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Abstract. The business world is getting tougher due to the large number of new companies. Company management 

must compete and overcome difficulties. Shareholders need to evaluate the company's prospects in the future. The 

stock return received by shareholders is one of the important factors that help investors assess the company's 

prospects. The purpose of this study is to analyze and review the effect of dividend policy, sustainability reporting, 

funding cash flow on stock returns moderated by firm value. This research method uses descriptive qualitative. 

By describing the data obtained from literature review, a phenomenon can be studied. These data can provide 

new insights into the phenomenon and identify problems that remain unanswered. The results of this study indicate 

that the variables of dividend policy, sustainability reporting, and funding cash flow affect stock returns. And 

company value can moderate dividend policy, sustainability reporting, and funding cash flow on stock returns. 
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Abstrak. Dunia bisnis semakin ketat karena banyaknya perusahaan baru. Manajemen perusahaan harus bersaing 

dan mengatasi kesulitan. Pemegang saham perlu mengevaluasi prospek perusahaan di masa depan. Return saham 

yang diterima oleh pemegang saham adalah salah satu faktor penting yang membantu investor menilai prospek 

perusahaan. Tujuan dari penelitian ini adalah menganalisis dan mengulas pengaruh kebijakan deviden, 

sustainability reporting, arus kas pendanaan terhadap return saham yang dimoderasi oleh nilai perusahaan. Metode 

penelitian ini menggunakan deskriptif kualitatif. Dengan mendeskripsikan data-data yang didapat dari kajian 

literatur, suatu fenomena dapat dikaji. Data-data ini dapat memberikan wawasan baru tentang fenomena tersebut 

dan mengidentifikasi masalah yang masih belum terjawab. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel 

kebijakan deviden, sustainability reporting, dan arus kas pendanaan berpengaruh terhadap return saham. Serta 

nilai perusahaan dapat memoderasi kebijakan deviden, sustainability reporting, dan arus kas pendanaan terhadap 

return saham.   

 

Kata kunci: Kebijakan Deviden, Sustainability Reporting, Arus Kas Pendanaan, Return Saham, Nilai Perusahaan.  

 

 

LATAR BELAKANG 

Dunia bisnis semakin ketat karena banyaknya perusahaan baru. Manajemen perusahaan 

harus bersaing dan mengatasi kesulitan. Pasar modal merupakan salah satu sumber dana untuk 

bisnis (Utami & Murwaningsari, 2017). Pasar modal menghubungkan emiten dan investor. 

Pasar modal berperan dalam ekonomi dan keuangan suatu negara. Investor dapat mendapat 

keuntungan dari pasar modal (Amri & Ramdani, 2020). Pasar modal di Indonesia telah menjadi 

lembaga investasi penting untuk mendorong pertumbuhan ekonomi. Investor mengantisipasi 

keuntungan yang kuat dari investasi pasar modal yang dipilih. Hal ini sesuai dengan risiko 

investor. Namun, investor tidak akan menerima imbalan yang sama dari setiap sekuritas. 
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Karena keadaan ini, investor khawatir bahwa perusahaan akan mengalami kesulitan keuangan, 

yang pada akhirnya dapat menyebabkan kebangkrutan (Sinaga et al., 2023). 

Fakta menunjukkan bahwa Pasar modal Indonesia mengalami perlambatan 

pertumbuhan pada tahun 2023, dibandingkan dengan tahun-tahun sebelumnya. IHSG, yang 

merupakan indikator utama pasar modal, hanya tumbuh 0,95% hingga April 2023, lebih rendah 

dari pertumbuhan 4,09% di tahun 2022. IHSG mencapai level tertinggi pada September 2023 

di level 7.318, namun tidak dapat bertahan di level tersebut. IHSG mengalami fluktuasi dalam 

10 tahun terakhir, dengan 4 kali penurunan serta 6 kali kenaikan. Faktor-faktor yang 

mempengaruhi fluktuasi IHSG antara lain kebijakan moneter global, kondisi ekonomi regional, 

isu perdagangan internasional, dan dampak pandemi Covid-19. Nilai kapitalisasi pasar saham 

Indonesia meningkat 18,4% pada akhir tahun 2021, mencerminkan potensi pasar modal yang 

masih besar. (Binekasri, 2023). 

Sebelum memutuskan untuk berinvestasi dalam suatu perusahaan, pemegang saham 

perlu mengevaluasi prospek perusahaan di masa depan. Untuk menilai prospek perusahaan, 

investor memperhatikan salah satu indikator yang penting yaitu analisis return yang diperoleh 

oleh pemegang saham. Return saham adalah hasil yang dapat diterima pemegang saham dari 

investasi yang investor tanamkan dalam perusahaan (Darmasaputra & Machdar, 2020). 

Tedapat beberapa informasi yang dibutuh kan oleh investor, seperti kebijakan deviden, 

sustainability reporting, dan arus kas pendanaan. Informasi-informasi ini dapat membantu 

investor menilai returm saham. Informasi yang pertama adalah kebijakan deviden yang 

berkaitan dengan bagaimana perusahaan menggunakan laba yang menjadi hak pemegang 

saham (Sinaga et al., 2022). Jadi, penting bagi pemegang saham untuk melihat kebijakan 

deviden dalam mengevaluasi prospek perusahaan dan potensi return saham yang dapat 

diperoleh (Astarina et al., 2019). Informasi yang kedua adalah sustainability reporting (Laporan 

Keberlanjutan) digunakan sebagai alat untuk mengontrol dan memantau pencapaian kinerja 

perusahaan dalam hal keberlanjutan. Dengan memaparkan informasi tentang kinerja sosial, 

lingkungan, dan ekonomi, perusahaan dapat mengevaluasi sejauh mana mereka telah mencapai 

tujuan dan komitmen keberlanjutan yang telah ditetapkan (Yastami & Dewi, 2022) . serta 

Informasi yang ketiga adalah arus kas pendanaan, memiliki hubungan yang erat dengan return 

saham, karena arus kas pendanaan dapat digunakan sebagai prediktor klaim terhadap arus kas 

masa depan bagi para investor (Nuryana, 2021).  

Salah satu instrumen yang dapat memberi dampak dan terkait dengan ketiga faktor 

diatas yaitu nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah estimasi nilai pasar dari seluruh aset 

perusahaan yang dimiliki oleh para investor. Setiap perusahaan diharapkan dapat 
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meningkatkan nilai perusahaan, karena nilai perusahaan menjadi faktor penting yang 

dipertimbangkan oleh investor saat mereka ingin berinvestasi (Putra & Lestari, 2016).   

Maka dari itu, peneliti tertarik menganalisis dan mengulas artikel ilmiah mengenai 

kebijakan deviden, sustainability reporting, dan arus kas pendanaan terhadap return saham 

yang dimoderasi oleh nilai perusahaan. 

 

KAJIAN TEORITIS 

Teori Investasi 

Lypsey (1997) berpendapat bahwa investasi adalah pengeluaran untuk aset yang tidak 

dikonsumsi saat ini, tetapi diharapkan memberikan imbalan di masa depan. Investasi dapat 

dibagi menjadi tiga kategori berdasarkan jangka waktunya, yaitu jangka pendek, menengah, 

dan panjang. Investasi dipengaruhi oleh berbagai faktor, seperti waktu, inflasi, dan 

ketidakpastian. Saham adalah salah satu jenis investasi yang diminati, karena memberikan 

imbal hasil bagi investor. Return saham dipengaruhi oleh analisis fundamental, teknikal, dan 

faktor pasar. Teori investasi memberikan kerangka kerja dan strategi untuk menganalisis dan 

mengidentifikasi peluang investasi saham yang menguntungkan. Teori investasi juga 

membantu investor dalam memahami risiko dan mencari keseimbangan antara risiko dan 

return. Dengan menggunakan teori investasi, investor dapat membuat keputusan investasi yang 

lebih rasional dan berpotensi menghasilkan return saham yang diharapkan. 

Teori Signalling  

Menurut Spence (1973), Teori signalling menjelaskan bahwa perusahaan memberikan 

informasi kepada pasar untuk menunjukkan peluang dan prospek perusahaan. Informasi ini 

dapat berupa kebijakan dividen, ROA, ROE, dan return saham. Informasi ini berasal dari orang 

dalam perusahaan yang memiliki pengetahuan lebih baik daripada investor eksternal. Teori 

signalling adalah teori yang menjelaskan bagaimana perusahaan dapat mengirimkan informasi 

tentang kualitas manajemen dan prospek perusahaan kepada pihak eksternal melalui kebijakan 

deviden. Kebijakan deviden yang lebih tinggi atau lebih rendah dari ekspektasi pasar dapat 

mempengaruhi harga saham perusahaan, karena investor menganggapnya sebagai sinyal baik 

atau buruk. 

Teori Stakeholder  

Menurut Freeman (1984) Teori stakeholder adalah teori yang menyatakan bahwa 

perusahaan harus mempertimbangkan kepentingan semua pihak yang terlibat dalam bisnisnya, 

termasuk pelanggan, pemasok, karyawan, investor, masyarakat, dan lingkungan. Teori ini 

mengatakan bahwa dengan menciptakan nilai bagi semua stakeholder, perusahaan akan 
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mendapatkan keuntungan dalam jangka panjang. Menurut teori stakeholder, para pemangku 

kepentingan perusahaan memiliki peran penting dalam menuntut peningkatan nilai perusahaan 

melalui manajemen ekonomi, kinerja lingkungan, dan kinerja sosial. Keberadaan para 

pemangku kepentingan memiliki dampak positif bagi perusahaan karena mendorong 

pertumbuhan berkelanjutan dalam semua aspek tanggung jawab, sehingga harapan mereka 

terpenuhi dan memberikan manfaat bagi para investor (Pratama et al., 2019). Laporan 

keberlanjutan diungkapkan untuk memenuhi ekspektasi pemangku kepentingan dan 

menciptakan kerjasama yang baik antara perusahaan dan pemangku kepentingan, agar 

organisasi dapat berkelanjutan di masa depan (Setyawati, 2022). 

Return Saham  

Return saham adalah salah satu hasil, perbandingan, ukuran penting bagi investor yang 

rasional untuk menilai keberhasilan investasi (Wildawati, 2019). Return yang diperoleh dari 

saham adalah gabungan dari return realisasi yang didasarkan pada data historis dan return 

ekspektasi yang adalah return yang diinginkan investor untuk periode mendatang (Pratiwi & 

Winarto, 2021). Investor bisa mendapatkan pengembalian saham (return saham) dalam bentuk 

dividen atau keuntungan atau kerugian modal (Darmasaputra & Machdar, 2020). 

Kebijakan Deviden  

Kebijakan dividen berkaitan dengan pilihan antara membagi laba perusahaan kepada 

pemegang saham atau menyimpannya untuk reinvestasi. Kebijakan dividen optimal adalah 

yang dapat menyeimbangkan kedua hal tersebut dan meningkatkan nilai saham (Wibowo, 

2016). Kebijakan deviden adalah bagian dari laba perusahaan yang diberikan kepada pemegang 

saham sebagai dividen tunai. Kebijakan deviden juga berisi usaha untuk menjamin konsistensi 

pembayaran deviden secara berkala, dan juga dapat meliputi pemberian dividen berupa saham 

atau pengelolaan dana treasuary perusahaan (Tan, 2018).  

Sustainability Reporting 

Pengungkapan sustainability reporting adalah proses pengungkapan laporan oleh 

perusahaan yang mencakup kinerja ekonomi, lingkungan, sosial, dan tata kelola. Tujuannya 

adalah untuk secara jelas dan jujur menginformasikan pemangku kepentingan mengenai 

dampak operasional perusahaan secara transparan dan akuntabel (Krishnanda & Machdar, 

2020). Laporan keberlanjutan secara menyeluruh melibatkan tiga aspek utama. Pertama, 

keberlanjutan ekonomi melibatkan inovasi yang menjaga keberlanjutan perusahaan. Kedua, 

kelestarian lingkungan hidup melibatkan upaya untuk menjaga sumber daya alam dan fungsi 

ekosistem. Ketiga, keberlanjutan sosial mencakup penyediaan layanan sosial yang merata dan 

akuntabilitas (Machdar, 2019). 
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Arus Kas Pendanaan  

Menurut PSAK No. 2 tahun 2017, Aktivitas yang mengubah jumlah dan struktur modal 

dan pinjaman yang dimiliki entitas disebut arus kas pendanaan. Pengungkapan arus kas 

pendanaan secara spesifik sangat berguna untuk mengestimasi hak atas arus kas yang akan 

terjadi oleh para penyandang dana entitas arus kas pendanaan harus diungkapkan secara khusus 

karena bermanfaat untuk menaksir hak atas arus kas yang akan datang oleh para pihak yang 

memberikan dana perusahaan (Harahap & Effendi, 2020). 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah ukuran atau estimasi mengenai total nilai atau kekayaan 

perusahaan. Hal ini mencakup aset perusahaan, pendapatan yang dihasilkan, potensi 

pertumbuhan masa depan, dan faktor-faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan dapat mencerminkan seberapa baik perusahaan tersebut dioperasikan, kinerja 

keuangan, reputasi, dan faktor-faktor lain yang relevan. Nilai perusahaan dapat mencerminkan 

kondisi baik atau buruk dari perusahaan tersebut (Jonathan & Machdar, 2018). 

Berdasarkan penjelasan teori sebelumnya, peneliti merumuskan kerangka teoritis 

sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kebijakan Deviden 

(Kebden) X1 

Pengungkapan 

Sustainability Reporting 

(Pesure) X2 

Return Saham  

(Tips) Y 

Arus Kas Pendanaan 

(Arkapen) X3 

Nilai Perusahaan 

(NPN) Z 
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METODE PENELITIAN 

Desain Penelitian  

Artikel ini menggunakan penelitian kualitatif sebagai jenis penelitiannya. Data 

dikumpulkan dengan metode studi literatur. Studi literatur adalah proses mencari, membaca, 

mencatat, dan menganalisis informasi yang sesuai dengan topik penelitian dari berbagai 

sumber literatur seperti buku, jurnal, artikel, atau laporan penelitian.  

Variabel Depeden 

Para pemegang saham mendapatkan return saham sebagai hasil dari capital gain dan 

deviden yang diperoleh dari investasi mereka dalam saham (Wijaya & Tjun, 2009). 

Pengukuran tingkat pengembalian saham dapat dilkukan dengan menggunakan rumus sebagai 

berikut (Nusantara & Mertha, 2019): 

Rt-Pt-1

Pt-1

 

Rt = Return saham perusahaan i pada periode ke-t 

Pt = Harga saham penutupan perusahaan i pada periode t 

Pt-1 = Harga saham penutupan perusahaan i pada periode t-1 

Variabel Independen  

Deviden payout ratio (DPR) digunakan untuk mengukur kebijakan dividen dalam 

penelitian ini, yaitu bagian dari laba yang dibayarkan sebagai dividen kepada pemegang saham, 

atau rasio antara dividen yang diterima dengan laba total yang tersedia bagi pemegang saham 

(Hardaningtyas & Siswoyo, 2016). Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung deviden 

payout ratio (DPR) (Hartanti et al., 2019):  

DPR= 
deviden per share 

earnings per share 
×100% 

Sustainability Reporting adalah proses pelaporan yang mengungkapkan kinerja 

perusahaan dalam aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan dengan tujuan mencapai 

pembangunan berkelanjutan sesuai dengan Sustainable Development Goals (SDGs). Indikator 

pengungkapan dalam laporan keberlanjutan didasarkan pada 91 indikator yang tercantum 

dalam Global Reporting Initiative (GRI G4) (Setiawan, 2023). Berikut ini adalah rumus dalam 

menghitung sustainability report (Septhiani & Machdar, 2022) :  

SRit:
n

Njml
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Keterangan:  

SRit = sustainability reporting perusahaan I pada priode t 

n = jumlah skor pengungkapan perusahaan I pada priode t 

Njml = skor maksimum pengungkapan perusahaan 

Arus kas pendanaan adalah kegiatan yang melibatkan penerimaan dan pengeluaran kas 

yang akan mempengaruhi jumlah dan komposisi utang dan piutang jangka panjang (Hasibuan, 

2021). Laporan arus kas menjadi bagian yang saling berhubungan  dengan laporan neraca dan 

laba rugi. Berikut ini adalah rumus dalam menghitung arus kas pendanaan. Berikut ini adalah 

rumus dalam menghitung arus kas pendanaan (Hapsyah, 2020):   

AKP= 
AKPit-AKPit-1

TAi,(t-1)

 

Keterangan:  

AKP  = perubahan arus kas pendanaan  

AKPit  = arus kas pendanaan I pada priode t 

AKPit-1 = arus kas pendaanaan I priode t-1 

TAi,(t-1) = total aset ke-I pada priode t-1 (sebelumnya) 

Variabel Moderasi  

Nilai perusahaan adalah nilai yang ditunjukkan oleh harga saham perusahaan yang 

tersedia di pasar modal. Hal ini mencerminkan prestasi dan pencapaian perusahaan secara 

keseluruhan. Berdasarkan penelitian oleh Anisran & Ma’wa (2023) terdapat sebuah rumus 

yang digunakan untuk mengukur nilai Perusahaan, yaitu sebagai berikut.  

PBV=
Harga Saham Per Lembar 

Nilai Buku Per Lembar 
 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Berdasarkan referensi teori dan penelitian terdahulu yang relevan, artikel ini akan 

menguraikan pembahasannya sebagai berikut. 

Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Return Saham  

Hasil yang dicapai dari penelitian yang ditelitu oleh Ningsih dan Maharani (2022), 

Haraningtyas dan siswoyo (2016) menunjukkan bahwa kebijakan deviden memberikan 

pengaruh.positif terhadap return saham. Ini menunjukan bahwa stabilitas entitas dalam 

menentukan pembayaran dividen memiliki dampak yang menguntungkan dalam pandangan 

investor di pasar saham. Hal ini dapat menyebabkan peningkatan permintaan terhadap saham 

perusahaan. Seiring dengan meningkatnya permintaan, harga saham dan return saham 
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perusahaan dapat mengalami kenaikan. Namun berbeda dengan hasil menurut Arianingsih 

(2019) bahwa kebijakan dividen tidak memiliki pengaruh terhadap return saham.  

Pengaruh Sustainability Reporting Terhadap Return Saham  

Hasil yang dicapai dari penelitian yang ditelitu oleh Ningsih dan Maharani (2022), 

Haraningtyas dan siswoyo (2016) menunjukkan bahwa sustainability reporting tidak 

memberikan pengaruh terhadap return saham. Namun pada penelitian Yastami dan Dewi 

(2022) sustainability reporting memberikan pengaruh positif terhadap return saham. Dengan 

melaporkan keberlanjutan, perusahaan dapat mengirimkan sinyal positif yang dapat 

menurunkan asimetri informasi. Hal ini dapat meningkatkan return saham perusahaan jika 

investor merespon sinyal positif.  

Pengaruh Arus Kas Pendanaan Terhadap Return Saham 

Hasil yang dicapai dari penelitian yang ditelitu oleh Ningsih dan Maharani (2022), 

Haraningtyas dan siswoyo (2016) menunjukkan bahwa arus kas pendanaan tidak memberikan 

pengaruh terhadap return saham. Namun Menurut hasil penelitian Oktofia et al (2021) arus kas 

pendanaan memberikan pengaruh positif terhadap return saham. Investor perlu memperhatikan 

laporan transaksi yang mengubah informasi yang berguna untuk keputusan investasi meliputi 

struktur modal yang terdiri dari ekuitas dan hutang jangka panjang, serta kebijakan deviden 

yang menunjukkan pembagian laba dalam bentuk dividen tunai. Jadi, penting bagi investor 

untuk memahami dan menganalisis laporan arus kas pendanaan guna mendapatkan informasi 

yang relevan untuk pengambilan keputusan investasi.  

Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Return Saham Melalui Nilai Perusahaan 

Sebagai Moderasi 

Return saham dipengaruhi positif oleh nilai perusahaan. Nilai pasar saham perusahaan 

akan naik seiring dengan meningkatnya rasio price to book value (PBV) perusahaan. Hal ini 

menyebabkan investor memberikan penilaian yang lebih baik terhadap perusahaan. Akibatnya, 

harga saham perusahaan akan naik di pasar dan menyebabkan return saham meningkat (Sari, 

2017). Nilai perusahaan naik karena pasar percaya pada kinerja dan potensi perusahaan di masa 

depan, yang terlihat dari harga saham yang tinggi. Kebijakan dividen yang lebih tinggi 

berdampak signifikan terhadap return saham. Investor percaya bahwa perusahaan dengan nilai 

tinggi memiliki potensi untuk menghasilkan keuntungan yang stabil dan mampu membayar 

dividen yang besar. Kebijakan dividen yang menguntungkan dapat menarik minat investor, 

yang pada akhirnya berkontribusi pada peningkatan return saham. Perusahaan dengan nilai 

tinggi umumnya mendapatkan manfaat lebih besar dari kebijakan dividen yang 

menguntungkan (Qodary & Tambun, 2021).  
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Pengaruh Sustainability Reporting Terhadap Return Saham Melalui Nilai Perusahaan 

Sebagai Moderasi 

Tanggung jawab perusahaan terhadap dampak yang timbul dari kegiatan usahanya 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan (Rizki, 2019). Untuk mendapatkan kepercayaan dari 

stakeholder, perusahaan perlu mengungkapkan Sustainability Report. Laporan ini berfokus 

pada keberlanjutan perusahaan dan mengungkapkan kinerja dalam aspek ekonomi, lingkungan, 

dan sosial (Irene & Melvie, 2022). Investasi berkelanjutan dalam aspek ekonomi, lingkungan, 

dan sosial dapat meningkatkan nilai perusahaan, yang menjadi ukuran keberhasilan perusahaan 

di mata para pemangku kepentingan. Ketika nilai perusahaan tinggi, pengungkapan laporan 

keberlanjutan yang transparan dan komprehensif memiliki potensi untuk memperkuat 

pengaruhnya terhadap return saham. Praktik keberlanjutan sering kali dianggap sebagai 

indikator kinerja jangka panjang dan faktor yang dapat mengurangi risiko menurut investor. 

Dengan demikian, pengungkapan laporan keberlanjutan yang baik dapat meningkatkan 

kepercayaan investor dan menarik minat para investor, yang pada akhirnya berdampak positif 

pada retun saham (Handayani & Haryati, 2023) 

Pengaruh Arus Kas Pendanaan Terhadap Return Saham Melalui Nilai Perusahaan 

Sebagai Moderasi 

Pengungkapan arus kas pendanaan merupakan informasi yang penting bagi para 

pemasok modal perusahaan, baik pemegang saham maupun kreditor. Hal ini membantu mereka 

dalam memahami bagaimana perusahaan memperoleh dan mengelola dana, serta memprediksi 

kemungkinan arus kas di masa depan (Nursita, 2021). Investor akan merespons positif jika 

perusahaan meningkatkan pengeluarannya untuk aktivitas pendanaan yang bertujuan untuk 

memperbesar modalnya. Hal ini dapat mengakibatkan kenaikan harga saham dan return saham 

perusahaan. Aktivitas pendanaan yang dilakukan oleh perusahaan dianggap sebagai indikator 

positif bagi investor (Djago, 2016). Arus kas pendanaan dianggap sebagai informasi yang 

relevan oleh investor dalam pengambilan keputusan investasi. Hubungan antara arus kas 

pendanaan dan return saham memiliki peran penting dalam analisis investasi. Investor melihat 

arus kas pendanaan sebagai indikator potensial untuk memperkirakan kinerja saham di masa 

depan. Informasi ini membantu mereka memahami bagaimana keputusan pendanaan 

perusahaan mempengaruhi nilai saham dan memengaruhi keputusan investasi mereka. Dalam 

situasi di mana nilai perusahaan tinggi, arus kas pendanaan yang positif dapat mengindikasikan 

kualitas dan performa perusahaan yang baik. Arus kas pendanaan yang digunakan untuk 

pertumbuhan dapat memperkuat pengaruhnya terhadap return saham. Ini menciptakan 
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ekspektasi pertumbuhan yang lebih tinggi dan memberikan sinyal positif kepada pasar 

(Rahmasari, 2014).  

 

KESIMPULAN DAN SARAN  

Dari ulasan, teori, artikel terkait dan analisis sistematis, peneliti dapat menyimpulkan 

bahwa kebijakan deviden, sustainability reporting, dan arus kas pendanaan memiliki pengaruh 

terhadap return saham serta nilai perusahaan dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh 

kebijakan deviden, sustainability reporting, dan arus kas pendanaan terhadap return saham. 

Pada penelitian selanjutnya, disarankan dapat menambahkan beberapa faktor lain yang 

berpengaruh terhadap return saham, baik dari faktor makro maupun mikro dan variabel 

tambahan yang relevan dengan return saham.  
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