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Abstract

Tujuan: Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dampak kinerja keuangan
dan lingkungan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dilakukan karena nilai suatu
perusahaan saat ini diukur dari faktor keuangan dan factor non keuangan, salah
satunya kepedulian lingkungan.

Metodologi: Riset ini merupakan penelitian kuantitatif dengan data sekunder
yang berupa laporan tahunan suatu perusahaan. Populasi penelitian merupakan
perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI periode 2017-2021.
Teknik pengambilan sampel menggunakan parposive sampling dan jumlah sampel
diperoleh sebanyak 18 perusahaan dengan jumlah data 90.

Temuan: Hasil riset ini membuktikan bahwa ROA, EPS, dan kinetja
lingkungan mempunyai pengaruh secara positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan nilai perusahaan tidak terpengaruh oleh ROE. ROA,
EPS, dan ROE merupakan variabel untuk mewakili kinerja keuangan. Penelitian
ini dilakukan untuk menambahkan bukti tentang pengaruh kinerja keuangan
dan kinerja lingkungan terhadap nilai Perusahaan pada insustri dasar dan kimia.
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terdapat pada
komponen yang digunakan untuk merepresentasikan kinerja keuangan.
Penelitian ini menggunakan tiga variabel untuk merepresentasikan kinerja
keuangan.

Keterbatasan Penelitian: beberapa data perusahaan yang tidak dapat diakses
dan tidak bisa dimasukkan dalam sampel penelitian yang mengakibatkan jumlah
sampel data yang tersedia untuk penelitian ini cenderung sedikit. Penelitian
selanjutnya dapat mengembangkan jumlah sampel dengan menggunakan jenis
perusahaan lain atau seluruh jenis perusahaan di Indonesia.

Implikasi Praktis: Perusahaan industri dasar dan kimia diharapkan untuk
selalu meningkatkan pengembalian atas aset, laba per lembar saham dan
mendapatkan peringkat proper yang baik agar nilai perusahaan mengalami
peningkatan. Nilai perusahaan sangat krusial bagi perusahaan lantaran
kenaikannya akan diikuti kenaikan harga saham yang akan mencerminkan
keuntungan bagi investor.

Kata kunci: Return on Asset (ROA), Return on Equity ROE), Earning Per Share
(EPS), Kinerja Lingkungan, Nilai Perusahaan.
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Pendahuluan

Di era persaingan bisnis saat ini, banyaknya perusahaan yang muncul dan berkembang di
Indonesia. Hal ini dapat memberikan kontribusi bagi stabilitas perekonomian Indonesia sehingga
perusahaan berusaha agar meraih posisi yang stabil dan siap bersaing untuk kelangsungan hidup
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dan pertumbuhannya (Rudiawarni et al., 2022). Menurut informasi dari Bursa Efek Indonesia
(BEI), salah satu fenomena perusahaan pada masa pandemi terjadinya penurunan pada Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 43,53% di perusahaan industri dasar dan kimia. Indeks
yang menunjukkan kinerja suatu perusahaan adalah nilai perusahaan yang tinggi. Nilai perusahaan
(firm valne) merupakan ukuran seberapa baik tingkat kualitas perusahaan dan menggambarkan
seberapa besar minat investor terthadap sebuah perusahaan (Lu & Taylor, 2018). Penurunan dan
meningkatnya nilai dari suatu perusahaan akan sangat menentukan posisi perusahaan dikalangan
para investor. Kondisi kinerja keuangan perusahaan yang baik juga merupakan hal penting yang
dapat menarik minat investor (Rinsman & Prasetyo, 2020).

Kinerja keuangan adalah kinerja organisasi selama periode waktu tertentu yang
menggambarkan posisi keuangan organisasi dan menunjukkan seberapa efisien dan efektif
perusahaan dalam mencapai tujuannya (Liu et al., 2022). Perusahaan yang memiliki harga saham
yang tinggi dinilai memiliki kemampuan yang baik dalam mengolah keuangan entitas sehingga
akan menjadi keuntungan pula bagi para pemegang saham (Lusiana et al., 2021). Kinerja
keuangan dihitung menggunakan metrik rasio profitabilitas, yaitu pengembalian aset (ROA),
pengembalian ekuitas (ROE) dan laba per saham (EPS).

Pada era globalisasi, semakin banyak perusahaan yang hanya berfokus memperoleh
keuntungan dan belum memiliki kesadaran untuk melakukan rehabilitasi terhadap lingkungan
sekitar (Lemus, 2016). Hal ini dibuktikan dengan masih ada perusahaan yang mencemari
lingkungan. Pada perusahaan industri dasar dan kimia masih terdapat beberapa kasus pencemaran
lingkungan seperti pencemaran sungai dan pencemaran udara. Salah satu kasusnya adalah Ketika
Dinas Lingkungan Hidup dan Kehutanan Kabupaten Karawang melarang PT Pindo Deli III
berproduksi karena terbukti telah melakukan pencemaran lingkungan. Namun hingga kini pabrik
kertas anak usaha Sinarmas itu masih berproduksi. Pabrik terbukti mencemari lingkungan karena
membuang limbah cair ke sungai (Awaluddin, 2019). Hal ini menunjukkan bahwa pengelolaan
limbah Pada perusahaan industri dasar dan kimia menarik untuk diteliti dan dianalisis
pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Selain itu, adanya perbedaan hasil peneliitan-penelitian
sebelumnya membuat peneliti tertarik untuk menguji Kembali pengaruh kinerja keuangan dan
kinerja lingkungan terhadap nilai Perusahaan.

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan Rezurn On Asset (ROA), Return On Equity
(ROE), dan Earning Per Share (EPS) sebagai variabel independent untuk merepresentasikan kinerja
keuangan. Hal ini berbeda dengan penelitian sebelumnya yang hanya memeilih salah satu dari 3
item tersebut. Peneliti menggunakan ROA, ROE, dan EPS untuk memperoleh gambaran
keseluruhan dari pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai Perusahaan. Kinerja keuangan bukan
merupakan satu-satunya penentu nilai perusahaan, tetapi terdapat pula faktor lainnya yang bisa
mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Kinerja lingkungan merupakan faktor lainnya yang bisa
mempengaruhi nilai suatu  perusahaan. Dengan mengungkapkan kinerja keuangan dan
lingkungannya dalam laporan tahunan secara teperinci dapat menambah nilai unggul bagi
pemegang saham dan pemangku kepentingan (Ratri & Dewi, 2017). Kinerja lingkungan diukur
menggunakan penilaian PROPER perusahaan yang diterbitkan oleh Kementerian Lingkungan
Hidup (KLHK).

Tinjauan Pustaka dan Hipotesis

Teori Sinyal

Teori sinyal mengungkapkan pengirim (pemilik informasi) menyampaikan suatu isyarat atau sinyal
kepada penerima yang berupa informasi (Whelan & Demangeot, 2015). Signalling theory
menggambarkan upaya yang harus dilakukan perusahaan sebagai pengirim sinyal ketika
memberikan sinyal positif kepada pihak eksternal (investor) melalui pengungkapan yang
tercermin dalam laporan keuangan tahunan perusahaan (Kralina, 2018). Sinyal pada penelitian ini
adalah informasi yang berisi tentang kinerja keuangan dan lingkungan perusahaan. Kinerja
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keuangan dan kinerja lingkungan yang baik akan menjadi sinyal positif bagi investor. Hal ini akan
berdampak pada ketertarikan investor untuk memiliki saham suatu Perusahaan. Kinerja keuangan
dan kinerja lingkungan yang baik menunjukkan bahwa Perusahaan berhasil menjaga stabilitas
antara laba dan kelestarian lingkungan (Adyaksana & Pronosokodewo, 2020)

Nilai Perusahaan

Dalam penelitian ini, nilai perusahaan didefinisikan sebagai nilai yang menggambarkan keadaan
suatu perusahaan (Rinsman & Prasetyo, 2020). Seperti halnya pada penelitian Helga et al. (2020),
nilai perusahaan mengacu pada suatu nilai yang dapat mengukur seberapa baik tingkat kualitas
perusahaan dan menjelaskan seberapa besar minat investor terhadap perusahaan tersebut.

Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan adalah keberhasilan perusahaan dari waktu ke waktu yang menggambarkan
kesehatan keuangan perusahaan dan menunjukkan seberapa baik perusahaan dalam mencapai
tujuannya (Liu et al., 2022). Informasi yang berisi kinerja keuangan membantu investor dalam
memprediksi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dari sumber pendanaan
yang ada (Prena & Muliyawan, 2020).

Return On Asset (ROA)

ROA adalah rasio yang dapat digunakan sebagai pengukuran kemampuan perusahaan untuk
mewujudkan keuntungan pada semua asetnya (Iramani et al., 2018). Perusahaan yang mampu
menghasilkan keuntungan dengan mengelola semua aset secara efektif dapat meningkatkan
pengembalian investor dan menghasilkan nilai perusahaan yang lebih tinggi. Tingginya nilai ROA
membuktikan bahwa perusahaan telah berhasil mengelola total asset yang dimilikinya. Informasi
berupa nilai ROA yang tinggi merupakan sinyal positif dan dapat meningkatkan minat investor
untuk menginvestasikan sahamnya pada perusahaan, sehingga membuat harga saham naik dan
nilai perusahaan akan meningkat. Penelitian Irnawati (2019) dan Nasution (2019) menunjukkan
bahwa ROA memiliki pengaruh yang positif pada nilai perusahaan. Perumusan hipotesis pertama
pada penelitian ini adalah:

H1: ROA berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Return On Equity (ROE)

ROE adalah pencapaian perusahaan dalam meraih keuntungan dengan memanfaatkan modal
ckuitas dan diukur dalam satuan persen (%) (Rahim, 2020). Semakin tinggi ROE berarti bahwa,
manajemen perusahaan sudah efisien dan efektif dalam menggunakan ekuitasnya. Nilai ROE
yang tinggi merupakan sinyal positif dan akan meningkatkan minat para investor. Hal ini
dapat menaikkan harga saham dan berpengaruh terhadap nilai perusahaan ROE yang tinggi
dapat berdampak positif pada naiknya nilai perusahaan (Irnawati, 2019). Berdasarkan penjelasan
yang tertera, perumusan hipotesis kedua pada penelitian ini adalah:

H2: ROE berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

FEarning Per Share (EPS)

EPS merupakan rasio yang dapat digunakan untuk mewakili laba per saham yang dapat dihasilkan
perusahaan dari menjalankan bisnisnya (Rosikah et al, 2018). Peningkatan EPS menandakan
adanya sinyal yang positif bahwa perusahaan tersebut dapat meningkatkan kemakmuran bagi
investor (Supriantikasari & Utami, 2019). Riset yang telah dilakukan oleh Khristiana & YPE
(2019) mengungkapkan bahwa EPS memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan.
Didasarkan pada penejelasan yang tertera, maka riset ini mengajukan hipotesis ketiga yaitu:

H3: EPS berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Kinerja Lingkungan
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Kinerja lingkungan perusahaan merupakan suatu pencapaian bagi perusahaan dalam menerapkan
kepedulian terhadap lingkungan sekitarnya untuk mengurangi pencemaran dan kerusakan
lingkungan yang diakibatkan oleh kegiatan operasional Perusahaan (Adyaksana &
Pronosokodewo, 2020). Perusahaan yang mengungkapkan informasi kinerja lingkungan dengan
baik pada laporan tahunan akan mendapat respon positif dari para investor bahwa perusahaan
tersebut telah memenuhi kewajibannya sehingga bisa menaikkan nilai perusahaan. Terlihat dari
penjelasan tersebut, maka rumusan hipotesis keempat dalam riset ini yaitu:

H4: Kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Metode Penelitian

Populasi menggunakan semua perusahaan sektor industri dasar dan kimia. Riset ini dilakukan
menggunakan metode kuantitatif yang berupa data sekunder dengan metode pengumpulan data
yaitu purposive sampling. Kriteria dan jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini disajikan
sebagai berikut:

Tabel 1. Distribusi data

No. Kriteria Jumlah
1. Perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 79
Efek Indonesia pada tahun 2017-2021
2. Data populasi perusahaan (79 x 5 tahun) 395
3. Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan tahunan selama (110)

periode penelitian (5 tahun)
4. Perusahaan yang tidak mendapatkan nilai PROPER pada (155)
tahun 2017-2021

5. Perusahaan tidak memiliki semua data yang diperlukan (40)
dalam penelitian secara lengkap selama periode 2017-2021
6. Jumlah data sampel yang digunakan 90

Perusahaan yang digunakan sebagai sampel berjumlah 18 perusahaan dari total 79 perusahaan
yang terdapat pada sektor industri dasar dan kimia. Data perusahaan yang digunakan selama 5
tahun periode penelitian, sehingga terdapat 90 data perusahaan. Teknik analisis dalam penelitian
ini menggunakan analisis regresi linear berganda. Namun, sebelumnya diuji melalui uji asumsi
klasik lalu dilakukan pengujian hipotesis.

Tabel 2. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

No | Variabel Definisi Indikator

1. Nilai Perusahaan Nilai perusahaan adalah nilai
yang dapat mengukur seberapa| Tobin’s Q = “;\‘;::DD
baik tingkat kualitas perusahaan

dan megggarpbarkan seberapa (Chung & Pruitt, 1994)
besar minat investor terhadap
perusahaan. Nilai perusahaan
merupakan nilai yang
menggambarkan kondisi suatu
perusahaan

2. | Return on Asset Return on asset (ROA)

merupakan rasio yang dapat ROA  Labanetox100%
Total asset
mengukur kemampuan

perusahaan dalam menghasilkan (Rosikah et al, 2018)
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laba menggunakan total kekayaan
(asset) yang dipunyai oleh
perusahaan dan mampu mengukur
kemampuan perusahaan dalam
manghasilkan keuntungan.

3. | Return on Equity

Return on equity merupakan hasil
pengembalian atas ekuitas atau
kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba bersih setelah
pajak dengan menggunakan modal
sendiri atau ekuitas dan diukur

dalam satuan persen (%o)

ROE = Laba neto x 100%
Total ekuitas

(Rosikah et al, 2018)

4. | Earning per Share

Earnings per share atau laba per
lembar saham adalah laba bersih
yang diperoleh dari setiap lembar
saham yang dapat dihasilkan oleh
perusahaan dalam menjalankan
kegiatan operasionalnya

EPS = Jumlah laba bersih
total saham beredar

(Rosikah et al, 2018)

5. | Kinerja Lingkungan

Kinerja lingkungan perusahaan
adalah pencapaian bagi
perusahaan dalam menerapkan

kepedulian terhadap lingkungan
untuk mengurangi pencemaran
dan kerusakan lingkungan yang
diakibatkan oleh

operasional perusahaan

kegiatan

Pengukuran kinerja lingkungan
dengan menggunakan peringkat
PROPER yang diterbitkan oleh
KILHK. Penilaian PROPER dinilai
menggunakan skor, yaitu: Emas
mendapat poin 5, Hijau mendapat
poin 4, Biru mendapat poin 3,
Merah mendapat poin 2, dan
Hitam mendapat poin 1.

(Hapsoro & Adyaksana, 2020)

Hasil dan Diskusi

Hasil Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Dependent Variable: Tobin's Q
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Gambar 1. Uji Normalitas Data P-Plot
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Hasil uji normalitas dengan probability plot membuktikan bahwa pola grafik pada penelitian ini
telah berdistribusi secara normal karena terlihat titik-titik menyebar searah dan tidak terlalu jauh

dari garis diagonal. Uji selanjutnya yaitu uji Kolmogorov-Smirnov untuk menguatkan data yang
telah diuji menggunakan P-Plot.

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas
One Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual

N 90
Poisson Parameter” Mean 0,00000000
Std. Deviation 0,37048837
Most Exctreme Differences Absolute 0,080
Positive 0,080
Negative -0,048
Test Statistic 0,080
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200¢4

Tabel 2 menggambarkan one-sample Kolmogorov-Smirnov yang memperlihatkan angka 0,200 >
0,05. Nilai ini menunjukkan bahwa nilai residual penelitian ini berdistribusi normal.

Hasil Uji Heterokedastisitas
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Gambar 2. Hasil Uji Heterokedastisitas

Terlihat pada gambar 2, pola titik dan di bawah 0 pada sumbu Y yang berarti telah tersebar
dengan tidak merata di atas tidak terjadi heterokedastisitas.

Hasil Uji Multikolinearitas
Tabel 3. Hasil Multicollinearity Test

Tolerance VIF
ROA 0.275 3.638
ROE 0.278 3.593
EPS 0.939 1.065
KLG 0.934 1.070

Sumber: data diolah, 2022
Dari uji multikolinearitas yang dilakukan, diketahui bahwa model regresi penelitian ini tidak
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menunjukkan tanda tanda multikolinearitas atau dengan kata lain terbebas dari multikolinearitas.
Hal ini dikarenakan angka tolerance lebih tinggi dari 0,1 dan angka VIF yang diperoleh di tiap
variabel independen < 10. Kondisi ini menunjukkan bahwa pengujian ini tidak menghasilkan
multikolinearitas antar variabel bebas.

Uji Autokorelasi
‘Tabel 4. Hasil _Autocorrelation test

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 0,735a 0,540 0,519 0,3791055 1,793

Hasil uji autokorelasi diperoleh Durbin-Watson (DW Test), nilai DW = 1,793, dL. = 1,5656 dan
dU = 17508 dengan demikian maka terlihat bahwa DW lebih dari dU dan tidak melebihi 4-dU.
Hasil ini memperlihatkan bahwa model regresi linear terbebas dari autokorelasi baik positif
maupun negatif. Berdasarkan uraian tersebut, didapatkan kesimpulkan bahwa tidak ada variabel
penggangu pada periode t dengan kekeliruan dalam periode t-1.

Hasil Uji Hipotesis
Tabel 5. Hasil Uji Hipotesis

Variabel B Sig. Keterangan
(constant) -0.762 0.003
ROA 0.087 0.001 H1 Didukung
ROE -0.019 0.166 H2 Tidak didukung
EPS 0.001 0.001 H3 Didukung
KLG 0.539 0.000 H4 Didukung
F hitung = 24.990
Sig. F = 0.000

Adjusted R Square = 0.519
Signifikansi 5%
Sumber: data diolah, 2022

Dapat terlihat dari tabel diatas, hasil uji hipotesis pertama (H1) menunjukan bahwa besarnya t-
hitung adalah 3,363 dan nilai signifikan 0,001. Tingkat signifikansi = 0,001 < 0,05 dan B
menunjukkan arah positif. Berdasarkan uji parsial diatas, Hl ROA berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan didukung. ROA adalah ukuran kinerja perusahaan untuk menghasilkan
pendapatan bersih berdasarkan aset yang sebenarnya (Irnawati, 2019). Semakin tinggi rasio
pengembalian aset, semakin besar kemungkinan perusahaan akan tumbuh. Perusahaan yang dapat
memperoleh manfaat dari pengelolaan aset yang efektif dapat meningkatkan minat investor dan
menyebabkan peningkatan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan teori sinyal yang
menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat ROA akan menjadi sinyal positif dan berdampak pada
peningkatan nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Irnawati (2019) dan
Sofiani & Siregar (2022)

Hasil uji hipotesis kedua (H2) menunjukkan t-hitung = -1.399 dan signifikansi = 0.166 <
0,05, dimana B menunjukkan arah negatif. Berdasarkan uji parsial, H2 ROE berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan ditolak. Hasil ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Risqi &
Suyanto (2022) dan Sulbahri et al. (2022) yang menyatakan bahwa ROE tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut Risqi & Suyanto (2022) ROE tidak berpengaruh
terthadap nilai perusahaan dikarenakan perusahaan kurang efektif dalam memanfaatkan ekuitas
yang dimiliki, sehingga keuntungan yang akan didapatkan oleh pemegang saham kurang
maksimal. Hal ini akan menjadi sinyal negatif yang diterima oleh investor dan tidak membuat

7



UBM]J (UPY BUSINESS AND MANAGEMENT JOURNAL) Vol. 03, Issue o1, January 2024, pp 01-10

investor tertarik untuk menanamkan saham pada perusahaan sehingga tidak berpengaruh
terhadap nilai Perusahaan.

Hasil uji hipotesis ketiga (H3) terlihat t-hitung = 3,308 dan signifikansi = 0,001 < 0,05.
Selain itu, nilai B menunjukkan arah positif. Hasil tersebut menjelaskan bahwa hipotesis ketiga
(H3) mengasumsikan EPS berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan didukung. Riset ini
memiliki cukup bukti besarnya laba per lembar saham yang dihasilkan dapat memberikan sinyal
positif dan membuat investor berminat untuk melakukan investasi. Banyaknya jumlah permintaan
terhadap saham akan bertambah dan berdampak pada kenaikan nilai perusahaan. Hasil penelitian
ini sesuai dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa tingkat EPS yang tinggi merupakan sinyal
positif yang akan berdampak pada peningkatan nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung
Sitorus et al. (2020) dan Mappadang et al. (2022).

Hasil uji pada hipotesis keempat (H4), terlihat nilai t-hitung = 6,420 dan nilai signifikansi
= 0,000 < 0,05. Selain itu, nilai B menunjukkan arah positif. Hasil tersebut menjelaskan bahwa
hipotesis keempat (H4) mengasumsikan kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan didukung. Banyaknya informasi lingkungan yang disajikan, maka perusahaan akan
mendapat citra yang baik. Investor akan lebih memilih berinvestasi pada perusahaan dengan citra
publik yang baik. Hal ini sesuai dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa kinerja lingkungan
yang baik merupakan sinyal positif, sehingga terjadi peningkatan minat investor dalam melakukan
investasi dan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian
Khanifah et al. (2019) dan Aini & Faisal (2021).

Simpulan

Kesimpulan riset ini menunjukkan pengembalian atas aset (ROA), laba per saham (EPS) dan
kinerja lingkungan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, nilai
perusahaan tidak terpengaruh oleh pengembalian ekuitas (ROE). Implikasi dalam riset ini yaitu,
perusahaan industri dasar dan kimia diharapkan untuk selalu meningkatkan pengembalian atas
aset, laba per lembar saham dan mendapatkan peringkat proper yang baik agar nilai perusahaan
mengalami peningkatan. Nilai perusahaan sangat krusial bagi perusahaan lantaran kenaikannya
akan diikuti kenaikan harga saham yang akan mencerminkan keuntungan bagi investor. Selain itu,
investor diharapkan untuk mempertimbangkan manakah perusahaan industri dasar dan kimia
mana yang memiliki tingkat pengembalian atas aset, laba per lembar saham dan peringkat kinerja
lingkungan yang baik sebelum memutuskan untuk menanamkan modal nya didalam perusahaan
tersebut. Sehingga investor bisa mendapatkan manfaat dan keuntungan yang maksimal dari
investasi yang dilakukan namun dengan risiko yang rendah. Penelitian ini memiliki keterbatasan,
yaitu beberapa data perusahaan yang tidak dapat diakses dan tidak bisa dimasukkan dalam sampel
penelitian yang mengakibatkan jumlah sampel data yang tersedia untuk penelitian ini cenderung
sedikit. Berdasarkan keterbatasan diatas, saran untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat
mengombinasikan data perusahaan sektor industri dasar dan kimia bersama sektor manufaktur
sechingga sample yang diperoleh untuk dilakukan penelitian menjadi lebih banyak dan lebih
bervariasi.
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