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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh investment opportunity set,
corporate social responsibility dan risiko bisnis terhadap nilai perusahaan
perbankan di bursa efek Indonesia pada tahun 2019-2023. Penelitian ini
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif. Metode
penentuan sampel menggunakan purposive sampling maka diperoleh 9 sampel.
Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda.
Metode pengumpulan data yang digunakan adalah metode dokumentasi, yaitu
penggunaan data yang berasal dari dokumen-dokumen yang sudah ada. Data
dalam penelitian ini berasal dari perusahaan yang terdaftar di BEI dengan analisis
data menggunakan Statistical Product and Service Solutions (SPSS) melalui
aplikasi SPSS 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa IOS tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, CSR berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan dan risiko bisnis berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai Perusahaan. Keterbatasan penelitian ini hanya meneliti 5 tahun
yaitu 2019-2023, serta sampel yang digunakan hanya perusahaan perbankan
konvensional

Kata kunci: Investment opportunity set; corporate social respomsibility; risiko bisnis; nlai
perusahaan

ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of investment opportunity set, corporate
social responsibility, and business risk on the value of banking companies listed on
the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2019 to 2023. This study uses a
quantitative approach with an associative approach.The sampling method used
purposive sampling, resulting in nine samples. The data analysis technique used
was multiple linear regression analysis. The data collection method used was
documentation, which utilizes data derived from existing documents. The data in
this study came from companies listed on the IDX. Data analysis was performed
using Statistical Product and Service Solutions (SPSS) using SPSS 25.

The results show that investment opportunity set (IOS) has no significant effect on
firm value, corporate social responsibility (CSR) has a negative effect on firm
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value, and business risk has a significant positive effect on firm value. This study's
limitations include only a five-year period (2019-2023), and the sample used was
only conventional banking companies.

Keywords: Investment opportunity set; corporate social responsibility; business risk

PENDAHULUAN

Dalam era globalisasi saat ini , dunia bisnis mengalami peningkatan yang
sangat pesat sehingga keadaan ini menimbulkan persaingan bisnis yang sangat
ketat dan kompetitif, kenyataan seperti ini tidak dapat dipungkiri di mana setiap
perusahaan dituntut untuk memanfaatkan semua sumber daya yang tersedia agar
dapat unggul dalam persaingan bisnis. Salah satu upaya yang dapat dilakukan
agar dapat unggul yaitu dengan memasuki pasar modal, melalui pasar modal
perusahaan bisa mendapatkan suntikan dana oleh para investor yang ingin
menanamkan modalnya (Damayanti & Nurasik, 2023). Investasi tersebut dapat
dilakukan melalui pembelian surat-surat berharga yang diperjual-belikan di pasar
modal dalam melakukan penanaman modal, investor tentunya memilih
perusahaan dengan hati-hati, Investor akan melakukan pertimbangan melalui nilai
perusahaan  yang akan dipilihnya karena nilai perusahaan mencerminkan
seberapa tinggi tingkat keberhasilan sebuah perusahaan (Afifah et al., 2021).

Dalam industri perbankan, kegiatan mengendalikan modal dari investor
menjadi faktor yang penting, sedangkan bagi investor nilai perusahaan (firm
value) merupakan hal yang sangat diperhatikan karena bisa menjadi indikator
bagi pasar untuk menilai perusahaan secara keseluruhan. Jika bank tidak mampu
untuk mempertahankan nilai perusahaannya maka hal tersebut akan
menyebabkan berkurangnya tingkat kepercayaan nasabah dan pihak-pihak yang
menginvestasikan atau menyimpan dananya kepada bank, sehingga akan
berdampak pada jumlah dana yang akan diperoleh bank. Oleh karena itu sektor
perbankan skala besar diharapkan meningkatkan nilai perusahaannya. Namun,
realitas di lapangan menunjukkan bahwa masih terdapat berbagai permasalahan
mengingat adanya kasus krisis moneter yang terjadi pada tahun 1998, Bank BCA
mengalami rush fenomena banyak nasabah secara bersamaan menarik dana
mereka dari bank karena kekhawatiran simpanannya tidak dapat dicairkan, di
mana kejadian itu sangat berdampak buruk pada lingkungan masyarakat,
khususnya warga tionghoa, Dampak krisis moneter yang terjadi mengakibatkan
tingkat kepercayaan masyarakat terhadap bank berkurang.

Penelitian ini difokuskan pada sektor perbankan dimana sektor ini
merupakan salah satu sektor yang memiliki peluang yang cukup cerah di masa
yang akan datang. Pada kondisi saat ini salah satu sektor yang mendapatkan
perhatian lebih mendalam sebagai lokasi penanaman modal yaitu perusahaan
perbankan hal tersebut dibuktikan berdasarkan dari data statistik pasar modal
2022 yang dipublikasikan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK), sektor perbankan
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memiliki nilai kapitalisasi pasar terbesar nomor 1 yaitu sebesar 35,71% (Kompas,
2024). Oleh karena itu, banyak investor yang berniat menanamkan modalnya pada
sektor perbankan, karena dianggap memiliki prospek yang baik dan dapat
memberikan keuntungan yang besar dimasa yang akan datang.

Fenomena yang terjadi saat ini harga saham perbankan mayoritas finish
dizona merah, hal ini dikarenakan pernyataan Presiden yang meminta perbankan
nasional menurunkan bunga kredit yang memicu turunnya harga saham-saham
perbankan di BEI, seperti yang terjadi pada saham PT Bank Permata turun 12,32%
ke level Rp 1.210 perunit saham, harga saham buku iv juga mengalami penurunan
harga saham hal ini terjadi pada PT Bank Pan Indonesia turun 0,75%, PT Bank
Cimb Niaga turun 1,55% dan PT Bank Central Asia turun 0,16%
(https:/ /www.cnbcindonesia.com, 2021).

Besarnya nilai perusahaan perbankan relatif berfluktuasi antar berbagai
perusahaan. Penelitian ini menggunakan PBV dalam mengukur nilai perusahaan.
Salah satu rasio yang digunakan dalam menilai besarnya nilai perusahaan yaitu
PBV dengan melakukan perbandingan harga saham perusahaan dengan nilai
bukunya. PBV dipergunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam mewujudkan nilai perusahaan yang relatif terhadap modal
yang ditanamkan. Jika perusahaan memiliki nilai PBV yang relatif tinggi maka itu
menandakan bahwa salah satu tujuan dari perusahaan telah tercapai (Brigham &
Daves, 2018)

Terdapat banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, tetapi
mengingat adanya keterbatasan peneliti dalam hal waktu, tenaga dan wawasan,
maka tidak semua faktor dapat diteliti. Peneliti membatasi beberapa variabel
yakni investment opportunity set, corporate social responsibility dan risiko bisnis
sebagai variabel independen dan berpengaruh terhadap nilai perusahaan sebagai
variabel dependen. Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan yakni
investment opportunity set. IOS merupakan kombinasi dari aset yang dimiliki
oleh perusahaan (asset in place) dan pemilihan investasi di masa yang akan
datang dengan net present value yang positif (Megawati, 2020). Dalam teori sinyal
menjelaskan bahwa pengeluaran pada modal perusahaan akan memberikan sinyal
yang baik tentang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang. Hal ini
dikarenakan persepsi dari pihak luar yang melihat dan menilai bahwa
pengeluaran perusahaan untuk berinvestasi membuktikan adanya keseriusan
manajemen dalam mengembangkan perusahaan tersebut. (Alamsyah & Malanua,
2021)

Pengeluaran yang ditetapkan oleh manajemen untuk melakukan investasi
merupakan sesuatu yang sangat penting dalam meningkatkan nilai perusahaan,
karena segala macam jenis investasi yang dilakukan perusahaan akan memberikan
sinyal positif terhadap pertumbuhan perusahaan yang berdampak pada
meningkatnya harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan (Fitriyani, 2022) yang menyatakan bahwa Investment opportunity set
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan dalam
penelitian (Anggraini & Yan Nyale, 2022) menunjukkan bahwa investment
opportunity set tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Faktor kedua yang
mempengaruhi nilai perusahaan yaitu Corporate Social Responsibility (CSR).

CSR telah menjadi topik yang hangat dalam dunia bisnis saat ini. CSR
merupakan konsep dimana perusahaan menjalankan kegiatan bisnisnya dengan
mempertimbangkan dampaknya terhadap lingkungan, sosial dan ekonomi
(Khasanah et al., 2024). CSR mencakup tanggung jawab terhadap pemangku
kepentingan (stakeholder), peningkatan perhatian dan kekhawatiran terhadap
dampak bisnis atas lingkungan sosial telah mendorong sejumlah perusahaan
secara aktif mengelolanya. Perusahaan berusaha untuk mengurangi dampak-
dampak negatif akibat operasi bisnis tersebut, maka mulailah berkembang konsep
Corporate Social Responsibility (CSR)(Kalsum, 2022).

Faktor ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu risiko bisnis.
Risiko bisnis adalah potensi kerugian yang akan ditanggung oleh perusahaan
dalam jangka waktu tertentu (Elkhal, 2019) semakin tinggi risiko yang ditanggung
investor, semakin tinggi pula return yang diharapkan oleh investor dari investasi
tersebut. Risiko bisnis merupakan salah satu risiko yang dihadapi oleh perusahaan
ketika menjalankan kegiatan operasinya yaitu kemungkinan ketidakmampuan
perusahaan untuk mendanai kegiatan operasionalnya. Perusahaan yang memiliki
risiko bisnis yang tinggi menyebabkan nilai perusahaan turun dimata investor.
Hal ini sejalan dengan penelitian (Ginting et al., 2020) sedangkan dalam penelitian
Anggraeni et al (2018) menyatakan bahwa risiko bisnis berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Berdasarkan latar belakang diatas, maka penulis tertarik untuk mengambil
judul “Pengaruh Investment Opportunity set, Corporate Social Responsibility dan
Risiko Bisnis terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di BEIL

Investment

Opportunity Set
(X1

Corporate Social Nilai Perusahaan
Responsibility > N
(X2)

Risiko Bisnis
(X3)

Gambar 1.1 Kerangka Konseptual
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METODOLOGI

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
diperoleh dari IDX (Indonesia Stock Exchanges) tahun 2019-2023 dan sumber data
penelitian dikumpulkan dari laporan keuangan tahunan perusahaan perbankan
yang terdaftar di BEL. Sumber data dapat diperoleh dari laporan tahunan yang
dapat di akses di website www.idx.co.id . Metode pengambilan data yang
digunakan adalah metode dokumentasi yang sudah ada. Untuk metode
pengambilan sampel yaitu metode non-random. Hal ini dikarenakan penelitian ini
menggunakan keseluruhan populasi penelitian yang memenuhi kriteria sebagai
sampel penelitian yang sudah ditentukan.

HASIL
TABEL REGRESI LINEAR BERGANDA
Coefficientsa
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 1,963 ,387 5,079 ,000
Investment 4,258E-7 ,000 ,129 ,943 ,351
Opportunity
CSR -3,080 ,890 -2,140 -3,461 ,001
RISK 4,533 1,339 2,093 3,385 ,002

a. Dependent Variable: NILAIPERUSAHAAN
TABEL HASIL UJI F (SIMULTAN)

ANOVAa
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 34,221 3 11,407 9,672 ,0000
Residual 48,356 41 1,179
Total 82,578 44

a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN
b. Predictors: (Constant), RISIKO BISNIS, IOS, CSR

Berdasarkan hasil uji F (ANOVA), diperoleh nilai F hitung lebih besar
dibandingkan dengan nilai F tabel (9,672 > 2.814) dan nilai signifikansi 0,000 lebih
kecil dari pada 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel investment
opportunity set, corporate social responsibility dan risiko bisnis secara simultan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
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TABEL HASIL UJI t (PARSIAL)

Coefficients2
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 1,963 ,387 5,079 ,000
Investment 4,258E-7 ,000 ,129 ,943 ,351
Opportunity
CSR -3,080 ,890 -2,140 -3,461 ,001
RISK 4,533 1,339 2,093 3,385 ,002

a. Dependent Variable: NILAIPERUSAHAAN

Hasil uji t IOS memperlihatkan Tingkat signifikansi sebesar 0,351 yang
melampaui batas 0,05. Nilai t hitung adalah 0,943 sementara nilai t table 2.570.
Karena t hitung < t table, maka hipotesis nol (Ho) diterima dan hipotesis
alternatif (H1) ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa IOS tidak
memberikan pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil uji hipotesis
pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan
perbankan yang terdaftar di BEL Pada penelitian ini, variabel bebas yang
dianalisis ialah CSR. Hasil uji-t menunjukkan tingkat signifikansi sebesar 0,001
yang jauh di bawah 0,05. Nilai t hitung sebesar -3,461, sementara nilai t tabel
adalah 2.570. Karena nilai t hitung > t table. Oleh karena itu, dapat disimpulkan
bahwa CSR memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Hasil uji hipotesis pengaruh risiko bisnis terhadap nilai perusahaan perbankan
yang terdaftar di BEL. Pada penelitian ini, variabel bebas yang dianalisis ialah
risiko bisnis. Hasil uji-t menunjukkan tingkat signifikansi sebesar 0,002 yang jauh
di bawah 0,05. Nilai t hitung sebesar 3,385 sementara nilai t tabel adalah 2.570.
Karena nilai t hitung > t tabel oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa risiko
bisnis memiliki pengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan.

TABEL HASIL UJI KOEFISIEN DETERMINASI

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 ,7442 ,554 ,508 ,96843 1,774

a. Predictors: (Constant), 10S, CSR, RISIKO BISNIS
b. Dependent Variable: NILAIPERUSAHAAN

Menurut tabel nilai R square yang disesuaikan adalah 0,554 atau

55,4% yang berarti bahwa I0S, CSR dan Risiko bisnis, tiga variabel

independent dapat bertanggung jawab atas 55,4% dari variasi dalam

variabel dependen, yaitu nilai perusahaan. Jumlah 44,6% terakhir

dipengaruhi oleh komponen lain yang tidak dibahas dalam

penelitian ini.
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DISKUSI
Pengaruh Investment Opportunity Set (I0S) Terhadap Nilai Perusahaan
Perbankan yang Terdaftar di BEI

Berdasarkan Hasil penelitian menunjukkan bahwa IOS tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hal ini terjadi dikarenakan IOS yang diukur pada
perusahaan perbankan rata-rata nilainya < 1 yang menandakan bahwa bank tidak
memiliki banyak alternatif investasi yang menjanjikan di masa depan. Hal ini
disebabkan karena perusahaan perbankan memiliki karakteristik yang berbeda
dengan sektor lain yang peluang investasinya menggambarkan ekspansi usaha
secara langsung yang berdampak pada peningkatan produksi seperti pembelian
mesin, pembangunan pabrik hal tersebut dapat terlihat jelas manfaatnya di
rasakan secara jangka pendek yang berpotensi meningkatkan kapasitas produksi
dan penjualan di masa depan, berbeda dengan sektor perbankan yang peluang
investasinya berupa peningkatan penyaluran kredit, membuka cabang baru dan
peningkatan sistem keamanan perbankan (siber) serta pengembangan aplikasi
mobile banking yang manfaatnya tidak di dapatkan dalam jangka pendek karena
manfaatnya akan terlihat setelah kredit berjalan dengan lancar atau pada saat
sistem digital mulai banyak digunakan oleh nasabah.

Industri perbankan di atur ketat oleh OJK dan Bank Indonesia oleh karena
itu setiap keputusan investasi yang dilakukan bank harus melalui proses evaluasi
serta harus mengikuti aturan yang berlaku seperti batasan penyaluran kredit,
modal minimum dan manajemen risiko sehingga IOS belum bisa menjadi patokan
bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi, khususnya penentuan
return saham kebanyakan para investor ingin mendapatkan keuntungan bukan
untuk jangka panjang melainkan keuntungan yang diterima jangka pendek
(Trianziani, 2020). IOS biasanya diamati dan dianalisis oleh para investor dalam
perspektif jangka panjang sehingga analisis dengan menggunakan IOS tidak
terlalu direspon oleh investor.

Investment opportunity set (IOS) merupakan variabel yang sulit untuk
diobservasi dan tidak semua pelaku pasar menggunakan informasi laporan
keuangan secara cermat dalam mengambil keputusan, sehingga investor lebih
memilih faktor lain yang lebih mudah untuk dianalisis ketika ingin menilai sebuah
perusahaan (Rachmadhita & Oktaviani, 2021).

Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) Terhadap Nilai Perusahaan
Perbankan Yang Terdaftar di BEI

Hasil penelitian menunjukkan bahwa meningkatnya CSR berpengaruh
negatif signifikan terhadap nilai perusahaan perbankan di BEI pada tahun 2019-
2023. Jika rasio CSR naik maka nilai perusahaan akan menurun, besar kecilnya
praktik CSR yang dilakukan oleh perbankan tidak di respon positif oleh investor,
karena mereka beranggapan bahwa csr tidak memberikan dampak secara
langsung terhadap kinerja keuangan yang berdampak pada peningkatan
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pendapatan, CSR berfokus pada aspek lingkungan dan sosial yang manfaatnya
dirasakan jangka panjang dan sulit di ukur secara finansial dalam sektor
perbankan investor lebih fokus kepada peningkatan laba dan manajemen risiko
hal ini dikarenakan sektor ini berkaitan dengan kepercayaan nasabah.

Program csr yang dilakukan seperti donasi, kegiatan sosial, pelestarian
lingkungan dianggap sebagai biaya tambahan yang manfaatnya tidak dapat
dirasakan dalam jangka pendek dan tidak menghasilkan keuntungan secara
langsung, pelaksanaan program CSR membutuhkan sumber daya finansial yang
signifikan, ketika perusahaan mengalokasikan dana yang cukup besar untuk
kegiatan CSR , hal ini dapat mengurangi keuntungan jangka pendek atau
mengurangi laba yang seharusnya bisa digunakan untuk mengembangkan bisnis
atau membayar dividen hal tersebut dapat berdampak negatif bagi perusahaan di
mata investor yang lebih fokus pada laba dan pengembalian investasi (Afifah et
al., 2021). Handerson (2001) dalam (Rajput et al., 2012) juga menunjukkan bahwa
respon publik terhadap CSR perusahaan terbatas dan tidak membangun nilai
perusahaan karena keuntungan reputasi membutuhkan waktu yang lama untuk
dikembangkan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa awalnya, perusahaan harus
mengeluarkan biaya peluang agar mengalokasikan dana untuk kegiatan CSR
tanpa mendapatkan manfaat yang signifikan. Penelitian ini sejalan dengan
penelitian (Kolibu et al., 2020) dan penelitian (Indarti et al., 2021) dengan hasil
penelitian CSR berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Nilai Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar
di BEI

Hasil penelitian menunjukkan bahwa risiko bisnis berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti semakin tinggi risiko bisnis, maka
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian dalam industri
perbankan, risiko bisnis merupakan salah satu faktor penting yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan, hal ini dikarenakan bank beroperasi bergantung
pada kemampuan dalam mengelola risiko seperti risiko kredit. Ketika bank
mengalami peningkatan penyaluran kredit hal tersebut mencerminkan adanya
ekspansi usaha yang secara langsung berpotensi meningkatkan pendapatan bunga
sebagai sumber utama profitabilitas bank.

Dalam konteks ini, peningkatan kredit membawa konsekuensi bahwa
meningkatnya risiko bisnis kemungkinan gagal bayar oleh debitur, namun bagi
investor peningkatan risiko yang terukur dan dapat dikelola dengan baik akan
memberikan sinyal positif bahwa bank sedang memanfaatkan peluang
pertumbuhan. Oleh karena itu, ketika penyaluran kredit dilakukan secara hati-hati
berdampak pada pertumbuhan laba bersih nilai perusahaan pun akan meningkat
baik secara fundamental maupun persepsi pasar yaitu melalui harga sahamnya.

Peningkatan risiko bisnis dapat mendorong kenaikan nilai perusahaan
ketika bank menerapkan strategi manajemen risiko yang terstruktur hal tersebut
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dilakukan untuk memastikan bahwa proses penyaluran kredit berbasis analisis
risiko (risk-based lending), diversifikasi portofolio kredit untuk menghindari gagal
bayar pada sektor tertentu serta penggunaan sistem deteksi dini (early warning
system) untuk memantau potensi gagal bayar sejak awal. Dengan pengelolaan
risiko tersebut risiko yang timbul dari ekspansi kredit tidak menjadi ancaman bagi
pihak perbankan melainkan menjadi sebuah risiko yang dapat memperoleh
pendapatan, hal tersebut akan memberikan sinyal positif kepada investor bahwa
bank mampu menyeimbangkan antara pertumbuhan kredit dengan pengendalian
risiko yang akan meningkatkan kepercayaan investor yang pada akhirnya akan
berdampak positif pada nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini juga memperlihatkan bahwa investor merespons positif
risiko bisnis yang dimiliki perusahaan mereka beranggapan bahwa “high risk high
return”. Investasi yang memiliki risiko tinggi, biasanya akan memberikan imbal
hasil yang tinggi pula di mana investor tetap menilai tinggi saham sekalipun
terjadi peningkatan risiko bisnis sehingga nilai perusahaan akan meningkat
dimata investor, begitupun sebaliknya, investasi yang memiliki risiko rendah
biasanya memiliki imbal hasil yang rendah pula “low risk low return” (Putri A &
Asyik N.F, 2019)

Dalam teori sinyal, ketika perusahaan memperkuat manajemen risiko
bisnis, hal ini akan memberikan sinyal yang positif kepada pasar bahwa
perusahaan memiliki kontrol yang baik dan mampu bertahan dalam kondisi
ketidakpastian. Oleh karena itu pasar merespons sinyal dengan meningkatkan
penilaian terhadap perusahaan yang tercermin dalam peningkatan nilai Hasil
penelitian yang menunjukkan adanya pengaruh positif risiko bisnis terhadap nilai
perusahaan memperkuat pandangan bahwa sinyal berupa pengelolaan risiko yang
baik dapat meningkatkan persepsi investor terhadap kinerja dan prospek
perusahaan. Hasil penelitian ini menguatkan penelitian Ginting, dkk (2020) dan
(Sugiharto & Mindosa, 2020) yang menyatakan bahwa risiko bisnis berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan hasil penelitian ini bertolak belakang dengan
penelitian (Alamsyah & Malanua, 2021) yang menyatakan bahwa risiko bisnis
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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