
SKRIPSI 

 

ANALISIS RASIO KEUANGAN DALAM MENGUKUR KINERJA 

KEUANGAN SETELAH MELAKUKAN RIGHT ISSUE PT BRI (PERSERO) 

TBK (STUDI PADA BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2018-2022) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Disusun untuk Melengkapi Tugas dan Syarat Lulus Sarjana Terapan Program Studi 

Manajemen Bisnis Internasional Jurusan Administrasi Bisnis Politeknik Negeri Bali 

 

 

Oleh : 

I Wayan Eka Darma Sastra  

NIM. 1915744115 

 

 

 

JURUSAN ADMINISTRASI BISNIS 

POLITEKNIK NEGERI BALI 

BADUNG 

2023 



    
 

 

 

 

 

SKRIPSI 
 
 

ANALISIS RASIO KEUANGAN DALAM MENGUKUR KINERJA 

KEUANGAN SETELAH MELAKUKAN RIGHT ISSUE PT BRI (PERSERO) 

TBK (STUDI PADA BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2018-2022) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Disusun untuk Melengkapi Tugas dan Syarat Lulus Sarjana Terapan Program Studi 

Manajemen Bisnis Internasional Jurusan Administrasi Bisnis Politeknik Negeri Bali 

 

 

Oleh : 

I Wayan Eka Darma Sastra  

NIM. 1915744115 

 

 

 

JURUSAN ADMINISTRASI BISNIS 

POLITEKNIK NEGERI BALI 

BADUNG 

2023 



    
 

 

 

 

 

SKRIPSI 

 

ANALISIS RASIO KEUANGAN DALAM MENGUKUR KINERJA 

KEUANGAN SETELAH MELAKUKAN RIGHT ISSUE PT BRI (PERSERO) 

TBK (STUDI PADA BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2018-2022) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Disusun untuk Melengkapi Tugas dan Syarat Lulus Sarjana Terapan Program Studi 

Manajemen Bisnis Internasional Jurusan Administrasi Bisnis Politeknik Negeri Bali 

 

 

Oleh : 

I Wayan Eka Darma Sastra  

NIM. 1915744115 

 

 

 

JURUSAN ADMINISTRASI BISNIS 

POLITEKNIK NEGERI BALI 

BADUNG 

2023 



https://v3.camscanner.com/user/download


 

 i 



https://v3.camscanner.com/user/download


 

 iv 

HALAMAN MOTTO DAN PERSEMBAHAN 
 

MOTTO 

 

“Audere est facere” 

 

"Keberanian dibuktikan lewat tindakan” 

 

PERSEMBAHAN 

 

 Puji syukur penulis panjatkan, kehadapan Ida Sang Hyang Wasa/Tuhan Yang 

Yang Maha Esa yang telah melimpahkan rahmat dan karunia-Nya sehingga peneliti 

dapat menyelesaikan, skripsi tepat pada waktunya, skripsi dengan judul "Analisis 

Rasio Keuangan Dalam Mengukur Kinerja Keuangan Setelah Right Issue PT 

BRI (PERSERO) Tbk (Studi Pada Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2022)" ini 

peneliti persembahkan untuk: 

 

1. Orang tua tercinta yang selalu bersedia memberikan kasih, sayang, semangat 

dan doa-doa kepada peneliti dalam menyelesaikan, skripsi ini, 

2. Seluruh dosen Administrasi Bisnis yang telak, membimbing dan berbagi 

pengalaman selama menempuh pendidikan, di Politeknik Negeri Bali 

  



 

 v 

ABSTRACT 
 
 

Assessing a company's financial performance requires several benchmarks, one 
way is by issuing a rights issue so as not to increase the proportion of shareholder 
ownership and reduce emission costs due to the issuance of new shares. The study aims 
to analyse the financial performance of the company PT BRI (PERSERO) Tbk (Study 
on the Indonesia Stock Exchange Period 2018-2022) after conducting a rights issue as 
measured by the Current Ratio (current ratio), Quick Ratio (quick ratio), debt to total 
assets ratio (debt ratio), Debt to Equity Ratio (debt ratio), return on equity (return on 
equity), Return on Investment (return on investment), fixed assets turn over (fixed asset 
turnover) and total assets turnover (asset turnover). This study uses a quantitative 
method, data obtained from the Indonesia Stock Exchange in 2018-2022. The results 
of the study show that measuring the Debt to Asset Ratio (Debt ratio) Debt to Equity 
Ratio means that financial performance in 2018 and 2021 is quite good. Because the 
financing activities of PT BRI (PERSERO) Tbk in 2018-2022 are still dominated by 
debt. The financial health is measured using the NPL and CAR ratios, indicating the 
banking condition of PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk for the years 2018-2022 
to be "healthy". 
 
Keywords: Financial Ratios, Right Issue, NPL, CAR  
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ABSTRAK 
 
 

Menilai kinerja keuangan perusahaan memerlukan beberapa tolak ukur salah 
satu caranya adalah dengan menerbitkan right issue adalah agar tidak menambah 
proporsi kepemilikan pemegang saham dan mengurangi biaya emisi akibat penerbitan 
saham baru. Penelitian bertujuan untuk menganalisis kinerja keuangan perusahaan PT 
BRI (PERSERO) Tbk (Studi Pada Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2022) sesudah 
melakukan right issue yang diukur dengan rasio Current Ratio  (rasio lancar), Quick 
Ratio  (rasio cepat), debt to total assets ratio (rasio utang), Debt to Equity Ratio  (rasio 
utang), return on equity (pengembalian ekuitas), Return on Investment(pengembalian 
investasi), fixed assets turn over (perputaran aktiva tetap) dan total assets turnover 
(perputaran aktiva). Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, data diperoleh dari 
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2022. Hasil penelitian menunjukan bahwa 
pengukuran Debt to Asset Ratio (Debt ratio) dan  Debt to Equity maka dapat 
disimpulkan bahwa kinerja keuangan pada tahun 2018 dan 2021 adalah cukup baik. 
Karena kegiatan pembiayaan PT BRI (PERSERO) Tbk tahun 2018-2022 masih 
didominasi oleh hutang. Kesehatan keuangan diukur menggunakan rasio NPL dan CAR 
menunjukan kondisi perbankan PT BRI (PERSERO) Tbk tahun 2018-2022 “SEHAT”. 
 
Kata Kunci : Rasio Keuangan, Right Issue, NPL, CAR. 
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BAB I  
PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Masalah keuangan merupakan salah satu masalah yang pelik dan sangat 

penting bagi perusahaan dalam perkembangan bisnis di semua perusahaan. 

Salah satu tujuan didirikannya satu perusahaan adalah untuk mendapatkan 

keuntungan yang maksimal. Namun berhasil tidaknya perusahaan dalam 

mencari keuntungan dan mempertahankan perusahaannya tergantung pada 

manajemen keuangan. Perusahaan harus memiliki kinerja keuangan yang sehat 

dan efisien untuk mendapatkan keuntungan atau laba. Oleh sebab itu, kinerja 

keuangan merupakan hal yang penting bagi setiap perusahaan di dalam 

persaingan bisnis untuk mempertahankan perusahaannya (Resitia 2018). 

Dalam menilai kinerja keuangan perusahaan memerlukan beberapa tolak ukur. 

Tolak ukur yang sering digunakan adalah rasio yang menghubungkan dua 

data keuangan yang satu dengan yang lainnya. Penilaian kinerja keuangan suatu 

perusahaan merupakan salah satu cara yang dapat dilakukan oleh manajemen 

agar dapat memenuhi kewajibannya terhadap para penyandang dana dan juga 

untuk mencapai tujuan yang diinginkan, penilaian kinerja keuangan dapat pula 

digunakan dan dipakai sebagai dasar pengambilan keputusan baik bagi pihak 
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internal maupun pihak eksternal perusahaan (Resitia 2018). 

Menurut (Hidayat, 2017) Laporan keuangan adalah hasil akhir dari proses 

pencatatan yang merupakan suatu ringkasan dari transaksi-transaksi keuangan 

yang terjadi selama tahun buku yang bersangkutan.  

Analisis dari laporan keuangan memiliki tujuan untuk mengetahui 

potensi–potensi kelemahan dari kinerja keuangan perusahaan dan menjadi 

upaya evaluasi dari hasil kinerja perusahaan, sehingga dapat digunakan sebagai 

dasar penilaian dalam keputusan investasi yang akan dilakukan oleh investor 

(Destiani dan Hendriyani, 2021).  

Menurut (Rudianto, 2013) Kinerja keuangan adalah kemampuan 

perusahaan dalam menggunakan modal yang dimiliki secara efektif dan efisien 

guna mendapatkan hasil yang maksimal atau hasil yang telah dicapai oleh 

manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya mengelola aset 

perusahaan secara efektif selama periode tertentu. 

Perusahaan yang menjadi objek penelitian adalah PT. Bank Rakyat 

Indonesia Tbk. Merupakan perusahaan milik negara (BUMN) yang bergerak di 

sector keuangan perbankan Indonesia, PT. Bank Rakyat Indonesia didirikan 

pada 16 Desember 1895 yang menjadikannya bank tertua di Indonesia dan 

sampai saat ini masih berdiri untuk melayani kebutuhan perbankan masyarakat 

Indonesia. Dalam aktivitas perusahaan tentunya sangat penting bagi perusahaan 

melakukan analisis laporan keuangan untuk menilai dan mengukur kinerja 

keuangan. Dalam menilai dan mengukur kinerja PT. Bank Rakyat Indonesia 
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Tbk. menggunakan 8 pengukuran yang terdiri dari Current Ratio  (rasio lancar), 

Quick Ratio  (rasio cepat), debt to total assets ratio (rasio utang), Debt to Equity 

Ratio  (rasio utang), return on equity (pengembalian ekuitas), Return on 

Investment(pengembalian investasi), fixed assets turn over (perputaran aktiva 

tetap) dan total assets turnover (perputaran aktiva). Kedelapan rasio ini 

dianggap paling dominan yang dapat mewakili rasio keuangan lainnya dan 

digunakan untuk mengevaluasi kinerja keuangan. Selain itu untuk menilai 

kesehatan perbankan menggunakan dua rasio menurut Pedoman Bank 

Indonesia Nomor 13/1/PBI/2011 dan Surat Edaran Bank Indonesia Nomor: 

6/23/DPNP tahun 2004 menggunakan rasio NPL dan CAR. 

Pasar modal merupakan sebuah lembaga keuangan negara yang 

kegiatannya meliputi hal penawaran dan perdagangan efek (surat berharga) 

sebagai salah satu alternatif sumber pembiayaan perusahaan untuk menambah 

modal. Menurut Tandelilin (2017), pasar modal adalah pertemuan antar pihak 

yang memiliki kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan 

cara memperjualbelikan sekuritas.  Dalam 4 tahun belakangan saham Bank BRI 

dengan nama saham BBRI cukup menjadi primadona para investor untuk 

menginvestasikan uang mereka dengan membeli saham tersebut, terlihat dari 

tabel harga saham dengan periode 4 tahun (2018-2021) yang dikeluarkan oleh 

bank BRI yang terlampir pada laporan keuangan konsolidasi tahun 2021 

sebagai berikut : 
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Sumber : Laporan keuangan konsilidasi 2021-2022  

Gambar1.1 Harga saham bank BRI Tahun 2018 sampai 2022 
 

Dalam tabel tersebut terlihat harga saham bank BRI cukup fluktuatif yang 

menandakan perdagangan saham tersebut masih diminati para investor, dengan 

harga saham tertinggi selama 4 tahun periode tersebut berada pada harga 

Rp.4.771 dan terendah pada harga Rp.2.170 per lembar sahamnya. 

Harga saham di pasar sekunder ditentukan oleh kekuatan pasar 

berdasarkan kinerja perusahaan yang bersangkutan dan keadaan perekonomian. 

Investor tentu sangat berharap kinerja yang dimiliki oleh perusahaan menjadi 

lebih baik setelah melakukan right issue, karena dengan adanya right issue 
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berarti dana masuk sebagai modal ke perusahaan.  

Harapan dari pihak-pihak yang berkepentingan tersebut belum tentu 

menjadi kenyataan (Badollahi, Hanurat, & Hasyim, 2020). Apabila kinerja 

perusahaan tidak membaik setelah melakukan right issue, tentu saja akan 

mengurangi kepercayaan terhadap perusahaan tersebut, bahkan secara luas 

dapat menghilangkan kepercayaan terhadap pasar modal sehingga investor 

lebih tertarik untuk melakukan investasi pada sektor perbankan, yakni deposito. 

Hal ini akan sangat merugikan keberlangsungan pasar modal karena pasar 

modal akan ditinggalkan oleh para investor. Tujuan perusahaan menerbitkan 

right issue adalah agar tidak menambah proporsi kepemilikan pemegang saham 

dan mengurangi biaya emisi akibat penerbitan saham baru. 

Bagi investor, right issue berdampak positif berpengaruh terhadap harga 

saham yaitu harga saham yang akan meningkat. Sebaliknya berdampak negatif 

kalau menyebabkan menurunnya harga saham. Secara umum, sebelum 

pengumuman right issue, informasi right issue terserap terlebih dahulu pada 

hari sebelumnya pengumuman right issue, sehingga para investor umumnya 

akan melakukan reaksi terhadap informasi tersebut lebih dari hari biasanya, 

kemungkinan besar berdampak pada harga saham yang bergerak positif. Right 

issue memberi pengaruh signifikan positif pada harga saham sebelum 

pengumuman right issue. Pada saat sesudah pengumuman right issue, 

umumnya terjadi penawaran jumlah lembar saham beredar yang berasal dari 

penawaran right issue membuat harga saham bergerak negatif, kemungkinan 
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besar akan berpengaruh terhadap harga saham yang diterima oleh investor. 

Ada beberapa alasan yang mendasari mengapa perusahaan melakukan 

right issue misalnya untuk menambah modal perusahaan, perluasan investasi 

atau untuk pembayaran hutang. Saham baru yang diterbitkan terlebih dahulu 

ditawarkan kepada pemegang saham yang sudah ada sekarang (existing share 

holder) dengan harga yang biasanya lebih rendah daripada harga yang 

ditawarkan di pasar dikarenakan para pemegang saham memiliki hak memesan 

efek terlebih dahulu atas saham-saham baru tersebut (pre-emptive right). 

Penilaian kinerja perusahaan merupakan hal yang sangat penting, karena 

dengan adanya pengetahuan yang benar tentang kinerja suatu perusahaan, 

perusahaan publik, investor, dan pihak-pihak yang berkepentingan akan dapat 

menekan kemungkinan kesalahan dalam pengambilan keputusan. Penilaian 

kinerja perusahaan penting dilakukan oleh manajemen perusahaan, pemegang 

saham, pemerintah maupun stakeholder yang lain, karena menyangkut 

distribusi kesejahteraan diantara mereka (Sihaloho & Handayani, 2018). 

Right issue merupakan cara yang paling diminati perusahaan untuk 

menghimpun dana karena untuk melakukan right issue perusahaan tidak perlu 

menanggung biaya penjamin emisi efek seperti halnya penawaran umum 

perdana (Mariko & Theuri, 2016). Perusahaan akan cenderung melakukan right 

issue sebab manfaat yang akan didapat lebih besar daripada biaya yang harus 

dikeluarkan Frijns et al., (2016) dalam (Dewi & Putra, 2013). Right Issue akan 

lebih menguntungkan dibandingkan dengan penerbitan surat hutang atau 
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pinjaman langsung, karena melalui Right Issue dana yang diperoleh sebagai 

modal tidak membebani perusahaan karena tidak harus menanggung beban 

bunga. Sementara jika perusahaan memperoleh dana melalui pinjaman, maka 

perusahaan harus menanggung beban bunga. Right Issue dapat dikatakan positif 

apabila dana yang telah diperoleh diinvestasikan untuk proyek yang 

menjanjikan imbas hasil yang tinggi, baik itu proyek peningkatan modal kerja 

atau proyek investasi baru. 

Pada tahun 2021 bank BRI melakukan right issue  dengan menerbitkan 

sebanyak 2.821.319.160 lembar saham baru dengan data pemegang saham yang 

dikeluarkan oleh PT. Bank Rakyat Indonesia yang tertera pada laporan 

keuangan konsolidasi tahun 2021.  

 
 
 
 

 

 

 Sumber : Laporan Keuangan Konsolidasi Tahunan PT BRI (Persero) Tbk 

Gambar 1.2 Right Issue bank BRI tahun 2021 
 

Terlihat pada tabel laporan pemegang saham dan jumlah saham yang 

beredar kebanyakan pemegang saham adalah dari Pemerintahan dengan 

persentase sebanyak 56,75% dan Publik sebanyak 43,25%. Setelah 

dilakukannya right Issue terlihat pemegang saham di Pemerintahan tumbuh 
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sebanyak 0,07% menjadi 56,82%  dan pemegang saham di publik mengalami 

penurunan sebanyak  -0.07% menjadi 43,18%. 

Penelitian mengenai perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah 

right issue telah banyak dilakukan, penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Marlina et al, (2021), melakukan penelitian yang berjudul “Analisis Kinerja 

Keuangan Perusahaan Sebelum Dan Sesudah Right Issue” Penelitian ini 

menyatakan bahwa Hasil dari pengujian diperoleh bahwa (1) profitabilitas 

sebelum dan sesudah right issue tidak berbeda, (2) likuiditas sebelum dan 

sesudah right issue tidak berbeda, (3) leverege sebelum dan sesudah right issue 

berbeda, (4) aktivitas usaha sebelum dan sesudah right issue berbeda. 

Penelitian yang dilakukan oleh Badariah (2021) Dengan judul “Analisis 

Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum Dan Setelah Right Issue 

Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia” 

penelitian ini menyatakan bahwa Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Right 

Issue berpengaruh terhadap ROA dan NPM sedangkan untuk variable Current 

Ratio tidak terdapat pengaruh setelah dilaksanakannya Right Issue 

Selanjutnya penelitian yang dilakukan Astuti et al, (2022) dengan judul 

“Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum Dan Sesudah Right Issue 

(Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI)” penelitian ini 

menyatakan bahwa Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat perbedaan 

signifikan pada rasio PBV terhadap kinerja keuangan perusahaan sebelum dan 

sesudah melakukan Right Issue. Sedangkan pada variabel DAR, DER, ROA, 
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ROE dan PER tidak menunjukkan tingkat perbedaan yang signifikan pada 

kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah right Issue. 

Penelitian yang dilakukan oleh Siagian (2023) yang berjudul Analisis 

Perbedaan Kinerja Keuangan Sebelum Dan Sesudah Right Issue Pada 

Perusahaan Ritel Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2021 

yang menyatakan bahwa kinerja keuangan sesudah right issue dilakukan uji 

normalitas dengan uji Kolmogorov Smirnov menunjukkan bahwa tingkat 

signifikansi untuk data yang diamati lebih tinggi dari tingkat signifikansi yang 

ditentukan sebelumnya, yaitu 0,05, dan menunjukkan bahwa data yang diamati 

memiliki distribusi normal. 

Selanjutnya penelitian yang dilakukan Jhoansyah et al, (2019) dengan 

judul “Analisis Kinerja Keuangan Sebelum Dan Sesudah Right Issue” 

penelitian ini menyatakan bahwa Hasil penelitian ini menunjukan bahwa 

kinerja keuangan perusahaan dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah right 

issue lebih efisien dalam meningkatkan utang jangka pendek dan jangka 

panjang serta dalam memanfaatkan aktiva penjualan perusahaan meningkat. 

Berdasarkan latar belakang dan kajian peneliti terhadap fenomena yang 

terjadi maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian tentang Analisis Rasio 

Keuangan Dalam Mengukur Kinerja Keuangan Setelah Melakukan Right Issue 

PT BRI (PERSERO) Tbk (Studi Pada Bursa Efek Indonesia Periode 2018-

2022). 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas,  maka permasalahan dalam penelitian 

ini dapat dirumuskan sebagai berikut : 

“Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan setelah 

melakukan right issue?” 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, adapun tujuan 

penelitian sebagai berikut : 

“ Untuk memperoleh bukti mengenai ada dan tidaknya perbedaan kinerja 

keuangan perusahaan dengan melakukan right Issue.”  

 
1.4 Manfaat Penelitian 

Adapun beberapa manfaat dalam penelitian ini antara lain :  

1. Manfaat Praktis  

Penelitian ini bermanfaat untuk menambah wawasan dan 

pengetahuan dalam hal analisis laporan keuangan untuk mengukur 

kinerja keuangan perusahaan setelah melakukan right issue. 

2. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini bermanfaat sebagai masukan untuk perencanaan 

kebijakan perusahaan yang tepat dalam penerapan analisis laporan 

keuangan perusahaan setelah melakukan right issue. 
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3. Penelitian yang Akan Datang 

Sebagai bahan referensi bagi peneliti lain sehubungan dengan 

analisis laporan keuangan dengan menggunakan rasio keuangan 

untuk mengukur kinerja manajemen.  
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BAB V  

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan  

Berdasarkan analisis data yang telah dilakukan terhadap perusahaan yang 

melakukan right issue di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2011-2015 maka 

hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa  hasil perhitungan rasio likuiditas, 

penyajian keuangan PT BRI (PERSERO) Tbk tahun 2018-2022 tidak terlalu 

baik karena hasil penelitian membuktikan bahwa PT BRI (PERSERO) Tbk 

tahun 2018-2022 masih memiliki hutang lancar. 

Berdasarkan pengukuran Debt to Asset Ratio (Debt ratio) dan Debt to 

Equity Ratio maka dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan pada tahun 2018 

dan 2021 adalah cukup baik. Karena kegiatan pembiayaan PT BRI (PERSERO) 

Tbk tahun 2018-2022 masih didominasi oleh hutang.  

Pengumuman right issue sebelum dan sesudah dianggap sebagai suatu 

sinyal oleh investor yang dapat memengaruhi nilai saham mereka. Hal tersebut 

mendukung signaling theory yang menekankan kepada pentingnya informasi 

yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar 

perusahaan. Investor dianggap tidak melakukan antisipasi sebelumnya terhadap 
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informasi yang akan dipublikasikan, sehingga pasar diasumsikan dalam 

keadaan efisien yang artinya pasar bisa menyerap informasi yang ada dalam hal 

ini right issue sehingga harga saham dipengaruhi oleh peristiwa yang ada. 

5.2 Saran  

Berdasarkan kesimpulan di atas, maka dapat diberikan beberapa saran 

sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan  

Periode pengamatan ini belum mampu membuktikan bahwa 

adanya pengumuman tersebut berpengaruh positif terhadap return dan 

likuiditas saham perusahaan, sehingga pihak perusahaan disarankan 

untuk lebih aktif dan cepat dalam menyebarkan informasi mengenai 

tujuan penggunaan dana dari right issue tersebut agar investor lebih 

cepat melihat adanya peluang investasi yang baik dalam perusahaan 

tersebut.  

2. Bagi Investor  

Tidak terdapat perbedaan varian return saham yang signifikan 

antara sebelum dan setelah pengumuman right issue, sehingga investor 

disarankan untuk tidak begitu mempertimbangkan faktor risiko.  

3. Bagi Penelitian Selanjutnya  

1) Penelitian yang akan datang dapat dilakukan dengan 

menambahkan rasio perhitungan yang lebih lengkap.  
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2) Penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel lain sebagai 

proxy dari return dan mengukur kinerja keuangan.  

3) Penelitian lainnya dapat dilakukan dengan memperpanjang 

periode pengamatan. 
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