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Abstract

	 This	study	aims	to	examine	the	effect	of	financial	ratios	on	stock	returns	with	Corporate	
social	responsibility	as	an	intervening	variable	in	manufacturing	companies	listed	on	the	Indo-
nesia	Stock	Exchange	in	2015	-	2017.	The	population	of	this	study	includes	156	manufacturing	
companies	in	the	Indonesia	Stock	Exchange	with	purposive	sampling	techniques	obtained	52	
companies	with	a	research	period	of	2015	-	2017.	Data	analysis	methods	used	are	path	anal-
ysis.	Based	on	the	results	of	data	analysis,	it	shows	that;	(1)	financial	ratios	have	a	positive	
effect	on	stock	returns;	(2)	corporate	social	responsibility	is	not	an	intervening	variable	the	influ-
ence	of	financial	ratios	on	stock	returns.
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I.  PENDAHULUAN
Pasar modal merupakan salah satu 

tempat bagi investor untuk menginvestasikan 
modal dengan tujuan memperoleh imbalan 
berupa return atas investasinya. Return 
saham merupakan keuntungan yang akan 
diperoleh investor atas investasi yang 
dilakukannya. Untuk mengetahui besar 
kecilnya return saham yang akan diterima 
investor biasanya dilakukan dengan 
penilaian kinerja keuangan perusahaan.

Kinerja keuangan menjadi salah 
satu aspek penilaian yang fundamental 
mengenai kondisi yang dimiliki perusahaan. 
Penilaian kinerja keuangan diukur dengan 
rasio keuangan. Rasio keuangan adalah 
suatu perhitungan rasio menggunakan 
laporan keuangan dengan membandingkan 
jumlah dari satu jumlah ke jumlah lainnya 
dalam pos laporan keuangan yang hasilnya 
digunakan untuk menilai kondisi keuangan 
dan kinerja perusahaan. Dalam penelitian 
ini rasio keuangan yang digunakan untuk 
menilai kondisi keuangan perusahaan 
adalah current	ratio	yang mewakili rasio 
likuiditas, debt	to	equity	ratio yang mewakili 
rasio solvabilitas, total	 asset	 turnover	 yang 
mewakili rasio aktivitas dan return	on	equity	
yang mewakili rasio profitabilitas.

Beberapa hasil penelitian sebelumnya 
menunjukkan pengaruh rasio keuangan yang 
masih beragam terhadap return saham,oleh 
karena itu dalam penelitian ini ditambahkan 

Variabel intervening	sebagai variabel penyela 
antara variabel independen dengan variabel 
dependen sehingga variabel independen 
tidak langsung mempengaruhi berubahnya 
atau timbulnya variabel dependen. Variabel 
intervening	 dalam penelitian ini adalah 
corporate	sosial	responsibility.

Perusahaan yang mengungkapkan 
corporate	 sosial	 responsibility akan membuat 
nama perusahaan semakin baik. Adanya 
pengungkapan item CSR dalam laporan 
keuangan diharapkan akan menjadi nilai 
plus yang akan menambah kepercayaan para 
investor, bahwa perusahaan tersebut akan 
terus berkembang dan berkelanjutan (Wiska 
dkk.,2018)  maka kepercayaan para konsumen 
akan semakin meningkat pula. Meningkatnya 
kepercayaan konsumen akan berdampak 
kepada peningkatan kinerja perusahaan, hal 
tersebut akan berpengaruh terhadap harga 
saham yang juga akan meningkat. Harga saham 
yang tinggi akan mempengaruhi perilaku 
investor untuk membeli saham perusahaan 
tersebut. ketika investor memutuskan untuk 
menanamkan modalnya dengan membeli 
saham suatu perusahaan mengharapkan 
return saham yang maksimal.

Dengan menambahkan CSR sebagai 
variabel intervening	 dalam pengaruh rasio 
keuangan terhadap return saham diharapkan 
dapat memberikan informasi untuk para 
investor mengambil keputusan berinvestasi 
dipasar modal.
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II. KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN 
HIPOTESIS

Menurut Brigham dan Houston (2009 
: 444) menyatakan bahwa teori sinyal 
merupakan teori yang mengatakan bahwa 
investor menganggap perubahan deviden 
sebagai sinyal dari perkiraan pendapatan 
manajemen. Signaling	 theory bagi return 
saham adalah dengan memberikan sinyal 
tentang perhitungan return saham dengan 
menggunakan rasio keuangan dan corporate	
social	responsibility	guna untuk memberikan 
informasi tentang kinerja perusahaan mereka 
kepada para investor yang membutuhkan 
informasi. Jadi teori ini berperan untuk 
memberikan sinyal informasi kinerja 
keuangan yang dapat memcerminkan return 
saham yang akan didapatkan investor.

Hubungan theory ini dengan return 
saham adalah untuk memberikan sinyal 
informasi kepada investor melalui penilaian 
terhadap return saham dengan perhitungan 
rasio keuangan dan corporate	 social	
responsibility	sebagai variabel intervening.

III. KERANGKA BERPIKIR DAN HIPOTESIS
1) Kerangka Berpikir

2) Hipotesis
Hipotesis dalam penelitian ini di 

tentukan sebagai berikut :
H1: Rasio keuangan berpengaruh positif 

terhadap return saham.
H2: Corporate	 social	 responsibility	

berpengaruh positif dalam memediasi 
pengaruh rasio keuangan terhadap 
return saham.

IV. METODE PENELITIAN 
Lokasi Penelitian

Pemilihan tempat penelitian dalam 
penelitian ini di Bursa Efek Indonesia dengan 
mengakses situs resmi www.idx.co.id
Objek Penelitian

Dalam penelitian ini lingkup objek 
penelitian yang sesuai dengan permasalahan 
yang akan diteliti adalah mengenai rasio 

keuangan yang dihitung dengan current	
ratio,	 debt	 to	 equity	 ratio,	 total	 asset	
turnover	 dan	 return	 on	 equity	 sebagai 
variabel independen sedangkan corporate	
social	 responsibility	 sebagai variabel 
Intervening	 dan return saham sebagai 
variabel dependen.
Definisi Operasional Variabel

Menurut Sugiyono (2014:63) 
variabel penelitian adalah segala 
sesuatu yang berbentuk apa saja yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari 
sehingga diperoleh informasi tentang hal 
tersebut kemudian ditarik kesimpulan. 
Operasional variabel diperlukan untuk 
menentukan jenis dan indicator dari 
variabel – variabel yang terkait dalam 
penelitian. Selain itu proses ini dimaksud 
untuk menentukan skala pengukuran 
dari masing – masing variabel, sehingga 
pengujian hipotesis dengan alat bantu 
statistik dapat digunakan dengan benar. 
Adapun definisi operasional variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut :
Variabel Independen

Current	 ratio/CR merupakan rasio 
untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam membayar kewajiban jangka pendek 
atau utang yang segera jatuh tempo pada 
saat ditagih secara keseluruhan. Dengan 
kata lain, seberapa banyak aktiva lancer 
yang tersedia untuk menutupi kewajiban 
(hutang) jangka pendek yang segera jatuh 
tempo.

Debt	to	equity	ratio (DER). merupakan 
rasio yang digunakan untuk mengukur 
besarnya proporsi hutang terhadap modal. 
Rasio ini dihitung sebagai hasil dari 
bagiantara total hutang dengan modal. 
Semakin tinggi DER berarti semakin kecil 
jumlah modal pemilik yang dapat dijadikan 
sebagai jaminan hutang.

Total	 Assets	 Turn	 Over (Perputaran 
Aktiva). TATO merupakan rasio yang 
digunakan untuk mengukur perputaran 
semua aktiva yang dimiliki perusahaan 
dan mengukur berapa jumlah penjualan 
yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva.

Return	 on	 equity	 (ROE) merupakan 
rasio yang digunakan untuk mengukur 
laba bersih sesudah pajak dengan modal 
sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi 
penggunaan modal sendiri. Semakin 
tinggi rasio ini, semakin baik. Artinya 
posisi pemilik perusahaan semakin kuat, 
demikian pula sebaliknya.
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Variabel Intervening
Menurut Hery (2013:139) menyatakan 

bahwa corporate	social	 responsibility	adalah 
komitmen perusahaan dalam memberikan 
kontribusi jangka panjang terhadap suatu issue 
tertentu dimasyarakat atau di lingkungan untuk 
dapat menciptakan lingkungan yang lebih baik.
Variabel Dependen

Return merupakan hasil yang diperoleh 
dari investasi, return dapat berupa return 
realisasi yang sudah terjadi atau return ekspetasi 
yang belum terjadi tetapi diharapkan akan 
terjadi di masa mendatang. Dalam penelitian ini 
pengukuran return yang digunakan adalah return 
realisasi yang dihitung dengan pengukuran 
return total (total return). Return total merupakan 
keseluruhan dari suatu investasi dalam suatu 
periode yang tertentu.
Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder yang 
umumnya berupa bukti, catatan atau laporan 
historis perusahaan. Pengambilan sumber 
data sekunder di dapat dari laporan tahunan 
perusahaan manufaktur yang tercata di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2015 - 2017 
dengan mengakses situs BEI, yaitu www.idx.
co.id
Metode Pengumpulan Data

Penelitian ini dilakukan dengan 
dokumentasi dari perusahaan manufaktur di 
Bursa Efek Indonesia. Dokumentasi dilakukan 
dengan cara mengumpulkan data sekunder 
berupa laporan keuangan tahunana yang 
diperoleh dari situs resmi Bursa efek Indonesia 
www.idx.co.id dan situs website masing – 
masing perusahaan.
Populasi dan Sampel

Populasi merupakan keseluruhan 
objek yang memenuhi syarat – syarat tertentu 
yang berkaitan dengan masalah yang diteliti. 
Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 
periode 2015-2017. Sedangkan penentuan 
sampel pada penelitian ini adalah dengan 
menggunakan teknik	purposive	sampeling, yaitu 
metode pemilihan sampel berdasarkan kriteria 
tertentu sesuai dengan tujuan penelitian, dimana 
sampel yang diperoleh sebanyak 52 perusahaan 
dengan periode penelitian 2015 – 2017.

TEKNIK ANALISIS DATA
 Statistik Deskriptif

Menurut Sugiyono (2014:207), statistik 
deskriptif adalah statistik yang digunakan 
untuk menganalisis data dengan cara 
mendeskripsikan atau menggambarkan data 

yang telah terkumpul sebagaimana adanya 
tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang 
berlaku untuk umum. Ststistik deskriptif 
bertujuan untuk memberikan informasi 
tentang karakteristik variabel penelitian 
antara lain nilai rata-rata (mean), standar 
devisiasi, maksimum dan minimum.
Analisis Faktor

Menurut Utama (2016:195) Analisis 
faktor digunakan untuk mereduksi atau 
meringkas sejumlah variabel menjadi lebih 
sedikit, namun tidak mengurangi makna 
dari variabel aslinya. Analisis faktor juga 
bertujuan untuk mengkonfirmasi struktur 
faktor yang dianalisis berdasarkan konsep 
atau teori. Analisis faktor ini merupakan 
model deskriptif dengan tujuan untuk 
mendeskripsikan sebuah keadaan atau 
sebuah konsep atau sebuah faktor. Analisis 
yang dihasilkan merupakan model yang 
digunakan untuk mengukur kuatnya 
struktur dan dimensi – dimensi yang 
membentuk sebuah faktor. Dalam penelitian 
ini yang diuji dengan analisis faktor adalah 
variabel rasio keuangan.
Pengujian Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan salah 
satu langkah penting yang digunakan 
untuk mengetahui apakah hasil estimasi 
regresi yang dilakukan berdistribusi normal 
dan benar–benar bebas dari adanya gejala 
multikolonearitas, heterokesdatisitas dan 
autokorelasi.
Analisis Jalur (Path Analysis)

Menurut Ghozali (2016:238) Untuk 
menguji pengaruh variabel intervening	
digunakan metode analisis jalur (Path	Analysis). 
Analisis jalur merupakan perluasan dari 
analisis regresi linier berganda, atau analisis 
jalur adalah penggunaan analisis regresi 
untuk menaksir hubungan kausalitas yang 
telah ditetapkan sebelumnya berdasarkan 
teori. Analisis jalur sendiri tidak dapat 
menentukan hubungan sebab – akibat 
dan juga tidak dapat digunakan sebagai 
subtitusi bagi peneliti untuk melihat 
hubungan kausalitas antar variabel.

Metode ini membutuhkan dua 
persamaan regresi yang menunjukkan 
hubungan yang dihipotesiskan. Persamaan 
regresi dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut :

I = α + p2 X + e1

Y = α + p1 X + p3 I + e2
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Pengujian Hipotesis
Menurut Utama (2016:169) Pengujian 

hipotesis untuk variabel intervening	
dapatdilakukan dengan prosedur yang 
dikembangkan oleh Sobel (1982) dan dikenal 
dengan uji Sobel (Sobel test). Uji ini dilakukan 
dengan cara menguji kekuatan pengaruh 
tidak langsung X ke Y lewat I. pengaruh tidak 
langsung X ke Y lewat I dihitung dengan cara 
mengalikan jalur X ke I (a) dengan jalur I ke 
Y (b) atau ab. Standard	error	koefisien a dan 
b ditulis dengan Sa dan Sb dan besarnya 
standar	 error pengaruh tidak langsung 
adalah Sab yang dihitung dengan rumus 
sebagai berikut :

Untuk menguji signifikan pengaruh 
tidak langsung, maka dilakukan perhitungan 
nilai t dari koefisien ab dengan rumus sebagai 
berikut :

Nilai t hitung ini dibandingkan dengan 
nilai t tabel, jika nilai t hitung lebih besar dari 
t tabel atau nilai t hitung > nilai t tabel, maka 
dapat disimpulkan terjadi pengaruh mediasi.

 
V. HASIL DAN PEMBAHASAN
    HASIL ANALISIS DATA
1) Hasil Output SPSS Persamaan (1)

Berdasarkan hasil output SPSS di atas 
persamaan untuk regresi pertama adalah 
sebagai berikut :

CSR = -2,296 + 0,118 RK

Berdasarkan hasil output SPSS pada 
persamaan (1) dapat dijelaskan sebagai 
berikut :

1) Dapat dilihat dari output SPSS 
persamaan (1) pada tabel model 
summary besarnya R square (R2) adalah 
0,025 yang berarti bahwa pengaruh 
RK (rasio keuangan) terhadap CSR 
(corporate	 social	 responsibility) adalah 
25%, sedangkan sisanya sebesar 75% 
dipengaruhi oleh faktor lain. Dengan 
demikian variabel corporate	 social	
responsibility	mampu diterangkan oleh 
variabel rasio keuangan sebesar 25%.

2) Dapat dilihat dari output SPSS 
persamaan (1) Pada Tabel	 coefficients	
nilai RK (rasio keuangan) sebesar 
0,118 dengan signifikansi pada 0,050 
yang berarti KK (rasio keuangan) 
mempengaruhi corporate social 
responsibility. Nilai unstandardized 
beta 0,118 merupakan nilai path atau 
jalur p2.

3) Dari output SPSS persamaan (1) pada 
Tabel model summary nilai R square 
sebesar 0,025. Dengan perhitungan 

 e1 = √1 − 2 yaitu e1= √1 − 0,025 = 
0,975. Maka dapat diketahui besarnya 
nilai e1 sebesar 0,975.

2) Hasil Output SPSS Persamaan (2)

Berdasarkan hasil output SPSS di 
atas persamaan untuk regresi kedua adalah 
sebagai berikut :

RS = 6,378 + 0,262 RK + 5,485 CSR

Berdasarkan hasil output SPSS pada 
persamaan (2) dapat dijelaskan sebagai 
berikut :

1) Dari hasil output SPSS persamaan (2) 
Pada tabel model summary besarnya R
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 square (R2) adalah 0,082 yang 
berarti bahwa pengaruh RK (rasio 
keuangan) dan CSR (corporate	 social	
responsibility) adalah 82%, sedangkan 
sisanya sebesar 18% dipengaruhi oleh 
faktor lain. Dengan demikian variabel 
return saham mampu diterangkan oleh 
variabel rasio keuangan dan corporate	
social	responsibility	sebesar 82%.

2) Dari hasil output SPSS persamaan 
(2) pada Tabel	 coefficients	 nilai RK 
(rasio keuangan) sebesar 0,262 dan 
CSR (corporate	 social	 responsibility) 
sebesar 5,485 dengan signifikansi 
RK sebesar 0,042 dan CSR sebesar 
0,004, yang berarti RK dan CSR dapat 
mempengaruhi RS (return saham). 
Nilai RK (rasio keuangan) merupakan 
nilai path atau jalur p1 dan nilai 
CSR (corporate	 social	 responsibility) 
merupakan path atau jalur p3.

3) Dari output SPSS persamaan (2) pada 
Tabel model summary nilai R square 
sebesar 0,082. Dengan perhitungan 

 e2 = √1 − 2 yaitu e2= √1 − 0,082 = 
0,918. Maka dapat diketahui besarnya 
nilai e2 sebesar 0,918.
Berdasarkan penjelasan diatas dapat 

dilihat hasil diagram jalur pada Gambar 5.1 
di bawah :

Hasil analisis jalur menunjukan 
bahwa rasio  keuangan  dapat  berpengaruh  
langsung ke RS (return saham) dan dapat 
juga berpengaruh tidak langsung yaitu dari 
RK (rasio  keuangan) ke CSR(corporate  social 
responsibility) sebagai variabel intervening	
lalu ke RS (return saham).
Pengaruh langsung X → Y = 0,262
Pengaruh tidak langsung X → I →Y = 0,118
x 5,485 = 0,64723
Total Pengaruh = 0,262 + 0,64723 = 0,90923
Pengujian Hipotesis

Menurut Utama (2016:236) Pengujian 
hipotesis untuk variabel Intervening	
dapat dilakukan dengan prosedur yang 
dikembangkan oleh Sobel (1982) dan dikenal 
dengan uji Sobel (Sobel test). Uji ini dilakukan 
dengan cara menguji kekuatan pengaruh 
tidak langsung X ke Y lewat I. pengaruh tidak 

langsung X ke Y lewat I dihitung dengan cara 
mengalikan jalur X ke I (a) dengan jalur I ke 
Y (b) atau ab. Standard	error	koefisien a dan 
b ditulis dengan Sa dan Sb dan besarnya 
standar error pengaruh tidak langsung 
adalah Sab.

Berikut perhitungan standar error 
pengaruh tidak langsung Sab sebagai berikut 
:

Berdasarkan hasil perhitungan diatas 
selanjutnya dapat dihitung nilai signifikan 
pengaruh tidak langsung dengan melakukan 
perhitungan nilai t dari koefisien ab sebagai 
berikut :

ab = 0,64723 Sab = 0,4106

Dari hasil perhitungan nilai t sebesar 
1,5762 lebih kecil dari t tabel dengan tingkat 
signifikansi 5% yaitu sebesar 1,65487 atau 
1,5762 < 1,65487, maka dapat ditarik 
kesimpulan bahwa koefisien mediasi 
0,64723 tidak signifikan dan berarti tidak 
ada pengaruh mediasi.

PEMBAHASAN
1.  Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap 

Return Saham 
Hipotesis Pertama dalam penelitian 

ini adalah rasio keuangan berpengaruh 
positif terhadap return saham. Hasil uji 
regresi pada output SPSS persamaan 
(2 )  ras io  keuangan menunjukan 
nilai koefisien sebesar 0,118 dengan 
signifikansi pada 0,050. Hal ini 
menjeaskan bahwa rasio keuangan 
berpengaruh positif  terhadap return 
saham, oleh karena itu H1  diterima.

Hasil penelitian ini membuktikan 
bahwa rasio keuangan berpengaruh 
positif terhadap return saham. Hal ini 
berarti bahwa perusahaan – perusahaan 
sampel dalam penelitian ini memiliki 
kinerja keuangan yang baik dan 
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perusahaan dalam kondisi baik. Kondisi 
ini akan berdampak terhadap peningkatan 
harga saham perusahaan. Harga saham 
yang tinggi akan mempengaruhi perilaku 
investor untuk membeli saham tersebut 
yang akan berimbas terhadap besar 
kecilnya return saham yang diterima 
investor dari hasil investasinya.

Hal ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Suryaputra (2016) 
menyatakan bahwa rasio keuangan yang 
meliputi total asset turn over berpengaruh 
positif terhadap return saham. Rusydina 
dan Praptoyo (2017) menemukan bahwa 
Rasio keuangan yang meliputi debt	 to	
equity	 ratio, return	on	equity berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap return 
saham. Septiana dan Wahyuati (2016) 
menemukan bahwa rasio keuangan yang 
meliputi debt	 to	 equity	 ratio	 dan current	
ratio berpengaruh positif terhadap return 
saham.
2.    Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap 

Return Saham  Dengan 
Corporate Social Responsibility 
Sebagai Variabel Intervening 
Hipotesis kedua dalam penelitian 

ini adalah corporate	 social	 responsibility	
berpengaruh positif dalam memediasi 
pengaruh rasio keuangan terhadap return 
saham. Dari hasil perhitungan nilai t 
sebesar 1,5762 yang lebih kecil dari t 
tabel dengan tingkat signifikansi 5% yaitu 
sebesar 1,65487 atau 1,5762 < 1,65487. 
maka dapat ditarik kesimpulan bahwa 
koefisien mediasi 0,64723 tidak signifikan 
dan berarti secara tidak langsung variabel 
corporate	 social	 responsibility	 bukan 
merupakan variabel intervening	 atau 
mediasi. Oleh karena itu H2 ditolak.

Hasil menjelaskan bahwa corporate	
so c ia l 	 r e spons ib i l i t y  t i dak  mampu 
memed ias i  pengaruh  ras io  keuangan 
t e rhadap  r e tu rn  saham.  Seh ingga 
tinggi rendahnya nilai corporate	 social	
responsibility tidak berpengaruh terhadap 
return saham. Tidak berpengaruhnya 
corporate	 social	 responsibility	 sebagai 
mediasi dari pengaruh rasio keuangan 
terhadap return  saham dikarenakan 
pengungkapan CSR masih rendah 
sehingga belum mampu memediasi 
pengaruh rasio keuangan terhadap return 
saham. Penelitian ini sejalan dengan 
penelitian Amini (2016) yang menyatakan 
bahwa corporate	social	responsibility tidak 
berpengaruh terhadap return saham.

VI. SIMPULAN DAN SARAN 
Sesuai dengan pengujian dan 

pembahasan hasil penelitian maka diperoleh 
kesimpulan sebagai berikut :
1) Rasio keuangan berpengaruh positif 

terhadap return saham. Hal ini 
dikarenakan setiap kenaikan nilai rasio 
keuangan akan menunjukan kondisi 
kinerja keuangan perusahaan dalam 
keadaan baik, maka kondisi ini akan 
berdampak terhadap peningkatan 
harga saham perusahaan. Harga 
saham yang tinggi akan mempengaruhi 
perilaku investor untuk membeli 
saham tersebut yang akan berimbas 
terhadap besar kecilnya return saham 
yang diterima investor dari hasil 
investasinya.

2) Hasil analisis jalur (path	 analysis) 
menunjukkan bahwa corporate	 social	
responsibility	tidak mampu memediasi 
pengaruh rasio keuangan terhadap 
return saham. Sehingga tinggi rendahnya 
nilai corporate	 social	 responsibility	
tidak berpengaruh terhadap return 
saham. Tidak berpengaruhnya 
corporate	 social	 responsibility	 sebagai 
mediasi dari pengaruh rasio keuangan 
terhadap return saham dikarenakan 
pengungkapan CSR yang masih belum 
optimal.
Berdasarkan simpulan dan hasil 

penelitian di atas, maka saran yang diberikan 
sehubungan dengan penelitian ini adalah :
1) Bagi perusahaan industri manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
disarankan untuk meningkatkan 
kinerja keuangan perusahaan untuk 
menarik minat investor berinvestasi 
diperusahaan tersebut.

2) Bagi  peneliti  selanjutnya,  diharapkan
memperluas penelitian dengan 
menambah sampel penelitian dari 
seluruh perusahaan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia dan periode 
pengamatan yang lebih panjang 
sehingga hasil yang diperoleh akan 
lebih dapat digeneralisasi dan akan 
lebih menggambarkan kondisi 
sesungguhnya perusahaan.

3) Bagi peneliti selanjutnya juga 
diharapkan untuk menggunakan 
variabel lain selain variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini, 
untuk memberikan informasi dalam 
pengambilan keputusan berinvestasi 
di Bursa Efek Indonesia.
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