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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji perbedaan persistensi laba dan
faktor penentu persistensi laba seperti volatilitas arus kas, besaran akrual, volatilitas
penjualan, tingkat hutang dan ukuran perusahaan sebelum dan sesudah Initial
Public Offering (IPO) dan menguji pengaruh faktor penentu persistensi laba
terhadap persistensi laba pada seluruh perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek
Indonesia. Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling dengan beberapa kriteria tertentu. Sampel yang digunakan adalah 73
perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia dan melakukan IPO pada
tahun 2008 sampai dengan 2012. Metode analisis data yang digunakan adalah
Analisis Deskriptif, Uji Asumsi Klasik (Uji Normalitas, Uji Heteroskedastisitas, Uji
Multikolinearitas, Uji Autokorelitas), Uji Hipotesis yang meliputi Uji Normalitas
data, Uji Wilcoxon Signed Rank Test, Uji Paired Sample Test dan Analisis Regresi
(Uji F-statistic, Uji t-statistik, Uji Koefisien Determinasi). Hasil penelitian
menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan antara persistensi laba sebelum dan
sesudah IPO. Volatilitas arus kas berpengaruh negatif signifikan terhadap
persistensi laba. Besaran akrual berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap
persistensi laba. Volatilitas penjualan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
persistensi laba. Tingkat hutang berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap
persistensi laba. Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
persistensi laba.

Kata kunci: Persistensi Laba, Initial Public Offering, Volatilitas Arus Kas, Besaran
Akrual, Volatilitas Penjualan, Tingkat Hutang, dan Ukuran Perusahaan.
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ABSTRACT

The purpose of this research is to analyze differences in the earnings
persistence and determinants of earnings persistence as the volatility of cash flow,
the amount of accruals, sales volatility, leverage and firm size before and after the
Initial Public Offering (IPO) and examine the influence determinants of earnings
persistence against the persistence of earnings on the whole companies listed in the
Indonesia Stock Exchange. Selection of the samples in this study using purposive
sampling method with certain criteria. The samples are 73 companies listed in the
Indonesia Stock Exchange and carry out IPO in 2008 until 2012. The data analysis
method used is descriptive analysis, test classic assumptions (Normality Test, Test
Heteroscedasity, Multicolinearity Test, Test Autokorelitas), hypothesis testing
which includes data normality test, test Wilcoxon signed rank test, paired sample
test and regression analysis (test F-statistic, statistical t-test, test coefficient of
Determination). The results showed that there were no differences between
persistence of earnings before and after the IPO. Volatility of cash flow have a
significant negative effect on earnings persistence. Amount of accruals have
significant negative effect on earnings persistence. Sales volatility has a positive
influence not significant earnings persistence. Leverage have no significant
negative effect on earnings persistence. Firm size has a positive effect not
significant earnings persistence.

Keywords: Earnings Persistence, Initial Public Offering, Cash Flow Volatility,
Magnitude Accrual, Volatility Sales, Leverage, and Firm Size.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Perkembangan pasar modal di Indonesia telah mengalami peningkatan
yang pesat dilihat dari besarnya minat perusahaan untuk mencari dana melalui pasar
modal. Total perusahaan yang ikut serta dalam penjualan saham di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016 tercatat 525 perusahaan. Pasar modal saat ini memegang
peranan penting dalam memobilisasi dana dari pihak investor kepada pihak yang
membutuhkan dana yaitu perusahaan. Sebuah perusahaan yang memutuskan untuk
menjual sahamnya ke masyarakat akan melakukan go public.

Alasan utama perusahaan menjadi suatu perusahaan go public adalah
untuk mendapatkan dana dan modal usaha dalam rangka perluasan atau
diversifikasi usaha dan memperbaiki struktur modal perusahaan. Manfaat lain yag
didapat peusahaan saat menjadi perusahaan go public adalah memberikan
competitive advantage untuk pengembangan usaha, melakukan merger atau
akuisisi perusahaan lain dengan pembiayaan melalui penerbitan saham baru,
peningkatan kemampuan going concern, dan meningkatkan citra serta nilai
perusahaan.

Sebelum melakukan penjualan saham di bursa efek, perusahaan akan
menerbitkan saham ntuk pertama kalinya (penawaran umum). Menurut Undang-

Undang No. 25 Tahun 2007 tentang pasar modal penawaran umum yaitu penawaran



efek atau surat berharga kepada masyarakat umum baik perorangan maupun
lembaga yang tata cara dan pelaksanaannya diatur secara undang-undang. Nama
lain dari proses menerbitkan saham pertama kali oleh perusahaan disebut Initial
Public Offering (IPO). Saat pertama kali perusahaan melakukan Initial Public
Offering (IPO), perusahaan akan melakukannya di pasar perdana (primary market),
dimana harga saham untuk pertama kalinya pada penawaran perdana ditentukan
berdasarkan kesepakatan bersama antara perusahaan emiten dengan underwritter
(penjamin emisi efek) yang ditunjuk oleh perusahaan emiten. Total perusahaan
underwritter (penjamin emisi efek) yang terdapat di BEI sebesar 91 perusahaan
pada tahun 2015.

Beberapa syarat melakukan penawaran saham perdana perusahaan harus
menerbitkan laporan prospektus yang berisi informasi — informasi yang akan
digunakan oleh investor untuk pengambilan keputusan investasi. Laporan
prospektus umumnya akan berisikan informsi — informasi material mengenai
penawaran umum dari emiten yang berisi ramalan laba, gambaran kondisi, rencana
investasi, perkiraan dividen, dan prospek ekonomi yang akan menentukan seberapa
besar dana yang akan didapat oleh perusahaan dari penjualan saham perdana.

Para investor akan menilai dan menganalisis kinerja perusahaan sebelum
melakukan pembelian saham agar investasi yang dilakukan diharapkan
mendapatkan pengembalian investasi atau return sesuai harapan. Penilaian kinerja
perusahaan sebelum melakukan penawaran saham perdana dapat dilakukan dengan
menggunakan laporan prospektus. Melalui laporan prospektus, para investor dapat

mengetahui kondisi perusahaan di masa kini maupun di masa yang akan datang



dengan melihat informasi yang terdapat dalam laporan prospektus. Laporan
prospektus berisi rangkuman dari laporan keuangan perusahaan beberapa tahun
menjelang IPO. Menurut PSAK no. 1 (2012) menjelaskan bahwa laporan keuangan
terbagi menjadi lima, yaitu laporan posisi keuangan pada akhir periode, laporan
laba rugi komprehensif selama periode, laporan perubahan ekuitas selama periode,
laporan arus kas selama periode, dan catatan atas laporan keuangan.

Menurut penelitian Narsiwan (1997), Terdapat fenomena yang cukup
menarik perhatian, yaitu terdapat beberapa perusahaan sesudah dilakakuannya
initial public offreing (IPO), mengalami penurunan Kinerja keuangannya sesudah
satu tahun IPO. Didukung oleh penelitian Jain dan Kini (1994), sesudah IPO
perusahaan mengalami penurunan profitabilitas yang diukur melaui return on asset
(ROA) pada penelitian yang dilakukan tahun 1976 — 1988 dengan sampel penelitian
pada 682 perusahaan.

Pada penelitian Rodomi (2002) menjelaskan bahwa tidak terdapat
perbedaan secara signifikan antara kinerja perusahaan sebelum melakukan IPO dan
sesudah melakukan IPO. Berbeda lagi dengan penelitian Manalu (2002), ROA
sesudah dilakukannya IPO mengalami peningkatan dibandingkan sebelum IPO.
Penelitian dilakukan dengan sampel 27 perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek
Jakarta (saat ini menjadi Bursa Efek Indnesia) hingga agustus tahun 2000
menghasilkan ROA yang positif.

Hasil yang didapat dari penelitian-penelitian sebelumnya menandakan
bahwa tidak adanya suatu kepastian mengenai kinerja perusahaan terutama

keberlanjutan laba dari saat sebelum dilakukannya initial public offering (IPO)



hingga sesudah dilakukannya initial public offering (IPO) yang dapat diprediksi
oleh investor untuk mengambil keputusan investasi dari suatu perusahaan.
Sedangkan investor tidak menginginkan keputusan investasinya mengalami
kegagalan.

Melihat dari adanya perbedaan—perbedaan antara kondisi perusahaan
sebelum dan sesudah dilakukannya IPO berbeda, akan muncul biaya kesempatan
atau opportunity cost. Dengan adanya konsep biaya kesempatan atau opportunity
cost, investor tentunya menginginkan nilai investasinya meningkat dan
mendapatkan pengembalian atau return dari keputusan investasi yang dibuat.
Return atau pengembalian ini berkaitan erat dengan laba. Oleh karena itu laba (masa
depan) adalah faktor utama penentu harga saham (masa depan). Hal ini didukung
oleh hasil penelitian yang menyatakan bahwa laba (earning) sangat mempengaruhi
harga saham (Fischer & Jordan, 1991).

Darrough (1993) menunjukan arti pentingnya laba dengan menyatakan
bahwa perusahaan memberikan laporan keuangan kepada berbagai stakeholder,
dengan tujuan untuk memberikan informasi yang relevean dan tepat waktu agar
berguna dalam pengambilan keputusan investasi, monitoring, penghargaan kinerja,
dan pembuatan kontrak. Agar informasi dalam laporan keuangan yang diberikan
dapat digunakan oleh stakeholder maka laba yang dihasilkan harus dapat
mencerminkan laba masa depan atau dengan kata lain laba harus persisten.

Persistensi laba akan menjadi sangat penting untuk para stakeholder,
terutama investor yang menginginkan agar persistensi laba yang dihasikan

perusahaan tinggi, untuk dapat mencerminkan laba masa yang akan datang.



Sehingga diharapkan investasi yang dilakukan dapat diprediksi kedepannya apakah
mendapatkan return atau sebaliknya mengalami kerugian jika laba yang dihasilkan
persisten. Didukung oleh penelitian Penman (2001), mengatakan bahwa laba yang
persisten adalah laba yang dapat mencerminkan keberlanjutan laba di masa depan.

Pada prakteknya terjadi fenomena mengenai laba yang dihasilkan suatu
perusahaan akan cendrung naik turun dan bahkan sangat tidak stabil, yang
mengindikasikan terjadinya rekayasa laba yang dilakukan manajemen perusahaan
untuk menarik calon investor. Menurut penelitian Raharjono (2005), perusahaan
melakukan manajemen laba pada periode satu tahun menjelang IPO. Hal ini
membuat persistensi laba tidak dapat diperhitungkan lagi karena laba telah
mengalami rekayasa.

Menurut Schipper (2004), pandangan mengenai persistensi laba yang
berkaitan erat dengan kinerja keseluruhan perusahaan diwujudkan dalam laba
perusahaan, hal ini mengindikasikan bahwa laba yang persisten akan menjadi
indikator yang sangat penting dalam memprediksi laba yang akan datang (laba masa
depan). Didukung oleh Dechow dan Dichev (2002) yang juga mengatakan laba
yang persisten akan berasosiasi kuat dengan arus kas operasi dimasa yang akan
datang. Pandangan kedua mengenai persistensi laba adalah hubungan antara laba
perusahaam dengan imbal hasil bagi investor dalam bentuk return saham, dimana
laba yang presisten akan menghasilkan return saham yang tinggi (Ayres 1994).

Penelitian ini akan berfokus kepada kedua sudut pandang mengenai
persistensi laba. Sudut pandang pertama berfokus kepada apakah terdapat

perbedaan persistensi laba dan faktor — faktor penentu persisten laba antara sebelum



dilakukannya IPO hingga sesudah dilakukannya IPO. Sudut pandang kedua
berfokus kepada apakah faktor-faktor penentu persistensi laba memang mempunyai
pengaruh terhadap persistensi laba itu sendiri.

Terdapat lima variabel independen yang diprediksi mempengaruhi
persistensi laba. Variabel pertama yang diprediksi mempengaruhi persistensi laba
yaitu volatilitas arus kas. Variabel volatilitas arus kas diadopsi dari penelitian Sloan
(1996); Dechow dan Dichev (2002). Variabel ini mempengaruhi persistensi laba
disebabkan oleh adanya ketidakpastian dalam lingkungan operasi dimana arus kas
akan berfluktuasi tajam yang akan menyebabkan tingkat persistensi laba menjadi
semakin rendah.

Fanani (2010) membuktikan bahwa persistensi laba dapat dipengaruhi
oleh volatilitas arus kas. Bila perusahaan mengalami fluktuasi yang tajam pada arus
kas opersioanalnya dalam watu singkat secara terus menerus maka perusahaan tidak
dapat merefleksikan keadaan operasional yang sebenarnya, yang dapat juga
mencerminkan laba usaha yang tidak dapat memprediksi laba yang akan datang.

Variabel kedua yang diprediksi mempengaruhi persistensi laba yaitu
besaran akrual. Variabel besaran akrual diadopsi dari penelitian Sloan (1996);
Dechow dan Dichev (2002). Variabel ini diprediksi mempengaruhi persistensi laba
disebabkan oleh adanya kemungkinan gangguan yang diakibatkan oleh
pengadopsian konsep akrual yang menyebabkan terjadinya error dan tingkat
persistensi laba menjadi semakin rendah.

Menurut penelitian Sloan (1996) menjelaskan terdapat dua komponen

laba, yaitu komponen akrual (accrual component) dan komponen arus kas (cash



flow component). Laba yang berasal dari komponen akrual memiliki persistensi
(persistence) yang lebih rendah dibanding komponen arus kas. Ini artinya, laba
akrual memiliki earning power yang lebih rendah.

Prinsip akuntansi masih bisa dilakukan dengan basis kas pada kondisi
tertentu. Umumnya perusahaan saat ini menggunakan basis akrual. Prinsip akrual
ini melibatkan estimasi, pilihan kebijakan akuntansi, alokasi, serta keputusan yang
melibatkan management judgement (penilaian manajemen) yang bersifat subyektif.
Idealnya, keputusan manajemen dalam melakukan estimasi, alokasi, dan pemilihan
kebijakan akuntansi didasarkan pada niat baik untuk melaporkan substansi atau
kebenaran ekonomi. Namun demikian, pada praktiknya seringkali prinsip akrual
digunakan sebagai alat manajemen laba. Hal ini menyebabkan rendahnya tingkat
ketahanan (sustainability) atau persistensi dari laba yang berasal dari komponen
akrual (Bernstein, 1993).

Variabel ketiga yang diprediksi mempengaruhi persistensi laba yaitu
volatilitas penjualan. Variabel volatilitas penjualan diadopsi dari penelitian
Dechow dan Dichev (2002); Cohen (2003); dan Franchise et al (2004). Variabel ini
diprediksi mempengaruhi persistensi laba disebabkan oleh adanya fluktuasi
lingkungan operasi dan penyimpangan aproximasi yang besar sehingga
menyebabkan terjadinya kesalahan estimasi yang lebih besar dan mengakibatkan
tingkat persistensi laba menjadi rendah. Karena terdapat kesalahn estimasi maka
volatilitas penjualan yang tinggi tidak dapat menjadi acuan dalam menentukan laba
perusahaan secara pasti dan tidak dapat memprediksi laba di masa depan ( Fanani ,

2010).



Variabel keempat yang diprediksi mempengaruhi persistensi laba yaitu
besarnya tingkat hutang perusahaan. Variabel tingkat hutang diadopsi dari
penelitian Gu et al (2002); Tumirin (2003); dan Saputra (2003). Variabel ini
diprediksi mempengaruhi persistensi laba disebabkan oleh adanya peningkatan
persistensi laba yang bertujuan untuk menambah kepercayaan investor dengan
memperlihatkan kinerja yang baik dimata investor dan auditor.

Selain keempat variabel sebelumnya, variabel kelima yang mempengaruhi
persistensi laba yaitu ukuran perusahaan . Variabel ukuran perusahaan diadopsi dari
penelitian Gu et al (2002); Dechow dan Dichev (2002); dan Yustiana (2011).
Variabel ini diprediksi mempengaruhi persistensi laba disebabkan oleh adanya
peningkatan persistensi laba akibat perusahaan memiliki kestabilan dalam operasi
yang dapat diprediksi sehingga kesalahan estimasi menjadi lebih kecil dan
perusahaan akan memiliki sumber daya yang besar untuk kegiatan usaha.

Penelitian terdahulu yang menguji mengenai persistensi laba dan
mengukur Kinerja perusahaan sebelum dan sesudah Intial Public Offering (IPO)
telah banyak dilakukan. Namun hasil penelitian masih ditemukan research gap
antara penelitian satu dengan penelitian lainnya. Melihat pentingnya persistensi
laba dalam membantu investor dalam memutuskan Kkeputusan investasinya
mendorong penelitian ini dilakukan. Penelitian ini dilakukan dengan
menggabungkan variabel — variabel independen yang dapat mempengaruhi
persistensi laba dalam waktu tiga tahun sebelum perusahaan melakukan IPO dan

tiga tahun sesudah perusahaan melakukan IPO. Penelitian ini dilakukan pada



seluruh perusahaan — perusahaan yang melakukan IPO pada tahun 2008 sampai
2012 di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian ini dilakukan untuk menguji apakah terdapat perbedaan
persistens laba sebelum dan sesudah IPO. Selanjutnya menguji apakah faktor-faktor
penentu persistensi laba memang mempunyai pengaruh terhadap persistensi laba,

sehingga dapat diperoleh faktor mana saja yang mempengaruhi persistensi laba.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah penelitian mengenai persistensi laba
telah banyak dilakukan yang menghasilkan banyak research gap diantara penelitian
sebelumnya. Penelitian mengenai perbedaan persistensi laba sebelum dilakukannya
IPO dan sesudah dilakukannya IPO belum pernah dilakukan sebelumnya walaupun
penelitian mengenai perbedaan kinerja perusahaan sebelum dilakukannya IPO dan
sesudah dilakukannya IPO telah banyak dilakukan, hal tersebut mendasari peneliti
ingin membuat penelitian ini sebagai tambahan masukan untuk melengkapi
penelitian-penelitian sebelumnya mengenai persistensi laba dimana laba sendiri
merupakan hasil dari kinerja perusahaan.

Penelitian mengenai perbedaan faktor penentu persistensi laba sebelum
dilakukan IPO dan sesudah dilakukan IPO belum pernah dilakukan sebelumnya.
Hal ini juga untuk menambahkan masukan untuk melengkapi penelitian-penelitian
sebelumnya mengenai persistensi laba. Sedangkan penelitian mengenai komponen
penentu persistensi telah banyak dilakukan namun hasil yang ditunjukan dari
penelitian tersebut berbeda — beda. Penelitian mengenai volatilitas arus kas dan

volatilitas penjualan berpengaruh terhadap persistensi laba dilakukan oleh Dechow
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dan Dichev (2002) yang menyatakan volatilitas arus kas dan penjualan yang tinggi
memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap persistensi laba.

Variabel ketiga yang diprediksi dapat mempengaruhi persistensi laba
adalah pengaruh besaran akrual . Penelitian ini dilakukan oleh Chandarin (2003)
yang menyatakan besaran akrual memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
persistensi laba. Namun penelitian Boubakri (2012) mengatakan besaran akrual
tidak dapat dibuktikan secara signifikan mempunyai pengaruh terhadap persistensi
laba.

Setelah Volatilitas arus kas, volatilitas penjualan, dan besaran akrual
variabel yang diprediksi dapat mempengaruhi persistensi laba adalah tingkat
hutang. Penelitian ini dilakukan oleh Gu et al. (2002) yang menunjukan tingkat
hutang berpengaruh positif signifikan terhadap persistensi laba. Sedangkan
Purwanti (2010) menyatakan bahwa tingkat hutang berpengaruh negatif terhadap
persistensi laba.

Variabel kelima yang diprediksi mempengaruhi persistensi laba adalah
ukuran perusahaan. Penelitian ini dilakukan oleh yustiana (2011) menyatakan
hubungan positif signifikan antara ukuran perusahaan terhadap persistensi laba.
Namun Fanani dkk (2008) menyatakan hubungan yang negatif antara ukuran
perusahaan terhadap persistensi laba.

Penelitian ini dilakukan dengan objek penelitian seluruh perusahaan yang
melakukan IPO sejak tahun 2008 sampai tahun 2012 yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia. Berkaitan dengan penelitian yang akan dilakukan , masalah yang akan

diteliti adalah sebagai berikut :
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1. Apakah terdapat perbedaan persistensi laba sebelum dilakukannya IPO dan

sesudah dilakukannya IPO?

2. Apakah volatilitas arus kas berpengaruh terhadap persistensi laba?

3. Apakah besaran akrual berpengaruh terhadap persistensi laba?

4. Apakah volatilitas penjualan berpengaruh terhadap persistensi laba?

5. Apakah tingkat hutang berpengaruh terhadap persistensi laba?

6. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap persistensi laba?

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1. Tujuan Penelitian

Penelitian ini akan menguji perbedaan persistensi laba sebelum dan
sesudah dilakukannya Intial Public Offering (IPO). Menguji apakah tingkat
persistensi laba sebelum dan sesudah dilakukannya IPO berbeda. Menguji apakah
variabel volatilitas arus kas, besaran akrual, volatilitas penjualan, tingkat hutang,
dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap persistensi laba. Dari rumusan

masalah diatas, tujuan dari penelitian ini adalah :

1. Membuktikan adanya perbedaan persistensi laba sebelum dilakukannya

IPO dan sesudah dilakukannya IPO.

2. Membuktikan adanya pengaruh volatilitas arus kas terhadap persistensi

laba.

3. Membuktikan adanya pengaruh besaran akrual terhadap persistensi laba.
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4. Membuktikan adanya pengaruh volatilitas penjualan terhadap persistensi

laba.

5. Membuktikan adanya pengaruh tingkat hutang terhadap persistensi laba.

6.Membuktikan adanya pengaruh ukuran perusahaan terhadap persistensi

laba.

1.3.2. Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian maka hasil penelitian ini diharapkan dapat

memberikan kontribusi sebagai berikut :

1. Manfaaat teoritis dan akademis

Menambah pengetahuan serta sumbangan penelitian dalam bidang
akuntansi dan pasar modal bagi peneliti maupun civitas akademika lainnya dalam

rangka mengembangkan ilmu pengetahuan.

2. Manfaat praktis :

Memberikan gambaran kepada pemerintah, analisis laporan keuangan,
manajemen perusahaan, dan investor/kreditor mengenai hubungan volatilitas arus
kas, besaran akrual, volatilitas penjualan, tingkat hutang, dan ukuran perusahaan
mempengaruhi persistensi laba dan terdapat perbedaan sebelum dan sesudah

dilakukannya initial public offering (IPO).

1.4 Sistematika Penulisan

Sistematika dalam penulisan penelitian ini adalah sebagai berikut :



BAB |

BABII :

BAB IlI:

BAB IV:
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PENDAHULUAN

Berisi mengenai latar belakang, perumusan masalah, tujuan dan dan

manfaat serta sistematika penulisan.

TINJAUAN PUSTAKA

Bagian ini berisi teori dan konsep yang berkaitan dan mendukung
penelitian ini. dilengkapi juga dengan penelitian terdahulu dan hipotesis

yang dirumuskan untuk melakukan penelitian.

METODE PENELITIAN

Bagian ini menjelaskan mengenai metode penelitian, yaitu penjelasan
dari tiap-tiap variabel penelitian, populasi dan sampel dari penelitian,
jenis dan sumber data, metode pengumpulan data dan metode analisis

yang digunakan dalam penelitian ini.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Bagian ini berisi penjelasan mengenai objek penelitian, analisis data
yang dihubungkan dengan analisis statistik deskriptif dan analisis
model regresi serta interpretasi hasil sesuai dengan teknik analisis yang

digunakan.



BABV :

14

PENUTUP

Bagian ini berisi simpulan mengenai hasil yang telah diperoleh dalam
penelitian dan pembahasan dari interpretasi hasil, keterbatasan
penelitian yang menguraikan tentang kelemahan dan kekurangan yang
ditemukan setelah dilakukan analisis dan interpretasi hasil dan saran

bagi peneliti selanjutnya.



