berdasarkan uraian yang telah di uraikan di latar belakang dan Rumusan Masalah 

serta berpegang pada telaah pustaka yang bersifat teoritis, maka penulis merumuskan 

hipotesis sebagai berikut : 

2.5.1 Pengaruh Return On Equity Terhadap Harga Saham 

Return On Equity merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan dari modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan bagu seluruh 

pemegang saham, baik saham biasa maupun preferen (Supriyanto et al., 

2023:127). Semakin rendah ROE, semakin sedikit keuntungan yang dapat 

diperoleh, sehingga harga saham cenderung turun. Di sisi lain, semakin tinggi 

ROE, semakin besar keuntungan bagi para pemegang saham, yang 

meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan oleh investor, sehingga 

harga saham meningkat.  

Penelitian yang dilakukan oleh (Nofiana et al., 2024) dimana Return On 

Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. Pada 

penelitian sebelumnya yang dilakukan (Maftukhah & Saputro, 2024) 

menyatakan bahwa Return On Equity (ROE) berpengaruh  positif dan 

signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian dari penelitian terdahulu 

diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 

H1 : Diduga terdapat pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga 

saham. 
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2.5.2 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham 

Menurut Brigham & Huston et al dalam (Goh, 2023) ukuran perusahaan 

adalah rata-rata yang diperoleh  perusahaan dengan total asset yang besar 

menunjukkan perusahaan tersebut telah mencapai kematangan serta perusahaan 

diperkiran stabil dan memiliki prospek jangka panjang. Semakin besar ukuran 

perusahaan yang dapat dilihat dari total asset maka harga saham perusahaan 

semakin tinggi, sedangkan apabila ukuran perusahaan semakin kecil maka 

harga saham akan semakin rendah (Wilsa Octaviany et al., 2021). 

Dalam penelitian sebelumnya yang dilakukan (Silalahi et al., 2022) 

membuktikan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham. Pada penelitian (Mamahit et al., 2021) menyatakan 

ukuran perusahaan terdapat pengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. Berdasarkan uraian dari penelitian terdahulu diatas, maka dapat 

dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 

H2 : Diduga terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga 

saham. 

2.5.3 Pengaruh Political Connection Terhadap Harga Saham 

Koneksi politik adalah hubungan atau jaringan yang dimiliki oleh individu 

atau entitas seperti perusahan dengan pihak yang memiliki kekuasaan politik. 

Menurut (Lee & Wang, 2017) menyatakan koneksi politik memiliki hubungan 

pada harga saham, mereka menjelaskan hubungan politik tersebut mungkin 

mengarah opasitas keuangan karena kegiatan antara perusahaan yang 
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terhubung dengan pemerintah seringkali tidak dapat diungkapkan atau biasanya 

bersifat non publik. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Mardianto & Juniyanti, 2020) dimana 

membuktikan koneksi politik terdapat pengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham. Berdasarkan uraian dari penelitian terdahulu diatas, maka dapat 

dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 

H3 : Diduga terdapat pengaruh Political Connection terhadap harga 

saham. 

2.5.4 Pengaruh ROE, Ukuran Perusahaan, dan Political Connection Terhadap 

Harga Saham 

Return On Equity (ROE) menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari modal sendiri. ROE yang tinggi memberikan sinyal 

positif kepada investor bahwa perusahaan mampu mengelola ekuitasnya secara 

efisien dan menguntungkan. Hal ini dapat meningkatkan daya tarik saham 

perusahaan di pasar modal. Sebaliknya, ROE yang rendah menunjukkan 

kinerja yang kurang maksimal, yang dapat menyebabkan menurunnya minat 

investor terhadap saham tersebut. 

Ukuran perusahaan juga menjadi indikator penting yang mencerminkan 

stabilitas dan kekuatan operasional suatu perusahaan. Perusahaan yang 

berukuran besar umumnya dianggap lebih mampu menghadapi risiko bisnis 

dan memiliki akses yang lebih luas terhadap sumber daya. Selain itu, 

perusahaan besar juga dinilai lebih transparan dan memiliki tata kelola yang 
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lebih baik, sehingga memberikan keyakinan lebih kepada investor. Di sisi lain, 

perusahaan yang lebih kecil cenderung dinilai lebih berisiko oleh pasar, 

terutama dalam kondisi ekonomi yang tidak stabil. 

Political connection menjadi faktor eksternal yang semakin relevan dalam 

dunia usaha modern. Koneksi politik dapat memberikan keuntungan tidak 

langsung kepada perusahaan, seperti kemudahan dalam memperoleh izin 

usaha, dukungan terhadap kebijakan yang menguntungkan, serta akses 

terhadap program-program pemerintah. Perusahaan yang memiliki hubungan 

erat dengan pihak-pihak yang berpengaruh dalam pemerintahan sering kali 

dipersepsikan lebih aman dan stabil, sehingga meningkatkan kepercayaan 

investor. Dari uraian diatas terdapat rumus hipotesis 4 sebagai berikut : 

H4: Diduga terdapat pengaruh ROE, ukuran perusahaan, dan political 

connection terhadap harga saham 

2.6 Konsep Operasional Variabel Penelitian 

Objek penelitian yang dimaksud adalah saham pada perusahaan Food and 

Beverage yang masuk kategori Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada dasarnya 

penentuan konsep operasional variabel penelitian serta pengukuran variabel dapat 

dilihat pada tabel sebagai berikut : 
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Tabel 2. 2 Operasional Variabel Penelitian 

No Variabel Definisi Variabel Rumus Skala 

1. Return On 

Equity 

(ROE) (X1) 

Return On Equity (ROE) merupakan 

rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan dari modal 

sendiri untuk menghasilkan 

keuntungan bagi seluruh pemegang 

saham, baik saham biasa maupun 

preferen (Supriyanto et al., 2023) 

ROE = 
Laba Setelah Pajak

Total Equikas
 

X 100% 

Rasio 

2. Ukuran 

Perusahaan 

(X2) 

Ukuran perusahaan adalah skala 

yang menggambarkan besar-

kecilnya suatu perusahaan yang 

dapat dinilai dari total asset, total 

penjualan, jumlah tenaga kerja, dan 

total pendapatan (Effendi & Ulhaq, 

2022) 

Firm Size = Ln 

Total Aset 

 

Rasio 

3. Political 

Connection 

(X3) 

Perusahaan yang terkoneksi politik 

adalah suatu perusahaan yang 

dimana para pemegang saham 

memegang saham terbanyak atau 

eksekutifnya adalah anggota atau 

mantan anggota parlemen (menteri, 

anggota militer dan anggota dewan 

lainnya), anggota eksekutif, legislatif 

maupun yudikatif atau yang 

berhubungan baik dan dekat dengan 

para politisi Faccio dalam (Wati & 

Momon, 2020) 

1 = Perusahaan 

terkoneksi politik 

 

0 = Perushaan 

tidak terkoneksi 

politik 

Dummy 

4. Harga 

Saham (Y1) 

Harga saham merupakan nilai saham 

dalam rupiah yang terbentuk akibat 

terjadinya aksi pembelian dan 

penawaran saham dibursa efek oleh 

sesama anggota bursa efek Hadi 

dalam (Bakti & Pebri, 2022) 

Harga saham =  

Harga Penutupan 

pada akhir tahun 

transaksi 

Nominal 

Sumber : data diolah peneliti (2025) 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Tempat dan Waktu Penelitian 

Penelitian dilakukan pada perusahaan sektor food and beverage yang terdaftar 

di bursa efek Indonesia tahun 2019-2023 dengan pengambilan data melalui website 

www.idx.co.id serta website lainnya yang bersangkutan dengan data masing-

masing perusahaan berupa data laporan tahunan atau annual report, dan laporan 

keuangan. Waktu penelitian yang dilakukan oleh peneliti dalam penelitian ini 

dimulai pada bulan November 2024 sampai selesai. 

3.2 Jenis dan Sumber Data 

3.2.1 Jenis Penelitian 

Jenis penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif. Metode penelitian 

kuantitatif merupakan penelitian yang menyediakan data berupa angka-angka 

dan analisis statistic dengan tujuan menguji hipotesis yang telah ditentukan. 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 

sekunder adalah sumber data yang diperoleh dengan cara membaca, 

memahami,dan mempelajari melalui media lain yang bersumber dengan 

literatur, dokumen, serta buku – buku (Sugiyono, 2022). 

3.2.2 Sumber Data 

Dalam Penelitian ini, data yang digunakan ialah data sekunder yang 

bersumber dari laporan tahunan atau annual report perusahaan sektor food and 

http://www.idx.co.id/
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beverage yang dipublikasikan oleh website resmi dari www.idx.co.id serta 

website dari masing-masing perusahaan berupa laporan tahunan atau annual 

report, dan laporan keuangan. 

3.3 Populasi dan Sampel 

3.3.1 Populasi 

Menurut (Sugiyono, 2022) “Populasi merupakan wilayah generalisasi 

yang terdiri dari objek atau subjek yang mempunyai karakteristik dan kualitas 

tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk kemudian dipelajari dan ditarik 

kesimpulannya”. Populasi pada penelitian ini yaitu 30 perusahaan sub sektor 

Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. 

3.3.2 Sampel 

Menurut (Sugiyono, 2022) Sampel merupakan bagian dari jumlah 

populasi yang mempunyai ciri-ciri atau keadaan tertentu. Teknik pengambilan 

sampel yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive 

sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan 

berbagai pertimbangan tertentu sesuai dengan kriteria yang diinginkan untuk 

menentukan jumlah sampel yang akan diteliti. Berdasarkan kriteria yang telah 

ditentukan, maka terdapat 10 perusahaan yang dapat dijadikan sampel karena 

sesuai dengan kriteria tertentu. Adapun kriterianya sebagai berikut : 
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Tabel 3. 1 Kriteria Sampel 

NO. Kriteria Sampel Jumlah 

1. 
Perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI berturut-turut 

periode 2019-2023 
33  

2. 
Perusahaan food and beverage yang mempublish laporan keuangan 

tidak lengkap secara berturut - turut di BEI periode 2019-2023 
(16)  

3. 

Perusahaan food and beverage yang tidak memiliki informasi dan 

data lengkap menurut variabel penelitian secara berturut - turut di 

BEI periode 2019-2023 

(3)  

4. 
Perusahaan food and beverage yang tidak berfokus utama pada 

perusahaan  food and beverage  periode 2019-2023 
(3) 

5. 
Perusahaan food and beverage yang mengalami kerugian  secara 

berturut - turut di BEI periode 2019-2023 
(1) 

Perusahaan yang dijadikan sampel 10 

Total Pengamatan pada annual report selama periode 2019-2023 

(5 tahun x 10 perusahaan) 
 50 

 

3.4 Teknik Pengumpulan data 

Menurut (Sugiyono, 2022) teknik pengumpulan data merupakan langkah yang 

paling strategis dalam penelitian, karena tujuan utama dari penelitian adalah 

mendapatkan data. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini 

ialah dengan cara metode studi pustaka dan metode studi dokumentasi. Metode 

studi pustaka yaitu metode pengumpulan data dengan melakukan telaah pustaka, 

mengkaji berbagai sumber seperti buku, jurnal dan sumber lainnya yang berkaitan 

dengan penelitian. Sedangkan metode dokumentasi yaitu dengan cara melihat, 

mengumpulkan dan mempelajari dokumen- dokumen dan data yang di perlukan, 

data tersebut berupa laporan tahunan Perusahaan Sektor Food and Beverage yang 

dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023 yang bisa 

dengan mudah diakses melalui website Bursa Eek Indonesia dan website resmi 

lainnya. 
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3.5 Metode Analisis Data 

3.5.1 Uji Stasioneritas 

Uji stasioneritas adalah tahap awal dalam analisis data runtut waktu (time 

series) untuk memastikan bahwa data yang digunakan memiliki sifat statistik 

yang stabil sepanjang waktu. Data runtut waktu dikatakan stasioner jika 

memiliki rata-rata, variansi, dan kovariansi yang konstan sepanjang periode 

pengamatan. Jika data tidak stasioner, maka hasil analisis, seperti regresi, bisa 

menimbulkan hubungan palsu (spurious regression) sehingga interpretasi 

menjadi menyesatkan (Widarjono, 2020). Salah satu konsep formal yang 

dipakai untuk mengetahui stasioneritas data adalah melalui : 

a. Uji Akar Unit (Unit Root Test) 

Uji akar unit ini dilakukan untuk mengamati apakah koefisien tertentu 

dari model autoregresif yang ditaksir mempunyai nilai satu atau tidak. 

Salah satu uji yang sering digunakan untuk menguji stasioneritas adalah uji 

akar unit metode uji Augmented Dickey-Fuller (ADF). Metode uji ADF 

pada dasarnya merupakan pengembangan dari uji Dickey-Fuller standar 

dengan menambahkan lag perbedaan (lagged difference) untuk mengatasi 

masalah autokorelasi pada error term. Data yang mengandung akar unit 

berarti data tersebut tidak stasioner dan memerlukan transformasi, biasanya 

dengan cara differencing. 

Prosedur untuk menentukan apakah data stasioner atau tidak dengan 

cara membandingkan antara nilai statistik Augmented DickeyFuller (ADF) 
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dengan nilai kritisnya yaitu distribusi statistik. Jika nilai statistik 

Augmented Dickey-Fuller (ADF) lebih besar dari nilai kritisnya, maka data 

yang diamati menunjukkan sudah stasioner dan jika sebaliknya nilai 

statistik Augmented Dickey-Fuller (ADF) lebih kecil dari nilai kritisnya, 

maka data tidak stasioner (Widarjono, 2020). 

Dalam uji akar unit Augmented Dickey-Fuller (ADF) pada level bila 

menghasilkan kesimpulan bahwa data tidak stasioner maka diperlukan 

proses diferensi data. Langkah-langkah pengujian akar unit sebagai berikut:  

Hipotesis: H0 data tersebut tidak stasioner.  

  Ha data tersebut stasioner. 

 Pengambilan keputusan dilakukan dengan kriteria: 

a. Jika Augmented Dickey-Fuller (ADF) test statistic > Test Critical values 

(critical values α = 5%) maka H0 ditolak. 

b. Jika Augmented Dickey-Fuller (ADF) test statistic < Test Critical 

values (critical values α = 5%) maka H1 diterima. 

3.5.2 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis data yang digunakan ialah statistic deskriptif yang digunakan 

untuk memberikan gambaran atau deskripsi suatu data. Dalam pengujian 

statistik deskriptif informasi atau output yang akan disajikan terkait dengan 

nilai maksimal, minimal, rata-rata (mean), dan standar deviasi (Ghozali, 2018) 

Adanya uji statistik deskriptif ini memberikan gambaran terhadap suatu data 

sehingga mudah dibaca dan mempermudah pengguna data. 



40 
 

 

 

3.5.2. Model Regresi Data Panel  

Dalam metode estimasi model regresi ini menggunakan analisis data 

panel dengan bantuan software E-views 12 dapat dilakukan menggunakan tiga 

pendekatan, antara lain:  

a. Common Effect (CE) Metode merupakan pendekatan model data panel 

yang paling sederhana karena hanya mengkombinasi data time series dan 

ceross section. Pada model ini dapat diperhatikan dimensi waktu maupun 

individu, sehingga diasumsikan bahwa perilaku data perusahaan sama 

dengan berbagai kurung waktu. Metode ini dapat menggunakan 

pendekatan Ordinary Least Square (OLS) atau teknik kuadrat terkecil 

untuk mengestimasi model data panel.  

b. Random Effect (RE) Pada model fixed effect memasukkan dummy 

bertujuan mewakili ketidaktahuan kita tentang model yang sebenarnya. 

Namun, dapat membawa konsekuensi berkurangnya derajat kebebasan 

(degree of freedom) sehingga pada akhirnya mengurangi efisiensi 

parameter. Untuk mengatasi masalah tersebut digunakanlah variabel 

gangguan (error term) yang dikenal dengan random effect. Model ini 

mengestimasi data panel dimana variabel gangguan mungkin saling 

berhubungan antar waktu dan antar individu (Widarjono, 2018). 
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3.5.3 Pemilihan Model Regresi Data Panel  

Tiga teknik estimasi dalam data panel, yaitu common effect, dan random 

effect. Untuk mengetahui model mana yang akan digunakan maka perlu 

diadakan uji pemilihan model. Metode yang digunakan dalam pemilihan model 

yaitu, Uji Lagrange Multiplier.  

Uji Lagrange Multiplier. Uji ini merupakan pengujian yang digunakan 

untuk memilih model estimasi data panel yaitu antara random effect dengan 

common effect. Uji LM ini didasarkan pada distribusi chi-square dengan 

degree of freedom sebesar jumlah variabel bebas. Jika nilai LM statistik > chi 

squared (0,05) maka H0 56 ditolak, yang berarti bahwa metode yang tepat 

adalah random effect model. Namun apabila nilai LM statistik < chi squared 

(0,05) maka H0 diterima, sehingga metode yang digunakan adalah common 

effect model. 

3.6 Uji Asumsi Klasik 

Menurut (Ghozali, 2018) suatu bentuk model regresi linear berganda dapat 

dikatakan baik jika terbebas dari asumsi-asumsi klasik statistik, yaitu uji normalitas, 

multikolinearitas, heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. Uji asumsi klasik 

digunakan dalam analisis regresi untuk memastikan bahwa model yang dibangun 

memenuhi syarat-syarat statistik yang diperlukan agar hasil estimasi menjadi valid, 

tidak bias, dan dapat diandalkan.  

Uji ini mencakup beberapa aspek, seperti uji normalitas digunakan untuk 

memastikan distribusi data residual normal. Uji multikolinearitas untuk mendeteksi 



42 
 

 

 

hubungan kuat antar variabel independen. Uji heteroskedastisitas untuk melihat 

apakah varians error tetap konstan. Uji autokorelasi untuk menghindari hubungan 

sistematis dalam error. Dengan melakukan uji asumsi klasik, peneliti dapat 

memastikan bahwa model regresi yang digunakan menghasilkan estimasi yang 

efisien dan akurat dalam menggambarkan hubungan antara variabel. 

3.6.1 Uji Normalitas 

Menurut (Ghozali, 2018) uji normalitas adalah pengujian yang dirancang 

untuk memeriksa apakah data variabel bebas dan terikat dalam  persamaan 

regresi, menghasilkan data yang berdistribusi normal atau tidak berdistribusi 

normal. Pengujian ini dilakukan dengan memeriksa sebaran data (titik) pada 

sumber diagonal scatte plot, dan pengambilan keputusan didasarkan pada hal-

hal berikut ; 

1. Model regresi berdistribusi normal jika titiknya tersebar di sekitar diagonal 

dan mengikuti arah diagonal atau histogram. 

2. Jika titik-titiknyajauh dari diagonal dan tidak mengikuti arah diagonal atau 

arah garis histogram, maka model regresi tidak berdistribusi normal. 

3.6.2 Uji Multikolinearitas 

 (Ghozali, 2018) mengatakan Uji multikolinieritas bertujuan untuik 

menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya koreilasi antar variabeil 

bebas (independen). Aturan pengambilan keputusan pada uji muiltikolinieiritas 

bisa dilakuikan deingan mengamati nilai Tolerance dan Variancei Inflation Factor 
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(VIF). Nilai toleirance yang reindah sama deingan nilai VIF tinggi (kareina VIF = 

1/Toleirancei).  

a. Nilai Tolerance ≤ 0,10 dan VIF ≥ 10, maka teirdapat geijala 

muiltikolinieiritas  

b. Nilai Tolerance ≥ 0,10 dan VIF ≤ 10, maka tidak terdapat gejala 

multikolinieritas  

3.6.3 Uji Autokorelasi 

Menurut (Ghozali, 2018) uji autokorelasi digunakan untuk menilai 

apakah terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode 

sebelumnya dalam model regresi linier. Uji ini bertujuan menguji apakah 

dalam model regresi linear ada korelasi antara kesalahan penggangu pada 

periode t periode -1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada 

problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan 

sepanjang waktu yang berkaitan satu sama lainnya. salah satu uji langrange 

multiplier (LM text) atau uji Durbin-Watson. Apabila nilai probabilitas > α = 

5% berarti tidak terjadi autokorelasi. Sebaliknya nilai probabilitas < α = 5% 

berarti terjadi autokorelasi. Uji model regresi yang baik adalah yang tidak 

terjadi autokorelasi. 

3.7 Analisis Regresi Data Panel 

Data panel adalah gabungan antara data cross section dan data time series, 

dimana unit cross section yang sama diukur pada waktu yang berbeda. Analisis 

regresi data panel adalah analisis regresi yang didasarkan pada data panel untuk 
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menganalisis hubungan antara satu variabel terikat dengan satu atau lebih variabel 

bebas (independent variable). Model estimasi dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 

Keterangan:  

Y = Harga Saham 

α = Konstanta  

β = Koefisien Regresi 

X1 = Return On Equity (ROE) 

X2 = Ukuran Perusahaan 

X3 = Political Connection 

e = error  

3.8 Uji Hipotesis 

Penelitian ini menggunakan uji hipotesis model regresi linier data panel dengan 

bantuan alat statistic Eviews versi 12. Uji hipotesis dilakukan untuk memperoleh 

kesimpulan atau keperluan menerima atau menolak hipotesis. Oleh karena itu, 

terlebih dahulu dilakukan pengujian hipotesis yang dilakukan secara parsial, dan 

simultan untuk mengetahui pengaruh varaibel bebas terhadap variabel terikat. 

3.8.1 Uji Parsial (Uji T) 

(Ghozali, 2018) meinyatakan bahwa Uiji parsial (uiji t) diguinakan uintuik 

meingeitahuii peingaruih masing-masing variabeil indeipeindein teirhadap variabeil 

deipeindein. Uiji parsial dapat diketahui melalui t-tabeil,t-hituingnya, dan dari 

tigkat signifikasinya. Ruimuis peineintuian t-tabeil deingan tingkat signifikansinya 

seibeisar 5% uiji duia arah antara lain:   

T tabeil = n – k – 1 ; 0,05/2 
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Keiteirangan: 

n = Juimlah Sampeil  

k = Juimlah Variabeil Beibas  

1 = Konstan 

Adapuin kriteiria peingambilan keipuituisan dalam peineilitian ini ialah seibagai 

beirikuit:  

a. Jika tingkat signifikan < 0,05 dan t hituing > t tabeil, maka Ha diteirima dan 

Ho ditolak yang artinya terdapat peingaruih yang signifikan antara variabeil 

indeipeindein teirhadap variabeil deipeindein.  

b. Ha ditolak yang artinya tidak terdapat peingaruih yang signifikan antara 

variabeil indeipeindein teirhadap variabeil deipeindein. 

3.8.2 Uji Simultan (Uji F) 

(Ghozali, 2018) meinjelaskan bahwa Uiji F atau iuiji simuiltan diguinakan 

uintuik meinguji apakah variabeil indeipeindein seicara beirsama-sama 

meimpeingaruihi variabeil deipeindein. Uiji F pada peineilitian ini meingguinakan 

tingkat signifikansi ataui keipeircayaan seibeisar 5% ataui 0,05, uintuik meineintuikan 

F-tabeil maka bisa dilihat deingan rumus :     

F tabeil = n – k – 1 ; k 

Keiteirangan :  

n = Juimlah Sampeil 

k = Juimlah Variabeil Beibas 

1 = Konstan  

Kriteiria pengambilan keipuituisan teirkait uiji seicara beirsama-sama (simuiltan) 

antara lain:  
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a. Jika nilai probabilitas signifikan < 0,05, dan F hituing > F tabeil, maka 

seiluruh variabeil indeipeindein beirpeingaruih teirhadap variabeil deipeindein. 

b. Jika nilai probabilitas signifikan > 0,05, dan F hituing < F tabeil, maka 

seiluruh variabeil indeipeindein tidak beirpeingaruih teirhadap variabeil deipeindein. 

3.8.3 Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 

 (Ghozali, 2018) meinyatakan bahwa Koeifisiein deiteirminasi (R²) 

merupakan alat uintuik meinguikuir derajat keimampuian suatu modeil dalam 

meinjelaskan variasi variabeil terikat. Nilai koeifisiein deiteirminasi sebesar antara 

0 sampai deingan 1 (0 < R2 < 1). Nilai koeifisiein deiteirminasi yang keicil yaitu 

beirarti keimampuian variabeil indeipeindein dalam meinjeilaskan variasi variabeil 

deipeindein sangat teirbatas. Seibaliknya, nilai meindeikati 1 beirarti variabeil 

indeipeindein meimbeirikan hampir seiluruh informasi yang dibuituihkan uintuik 

meimpreidiksi variabeil dependent. 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM LOKASI PENELITIAN 

 

4.1 Sejarah Bursa Efek Indonesia (BEI)  

Secara historis, pasar modal telah ada sejak jaman kolonial belanda, tepatnya 

sejak tahun 1912 di Batavia. Pasar modal tersebut didirikan oleh pemerintah Hindia 

Belanda untuk kepentingan kolonial atau VOC. Meskipun pasar modal sudah ada 

sejak itu, pertumbuhan dan perkembangannya tidak sesuai harapan. Bahkan, dalam 

beberapa periode, aktivitas pasar modal mengalami kevakuman. Hal ini disebabkan 

oleh beberapa faktor seperti perang dunia ke I dan II, pergantian kekuasaan dari 

pemerintahan kolonial ke pemerintahan republik Indonesia, dan berbagai kondisi 

yang menghambat operasi bursa efek untuk berjalan dengan lancar.  

Hingga pada akhirnya Bursa Efek Jakarta kembali di buka tanggal 10 Agustus 

1977 dan ditangani oleh Badan Pelaksanaan Pasar Modal (BAPEPAM). Institusi 

baru ini bahwa Departemen keuangan. Kegiatan perdagangan dan kapitalitas pasar 

sagam pun mulai meningkatkan seiring dengan perkembangan pasar finansial dan 

sektor swasta yang puncak perkembangan pada tahun 1990. Pada tahun 1991, bursa 

saham diswastanisasi menjadi PT. Bursa Efek Jakarta dan menjadi salah satu bursa 

saham dinamis di asia. Swastanisasi bursa saham ini menajdi PT. Bursa Efek 

Jakarta mengakibatkan beralihnya fungsi BAPEPAM menjadi Badan Pengawasan 

Pasar Modal.Bursa Efek terdahulu bersifat demand-follwing, namun setelah tahun 

1977 bersifat supplay-leading, artinya bursa dibuka pengertian mengenai bursa 
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pada masyarakat sangat minim sehingga pihak BAPEPAM harus berperan aktif 

langsung dalam memperkenalkan bursa. 

Tahun 1995 adalah tahun bursa efek Jakarta memasuki babak baru, karena 

pada tanggal 22 mei 1995 bursa efek Jakarta meluncurkan Jakarta automated 

tradingsystem (JATS). JATS merupakan suatu sistem perdagangan manual. Sistem 

baru ini dapat memfasilitasi perdagangan saham dengan frekuensi yang lebih besar 

dan lebih menjamin kegiatan pasar yang fair dan transaparan dibandingkan sistem 

perdagangan yang manual.  

Tahun 2007 menjadi titik penting dalam sejarah perkembangan pasar modal 

Indonesia. Dengan persetujuan para pemegang saham kedua bursa, BES 

digabungkan ke dalam BEJ yang kemudian menjadi bursa efek Indonesia (BEI) 

dengan tujuan meningkatkan peran pasar modal dalam perekonomian Indonesia. 

Pada tahun 2008, pasar modal Indonesia terkena imbas krisis keuangan dunia 

menyebabkan tanggal 8 sampai 10 oktober 2008 terjadi penghentian sementara 

perdagangan di bursa efek Indonesia. IHSG, yang sempat menyentuh titik tertinggi 

2.830,26 pada tanggal 9 januari 2008, terperosok jatuh hingga 1.111,39 pada 

tanggal 28 oktober 2008 sebelum ditutup pada level 1.3551,41 pada akhir tahun 

2008. Kemerosotan tersebut dipulihkan kembali dengan pertumbuhan 86.98% pada 

tahun 2009 dan 46,13% pada tahun 2010. 

4.2 Pengertian Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Bursa efek indonesia atau disingkat BEI adalah badan yang menyelenggarakan 

serta menyediakan infrastrukturuntuk memfasilitasi pertemuan antara penawaran 
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jual dan beli efek dari pihak-pihak yang hendak melakukan perdagangan efek 

tersebut. Didirikan dengan tujuan untuk menyediakan platform perdagangan yang 

efisien dan teratur bagi para anggota bursa efek dalam melakukan transaksi jual beli 

efek. Dengan adanya sistem dan infrakstruktur yang memadai, bursa efek 

memungkinkan para anggota untuk melakukan transaksi dengan cara yang efesien. 

Selain itu, Bursa efek dijalankan oleh PT. Bursa Efek Indonesia (PT.BEI). 

4.3 Visi Misi Bursa Efek Indonesia (BEI)  

a. Visi: Menjadi Bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia.  

b. Misi: Menciptakan infrastruktur pasar keuangan yang terpercaya dan kredibel 

untuk mewujudkan pasar yang teratur, wajar, dan efisien, serta dapat diakses 

oleh semua pemangku kepentingan melalui produk dan layanan yang inovatif. 

4.4 Deskripsi Data Penelitian  

Dalam penelitian ini, data yang digunakan adalah data sekunder. Berupa 

laporan Tahunan (annual report), dan laporan Keuangan yang diperoleh melalui 

website resmi Bursa Efek Indonesia. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah perusahaan sektor food and beverage yang terdaftar dibursa efek Indonesia 

(BEI) pada periode 2019-2023. Sebanyak 30 perusahaan yang kemudian dalam 

pemilihan sampel nya ditentukan berdasarkan pusposive sampling dengan 

menggunakan kriteria-keriteria tertentu untuk menetukan sampel sehingga yang 

dibutuhkan pada penelitian sebanyak 10 perusahaan, sehingga diperoleh 50 sampel 

data. Adapun perusahaan yang diteliti pada penelitian ini disajikan sebagai berikut : 
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Tabel 4. 1 Perusahaan yang dijadikan sampel 

No Kode Emiten Nama Perusahaan 

1. ADES Akasha Wira International 

2. CEKA Wilmar Sahaya Indonesia 

3. DLTA Delta Djakarta 

4. IKAN Eka Mandiri Cemerlang 

5. INDF Indofood Sukses Mandiri 

6. KEJU Mulia Boga Raya 

7. MYOR Mayora Indah 

8. ROTI Nippon Indosari Corpindo 

9. SKBM Sekar Bumi 

10. TBLA Tunas Baru Lampung 

Sumber : Data diolah Penelitian (2025) 
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BAB VI 

PENUTUP 

 

6.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat 

diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham perusahaan sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019–2023. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi ROE 

yang dihasilkan perusahaan, maka semakin tinggi pula kepercayaan investor 

terhadap kinerja perusahaan, sehingga dapat mendorong kenaikan harga saham. 

Temuan ini mendukung teori sinyal (signalling theory) yang menyatakan bahwa 

informasi keuangan yang baik, seperti tingginya profitabilitas, akan menjadi 

sinyal positif bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. 

2. Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham 

perusahaan sektor food and beverage periode 2019–2023, artinya semakin besar 

ukuran perusahaan justru cenderung menurunkan harga saham karena 

perusahaan besar dalam sektor ini menghadapi tantangan biaya operasional 

tinggi dan kurang fleksibel beradaptasi dengan tren pasar, sehingga investor 

lebih berhati-hati dalam menilai prospek sahamnya. 

3. Political Connection berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 

perusahaan sektor food and beverage periode 2019–2023, yang berarti semakin 
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kuat koneksi politik yang dimiliki perusahaan maka semakin meningkatkan 

kepercayaan investor, karena adanya kemudahan akses kebijakan, insentif, atau 

perlindungan regulasi yang mendukung stabilitas dan kenaikan harga saham. 

4. Variabel independen (X) yang terdiri dari ROE, ukuran perusahaan dan political

connection berpengaruh signifikan secara simultan (bersama-sama) terhadap

variabel dependen (Y) ialah harga saham.

5. Hasil uji stasioneritas melalui uji akar unit Augmented Dickey-Fuller (ADF)

menunjukkan bahwa variabel ROE telah stasioner pada level, sedangkan

variabel Ukuran Perusahaan dan Harga Saham menjadi stasioner setelah

dilakukan transformasi first differencing. Variabel Political Connection tidak

diuji karena bersifat dummy. Dengan demikian, seluruh variabel numerik dalam

penelitian ini telah memenuhi asumsi stasioneritas, sehingga model regresi dapat

digunakan dengan valid.

Secara keseluruhan, penelitian ini membuktikan bahwa faktor internal

perusahaan seperti profitabilitas dan ukuran perusahaan tetap menjadi pertimbangan 

utama investor dalam menentukan keputusan investasi, sedangkan faktor eksternal 

seperti koneksi politik memerlukan pengaruh tambahan yang lebih kuat untuk dapat 

memengaruhi harga saham secara signifikan di sektor ini. 



69 
 

 

 

6.2 Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang telah dikemukakan pada penelitian diatas, maka 

dapat diperoleh saran sebagai berikut : 

1. Bagi investor, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

bagi para investor dan calon invetor sebagai alat bantu dalam melakukan analisis 

dan sebagai tambahan informasi dalam pengambilan keputusan investasi pada 

suatu perusahaan. 

2. Bagi perusahaan Food & Beverage, agar dapat menjadi bahan pertimbangan 

dalam mengambil suatu keputusan dan kebijakan yang erat hubungannya dengan 

informasi laba pada suatu perusahaan. 

3. Bagi Akademis dan peneliti selanjutnya, diharapkan penelitian ini dapat 

dijadikan pembanding sektor lainnya yang di BEI, seperti sektor perbankan atau 

manufaktur, dapat memberikan pemahaman yang lebih luas mengenai faktor 

yang memengaruhi harga saham, dapat memperpanjang periode serta 

membahkan variabel lainnya. 
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DAFTAR LAMPIRAN 

LAMPIRAN 1 : 

Populasi Penelitian 

No. Kode Emiten Nama Perusahaan 

1. ADES Akasha Wira Internasional tbk. 

2. AISA Fks Food Sejahtera tbk. 

3. ALTO Tri Banyan Tirta tbk. 

4. ANJT Austindo Nusantara Jaya tbk 

5. BTEK Bumi Teknokultural Unggul tbk. 

6. BUDI Budi Starch Swetener tbk. 

7. CAMP Campina Ice Cream Industry tbk. 

8. CEKA Wilmar Cahaya Indonesia tbk. 

9. CLEO Sariguna Primatirta tbk 

10. COCO Wahana Interfood Nusantara tbk 

11. DLTA Delta Djakarta tbk 

12. DMND Diamond Food Indonesia tbk 

13. FOOD Sentra Food Indonesia tbk 

14. GOOD Garuda Food Putra Putri Jaya tbk 

15. HOKI Buyung Poetra Sembada tbk 

16. IIKP Inti Agri Resources tbk 

17. IKAN Era Mandiri Cemerlang tbk 

18. INDF Indofood Sukses Makmur tbk 

19. JPFA Japfa Comfeed Indonesia tbk 

20. KEJU Mulia Boga Raya tbk 

21. MGNA Magna Investama Mandiri tbk 

22. MAIN Malindo Feedmill tbk 

23. MLBI Multi Bintang Indonesia tbk 

24. MYOR Mayora Indah tbk 

25. PCAR Prima Cakrawala Abadi Tbk 

26. PSDN Prasidha Aneka Niaga tbk 

27. ROTI Nippon Indosari Corpindo tbk 

28. SKBM Sekar Bumi tbk 

29. SKLT Sekar Laut tbk 

30. STTP Siantar Top tbk 

31 ULTJ Ultra Jaya Milk Industry and Tranding Company tbk 

32 TBLA Tunas Baru Lampung tbk 

33 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur tbk 
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Lampiran 2 : 

Sampel Perusahaan 

No Kode Emiten Nama Perusahaan 

1. ADES Akasha Wira International 

2. CEKA Wilmar Sahaya Indonesia 

3. DLTA Delta Djakarta 

4. IKAN Eka Mandiri Cemerlang 

5. INDF Indofood Sukses Mandiri 

6. KEJU Mulia Boga Raya 

7. MYOR Mayora Indah 

8. ROTI Nippon Indosari Corpindo 

9. SKBM Sekar Bumi 

10. TBLA Tunas Baru Lampung 

 

Lampiran 3 : 

Tabulasi Data Variabel Periode 2019-2023 

NO. KODE EMITEN Periode 
ROE % UP % PC HG 

X1 X2 X3 Y 

1. ADES 

2019 15 13.62 1 1045 

2020 19 13.77 1 1460 

2021 27 14.08 1 3290 

2022 27 14.31 1 7175 

2023 23 14.55 1 9675 

2. CEKA 

2019 19,05 27.96 1 1670 

2020 14,42 28.08 1 1785 

2021 13,45 28.16 1 1880 

2022 14,24 28.17 1 1980 

2023 9,35 28.27 1 1845 

3. DLTA 

2019 26,28 21.08 1 6800 

2020 12,2 20.93 1 4400 

2021 18,68 20.99 1 3740 

2022 23,08 20.99 1 3830 

2023 21,39 20.91 1 3530 

4. IKAN 2019 13,98 25.29 0 147 
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2020 1,57 25.61 0 147 

2021 2,26 25.58 0 95 

2022 2,8 25.56 0 59 

2023 1,27 25.67 0 50 

5. INDF 

2019 11,3 18.38 1 7925 

2020 13,1 18.91 1 6850 

2021 13,5 19 1 6325 

2022 10,2 19.01 1 6725 

2023 11,8 19.04 1 6450 

6. KEJU 

2019 22,5 27.23 1 940 

2020 27,44 27.24 1 1355 

2021 24,7 27.37 1 1185 

2022 16,68 27.48 1 1430 

2023 11,98 27.44 1 1155 

 

7. 
MYOR 

2019 21 30.58 1 2050 

2020 19 30.62 1 2710 

2021 11 30.62 1 2040 

2022 15 30.73 1 2500 

2023 21 30.8 1 2490 

8. ROTI 

2019 7,6 29.17 1 1300 

2020 5,2 29.12 1 1360 

2021 9,9 29.06 1 1360 

2022 16,1 29.04 1 1320 

2023 13,9 29 1 1150 

9. SKBM 

2019 0,09 28.23 1 410 

2020 0,56 28.2 1 324 

2021 2,99 28.32 1 360 

2022 8,07 28.35 1 314 

2023 0,22 28.24 1 378 

10. TBLA 

2019 12,3 16.67 1 995 

2020 11,6 16.78 1 935 

2021 12,2 16.86 1 795 

2022 11,7 16.98 1 695 

2023 7,5 17.07 1 695 
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Lampiran 4 : 

MODEL REGRESI DATA PANEL 

1. Common Effect Model (CEM) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 02/18/25   Time: 11:06

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 50

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 4011.385 1658.218 2.419095 0.0196

X1 86.42565 42.01584 2.056978 0.0454

X2 -167.9580 52.65873 -3.189557 0.0026

X3 1369.029 1023.611 1.337450 0.1877

R-squared 0.360536     Mean dependent var 2382.480

Adjusted R-squared 0.318831     S.D. dependent var 2406.270

S.E. of regression 1985.965     Akaike info criterion 18.10222

Sum squared resid 1.81E+08     Schwarz criterion 18.25518

Log likelihood -448.5554     Hannan-Quinn criter. 18.16046

F-statistic 8.645064     Durbin-Watson stat 0.239487

Prob(F-statistic) 0.000117
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2. Random Effect Model (REM)

Dependent Variabel : Y 
Method : Panel EGLS (Cross-section random effect) 
Date : 02/18/25   Time : 11:30 
Sample : 2019 2023 
Periods included : 5 
Cross-sections included : 10 
Total panel (balanced) observations : 50 
Swamy and Arora estimator of component variances 

   Variabel Coefficient Std.Error t-Statistik      Prob 

 C 53.63973 25.61735 2.093883     0.0418 
  X1 6.792872 2.343166 2.899014     0.0057 

    X2 -11.18324 4.515365  -2.476709     0.0170 
    X3 22.54712 9.415810 2.394603     0.0208 

Effect Specification 
S.D.  Rho 

Cross-section random   0.000000    0.0000 
Idiosyncractic random   18.06271    1.0000 

Weighted Statistic 

R-squared 0.473047 Mean dependent var 43.04195 
Adjusted R-squared 0.438680 S.D. dependent var 23.25261 
S.E. of regression 17.42115 Sum squared resid 13960.84 
F-statistic 13.76475 Durbin-Watson stat 0.232181 
Prob (F-statistic) 0.000002 

Unweighted Statistic 

R-squared 0.473047 Mean dependent var 43.04195 
Sum square resid 13960.84 Durbin-Watson Stat 0.232181 
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Lampiran 5 : 

Pemilihan Model : Uji Lagrange Multiplier (LM) 

 

Lampiran 6 : 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  31.56243  1.654508  33.21694

(0.0000) (0.1983) (0.0000)

Honda  5.618045 -1.286277  3.063023

(0.0000) (0.9008) (0.0011)

King-Wu  5.618045 -1.286277  2.046084

(0.0000) (0.9008) (0.0204)

Standardized Honda  7.422811 -1.112309  0.970542

(0.0000) (0.8670) (0.1659)

Standardized King-Wu  7.422811 -1.112309 -0.123637

(0.0000) (0.8670) (0.5492)

Gourieroux, et al. -- --  31.56243

(0.0000)
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Series: Standardized Residuals

Sample 2019 2023

Observations  50

Mean      -7.64e-13

Median  -14.43751

Maximum  4750.586

Minimum -3344.210

Std. Dev.   1924.210

Skewness    0.563084

Kurtos is    3.219908

Jarque-Bera  2.742945

Probabi l i ty  0.253733 
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2. Uji Multikolinearitas

3. Uji Autokorelasi

Lampiran 7 : 

Uji Hipotesis 

1. Uji Parsial (Uji T)

Dependent Variabel : Y
Method : Panel EGLS (Cross-section random effect) 
Date : 02/18/25   Time : 11:30 
Sample : 2019 2023 
Periods included : 5 
Cross-sections included : 10 
Total panel (balanced) observations : 50 
Swamy and Arora estimator of component variances 

Variance Inflation Factors

Date: 03/16/25 Time: 23:37

Sample: 1 50

Included observations: 50

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C  2749685.  34.85859 NA

X1  1765.331  5.348018  1.267518

X2  2772.942  21.28856  1.069878

X3  1047779.  11.95471  1.195471

Weighted Statistics

R-squared 0.473047   Mean dependent var 43.04195

Adjusted R-squared 0.438680  S.D. dependent var 23.25261

S.E. of regression 17.42115   Sum squared resid 13960.84

F-statistic 13.76475   Durbin-Watson stat 0.232181

Prob(F-statistic) 0.000002
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   Variabel  Coefficient Std.Error t-Statistik      Prob 
 

          C   53.63973 25.61735 2.093883     0.0418 
  X1   6.792872 2.343166 2.899014     0.0057 

    X2             -11.18324 4.515365          -2.476709     0.0170 
    X3   22.54712 9.415810 2.394603     0.0208 

 

2. Uji Simultan (Uji F) 

 

3. Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 

 

  

Weighted Statistics

R-squared 0.473047   Mean dependent var 43.04195

Adjusted R-squared 0.438680  S.D. dependent var 23.25261

S.E. of regression 17.42115   Sum squared resid 13960.84

F-statistic 13.76475   Durbin-Watson stat 0.232181

Prob(F-statistic) 0.000002

Weighted Statistics

R-squared 0.473047   Mean dependent var 43.04195

Adjusted R-squared 0.438680  S.D. dependent var 23.25261

S.E. of regression 17.42115   Sum squared resid 13960.84

F-statistic 13.76475   Durbin-Watson stat 0.232181

Prob(F-statistic) 0.000002
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Lampiran 8 : 

Dokumen Bukti Variabel Political Connection 
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