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BAB I  

PENDAHULUAN 
 

1.1 LATAR BELAKANG  

Penyakit virus corona atau sering dikenal dengan Covid-19 merupakan 

virus yang menyebar ke seluruh dunia dan mengguncang perekonomian. 

Organisasi Kesehatan Dunia melaporkan bahwa virus ini pertama kali terjadi 

di Wuhan, China, pada 31 Desember 2019. (WHO). Saking luasnya 

penyebaran virus corona, maka disebut sebagai pandemi. Dengan 

ditemukannya kasus pertama pada 2 Maret 2020, Indonesia menjadi salah satu 

negara yang terkena dampak wabah ini. Virus ini tidak hanya menimbulkan 

bahaya bagi kesehatan tetapi juga berdampak besar pada perekonomian. 

Pandemi Covid-19 di Indonesia yang dimulai pada awal Mei 2020 

mendorong masyarakat Indonesia untuk beradaptasi dengan “kenormalan 

baru”. mulai dari menghentikan aktivitas sehari-hari, pekerjaan, belajar, atau 

kegiatan rekreasi. Pembatasan sosial berskala besar atau PSBB diberlakukan 

oleh pemerintah sebagai dampak dari meningkatnya kasus Covid-19 di 

Indonesia. Beberapa bisnis atau organisasi menerapkan kebijakan work from 

home atau bekerja dari rumah dalam upaya mempertahankan operasionalnya. 

Perekonomian Indonesia juga terkena dampak dari kebijakan tersebut. 

Akibat pandemic Covid-19 yang terjadi semua bursa saham di dunia 

mengalami penurunan harga efek. Sejak awal Januari 2020 IHSG Bursa Efek 

Indonesia (BEI) mengalami penurunan hingga titik terendah terjadi di awal 

April, tetapi memasuki bulan Mei 2020 mulai menunjukkan tren bergerak naik. 

Industri manufaktur merupakan industri yang mampu bertahan di masa 

pandemi- Covid-19. 

Pandemi Covid-19 menyebabkan gejala yang meluas dan menyebabkan 

bencana ekonomi global. Pandemi Covid-19 berdampak signifikan terhadap 

sejumlah sektor publik maupun dunia niaga, khususnya Bursa Efek Indonesia 

dan pasar saham global. Menurut Martinus (2002) “Maraknya sistem 

pembatasan sosial yang diberlakukan akibat kepanikan yang mengawali 

Covid-19 mengharuskan penerapan lockdown untuk memutus mata rantai 

distribusi.” 
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Menurut persentase PDB yang disumbangkan masing-masing pulau 

kepada negara pada kuartal kedua tahun 2020, Jawa memberikan kontribusi 

58,55 persen. Menurut Katadata (2020). “Hal ini menunjukkan bahwa jika 

perekonomian Jawa menurun, perekonomian Indonesia juga akan mengalami 

hal yang sama. Untuk Covid-19, yang menyumbang 66,3 persen kasus baru 

secara nasional per 7 September 2020, Pulau Jawa masih menjadi titik fokus 

wabah.” Tak heran jika ekonomi pulau terpadat di Indonesia itu menyusut 

6,69 persen pada kuartal II 2020 dibandingkan periode yang sama tahun lalu 

karena negara itu menerapkan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) 

untuk memangkas perekonomian. penularan Covid-19 secara berantai. 

Hampir semua industri di Indonesia mengalami kontraksi. Pertanian, 

komunikasi dan informasi, pelayanan kesehatan, dan penyediaan air 

merupakan beberapa sektor usaha yang masih dapat tumbuh dengan baik. 

Tentu saja, provinsi-provinsi dengan ekonomi yang dibangun di atas sektor-

sektor ekonomi yang masih berkembang dengan baik dapat menahan 

penurunan yang parah. Karakteristik ekonomi setiap provinsi berbeda secara 

alami di negara kepulauan yang dipisahkan oleh badan air. Akibatnya, 

berdasarkan kekhasan ekonomi lokal, setiap provinsi harus membuat strategi 

pemulihan ekonomi. 

Perlambatan ekonomi akibat pandemi Covid-19 telah dikonfirmasi oleh 

Badan Pusat Statistik (BPS) yang diisyaratkan dengan kontraksi pertumbuhan 

yang sangat signifikan. PDB Indonesia meningkat sebesar -5,32% pada 

triwulan II tahun 2020, -3,49% pada triwulan III tahun 2020, dan -2,19% pada 

triwulan IV tahun 2020. (y-on-y). Meskipun pertumbuhan ekonomi makro 

pada Q1 2021 masih negatif sebesar 0,74 persen, hal tersebut hanya dipandang 

samar sebagai tanda pemulihan ekonomi (BPS, 2021). Secara positif, menurut 

kinerja kuartal tersebut, tren menuju pemulihan sudah mulai muncul, 

kontraksi mereda, atau pertumbuhan semakin cepat. 

Wabah pandemi COVID-19 menyebabkan kekacauan di semua negara 

sepanjang waktu wabah. Sejak diumumkannya Covid-19 telah berlipat ganda, 

menelan banyak korban, dan menimbulkan masalah di setiap negara. Epidemi 

telah menyebabkan penurunan di semua sektor ekonomi di seluruh negara. 

Menurut informasi dari R&D pertanian, “Sektor pertanian menjadi salah satu 

yang terkena dampak pandemi Covid-19. Wabah Covid-19 telah memberikan 

dampak negatif bagi negara Indonesia. Dibandingkan triwulan I 2020 yang 
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pertumbuhan ekonominya mencapai 2,97%, triwulan II 2020 pertumbuhan 

ekonominya minus 5,32%, menurut angka Badan Pusat Statistik (BPS) 

Agustus lalu. Mayoritas masyarakat di Indonesia, negara yang sangat 

bergantung pada pertanian dan memiliki jumlah penduduk pedesaan yang 

cukup besar, adalah petani. Bagi sebagian besar penduduk Indonesia, produk 

pertanian merupakan sumber pendapatan utama mereka.” 

Industri pertanian di Indonesia perlu meningkatkan produksi sebanyak 

mungkin, yang pada akhirnya dapat mengarah pada terciptanya swasembada 

pangan, tetapi hal itu akan sulit dilakukan karena luas wilayah pertanian yang 

semakin meluas, menurut data dari Badan Pusat Statistik (BPS) Indonesia. 

“Pada tahun 2013 luas kawasan pertanian adalah 8.128.599 hektar, disusul 

tahun 2014 seluas 8.111.593 hektar, dan 8,08 hektar. Data menunjukkan 

bahwa luas lahan semakin menyusut, iklim berubah, komoditas lain 

berkembang, teknologi belum maju, dan salah satu permasalahan khususnya 

yang sering meresahkan petani adalah adanya hama dan penyakit yang 

merusak tanaman yang dihasilkan.” 

Mengingat pemerintah Indonesia akan bergantung pada sektor pertanian 

untuk meningkatkan produk domestik bruto (PDB) pada tahun 2021, 

pertanian jelas merupakan salah satu komoditas terpenting di Indonesia. 

Industri pertanian menjadi semakin penting dalam upaya memperkuat 

perekonomian Indonesia di masa wabah Covid-19 akibat permintaan yang 

meningkat tersebut. Di sisi lain, karena rendahnya pemasaran hasil pertanian 

ini, yang membuat produknya jarang diketahui masyarakat luas, banyak 

kelompok masyarakat yang kadang tidak diuntungkan dengan isu yang terjadi. 

Sekitar 70 juta orang bekerja sebagai petani pada tahun 2018, menurut 

data dari Survei Sensus Pertanian, dengan budidaya padi merupakan 

mayoritas dari tenaga kerja orang-orang tersebut. Namun ternyata dengan 

banyaknya penduduk yang bekerja sebagai petani, masyarakat lebih 

cenderung untuk sekedar mengkonsumsi hasil pertaniannya tanpa 

memberikan dampak yang menguntungkan bagi perekonomian lokal. Karena 

hasil pertanian mereka banyak yang tertahan di lahan milik petani, terkadang 

tidak dapat dikenali oleh masyarakat di luar masyarakat. Era teknologi saat ini 

tidak dimanfaatkan oleh manusia, oleh karena itu hal ini mungkin terjadi. 

Klaim ini didukung oleh data Survei Pertanian Antar Sensus tahun 2018 

(SUTAS 2018), yang menunjukkan bahwa hanya sebagian kecil dari 33 juta 
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petani dunia—kira-kira 4 juta—yang menggunakan internet. Hal ini 

menunjukkan bahwa masih ada beberapa komunitas petani yang 

menggunakan teknologi, terutama di masa pandemi. covid19. 

Industri pertanian merupakan permintaan utama karena menyediakan 

kebutuhan pangan bagi kehidupan manusia. Industri pertanian adalah sektor 

ekonomi yang paling aman, meskipun terkena dampak COVID-19. Hal ini 

disebabkan pemenuhan kebutuhan pangan masyarakat masih sangat 

bergantung pada industri pertanian. 2022) (Fastabiqul Khairad. Berkat 

peningkatan produksi pertanian, harga komoditas yang menguntungkan, dan 

berbagai ciri ketahanan atau ketangguhan pertanian, sektor pertanian mampu 

tumbuh positif sebesar 1,75 persen pada tahun 2020 atau di masa pandemi 

Covid-19. 

Sejak Q1-2020, industri pertanian tumbuh positif (y-o-y) setiap triwulan, 

dengan tingkat pertumbuhan triwulanan masing-masing sebesar 0,01 persen, 

2,20 persen, 2,16 persen, 2,59 persen, dan 2,95 persen. Dari 12,71 persen pada 

2019 menjadi 13,71 persen pada 2020, kontribusi pertanian terhadap PDB 

meningkat. Karena mempengaruhi bagaimana perekonomian berubah secara 

struktural, maka fenomena semakin pentingnya sektor pertanian dalam 

perekonomian perlu diwaspadai. Indonesia. 

Indonesia merupakan negara agraris, terbukti dengan 87,50% 

penduduknya yang bekerja di lapangan pada tahun 2019. (BPS, 2019). Meski 

rapuh, sektor pertanian membantu memenuhi kebutuhan ekonomi saat 

pandemi Covid-19 melanda. Industri pertanian dengan demikian terus 

menawarkan kesempatan kerja dan izin. 

Melalui pembangunan daerah yang harus terus menerus ditingkatkan 

karena merupakan unsur penentu keberhasilan pembangunan nasional, maka 

tujuan pembangunan nasional dapat tercapai (Ayubi, 2019). Sedangkan 

menurut Rasyid (2016), “Empat dimensi pembangunan, yaitu pertumbuhan, 

pengentasan kemiskinan, transformasi ekonomi, dan pembangunan pertanian 

berkelanjutan menjadi industri, tercakup dalam pembangunan wilayah, yang 

tidak dapat dipisahkan dari upaya pemerintah daerah untuk mengelola sumber 

daya guna menciptakan lapangan kerja dan mendorong pembangunan daerah. 

kegiatan ekonomi (pembangunan ekonomi) di daerah.” 

Perencanaan, koordinasi, dan integrasi sektoral sangat penting untuk 

mencapai tujuan pembangunan nasional melalui keberhasilan pembangunan 
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daerah. Kemandirian daerah akan dicapai dengan keterpaduan sektor-sektor 

pembangunan daerah yang efektif dan efisien. Menurut Gafur (2016) 

“Akibatnya, pertumbuhan sektoral di daerah harus disesuaikan dengan 

kebutuhan dan kemungkinan masing-masing daerah di dalam daerah 

tersebut.” Sektor pertanian merupakan salah satu industri krusial yang harus 

dikembangkan untuk mencapai pembangunan daerah; Kenyataan bahwa 

Indonesia adalah negara agraris dan sebagian besar penduduknya bekerja di 

bidang pertanian tidak dapat dipisahkan dari hal tersebut. Sektor pertanian 

juga merupakan sektor utama untuk pembangunan karena memberikan 

kontribusi yang signifikan terhadap perekonomian. 

Produksi pangan, bahan baku untuk industri dan jasa, devisa yang 

diperoleh dari ekspor, dan kemampuan menawarkan pendanaan untuk 

pertumbuhan sektor lain merupakan bagian dari kontribusi ekonomi sektor 

pertanian (Daryanto, 2009), “Mengingat pentingnya industri pertanian bagi 

perekonomian, maka pembangunan pertanian harus terus dilakukan guna 

menciptakan pertanian yang lebih baik, berkelanjutan yang dapat memberikan 

nilai tambah pada hasil pertanian guna meningkatkan pendapatan petani.” 

Dalam rangka memenuhi kebutuhan masyarakat yang meliputi pangan, 

perkebunan, peternakan, sayur-sayuran, dan buah-buahan, maka sektor 

pertanian menjadi sangat penting. Pandemi Covid-19 tentunya akan 

berdampak pada pertanian, mulai dari subsistem hulu hingga pertanian hilir. 

Masyarakat harus meningkatkan kekebalan tubuh terhadap wabah Covid-19 

dengan mengonsumsi berbagai makanan sehat. Meski industri pertanian 

masih memiliki banyak ruang untuk berkembang, pembatasan sosial yang 

meluas (PSBB) dan segregasi sosial masih membatasi distribusi barang-

barang pertanian. 

Karena potensi pengembalian yang signifikan, saham adalah jenis 

investasi jangka panjang yang sangat diminati investor. Semakin besar 

pengembalian, semakin besar minat investor dalam investasi saham. Namun, 

dibandingkan dengan pilihan investasi lainnya, ekuitas menimbulkan risiko 

yang lebih besar. Sebelum menginvestasikan sahamnya, investor harus 

mempertimbangkan dua faktor: tingkat risiko dan pengembalian yang 

diharapkan. Investor harus mengevaluasi saham-saham yang akan dijadikan 

alternatif investasi mengingat bahaya yang ditimbulkan. Beta adalah alat yang 
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digunakan untuk membandingkan risiko sistematis suatu aset atau portofolio 

dengan risiko pasar. 

Dengan harapan risiko berkurang, investor menempatkan dana dalam 

portofolio. Risiko bersifat sistematis dan ad hoc sehubungan dengan sekuritas 

ini. Portofolio yang kuat dapat membantu mengurangi risiko, tetapi risiko 

sistematis tidak dapat dihindari karena berada di luar kendali perusahaan. 

Risiko tidak sistematis dapat dikurangi. Risiko sistematis juga dapat disebut 

sebagai beta karena beta mengukur risiko sistematis. 

Tingkat kepekaan pendapatan sekuritas terhadap perubahan pasar 

ditentukan oleh beta-nya, yang sangat penting untuk dianalisis guna memberi 

tahu calon investor tentang pengembalian yang dapat diharapkan dengan 

tingkat risiko tertentu. Menurut Jogiyanto (2008), “beta adalah ukuran 

seberapa fluktuatif return sekuritas atau return portofolio atas return pasar. 

Volatilitas pengembalian sekuritas pertama diukur dengan beta sekuritas 

pertama dalam kaitannya dengan pengembalian pasar.” Jadi, beta adalah 

ukuran risiko sistematik sekuritas atau portofolio dalam hubungannya dengan 

risiko pasar. Menurut Yustiantomo (2009), “evaluasi beta saham juga 

diperlukan untuk menilai risiko saham.” Investor harus mempertimbangkan 

hal ini saat menentukan seberapa jauh pengembalian minimum yang dapat 

diperoleh dengan tetap memperhitungkan risiko yang dibawa oleh sekuritas 

tertentu. Evaluasi nilai beta ini dapat membantu investor dalam membuat 

keputusan tentang pendekatan yang akan diambil saat berinvestasi dalam 

sekuritas. 

Dalam Suad Husnan (2009), Beaver (1970) mengembangkan “sejumlah 

variabel esensial untuk estimasi beta. Pembayaran dividen, pertumbuhan aset, 

leverage, likuiditas, ukuran aset, fluktuasi laba, dan beta akuntansi adalah 

beberapa variabel yang digunakan.” Selain itu, menurut Jogiyanto (2000:89), 

“faktor dasar mencakup aspek kesehatan perusahaan, seperti keadaan 

manajemen, struktur, sumber daya manusia, dan keuangan, yang semuanya 

berdampak pada seberapa baik kinerjanya.” Analisis rasio keuangan dapat 

digunakan untuk mengetahui kinerja perusahaan. 

Menurut Warsidi dan Bambang (2012) Analisis rasio keuangan adalah 

“alat untuk menganalisis kinerja perusahaan yang menjelaskan berbagai 

hubungan dan indikator keuangan. Indikator ini ditampilkan untuk 

menunjukkan perubahan kondisi keuangan atau kinerja operasi di masa lalu 
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dan untuk membantu menjelaskan tren dalam pola perubahan tersebut, yang 

kemudian digunakan untuk menunjukkan risiko dan peluang yang unik bagi 

perusahaan yang bersangkutan.” Rasio profitabilitas dan rasio likuiditas 

adalah dua jenis rasio yang dapat digunakan untuk mengevaluasi kinerja 

keuangan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengevaluasi laporan 

keuangan perusahaan untuk mengidentifikasi kekuatan dan kelemahannya. 

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber daya yang digunakan 

investor untuk mengambil keputusan investasi. Setiap perusahaan terbuka, 

menurut Badan Pengawas Pasar Modal, wajib menyediakan laporan 

keuangannya kepada publik (Bapepam). 

Menurut Marwan dan Arie (2018) Beta saham dapat digunakan untuk 

menilai dua hal: “(1) sensitivitas respons pergerakan keuntungan saham 

terhadap pergerakan keuntungan pasar, atau (2) tingkat risiko sistematis yang 

dihadapi saham dibandingkan dengan risiko sistematik pasar. Dalam 

mengelola portofolio investasi, beta saham merupakan salah satu elemen 

kunci.” 

Pasar sekunder, sering dikenal sebagai investasi jangka pendek, 

mencakup pembelian dan penjualan saham di Bursa Efek. Selisih harga saham 

antara harga beli dan harga jual dalam transaksi saham jangka pendek disebut 

sebagai capital gain atau keuntungan. Dengan memperhatikan faktor-faktor 

yang mempengaruhi saham itu sendiri, investor dapat mewujudkan 

keuntungan moneter ini. 

Menurut penelitian Marwan dan Arie (2018), “beta suatu saham dapat 

berubah dari kondisi sebelumnya karena pengaruh unsur internal dan eksternal 

dari saham tersebut.” Akibatnya, selama periode waktu tertentu, beta 

portofolio menentukan tingkat pengembalian portofolio tersebut. Saham 

dengan nilai beta lebih tinggi dari satu jauh lebih rentan terhadap perubahan 

profitabilitas pasar (saham agresif). Selain itu, jika beta saham kurang dari 

satu (saham defensif). Oleh karena itu, perubahan pengembalian saham 

kurang sensitif terhadap perubahan pengembalian pasar. 

Satu model indeks dapat digunakan untuk menghitung beta saham. 

Model ini menunjukkan bahwa faktor pasar memiliki pengaruh linier terhadap 

return saham i. Saham dengan beta satu menunjukkan bahwa perubahan 

tingkat keuntungan pasar sebanding dengan perubahan tingkat keuntungan 

saham tersebut. Saham defensif adalah saham yang memiliki nilai beta di 
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bawah satu, sedangkan sekuritas dengan nilai beta lebih besar dari satu relatif 

lebih sensitif terhadap perubahan pasar. 

 

1.2 RUMUSAN MASALAH  

Di masa pandemic covid-19 terjadi seluruh aktivitas perekonomian 

runtuh, dunia yang berdampak pada krisis ekonomi di seluruh dunia. Pandemi 

Covid-19 berdampak signifikan terhadap sejumlah sektor publik dan dunia 

usaha, termasuk pasar keuangan internasional, khususnya Bursa Efek 

Indonesia. Pandemi Covid-19 yang berdampak pada perekonomian Indonesia 

mengubah nilai beta saham. Sesuai dengan latar belakang informasi yang 

diberikan di atas, berikut ini adalah bagaimana masalah penelitian dinyatakan: 

1. Faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi risiko beta saham pada saat 

terjadinya pandemic covid-19 di Indonesia? 

2. Bagaimana kondisi industri manufaktur di Indonesia pada masa 

pandemic covid-19 dan pengaruhnya terhadap perekonomian Indonesia? 

3. Apakah faktor financial leverage, liquidity, asset growth, size, earning 

variability dan beta accounting mempengaruhi beta saham pada industri 

manufaktur pada saat pandemic covid-19 di Indonesia? 

  

1.3 TUJUAN  

1. Sesuai dengan rumusan masalah diatas, penelitian ini bertujuan 

untuk: 

2. Menganalisis faktor yang mempengaruhi risiko beta saham di Bursa 

Efek Indonesia pada industri manufaktur pada masa pandemic 

covid-19 di Indonesia. 

3. Menganalisis bagaimana kondisi industri manufaktur pada industri 

pertanian dengan sub sektor pertanian, sub sektor peternakan, dan 

sub sektor perikanan pada masa pandemic covid-19 dan 

pengaruhnya terhadap perekonomian Indonesia. 

4. Menganalisis faktor financial leverage, liquidity, asset growth, size, 

earning variability dan beta accounting mempengaruhi beta saham 

pada industri manufaktur pada saat pandemic covid-19 di Indonesia. 
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1.4 MANFAAT 

Dari hasil penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat bagi: 

1. Penulis 

dapat membantu penulis mempelajari lebih lanjut tentang variabel-

variabel yang mempengaruhi beta saham di sektor manufaktur 

selama wabah Covid-19 dan mendapatkan wawasan tentang 

variabel-variabel tersebut. 

2. Universitas 

Sebagai bahan pembelajaran dan penelitian bagi universitas 

khususnya para dosen agar bisa dikaji lebih dalam lagi, dan dapat 

meningkatkan sistem pembelajaran yang lebih efisien, efektif dan 

komunikatif.  

3. Investor 

Investor dapat menggunakan informasi ini untuk mempelajari lebih 

lanjut tentang risiko yang akan mereka hadapi dan proyeksi 

pengembalian investasi mereka sebelum membuat pilihan. 

 

1.5 JENIS DAN SUMBER DATA 

Data sekunder digunakan dalam penelitian ini. Menurut (Sekaran & 

Bougie 2016), “data sekunder adalah informasi yang telah dikumpulkan dari 

sumber-sumber sebelumnya. Untuk penelitian ini, data sekunder meliputi 

catatan atau dokumentasi perusahaan, publikasi pemerintah atau situs web 

tertentu, artikel, jurnal ilmiah, situs web, dan sumber lain yang berkaitan 

dengan penelitian.” 

Data sekunder yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan Yahoo 

Finance dalam penelitian ini berupa data histori keuangan dari tahun 2021 

hingga tahun 2022. Tujuan pengolahan data adalah untuk meningkatkan 

kualitas data. informasi ini diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia (BEI), 

www.idx.co.id dan situs Yahoo Finance, finance.yahoo.com. 

 

1.6 POPULASI DAN TEKNIK PENENTUAN SAMPEL 

Sugiyono (2013) menegaskan bahwa “populasi adalah area generalisasi 

yang terdiri dari hal-hal atau individu dengan atribut dan karakteristik tertentu 

yang dipilih oleh peneliti untuk diselidiki dan dari mana kesimpulan kemudian 

ditarik.” Meskipun menjadi bagian dari populasi, sampel. Subsektor 

http://www.idx.co.id/
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peternakan sapi, peternakan, dan perikanan yang akan tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) antara tahun 2021 dan 2022 merupakan industri pertanian 

yang menjadi populasi dalam penelitian ini. Di Bursa Efek Indonesia, terdapat 

39 pelaku usaha di bidang industri pertanian (BEI). 

Tiga puluh perusahaan pada subsector perkebunan diantaranya Astra 

Agro Lestari Tbk, Andira Agro Tbk, Austindo Nusantara Jaya Tbk, Eagle 

High Plantations Tbk, Citra Borneo Utama Tbk, Cisadane Sawit Raya Tbk, 

Dharma Satya Nusantara Tbk, FAP Agri Tbk, Golden Plantation Tbk, Aman 

Agrindo Tbk, Gozco Plantations Tbk, Indo Pureco Pratama Tbk, Jhonlin Agro 

Raya Tbk, Jaya Agra Wattie Tbk, PP London Sumatera Indonesia Tbk, Multi 

Agro Gemilang Plantation Tbk, Mahkota Group Tbk, Menthobi Karyatama 

Raya Tbk, Indo Oil Perkasa Tbk, Provident Investasi Bersama Tbk, Pradiksi 

Gunatama Tbk, Pinago Utama Tbk, Sampoena Agro Tbk, Salim Ivomas 

Pratama Tbk, Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk, Sawit 

Sumbermas Sarana Tbk, Sumber Tani Agung Resources Tbk, Triputra Agro 

Persada Tbk, Teladan Prima Agro Tbk, dan Bakrie Sumatera Plantations Tbk. 

Empat perusahaan pada subsektor peternakan diantaranya Estetika Tata Tiara 

Tbk, Dewi Shri Farmindo Tbk, Widodo Makmur Perkasa Tbk, dan Widodo 

Makmur Unggas Tbk. Empat perusahaan pada subsektor perikanan 

diantaranya Agung Menjangan Mas Tbk, Cilacap Samudera Fishing Industry 

Tbk, Toba Surimi Industries Tbk, dan Dharma Samudera Fishing Industries 

Tbk. Satu perusahaan subsektor tanaman pangan yaitu BISI international Tbk.  

Sampel adalah bagian dari populasi sasaran. Sugiyono (2014:91) 

berpendapat bahwa, “Sampel adalah bagian dari populasi dalam hal ukuran 

dan fitur. Sampel harus menggunakan pendekatan khusus berdasarkan 

keprihatinan saat ini karena merupakan bagian dari populasi yang ada.” 

Kemudian berkaitan tentang teknik sampling, Sugiyono (2017:81) 

berependapat, “Diberitahukan bahwa ada berbagai strategi pengambilan 

sampel yang digunakan untuk memilih sampel yang akan digunakan dalam 

penelitian. Dua kategori prosedur pengambilan sampel adalah pengambilan 

sampel probabilitas dan pengambilan sampel non-probabilitas. Peneliti 

menggunakan non-probability sampling dalam penyelidikan ini.” 

Pada metode yang digunakan dalam penelitian diperlukan kriteria penarikan 

sampel adalah: 
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a. Perusahaan-perusahaan dari seluruh sektor pertanian, termasuk subsektor 

perkebunan, peternakan, dan perikanan, telah terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia mulai tahun 2021 dan akan tetap terdaftar di sana hingga tahun 

2022. 

b. Perusahaan mempunyai data historis lengkap dan jelas untuk periode 

Oktober 2021 – Oktober 2022. 

c. Berdasarkan data historis Bursa Efek Indonesia dan Yahoo Finance, 

perusahaan yang terpilih adalah perusahaan aktif yang akan sering 

bertransaksi di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2021 dan 2022. 

 

Purposive sampling digunakan untuk memilih 11 perusahaan sampel dari 

populasi 39 perusahaan yang terdaftar di sektor pertanian di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) antara tahun 2021 dan 2022. Sampel yang digunakan dalam 

penelitian diambil berdasarkan saham beredar lebih dari satu miliar dan 

perusahaan konsisten melakukan improvement untuk operational excellence. 

 

Sampel Perusahan Subsektor Perkebunan, Peternakan, dan Perikanan 

No. Kode Nama Perusahaan 

1 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk 

2 BWPT PT Eagle High Plantation Tbk 

3 ANJT PT Austindo Nusantra Jaya Tbk 

4 DEWI PT Dewi Sri Farmindo Tbk 

5 WMPP PT Widodo Makmur Perkasa Tbk 

6 WMUU PT Widodo Makmur Unggas Tbk 

7 BEEF PT Estetika Tata Tiara Tbk 

8 AMMS PT Agung Menjangan Mas Tbk 

9 ASHA PT Cilacap Samudera Fishing 

Industry Tbk 

10 CRAB PT Toba Surimi Industries Tbk 

11 DSFI PT Dharma Samudera Fishing 

Industries Tbk 

Sumber: Bursa Efek Indonesia (www.idx.ac.id) 

 

http://www.idx.ac.id/
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1.7 TEKNIK PENGAMBILAN DATA 

Menurut Ahyar (2020) “Strategi pengumpulan data yang digunakan 

dalam penelitian adalah metode dokumentasi.” Pendekatan pengumpulan data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah dokumentasi. Tujuan 

pengumpulan data adalah untuk mengumpulkan informasi tentang kinerja 

keuangan organisasi di masa lalu. 

 

1.8 TEKNIS ANALISIS DATA 

Analisis data menggunakan software Spss 26 digunakan untuk 

menganalisis dan mengolah data selama penelitian. Teknik ini dipilih karena 

dapat membantu dalam pengolahan dan pembentukan hubungan antara 

berbagai jenis data.  

 

1.9 DEFINISI OPERASIONAL VARIABEL 

1. Risiko Sistematis Saham (Beta)  

Pada penelitian ini, Risiko saham akan dihitung menggunakan beta. 

Risiko sistematis saham ini (Beta) dihitung menggunakan model indeks 

tunggal dan rumus di bawah ini: 

𝑅𝑖 = 𝛼 + 𝛽𝑖(𝑅𝑚) − 𝜀𝑖 

Atau 

𝛽𝑖 =
𝐶𝑜𝑣(𝑅𝑖. 𝑅𝑚)

𝑉𝑎𝑟
(𝑅𝑚) 

Keterangan: 𝑅𝑚 : Tingkat keuntungan saham 

𝛽𝑖 : Risiko sistematis (beta) saham i 

𝛼 : konstanta 

𝑅𝑖 :Tingkat keuntungan saham i 

Pengembalian pasar (Rm) untuk tahun 2021 dan 2022 dihitung 

menggunakan data tahunan dari Indeks Harga Saham Gabungan 

menggunakan rumus berikut: 

𝑅𝑚𝑡 =  
𝐼𝐻𝑆𝐺𝑡 − 𝐼𝐻𝑆𝐺𝑡−1

𝐼𝐻𝑆𝐺𝑡−1
 

Keterangan :  

t  : Triwulan t 

t-1  : Triwulan sebelumnya 
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Dengan menggunakan perubahan harga saham yang terjadi setiap 

kuartal antara tahun 2021 dan 2022, tingkat keuntungan saham I (Ri) 

dihitung sebagai berikut: 

𝑅𝑖𝑡 =
𝑃𝑡 − 𝑃𝑡−1

𝑃𝑡−1
 

Keterangan : 

𝑃𝑡  : Harga saham untuk triwulan t 

𝑃𝑡−1  : Harga saham untuk triwulan sebelumnya 

 

2. Financial Leverage 

Leverage keuangan, juga dikenal sebagai rasio yang menunjukkan 

berapa banyak aset perusahaan yang didanai dengan hutang, adalah 

persentase penggunaan hutang perusahaan sebagai modalnya. Rumus 

berikut digunakan untuk menghitung rasio ini: 

𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Ketika leverage keuangan meningkat sementara persentase total aset 

tetap sama, lebih banyak hutang yang dipegang oleh perusahaan. Risiko 

finansial atau peluang bahwa perusahaan tidak dapat membayar kembali 

pinjaman meningkat dengan jumlah keseluruhan utang, dan sebaliknya. 

Akibatnya, beta saham diantisipasi akan berkorelasi positif dengan 

leverage keuangan. 

 

3. Liquidity 

Pengukuran liquidity perusahaan dapat dilakukan dengan berbagai 

cara. Dalam penelitian ini ukuran liquidity yang dipakai adalah current 

ratio. Formulasi untuk menghitung adalah sebagai berikut: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

Total kewajiban lancar rendah jika rasio lancar lebih besar sementara 

persentase total aset lancar tetap konstan. Sebaliknya, jika persentase 

total kewajiban lancar tetap konstan, hal ini menunjukkan bahwa jumlah 

total aktiva lancar yang dimiliki semakin meningkat. Oleh karena itu, 

perusahaan cenderung gagal bayar kewajiban jangka pendeknya jika 

rasio lancarnya lebih besar. Rasio lancar diharapkan memiliki hubungan 
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negatif dengan beta saham sebagai akibatnya, yang akan mengurangi 

risiko yang akan ditanggung oleh pemegang saham. 

 

4. Asset growth 

Tingkat asset growth diukur dengan persentase perubahan aktiva 

dari suatu periode ke periode berikutnya: 

𝐺 =
𝐴𝑡 − 𝐴𝑡−1

𝐴𝑡−1
× 100% 

Keterangan: 

G : Asset growth 

𝐴𝑡  : Total aktiva untuk periode t 

𝐴𝑡−1  : Total aktiva untuk periode t-1 

Semakin besar risiko yang akan ditanggung pemegang saham, semakin 

tinggi pula persentase perubahan total aset dari satu periode ke periode 

berikutnya. Beta saham diperkirakan berkorelasi positif dengan 

pertumbuhan aset. 

 

5. Size 

Variabel size diukur dengan nilai pasar dari saham (Market value of 

equity-MVEQ). Menurut forter (1978;153) nilai pasar ini dihitung dari 

nilai buku (Book Value) dikalikan dengan Price to Book Value (PBV) 

𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 × 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 

Book Value adalah total ekuitas dibagi dengan jumlah saham beredar 

(Jogiyanto, 2000; 82), sedangkan price to book value merupakan harga 

saham perusahaan dibagi dengan book value. 

Kemungkinan menghasilkan keuntungan yang lebih besar meningkat 

dengan kondisi perusahaan. Kemungkinan perusahaan tidak dapat 

memenuhi kewajibannya berkurang dengan meningkatnya laba. 

Akibatnya, risiko yang akan ditanggung pemegang saham menjadi lebih 

kecil. Menurut prediksi, nilai ukuran dan beta saham akan berkorelasi 

negatif. 

 

6. Earning Variability 

Menurut Jogiyanto (1998; 208), “Volatilitas laba dianggap sebagai 

risiko perusahaan, sehingga ada korelasi positif antara variabel ini dan 
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beta.” Standar deviasi rasio harga laba (rasio E/P) berfungsi sebagai 

proksi untuk variabilitas laba. Dengan membandingkan laba per saham 

(EPS) dan harga saham per saham, seseorang bisa mendapatkan rasio 

harga laba. Ketika harga saham konstan, semakin kecil laba per saham, 

semakin besar rasio E/P. Karena variabilitas laba diproyeksikan memiliki 

hubungan positif dengan beta saham, semakin tinggi variabilitas laba 

suatu perusahaan, semakin besar risiko yang akan dihadapi pemegang 

saham. 

 

7. Accounting Beta 

Accounting beta merupakan data laba akuntansi dari masing-masing 

saham. Rumus untuk menghitung accounting beta adalah sebagai berikut: 

ℎ𝑖 =
𝜎 𝑙𝑎𝑏𝑎, 𝑖𝑚

𝜎2 𝑙𝑎𝑏𝑎, 𝑚
 

keterangan : 

hi  : Accounting beta sekuritas ke i 

𝜎  : Laba 

im  : Kovarian antara laba perusahaan ke I dengan indeks laba pasar 

m  : Varian dari indeks pasar. 

 

Beta akuntansi sekuritas bisnis lebih tinggi jika korelasi antara laba 

perusahaan dan indeks laba pasar lebih tinggi. Keadaan seperti itu akan 

membuat lebih berisiko bagi pemegang saham untuk berinvestasi. 

Diantisipasi bahwa beta saham dan beta akuntansi akan berkorelasi 

positif. 
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Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation N 

Predicted Value -,062231 ,133690 ,041818 ,0650369 22 

Std. Predicted 

Value 

-1,600 1,413 ,000 1,000 22 

Standard Error of 

Predicted Value 

,065 ,170 ,100 ,028 22 

Adjusted Predicted 

Value 

-,262053 ,155003 ,021259 ,1139325 22 

Residual -

,4906498 

,2285665 ,0000000 ,1556402 22 

Std. Residual -2,664 1,241 ,000 ,845 22 

Stud. Residual -2,884 1,391 ,032 ,971 22 

Deleted Residual -

,5750079 

,3729697 ,0205595 ,2200383 22 

Stud. Deleted 

Residual 

-4,175 1,440 -,021 1,177 22 

Mahal. Distance 1,658 16,875 5,727 4,031 22 

Cook's Distance ,000 ,498 ,068 ,118 22 

Centered Leverage 

Value 

,079 ,804 ,273 ,192 22 

a. Dependent Variable: Risiko Sistematis Saham (Beta) 
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untuk bekerja atau usaha dan berniat 

menyisihkan sebagian gajinya untuk mendalami 

Ilmu yang Aplikatif tersebut. Hal tersebut terkabul setelah diterima menjadi 

Dosen Sekolah Tinggi Ilmu Ekonomi Keuangan dan Perbankan Indonesia ( 

STEKPI) 2 Januari 1988 kemudian Penulis mengikuti Pendidikan Lanjutan 

Kader Perbankan Insitut Bankir Indonesia ( PLKP-IBI)pada tahun 1991-

1992. Ilmu yang diperoleh bermanfaat untuk mengajar Mata Kuliah 

Perbankan bahkan sukses Bersama Ibu Liliek Gajatri menjadi Finalis 

Peneliti Muda LIPI-TVRI Tahun 1996. Pada Tahun 1988 dunia perbankan 

mengalami gejolak moneter sehingga banyak yang kolaps dan atas saran 

teman yaitu Bapak Irwansyah Lubis yang menyatakan Mata Kuliah Pajak 

tidak akan mati selama dunia masih ada, maka Penulis mengambil Kursus 

Brevet AB di Yayasan Artha Bakti Tahun 1999 dan diberi kesempatan 

mengajar Mata Kuliah Perpajakan oleh Pimpinan STEKPI . Dua tahun 

mailto:wiwit.widiawati_mn20@nusaputra.ac.id


Profil Penulis  | 75 

setelah mengajar Mata kuliah Perpajakan dan dengan bekal modul yang 

dibuat bersama Bapak Irwansyah Lubis yang kebetulan sebagai Penyuluh 

Dirjen Pajak, maka Penulis mencoba menawarkan Modul Perpajakan yang 

telah dibuat ke Penerbit Gramedia Pustaka Utama.Pada waktu itu dalam 

wawancara penulis menyatakan bahwa buku yang saya terbitkan berbeda 
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