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ABSTRAK

Pengaruh Pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM), Ukuran
Perusahaan, Profitabilitas dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Indeks
LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-2020

Oleh:

Nova Dea Permata Sari
Hj. Rina Tjandrakirana DP, S.E., M.M.,Ak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pengungkapan
Enterprise Risk Management (ERM), ukuran perusahaan, profitabilitas dan
leverage terhadap nilai perusahaan. Jenis data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data sekunder yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia yaitu laporan
tahunan perusahaan. Populasi penelitian adalah perusahaan indeks LQ45 selama
periode 2018-2020. Pengambilan sampel dilakukan dengan metode puposive
sampling dengan total sampel sebanyak 72 sampel. Teknik analisis yang
digunakan adalah Regresi Linier Berganda dengan menggunakan SPSS 26.0.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan ERM, ukuran perusahaan,
profitabilitas dan leverage secara simultan memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu jika dilihat secara parsial,
menunjukkan bahwa profitabilitas dan leverage berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, namun pengungkapan ERM berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Pengungkapan ERM, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas,
Leverage dan Nilai Perusahaan

Ketug,

Hj. Rina Tjandrakirana DP. S.E.. M.M..Ak
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ABSTRACT

The Effect of Enterprise Risk Management (ERM) Disclosure, Firm Size,
Profitability and Leverage on Firm Value listed on LQ45 index on the
Indonesia Stock Exchange in 2018-2020

By:

Nova Dea Permata Sari
Hj. Rina Tjandrakirana DP, S.E., M.M.,Ak

The study aims to examine the effect of enterprise risk management
disclosure, firm size, profitability, and leverage on firm value. The data type in
this reaserce was secondary data which was the financial report listed in
Indonesia Stock Exchange. The population on this study was LQ45 index on 2018-
2020. The sample was taken by using purposive sampling method with 72
observation samples. Analysis technique in this paper used Multiple Linier
Regression using SPSS 26.0 program. The results show that the enterprise risk
management disclosure, firm size, profitability, and leverage simultaneously have
a positive and significant effect on the value of the company. Meanwhile, if seen
partially, it shows that profitability and leverage has a positive and significant
effect on firm value, but ERM disclosure has a negative and significant effect on
firm value. Whereas firm size have no significant effect on firm value.

Keywords: ERM disclosure, Firm Size, Profitability, Leverage, and Firm Value

Chaiman.

Hj. Rina Tjandrakirana DP. S.E.. M.M..Ak
NIP. 196503111992032002

A cknowlage by,
Head of Accounting Department
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1  Latar Belakang

Dewasa ini persaingan bisnis semakin ketat serta diikuti perkembangan
teknologi yang cepat, menimbulkan persaingan bisnis yang kompetitif antar
perusahaan untuk memenangkan persaingan pasar. Oleh sebab itu, perusahaan
harus berpikir kritis, efektif, dan efisien agar dapat unggul dalam persaingan.
Perusahaan akan berusaha untuk terus berkembang dan meningkatkan nilai
perusahaan, karena salah satu tujuan dari sebuah perusahaan adalah
meningkatkan nilai perusahaan jangka panjang. Menurut Gunawan &
Mawarni, (2021), didalam perusahaan nilai perusahaan merupakan hal penting,
karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan dapat memaksimalkan
kekayaan serta kesejahteraan pemegang saham, yang merupakan tujuan utama
perusahaan.

Setiap perusahaan yang terdaftar di pasar modal mengharapkan saham
yang akan dijual memiliki potensi harga tinggi yang agar investor tertarik
untuk membelinya. Jika harga saham semakin tinggi maka nilai perusahaan
akan semakin tinggi pula. Nilai perusahaan ditunjukkan oleh Price to Book
Value (PBV) yang meningkat merupakan yang representasi dari nilai dan
harapan pihak perusahaan atau merupakan target bisnis perusahaan sekarang
karena akan maksimalisasi kekayaan pemegang saham. Nilai perusahaan
adalah harga bahwa calon pembeli bersedia membayar jika perusahaan tersebut

dijual. Nilai perusahaan dapat menggambarkan keadaan perusahaan. Dengan



nilai perusahaan yang baik, perusahaan tersebut akan dipandang baik oleh
calon investor, begitu pula sebaliknya (Surwanti & Pamungkas, 2021).

Nazrizal et al., (2018) menyebutkan jika nilai perusahaan ialah
pandangan pemegang saham pada entitas, yang selalu berkaitan dengan nilai
saham. Berdasarkan pendapat Husnan, (2000) nilai perusahaan adalah jika
perusahaan itu di jual, berapa harga yang akan di bayar pelanggan. Martin et al.
(2000) menyatakan nilai perusahaan merupakan harga/nilai pasar yang berlaku
untuk saham perusahaan secara umum. Bagi perusahaan yang mengeluarkan
saham di pasar modal, harga saham yang diperdagangkan di bursa merupakan
indikator nilai perusahaan (Surwanti & Pamungkas, 2021). Perusahaan juga
akan terus berupaya untuk membagikan informasi-informasi terkini dalam
bisnis seperti informasi mengenai produk, Kinerja perusahaan, dan teknologi,
dan pengungkapan sukarela supaya pemegang saham mengetahui representasi
nilai perusahaan (Ardianto & Rivandi, 2018).

Dunia bisnis yang terus berkembang menuntut perusahaan untuk dapat
mengambil keputusan terkait risiko dan mengelola risiko dalam batas-batas
yang telah ditetapkan oleh perusahaan (Faisal & Challen, 2021). Saham
tentunya merupakan instrumen investasi yang banyak diminati dan
menghasilkan keuntungan besar jangka panjang jika diamati dengan analisa
yang baik. Tak hanya keuntungannya, berinvestasi saham tentunya juga
memiliki risiko yang tergolong tinggi. Dalam menjalankan proses bisnis
perusahaan, setiap organisasi menghadapi berbagai risiko. Mengelola risiko
perusahaan dengan benar perlu dilakukan agar dapat selaras dengan tujuan

perusahaan. Tata kelola risiko di perusahaan telah mendapat perhatian dalam



beberapa tahun terakhir di kalangan akademisi dan praktisi, terutama mereka
yang berada di departemen keuangan dan risiko. Perhatian global ini muncul
sebagai akibat dari beberapa skandal perusahaan dan krisis keuangan. Salah
satu penyebabnya adalah kegagalan dan kelemahan tata kelola perusahaan,
khususnya dalam penerapan manajemen risiko.

Untuk mencapai tujuannya, setiap makhluk harus menghadapi dan
mengelola risiko, termasuk manajemen perusahaan. Belajar dari sejarah,
manajemen risiko dimulai dengan upaya mengelola dampak yang timbul dari
risiko murni di bidang keuangan atau risiko hazard dalam operasional
(Tjahjono, 2017). Dengan kata lain, pada periode awal manajemen risiko hanya
terfokus pada risiko finansial dan operasional. Meningkatnya kompleksitas
bisnis dan persyaratan pemerintah terkait kepatuhan terhadap undang-undang,
beberapa skandal dan kegagalan produk yang terjadi di beberapa perusahaan
seperti Toshiba, Ford, Samsung Galaxy Note, dll., telah meningkatkan
kesadaran akan risiko dan pentingnya mengelola risiko yang dihadapi oleh
perusahaan.

Berdasarkan COSO, ERM adalah merupakan prosedur yang melibatkan
dewan direksi, manajemen, dan pegawai lain yang terlibat didalam penetapan
tujuan serta meliputi seluruh organisasi, di atur agar dapat mendeteksi
peristiwa-peristiwa yang akan berpengaruh terhadap entitas, dan mengurus
risiko, serta meyakinkan tercapainya tujuan entitas. COSO ERM framework
mengategorikan tujuan kedalam 4 bagian, yakni strategi, pengoperasian,
pelaporan, dan kepatuhan. Penggunaan rancangan yang konsisten dan tersusun

untuk mengurus keseluruhan risiko, ERM dapat mengurangi risiko gagal pada



keseluruhan perusahaan, dengan begitu ERM dianggap dapat menambah nilai
perusahaan (Iswajuni et al., 2018).

Sedangkan pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM)
menurut Ardianto & Rivandi, (2018) adalah informasi tentang pengungkapan
tata kelola risiko perusahaan dan pengungkapan terkait akibatnya pada masa
yang akan datang . Perusahaan bergerak untuk menurunkan risiko yang diambil
dalam ketetapan bisnis. Pengungkapan dan tata kelola risiko yang benar
terhadap masyarakat dapat meminimalkan risiko dan ketidakjelasan yang
dialami pemegang saham, selain itu juga dapat mendukung pengendalian
kegitan manajemen. Laporan nonkeuangan seperti Enterprise Risk
Management dapat menjadi pertimbangan dalam membuat keputusan untuk
berinvestasi selain dari laporan keuangan, agar risiko yang akan terjadi dapat
diturunkan. Profil risiko dan cara mengelola risiko tersebut merupakan data
yang paling berguna bagi pemegang saham. Pengungkapan manajemen risiko
pada perusahaan mempunyai peranan yang esensial dalam melindungi
kestabilan perusahaan (Ardianto & Rivandi, 2018).

Manajer harus memahami bahwa setiap strategi bisnis, rencana, dan
keputusan mengandung risiko. ERM adalah proses yang digunakan perusahaan
untuk mengidentifikasi risiko-risiko tersebut dan memberikan respons sehingga
perusahaan dapat kepastian dalam tercapainya tujuan-tujuan (Garrison, Noreen,
& Brewer, 2013). Meskipun jika risiko tersebut berhubungan dengan cuaca,
pembajakan komputer, ketaatan pada hukum, pencurian oleh karyawan atau
produk berbahaya, semuanya memiliki satu kesamaan yaitu jika risiko-risko

tersebut tidak dikelola dengan efektif, maka akan dapat membahayakan



kemampuan perusahaan dalam mencapai tujuannya. Pada saat perusahaan
mengidentifikasi risikonya, respons yang diberikan bisa bermacam- macam,
seperti menerima, menghindari, atau mengurangi risiko. Tapi pada umumnnya
manajemen risiko perusahaan akan mengurangi risiko dengan melakukan
pengendalian spesifik, meskipun pengendalian tersebut tidak sepenuhnya
menghilangkan risiko tetapi perusahaan dapat meminimalkan kejadian yang
tidak diharapkan (Garrison, Noreen, & Brewer, 2013).

Lembaga Regulasi Indonesia membuat peraturan yang mengisyaratkan
data tentang risiko yang diungkapkan pada annual report. Penyampaian
Laporan Tahunan Emiten atau Perusahaan Publik, menyebutkan bahwa
informasi yang dapat digunakan oleh pengguna laporan keuangan untuk
mengevaluasi jenis dan tingkat risiko dari instrumen keuangan harus
diungkapkan merupakan isi dari PSAK 60 tentang Instrumen Keuangan:
Pengungkapan, dan Keputusan Ketua Bapepam-LK Nomor KEP-431/BL/2012.
Mengacu pada regulasi diatas, semua entitas baik nonkeuangan maupun
keuangan wajib melaporkan data terkait risiko didalam annual report, tapi
belum ada aturan mengenai banyaknya laporan minimal manajemen risiko
dalam regulasi tersebut (Devi et al., 2017). Pengungkapan risiko didukung juga
oleh Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor: 29/POJK.04/2016 tentang
Laporan Tahunan Emiten atau Perusahaan Publik. Dalam keputusan tersebut
disebutkan bahwa perusahaan publik harus mengungkapkan risiko perusahaan.
Pengungkapan ERM akan berdampak pada nilai perusahaan. Sejalan dengan
penelitian Sayilir, (2017) yaitu meningkatkan dan mempertahankan nilai

perusahaan merupakan tujuan utama dari ERM.



Selain Enterprise Riks Management diatas, terdapat banyak hal lain
yang berpengaruh pada nilai perusahaan, antara lain yaitu ukuran perusahaan,
profitabilitas dan leverage. Besarnya ukuran perusahaan bisa diamati melalui
jumlah asetnya. Perusahaan dengan aset yang tinggi akan membuat perusahaan
lebih leluasa dan mudah dalam pengelolaan asset tersebut serta melakukan
pekerjaan operasional perusahaan. Kemudahan dan keleluasaan perusahaan
tersebut bisa menambah nilai perusahaan. Peneliti serupa yang mendukung hal
ini yaitu penelitian dari (Rius Witari, 2018)) menemukan bahwa ukuran
perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Selanjutnya nilai perusahaan dapat juga dipengaruhi oleh profitabilitas.
Profitabilitas merupakan kecakapan organisasi untuk mendapatkan profit dari
penggunaan asset perusahaan. Mempertahankan atau membagikan profitnya
merupakan keputusan dari perusahaan dalam menyikapi profit yang
diperolehnya (Ambarwati & Vitaningrum, 2021). Rasio yang sering dipakai
untuk prediksi harga saham atau return saham yaitu ROA. ROA juga adalah
ukuran ektifivitas emiten untuk mendapatkan profit dan memanfaatkan asset.

Leverage merupakan tolak ukur berapa banyak asset perusahaan yang
dibantu dengan utang jangka panjang dan utang jangka pendek pada prihal
tersebut adalah memaksimalkan pekerjaan perusahaan. Rasio utang yang sering
pakai yaitu Debt to Equity Ratio (DER). DER adalah membandingkan jumlah
utang dengan modal sendiri. DER adalah rasio untuk mengukur berapa mampu
perusahaan bisa membayar utangnya dengan modal yang dipunya. DER yang
tinggi akan menyebabakan diveden yang dibagi akan semakin kecil, begitu

juga jika DER rendah maka dividen yang akan diterima semakin tinggi. DER



yang kecil bisa menambah nilai perusahaan dan DER yang besar bisa membuat
nilai perusahaan turun (Mandey et al., 2017)

Signalling theory adalah sebuah langkah yang diambil perusahaan agar
dapat memberi sinyal untuk pemegang saham mengenai cara manajemen
melihat peluang perusahaan (Gunawan & Mawarni, 2021). Signalling theory
menjelaskan mengapa perusahaan penting dalam menyediakan data untuk
masyarakat umum. Lebih lanjut teori sinyal menerangkan alasan perusahaan
memiliki anjuran agar membagikan data terkait laporan keuangan kepada
publik. Berdasarkan teori sinyal, pasar diharapkan dapat membedakan
perusahaan yang berkualitas baik dan buruk karena perusahaan yang
berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar
(Wulandari & Wiksuana, 2017).

Penelitian ini berfokus pada perusahaan indeks LQ45. Dalam Bursa
Efek ditemukan berbagai macam perusahaan yang bisa menjadi pilihan para
pemegang saham dalam kegiatan investasinya, diantaranya juga saham index
LQ45. Tiap awal bulan Februari & Agustus saham LQ45 disesuaikan, jadi
saham yang ada dalam indeks tersebut akan selalu berubah. Indeks LQ45
hanya terdiri dari 45 saham yang telah dipilih melalui berbagai kreteria
pemilihan, sehingga akan terdiri dari saham-saham dengan likuiditas dan
kapitalisasi pasar yang tinggi. Tujuan BEI membuat perusahaan LQ45 yaitu
sebagai sarana yang terpercaya dan objektif untuk analisa keuangan, investor,
fund manager, dan pengamat pasar modal dalam mengamati pergerakan harga
saham yang aktif diperjualbelikan. BEI menyatakan bahwa, index LQ45 adalah

index untuk mengukur kinerja harga 45 efek yang memiliki liquidity tinggi



(kerap diperjuabelikan), market capitalization yang besar (dapat menjadi wakil
pasaran) dan didukung oleh fundamental perusahaan yang baik, yang membuat
penulis dalam penelitian ini tertarik menjadikannya populasi. Selanjutnya,
saham perusahaan yang masuk index LQA45 sangat diminati oleh investor,
sehingga informasi perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45 akan amat
berguna para pemegang saham sebagai bahan rujukan untuk mengambil
putusan berinvestasi (Achsani, 2021).

Beberapa penelitian menemukan korelasi positif antara pengungkapan
ERM dan nilai perusahaan seperti penelitian yang dilakukan oleh (Listiani &
Ariyanto, 2021)) yang menyatakan bahwa pengungkapan ERM berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sejalan dengan penelitian
Septyanto & Nugraha, (2021) dan Pratama et al., (2020). Sedangkan dalam
penelitian Ardianto & Rivandi, (2018), Fadhilah & Sukmaningrum, (2020) dan
Sari & Witjaksono, (2021) menyatakan bahwa pengungkapan ERM
menyatakan bahwa Enterprise Risk Management berpengaruh negatif terhadap
nilai perusahaan. Selain penelitian tersebut, menurut Mubyarto, (2019) dan
Fadhilah & Sukmaningrum, (2020) yang membahas mengenai ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh Oktaviarni et al.,, (2018) dan Rius Witari, (2018)
menunjukkan hasil sebaliknya. Penelitian Mubyarto, (2019) mengenai
leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan, menjelaskan jika
leverage dan profitabilitas memiliki perngaruh positif pada nilai perusahaan

sedangkan peneltian dari Putri, (2017) profitabilitas berpengaruh negatif dan



penelitian dari Humairah et al., (2021) leverage berpengaruh negatif terhadap

nilai perusahaan. Dengan demikian, dikarenakan perbedaan hasil penelitian &

uraian tersebut penulis tertarik meneliti lagi hal ini dengan judul “Pengaruh

Pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM), Ukuran Perusahaan,

Profitabilitas dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan Indeks LQ45 yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-2020”

1.2

1.3

Rumusan Masalah

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Apakah terdapat pengaruh pengungkapan Enterprise Riks Management
(ERM) terhadap nilai perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2018-2020?

Apakah terdapat pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap nilai
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2018-2020?

Apakah terdapat pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan
indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020?
Apakah terdapat pengaruh Leverage terhadap nilai perusahaan indeks

LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-20207

Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian yang dilakukan ini adalah untuk menguji dan

menemukan bukti empiris tentang:



1.4

141

Pengaruh pengungkapan ERM terhadap nilai perusahaan ideks LQ45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap nilai perusahaan indeks LQ45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020.

Pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan indeks LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020.

Pengaruh Leverage terhadap nilai perusahaan indeks LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020.

Manfaat Penelitian

Manfaat Teoritis

Secara teoritis, peneliti mengharapkan agar penelitian ini bisa

berkontribusi untuk dalam teori akuntansi terkhusus untuk bidang yang terkait

pada pengaruh Enterprise Risk Management, ukuran perusahaan, profitabilitas

& leverage serta pengaruhnya tehadap nilai perusahaan.

1.4.2

Manfaat Praktis

Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai:
Sebagai referensi untuk perusahaan saat menilai penerapan kelengkapan
Enterprise Risk Management, ukuran perusahaan, profitabilitas &
leverage serta pengaruhnya tehadap nilai perusahaan. dalam upaya
memaksimalkan nilai perusahaan.

Bagi pihak yang berkepentingan diluar pihak internal, diharapkan bisa
memperoleh data tentang kelengkapan mengenai Enterprise Risk

Management agar data ini dapat menjadi pertimbangan dalam

10



berinvestasi dan dengan informasi ini pasar akan bisa menanggapi
dengan efisien.

peneliti  mengharapkan agar penelitian ini, regulator dapat
mempertimbangkan terkait dengan regulasi yang mewajibkan
perusahaan untuk melaporkan ERM sebagai upaya memperkecil

adanya asimetri informasi terkait hal tersebut.

11
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