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ABSTRAK 

PENGARUH CURRENT RATIO, DEBT TO EQUITY RATIO, DAN TOTAL 

ASSET TURNOVER TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL INTERVENING PADA 

PERUSAHAAN SEKTOR BARANG KONSUMSI YANG  

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Current Ratio, Debt to 

Equity Ratio, dan Total Asset Turnover terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Profitabilitas sebagai variabel intervening baik secara langsung maupun tidak 

langsung. Terdapat 50 perusahaan Sektor Barang Konsumsi sebagai populasi 

dalam penelitian ini dan 23 perusahaan Sektor Barang Konsumsi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia sebagai sampel yang dipilih menggunakan metode 

purposive sampling selama periode 2014 - 2018. Teknik analisis yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah analisis jalur. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

Current Ratio dan Total Asset Turnover berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Debt to Equity Ratio berpengaruh positif 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Profitabilitas sebagai variabel interevening 

mampu memediasi pengaruh Current Ratio dan Total Asset Turnover terhadap 

Nilai Perusahaan, namun Profitabilitas sebagai variabel interevening tidak mampu 

memediasi pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai Perusahaan. 

Kata Kunci : Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Nilai 

Perusahaan, Profitabilitas 
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ABSTRACT 

THE EFFECT OF CURRENT RATIO, DEBT TO EQUITY RATIO, AND 

TOTAL ASSET TURNOVER TO FIRM VALUE WITH PROFITABILITY  

AS INTERVENING VARIABLE IN CONSUMER GOOD SECTOR  

LISTED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE 

This study aims to analyze the effect of Current Ratio, Debt to Equity Ratio, and  

Total Asset Turnover on Firm Value with Profitability as intervening variable 

whether it is direct or indirect. There are 50 companies of Consumer Good Sector 

as a population in this study and 23 companies of Consumer Good Sector listed in 

Indonesia Stock Exchange as a sample selected by using purposive sampling 

method during the period 2014 - 2018. Analitical technique used in this research 

is path analysis. The results shows that Current Ratio and Total Asset Turnover 

did not have a significant positive effect to Firm Value, while Debt to Equity Ratio 

had a significant positive effect to Firm Value. Profitability as an interevening 

variable mediates the influence of Current Ratio and on Total Asset Turnover, but 

Profitability as an interevening variable is not able to mediate the influence of 

Debt to Equity Ratio on Firm Value. 

Keywords : Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Firm 

Value, Profitability 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1.  Latar Belakang 

 Perusahaan pada dasarnya didirikan bertujuan untuk mencari laba 

sebanyak – banyaknya. Laba perusahaan tersebut sangat bergantung bagaimana 

kinerja perusahaan yang diwakili oleh manajemen perusahaan. Jika laba 

perusahaan cenderung stabil dan meningkat dari waktu ke waktu, maka 

perusahaan akan mendapatkan banyak investor dan kucuran dana yang bisa 

digunakan untuk memaksimalkan laba. 

 Peningkatan laba biasanya diiringi dengan peningkatan nilai perusahaan. 

Investor akan mau berinvestasi apabila nilai perusahaan seiring berjalannya waktu 

stabil dan terus menanjak. Kondisi nilai perusahaan yang stabil akan 

menunjukkan perspektif investor bahwa kondisi perusahaan tersebut sehat dan 

kelangsungan hidup perusahaan yang lama (Utami & Prasetiono, 2016). 

 Banyak faktor – faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya 

yaitu Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Total Assets Turnover 

(TATO) (Safitri, 2015). Kemudian Satriya & Wahyudi (2017) dan Utami & 

Prasetiono (2016) menemukan variabel lain seperti Working Capital Turnover 

(WCTO) dan Sales Growth dalam masing – masing penelitian.   

 

  



2 

 

 Berdasarkan data empiris laporan keuangan dari perusahaan industri sektor 

barang konsumsi yang menjadi sampel penelitian mengenai Current Ratio (CR), 

Debt to Equity Ratio (DER), Total Assets Turnover (TATO), Return on Assets 

(ROA), dan Price to Book Value Ratio (PBV) dapat disajikan sebagai berikut : 

Tabel 1.1. Rata – Rata Variabel Penelitian Sektor Industri Barang Konsumsi 

di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018 

Variabel 

Tahun 

2014 2015 2016 2017 2018 

Current Ratio (CR) 2,13 2,59 2,72 2,85 2,93 

Debt to Equity Ratio (DER) 0,93 0,86 0,79 0,72 0,70 

Total Assets Turnover (TATO) 1,39 1,32 1,32 1,25 1,23 

Return on Assets (ROA) 12,38 11,98 12,79 11,93 11,80 

Price to Book Value (PBV) 6,48 5,3 7,00 7,70 5,87 

Sumber : Data diolah dari Laporan Keuangan Perusahaan di Bursa Efek Indonesia 

(Lampiran VIII).  

 Berdasarkan Tabel 1.1. diketahui bahwa terdapat fenomena dimana Debt 

to Equity Ratio (DER), Total Assets Turnover (TATO), Return on Assets (ROA) 

dan Price to Book Value Ratio (PBV) mengalami penurunan secara rata- rata 

dalam 5 tahun terakhir. Pada tahun 2015, Return on Assets (ROA) mengalami 

penurunan signifikan sebesar 3,23 % dari tahun sebelumnya. Kemudian pada 

tahun 2016, Return on Assets (ROA)  mengalami peningkatan sebesar 6,76 % dari 

tahun sebelumnya. Setelah tahun 2016, Return on Assets mengalami penurunan 

sebesar 6,72 % pada tahun 2017 dan kembali mengalami penurunan sebesar 

1,08 % pada tahun 2018. 
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Grafik 1.1. Grafik Rata – Rata Return on Assets (ROA) pada Perusahaan 

Sektor Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 – 

2018. 

Sumber : Data diolah dari Laporan Keuangan Perusahaan di Bursa Efek Indonesia 

(Lampiran VIII). 

 

 Bila dilihat pada Grafik 1.2. dimana laba setelah pajak perusahaan sektor 

industri barang konsumsi selalu mengalami peningkatan signifikan dalam kurun 

waktu 5 tahun disaat Return on Assets (ROA) perusahaan mengalami penurunan 

secara rata – rata. Dapat disimpulkan dalam grafik bahwa, kemampuan laba 

perusahaan lebih kecil dibandingkan kemampuan total aset perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Grafik 1.2. Grafik Rata – Rata Laba Setelah Pajak pada Perusahaan Sektor 

Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 – 2018 

(dalam Jutaan Rupiah). 

Sumber : Data diolah dari Laporan Keuangan Perusahaan di Bursa Efek Indonesia 

(Lampiran X). 
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 Hal ini juga didukung data pada Grafik 1.3. menunjukkan bahwa nilai 

perusahaan yang diproksikan oleh Price to Book Value Ratio (PBV) tidak 

mengalami peningkatan melainkan mengalami penurunan secara rata – rata. Pada 

tahun 2015, Price to Book Value Ratio (PBV) mengalami penurunan sebesar 

17.90%. Kemudian pada tahun 2016 dan 2017, Price to Book Value Ratio (PBV) 

mengalami peningkatan sebesar 31,5 % dan 10 % dari tahun sebelumnya. Namun 

pada tahun 2018, Price to Book Value Ratio (PBV)  mengalami penurunan 

signifikan sebesar 23,76 % dari tahun sebelumnya. 

 
Grafik 1.3. Grafik Rata – Rata PBV pada Perusahaan Sektor Industri 

Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 – 2018. 

Sumber : Data diolah dari Laporan Keuangan Perusahaan di Bursa Efek Indonesia 

(Lampiran VIII). 

 

 Akibat kenaikan total aset, hal ini juga berdampak pada efektivitas 

perusahaan dalam mengelola aset dalam rasio Total Assets Turnover (TATO). 

Berdasarkan Grafik 1.4. Total Assets Turnover (TATO) mengalami penurunan 

secara konsiten dari tahun ke tahun. Pada tahun 2015, Total Assets Turnover 

(TATO) mengalami penurunan sebesar 5,03 % dari tahun sebelumnya.  

6,48 

5,32 

7 

7,7 

5,87 

4

4,5

5

5,5

6

6,5

7

7,5

8

2014 2015 2016 2017 2018

Rata - Rata PBV 

PBV



5 

 

 Kemudian pada tahun 2016, Total Assets Turnover (TATO) bertahan pada 

nilai 1,32 sama seperti tahun sebelumnya. Pada tahun 2017 dan 2018, Total Assets 

Turnover (TATO) mengalami penurunan sebesar 5,30 % dan 1,6 % dari tahun 

sebelumnya. 

 Selain itu, struktur modal perusahaan yang diwakili Debt to Equity Ratio 

(DER) mengalami penurunan selama 5 tahun terakhir. Hal ini menunjukkan 

perusahaan akan lebih mampu dan mengurangi resiko gagal bayar perusahaan 

yang berdampak positif bagi investor dalam menanamkan modalnya. Pada tahun 

2015, Debt to Equity Ratio (DER) mengalami penurunan sebesar 7,52 %. 

Kemudian pada tahun 2016 hingga sampai pada tahun 2018 mengalami 

penurunan secara bertahap sebesar 8,13 %, 8,86 % pada tahun 2017, serta 2,77 % 

pada tahun 2018. 

Grafik 1.4. Grafik Rata – Rata DER dan TATO pada Perusahaan Sektor 

Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 – 2018. 

Sumber : Data diolah dari Laporan Keuangan Perusahaan di Bursa Efek Indonesia 

(Lampiran VIII). 
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 Nilai Perusahaan merupakan nilai yang ditunjukkan dalam harga pasar 

saham yang terbentuk dari interaksi transaksi penjual dan pembeli di pasar saham 

(Brigham & Houston, 2013). Di dalam penelitian ini, proksi yang digunakan dari 

nilai perusahaan adalah Price to Book Value Ratio (PBV). Price to Book Value 

Ratio (PBV) adalah rasio harga pasar suatu saham terhadap nilai bukunya. Rasio 

ini merupakan indikasi penilaian dari investor atas perusahaan (Brigham & 

Houston, 2013).  

 Profitabilitas merupakan hasil akhir berupa keuntungan dari kinerja 

operasi perusahaan selama kurun waktu tertentu (Brigham & Houston, 2013). Di 

dalam penelitian ini, proksi yang digunakan dari profitabilitas adalah Return on 

Assets (ROA). Return on Assets (ROA) adalah rasio yang mengukur 

pengembalian atas total aset perusahaan setelah bunga dan pajak. Rasio ini 

mengukur kinerja perusahaan dalam menggunakan total asetnya untuk 

menghasilkan laba perusahaan dalam kurun waktu tertentu. Hal ini sangat 

berkaitan dengan karakteristik perusahaan barang yang sangat menekankan aset 

mereka terutama aset lancar dalam menghasilkan laba sebanyak mungkin 

(Brigham & Houston, 2013). 
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 Likuiditas merupakan hubungan antara kas maupun aset lancar lainnya 

perusahaan terhadap kewajiban lancar perusahaan (Brigham & Houston, 2013). 

Di dalam penelitian ini, proksi yang digunakan dari likuiditas adalah Current 

Ratio (CR). Current Ratio (CR) adalah rasio yang dihitung dengan membagi aset 

lancar dengan kewajiban lancar. Rasio ini menunjukkan sampai sejauh apa 

kewajiban lancar ditutupi oleh aset yang diharapkan akan dikonversi menjadi kas 

dalam waktu dekat (Brigham & Houston, 2013). 

 Solvabilitas (leverage) merupakan proporsi penggunaan dana berupa 

hutang baik jangka pendek maupun jangka panjang dalam kurun waktu tertentu 

(Brigham & Houston, 2013). Di dalam penelitian ini, proksi yang digunakan dari 

leverage adalah Debt to Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio (DER) adalah 

rasio yang menunjukkan proporsi struktur modal perusahaan antara ekuitas dan 

utang perusahaan yang dimiliki dalam kurun waktu tertentu (Brigham & Houston, 

2013). 

 Aktivitas merupakan kemampuan perusahaan dalam mengelola 

keseluruhan asetnya secara efektif dan efisien untuk digunakan dalam kinerja 

perusahaan (Brigham & Houston, 2013). Di dalam penelitian ini, proksi yang 

digunakan dari aktivitas adalah Total Assets Turnover (TATO). Total Assets 

Turnover (TATO) merupakan pengukuran perputaran seluruh aset perusahaan  

dengan membagi penjualan dengan total aset perusahaan dalam kurun waktu 

tertentu (Brigham & Houston, 2013). 
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 Signalling Theory menjelaskan bahwa bagaimana pihak manajemen dalam 

memberikan sinyal kepada para pengguna laporan keuangan.  Teori ini juga dapat 

berfungsi untuk memberikan kemudahan bagi para investor untuk keputusan 

investasi saham ke perusahaan tertentu sebagai reaksi dari pengungkapan 

informasi tersebut baik positif maupun negatif (Safitri, 2015). 

 Selain itu, teori yang sangat berkaitan dalam penelitian ini adalah Trade – 

Off Theory. Trade Off Theory yang ditemukan oleh  Kraus & Litzenberger (1973) 

tentang Optimal Financial Leverage menyatakan bahwa perusahaan akan 

menggunakan hutang sampai pada tingkat tertentu yang bertujuan untuk 

penghematan pajak untuk menghasilkan laba sebanyak mungkin. 

 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan industri sektor barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jumlah perusahaan industri 

sektor barang konsumsi sebanyak 50 perusahaan. Dalam penelitian ini, sampel 

perusahaan yang diperoleh berjumlah 23 perusahaan. 

 Selain fenomena empiris di atas, terdapat pula fenomena teoritis dimana 

adanya perbedaaan hasil penelitian mengenai pengaruh Current Ratio (CR), Debt 

to Equity Ratio (DER), Total Assets Turnover (TATO) terhadap nilai perusahaan 

yang diproksikan oleh Price to Book Value Ratio (PBV) dengan profitabilitas 

sebagai variabel intervening. 
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 Penelitian yang dilakukan oleh Pervan et al. (2019), Jacob & Collins 

(2018) dan Abbas et al. (2019), menemukan bahwa Current Ratio berpengaruh 

positif terhadap Return on Assets sedangkan Stevanović et al. (2019) dan Vătavu 

(2014) menemukan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif terhadap Return on 

Assets. 

 Variabel Debt to Equity Ratio yang diteliti oleh Rahayu et al. (2018) 

menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh positif terhadap Return on 

Assets. Sedangkan pada penelitian Aparna (2015), Rehman (2016), dan Al-jafari 

& Samman (2015) menunjukkan hasil yang berbeda bahwa Debt to Equity Ratio 

berpengaruh negatif terhadap Return on Assets. 

 Variabel pada penelitian Rahayu et al. (2018) dan Wanny et al. (2019) 

menunjukkan bahwa Total Asset Turnover Ratio berpengaruh positif terhadap 

Return on Assets. Tetapi, penelitian Setiawan (2015) menunjukkan hasil yang 

berbeda bahwa Total Asset Turnover Ratio berpengaruh negatif terhadap Return 

on Assets. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Safitri (2015) menunjukkan bahwa Current 

Ratio berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan Misran & 

Chabachib (2017) menemukan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif terhadap 

Nilai Perusahaan. 
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 Variabel penelitian yang dilakukan oleh Utami & Prasetiono (2016), 

Misran & Chabachib (2017), dan Safitri (2015) menunjukkan bahwa Debt to 

Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Akan tetapi, Marli 

(2018) menemukan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh positif terhadap 

Nilai Perusahaan. 

 Variabel Total Assets Turnover Ratio yang diteliti oleh Marli (2018), 

Utami & Prasetiono (2016), Misran & Chabachib (2017), dan Safitri (2015) 

menunjukkan bahwa Total Assets Turnover Ratio berpengaruh positif terhadap 

Nilai Perusahaan. Sedangkan, penelitian yang dilakukan Satriya & Wahyudi 

(2017) menemukan bahwa Total Assets Turnover Ratio tidak berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan. 

 Variabel penelitian yang dilakukan oleh Marli (2018), Utami & Prasetiono 

(2016), Misran & Chabachib (2017), Satriya & Wahyudi (2017) dan Safitri (2015) 

menunjukkan bahwa Return on Assets berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan. Sedangkan, menurut penelitian Hermawan & Maf’ulah (2014) 

menunjukkan bahwa Return on Assets tidak berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan. 
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 Dalam penelitian variabel intervening yang diteliti oleh Misran & 

Chabachib (2017) dan Safitri (2015) menunjukkan bahwa Current Ratio memiliki 

pengaruh tidak langsung terhadap Nilai Perusahaan melalui Return on Assets 

sebagai variabel intervening. Akan tetapi, penelitian yang dilakukan oleh Satriya 

& Wahyudi (2017) menunjukkan bahwa Current Ratio tidak memiliki pengaruh 

tidak langsung terhadap Nilai Perusahaan melalui Return on Assets sebagai 

variabel intervening. 

 Penelitian Variabel Intervening yang dilakukan oleh  Misran & Chabachib 

(2017), Utami & Prasetiono (2016) dan Safitri (2015) menemukan bahwa Debt to 

Equity Ratio memiliki pengaruh tidak langsung terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Return on Assets sebagai variabel intervening. Sedangkan, penelitian yang 

dilakukan oleh Satriya & Wahyudi (2017) dan Marli (2018) menemukan Debt to 

Equity Ratio tidak memiliki pengaruh tidak langsung terhadap Nilai Perusahaan 

melalui Return on Assets sebagai variabel intervening. 

 Menurut penelitian Misran & Chabachib (2017), Utami & Prasetiono 

(2016), Marli (2018) dan Safitri (2015) menunjukkan bahwa Total Assets 

Turnover Ratio memiliki pengaruh tidak langsung terhadap Nilai Perusahaan 

melalui Return on Assets sebagai variabel intervening. Akan tetapi, penelitian 

yang dilakukan oleh Satriya & Wahyudi (2017) menemukan Total Assets 

Turnover Ratio tidak memiliki pengaruh tidak langsung terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Return on Assets sebagai variabel intervening. 
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 Berdasarkan uraian latar belakang dan research gap dari penelitian 

terdahulu di atas, maka peneliti tertarik meneliti pengaruh Current Ratio, Debt to 

Equity Ratio, Total Asset Turn Over terhadap Nilai Perusahaan dengan Return on 

Assets sebagai variabel Intervening dengan judul “Pengaruh Current Ratio, Debt 

To Equity Ratio, Total Asset Turnover Terhadap Nilai Perusahaan Dengan 

Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Sektor Barang 

Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”. 
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1.2. Rumusan Masalah 

 Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan sebelumnya, maka 

perumusan masalah yang menjadi objek dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

1. Bagaimanakah pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total 

Assets Turnover secara langsung terhadap Price Book Value Ratio pada 

Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014 - 2018 ? 

2. Bagaimanakah pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio dan Total 

Assets Turnover secara tidak langsung terhadap Price Book Value Ratio 

melalui Return on Assets sebagai variabel intervening pada Perusahaan 

Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014 – 2018 ? 
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1.3.  Tujuan Penelitian 

 Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui bukti empiris dengan 

cara menganalisis : 

1.  Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Assets Turnover 

secara langsung terhadap Price Book Value Ratio pada Perusahaan Sektor 

Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2014 – 2018. 

2.  Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio dan Total Assets Turnover 

secara tidak langsung terhadap Price Book Value Ratio melalui Return on 

Assets sebagai variabel intervening pada Perusahaan Sektor Industri Barang 

Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 – 2018. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

1. Bagi Peneliti 

 Penelitian diharapkan dapat berguna untuk menambah wawasan terutama 

mengenai pengaruh current ratio, debt to equity ratio, dan total asset turnover 

terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening. 

2. Bagi Penelitian Selanjutnya 

 Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

pengembangan ilmu pengetahuan selanjutnya khususnya mengenai terutama 

mengenai pengaruh current ratio, debt to equity ratio, dan total asset turnover 

terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening. 
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1.4.2. Manfaat Praktis 

1. Bagi Manajemen 

 Hasil penelitian ini diharapkan menjadi sumber informasi dan referensi 

bagi para manajemen perusahaan dalam menentukan keputusan perusahaan yang 

efektif dan efisien dalam meningkatkan nilai perusahaan. 

2. Bagi Investor 

 Hasil penelitian diharapkan menjadi sumber informasi dan pertimbangan 

mengenai investasi perusahaan dan penyertaan modal perusahaan baik jangka 

pendek maupun jangka panjang. 
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