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Abstract: A company that wants to maintain its existence must be able to increase the value
of the company. There are several factors that can affect company value, including
stakeholder perceptions of the efficient use of raw materials, environmental performance and
good corporate governance so that later this will increase trust both in the present and in the
future. The purpose of this study is to determine whether there is a significant effect of the
three independent variables on the overall firm value. The approach used in this research is
quantitative. The data collection instrument was carried out by collecting data on the website
of the Indonesia Stock Exchange during the 2017-2022 reporting period. The samples used
were 39 Real Estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange and data analysis
used multiple linear regression. The result of this study is that environmental performance is
not proven to significantly affect company value. However, two other variables, namely
economic efficiency and corporate governance, proved to have a significant effect. This is
because the two variables have a dominant effect and the output can be directly felt by the
company's stakeholders.

Keywords: Eco-efficiency, environmental performance, good corporate
governance and corporate value.

Abstrak: Sebuah perusahaan yang ingin mempertahankan eksistensinya harus dapat
menaikkan nilai perusahaan. Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan
antara lain yaitu persepsi stakeholder tentang efisiensi penggunaan bahan baku, Kinerja
lingkungan dan tata kelola perusahaan yang baik sehingga nantinya akan dapat meningkatkan
kepercayaan baik dimasa sekarang maupun yang akan datang. Tujuan dari penelitian ini
adalah untuk mengetahui adakah pengaruh yang signifikan dari ketiga variable bebas tersebut
terhadap nilai perusahaan secara keseluruhan. Pendekatan yang digunakan dalam penelitian
ini adalah kuantitatif. Instrumen pengambilan data dilakukan dengan cara mengambil data di
website Bursa Efek Indonesia dalam kurun waktu laporan tahun 2017-2022. Sampel yang
digunakan sebanyak 39 perusahaan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan
analisis data menggunakan regresi linier berganda. Hasil dari penelitian ini adalah kinerja
lingkungan tidak terbukti secara signifikan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Akan
tetapi dua variabel yang lain yaitu efisiensi ekonomi dan tata kelola perusahaan terbukti
berpengaruh secara signifikan. Hal ini dikerenakan kedua variable tersebut memiliki efek
yang dominan dan outputnya langsung dapat dirasakan oleh stakeholder perusahaan.

Kata Kunci: Efisiensi ekonomi, kinerja lingkungan, tata kelola perusahaan
dan nilai perusahaan.
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Pendahuluan

Pada dasarnya sebuah perusahaan menjalankan usahanya dengan tujuan untuk
mendapatkan keuntungan, karena melalui keuntungan tersebut perusahaan bisa
mempertahankan laju eksistensinya (Almashhadani dan Almashhadani, 2022). Salah satu
upaya yang dapat ditempuh untuk mewujudkan tujuan tersebut ialah dengan menaikkan
nilai perusahaan (Deng dan Zhao, 2022). Nilai perusahaan merupakan persepsi investor
terhadap suatu perusahaan yang berkaitan dengan harga saham (Sa'diyah dan Hilabi,
2022). Salah satunya termasuk nilai perusahaan sektor pertambangan yang dinilai masih
memiliki prospek penjualan tinggi di Indonesia akan tetapi dibalik itu semua menyisakan
satu persoalan penting yang jarang dipikirkan dampaknya. Sudah sewajarnya perusahaan
menaruh rasa empati dan memberikan tanggung jawab sosial perusahaan dengan konsep
eco-efficiency  (efisiensi  ekonomi). Hal itu merupakan konsep  yang
mengimplementasikan efisiensi dan memasukkan aspek sumber daya alam dan energi
atau suatu proses produksi yang meminimalkan penggunaan bahan baku, energi, air, serta
meminimalisasi limbah per unit produk (Kementrian Lingkungan Hidup, 2003). Dalam
konteks pembangunan berkelanjutan, eco-efficiency merupakan alat yang berharga untuk
mengukur tingkat pembangunan berkelanjutan, karena terkait langsung dengan dampak
ekonomi, sumber daya dan lingkungan. Selain itu, eko-efisiensi memberikan arah untuk
memeriksa keberlanjutan, karena mencerminkan kapasitas untuk menghasilkan keluaran
yang lebih diinginkan (Zhang et al., 2021). Dalam sebuah studi dikatakan bahwa eco-
efficiency berdampak signifikan terhadap nilai perusahaan (Safitri et al., 2020).

Faktor lain yang juga mengambil peranan penting dalam mendukung kelangsungan
perusahaan Real Estate adalah kinerja lingkungan (Wang et al., 2022). Kinerja
lingkungan atau sering disebut dengan environmental performance adalah hasil yang
dapat diukur dari sistem manajemen lingkungan yang terkait dengan kontrol aspek-aspek
lingkungannya (Zhang et al., 2022; Singh et al., 2019). Pengkajian kinerja lingkungan
didasarkan pada kebijakan lingkungan serta sasaran lingkungan dan target lingkungannya
sesuai dengan standar (ISO 14001).

Penjelasan kedua aspek sosial dan lingkungan diatas akan hanya dapat terwujud
jika perusahaan memiliki dan menerapkan prinsip tata kelola perusahaan yang baik atau
good corporate governance yang merupakan suatu sistem yang terdiri dari sekumpulan
struktur, prosedur, dan mekanisme yang dirancang untuk pengelolaan perusahaan dengan
berlandaskan prinsip akuntabilitas yang dapat meningkatkan nilai perusahaan dalam
jangka panjang (Mukhtaruddin et al., 2019; Rusydi et al., 2020; Velnampy, 2013).

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengungkap dampak dari ketiga faktor
tersebut terhadap nilai perusahaan Real Estate secara keseluruhan. Sejauh ini masih
tergolong sedikit penelitian yang mengaitkan antara tanggung jawab social lingkungan
perusahaan Real Estate terhadap tumbuh dan tidaknya nilai perusahaan dan peneliti
menggunakan kesempatan ini untuk menggali segala informasi dan data yang ada
menjadi sebuah isu penting yang layak untuk diteliti. Sample yang digunakan dalam
penelitian ini adalah perusahaan sektor Real Estate yang terdaftar di BEI tahun 2017-
2022. Berdasarkan uraian tersebut, maka masalah yang diteliti ialah apakah ketiga faktor
yaitu eco-efficiency, environment performance dan good corporate governance masing-
masing atau secara bersama-sama memiliki dampak secara langsung terhadap naik atau
turunnya nilai perusahaan Real Estate yang terdaftar di BEI tahun 2017-2022. Secara
konseptual penelitian dapat dilihat pada gambar 1.
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Gambar 1. Kerangka konseptual
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Efisiensi ekonomi

Efisiensi ekonomi didefinisikan sebagai pertahanan bahwa organisasi dapat
memproduksi barang dan jasa yang lebih bermanfaat dengan secara simultan mengurangi
dampak negatif terhadap lingkungan, konsumsi sumber daya dan biaya (Hansen &
Mowen, 2009; Safitri et al., 2020). Efisiensi ekonomi adalah konsep keberlanjutan
lingkungan yang dilakukan perusahaan untuk mengurangi dampak lingkungan akibat
kegiatan operasional perusahaan dengan meminimalisir biaya operasional perusahaan
(Shao et al., 2019). Penerapan konsep ini menitikberatkan pada bagaimana perusahaan
dapat menciptakan produk dengan suatu nilai tambah yang dapat membantu perusahaan
dalam memenuhi kebutuhan konsumen dan dapat membantu perusahaan dalam
mengurangi dampak akibat proses produksinya. Pengukuran kinerja perusahaan yang
menerapkan Efisiensi Ekonomi dapat dilihat dari capaian standar berupa sertifikasi (1SO
14001).
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Kinerja lingkungan

Kinerja Lingkungan adalah upaya sistematis dan terpadu yang dilakukan untuk
melestarikan fungsi lingkungan hidup dan mencegah terjadinya pencemaran dan/atau
kerusakan lingkungan hidup yang meliputi pencemaran, pemanfaatan, pengendalian,
pemeliharaan, pengawasan, dan penegakan hukum (Seman et al., 2019). Secara umum
Kinerja lingkungan dapat diukur dari sistem manajemen lingkungan, yang terkait dengan
kontrol aspek-aspek lingkungannya. Menurut UU Rl No. 32 Tahun 2009 tentang
Perlindungan dan Pengelolaan Lingkungan Hidup. Pengertian kinerja lingkungan adalah
kinerja perusahaan dalam menciptakan lingkungan yang baik (Suratno, 2006).
Environmental performance perusahaan diukur dari prestasi perusahaan mengikuti
program PROPER yang merupakan salah satu upaya yang dilakukan oleh Kementerian
Lingkungan Hidup (KLH) untuk mendorong penataan perusahaan dalam pengelolaan
lingkungan hidup melalui instrumen informasi.

Good corporate governance

Governance di ambil dari kata latin, gubernance yang artinya mengarahkan dan
megendalikan. Dalam ilmu manajemen bisnis, kata tersebut diadaptasi menjadi gorporate
governance yang sebagai upaya mengarahkan (directing) dan mengendalikan (control)
kegiatan organisasi, termasuk perusahaan good corporate governance (Iman dan Amin,
2002). Pengertian governance adalah proses pengelolaan berbagai bidang kehidupan
(sosial, ekonomi, politik, dan sebagainya) dalam suatu negara serta penggunaan sumber
daya (alam, keuangan, manusia) dengan cara yang sesuai dengan prinsip-prinsip keadilan,
efisiensi, transparansi, dan akuntabilitas termasuk juga didalam lingkup perusahaan.
Pengukuran good corporate governance dilakukan dengan melihat pemeringkatan yang
dilakukan oleh 1ICG (Indonesian Institute of Corporate Governance) yang melakukan
pemeringkatan setiap tahunnya.

Nilai perusahaan

Nilai perusahaan didefinisikan sebagai nilai pasar karena nilai perusahaan dapat
memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila harga saham
perusahaan meningkat. Berbagai kebijakan yang diambil oleh manajemen dalam upaya
untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik dan para
pemegang saham yang tercermin pada harga saham. (Bringham & Houston, 2006)

Salah satu alternatif yang digunakan dalam menilai nilai perusahaan adalah dengan
menggunakan Tobin’s Q. Rasio ini merupakan konsep yang sangat berharga karena
menunjukkan estimasi pasar keuangan saat ini tentang nilai hasil pengembalian dari
setiap dolar investasi inkremental. Tobin’s Q dihitung dengan membandingkan rasio nilai
pasar saham perusahaan dengan nilai buku ekuitas perusahaan. Rumusnya sebagai
berikut:

_ (EMV + D)
~ (EBV + D)
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Keterangan :

Q = nilai perusahaan

EMV = nilai pasar ekuitas

EBV = nilai buku dari total aktiva

D = nilai buku dari total hutang

EMV diperoleh dari hasil perkalian harga saham penutupan pada akhir tahun (closing
price)

Metode penelitian

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif, yang akan
mengungkapkan dua variabel atau lebih, yang dimana masing-masing nilai variabel
dimiliki oleh individu. Tujuan dalam penelitian ini adalah mencari pengaruh variabel
bebas yaitu eco efficiency (X1) dan envirionmental performances (X2) terhadap variabel
terikat Nilai Perusahaan (Y). Dalam penelitian ini, penulis melakukan analisis untuk
melihat pengaruh eco efficiency, environmental performance dan good corporate
governance terhadap nilai perusahaan pada perusahaan real estate yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama tahun 2017 sampai dengan 2022. Sedangkan waktu penelitian
dilakukan mulai dari bulan November 2021 sampai penyelesaian laporan ini.

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang berupa laporan tahunan perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2017 sampai
dengan 2022 yang diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD) maupun
diperoleh melalui akses internet pada www.idx.co.id. Data yang dipakai merupakan data
runtut waktu sesuai dengan tahun yang telah ditentukan. Populasi yang digunakan untuk
penelitian ini adalah seluruh perusahaan real estae yang terdaftar di BEI sejak tahun 2017
sampai dengan 2022 yang berjumlah 48 perusahaan. Pemilihan sampel ditentukan secara
purposive sampling dan didapatkan sebanyak 39 data perusahaan yang sesuai dengan
Kriteria ditetapkan.

Hasil dan pembahasan

Statistik deskriptif

Berdasarkan hasil olah data untuk deskriptif statistik dapat dilihat pada Tabel 1.
Tabel 1. Deskriptif statistik

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum | Mean | Std. Deviation
Nilai Perusahaan 195 10 10,40 | 2,8318 2,38574
Eco Efficiency 195 ,00 1,00 5641 49715
Environmental Performance 195 00 1,00 4410 49779
GCG 195 ,00 90,11 | 57371 21,532717
Valid N (listwise) 195
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Berdasarkan Tabel 1 eco efficiency selama periode penelitian memiliki nilai
minimum sebesar 0,00 dan nilai maksimum sebesar 1,00. Nilai rata-rata sebesar 0,5641
sedangkan standar deviasi sebesar 0,49715. Untuk selanjutnya deskripsi environmental
performance, selama periode penelitian memiliki nilai minimum sebesar 0,00 dan nilai
maksimum sebesar 1,00. Nilai rata-rata sebesar 0,4410 sedangkan standar deviasi sebesar
0,49779. Untuk GCG, selama periode penelitian memiliki nilai minimum sebesar 0,00
dan nilai maksimum sebesar 90,11. Nilai rata-rata sebesar 5,7371 sedangkan standar
deviasi sebesar 21,53277. Sedangkan nilai perusahaan, selama periode penelitian
memiliki nilai minimum sebesar 0,10 dan nilai maksimum sebesar 10,40. Nilai rata-rata
sebesar 2,8318 sedangkan standar deviasi sebesar 2,38574.

Uji asumsi klasik

Uji normalitas

Pada pengujian normalitas data diukur dengan menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnoz (K-S). Jika nilai Z dari Kolmogorov-Smirnoz > nilai a (0,05), maka dikatakan
data sampel terdistribusi normal.

Tabel 2. Uji normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 195
Normal Parameters2P  Mean ,0000000
Std. Deviation 2,31864126
Most Extreme Absolute 137
Differences Positive 137
Negative -084
Kolmogorov-SmirnovZ 916
Asymp. Sig. (2-tailed) ,130

a. Testdistribution is Normal.
b. Calculated from data.

Besarnya nilai Kolmogorov-Smirnov adalah 0,916 dan nilai a = 0,130 artinya

besarnya nilai K-S adalah 0,916 dengan profitabilitas signifikan 0,130 hal ini berarti
variabel terdistribusi secara normal.

Uji autokorelasi

Pengujian ada tidaknya autokorelasi dilakukan dengan menggunakan metode
Durbin-Watson. Adapun cara mendeteksi terjadi autokorelasi dalam model analisis
regresi dengan menggunakan Durbin-Watson.
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Tabel 3. Uji autokorelasi

Model Summary”

Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Sguare | the Estimate Watson
1 2362 055 041 2,33678 1914

a. Predictors: (Constant), GCG, Eco Efficiency, Environmental Performance

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Dari hasil regresi diperoleh nilai D-W statistik sebesar 1,914 tersebut berada pada
1,7969 — 2,2031 sehingga dapat dipastikan bahwa model regresi linier berganda tersebut
tidak terjadi gejala autokorelasi positif.

Uji multikolinieritas

Salah satu untuk mengetahui ada/tidaknya multikolinearitas ini adalah dengan
menggunakan Variance Inflation Factor (VIF) dan Tolerance. Apabila nilai VIF kurang
dari 10 dan nilai Tolerance (T) lebih dari 0,1 dan kurang atau sama dengan 1, berarti tidak
terjadi multikolinearitas. Sebaliknya jika diketahui nilai VIF lebih dari 10 dan nilai
Tolerance (T) kurang dari 0,1 dan lebih dari 1, berarti terjadi multikolinearitas. Hasil
analisis data menunjukkan semua nilai tolerance lebih besar dari 0,1, sedangkan nilai VIF
kurang dari 10 atau kedua nilai tolerace dan VIF yang mendekati 1, (lihat tabel 4.4) maka
hal ini menunjukan bahwa tidak terjadi multikolinearitas.

Tabel 4. Uji multikolinieritas

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
1 Eco efficiency 0,733 1,365
Environmental performance 0,705 1,418
GCG 0,901 1,110

Analisis regresi linier berganda

Hasil pengujian analisis regresi linier berganda dapat dilihat pada Tabel 5, dan
persamaan regresi linier berganda dengan mengacu pada Tabel 5 dapat dilihat melalui
rumus sebagai berikut:

Y =2,510 + 0,797 X1-0,550X2 + 0,020X3

Pada persamaan tersebut ditunjukan pengaruh variabel independen (X) terhadap
variabel dependen (). Adapun arti dari koefisien regresi tersebut adalah; nilai konstanta
sebesar 2,510 yang berarti bahwa jika nilai eco efficiency, environmental performance,
GCG sama dengan nol, atau tidak ada variabel bebas yang mempengaruhi nilai
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perusahaan, maka besarnya nilai perusahaan akan sebesar 2,510. Kemudian, eco
efficiency (X1) diketahui memiliki hubungan yang positif dengan nilai perusahaan,
dengan koefisien regresi sebesar 0,797. Dengan adanya hubungan yang positif ini, berarti
antara eco efficiency (X1) dan nilai perusahaan menunjukan hubungan yang searah. Eco
efficiency (X1) yang semakin meningkat mengakibatkan nilai perusahaan meningkat,
begitu pula dengan eco efficiency (X1) yang semakin menurun mengakibatkan nilai
perusahaan akan menurun. Environmental performance (X2) mempunyai hubungan yang
negatif dengan nilai perusahaan, dengan koefisien regresi sebesar -0,550. Dengan adanya
hubungan yang positif ini, berarti bahwa antara environmental performance (X2) dan nilai
perusahaan menunjukan hubungan yang berbanding terbalik. Environmental
performance (X2) yang semakin meningkat mengakibatkan nilai perusahaan menurun,
begitu pula dengan environmental performance (X2) yang semakin menurun maka nilai
perusahaan meningkat. GCG (X3) mempunyai hubungan yang positif dengan nilai
perusahaan, dengan koefisien regresi sebesar 0,020. Dengan adanya hubungan yang
positif ini, berarti bahwa antara GCG (X3) dan nilai perusahaan menunjukan hubungan
yang searah. GCG (X3) yang semakin meningkat mengakibatkan nilai perusahaan
meningkat, begitu pula dengan GCG (X3) yang semakin menurun maka nilai perusahaan
meningkat.
Tabel 5. Analisis regresi linier berganda

Variabel Koef|5|gn T hitung Sig.
regresi

Eco efficiency 0,797 2,023 0,045
Environmental -0,550 -1,371 0,172
performance 0,020 2,433 0,016
GCG
Konstanta : 2,510 F hitung: 3,738
R : 0,236 Sig 10,012
R square : 0,055

Melihat pada hasil analisis data pada tabel 5 maka dapat dikatakan bahwa nilai t
hitung eco efficiency sebesar 2,023 dengan signfikansi 0,045 (P < 5%), sehingga Ho
ditolak dan Ha diterima yang berarti bahwa secara statistic eco efficiency berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya, diperoleh nilai t hitung environmental
performance sebesar -1,371 dengan signfikansi 0,172 (P > 5%), sehingga Ho diterima
dan Ha ditolak yang berarti terbukti bahwa secara statistic environmental performance
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Terakhir, berdasarkan hasil
perhitungan dengan menggunakan alat analisis regresi linier berganda maka diperoleh
nilai t hitung GCG sebesar 2,433 dengan signfikansi 0,016 (P < 5%), sehingga Ho ditolak
dan Ha diterima yang berarti terbukti bahwa secara statistic GCG berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan

Pada Tabel 5 juga memperlihatkan bahwa F hitung sebesar 3,738 dengan nilai
signifikansi 0,012 yang nilainya lebih kecil dari tingkat signifikansi = 0,05 yang berarti
bahwa hipotesis diterima. Dengan demikian variabel eco efficiency, environmental
performance, GCG berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini berarti
menerima hipotesis yang menyatakan bahwa eco efficiency, environmental performance
dan GCG berpengaruh terhadap nilai perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI.
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Pembahasan

Hasil penelitian ini telah membuktikan bahwa variabel eco efficiency berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini ditunjukkan dari besarnya
koefisien regresi variabel eco efficiency (X1) terhadap nilai perusahaan () adalah sebesar
0,797 (Sig.= 0,045 -> Signifikan). Artinya jika variabel eco efficiency berubah
(meningkat) ke arah yang lebih positif 1 tingkatan maka nilai perusahaan juga akan
meningkat sebesar 0,797 satuan. Berdasarkan dengan hasil pengolahan data model
regresi, hipotesis diterima artinya bahwa eco-efficiency memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan

Hasil penelitian ini juga telah membuktikan bahwa variabel environmental
performance berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
ditunjukkan dari besarnya koefisien regresi variabel environmental performance (X1)
terhadap nilai perusahaan (Y) adalah sebesar -0,550 (Sig.= 0,172 - Tidak Signifikan).
Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa environmental performance memilki
hubungan yang negatif terhadap nilai perusahaan yang artinya bahwa environmental
performance tidak berpengaruh terhadap niai perusahaan.

Kemudian, hasil penelitian ini telah membuktikan bahwa variabel GCG
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini ditunjukkan dari
besarnya koefisien regresi variabel GCG (X1) terhadap nilai perusahaan (Y) adalah
sebesar 0,797 (Sig.= 0,045 -> Signifikan). Artinya jika variabel GCG berubah
(meningkat) ke arah yang lebih positif 1 tingkatan maka nilai perusahaan juga akan
meningkat sebesar 0,797 satuan yang artinya good corporate governance (GCG)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kesimpulan

Hasil penelitian menunjukan adanya pengaruh signifikan eco efficiency terhadap
nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dilihat dari perolehan nilai t hitung serta nilai
probabilitas (signifikansi) variable eco efficiency yang kurang dari 5% (P< 0,05). Dengan
demikian hipotesis yang menyatakan eco efficiency secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan real estate yang terdaftar di BEI. Bukti empiris dalam
penelitian ini menunjukan environmental performance tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dilihat dari perolehan nilai t hitung serta nilai
probabilitas (signifikansi) variable environmental performance yang lebih dari 5% (P
> 0,05). Dengan demikian hipotesis yang menyatakan environmental performance
secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan real esete yang
terdaftar di BEI. Pengujian pengaruh good corporate governance terhadap nilai
perusahaan menunjukkan hasil yang signifikan. Hal tersebut dapat dilihat dari perolehan
nilai t hitung serta nilai probabilitas (signifikansi) variable GCG yang kurang dari 5%
(P<0,05). Dengan demikian hipotesis yang menyatakan GCG secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan estate yang terdaftar di BEI. Terakhir, hasil
perhitungan uji F diperoleh nilai Fhitung 3,738 dengan nilai probabilitas 0,012 (P <0,05),
artinya variabel eco efficiency, environmental performance dan GCG berpengaruh
signifikan secara simultan terhadap nilai perusahaan.
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