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Dalam kesempatan ini, ijinkan saya untuk menyampaikan
pidato pengukuhan saya sebagai Guru Besar dalam bidang Ilmu
Manajemen Keuangan Perusahaan pada Fakultas Ekonomi dan
Bisnis, Universitas Airlangga dengan judul:

Peran Koneksi Politik dalam Mempengaruhi Kinerja
Perusahaan: Sebuah Kajian Teoritis dan Empiris dalam
Perspektif Ilmu Keuangan

Hadirin yang saya muliakan,

Dengan berakhirnya pemilihan umum presiden dan wakil
presiden tahun 2024 yang dimenangkan oleh pasangan Bapak
Prabowo Subianto dan Bapak Gibran Rakabuming Rakas'yang
secara sah telah dilantik menjadi Presiden dan Wakil Pregiden
Republik Indonesia pada tanggal 20 Oktober 2024, maka-tahapan
proses politik berikutnya yang harus dilakukan adalah proses
distribusi kekuasaan. Proses distribusi kekuasaan ini dilakukan
oleh presiden dan wakil presiden pemenang pemild dengan
mendistribusikan kekuasaan kepada para pendukungnya“dan
pihak-pihak lain yang diharapkan dapat merealisasikan visi,
misi dan janji-janjinya selama masa kampanye. Di antara para
pendukung presiden dan wakil presiden pemenang pemilu, ada
yang ditunjuk sebagai menteri yang menjalankan pamerintahan,
dan tidak sedikit di antara mereka yang ditunjuk sebagai komisaris
di BUMN, sebagai kompensasi atas dukungan yang mereka berikan
selama proses pemilu.

Pada umumnya, para pendukung presiden dan wakil presiden
pemenang pemilu yang ditunjuk sebagai komisaris dan direksi
BUMN mempunyai latar belakang politik yang kuat, yakni sedang
atau pernah menjadi pengurus partai politik, anggota sukarelawan
politik, dan mantan pejabat pemerintahan sipil, militer dan polri.
Dalam kajian ilmu keuangan, kondisi dimana terdapat anggota
dewan komisaris dan dewan direksi yang berlatar belakang politik
yakni sedang atau pernah menjadi pengurus partai politik, anggota
sukarelawan politik, dan mantan pejabat pemerintahan, disebut
dengan istilah koneksi politik perusahaan. Fenomena koneksi
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politik perusahaan tidak hanya terdapat di BUMN, namun juga
terdapat di perusahaan swasta di Indonesia. Penelitian Nasih ef
al. (2020) menunjukkan bahwa sebanyak sekitar 75% perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia memiliki koneksi politik.
Umumnya, tujuan perusahaan swasta menjalin koneksi politik
adalah untuk menjamin kelancaran operasi bisnisnya. Koneksi
politik yang kuat dalam suatu perusahaan akan menciptakan
suatu relasi antara bisnis dan politik yang kuat. Relasi bisnis dan
politik yang kuat akan cenderung meningkatkan tingkat korupsi
di level negara (Solihah, 2016).

Koneksi politik perusahaan merupakan salah satu isu penting
dals#m kajian ilmu keuangan (La Rocca et al., 2022; Faccio ef al.,
2006; Faccio, 2010; Claessens et al., 2008; Boubakri et al., 2012).
Riset-riset, dalam bidang keuangan berusaha menjelaskan peran
konek$i_politik dalam mempengaruhi kinerja perusahaan (La
Rocca et al., 2022; Proenca et al. 2020; Bertrand et al., 2018;
Niessén dan Reunzi, 2010; Domadenik et al., 2016; Gray ef al.,
2016; Faisal et al., 2023; Cahyono dan Ardianto, 2024; Wong dan
Hegy, 2018; Marzuki dan Shukri, 2019; Bunkanwanicha dan
Wiwattanakantang, 2009; Guo ef al., 2023; Li dan Jin, 2021;
Bralima et al., 2023; Tawiah et al., 2022). Dengan menggunakan
perspéktif ilmu keuangan, kajian peran koneksi politik dalam
metpengaruhi kinerja perusahaan dilakukan dengan menganalisis
petigaruh koneksi politik terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Pertanyaan penting yang perlu dijawab adalah apakah keberadaan
koneksipolitik dalam perusahaan ini memiliki peran penting dalam
meningkatkan kinerja perusahaan, atau justru sebaliknya, koneksi
politik ini malah akan menurunkan kinerja perusahaan. Oleh
karena itulah, pidato pengukuhan guru besar ini akan memberikan
suatu kajian teoritis dan empiris terkait pengaruh koneksi politik
terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Hadirin yang saya muliakan,

Ada tiga teori yang sering digunakan dalam riset-riset
keuangan untuk menjelaskan pengaruh koneksi politik terhadap
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kinerja keuangan perusahaan, yakni teori keagenan, teori resource-
based view, dan resource dependence theory (Hassan et al., 2023;
Faisal ef al., 2023; Hu et al., 2020; Bonardi, 2011; Xu et al., 2022;
Chen ef al. 2014; Najaf dan Najaf, 2021, Ben et al., 2023; Wang et
al., 2021).

Kajian Teoritis Pengaruh Koneksi Politik terhadap
Kinerja Keuangan Perusahaan dalam Perspektif Teori
Keagenan

Teori keagenan dikembangkan oleh Jensen dan Meckling
(1976), La Porta et al., (2000), La Porta ef al., (1999), Lefért
& Walker (2007), dan Azoury & Bouri, 2015). Teori kedgenan
menjelaskan bahwa adanya pemisahan antara kontrol\dan
kepemilikan atas suatu perusahaan menyebabkan/munculnya
perbedaan kepentingan antara agen (manajer) dan/prinsipal
(pemegang saham). Dengan kontrol yang dimilikinya atas
perusahaan, manajer cenderung menggunakan sumber daya
perusahaan untuk memaksimalkan kepentingan pribadinya,
sehingga merugikan kepentingan pemegang saham sebagai pemiilik
perusahaan. Di perusahaan dengan struktur kepemilikan.tersebar,
masalah keagenan murni terjadi antara manajer'dan pemegang
saham. Selanjutnya, di perusahaan dengan struktur kepemilikan
terkonsentrasi, masalah keagenan terjadi antara pemegang saham
pengendali (yang memiliki kuasa mengendalikan manajer)'dan
pemegang saham minoritas (pemegang saham publik yang tidak
memiliki kuasa mengendalikan manajer).

Dalam perspektif teori keagenan, keberadaan koneksi politik
dalam suatu perusahaan akan meningkatkan masalah keagenan
yang terjadi di dalam perusahaan, baik antara manajer dan
pemegang saham, maupun antara pemegang saham pengendali dan
pemegang saham minoritas (Hu ef al., 2020). Hal ini disebabkan
karena manajer yang terkoneksi politik cenderung lebih oportunis
dalam memuaskan kepentingan pribadinya dengan menggunakan
kontrol atas sumber daya perusahaan. Pengambilan keputusan
perusahaan oleh manajer yang terkoneksi politik juga cenderung
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dipengaruhi oleh faktor-faktor politik di luar perusahaan misalnya
agenda politik lembaga pemerintahan dan partai politik, sehingga
dapat merugikan perusahaan dan menurunkan kinerja perusahaan.
Oleh karena itu, dalam perspektif teori keagenan, koneksi politik
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Kajian Teoritis Pengaruh Koneksi Politik terhadap
Kinerja Keuangan Perusahaan dalam Perspektif Teori
Resource-Based View

Teori resource-based view dikembangkan oleh Wernerfelt
(1984), Barney (1991), Barney (2001), Barney et al. (2001).
Berdasarkan teori resource-based view, keunggulan kompetitif
perusahaan berasal dari pengembangan sumber daya unggul
yang dimilikinya. Dalam perspektif teori resource-based view,
konekgipolitik dalam suatu perusahaan dipandang sebagai salah
satu sumber daya unggul yang dimiliki perusahaan yang dapat
memberikan keunggulan kompetitif bagi perusahaan. Perusahaan
yang memiliki koneksi politik akan memperoleh beberapa manfaat
istimewa yakni memiliki akses ke sumber pendanaan yang mudah
dan berbiaya murah, mendapat subsidi (bantuan) dari pemerintah,
mendapat keringanan pajak, mendapat kemudahan izin impor dan
ekspor’ mudah mendapat izin usaha, dan dapat mempengaruhi
peraturan atau kebijakan publik agar menguntungkan bisnis
perusahaan. Oleh karena itu, dalam perspektif teori resource-
based view, koneksi politik berpengaruh positif terhadap kinerja
keuangan perusahaan.

Kajian Teoritis Pengaruh Koneksi Politik terhadap
Kinerja Keuangan Perusahaan dalam Perspektif
Resource Dependence Theory

Menurut resource dependence theory, untuk menjalankan
operasi bisnisnya yakni menghasilkan barang dan jasa serta
menjualnya kepada masyarakat, setiap perusahaan membutuhkan
sumber daya (Pfeffer & Salancik, 2015; Drees & Heugens, 2013;
Ozturk, 2021). Sumber daya tersebut meliputi sumber daya
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Tabel 1. Ringkasan Kajian Teoritis Pengaruh Koneksi Politik terhadap
Kinerja Keuangan Perusahaan

Teori = Pomjelasam = Prediksi
Teori Dalam perspektif teori keagenan, Koneksi
Keagenan keberadaan koneksi politik dalam politik
(Jensen & suatu perusahaan akan meningkatkan berpengaruh
Meckling, 1976; masalah keagenan yang terjadi di dalam  negatif
LaPortaefal,  perusahaan, baik antara manajer dan terhadap
2000; La Portaet pemegang saham, maupun antara kinerja

al.; 1999; Huet  pemegang saham pengendali dan keuangan
al., 2020) pemegang saham minoritas perusahaan
Teori Resource Dalam perspektif teori resource-based Koneksi
Based-View view, koneksi politik dalam suatu politik
(Wernerfelt,1984; perusahaan dipandang sebagai salah berpéngaruh
Barney, 1991; satu sumber daya unggul yang dimiliki positif
Barney, 2001; perusahaan yang dapat memberikan terhadap
Barney et al., keunggulan kompetitif bagi perusahaan. { kinerja
2001; Faisal e Perusahaan yang memiliki koneksi politik keuangan
al., 2023) akan memperoleh beberapa manfaat perusahaan

istimewa yakni memiliki akses ke sumber
pendanaan yang mudah dan berbiaya
murah, mendapat subsidi (bantuan) dari
pemerintah, mendapat keringanan pajak,
mendapat kemudahan izin impor dan
ekspor, mudah mendapat izin usaha, dan
dapat mempengaruhi peraturan atau
kebijakan publik agar menguntungkan

perusahaan.
Resource Dalam perspektif resource dependence Koneksi
Dependence theory, perusahaan yang memiliki koneksi politik
Theory (Pfeffer  politik akan mampu menjalin hubungan  berpengaruh
& Salancik, baik dengan lembaga pemerintahan positif

2015; Drees & (baik lembaga eksekutif, legislatif, dan terhadap
Heugens, 2013;  yudikatif), sehingga dengan hubungan kinerja
Ozturk, 2021; baik tersebut, perusahaan akan mampu  keuangan
Wang et al, 2021; menjamin ketersediaan sumber daya yang perusahaan
Najaf dan Najaf, dibutuhkan dan meningkatkan kendali
2021) atas pasokan sumber daya tersebut.

E.!_—llﬂ

DOI : Saga.Unair.ac.id

manusia, modal, material, tanah (lahan), mesin (teknologi), metode,
dan pasar. Dalam perspektif teori ini, kelancaran operasi bisnis
perusahaan, keberlangsungan hidup, dan kinerja perusahaan
tergantung pada sejauh mana perusahaan dapat mengamankan
sumber daya yang dibutuhkan dan meningkatkan kendali atas
pasokan sumber daya tersebut. Resource dependence theory
memandang hubungan antar organisasi sebagai sarana untuk
mengamankan sumber daya yang dibutuhkan dan meningkatkan
kendali atas pasokan sumber daya. Dalam perspektif resource
dependence theory, perusahaan yang memiliki koneksi politik akan
mampu menjalin hubungan baik dengan lembaga pemerintahan
(baiklembaga eksekutif, legislatif, dan yudikatif), sehingga dengan
hubungan baik tersebut, perusahaan akan mampu menjamin
ketersediaan sumber daya yang dibutuhkan dan meningkatkan
kendali atas pasokan sumber daya tersebut. Oleh karena itu, dalam
perspektif resotrce dependence theory, koneksi politik berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Ringkasan kajian teoritis pengaruh koneksi politik terhadap
kinerja perusahaan disajikan pada tabel 1.

Hadiringyang saya muliakan,

Kajian Empiris Pengaruh Koneksi Politik terhadap
Kineérja Keuangan Perusahaan

Karena secara teoritis, koneksi politik dapat berpengaruh
negatif ferhadap kinerja keuangan perusahaan berdasarkan
teori keagenan, dan dapat berpengaruh positif terhadap kinerja
kevangan perusahaan berdasarkan teori resource based-view dan
resource dependence theory, maka hasil-hasil penelitian empiris pun
Jjuga menunjukkan hasil yang bervariasi. Namun demikian, secara
umum terdapat pola pengaruh koneksi politik terdapat kinerja
keuangan perusahaan pada tiap-tiap negara di dunia, tergantung
pada kuat lemahnya sistem hukum dan tingkat korupsi di tiap-
tiap negara. Oleh karena itu, kajian empiris pengaruh koneksi
politik terhadap kinerja keuangan perusahaan dibagi pada dua
kelompok negara, yakni kelompok negara dengan sistem hukum
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kuat dan tingkat korupsi rendah, dan kelompok negara dengan
sistem hukum lemah dan tingkat korupsi tinggi.

Kuat lemahnya sistem hukum dan tingkat korupsi suatu
negara dapat diukur dengan skor corruption perceptions index
yang dikeluarkan oleh Transparancy International (Suyatmiko,
2021). Skor corruption perception index bernilai antara 1 dan 100.
Semakin besar skor corruption perceptions index suatu negara
menunjukkan semakin kuat sistem hukum dan semakin rendah
tingkat korupsi di negara tersebut. Oleh karena itu, perusahaan
dikatakan memiliki sistem hukum kuat dan tingkat korupsi
rendah jika memiliki skor corruption perceptions index di atas 50;
sebaliknya perusahaan dikatakan memiliki sistem hukum lemah
dan tingkat korupsi tinggi jika memiliki skor corruption perteptions
index di bawah 50. Dalam pidato ini, kelompok negara dengan
sistem hukum kuat dan tingkat korupsi rendah meliputi negara-
negara di Uni Eropa seperti Jerman, Perancis, Belanda, Irlandia,
Austria, Belgia, Luxemberg, Slovania, dan Finlandia; sertamegara
Australia. Sedangkan kelompok negara dengan sistem hukum
lemah dan tingkat korupsi tinggi meliputi Indonesia, Malaysia;
Thailand, Vietnam, China dan Nigeria.

Hadirin yang saya muliakan,

Pengaruh Koneksi Politik terhadap Kinerja Kenangan
Perusahaan di Negara dengan Sistem Hukum Kuat dan
Tingkat Korupsi Rendah

Kajian empiris oleh La Rocca et al., (2022) menginvestigast
pengaruh koneksi politik terhadap kinerja perusahaan di+31
negara Eropa dengan menggunakan data base LexisNexis yang
menyediakan indikator koneksi politik yang terstandarisasi.
Sampel penelitian mereka mencakup 2.370 perusahaan non-
keuangan pada tahun 2016 yang terdaftar di bursa efek yang ada
di 31 negara Eropa yang memiliki sistem keuangan, kelembagaan,
dan ekonomi yang sudah maju. Hasil penelitian La Rocca et
al., (2022) memberikan bukti empiris bahwa koneksi politik
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan,
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baik yang diukur dengan ukuran kinerja pasar (market to book
ratio) maupun yang diukur dengan kinerja operasional (return
on assets). Hasil penelitian ini sangat kokoh karena dari empat
ukuran koneksi politik yakni persentase koneksi politik di dewan
direktur, persentase koneksi politik di dewan eksekutif, persentase
eksekutif senior yang terkoneksi politik, dan persentase CEO yang
terkoneksi politik; semua ukuran koneksi politik berpengaruh
negatif terhadap kinerja pasar dan kinerja operasional perusahaan.
Dewan direktur dan dewan eksekutif yang terkoneksi politik
lebih mungkin memiliki kesempatan untuk menyalahgunakan
kewenangannya untuk kepentingan pribadinya. Hasil penelitian La
Rocea et al., (2022) pada perusahaan di negara-negara maju Eropa
ini menidukung teori keagenan terkait dengan pengaruh koneksi
politik terhadap kinerja keuangan perusahaan, yakni keberadaan
koneksi politik di dalam suatu perusahaan justru akan membuat
masalal keagenan yang dihadapi oleh perusahaan semakin
meningkat, sedangkan manfaat koneksi politik di negara-negara
maju Bropa tersebut lebih sulit untuk didapatkan oleh perusahaan.
Oleh karena itu, pada perusahaan di negara maju Eropa, semakin
tinggi tingkat koneksi politik perusahaan, semakin rendah kinerja
keuahgan pertisahaan.

Penelitian empiris oleh Proenca et al. (2020) mengkaji
pefigaruh koneksi politik terhadap kinerja perusahaan perbankan
di"18 negara yang menggunakan mata uang Euro dan di bawah
pengawagan European Central Bank. Sampel mereka adalah 83
perusallaan perbankan di 19 negara zona Eropa (antara lain
Jerman, Perancis, Belanda, Irlandia, Austria, Belgia, Luxemberg,
Sl6vania, dan Finlandia) pada periode tahun 2013-2017. Hasil
penelitian Proenca et al. (2020) menunjukkan bahwa koneksi
politik berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan yang
diukur dengan return on assets dan return on equity. Semakin tinggi
persentase anggota dewan direktur yang terkoneksi politik semakin
rendah kinerja keuangan perusahaan. Bank yang memiliki tingkat
koneksi politik tinggi cenderung memberikan pinjaman kepada
proyek yang tidak menguntungkan dan memiliki risiko kredit
tinggi, sehingga menurunkan kinerja keuangan perusahaan. Hasil

9



penelitian Proenca et al. (2020) pada perusahaan-perusahaan
di negara maju Eropa ini mendukung teori keagenan terkait
pengaruh koneksi politik terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Riset empiris Proenca et al. (2020) ini melengkapi riset empiris La
Rocea et al. (2022) yang juga sama-sama menggunakan setting
konteks negara-negara maju Eropa, namun berbeda sampel
penelitian, yakni Proenca et al. (2020) menggunakan sampel
khusus perusahaan-perusahaan perbankan, sedangkan La Rocca
et al. (2022) menggunakan sampel perusahaan-perusahaan non-
keuangan. Hasil yang didapat oleh kedua penelitian tersebut sama,
yakni untuk konteks negara-negara maju Eropa, pada perusahaan
perbankan maupun perusahaan non-keuangan, koneksi pélitik
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Studi empiris Bertrand et al. (2018) mengguhakan
sampel perusahaan yang terdaftar di Bursa Efel’ di Perancis
periode 1987-2002 meneliti pengaruh koneksi politik terhadap
kinerja perusahaan yang diukur dengan return on asset§ (rasio
profitabilitas). Hasil penelitian ini menunjukkan!bahwa' koneksi
politik berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Perusahaati
yang CEO-nya terkoneksi politik memiliki profitabilitas lebih
rendah dibanding perusahaan yang CEO-nya tidak terkéneksi
politik. Tidak ada bukti empiris yang kuat yang menunjitkkan
bahwa perusahaan yang terkoneksi politik di Peranci§ mempéroleh
keuntungan dari akses istimewa terhadap sumber daya\pemerintih
berupa bantuan (subsidi) pemerintah dan pengurangan pajak.
Melengkapi hasil studi Bertrand ef al., (2018), hasil studi Hamdi
(2024) dengan sampel perusahaan di Perancis periode 2012-2022
menunjukkan bahwa perusahaan yang terkoneksi politik memitiki
kualitas laba lebih rendah yang ditunjukkan dengan adanya
discretionary accrual yang lebih tinggi dan manipulasi aktivitas
riil yang lebih besar. Hasil riset Hamdi (2024) ini menunjukkan
bahwa koneksi politik dapat meningkatkan masalah keagenan pada
perusahaan-perusahaan di Perancis, sehingga dapat menurunkan
kinerja perusahaan. Hasil studi Bertrand et al. (2018) dan Hamdi
(2024) pada perusahaan-perusahaan di Perancis mendukung
teori keagenan terkait pengaruh koneksi politik terhadap kinerja
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keuangan perusahaan, yakni keberadaan koneksi politik dalam
sebuah perusahaan akan meningkatkan masalah keagenan
yang terjadi di perusahaan tersebut, sehingga kinerja keuangan
perusahaan akan mengalami penurunan.

Riset empiris Niessen dan Reunzi (2010) menggunakan
sampel perusahaan di Jerman mengkaji pengaruh koneksi politik
terhadap kinerja pasar perusahaan. Sampel mereka adalah
perusahaan-perusahaan di Jerman pada tahun 2006 dan 2007.
Hasil penelitian mereka menunjukkan bahwa koneksi politik
berpengaruh negatif terhadap kinerja pasar perusahaan di Jerman.
Perusahaan yang terkoneksi politik di Jerman memiliki nilai pasar
dangrowth opportunity lebih rendah dibanding perusahaan yang
tidak terkoneksi politik. Hasil empiris di Jerman menunjukkan
bahwa peran koneksi politik justru negatif bagi pemegang saham
perusdhaansperusahaan di Jerman, yang ditunjukkan dengan
rendahnya nilai pasar saham-saham perusahaan di Jerman yang
memiliki koneksi politik. Hasil studi Domadenik et al. (2016)
dengan\menggunakan sampel perusahaan di Slovenia periode
2000-2010, menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh
negatif terhadap kinerja perusahaan. Semakin tinggi persentase
anggota dewan direktur yang terkoneksi politik, semakin tinggi
kinerja perugahaan di Slovenia.

Gray et/al. (2016) meneliti pengaruh koneksi politik terhadap
nitdi pasar,perusahaan-perusahaan di Australia. Australia adalah
fiegara dengan tingkat korupsi dan lobi yang rendah. Penelitian
mereka menggunakan data koneksi politik dan cumulative
abnopmal return tahun 2007. Dalam penelitian ini, reaksi pasar
terhadap pengumuman pengangkatan direktur yang terkoneksi
politik diukur dengan menggunakan cumulative abnormal return
di sekitar tanggal pengumuman pengangkatan direktur yang
terkoneksi politik. Dengan menggunakan metode event study, hasil
penelitian mereka menunjukkan bahwa pasar bereaksi negatif
terhadap pengumuman pengangkatan direktur yang terkoneksi
politik pada perusahaan-perusahaan di Australia, dan justru
bereaksi positif terhadap pengumuman pengangkatan direktur
yang tidak terkoneksi politik. Hasil lainnya menunjukkan bahwa
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Tabel 2. Ringkasan Hasil Penelitian Empiris Pengaruh Koneksi Politik
terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan di Negara dengan
Sistem Hukum Kuat dan Tingkat Korupsi Rendah

Penulis  Ukuran Koneksi Ukuran  Hasil ~ Negara
i Perusahaan .

La Roccaet  Persentase koneksi Market to Koneksi politik 31 negara

al. (2022) politik di dewan book ratio berpengaruh maju di
direktur, persentase dan return on  negatif terhadap Eropa
koneksi politik di dewan assels kinerja keuangan

eksekutif, persentase perusahaan
eksekutif senior yang

terkoneksi politik, dan

persentase CEO yang

terkoneksi politik

Proencaet  Persentase anggota BReturn on Koneksi politik 19 negara
al. (2020) . dewan direktur yang assets dan berpengaruh maju
terkoneksi politik dan return on negatif terhadap di Uni
dummy koneksi politik ~ equity kinerja keuangan Eropa
perusahaan
Bertrand et  CEO terkoneksi politik ~ Return on Koneksi politik / Perancis.
al, (2018) i assets berpengaruh
negatif terhadap

kinerja kenangan
perusahaan

Niessen Dummy koneksi politik ~ Tobins Q Koneksi politik ~ Jerman
dan Reunzi berpengaruh
(2010) negatif terhadap
kinerja keuangan
perusahaan
Domadenik Persentase anggota Value added ~ Koneksi politik  Slayenia
etal. (2016) dewan direktur yang berpengaruh
terkoneksi politik negatif terhadap
kinerja keuangan
perusahaan
Grayetal.  Dummy koneksi politik ~ Cummulative Koneksi politik  Australia
(2016) abnormal berpengaruh
return negatif terhadap
kinerja keuangan
perusahaan
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reaksi pasar terhadap pengumuman pengangkatan direktur
yang terkoneksi politik lebih rendah pada perusahaan yang
terkoneksi politik dibanding perusahaan yang tidak terkoneksi
politik. Hasil studi Gray et al., (2016) menunjukkan tidak ada
bukti empiris bahwa koneksi politik mempunyai nilai penting bagi
pemegang saham perusahaan di Australia, namun sebaliknya
nilai pasar saham perusahaan justru mengalami penurunan
ketika perusahaan mengumumkan pengangkatan direktur yang
terkoneksi politik. Dengan kata lain, di Australia koneksi politik
justru berpengaruh negatif terhadap nilai pasar perusahaan.
Ringkasan hasil penelitian empiris pengaruh koneksi politik
terhadap kinerja keuangan perusahaan di negara dengan sistem
hukum'kuat dan tingkat korupsi rendah tampak pada tabel 2.

Hadirimyangsaya muliakan,

Pengaruh Koneksi Politik terhadap Kinerja Keuangan
Perusahaan di Negara dengan Sistem Hukum Lemah
dan Tingkat Korupsi Tinggi

Kajian empiris Faisal et al. (2023) menginvestigasi pengaruh
koneKsi politik terhadap kinerja perusahaan di Indonesia
berdagarkan perspektif teori resource based-view. Penelitian mereka
berfiiaksud menguji peran koneksi politik dalam mempengaruhi
kifierja perusahaan dengan menggunakan perspektif bahwa
koneksi politik merupakan sumber daya unggul perusahaan yang
dapat pienciptakan keunggulan kompetitif bagi perusahaan.
Sampél penelitian mereka adalah perusahaan publik yang terdaftar
diBursa Efek Indonesia periode 2016-2017. Hasil penelitian Faisal
et al. (2023) menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan
nilai pasar ekuitas perusahaan. Perusahaan yang terkoneksi
politik memiliki kinerja pasar lebih tinggi dibanding perusahaan
yang tidak terkoneksi politik. Perusahaan yang memiliki koneksi
politik memiliki keunggulan kompetitif yang lebih besar dibanding
perusahaan yang tidak memiliki koneksi politik, sehingga sesuai
dengan teori resource based-view, kinerja perusahaan yang
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terkoneksi politik lebih unggul dibanding perusahaan yang tidak
terkoneksi politik. Hasil penelitian Faisal et al., (2023) mendukung
teori resource based-view terkait pengaruh koneksi politik terhadap
kinerja perusahaan.

Studi empiris Ligita dan Muazaroh (2020) dengan
menggunakan sampel perusahaan non-keuangan di Indonesia
periode 2014-2017 juga menunjukkan hasil bahwa koneksi politik
berpengaruh positif terhadap kinerja pasar yang diukur dengan
Tobins Q. Berdasarkan studi ini, investor memandang bahwa
koneksi politik sebagai sumber daya yang berharga bagi perusahaan
di Indonesia. Dengan kata lain, pada perusahaan-perusahaan di
Indonesia, hasil empiris penelitian Ligita dan Muazaroh (2020)
mendukung teori resource based-view. Penelitian empiris €ahyono
dan Ardianto (2024) dengan menggunakan sampel perusahaan
non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesial période
2018-2022 memberikan bukti empiris bahwa koneksi politik
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan, dan koneksi
politik memperkuat pengaruh positif intellectual capital terhadap
kinerja perusahaan yang diukur dengan menggunakan/refurnen
assets dan return on equity. Secara umum hasil-hasil penelitian
empiris di Indonesia memberikan hasil bahwa koneksi politik
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan,baik
kinerja pasar maupun kinerja operasional perusahaan. Penelitian
Cahyono dan Ardianto (2024) mendukung teori resource.based-view
yang memandang koneksi politik sebagai sumber daya unggul yang
dapat menciptakan keunggulan kompetitif bagi perusahaan, Selain
mendukung teori resource based-view, sebenarnya hasil penelitian
Faisal et al. (2023), Ligita dan Muazaroh (2020) dan Cahyono dan
Ardianto (2024) juga mendukung resource dependence theory,
yang memandang koneksi politik sebagai sebuah sarana yang
efektif untuk menjamin ketersediaan sumber daya dan kelancaran
bisnis bagi perusahaan, sehingga dapat meningkatkan kinerja
perusahaan.

Penelitian empiris Wong dan Hooy (2018) mengkaji pengaruh
koneksi politik terhadap kinerja perusahaan di Malaysia. Dengan
menggunakan data sampel perusahaan di Malaysia periode
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2002-2016, hasil penelitian mereka memberikan bukti empiris
bahwa koneksi politik berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan yang diukur dengan Tobins Q. Koneksi politik diukur
melalui kepemilikan negara atas perusahaan dan keberadaan
anggota dewan direktur yang terkoneksi politik. Di Malaysia,
perusahaan yang dimiliki oleh negara dan perusahaan yang
anggota dewan direkturnya terkoneksi politik memiliki kinerja
lebih baik dibanding dengan perusahaan yang tidak dimiliki
oleh negara dan perusahaan yang anggota dewan direkturnya
tidak terkoneksi politik. Penelitian Marzuki dan Shukri (2019)
dengan menggunakan sampel perusahaan BUMN di Malaysia
periode 2011-2013, juga menunjukkan bahwa koneksi politik dalam
dewan direktur perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja
pertisahaan yang diukur dengan return on assets. Semakin tinggi
jumlah direktur yang terkoneksi politik, semakin tinggi kinerja
keuangan perusahaan di Malaysia. Secara umum, berdasarkan
hasil riset empiris yang dilakukan oleh Wong dan Hooy (2018)
serta Marzuki dan Shukri (2019), pada perusahaan-perusahaan di
Malaysia, hasil riset empiris menunjukkan bahwa koneksi politik
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan, baik
kinerja pasar maupun kinerja operasional.

Kajian empiris Bunkanwanicha dan Wiwattanakantang (2009)
menunjukkan bahwa di Thailand, perusahaan yang terkoneksi
politik melalui pemilik perusahaan yang menjadi pejabat tinggi
pemerintahan memiliki kinerja pasar lebih tinggi dibanding
dengan,/perusahaan yang tidak terkoneksi politik. Dengan kata
lain, Koneksi politik berpengaruh positif terhadap kinerja pasar
perusahaan. Pemilik perusahaan bisnis yang menjadi pejabat tinggi
pemerintahan di Thailand menggunakan kewenangannya untuk
membuat dan mengimplementasikan peraturan dan kebijakan
publik yang menguntungkan perusahaan mereka. Kebijakan
publik semacam itu tidak hanya menghambat pesaing domestik
tetapi juga investor asing. Akibatnya, perusahaan-perusahaan yang
memiliki koneksi politik di Thailand ini mampu menguasai lebih
banyak pangsa pasar. Riset empiris Ngo dan Ha (2024) dengan
menggunakan sampel perusahaan kecil dan menengah di Vietnam
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memberikan hasil empiris bahwa koneksi politik berpengaruh
positif terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan nilai laba
(value added) perusahaan. Perusahaan dengan koneksi politik
memiliki kinerja lebih baik dibanding perusahaan tanpa koneksi
politik di Vietnam.

Penelitian empiris di China oleh Guo et al. (2023) dengan
menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di bursa efek
yang ada di 5 kota besar China, yakni Beijing, Shanghai, Tianjin,
Chonggqing, dan Shenzen priode 2010-2015 menunjukkan bahwa
koneksi politik berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan
yang diukur dengan return on assets. Riset empiris Li dan Jin
(2021) dengan menggunakan sampel perusahaan di China periode
2007-2013 menunjukkan bahwa koneksi politik berpéngaruh
positif terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan refurn
on assets dan return on equity. Kajian empiris Brahma“et al.
(2023) menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh positif
terhadap kinerja pasar (nilai pasar) perusahaan di China, baik
pada perusahaan yang dimiliki oleh negara maupun perusahaan
yang dimiliki oleh swasta. Secara umum, hasil-hasil penelitian-di
China menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan perusahaan, baik kinerja pasar maupun
kinerja operasional perusahaan.

Kajian empiris oleh Tawiah et al., (2022) menginvestigasi
pengaruh koneksi politik terhadap kinerja keuangan perusahaan
di Nigeria. Sampel penelitian mereka adalah perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Nigeria periode 2011-2018. Hasil
penelitian Tawiah et al. (2022) menunjukkan bahwa koneksi‘politik
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan yang diukur
dengan return on assets dan Tobins Q. Perusahaan yang terkoneksi
politik memiliki kinerja pasar dan kinerja operasional lebih baik
dibanding perusahaan yang tidak terkoneksi politik. Semakin
tinggi tingkat koneksi politik dewan direksi perusahaan, semakin
tinggi kinerja pasar dan kinerja operasional perusahaan. Hasil
Tawiah et al. (2022) ini memberikan bukti empiris bahwa koneksi
politik memiliki peran penting bagi perusahaan di Nigeria untuk
meningkatkan kinerja keuangannya.
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Ringkasan hasil penelitian empiris pengaruh koneksi politik
terhadap kinerja keuangan perusahaan di negara dengan sistem
hukum lemah dan tingkat korupsi tinggi tampak pada tabel 3.

Tabel 3. Ringkasan Hasil Penelitian Empiris Pengaruh Koneksi Politik
terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan di Negara dengan

Sistem Hukum Lemah dan Tingkat Korupsi Tinggi

Penulis Ukuran Koneksi Negara
] f Politik
Eaisal ef al. (2023) Dummy koneksi Nilai pasar ~ Koneksi politik ~ Indonesia
politik ekuitas berpengaruh
positif terhadap
kinerja keuangan
perusahaan
Ligita dan Dummy koneksi Tobins Q Koneksi politik ~ Indonesia
Muazareh™(2020) \, politik berpengaruh
positif terhadap
kinerja keuangan
perusahaan
Cahyono dan Dummy koneksi Return on Koneksi politik  Indonesia
Ardianto (2024) politik assets dan berpengaruh
return on positif terhadap
equity kinerja keuangan
perusahaan
Wongdan Hooy = Kepemilikan negara Tobins Q Koneksi politik ~ Malaysia
(2018) atas perusahaan berpengaruh
dan keberadaan positif terhadap
anggota dewan kinerja keuangan
direktur yang perusahaan
terkoneksi politik.
Marzuki dan Persentase anggota Return on Koneksi politik ~ Malaysia
Shukri (2019) dewan direktur assets berpengaruh
yang terkoneksi positif terhadap
politik kinerja keuangan
perusahaan
Bunkanwanicha  Kepemilikan Market to Koneksi politik ~ Thailand
dan perusahaan oleh book ratio berpengaruh
Wiwattanakantang pejabat tinggi positif terhadap
(2009) pemerintahan kinerja keuangan
perusahaan
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Penulis =~ Ukuran Koneksi Ukuran Negara
Politik . Kinerja L
L ... . Perusshoan L
Ngo dan Ha Dummy koneksi Value added Koneksi politik ~ Vietnam
(2024) politik berpengaruh
positif terhadap
kinerja keuangan
perusahaan
Guo et al. (2023)  Level koneksi Return on Koneksi politik ~ China
politik manajerial  assets berpengaruh
positif terhadap
kinerja keuangan
perusahaan
Lidan Jin (2021) Dummy koneksi Return on Koneksi politik ~ China
politik assels dan berpengaruh
return on positif terhadap
equity kinerja keuangén
perusahaan
Brahma et al. Dummy koneksi Cummulative Koneksi politik  China
(2023) politik dan abnormal berpengaruh
persentase anggota  refurn dan positif terhadap
dewan direktur Tobins @ kinerja kenangan
yang terkoneksi perusahaan
politik
Tawiah et al. Dummy koneksi Return on Koneksi politik ~ “Nigeria
(2022) politik assets dan berpengaruh
Tobins @ positif terhadap
kinerja kenangan
perusahaan

Hadirin yang saya muliakan

Pola Pengaruh Koneksi Politik terhadap Kinerja
Keuangan Perusahaan berdasarkan Kondisi Sistem
Hukum dan Tingkat Korupsi Suatu Negara

Secara empiris, bukti-bukti empiris tentang pengaruh koneksi

politik terhadap kinerja keuangan perusahaan terbagi menjadi dua,
yakni koneksi politik dapat berpengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan perusahaan di suatu negara, namun di sisi lain, koneksi
politik juga dapat berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
perusahaan di negara yang lain. Secara umum terdapat pola
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pengaruh koneksi politik terhadap kinerja keuangan perusahaan
di tiap-tiap negara berdasarkan kondisi sistem hukum dan tingkat
korupsi di tiap-tiap negara. Dengan kata lain, pengaruh negatif
atau positif koneksi politik terhadap kinerja perusahaan tergantung
pada kuat lemahnya sistem hukum dan tinggi rendahnya tingkat
korupsi di suatu negara.

Hasil-hasil riset empiris di negara yang memiliki sistem
hukum kuat dan tingkat korupsi rendah (yang umumnya adalah
negara maju) menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh
negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hasil studi La
Rocca et al. (2022) dan Proenca et al. (2020) di negara-negara
uni Eropa; studi Bertrand et al. (2018) di Perancis; studi Niessen
dan-Reunzi (2010) di Jerman, studi Domadenik et al. (2016) di
Slovenia; dan studi Gray et al. (2016) di Australia memberikan
buktrempiris bahwa koneksi politik berpengaruh negatif terhadap
kinerjadkeuangan perusahaan. Berdasarkan data dari Transparency
International, negara-negara di Uni Eropa seperti Jerman, Perancis,
Belanda, Irlandia, Austria, Belgia, Luxemberg, Slovenia, dan
Finlandia; serta negara Australia merupakan negara yang memiliki
skor corpuption perception index di atas 50, yang berarti bahwa
negara-pegara tersebut memiliki sistem hukum yang kuat dan
tingkat korupsi yang rendah. Manfaat koneksi politik dalam sebuah
pertisahaan akan lebih sulit didapatkan oleh perusahaan di negara
déngan sistem hukum yang kuat dan tingkat korupsi rendah, dan
Jjustru masalah keagenan yang terjadi akan semakin serius dengan
adanya/koneksi politik di dalam perusahaan. Oleh karena itu,
peran’koneksi politik justru negatif dalam mempengaruhi kinerja
perusahaan di negara dengan sistem hukum kuat dan tingkat
korupsi rendah.

Sebaliknya, hasil-hasil riset di negara dengan sistem hukum
lemah dan tingkat korupsi tinggi (yang umumnya adalah negara
sedang berkembang) memberikan bukti empiris bahwa koneksi
politik berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Hasil studi Faisal et al. (2023), Ligita dan Muazarch (2020),
dan Cahyono dan Ardianto (2024) di Indonesia; studi Wong dan
Hooy (2018) dan Marzuki dan Shukri (2019) di Malaysia; studi
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Bunkanwanicha dan Wiwattanakantang (2009) di Thailand, ~ Pengaruh Neg‘“'“ ~ Corruption Sistem Hukum dan

hasil studi Ngo dan Ha (2024) di Vietnam, dan studi Guo ef al. - ?:P:;: m:“ . . ;’:dn;;pﬁan _ ngkat](m:upsl
(2023), Li dan Jin (2021), Brahma et al. (2023) di China; dan studi  terhadap . Score*
Tawiah et al. (2022) di Nigeria memberikan bukti empiris bahwa - Kinerja .

koneksi politik berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan Proenca et al. Negatif 19 negara  Diatas50  Sistem Hukum Kuat dan

perusahaan. Berdasarkan data dari Transparency International, (2020) gﬂﬂl i Uni Tingkat Korupsi Rendah
. . . . . . . ropa
negara Indonesia, Malaysia, Thailand, Vietnam, China dan Nigeria i P ! A TS
e . . Bertrand et al. Negatif Perancis 63 Sistem Hukum Kuat dan
merupakan negara yang memiliki skor corruption perception G018 Tinghat Korume Bendal
index di bawah 50, yang berarti bahwa negara-negara tersebut . : iy T LI
Hiti i Wik ] Bid R ; Niessen dan Negatif Jerman 80 Sistem Hukum Kuat dan
HICH L e un:‘ yaI.lg SEROR. AL B KR UL LI | YRR Reunzi (2010) Tingkat Korupsi Rendah
tinggi. Manfaat koneksi politik dalam sebuah perusahaan akan . Sy T e R T
lebih mudah didapatkan oleh perusahaan di negara dengan sistem \ ®016) Tingkat Korupsi Rendah
hukum yang lemah dan tingkat korupsi tinggi. Meskipun/masalah Gray gbal 2016) Negatif  Australia 86 Sistem Hukum Kuat dan
keagenan juga akan meningkat dengan adanya koneksi politik di Tingkat Korupsi Rendah
dalam perusahaan, namun secara umum manfaat/dari koneksi Faisal ofs®202% Positif  Indonesia 37 Sistem Hukum Lemah
politik masih lebih besar dari biaya keagenan @akibat koneksi \ dan Tingkat Korupsi
politik pada perusahaan di negara dengan sistem hukum lemah N  Tinggi i
dan tingkat korupsi tinggi. Oleh karena itu, peran koneksi politik y Ligita da_n( Positif Indonesia 37 Sistem Hukum Lemah
justru positif dalam mempengaruhi kinerja perusahaan dinegata \ ggzagh 4020) fif;igg“gkat e b
dengan sistem hukum lemah dan tingkat korupsi'tinggi, e oo BT TR T
. wiy . . s ALY 5101 naonesia alstem dukum Lema
Pola pengaruh koneksi politik terhad“ip kinerja ke}langan || Ardiantad2024) din Teiigkt Kerope
perusahaan berdasarkan sistem hukum dan tingkat korupsi negara Tinggi
tampak pada tabel 4. | Wong dan H.O.("J-_\,;_.  Positif Malaysia 49 . Sistem Hukum Lemah
! (2018) dan Tingkat Korupsi
: Tinggi
Tabel 4. Pola Pengaruh Koneksi P(.)lltlk terhadap Klnejr.]a Keuangar? | I Positif Mabutia 1A% NI T )
Perusahaan Berdasarkan Sistem Hukum dan Tingkat\Korupsi - Shukrif2019) dan Tingkat Korusei
£ p
Negara Tinggi
Penulis Pengaruh N a  Corruption Sistem Hukum dan ! Bunkanwanicha  Positif Thailand 32 Sistenll Hukum Lcm:‘lh
S :.. I_{on] = g_._. " Piveention Tinghnt Korups: d:in dgn T{ngkat Korupsi
~ Politik . Index i : Wiwattanakantang Tinggi
| el e (2009)
L Kinerja : B L Ngo dan Ha Positif Vietnam a1 Sistem Hukum Lemah
La Rocea et al. Negatif 3l negara Diatas50  Sistem Hukum Kuat dan (2024) de.m Ti.ngkat Korupsi
(2022) maju di Tingkat Korupsi Rendah Tinggi (i
Eropa
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Guo et al. (2023) i PL;l.Sit]'.f China 37 Sistem Hukum Lemah
dan Tingkat Korupsi
Tinggi

LidanJin (2021) Positif  China 40 Sistem Hukum Lemah
dan Tingkat Korupsi
Tinggi

Brahma et al. Positif China 41 Sistem Hukum Lemah

(2023) dan Tingkat Korupsi
Tinggi

Tawiah et al. Positif Nigeria 27 Sistem Hukum,Lemah

(2022) dan TingkatKorupsi
Tinggi

Keterangan: * Corruption Perception Index Score menunjukkan ukuran kuat
lemahnya sistem hukum dan tingkat korupsi suatu negara. 8kor lebih/dari 50
menunjukkan sistem hukum kuat dan tingkat korupsi lemah, sedangkan nilai
di bawah 50 menunjukkan sistem hukum lemah dan tingkat korupsi tinggi. Skor
Corruption Perception Index di atas merupakan skor Corruption Perceptiondndex
pada tahun penelitian.

Hadirin yang saya muliakan,

Simpulan

Dalam perspektif teori keagenan, koneksi politik dipandang
sebagai salah satu faktor yang dapat meningkatkan masalah
keagenan antara manajer dan pemegang saham, serta antara
pemegang saham pengendali dan pemegang saham minoritas.
-Manajer dan pemegang saham pengendali yang terkoneksi politik
cenderung memiliki perilaku oportunis lebih besar dibanding
manajer dan pemegang saham pengendali yang tidak terkoneksi
politik. Oleh karena itu, dalam perspektif teori keagenan,
koneksi politik berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan
perusahaan.
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Sebaliknya, dalam perspektif teori resource-based view,
koneksi politik dalam suatu perusahaan dipandang sebagai salah
satu sumber daya unggul perusahaan yang dapat digunakan untuk
menciptakan keunggulan kompetitif bagi perusahaan. Perusahaan
yang memiliki koneksi politik akan memperoleh beberapa manfaat
istimewa yakni memiliki akses ke sumber pendanaan yang mudah
dan berbiaya murah, mendapat subsidi (bantuan) dari pemerintah,
mendapat keringanan pajak, mendapat kemudahan izin impor dan
ekspor, mudah mendapat izin usaha, dan dapat mempengaruhi
peraturan atau kebijakan publik agar menguntungkan perusahaan.
Oleh karena itu, dalam perspektif teori resource-based view,
keneksi politik berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
perusahaan.

Dalam perspektif resource dependence theory, koneksi politik
dalam guatu'perusahaan dipandang sebagai salah satu faktor yang
dapat menjamin ketersediaan sumber daya dan meningkatkan
pasokan sumber daya yang dibutuhkan oleh perusahaan untuk
menjalankan Kegiatan operasi bisnisnya, yakni menghasilkan
bavang dan jasa, serta menjualnya kepada masyarakat. Perusahaan
yang memiliki koneksi politik akan mampu menjalin hubungan
baik ‘dengan lembaga pemerintahan (baik lembaga eksekutif,
legistatif, dan yudikatif), sehingga perusahaan akan lebih bisa
menjamin ketersediaan sumber daya yang dibutuhkannya untuk
menjalankan kegiatan operasi bisnisnya, yang meliputi sumber
daya manusia, modal, material, tanah (lahan), mesin (teknologi),
metode/dan pasar. Oleh karena itu, perusahaan yang terkoneksi
politik'akan dapat menjalankan kegiatan bisnisnya dengan lancar
dan berkesinambungan. Dengan demikian, dalam perspektif
resource dependence theory, koneksi politik berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan.

Hasil-hasil riset empiris di negara yang memiliki sistem
hukum kuat dan tingkat korupsi rendah (yang umumnya adalah
negara maju) menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh
negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Manfaat koneksi
politik dalam sebuah perusahaan akan lebih sulit didapatkan
oleh perusahaan di negara dengan sistem hukum yang kuat dan
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tingkat korupsi rendah, dan justru masalah agensi yang terjadi
akan semakin serius dengan adanya koneksi politik di dalam
perusahaan.

Sebaliknya, hasil-hasil riset di negara dengan sistem hukum
lemah dan tingkat korupsi tinggi (yang umumnya adalah negara
sedang berkembang) memberikan bukti empiris bahwa koneksi
politik berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Manfaat koneksi politik dalam sebuah perusahaan akan lebih
mudah didapatkan oleh perusahaan di negara dengan sistem
hukum yang lemah dan tingkat korupsi tinggi. Meskipun masalah
agensi juga akan meningkat dengan adanya koneksi politik di
dalam perusahaan, namun secara umum manfaat dari kon€ksi
politik masih lebih besar dari biaya keagenan akibat Koneksi
politik pada perusahaan di negara dengan sistem hukam lemah
dan tingkat korupsi tinggi.

Hadirin yang saya muliakan,

REKOMENDASI

Rekomendasi bagi Perusahaan

Bagi perusahaan yang beroperasi di negara dengan-sistem
hukum kuat dan tingkat korupsi rendah, sebaiknya perusahaan
tidak memiliki koneksi politik dalam jajaran dewan direktur/
dewan komisarisnya atau mengurangi tingkat koneksi politik
dalam jajaran dewan direktur/dewan komisarisnya. Di negara
dengan sistem hukum kuat dan tingkat korupsi rendah, manfaat
koneksi politik akan lebih sulit didapatkan oleh perusahaan,
sehingga biaya keagenan yang muncul akibat koneksi politik akan
lebih besar dibanding manfaat dari koneksi politik. Hasil kajian
empiris membuktikan bahwa peran koneksi politik justru negatif
dalam mempengaruhi kinerja perusahaan di negara dengan sistem
hukum kuat dan tingkat korupsi rendah, yang berarti bahwa
koneksi politik berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan
perusahaan.
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Bagi perusahaan yang beroperasi di negara dengan sistem
hukum lemah dan tingkat korupsi tinggi, sebaiknya perusahaan
memiliki koneksi politik dalam jajaran dewan direktur/dewan
komisarisnya atau meningkatkan tingkat koneksi politik dalam
jajaran dewan direktur/dewan komisarisnya. Di negara dengan
sistem hukum lemah dan tingkat korupsi tinggi, manfaat
koneksi politik akan lebih mudah didapatkan oleh perusahaan,
sehingga manfaat dari koneksi politik akan lebih besar dari biaya
keagenan yang muncul akibat koneksi politik. Hasil riset empiris
membuktikan bahwa koneksi politik memiliki peran positif dalam
mempengaruhi kinerja perusahaan di negara dengan sistem
hukum lemah dan tingkat korupsi tinggi, yang berarti bahwa
koneksivpolitik berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
perugahaan.

Rekomendasi bagi Pemerintah

Pemerintah bersama lembaga legislatif dan yudikatif perlu
memperkuat sistem hukum di Indonesia melalui pembuatan
peraturan perundang-undangan yang pro pada pemberantasan
korupsi-gerta melalui penegakan hukum yang kuat dan tidak
pandang buluy, karena dengan kuatnya sistem hukum maka
keberadaan koneksi politik menjadi tidak diperlukan atau kurang
diperlukan Jagi bagi perusahaan untuk menjamin kelancaran
bisnisnya dan meningkatkan kinerjanya. Dengan demikian,
perusahaan menjadi dapat fokus pada faktor-faktor lain yang non-
politis untuk dapat meningkatkan kinerjanya secara berkelanjutan
misalnya dengan meningkatkan praktik good corporate governance
(penerapan prinsip transparansi, akuntabilitas, responsibilitas,
independensi, serta kesetaraan dan kewajaran) dan meningkatkan
aktivitas terkait dengan environmental, social, and governance
(ESG). Peningkatan kinerja perusahaan yang disebabkan oleh
faktor non-politis melalui penerapan good corporate governance
dan ESG akan dapat menciptakan peningkatan kinerja dan nilai
perusahaan secara berkelanjutan baik dalam jangka pendek
maupun jangka panjang.
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Dengan sistem hukum yang kuat, tingkat koneksi politik
perusahaan akan menurun. Menurunnya tingkat koneksi politik
perusahaan dapat mengurangi tingkat relasi antara bisnis dan
politik. Berkurangnya tingkat relasi bisnis dan politik dapat
menurunkan tingkat korupsi di level negara. Menurunnya
tingkat korupsi di level negara dapat menyebabkan alokasi dana
dan sumber daya yang dimiliki negara menjadi lebih efektif
dan efisien dalam mendukung program-program Pemerintah.
Dengan demikian cita-cita untuk mewujudkan negara yang adil
makmur gemah ripah loh jinawi, negara yang baldatun toyyibatun

warobbun ghofur akan segera terwujud. Aamiin. Aamiin. Ya Rabbal

‘Alamiin.
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