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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi terhadap Return
Saham (Studi Empiris pada Perusahaan Pertambangan Batubara yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2020) baik secara parsial maupun simultan. Penelitian ini merupakan jenis
penelitiaan kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan pertambangan batubara
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sample ditentukan dengan teknik purposive sampling dan
diperoleh 28 perusahaan. Data pada penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari Bursa
Efek Indonesia (BEI). Metode analisis data yang digunakan dalam penelitiaan ini meliputi statistik
deskriptif,uji asumsi klasik,uji analisis regresi berganda, uji determinasi R2 , uji t (parsial) dan uji
(simultan). Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) Laba Akuntansi tidak berpengaruh signifikan
terhadapt Return Saham, dengan nilai t-hitung -0,702 < t-tabel 1,669 (2) Arus Kas Operasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham, dengan nilai t-hitung 2,541 > t-tabel
1,669 (3) Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi secara bersama-sama berpengaruh signifikan
terhadap Return Saham, dengan f-hitung 3,229 > 3,138 f-tabel.

Kata Kunci: Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, Return Saham

PENDAHULUAN

Salah satu indikator keberhasilan pengelolaan perusahaan yaitu harga saham, jika harga
saham suatu perusahaan selalu meningkat, maka investor atau calon investor dapat percaya
dan menilai bahwa peruasahaan berhasil dalam mengelola usahanya dan biasanya return
saham dipengaruhi oleh harga saham itu sendiri (Rosmalasari, 2017), (Novianti et al.,
2016). Kepercayaan investor atau calon investor akan sangat bermanfaat bagi suatu
perusahaan, karena semakin banyak orang yang percaya terhadap perusahaan maka
keinginan untuk berinvestasi terhadap perusahaan semakin kuat (Dellia et al., 2017),
(PRIADIPA, 2021). Jika harga saham yang tinggi dapat dipertahankan maka kepercayaan
investor atau calon investor terhadap emiten juga semakin tinggi dan hal ini dapat
menaikkan nilai emiten (Rukmiati, 2017), (Rukmiati, 2017). Sebaliknya, jika harga saham

mengalami penurunan terus-menerus berarti dapat menurunkan nilai emiten dimata
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investor atau calon investor perkembangan ekonomi suatu negara dipengaruhi oleh pasar
modal (R. Sari et al., 2021).

Menurut (Holis, 2017), pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan
jangka panjang yang dapat diperjualbelikan baik obligasi, saham, reksadana, intrumen
derivatif ataupun instrumen yang lainya. Menurut (Surahman et al., 2020) salah satu fungsi
pasar modal yaitu sebagai perantara untuk memperoleh dana, fungsi tersebut menunjukan
pentingnya peran pasar modal untuk menunjang perekonomian karena pasar modal dapat
menghubungkan pihak yang membutuhkan dana (emiten) dengan pihak yang kelebihan
dana (investor). Menurut (Dellia et al., 2017), laporan keuangan sangat berguna juga bagi
kreditor atau pengguna eksternal lainnya untuk mengambil keputusan. Dalam laporan
keuangan yang disajikan ialah laporan laba rugi komprehensif dan arus kas juga
komponen-komponen lainya. Di dalam laporan laba rugi perusahaan itulah Kita dapat
melihat laba perusahaan dan mengukur peningkatan atau penurunan Kinerja keuangan
perusahaan. Menurut (Megawaty, 2015), kinerja keuangan merupakan gambaran dari
pencapaian keberhasilan perusahaan dapat diartikan sebagai hasil yang telah dicapai atas
berbagai aktivitas yang telah dilakukan. Informasi kinerja keuangan sangat diperlukan
untuk menilai perubahan potensial sumber daya ekonomi yang dikendalikan guna
memprediksi kapasitas produksi dari sumber daya yang ada (Megawaty & Subriadi, n.d.),
(Ahdan & Sari, 2020). Untuk mencapai tingkat return yang diinginkan investor harus
mempertimbangkan, menganalisis, dan mencari informasi yang akurat baik informasi
publik maupun informasi pribadi sebelum membeli, menjual atau menanam saham
(Megawaty et al., 2021), (Mahmuda et al., 2021).

Investor menggunakan laporan keuangan untuk melakukan kegiatan berinvestasi. Menurut
(Hamidy, 2017) laporan keuangan adalah laporan yang menunjukkan kondisi keuangan
perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu. Menurut (Damayanti et al.,
2021), parameter kinerja perusahaan yang mendapat perhatian utama investor adalah
laporan keuangan terutama laporan laba dan arus kas. Supaya investor bisa mendapatkan
return yang maksimal maka investor harus mengambil keputusan sebelum berinvestasi di
suatu perusahaan dengan melihat laporan keuangan. Pengertian investasi dalam akuntansi
meliputi semua penanaman dana perusahaan. Investment is one of the decisive factors in
economic growth (Prayogo et al., 2017), (LESTARI, 2018). Menurut (Rukmiati, 2017),
tujuan utama dalam melakukan investasi baik jangka panjang maupun jangka pendek ialah

untuk mendapat keuantungan atau disebut juga dengan return . Pada dasarnya investor
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selalu menginginkan tingkat return yang tinggi. Maka wajar jika investor menuntut tingkat
return tententu atas dana yang telah dinvestasikanya kepada suatu perusahaan (Dwinta,
2017), (Dwinta, 2017).

Berdasarkan fenomena dan penjelasan yang telah dipaparkan sebelumnya peneliti tertarik
untuk menganalisis kinerja keuangan perusahaan Kkhususnya pada perusahaan sektor
pertambangan batubara dengan judul “Pengaruh Laba Akuntansi Dan Arus Kas
Operasi Terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Pertambangan
Batubara Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020).

KAJIAN PUSTAKA

Teori Sinyal

Menurut (E. P. Sari, 2016), informasi yang lengkap dan akurat terkait internal perusahaan
maupun prospek perusahaan dimasa mendatang merupakan hal yang penting untuk
diketahui manajemen, dimana informasi digunakan untuk mengambil suatu tindakan
didalam perusahaan adalah sinyal. Menurut (FAHRIZQI, 2013) dalam teori sinyal
menjelaskan tentang mengapa perusahaan memiliki dorongan untuk memberikan informasi
yang berupa laporan keuangan kepada pihak eksternal. Dorongan perusahaan untuk
memberikan informasi karena adanya asimetri informasi antara perusahaan dengan pihak
eksternal karena perusahaan mengetahui lebih banyak tentang perusahaan dan prospek
yang akan datang daripada pihak eksternal (investor atau kreditor). Kurangnya informasi
yang didapat oleh pihak eksternal menyebabkan mereka melindungi diri dengan cara
memberikan harga yang rendah untuk perusahaan (Wahyudi, 2011), (YOLANDA, 2017).

Pasar Modal

Secara umum, pasar modal ialah tempat atau sarana bertemunya antara permintaan atau
penawaran atas instrumen keuangan jangka panjang, umumnya lebih dari 1 (satu) tahun
(Darwis et al., 2020). Menurut (Holis, 2017), menyebutkan bahwa pengertian pasar modal
yaitu tempat dimana berbagai pihak khususnya perusahaan menjual saham dan obligasi
dengan tujuan dari hasil penjualan tersebut yang nantinya akan dipergunakan sebagai

tambahan atau memperkuat modal perusahaan (Darwis & Pasaribu, 2020).
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Laba Akuntansi

Menurut (Amanda, 2017), laba akuntansi secara operasional didefinisikan sebagai
perbedaan antara pendapatan yang direalisasikan yang berasal dari transaksi suatu periode
dan berhubungan dengan biaya historis. Dalam metode historical cost laba diukur
berdasarkan selisih aktiva bersih awal dan akhir periode yang masing-masing diukur
dengan biaya historis sehingga jumlah hasil akhir akan sama dengan laba yang dihitung
sebagai selisih pendapatan dan biaya. Laba akuntansi merupakan laba yang ditimbulkan
dari proses laporan keuangan vyaitu merupakan selisih dari hasil penjualan setelah
dikurangi dengan harga pokok dan biaya-biaya operasi perusahaan termasuk biaya

penyusutan dan amortisasi.

Return Saham

Dalam kegiatan perdagangan saham, tentunya investor sangat mengharapkan adanya return
saham. Menurut (Agus, 2019) saham merupakan salah satu dari macam-macam surat
berharga yang umum diperjual belikan di bursa efek. Return merupakan hasil yang
diperoleh dari investasi. Berdasarkan penjelasan dan pendapat yang telah dikemukakan,
dapat disimpulkan bahwa return saham adalah hasil yang diperoleh dari kepemilikan
saham investor atas investasi yang dilakukan nya yang terdiri dari deviden dan capital

gain/loss.
METODE
Desain Penelitian

Dalam membuat sebuah desain penelitian ada aspek yang harus dipertimbangkan yaitu
aspek penelitian berdasarkan jenisnya. Jenis penelitian yang digunakan yaitu penelitian
pendekatan kuantitatif. Metode penelitian kuantitatif adalah metode penelitian yang
berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti populasi atau sampel
tertentu,, pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, analisis data bersifat
kuantitatif/ statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Diana &
Setiawati, 2011). Dalam suatu penelitian seorang peneliti harus menentukan subjek atau
objek yang memiliki karakteristik yang sama, lingkungan yang sama untuk memudahkan
peneliti dalam meneliti sesuatu yang akan diteliti atau sering disebut dengan populasi
penelitian. Menurut (R. Sari et al., 2021), populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri
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atas subjek atau objek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan
oleh peneliti untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya. Populasi dalam penelitian ini
adalah Perusahaan Batubara yang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2020 yang seluruh data keuangannya telah diterbitkan dan telah diaudit oleh akuntan

publik. Data yang digunakan di ambil dari www.idx.co.id, www.finance.yahoo.com dan

website resmi perusahaan tentang laporan keuangan. Dalam penelitian ini terdapat 46
perusahaan pertambangan batubara tahun 2016-2020 yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.
Populasi
Tabel 1 Populasi
No | Kode Nama Perusahaan
1 | ADRO | Adaro Energy Thbk.
2 | AIMS Akbar Indo Makmur Stimec Thk
3| ANTM | Aneka Tambang Thk.
4 | ARII Atlas Resources Thk.
5| ARTI Ratu Prabu Energ: Thk.
6 | BBRM | Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Tbk.

BESS Batulicin Nusantara Maritim Thk.

8 | BOSS | Borneo Olah Sarana Sukses Tbk.
9 | BSSR. | Baramulti Suksessarana Thk.

10 | BUMI | Bumi Resources Thk.

11 | BYAN | Bayan Resources Thk.

12 | CANI | Capitol Nusantara Indonesia Tbk.
13 | CNKO | Exploitasi Energi Indonesia Thk.
14 | DEWA | Darma Henwa Thbk.

15 | DOID | Delta Dunia Makmur Thk.

16 | DSSA | Dian Swastatika Sentosa Thk

17 | DWGL | Dwi Guna Laksana Tbk.

18 | FIRE Alfa Energi Investama Thk.

19 | GEMS | Golden Energy Mines Tbk.

20 | GTBO | Garda Tujuh Buana Tbk

21 | HRUM | Harum Energy Thbk.

22 | INDY | Indika Enerey Thbk.

23 | ITMA | Sumber Energi Andalan Thk.

24 | ITMG | Indo Tambangrayva Megah Tbk.
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25 | KKGI | Resource Alam Indonesia Tbk.
26 | MBAP | Mitrabara Adiperdana Thk.

27 | MBSS | Mitrabahtera Segara Sejati Thk.
28 | MYOH | Samindo Resources Thk

29 | PKPK | Perdana Karya Perkasa Tbk.

30 | PSSI Pelita Samudera Shipping Tbk.
31 | PTBA | Bukit Asam Thbk.

32 | PTIS Indo Straits Thk.

33 | PTRO | Petrosea Thk

34 | RIGS Rig Tenders Indonesia Thk.

35 | RUIS Radiant Utama Interinsco Tbk.
36 | SGER | Sumber Global Energy Tbk.

37 | SMMT | Golden Eagle Energy Thbk.

38 | SMRU | SMR Utama Tbk

39 | TAMU | Pelayaran Tamarin Samudra Tbk.
40 | TCPI Transcoal Pacific Thbk.

41 | TEBE | Dana Brata Luhur Thk.

42 | TOBA | TBS Energi Utama Tbk.

43 | TPMA | Trans Power Marine Thk.

44 | TRAM | Trada Alam Minera Tbk.

45 | WINS | Wintermar Offshore Samudra Thk.
46 | WOWS | Ginting Jayva Enerz Thk.

Teknik Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian

Sumber : Website Idx

ini

adalah metode

dokumentasi (Vidiasari & Darwis, 2020). Dengan cara mengumpulkan data perusahaan

mengenai laporan keuangan yang berupa laporan keuangan perusahaan batubara dan akan

digunakan untuk menghitung Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi terhadap Return

Saham. Data yang digunakan adalah data sekunder yaitu laporan keuangan dan saham

perusahaan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu laba akuntansi,

arus kas operasi dan return saham periode 2016-2019.
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Teknik Analisis Data

Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif bertujuan untuk mengetahui gambaran mengenai laba akuntansi
dan arus kas operasi. Menurut (Romdhoni et al., 2012), analisis statistik deskriptif adalah
metode yang digunakan untuk menggambarkan atau menganalisis suatu hasil penelitian
tetapi tidak digunakan untuk membuat kesimpulan yang lebih luas.

Pengujian Asumsi Klasik

Model regresi yang didapat dari metode kuadrat terkecil biasanya merupakan model
regresi yang menghasilkan estimasimator linier tidak bias yang terbaik (Ruslaini et al.,
2021). Secara teoritis model regresi penelitian akan menghasilkan nilai parameter penduga
yang sah apabila asumsi klasik regresi terpenuhi. Pada penelitian ini dilakukan empat
pengujian asumsi klasik diantaranya yaitu uji normalitas, multikolinieritas,

heteroskedastisitas, dan autokorelasi.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Penelitian

Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif yang digunakan dalam penelitian ini digunakan untuk dapat
mengetahui nilai maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata, dan nilai standar deviasi suatu
data dari variabel-variabel yang digunakan yaitu Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi
sebagai variabel independen dan variabel dependen yaitu Return Saham. Berdasarkan hasil
analisis statistik deskriptif didapat gambaran sampel seperti yang terlihat pada tabel 2

sebagai berikut:

Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Deskripeif Starstik

N Mmimom | Masimum | Mean | Std. Deviation
Laba 140 3662 17.76] -.0817 4.61195
Akuntansi
Arus Kas 140{ -10899] 34888 1.5004 31.06860(
(Oiperasi I
|Renum Saham | 14| _ 87 8.63] 3046 1.11616|
Valid N
(listwise) 140

Sumber: Hasil pengolahan SP5SS 2016
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Dikarenakan data tidak terdistribusi secara normal maka untuk memperoleh hasil terbaik,
sehingga dilakukannya outlier dengan menghilangkan data ekstrim. Outlier merupakan
data-data yang memiliki karakteristik yang khas atau unik yang muncul dalam bentuk nilai
ekstrim baik pada variable tunggal atau variabel kombinasi (Ghozali, 2018). Sebelum data
di outlier Sampel penelitian berjumlah 140, kemudian setelah dilakukan outlier jumlah data
menjadi 65 sampel.

Pembahasan

Pengaruh Laba Akuntansi Terhadap Return Saham

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Laba Akuntansi yang dapat dilihat dari hasil
nilai uji parsial memiliki nilai signifikan sebesar 0,485 > 0,05 dan nilai t-hitung -0,702 < t-
tabel 1,669. Sehingga dapat disimpulkan bahwa Laba Akuntansi tidak berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan pertambangan batubara yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020.

Hal ini menjelaskan bahwa tinggi rendahnya laba akuntansi yang dihasilkan oleh
perusahaan tidak mempengaruhi return saham karena investor beranggapan bahwa
perusahaan dengan tingkat laba akuntansi yang tinggi, belum tentu akan dapat memberikan
return saham yang tinggi kepada investor, sehingga laba akuntansi bukan merupakan sinyal
yang baik bagi investor dalam memprediksi return saham. Kondisi ini diduga berdasarkan
data deskriptif yang menunjukkan bahwa laba akuntansi mengalami penurunan dari tahun
2016 hingga 2020 pada perusahaan pertambangan batubara, sedangkan return saham
mengalami fluktuasi namun cenderung meningkat dari tahun 2016 hingga 2020. Maka
dapat disimpulkan jika meningkatnya laba akuntansi tidak selalu diikuti dengan
meningkatnya return saham, begitupula sebaliknya menurunnya laba akuntansi perusahaan
tidak selalu diikuti dengan menurunnya return saham perusahaan.

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan hasil penelitian dari khairunnisa (2016) dan
Rachmawati (2016) yang menyatakan bahwa Laba Akuntansi tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham. Tapi penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian oleh Abbas
(2019), Rizal & Ana (2016) dan Ander, Dkk (2021) yang menyatakan bahwa Laba

Akuntansi berpengaruh signifikan terhadap return saham.
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Pengaruh Arus Kas Operasi Terhadap Return Saham

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel arus kas operasi berpengaruh signifikan
terhadap return saham. Berdasarkan hasil nilai uji parsial memiliki nilai signifikan sebesar
0,014 < 0,05 dan nilai t-hitung 2,541 > t-tabel 1,669. Sehingga dapat disimpulkan bahwa
arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan
pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020. Teori
yang menjelaskan bahwa peningkatan arus kas dari aktivitas operasi akan memberi sinyal
positif bagi para investor mengenai kinerja perusahaan di masa mendatang, hal tersebut
tentunya akan mempengaruhi return saham (Sri Purwanti, 2015).

Ketika aktivitas operasi bernilai positif artinya arus kas operasi masuk lebih besar dari arus
kas operasi keluar, hal ini menunjukkan bahwa kinerja perusahaan berjalan dengan lancar
sehingga akan meyakinkan dan memberikan sinyal yang positif kepada investor untuk
melakukan investasi karena dengan lancarnya Kinerja perusahaan, maka return yang
didapatkan oleh investor akan besar pula. Selain itu, perusahaan yang arus kas operasinya
bernilai positif mengidentifikasi bahwa perusahaan dapat menghasilkan kas yang cukup
untuk kegiatan usahanya, maka hal ini merupakan sinyal yang bagus untuk memberikan
dividen yang diharapkan oleh investor. Sehingga perusahaaan mempunyai arus kas operasi
yang bagus dan menambah keyakinan investor terhadap return saham.

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan hasil penelitian dari Rahmawati (2019), Ander,
Dkk (2021) dan Putra & Widaningsih (2016) yang menyatakan bahwa arus kas operasi
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Tapi penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian oleh Tumbel, Dkk (2017), Rizal & Ana (2016) dan Rachmawati (2016) yang
menyatakan bahwa arus kas operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi Terhadap Return Saham
Berdasarkan Hasil uji ANOVA (Analysis Of Variance) pada Laba Akuntansi dan Arus Kas
Opearsi terhadap Return Saham diperoleh F-hitung > Ftabel yaitu sebesar 3,229 > 3,138,
dan membandingkan besarnya angka tariff signifikan (sig) penelitian dengan taraf
signifikan 0,05 maka 0,046 < 0,05 sehingga dapat dikatakan bahwa berpengaruh positif
antara Laba Akuntansi (X1) dan Arus Kas Operasi (X2) secara bersama-sama berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham ().

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan hasil penelitian dari Rahmawati (2019) yang

menyatakan bahwa laba akuntansi dan arus kas operasi secara bersamaan berpengaruh
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terhadap return saham. Tapi penelitian ini tidak sependapat dengan penelitian oleh
Rachmawati (2016) yang menyatakan bahwa laba akuntansi dan arus kas operasi secara

bersama-sama tidak berpengaruh terhadap return saham.

SIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Penelitiaan ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh laba

akuntansi dan arus kas operasi terhadap return saham. Penelitiaan ini dilakukan pada

perusahaan pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun

2016-2020. Berdasrkan hasil penelitiaan berupa analisis data pembahasan yang telah

diuraikan, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1.  Laba Akuntansi tidak berpengaruh signifikan terhadapt Return Saham secara parsial
pada perusahaan pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016 sampai tahun 2020.

2. Arus Kas Operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham secara
parsial pada perusahaan pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016 sampai tahun 2020.

3. Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi secara bersama-sama (simultan) berpengaruh
terhadap Return Saham pada perusahaan pertambangan batubara yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2016 sampai tahun 2020.

Saran

Berdasarkan dari hasil penelitian yang telah dilakukan, Adapun saran-saran yang dapat

diberikan antara lain sebagai berikut:

1.  Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat membantu pihak perusahaan dalam meningkatkan
nilai perusahaan sehingga nantinya perusahaan dapat memaksimalkan kinerjanya
untuk meningkaatkan prospek perusahaan agar dapat meningkatkan nilai perusahaan
sehingga menarik investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan.

2.  Bagi Peneliti Selanjutnya
a.  Diharapkan bagi peneliti selanjutnya untuk menambahkan variable independen

diluar penelitian ini agar model penelitian dapat menjelaskan pengaruh yang
lebih besar terhadap return saham.
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b.  Diharapkan bagi peneliti selanjutnya dapat memperluas jangkauan penelitian
dengan menambahkan perusahaan dari subsektor pertambangan batubara
menjadi sektor pertambangan agar data yang didapat lebih banyak dan hasil

yang akurat.
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