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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of ESG Disclosure on Market Value and 

Economic Profit. The independent variable in this study, ESG Disclosure, is measured using 

the ESG Disclosure Score published by Bloomberg Terminal. The dependent variables 

Market Value, is measured using Tobin’s Q ratio and Economic Value Added (EVA). The 

population in this study consists of companies listed on the LQ45 index consecutively from 

2020 to 2024. Sampling was conducted using purposive sampling, which is sampling based 

on certain criteria that have been determined in advance. The total number of companies 

sampled was 100. The analysis method used in this study was panel data regression with 

random-effects and common-effects models. The results of the study show that ESG 

Disclosure does not affect Market Value and Economic Profit, and show that ESG 

Disclosure weakens Tobin’s Q and EVA. 
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PENDAHULUAN 

Kenaikan kepedulian publik terhadap isu lingkungan telah mendorong perubahan 

signifikan dalam berbagai aspek kehidupan, termasuk dalam pengambilan keputusan 

ekonomi dan investasi. Dalam konteks ini, konsep Environment, Social, and Governance 

(ESG) berkembang menjadi salah satu faktor penting yang dipertimbangkan oleh investor 

dalam menilai keberlanjutan dan risiko perusahaan. ESG tidak hanya dipandang sebagai 

bentuk tanggung jawab sosial perusahaan, tetapi juga sebagai strategi untuk menciptakna 

nilai jangka panjang. 

Seiring dengan meningkatnya perhatian terhadap ESG, perusahaan mulai 

mengungkapkan informasi terkait praktik keberlanjutan sebagai sinyal kepada pemangku 

kepentinga. Pengungkapan ESG mencerminkan tingkat transparansi dan komitmen 

perusahaan dalam mengelola risiko lingkungan, sosial, dan tata kelola. Bagi investor, 

informasi ini menjadi dassar dalam mengevaluasi prospek perusahaan, termasuk dalam 

menilai risiko dan potensi kinerja di masa depan. 

Dalam pasar modal, respon investor terhadap pengungkapan ESG dapat tercermin 

melalui peningkatan nilai perusahaan. Market value yang diukur menggunakan Tobin’s Q 

menjadi salah satu indikator yang menggambarkan persepsi investor terhadap kinerja dan 

prospek perusahaan. Selain itu, kinerja perusahaan juga dapat dianalisis melalui pendekatan 

berbasis nilai seperti Economics Value Added (EVA), yang mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menciptakan nilai ekonomi setelah memperhitungkan biaya modal.  

Meskipun penelitian mengenai ESG dan kinerja perusahaan telah banyak dilakukan, 

sebagian besar studi masih menggunakan indikator kinerja konvensional seperti Return On 

Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). Penelitian yang mengkaji hubungan ESG 
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dengan kinerja berbasis nilai seperti EVA masih relatif terbatas. Oleh karena itu, penelitian 

ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ESG disclosure terhadap market value economic 

profit dengan menggunakan Tobin’s Q dan EVA sebagai proksi kinerja perusahaan. 

 

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

Penelitian ini didasarkan pada dua landasan teori utama, yaitu signaling theory dan 

stakeholder theory. Teori sinyal yang diperkenalkan oleh Spence (1973) menjelaskan bahwa 

perusahaan memiliki insentif untuk menyampaikan informasi kepada pihak eksternal 

sebagai sinyal mengenai kondisi dan prospek perusahaan. Informasi yang diungkapkan oleh 

perusahaan, termasuk pengungkapan ESG, dapat menjadi sinyal positif maupun negatif yang 

memengaruhi persepsi investor dan keputusan investasi (Brigham & Houston, 2017; 

Connelly et al., 2011). Dalam konteks ini, pengungkapan ESG dipandang sebagai bentuk 

komunikasi manajemen kepada investor mengenai komitmen perusahaan terhadap 

keberlanjutan, yang selanjutnya dapat memengaruhi respons pasar dan nilai perusahaan 

(Audito & Yuyetta, 2024). 

Selain itu teori pemangku kepentingan yang dikemukakan oleh R. Edward Freeman 

(1984) menekankan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang 

saham, tetapi juga kepada seluruh pihak yang berkepentingan. Keberhasilan perusahaan 

sangat dipengaruhi oleh kemampuannya dalam mengelola hubungan dengan stakeholder 

melalui penyediaan informasi yang transparan dan akuntabel ((Donaldson & Preston, 1995; 

Harrison & Wicks, 2013). Dalam hal ini, pengungkapan ESG menjadi sarana penting untuk 

memenuhi kebutuhan infromasi stakeholder sekaligus meningkatkan reputasi dan dukungan 

terhadap perusahaan (Safriani & Utomo, 2020). 

Pengungkapan ESG mencerminkan tingkat transparansi perusahaan dalam 

mengelola aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola. Informasi ini menjadi dasar bagi 

investor dalam menilai risiko dan peluang perusahaan, sehingga dapat memengaruhi 

keputusan investasi (Chen & Xie, 2022). Selain itu, pengungkapan ESG juga berpotensi 

menurunkan biaya modal dan meningkatkan akses terhadap pembiayaan, yang pada 

akhirnya berdampakk pada kinerja perusahaan (Sukaryono & Tasrim, 2025). 

Dalam perspektif pasar, respons investor terhadap pengungkapan ESG dapat 

tercermin melalui peningkatan market value perusahaan. Market value yang diukur 

menggunakan rasio Tobin’s Q menggambarkan bagaimana pasar menilai kinerja dan 

prospek perusahaan secara keseluruhan (Dkhili, 2024). Nilai Tobin’s Q yang tinggi 

menunjukkan bahwa investor memiliki ekspektasi positif terhadap kemampuan perusahaan 

dalam menciptakan nilai di masa depan (Audito & Yuyetta, 2024). 

Selain menggunakan ukuran berbasis pasar, kienrja perusahaan juga dapat dianalisis 

melalui pendekatan berbasis nilai, yaitu Economic Value Added (EVA). EVA mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan nilai ekonomi setelah memperhitungkan biaya 

modal, sehingga memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai peniptaan nilai 

bagi pemegang saham (Saputra & Ermaya, 2022). EVA yang positif menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menghasilkan keuntungan yang melebihi biaya modal, sehingga 

berkontribusi terhadap peningkatan kesejahteraan pemegang saham (Orsag & Džidić, 2018).  
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Perumusan Hipotesis 

Pengaruh ESG Disclosure terhadap Market Performance  

Kinerja ESG semakin menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam menilai 

prospek perusahaan jangka panjang (Gemilang et al., 2024; Salmah & Afriyenti, 2025). 

Berdasarkan teori sinyal yang dikemukakan oleh Spence (1973), pengungkapan ESG 

berfungsi sebagai sinyal untuk mengurangi asimetri informasi dan mencerminkan kualitas 

serta komitmen keberlanjutan perusahaan, sehingga dapat memengaruhi persepsi investor 

dan nilai pasar (Prasetyo et al., 2025). Sejumlah penelitian menunjukkan bahwa 

pengungkapan ESG berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan 

Tobin’s Q, meskipun terdapat temuan yang tidak konsisten akibat perbedaan karakteristik 

perusahaan dan kualitas pengungkapan ((Romli & Abdurohim, 2024; Safriani & Utomo, 

2020). Oleh karena itu, penelitian ini menguji penagruh ESG disclosure terhadap market 

performance. 

H1: ESG Disclosure memiliki pengaruh terhadap Market Performance  

 

Pengaruh ESG Disclosure terhadap Economic Profit  

Pengungkapan ESG berperan dalam meningkatkan transparansi perusahaan serta 

mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pemangku kepentingan (Chen & Xie, 

2022). Berdasarkan teori pemangku kepentingan yang dikemukakan oleh R. Edward 

Freeman (1984), keterbukaan infromasi ESG dapat memperkuat hubungan dengan 

stakeholder dan mendorong peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Salah satu ukuran 

kinerja berbasis nilai adalah Economic Value Added (EVA), yang mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai ekonomi setelah memperhitungkan biaya 

modal (Herry Mardiyanto, 2013; Makhija et al., 2025). Sejumlah penelitian menunjukkan 

bahwa ESG berpengaruh positif terhadap EVA, meskipun terdapat hasil yang tidak konsisten 

akibat perbedaan metode dan karakteristik perusahaan (Huang et al., 2022; Nollet et al., 

2016; Prihandini, 2024).Oleh karena itu, penelitian ini menguji penagruh ESG disclosure 

terhadap economic profit. 

H2: ESG Disclosure memiliki pengaruh  terhadap Economic Profit   

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan tujuan untuk menguji 

pengaruh pengungkapan ESG terhadap kinerja perusahaan. Populasi penelitian mencakup 

seluruh perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2020-2024. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan 

kriteria tertentu, sehingga diperoleh sebanyak 20 perusahaan sebagai sampel penelitian.  

Data yang digunakan merupakan data sekunder berupa data panel yang 

menggabungkan data cross-section dan time series. Sumber data diperoleh dari situs resmi 

Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) , serta database Bloomberg untuk memperoleh data 

ESG disxlosure.  

Variabel depneden dalam penelitian ini terdiri dari market performance yang diukur 

menggunakan rasio Tobin's Q serta economic profit yang diproksikan dengan Economic 

Value Added (EVA). Variabel independen adalah ESG disclosure yang diukur menggunakan 

skor ESG dari Bloomberg dengan rentang nilai 1-100. Teknik analisis data menggunakan 

regresi data panel dengan bantuan pernagkat lunak Eviews 12, yang meliputi analisis statistik 

deskriptif, pemilihan model regresi (uji Chow, Hausman, dan Lagrange Multiplier), uji 

asumsi klasik, serta uji hiotesis melalui uji F, uji t, dan koefisien determinasi. 

 

 

http://www.idx.co.id/
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

 Penelitian ini menggunakan menggunakan data panel yang menggabungkan data 

cross-section dari 20 perusahaan dan data time series selama periode 2020-2024, sehingga 

total observasi berjumlah 100 data. Analisis statistik desktiptif dilakukan untuk memberikan 

gambaran umum mengenai karakteristik variabel yang diteliti, yang meliputi nilai minimum, 

maksimum, rata-rata (mean), dan deviasi standar.  

 
Tabel 1 Analisis Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

ESG 100 29.35320 77.17530 56.01479 8.54366 

TOBIN’S Q 100 0.61500 14.41470 1.90475 2.06042 

EVA 100 -61.15040 116.1203 -0.16715 14.75551 

Valid N (listwise) 100     

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 

 

 Berdasarkan Tabel 1, variabel ESG disclosure memliki nilai rata-rata sebesar 56,01 

dengan nilai minimum 29,35 dan maksimum 77,18, serta deviasi standar 8,54. Hal ini 

menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan ESG perusahaan relaitf cukup stabil dengan 

variasi yang tidak terlalu besar. Sementara itu, kinerja pasar yang diukur menggunakan 

Tobin’s Q memiliki nilai rata-rata sebesar 1,90 dengan rentang nilai antara 0,65 hingga 14,41 

dan deviasi standar sebesar 2,06, yang mengindikasikan adanya variasi data yang cukup 

tinggi antarperusahaan. Di sisi lain, variabel economic profit yang diproksikan dengan 

Economic Value Added (EVA) menunjukkan nilai rata-rata sebesar -0,17 dengan nilai 

minimum -61,15 dan maksimum 116,12 serta deviasi standar 14,76. Nilai rata-rata EVA 

yang  negatif mengindikasikan bahwa secara umum perusahaan belum mampu menciptakan 

nilai tambah ekonomi karena laba yang dihasilkan belum melebihi biaya modal, sementara 

tingginya deviasi standar menunjukkan adanya perbedaan kinerja yang cukup signifikan 

antarperusahaan. 

 

Pemilihan Model Regresi  

Pemilihan model regresi data panel dilakukan melalui uji Chow, Hausman, dan 

Lagrange Multiplier. Hasil pengujian menunjukkan bahwa model yang paling sesuai untuk 

variabel market perfromance (Tobin’s Q) adalah Random Effect Model, sedangkan variabel 

economic profit (EVA) lebih tepat diestimasi menggunakan Common Effect Model, sesuai 

dengan karakteristik data masing-masing variabel. 

 

Uji Asumsi Klasik 

 
Tabel 2 Hasil Uji Normalitas 

 Jarque-Bera Probabilitas Kesimpulan 

TOBIN’S Q 1463.885 0.000000 Tidak berdistribusi 

normal 

EVA 6845.931 0.000000 Tidak berdistribusi 

normal 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 

 

Hasil uji normalitas menggunakan Jarque-Bera menunjukkan bahwa residual pada 

variabel Tobin’s Q dan EVA tidak berdistribusi normal, ditunjukkan oleh nilai probabilitas 

di bawah 0,05. Meskipun demikian, dengan jumlah observasi yang lebih dari 30 (n=100), 

data tetap dapat dianggap mendekati distribusi normal berdasarkan Central Limit Theorem, 

sehingga analisis regresi tetap dapat dilanjutkan (Nurtrifani & Kusumawardani, 2023). 
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Tabel 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas terhadap Tobin’s Q 

 Coefficient t-Statistic Prob. 

C 3.427084 9.719770 0.0006 

ESG 

DISCLOSURE 

SCORE 

-0.027177 -1.868544 0.1351 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 

 
Tabel 4 Hasil Uji Heteroskedastisitas terhadap EVA 

 Coefficient t-Statistic Prob. 

C 1.294821 1.554588 0.1233 

ESG 

DISCLOSURE 

SCORE 

-0.022699 -1.670460 0.0980 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 
 

Hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa model regresi tidak mengalami 

gejala heteroskedastisitas. Hal ini dibuktikan dengan nilai probabilitas variabel ESG 

disclosure pada Tobin’s Q dan EVA yang berada di atas tingkat signifikansi 0,05, sehingga 

varians residual dapat dikatakan konstan. 

 
Tabel 5 Hasil Uji Autokorelasi terhadap Tobin’s Q 

 Durbin-Watson Kesimpulan 

TOBIN’S Q 1.024548 Autokorelasi 

positif 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 

 
Tabel 6 Hasil Uji Autokorelasi terhadap EVA 

 Durbin-Watson Kesimpulan 

EVA 2.384102 Autokorelasi 

negatif 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 
 

Hasil uji autokorelassi menggunakan Durbin-Watson menunjukkan adanya indikasi 

autokorelasi pada kedua variabel. Pada variabel Tobin’s Q ditemukan autokorelasi positifm 

sedangkan pada variabel EVA ditemukan autokorelais negatif. Oleh karena itu, hasil 

estimasi perlu diinterpretasikan dengan mempertimbangkan adanya keterbatasan tersebut 

 

Pengujian Hipotesis 

 
Tabel 7 Hasil Uji Signifikansi Simultan (Uji F) terhadap Tobin’s Q 

 F-statistic Prob(F-statistic) Kesimpulan 

TOBIN’S Q 2.396894 0.124800 Tidak Signifikan 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 
 

Tabel 8 Hasil Uji Signifikansi Simultan (Uji F) terhadap EVA 

 F-statistic Prob(F-statistic) Kesimpulan 

EVA 0.884585 0.349261 Tidak Signifikan 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 
 

Hasil uji F yang terdapat pada Tabel 7 dan Tabel 8 menunjukkan bahwa model 

regresi tidak signifikan secara statistik pada kedua variabel dependen. Pada variabel Tobin’s 

Q, nilai Prob(F-statistic) sebesar 0,12480 > 0,05 mengindikasikan bahwa ESG disclosure 

tidak berpengaruh terhadap kinerja pasar, sehingga hipotesis pertama (H1) ditolak. 

Demikian pula pada variabel EVA, nilai Prob(F-statistic) sebesar 0,34926 > 0,05 
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menunjukkan bahwa ESG disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai tambah 

ekonomi perusahaan, sehingga hipotesis kedua (H2) juga ditolak. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa pengungkapan ESG belum menjadi faktor utama yang 

dipertimbangkan investor dalam menilai kinerja pasar maupun dalam mendorong penciptaan 

nilai ekonomi perusahaan selama periode penelitian. 

 
Tabel 9 Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji t) terhadap Tobin’s Q 

 Coefficient t-Statistic Prob. 

C 

ESG 

DISCLOSURE 

SCORE 

3.427084 

 

-0.027177 

9.719770 

 

0.014545 

0.0006 

 

0.1351 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 

 
Tabel 10 Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji t) terhadap EVA 

 Coefficient t-Statistic Prob. 

C 

ESG 

DISCLOSURE 

SCORE 

-9.317094 

 

0.163349 

-0.946864 

 

0.173678 

0.3460 

 

0.3493 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 

 

Hasil uji parsial (uji t) menunjukkan bahwa ESG disclosure tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kedua variabel dependen. Pada variabel Tobin’s Q, nilai probabilitas 

sebesar 0,1351 > 0,05 mengindikasikan bahwa ESG disclosure tidak berpengaruh terhadap 

kinerja pasar, sehingga hipotesis pertama (H1) ditolak. Demikian pula pada variabel EVA, 

nilai probabilitas sebesar 0,3493 > 0,05 menunjukkan bahwa ESG disclosure tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai tambah ekonomi perusahaan, sehingga hipotesis kedua 

(H2) juga ditolak. Temuan ini mengindikasikan bahwa aspek ESG belum menjadi faktor 

utam yang dipertimbangkan investor dalam menilai nilai perusahaan maupun dalam 

mendorong penciptaan nilai ekonomi. 

 
Tabel 11 Hasil Uji Koefisien Determinan (Adjusted R-Squared) 

 R-squared Adjusted R-squared F-statistic Prob(F-statistic) 

TOBIN’S Q 0.023874 0.013914 2.396894 0.124800 

EVA 0.008946 -0.001167 0.884585 0.349261 

Sumber: data sekunder telah diolah (2026) 
 

 Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan kemampuan model dalam menejlaskan 

variasi variabel dependen. Berdasarkan hasil penelitian, nilai Adjusted R² untuk variabel 

Tobin’s Q sebesar 0,01391 atau 1,39%, yang berarti variabel ESG disclosure hanya mampu 

menjelaskan 1,39% variasi nilai perusahaan, sementara 98,61% sisanya dipengaruhi oleh 

faktor lain di luar model. Sementara itu, pada variabel EVA diperoleh nilai Adjusted R² 

sebesar -0,00116, yang menunjukkan bahwa model tidak mampu menjelaskan variasi 

economic profit dengan baik. Nilai negatif tersebut mengindikasikan bahwa variabel ESG 

disclosure bukan merupakan faktor yang relevan dalam menjelaskan perubahan EVA pada 

periode dan sampel penelitian ini. 

 

Pembahasan 

 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengungkapan ESG tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja pasar yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Hal ini ditunjukkan 

oleh nilai probabilitas sebesar 0,1351 > 0,05. Sehingga hipotesis pertama (H1) ditolak. 

Temuan ini mengindikasikan bahwa pasar belum sepenuhnya menginternalisasi informasi  
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ESG sebagai sinyal yang relevan dalam penelitian nilai perusahaan. Meskipun secara teoritis 

pengungkapan ESG diharapkan menjadi sinyal positif dalam mengurangi asimetri informasi 

dan meningkatkan kepercayaan investor, pada praktiknya informasi tersebut belum cukup 

kuat memengaruhi keputusan investasi. Investor cenderung masih berfokus pada kinerja 

keuangan jangka pendek, serta memandang implementasi ESG sebagai aktivitas yang 

membutuhkan biaya tinggi dan belum memberikan manfaat langsung. Hasil ini sejalan 

dengan beberapa penelitian terdahulu yang menemukan bahwa pengaruh ESG terhadap 

kinerja pasar masih bersifat tidak konsisten. 

 Pengungkapan ESG juga tidak terbukti berpengaruh signifikan terhadap Economic 

Value Added (EVA), dengan nilai probabilitas sebesar 0,3493 > 0,05, sehingga hipotesis 

kedua (H2) ditolak. Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan pengungkapan ESG belum 

mampu mendorong penciptaan nilai tambah ekonomi perusahaan. Hal tersebut dapat 

dijelaskan karena EVA mempertimbangka biaya modal, sehingga manfaat ESG yang 

bersifat jangka panjang belum mampu mengimbangi biaya yang dikeluarkan dalam jangka 

pendek. Selain itu, adanya kemungkinan time lag menyebabkan dampak ESG terhadap 

kinerja ekonomi belum terlihat dalam periode penelitian. Temuan ini mengindikasikan 

bahwa meskipun ESG berpotensi memperkuat hubungan dengan pemangku kepentingan, 

manfaat tersebut belum secara langsung tercermin dalam kinerja ekonomi perusahaan. 

 

KESIMPULAN DAN KETERBATASAN 

Kesimpulan   

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ESG disclosure terhadap 

kinerja perusahaan yang diproksikan dengan market performance (Tobin’s Q) dan economic 

profit (EVA) pada perusahaan indeks LQ45 periode 2020-2024. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa ESG disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap market 

performance maupun economic profit. Hal ini mengindikasikan bahwa investor belum 

menajdikan aspek ESG sebagai pertimbangan utama dalam pengambilan keputusan 

investasi, serta manfaat ESG yang cenderung bersifat jangka panjang belum sepenuhnya 

tercermin dalam kinerja pasar maupun nilai tambah ekonomi perusahaan. Selain itu, 

rendahnya nilai koefisien determinasi menunjukkan bahwa variabel ESG disclosure belum 

mampu menjelaskan variasi kinerja perusahaan secara optimal.  

Keterbatasan 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, di antaranya nilai adjusted R-squared  

yang rendah menunjukkan keterbatasan kemampuan model dalam menjelaskan variabel 

dependen. Selain itu, penelitian ini belum memasukkan variabel kontrol lain yang berpotensi 

memengaruhi kinerja perusahaan. Terdapat pula indikasi autokorelasi dalam model regresi 

yang dapat memengaruhi keakuratan hasil estimasi. Keterbatasan lainnya terkait dengan 

penggunaan data ESG di Bloomberg, di mana tidak semua perusahaan memiliki data yang 

lengkap dan konsisten selama periode penelitian.  

Saran 

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel kontrol yang relevan 

agar model penelitian lebih komprehensif dalam menjelaskan kinerja perusahaan. Selain itu, 

penggunaan metode analisis yang lebih tepat serta transformasi data dapat dipertimbangkan 

untuk memenuhi asumsi klasik secara lebih optimal. Peneliti berikutnya juga disarankan 

menggunakan sumber data alternatif selain Bloomberg guna memperluas cakupan sampel 

dan meningkatkan kualitas hasil penelitian. 
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