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ABSTRACT 

 

 

 

 

THE EFFECT OF ENTERPRISE RISK MANAGEMENT DISCLOSURE, 

INTELLECTUAL CAPITAL DISCLOSURE AND GOOD CORPORATE 

GOVERNANCE  TO COMPANY VALUE 

 

By 

 

 

 

Gepi Wulan Tridayanti 

 

 

 

This study aims to obtain empirical evidence regarding the effect of 

disclosure of enterprise risk management, disclosure of intellectual capital and 

good corporate governance on firm value. This study uses secondary data with 

the population in this study, namely the banking sector companies listed on the 

IDX for the period 2017 to 2020, amounting to 44 companies. The sample in this 

study is the banking sector companies selected based on purposive sampling 

method, namely the selection of samples according to certain criteria and 

obtained a sample of 25 companies. The data source for this research is 

secondary data, in the form of an annual report obtained from the Indonesia Stock 

Exchange website (www.idx.go.id). In this study using 3 independent variables 

and one dependent variable. The data analysis used is Descriptive Statistics, 

Classical Assumption Test, and Multiple Linear Regression. Meanwhile, the 

hypothesis testing used in this study uses the Determinant Coefficient (R2 Test), 

Simultaneous Regression Test (F Test) and Individual Parameter Significant Test 

(t Test Statistics). 

 

The results showed that enterprise risk management, the board of 

directors and independent commissioners had a negative and significant effect on 

firm value, intellectual capital and the audit committee had a positive and 

significant effect on firm value. 

 

 

Keywords : Enterprise Risk Management, Intellectual Capital, Good Corporate 

Governance,  Nilai Perusahaan. 
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PENGUNGKAPAN INTELLECTUAL CAPITAL DAN GOOD CORPORATE 

GOVERNANCE TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

 

Oleh 

 

 

 

Gepi Wulan Tridayanti 

 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh dari pengaruh pengungkapan enterprise risk management, 

pengungkapan intellectual capital dan good corporate governance terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan Populasi dalam 

penelitian ini yaitu perusahaan sektor perbankan yang terdaftar BEI periode tahun 

2017 sampai tahun 2020 yang berjumlah 44 perusahaan. Sampel dalam penelitian 

ini adalah perusahaan sektor perbankan yang dipilih berdasarkan metode 

purposive sampling, yaitu pemilihan sampel sesuai dengan kriteria tertentu dan 

diperoleh sampel sebanyak 25 perusahaan. Sumber data penelitian ini adalah data 

sekunder, berupa annual report yang diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia 

(www.idx.go.id). Dalam penelitian ini menggunakan 3 variabel independen dan 

satu variabel dependen. Analisis data yang di gunakan adalah Statistik Deskriptif, 

Uji Asumsi Klasik, dan Regresi Linear Berganda. Sedangkan Pengujian hipotesis 

yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan Koefesien Determinan(Uji 

R2), Uji Regresi Simultan (Uji F) dan Uji Signifikan Parameter Individual (Uji 

Statistik t). 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa enterprise risk management, dewan 

direksi dan komisaris independen  berpengaruh negatif  dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan, intellectual capital dan komite audit berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

 

Kata Kunci: Enterprise Risk Management, Intellectual Capital, Good 

Corporate Governance,  Nilai Perusahaan. 
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“Sesungguhnya Allah tidak akan mengubah keadaan suatu kaum, sebelum mereka 

mengubah keadaan diri mereka sendiri.”  

 (QS Ar Rad) 

 

“Sesungguhnya beserta kesulitan itu ada kemudahan. Maka apabila engkau telah 

selesai (dari sesuatu urusan), tetaplah bekerja keras (untuk urusan yang lain).” 

(QS Al Insyirah) 

 

"Belajar dari kemarin, hiduplah untuk hari ini, berharap untuk besok. Yang 

penting jangan berhenti bertanya. Curiosity punya alasan tersendiri untuk eksis." 

( Albert Einstein) 

 

“Bangun kesuksesan dari kegagalan. Keputusasaan dan kegagalan adalah dua batu 

loncatan yang paling baik menuju kesuksesan.”  

(Dale Carnegie) 

 

“Jangan menjelaskan tentang dirimu kepada siapa pun, karena yang menyukaimu 

tidak butuh itu, dan yang membencimu tidak percaya itu” 

(Ali bin Ali Thalib) 
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I. PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang dan Masalah 

Perusahaan adalah keseluruhan struktur bisnis tempat karyawan fokus, dan 

sumber daya alam berperan dalam mengoptimalkan keuntungan. Modernisasi 

teknologi informasi telah memberikan pengaruh yang signifikan terhadap bisnis 

global, karena perubahan bisnis selama periode globalisasi. Globalisasi memberi 

setiap perusahaan peluang untuk memasuki area bisnis yang lebih besar. 

Globalisasi juga meningkatkan persaingan di industri. Industri ini berkomitmen 

untuk meningkatkan keselamatan pemegang saham dan berbagai layanan yang 

berharga bagi perusahaan. Karena persaingan yang ketat, perusahaan berusaha 

untuk selalu memberikan sesuatu yang terbaru dengan menampilkan data-data 

terkini dari dunia usaha, termasuk kapasitas produksi, teknologi, kapabilitas 

perusahaan dan pengungkapan sukarela, sehingga investor dapat mengetahui 

tentang gambaran nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan menggambarkan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu 

perusahaan yang merupakan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah 

melalui proses kegiatan selama beberapa tahun, sejak perusahaan didirikan sampai 

sekarang. Peningkatan nilai perusahaan merupakan suatu pencapaian yang sesuai 
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dengan keinginan pemilik, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan maka 

kesejahteraan pemilik juga akan meningkat. 

Nilai perusahaan adalah harga yang akan dibayar oleh  pembeli di masa depan jika 

perusahaan tersebut dijual. Harga saham sering dikaitkan dengan nilai perusahaan. 

Semakin tinggi harga saham, maka semakin bernilai perusahaan (Brigham dan 

Houston, 2011). Harga saham perusahaan terbentuk dari reaksi pasar terhadap 

keseluruhan kondisi perusahaan sebagai cerminan nilai perusahaan yang 

diwujudkan dalam bentuk harga saham perusahaan (Fadilla, 2019). Nilai 

perusahaan juga merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 

perusahaan untuk dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara 

maksimal dengan meningkatnya harga saham perusahaan (Sampurna dan 

Romawati, 2019). Penilaian investor terhadap perusahaan dapat diamati melalui 

pergerakan harga saham perusahaan yang bertransaksikan di bursa saham 

(Indasari dan Yadnyana, 2018). Sehingga, harga saham yang tinggi menaikkan 

nilai perusahaan (Harmono, 2014).  

Setiap perusahaan dalam melakukan kegiatan bisnis pada umumnya memiliki 

keinginan untuk tumbuh dan berkembang serta mencari keunggulan kompetitif 

dalam dunia bisnis. Tujuan perusahaan tersebut dilakukan untuk mewujudkan 

kesejahteraan pemilik atau pemegang saham dengan cara memaksimalkan nilai 

perusahaan. Namun kenyataan dalam dunia bisnis, perusahaan tidak menutup 

kemungkinan untuk mengalami risiko-risiko bisnis khususnya pada perusahaan 

Perbankan. Perbankan merupakan lembaga keuangan yang berperan penting 

untuk pertumbuhan ekonomi suatu negara. Bank harus menjaga kepercayaan yang 

telah diberikan oleh masyarakat karena fungsi utama bank adalah menghimpun 
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dana dari masyarakat dan menyalurkannya kembali kepada masyarakat dalam 

bentuk kredit atau bentuk lainnya dalam meningkatkan taraf hidup rakyat. Dalam 

pelaksanaan kegiatannya  perbankan yang tidak diimbangi dengan implementasi 

manajemen risiko yang maksimal dapat menimbulkan berbagai permasalahan 

mendasar pada bank dan sistem keuangan secara keseluruhan.  

Saat ini industri perbankan Indonesia dihadapkan pada risiko yang semakin 

kompleks akibat perekonomian yang  mengalami perkembangan pesat. 

Pengeolaan risiko merupakan bagian dari strategi bisnis secara keseluruhan dan 

dimaksudkan untuk berkontribusi melindungi dan meningkatkan nilai pemegang 

saham (Hoyt dan Liebenberg, 2011). Terdapat beberapa Perusahaan Perbankan 

yang mengalami kegagalan dalam mengelola risiko bisnis serta tata kelola 

perusahaan. Salah satu kegagalan tersebut adalah terjadinya pembobolan rekening 

nasabah Bank hingga milyaran rupiah.  Seperti pembobolan rekening nasabah 

yang terjadi sepanjang tahun 2021. Hilangnya uang nasabah Bank Mandiri di 

Kudus yang mencapai Rp 5,95 miliar. Kasus ini terjadi pada 31 Mei 2021 lalu, 

dikarenakan adanya  4 transaksi pemindah bukuan dari rekening nasabah yang 

bukan dilakukan oleh nasabah. Selain itu, terdapat kasus dimana sejumlah 

nasabah Bank Rakyat Indonesia (BRI) di Bojonegoro, Jawa Timur, mengaku 

kehilangan uang secara misterius di dalam rekeningnya. Saat dilakukan 

pemeriksaan melalui riwayat transaksi penarikan uang di kantor bank setempat 

ditemukan adanya penarikan secara misterius yang bukan dilakukan oleh nasabah 

itu sendiri. Kemudian terdapat kasus pembobolan rekening nasabah dengan nilai 

rekening tabungan Rp 1,3 miliar yang dilakukan oleh mantan seorang head teller 

dan teller  PT Bank Riau Kepri atau BRK dengan memalsukan tanda tangan 
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nasabah. Selain kasus-kasus tersebut masih banyak lagi kasus mengenai 

pembobolan dana nasabah Bank. Lemahnya keamanan perbankan di Indonesia 

sering membuat masyarakat resah mengenai kasus-kasus terkait pembobolan dana 

yang sangat lambat untuk diselesaikan. Pentingnya menerapkan manajamen risiko 

perbankan dengan baik merupakan salah satu hal yang harus dan wajib dilakukan 

oleh setiap manajemen bank untuk mempertahankan kelangsungan perbankan 

Indonesia. Untuk menerapkan sebuah kebijakan, tentu saja peran para manajemen 

bank sangat penting untuk turut serta mengawasi dan menentukan jalannya 

kebijakan apakah manajemen risiko dalam perbankan yang dijalankan dapat 

dengan efektif mengurangi risiko kerugian di masa yang akan dating atau 

sebaliknya. Kejadian pembobolan dana ini memperlihatkan bahwa dimana 

manajemen risiko bank tidak mampu menghalangi perbuatan yang dilakukan oleh 

oknum-oknum yang tidak bertanggung jawab sehingga terjadi kebobolan yang 

tidak dinginkan. Dari berbagai fraud tersebut dapat dicegah dengan melakukan 

penerapan Enterprise Risk Management dalam perusahaan karena aktivitas 

manajemen dapat terkontrol, Devi , dkk  (2017). 

Enterprise Risk Management (ERM) merupakan sebuah konsep dalam dunia 

bisnis dan perindustrian. Menurut pendekatan holistik, ERM mengidentifikasi dan 

menilai beragam risiko, mengintegrasikan semua jenis risiko yang ada dengan 

menggunakan alat dan teknik terpadu, dan kemudian mengkoordinasikan kegiatan 

dari manajemen risiko kepada seluruh unit operasi dalam suatu organisasi. Oleh 

karena itu, implementasi ERM dalam suatu perusahaan akan dapat membantu 

mengontrol aktivitas manajemen sehingga perusahaan dapat meminimalisasi 

terjadinya fraud yang dapat merugikan perusahaan. Pengungkapan ERM 
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merupakan pengungkapan yang berupa informasi pengelolaan resiko yang 

dilakukan oleh perusahaan dan mengungkapkan dampaknya terhadap masa depan 

perusahaan. Suatu perusahaan akan dinilai lebih baik jika mampu melakukan 

pengungkapan atas manajemen risiko secara lebih luas karena dinilai telah mampu 

menerapkan prinsip transparansi (Rustiarini, 2012).  

Selain enterprise risk management, intellectual capital  (IC) juga merupakan 

salah satu informasi nonkeuangan yang penting untuk diungkapkan dalam laporan 

keuangan sebuah perusahaan (Devi, Budiasih, & Badera, 2017). IC merupakan 

sebuah informasi dan pengetahuan yang dapat diaplikasikan ke dalam sebuah 

pekerjaan untuk dapat menciptakan sebuah nilai dalam perusahaan tersebut 

(Lestari & Sapitri, 2016). Penugasan perusahaan atas pengetahuan dan teknologi 

pada umunya tidak diikuti dengan laporan yang memadai atas penugasan ilmu 

pengetahuan tersebut karena IC merupakan aset tidak berwujud sehingga sulit 

untuk mengukur, menilai dan mewujudkannya dalam bentuk satuan angka.  

Penelitian mengenai pengungkapan IC  juga menarik dilakukan karena IC 

merupakan aset yang vital bagi perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 

Susanti (2016) menunjukan bahwa IC berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan menurut Jacub (2012) dalam penelitiannya menunjukkan 

bahwa IC dan pengungkapan IC berpengaruh positif signifikan pada nilai 

perusahaan. Semakin banyak pengungkapan IC yang dilaporkan perusahaan, akan 

memengaruhi persepsi pasar terhadap kinerja perusahaan tersebut yang pada 

akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. 
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Untuk memaksimalkan   nilai   perusahaan, suatu perusahaan dituntut untuk 

memiiki tata kelola perusahaan yang baik (good corporate governance) untuk 

mendorong terciptanya pasar yang efisien. Pada saat ini, GCG sudah diterapkan di 

banyak perusahaan yang berada di Indonesia. Good corporate governance 

merupakan sistem pengelolaan perusahaan yang dirancang untuk meningkatkan 

kinerja perusahaan, melindungi kepentingan stakeholders dan meningkatkan 

kepatuhan terhadap peraturan perundang-undangan, serta nilai-nilai etika yang 

berlaku umum. Manajer bekerja secara efektif dan efisien sehingga dapat 

menurunkan biaya modal dan meminimalkan risiko. Usaha tersebut diharapkan 

dapat menghasilkan profitabilitas yang tinggi sehingga investor akan memperoleh 

pendapatan (return) sesuai dengan harapan. 

Struktur corporate governance di Indonesia sesuai dengan UU No. 1 tahun 1995 

tentang Perseroan Terbatas, dimana Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) 

adalah badan tertinggi yang terdiri atas pemegang saham yang memiliki hak 

memilih anggota dewan komisaris dan dewan direksi. Jumlah anggota dewan 

komisaris dan dewan direksi masingmasing minimal 2 orang untuk perusahaan 

yang telah go public. Sedangkan Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga 

Keuangan dengan Surat Edaran No. SE03/PM/2000 menyatakan bahwa setiap 

perusahaan publik di Indonesia wajib membentuk komite audit dengan anggota 

minimal 3 orang yang diketuai oleh satu orang komisaris independen perusahaan 

dengan dua orang eksternal yang independen terhadap perusahaan serta 

menguasai dan memiliki latar belakang akuntansi dan keuangan. Surat  Edaran 

dari Bapepam tersebut hampir sama dengan Keputusan Menteri Badan Usaha 

Milik Negara Nomor:117/MMBU/2002 yang mengatur kewajiban bagi BUMN 



7 

 

dengan aset di atas 1 triliun dan go public, diwajibkan membentuk komite audit 

(yang di ketuai oleh komisaris independen) dan sekretaris perusahaan. 

Pengungkapan enterprise risk management, pengungkapan intellectual capital 

dan good corporate governance diprediksi berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

dikarenakan jenis informasi tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan telah 

menggunakan pendekatan yang komprehensif dalam mengelola risiko perusahaan 

secara menyeluruh, meningkatkan kemampuan perusahaan untuk mengelola 

ketidakpastian, meminimalisasi ancaman, memaksimalkan peluang, dan juga 

mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut memiliki keunggulan bersaing serta 

menerapkan prinsip transparansi. Menurut Bertinetti (2013) dalam penelitiannya 

menemukan bahwa adanya korelasi positif dan signifikan antara informasi 

penerapan ERM dalam suatu perusahaan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 

menurut Tahir dan Razali (2011) dalam penelitiannya membuktikan adanya 

korelasi yang positif tetapi tidak signifikan antara informasi penerapan ERM 

dengan nilai perusahaan untuk perusahaan publik yang terdaftar di Malaysia. 

Hasil penelitian mengenai GCG terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan 

hasil yang tidak konsisten dimana seperti penelitian yang dilakukan oleh 

Suhartati, dkk (2011) menyatakan bahwa GCG tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh 

Putra (2016) mengungkapkan bahwa proksi GCG  berpengaruh  positif  dan  

signifikan  terhadap  nilai  perusahaan.  Hasil penelitian  tersebut  didukung  oleh  

penelitian  Devi  (2013)  yang  menyatakan  GCG berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. 
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Berdasarkan uraian tersebut mengenai pentingnya pengungkapan enterprise risk 

management, pengungkapan intellectual capital dan good corporate governance 

bagi investor sebagai media informasi yang menilai prospek perusahaan dan 

bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi, telah memotivasi 

peneliti untuk melakukan penelitian tentang pengaruh kedua jenis pengungkapan 

tersebut dan GCG terhadap  nilai perusahaan. 

Perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan Perbankan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2020. Pemilihan 

perusahaan Perbankan dikarenakan, Bank sebagai lembaga kepercayaan atau 

lembaga intermediasi masyarakat dan merupakan bagian penting dari sistem 

moneter yang memiliki kedudukan strategis sebagai penunjang  pembangunan  

ekonomi. Kesehatan  dan  stabilitas  Perbankan akan sangat berpengaruh terhadap 

suatu perekonomian. Bank yang sehat merupakan  kebutuhan dalam suatu 

perekonomian yang tumbuh dan berkembang dengan baik, oleh karena itu 

pengelolaan Bank dituntut untuk senantiasa menjaga kesehatannya. Dengan dasar 

uraian tersebut, maka peneliti mengambil judul “Pengaruh Pengungkapan 

Enterprise Risk Management, Pengungkapan Intellectual Capital dan Good 

Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris pada 

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode Tahun 2017-2020).” 
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B. Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan uraian yang terdapat di dalam latar belakang masalah, maka rumusan 

masalah di penelitian ini, adalah: 

1. Apakah pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM) mempunyai 

pengaruh terhadap nilai perusahaan ? 

2. Apakah pengungkapan Intellectual Capital (IC) mempunyai pengaruh 

terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah Dewan Direksi mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan ? 

4. Apakah Dewan Komisaris Independen mempunyai pengaruh terhadap nilai 

perusahaan? 

5. Apakah Komite Audit mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan ? 

 

C. Tujuan Penelitian  

 

Berdasarkan dari rumusan masalah tersebut, maka dengan dilakukannya 

penelitian ini untuk memperoleh bukti empiris sebagai berikut :  

1. Pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM) berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 

2. Pengungkapan Intellectual Capital (IC) berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 

3. Dewan Direksi berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

4. Dewan Komisaris Independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

5. Komite Audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
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D. Manfaat Penelitian 

Dari hasil penelitian yang akan dilakukan ini diharapkan dapat memberikan 

manfaat sebagai berikut: 

1. Bagi Peneliti  

 

Dengan dilakukannya penelitian ini, diharapkan agar dapat memberikan 

pengetahuan yang dan wawasan bagi penelitian sehingga dapat digunakan untuk 

melakukan penelitian selanjutnya  

 

2. Bagi Perusahaan  

 

Dengan dilakukannya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat 

kepada perusahaan selain menggambarkan pentingnya melakukan pengungkapan 

sukarela dan penerapan GCG yang baik serta dapat dijadikan sebagai bahan 

rujukan oleh pihak manajemen perusahaan dalam mengevaluasi setiap kebijakan 

dan peraturan yang ditetapkan oleh perusahan untuk meningkatkan nilai 

perusahaan. 

 

3. Bagi Pihak Eksternal  

 

Dengan dilakukannya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan informasi 

yang dibutuhkan oleh pihak eksternal sebagai bahan pertimbangan dalam 

keputusan investasi untuk perusahaan yang melakukan pengungkapan secara 

sukarela dan menerapkan GCG.  
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II. TINJAUAN PUSTAKA 

A.  Landasan Teori 

1. Signaling Theory  

Salah satu kendala yang dapat terjadi di pasar adalah adanya asimetri informasi 

atau ketidakseimbangan informasi yang diperoleh antara pihak agent dan 

principal dimana pihak agent memiliki informasi yang lebih dibandingkan dengan 

pihak principal. Hal tersebut dapat dikurangi dengan menerapkan  prinsip 

transparansi dalam pengungkapan informasi perusahaan. Teori yang melatar 

belakangi adanya asimetri informasi salah satunya adaah teori sinyal (signaling 

theory). Signaling Theory pertama kali diperkenalkan oleh Michael Spense tahun 

1973, teori ini memberikan sinyal dari  pengirim (pemilik informasi) yang 

berusaha untuk memberikan potongan informasi yang relevan yang dapat 

dimanfaatkan penerima.  

 

Menurut Jogiyanto (2014), pengambilan keputusan investasi oleh investor 

membutuhkan informasi yang diungkapkan oleh perusahaan. Informasi tersebut 

akan dianalisis dan dibagi menjadi sinyal baik (good news) atau sinyal buruk (bad 

news) oleh pihak eksternal. Pengungkapan laporan tahunan perusahaan 

merupakan sinyal positif bagi pihak eksternal terutama bagi investor, karena 

didalam laporan tahunan terdapat informasi keuangan dan informasi non 

keuangan.  
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Perusahaan tidak harus mengungkapkan semua informasi, tetapi pengungkapan 

sukarela diasumsikan menerapkan prinsip transparansi, sehingga pihak eksternal 

harus sedikit banyak mengevaluasi perusahaan secara positif. Salah satu bentuk 

pengungkapan sukarela adalah pengungkapan ERM dan pengungkapan IC . Bentuk 

pengungkapan tersebut merupakan sinyal posisitif bagi pengguna laporan keuangan 

yang diberikan oleh perusahaan (Devi dkk, 2017). Sesuai dengan adanya teori sinyal 

bisa ditarik kesimpulan bahwa pengungkapan ERM dan pengungkapan IC 

merupakan informasi penting yang harus diungkapkan. 

 

2. Teori Keagenan (Agency Theory) 

Agency theory merupakan teori yang menggambarkan hubungan antara principal 

dengan agent, dimana terdapat kontrak kerja yang menyatakan  keterikatan pihak 

agent oleh pihak principal untuk kegiatan operasional. Hubungan keagenan 

merupakan suatu kontrak dimana satu orang atau lebih (principal) memerintah 

orang lain (agent) untuk melakukan suatu jasa atas nama principal serta memberi 

wewenang kepada agent untuk membuat keputusan yang terbaik bagi principal 

(Ichsan, 2013). Jika principal dan agent memiliki tujuan yang sama maka agent 

akan mendukung dan melaksanakan semua yang diperintahkan oleh prinsipal. 

Dalam teori keagenan, pemisahan peran terjadi antara agent dan principal yang 

berpotensi menimbulkan konflik keagenan. Konflik keagenan mengakibatkan 

adanya sifat manajemen melaporkan laba secara oportunis untuk mengoptimalkan 

kepentingan pribadinya. Jika hal ini terjadi maka tingkat kualitas laba rendah. 

Konflik tersebut dapat mengakibatkan nilai perusahaan rendah sehingga tingkat 

kepercayaan   principal   semakin   menurun   terhadap   manajemen   perusahaan. 
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Namun, konflik keagenan tersebut dapat diminimalisir oleh suatu mekanisme 

pengawasan. Mekanisme pengawasan yang digunakan yaitu mekanisme struktur 

pengelolaan.   Mekanisme   struktur   pengelolaan   sebagai   suatu   sistem   yang 

mengatur dan mengendalikan perusahaan yang diharapkan agar memberikan 

pengawasan terhadap agent dalam mengelola perusahaan sehingga dapat 

meyakinkan principal  bahwa  agent  bekerja sesuai kepentingan principal. 

Berkaitan dengan masalah keagenan, good corporate governance yang  

merupakan konsep yang didasarkan pada teori keagenan, diharapkan bisa 

berfungsi sebagai alat untuk memberikan keyakinan kepada para investor bahwa 

mereka akan menerima return atas dana yang telah mereka investasikan. 

 

B. Enterprise Risk Management  

Pengungkapan ERM adalah pengungkapan sukarela atas resiko yang telah 

dikelola maupun upaya dalam mengendalikan resiko oleh suatu perusahaan.  

Pengungkapan ERM  juga berperan dalam menjaga stabilitas perusahaan. Untuk 

bertahan dalam lingkungan yang sangat kompetitif, sebuah perusahaan harus 

memiliki strategi untuk bertahan dan  bersaing dengan perusahaan lain. 

Perusahaan dengan pengungkapan ERM berkualitas tinggi memiliki dampak 

positif pada persepsi pelaku pasar. Pada bulan September tahun 2004 Committee 

of Sponsoring Organizations (COSO) mempublikasikan Enterprise Risk 

Management sebagai suatu proses manajemen risiko perusahaan yang dirancang 

dan diimplementasikan kedalam setiap strategi perusahaan untuk mencapai 

tujuan perusahaan. Definisi ERM menurut (COSO) adalah proses strategi 

perusahaan yang melibatkan berbagai partisipan dalam perusahaan untuk 

mengindentifikasi adanya kejadian yang akan mempengaruhi entitas dan 



14 

 

mengelola resiko untuk memberikan keyakinan yang memadai agar tercapainya 

tujuan perusahaan. 

Committee of Sponsoring Organizations (COSO) pada bulan September 2004 

mempublikasikan Enterprise Risk Management sebagai suatu proses manajemen 

risiko perusahaan yang dirancang dan diimplementasikan kedalam setiap strategi 

perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan. Pengungkapan ERM terdiri dari 

108 item yang mencakup delapan dimensi berdasarkan enterprise risk 

management framework yang dikeluarkan oleh COSO, yaitu: 

1. Lingkungan Internal 

Lingkungan internal menggambarkan selera perusahaan terhadap risiko yang 

dapat memberikan gambaran risiko dan pengendalian yang harus didasari atau 

diketahui oleh seluruh jajaran perusahaan. Manajemen bertanggung jawab dalam 

menetapkan sikap terhadap risiko kepada seluruh jajaran dalam perusahaan. 

2. Penetapan Tujuan 

Tujuan harus terlebih dahulu ada sebelum manajemen dapat mengidentifikasi 

kejadian potensial yang mempengaruhi pencapaian mereka. Enterprise risk 

management memastikan bahwa manajemen telah memilih arah yang tepat dalam 

proses penetapan tujuan. Tujuan tersebut haruslah mendukung dan selaras dengan 

misi entitas. 

3. Identifikasi Kejadian 

Manajemen harus memiliki proses-proses yang dilakukan untuk mengidentifikasi 

kejadian yang mempunyai pengaruh positif maupun negatif terhadap strategi 

risiko yang berhubungan. Berdasarkan risiko yang dapat ditoleransi perusahaan 
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dapat mempertimbangkan kejadian internal atau eksternal yang dapat menjadi 

risiko baru atau mengurangi risiko yang ada. 

4. Penilaian Resiko 

Ketika terdapat suatu kejadian yang merupakan suatu risiko, manejemen perlu 

mempertimbangkan dampak yang dapat ditimbulkan dari kejadian tersebut. 

5. Respon Resiko 

Manajemen memilih respon risiko dan mempertimbangkan konsekuensinya 

melalui intensitas dan besarnya pengaruh dari kejadian tersebut yang berkaitan 

dengan toleransi risiko perusahaan. 

6. Kegiatan Pengendalian 

Kebijakan dan prosedur ditetapkan dan diterapkan untuk membantu memastikan 

tanggapan risiko telah dilaksanakan secara efektif. 

7. Informasi dan Komunikasi 

Informasi atas risiko yang berkaitan dengan perusahaan baik yang berasal dari 

pihak luar ataupun pihak internal harus diidentifikasi, diolah dan dikomunikasikan 

kepada pihak-pihak yang mempunyai kaitan dan tanggung jawab. Komunikasi 

yang efektif harus mengalir keseluruh level perusahaan dan juga ke pihak-pihak 

eksternal seperti pelanggan, pemasok, pemerintah, maupun pemegang saham. 

8. Pemantauan 

Prosedur yang terus menerus dilakukan untuk mengawasi program enterprise risk 

management dan kualitasnya dari waktu ke watku. 

 

C. Intellectual Capital  

Intellectual capital adalah aset tidak berwujud berupa pengetahuan, pengalaman 

karyawan, dan sumber daya informasi yang terkait dengan  teknologi informasi 
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yang terdapat pada perusahaan yang memberikan nilai tambah untuk tujuan 

peningkatan kinerja perusahaan. Perusahaan akan mendapatkan manfaat dengan 

mengkomunikasikan keunggulan perusahaan serta mampu menarik sumber daya 

yang bernilai tambah jika memiliki IC.  Peningkatan pemahaman mengenai 

pengembangan IC dalam praktik dan kegiatan bisnis merupakan hal yang penting 

sebagai akibat tuntutan ekonomi dalam persaingan global (Maharani, 2013). 

 

Sawarjuwono dan Kadir (2003) menyatakan didalam IC terdapat 3 elemen yang 

saling berkaitan dan berinteraksi secara dinamis yang akan menciptakan nilai bagi 

perusahaan. Elemen-elemen tersebut terdiri dari human capital yang didalamnya 

mencakup pengetahuan, keahlian dan keterampilan pegawai, structural capital 

yang didalamnya mencakup teknologi informasi dan infrastruktur informasi dan 

yang ketiga adalah customer capital yaitu elemen yang didalamnya mencakup 

membangun hubungan baik dengan pelanggan. 

 

D. Good Corporate Governance  

Good Corporate Governance adalah sistem dan struktur tata kelola perusahaan 

yang baik. Tujuan dari GCG selain untuk meningkatkan nilai bagi pemegang 

saham adalah menyediakan kebutuhan yang diperlukan untuk pihak-pihak yang 

memiliki kepentingan dengan perusahaan seperti stakeholders, kreditur, 

konsumen, dan pekerja (Veno, 2015). The Indonesian Institude For Corporate 

Governance (IICG) menyatakan corporate governance adalah struktur yang 

diterapkan dalam menjalankan perusahaan, dengan tujuan utama meningkatkan 

nilai pemegang saham dalam jangka panjang, dengan tetap memperhatikan 

kepentingan stakeholders yang lain. Organization For Economic Cooperation and 
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Development (OECD), mengungkapkan prinsip-prinsip dari corporate 

governance sebagai berikut : 

a. Transparancy (Transparansi)  

b. Accountability (Akuntabilitas)   

c. Responsibility (Pertanggunjawaban)  

 

d. Independensi (independen)   

 

e. Fairness (Keadilan)   

 

Untuk meningkatkan keberhasilan suatu perusahaan, maka harus mengikuti 

prinsip-prinsip tata kelola perusahaan, yang menjadi tolak ukur untuk 

mengevaluasi penerapan GCG dalam suatu perusahaan. Terdapat beberapa 

indikator GCG yaitu, dewan direksi, ukuran dewan komisaris independen, 

komisaris independen, kepemilikan manajerial, komite audit  dan kepemilikan 

institusional dan komite audit. Dalam penelitian ini indikator yang digunakan 

adalah , dewan direksi, dewan komisaris independen dan komite audit . 

 

1. Dewan Direksi 

Dewan direksi merupakan organ perusahaan yang bertugas mengawasi kegiatan 

manajemen yang dipilih langsung oleh pemegang saham  dan menjadi perwakilan 

para pemegang saham. Dewan  Direksi adalah mereka  yang  memiliki  

perusahaan tersebut  atau  orang  profesional yang  ditunjuk  oleh  pemilik  usaha  

untuk  menjalankan  dan  memimpin  perusahaan (Septiputri  & Mutmainah,  

2013).   

Dewan direksi memiliki beberapa tugas dan tanggung jawab diantaranya 

menetapkan pedoman strategis untuk pengambilan keputusan jangka pendek dan 
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jangka panjang. Selain itu, dewan direksi juga harus memastikan manejeman 

melaksanakan tugasnya sesuai dengan keinginan para pemegang saham. Dengan 

hal ini, maka tata kelola perusahaan sangatlah diperlukan untuk membatasi 

kebijakan Dewan Direksi agar tidak menyimpang dari tujuan perusahaan 

(Noviardhi & Hadiprajitno, 2013).  Perusahaan di Indonesia tidak diberikan 

batasan berapa banyak seharusnya jumlah dewan direksi, tetapi untuk sebuah 

perusahaan perseroan terbuka yang menerbitkan surat pengakuan hutang wajib 

mempunyai paling sedikit dua orang anggota direktur.  

2. Dewan Komisaris Independen 

 

Dewan Komisiris Independen merupakan bagian dari angota dewan komisaris 

yang tidak  diperkenankan memiliki hubungan dengan pihak lain baik dengan 

direksi maupun hubungan bisnis lainnya. Komite Independen harus dapat 

bertindak secara independen agar tidak mempengaruhi kinerjanya untuk 

kepentingan perusahaan. Berdasarkan prinsip GCG dewan komisaris bertanggung 

jawab sebagai penengah dalam pengambilan keputusan dan  mengawasi kinerja 

dewan direksi. Menurut Septiputri & Mutmainah (2013) juga mendefiniskan 

Komisaris Independen sebagai anggota dewan komisaris yang bukan merupakan 

pegawai atau orang yang berurusan langsung dengan perusahaan tersebut, dan 

tidak mewakili pemegang saham mayoritas. Mereka diangkat karena 

pengalamannya dianggap berguna bagi perusahaan tersebut untuk mengawasi 

dewan komisaris dan mengawasi bagaimana perusahaan dijalankan. 

 

Pada tahun 2003,  FCGI menyatakan bahwa komisaris independen  memiliki 

tanggung jawab  sebagai pengawas dan penasehat bagi dewan direksi dalam 
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pengambilan keputusan strategi bisnis, memastikan perusahaan memiliki 

informasi, sistem pengendalian, dan sistem audit yang bekerja dengan baik, 

memastikan perusahaan mematuhi hukum dan undang-undang yang berlaku 

maupun nilai-nilai yang ditetapkan perusahaan dalam menjalankan operasinya, 

memastikan risiko dan potensi krisis selalu diidentifikasi dan dikelola dengan baik 

serta memastikan  prinsip-prinsip  dan  praktek  GCG dipatuhi  dan diterapkan 

dengan baik. 

 

3. Komite Audit 

 

Komite audit adalah komite yang ditunjuk dan dibentuk langsung oleh direksi, 

yang bertugas  untuk mendukung pelaksanaan tugas  dan fungsi direksi. Hal 

tersebut berdasarkan Bapepam Nomor Kep-29/M/2004. Komite audit sebagai 

organ perusahaan yang berfungsi untuk membantu dewan komisaris untuk 

memastikan bahwa laporan keuangan dapat disajikan secara wajar sesuai dengan 

prinsip akuntansi, struktur pengendalian internal perusahaan dapat dilaksanakan 

dengan baik, pelaksanaan audit dilaksanakan sesuai dengan standar audit yang 

berlaku, dan  tindak  lanjut  temuan  hasil  audit  dilaksanakan  oleh  manajemen. 

 

Menurut Elyanto  &  Syafruddin  (2013) juga menjelaskan  pengertian  yang  

sama  tentang  Komite  Audityakni Komite  Audit  dibentuk  untuk membantu  

dewan  komisaris  dalam  melaksanakan  tugas  dan  tanggungjawabnya.  Komite  

Audit sekurang-kurangnya terdiri dari tiga orang yang berasal dari luar 

perusahaan dan seorang Komisaris Independen yang sekaligus merangkap sebagai 

ketua Komite Audit.  Keanggotaan komite audit sesuai dengan peraturan BEI 

adalah sekurang-kurangnya terdiri dari tiga orang anggota. Satu diantaranya ialah 
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seorang komisaris independen didalam perusahaan tercatat yang sekaligus 

merangkap sebagai ketua komite audit. Tujuan dan manfaat utama pembentukan 

komite audit adalah sebagai berikut: 

1.   Membantu dewan komisaris dalam melaksanakan tugas dan fungsinya 

2.   Memberikan kepastian mengenai kebenaran dan keandalan laporan     

keuangan perusahaan. 

3.    Memperkuat independensi auditor eksternal dan auditor internal. 

 

E. Nilai Perusahaan  

Suatu perusahaan memiliki tujuan dalam jangka yang panjang, seperti 

meningkatkan nilai perusahaan. Tujuan tersebut dapat dilaksanakan dan dicapai 

melalui penerapan kemampuan pengelolaan keuangan. Dengan fitur ini, satu 

keputusan keuangan yang dibuat mempengaruhi keputusan keuangan lainnya, dan 

berdampak pada nilai perusahaan. Terdapat beberapa rasio untuk mengukur nilai 

pasar perusahaan, dalam penelitian ini rasio yang digunakan adalah dengan Price 

Book Value.  

 

Penggunaan proksi PBV dalam penelitian ini, karena proksi ini dapat digunakan 

dalam menentukan strategi investasi di pasar modal. Proksi PBV dapat 

menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai yang 

relatif terhadap jumlah modal yang akan diinvestasikan.  PBV dapat memberikan 

gambaran mengenai potensi pergerakan harga saham dan dapat mempengaruhi 

harga saham. PBV merupakan rasio yang menunjukkan antara harga saham 

terhadap nilai bukunya.  Tingkat kepercayaan pasar terhadap prospek suatu 

perusahaan dapat dilihat dari tingkat PBV yang tinggi. Selain itu dengan tingginya 
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PBV dalam suatu perusahaan akan menarik minat investor untuk membeli 

sahamnya karena menjadi daya tarik bagi investor.  

 

F. Penelitian Terdahulu 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

 

No Peneliti Judul 

Ruang 

Lingkup dan 

Tahun 

Penelitian 

Variabel Hasil 

1.  Ardianto 

dan 

Rivandi 

(2018) 

 

 

Pengaruh 

Enterprise Risk 

Management 

Disclosure, 

Intellectual 

Capital 

Disclosure dan 

Struktur 

Pengelolaan 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Perusahaan 

manufaktur 

yang 

terdaftar di 

BEI tahun 

2012-2016 

 X: 

- Enterprise Risk 

Management 

Disclosure 

- Intellectual 

Capital 

Disclosure 

- Struktur 

Pengelolaan 

 

Y: Nilai 

Perusahaan 

 

 

Hasil 

peneelitian ini 

menunjukkan 

pengungkapan 

intellectual 

capital, dewan 

direktur 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan, dan 

dewan 

komisaris 

independen 

mempunyai 

pengaruh 

signifikan 

negatif terhadap 

nilai 

perusahaan. 

Sedangkan 

pengungkapan 

manajemen 

risiko dan audit 

komite tidak 

berpengaruh 

pada nilai 

perusahaan. 

 

 

 

2.  Devi, dkk. 

(2017) 

 

 

Pengaruh 

Pengungkapan 

Enterprise Risk 

Management dan 

Pengungkapan 

Intellectual 

Capital terhadap 

Nilai Perusahaan 

Perusahaan 

Nonkeuangan 

yang 

terdaftar di 

BEI tahun  

2010-2014 

 X: 

- Pengungkapan 

Enterprise Risk 

Management  

- Pengungkapan 

Intellectual 

Capital  

 

Y: Nilai 

Perusahaan 

 

Hasil penelitian 

ini 

menunjukkan 

pengungkapan 

Enterprise Risk 

Management 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 
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No Peneliti Judul 

Ruang 

Lingkup dan 

Tahun 

Penelitian 

Variabel Hasil 

Pengungkapan 

intellectual 

capital 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

 

 

3.  Tahir dan 

Razali 

(2011) 

 

 

 

 

 

The Relationship 

Between 

Enterprise Risk 

Management 

(ERM) And Firm 

Value: Evidence 

From Malaysian 

Public Listed 

Companies 

 

Malaysian 

public listed 

companies 

 X: 

- Enterprise Risk 

Management  

 

Y: Nilai 

Perusahaan 

 

 

  

 

Hasil penelitian 

ini 

menunjukkan 

Enterprise Risk 

Management 

(ERM) 

berhubungan 

positif dengan 

nilai perusahaan 

tetapi tidak 

signifikan. 

4.  Onasis dan 

Robin 

(2016) 

Pengaruh Tata 

Kelola 

Perusahaan 

Terhadap Nilai 

Perusahaan  

Perusahaan 

Sektor 

Keuangan 

Yang 

Terdaftar di 

BEI tahun 

2009-2013. 

X:  

- Ukuran 

Dewan 

Direksi 

- Dewan 

Independen 

- Komite Audit 

- Rapat Komite 

Audit 

- Kepemilikan 

Asing 

- Kepemilikan 

Manajerial 

- Ukuran 

Perusahaan 

- Umur 

perusahaan 

- Leverage 

- ROA 

 

Y: Nilai 

Perusahaan 

 

Hasil penelitian 

ini 

menunjukkan 

Ukuran Dewan 

Direksi, Dewan 

Independen, 

Komite Audit, 

Rapat Komite, 

Leverage dan 

ROA 

berpengaruh 

positif terhadap 

Nilai 

Perusahaan. 

Kepemilikan 

Asing, 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Ukuran 

Perusahaan, dan 

Umur 

Perusahaan 

berpengaruh 

negatif terhadap 

nilai 

perusahaan. 

5.   Jessika 

Oktavia S. 

Jacub 

(2012) 

 

Pengaruh 

Intellectual 

capital Dan 

Pengungkapannya 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Farmasi yang 

terdaftar di 

BEI tahun 

2006-2010. 

X:  

- Modal 

Intelektual 

- Pengungkapan 

Modal 

Hasil penelitian 

ini 

menunjukkan 

intellectual 

capital 
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No Peneliti Judul 

Ruang 

Lingkup dan 

Tahun 

Penelitian 

Variabel Hasil 

Perusahaan.  Intelektual 

 

Y: Nilai 

Perusahaan 

 

berpengaruh 

signifikan 

positif terhadap 

nilai perusahaan 

dan  

pengungkapan 

intellectual 

capital 

berpengaruh 

positif terhadap 

nilai 

perusahaan. 

 

6.  Susanti 

(2016) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pengaruh 

Intellectual capital 

Terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Perusahaan 

Perbankan di 

BEI Periode 

2013-2015. 

 X: 

- Intellectual 

Capital 

 

- Pengungkapan 

Intellectual 

Capital 

 

Y:Nilai 

Perusahaan 

 

 

Hasil penelitian 

ini 

menunjukkan 

intellectual 

capital 

berpengaruh 

tidak signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

8. 

 

 

 

Fintreswari 

dan 

Sutiono 

(2017) 

Pengaruh 

Penerapan Good 

Corporate 

Governance, 

Kinera 

KeuanganTerhadap 

Nilai Perusahaan  

 

Perusahaan  

Industri Food 

and Beverage 

yang Terdaftar 

di BEI 

2011-2015 

X: 

 -   Good 

Corporate 

Governance 

 

Kinerja 

Keuangan 

 

 

Y:- Nilai 

Perusahaan 

 

Hasil dalam 

penelitian ini 

menunjukkan 

bahwa  Dewan 

Direksi 

berpengaruh 

positif terhadap 

Nilai 

Perusahaan. 

Dewan 

Komisaris 

berpengaruh 

negatif terhadap 

nilai 

perusahaan. 

ROA 

berpengaruh 

positif terhadap 

Nilai 

Perusahaan. 

ROE 

berpengaruh 

positif terhadap 

nilai 

perusahaan. 

GPM 

berpengaruh 

positif terhadap 

nilai 
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No Peneliti Judul 

Ruang 

Lingkup dan 

Tahun 

Penelitian 

Variabel Hasil 

perusahaan. 

NPM 

berpengaruh 

negatif terhadap 

nilai 

perusahaan.  

 

9. 

 

 

Alfinur 

(2016) 

Pengaruh 

Mekanisme Good 

Corporate 

Governance 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Perusahaan 

Listing  yang 

Terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

(BEI)  

Tahun 2011-

2013 

Y:   Nilai 

Perusahaan 

 

X: 

- Kepemilikan 

Manajerial 

- Kepemilikan 

Institusional  

Dewan 

Komisaris 

Independen 

Hasil penelitian 

ini 

menunjukkan 

bahwa 1) 

Kepemilikan 

manajerial tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

2) Kepemilikan 

institusional 

tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

3) Komisaris 

independen 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan.  

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2020 

 

 

Adapun perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu pada 

pemilihan tahun pengamatan penelitian, jenis perusahaan yang diteliti serta. 

menambahkan variabel Good Corporate Governance (GCG) yang diproksikan 

dengan dewan direksi, dewan komisaris independen dan komite audit. Sampel 

penelitian yang digunakan adalah perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2017-2020.  
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G. Kerangka Penelitian 

 

Berdasarkan uraian landasan teori diatas dalam tinjauan pustaka yang telah 

diuaraikan sebelumnya, maka model kerangka penelitian yang digunakan untuk 

memudahkan pemahaman konsep adalah sebagai berikut : 

 

Gambar 2.1 Kerangka Penelitian 

 

H. Hipotesis Penelitian 

1. Pengaruh Pengungkapan Enterprise Risk Management terhadap Nilai 

Perusahaan  

 

Pada saat menjalankan tugasnya, manajemen selalu berupaya memberikan yang 

terbaik bagi investor, Salah satunya adalah memberikan informasi yang 

dibutuhkan investor, terutama profil risiko perusahaan dan bagaimana 

perusahaan menghadapi risiko yang ada. Dengan mengungkapkan manajemen 

risiko perusahaan, perusahaan  dinilai lebih baik dikarenan ERM yang 

diungkapkan secara luas dan baik akan menunjukkan tata kelola risiko 

1. Pengungkapan Enterprise 
Risk Management 

Nilai Perusahaan 

2. Pengungkapan  

Intellectual Capital 

3.  Dewan Direksi  

4. Dewan Komisaris 

 Independen 

5. Komite Audit 
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perusahaan yang baik  dan mendapatkan kepastian bahwa pengendalian internal 

perusahaan  tetap terjaga. Menurut Ardianto (2018) dalam penelitiannya 

menyatakan bahwa  pengungkapan manajemen risiko tidak berpengaruh pada 

nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Devi, dkk (2017) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh 

positif dan signifikan dari pengungkapan ERM terhadap nilai perusahaan. 

Perumusan hipotesis berdasarkan pada pemaparan tersebut adalah sebagai 

berikut: 

H1: Pengungkapan Enterprise Risk Management berpengaruh positif 

terhadap Nilai Perusahaan. 

 

2. Pengaruh Pengungkapan Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan 

 

Pengungkapan IC dapat memberikan nilai tambah bagi suatu perusahaan bahkan 

menciptakan nilai bagi perusahaan itu sendiri. Investor membayar lebih untuk 

perusahaan yang mengungkapkan IC daripada perusahaan yang tidak 

mengungkapkan IC, pengungkapan IC merupakan nilai positif dan dapat menjadi 

sinyal positif bagi investor sehingga akan merubah volume perdagangan saham. 

Harga saham yang tinggi menunjukkan peningkatan permintaan saham, yang pada 

akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. 

 

Penelitian oleh Widarjo (2011) telah membuktikan secara empiris bahwa 

pengungkapan IC berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan kapitalisasi 

pasar. Banyaknya pengungkapan IC akan mempengaruhi kualitas perusahaan, 

semakin banyaknya pengungkapan IC yang dilaporkan sebuah perusahaan, maka 

perusahaan dinilai semakin berkualitas tinggi dikarenakan pengungkapan modal 

intelektual yang makin tinggi akan memberikan informasi yang kredibel atau 
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dapat dipercaya, dan akan mengurangi kesalahan investor dalam mengevaluasi 

harga saham perusahaan, sekaligus meningkatkan kapitalisasi pasar. Perumusan 

hipotesis berdasarkan pada pemaparan tersebut adalah sebagai berikut: 

H2: Pengungkapan Intellectual capital berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan. 

 

3. Pengaruh Dewan Direksi Terhadap Nilai Perusahaan 

 

Prinsip-prinsip GCG menjelaskan prinsip-prinsip akuntabilitas karena direksi 

berkewajiban untuk mengembangkan kebijakan yang tepat dan menentukan 

strategi bisnis jangka pendek dan jangka panjang perusahaan. Dalam beberapa 

penelitian didapatkan hasil yang menyatakan bahwa jumlah dewan direksi dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan, seperti penelitian yang dilakukan oleh Muryati, 

dkk (2014) menunjukkan bahwa jumlah dewan direksi berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. Ketika dewan direksi melaksanakan fungsinya 

sebagaimana mestinya ditambah dengan jumlah dewan direksi yang semakin 

banyak didalam perusahaan akan memberikan bentuk pengawasan terhadap 

kinerja perusahaan yang baik, hal tersebut dapat memberikan nilai tambah dan 

kontribusi yang besar bagi perusahaan. Sehingga perumusan hipotesis 

berdasarkan pada pemaparan tersebut adalah sebagai berikut: 

H3  :  Dewan  Direksi  Berpengaruh  Positif  Terhadap  Nilai Perusahaan 

 

4. Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Nilai Perusahaan 

 

Dewan Komisi Independen merupakan entitas independen dalam arti tidak 

memiliki hubungan lain dengan pihak manapun yang dapat mempengaruhi 

kinerjanya terkait dengan independensinya dalam  pengambilan keputusan. Dalam  

prinsip GCG, komisaris independen mencerminkan terlaksananya prinsip 
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accountability, independency dan fairness. Hal tersebut karena komisaris 

indepeden memiliki tanggung jawab untuk mengawasi sekaligus menasehati 

ataupun memberikan saran kepada direksi dengan tujuan tercapainya GCG pada 

perusahaan tersebut. Dalam memberikan saran kepada direksi harus bersifat 

independen dalam arti tidak ditekan oleh pihak tertentu dalam memberikan 

nasihat kepada direksi. Dewan komisaris dituntut bersikap independen tidak 

menitikberatkan kepada pihak mayoritas, dan berlaku adil dari setiap keputusan 

untuk semua stakeholder. Penelitian menurut Perdana dan Raharja (2014) berhasil 

membuktikan bahwa komisaris independen berpengaruh  positif  signifikan 

terhadap nilai perusahan. Perumusan hipotesis berdasarkan pada pemaparan 

tersebut adalah sebagai berikut: 

H4  :  Dewan  Komisaris Independen  Berpengaruh  Positif  Terhadap  Nilai 

Perusahaan  

  

5. Pengaruh Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan 

 

Dalam suatu perusahaan dewan komisaris akan memilih orang-orang yang akan 

diberikan wewenang sebagai komite audit dengan tujuan untuk mengawasi dan 

memeriksa pelaporan keuangan, audit eksternal dan juga sistem pengendalian 

internal. Tujuan pembentukan komite audit adalah untuk mencegah penipuan oleh 

manajemen,yang disebut manajemen laba  (earnings management). Berdasarakan 

prinsip GCG, keberadaan komite audit dalam perusahaan memenuhi prinsip 

accountability dan transparency. Hal ini dikarenakan komite audit perlu 

memastikan bahwa  pengendalian internal dan audit internal dilaksanakan dengan 

baik di dalam perusahaan sesuai dengan standar yang berlaku. Tujuan lain dari 

pembentukan komite audit adalah untuk berusaha meningkatkan cara  perusahaan 



29 

 

beroperasi, terutama cara pengawasan, dan bertindak sebagai penghubung antara 

manajemen perusahaan dan komite dan badan eksternal lainnya untuk mencegah 

terjadinya masalah keagenan di dalam perusahaan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Handayani (2014) membuktikan bahwa 

komite audit berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Perumusan hipotesis 

berdasarkan pada pemaparan tersebut adalah sebagai berikut: 

H5 : Komite Audit Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan.
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III. METODE PENELITIAN 

A. Jenis Data dan Sumber Data 

Dalam penelitian ini, data yang digunakan berupa data sekunder. Data tersebut 

didapatkan dari laporan tahunan perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI pada 

tahun 2017-2020.. Data yang dibutuhkan diperoleh melalui akses langsung ke http 

www.idx.co.id  

 

B. Populasi Dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini yaitu perusahaan sektor Perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan mempublikasikan annual report periode tahun 

2017-2020. Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah purposive sampling, yaitu sampel atas dasar kesesuaian karakteristik 

sampel dengan kriteria pemilihan sampel yang telah ditentukan, dengan kriteria 

sebagai berikut: 

1.  Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2017-2020. 

2. Perusahaan Perbankan yang tidak  melakukan IPO dan Merger pada tahun  

2017 – 2020. 

3.  Perusahaan Perbankan menerbitkan laporan keuangan secara berturut – turut. 

4. Perusahaan Perbankan mempunyai informasi terkait variabel penelitian pada 

tahun 2017-2020..  
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C. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel 

 

1. Variabel Dependen 

Variabel dependen merupakan variabel terkait yang dipengaruhi oleh variabel 

bebas. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan Price Book 

Value (PBV). Dalam rasio PBV, harga saham akan dikaitkan dengan nilai buku 

saham per lembar saham. Rasio PBV ini mengindikasikan tentang pendapat  

investor terhadap prospek perusahan di masa depan. Rasio PBV ini dapat dihitung 

dengan rumus sebagai berikut:   

PBV =     
                             

                            
 

 

2. Variabel Independen 

 

Variabel independen adalah variabel bebas yang dapat mempengaruhi variabel 

terikat. Variabel bebas dari penelitian ini adalah pengungkapan ERM, 

pengungkapan IC,  dewan direksi, dewan komisaris independen dan komite audit. 

a. Enterprise Risk Management  
 

Berdasarkan ERM framework yang dikeluarkan oleh COSO, terdapat 108 item 

pengungkapan ERM yang terdiri dari delapan dimensi. Delapan dimensi tersebut 

yaitu:   

1. Lingkungan internal 

2. Penetapan tujuan 

3.  Identifikasi kejadian  

4.  Penilaian risiko  
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5.  Respons atas risiko  

6.  Kegiatan pengawasan  

7.  Informasi dan komunikasi   

 8. Pemantauan   

Item-item yang diungkapkan akan dihitung menggunakan pendekatan skala 

dikotomi tidak tertimbang (unweighted dichotomous scale). Pendekatan ini akan 

digunakan untuk pemberian skor dari setiap item-item yang diungkapkan dalam 

laporan tahunan perusahaan. Skor 1 akan diberikan untuk item yang diungkapkan 

sedangkan untuk item yang tidak diungkapkan akan diberi skor 0, kemudian skor 

dari setiap item akan dijumlahkan untuk memperoleh total skor pengungkapan 

yang dilakukan setiap perusahaan. 

 

b. Intellectual Capital 

 

Pengungkapan IC dalam penelitian ini diproksikan dengan indeks IC disclosure 

sesuai dengan dimensi pengungkapan IC yang digunakan oleh Singh dan Zahn 

(2007). Dalam indeks ini terdapat 81 item yang diklasifikasikan ke dalam enam 

kategori yaitu:  

1. Karyawan  

2. Pelanggan 

3. Teknologi informasi  

4. Proses  

5. Riset dan pengembangan  

 6. Pernyataan strategis 
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Item-item yang diungkapkan akan dihitung menggunakan pendekatan skala 

dikotomi tidak tertimbang (unweighted dichotomous scale). Pendekatan ini akan 

digunakan untuk pemberian skor dari setiap item-item yang diungkapkan dalam 

laporan tahunan perusahaan. Skor 1 akan diberikan untuk item yang diungkapkan 

sedangkan untuk item yang tidak diungkapkan akan diberi skor 0, kemudian skor 

dari setiap item akan dijumlahkan untuk memperoleh total skor pengungkapan 

yang dilakukan setiap perusahaan. 

Indeks pengungkapan ERM dan indeks pengungkapan IC dihitung dengan rumus 

berikut: 

             
∑         

∑           
 

 

Keterangan: 

ERMDI / ICDI : ERM Disclosure Index atau IC Disclosure Index 

∑ij Ditem  : Total skor item ERM atau IC yang diungkapkan 

∑ij ADitem  : Total item ERM atau IC yang seharusnya diungkapkan 

 

c. Good Corporate Governance  

1. Dewan Direksi  

 

Berdasarkan board size atau ukuran dewan direksi, jumlah dewan direksi dalam 

perusahaan yang semakin  banyak  akan  memberikan  suatu bentuk pengawasan 

terhadap kinerja perusahaan yang semakin lebih baik. Untuk mendapatkan  nilai 

ukuran dewan direksi dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut: 

Dewan direksi = ∑ Anggota Dewan Direksi 
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2. Dewan Komisaris Indepeden 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 33/POJK.04/2014 menyatakan jumlah 

komisaris independen wajib paling kurang 30% dari seluruh anggota dewan 

komisaris. Komposisi  dewan  komisaris  independen  diukur  berdasarkan  

presentase jumlah dewan komisaris independen terhadap total jumlah komisaris 

yang ada dalam susunan dewan komisaris perusahaan. Jumlah dewan komisaris 

independen yang semakin banyak menandakan bahwa dewan komisaris yang 

melakukan fungsi pengawasan dan koordinasi dalam perusahaan semakin baik. 

Untuk mendapatkan nilai proporsi dewan komisaris independen sehingga dapat 

dihitung menggunakan: 

Dewan Komisaris Independen = 
∑                     

∑                        
 

 

3. Komite Audit  

Ukuran komite audit pada perusahaan public Indonesia terdiri dari setidaknya 3 

orang anggota dan diketuai oleh komisaris independen perusahaan dengan 2 orang 

eksternal yang independen (Bapepam, 2012). Komite audit dapat diukur dengan 

melihat jumlah anggota komite audit yang dimiliki perusahaan, sehingga dapat 

dihitung menggunakan rumus sebagai berikut: 

Komite audit =   ∑ Komite Audit   

   

 

D. Teknik Analisis Data 

Analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis linier berganda. 

Penelitian ini akan dilakukan beberapa uji, yaitu uji statistik yang mencakup uji 

statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji ketetapan model dan pengujian hipotesis. 



35 

 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan dan mendeksripsikan 

variabel-variabel dalam penelitian melalui data sampel atau populasi yang ada. 

Statistik deskriptif berhubungan dengan metode pengelompokkan, peringkasan, 

penyajian data dalam cara yang lebih informatif (Rani, 2016). Data-data tersebut 

harus diringkas dengan baik dan teratur yang digunakan sebagai dasar 

pengambilan keputusan. Uji statistik deskriptif merupakan uji yang dilakukan 

untuk melihat jumlah data yang digunakan untuk menunjukkan  nilai rata-rata, 

maksimum, minimum,  standar deviasi, varian, sum,  range, kurtosis dan 

kemencengan distribusi. 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

a.  Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel 

dependen dan variabel independen, keduanya memiliki distribusi normal atau 

tidak. Untuk dapat mengetahui residual berkontribusi secara normal atau tidak, 

maka dapat diuji menggunakan analisis grafik melalui grafik histogram dan 

probability plot. Probability plot berfungsi untuk membandingkan distribusi 

kumulatif dari data sesungguhnya dengan distribusi kumulatif dan distribusi 

normal.  Distribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal dan ploting 

data residual akan dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi data 

residual normal, maka garis yang mengambarkan data sesungguhnya akan 

mengikuti garis diagonalnya (Ghozali, 2013).  
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b. Uji Multikolinearitas 

Tujuan dilakukannya uji multikolenearitas adalah digunakan untuk menguji ada 

atau tidak ada korelasi positif antara variabel bebas pada model regresi. 

Multikolenearitas dapat dilihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor    

(VIF). Apabila nilai VIF tinggi, maka nilai tolerance nya rendah karena VIF 

artinya 1 / tolerance. Nilai cut off  biasanya digunakan untuk menunjukkan adanya 

multikolenearitas yaitu nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai VIF, yaitu 

VIF lebih dari 10 (Ghozali, 2013). Jika nilai tolerance lebih dari 0,10 dan nilai 

VIF kurang dari 10 maka disimpulkan tidak ada multikolinieritas antar variabel 

bebas dalam regresi. 

 

c. Uji Heterokedastisitas 

Uji heteroskedastisitas adalah pengujian untuk mengetahui apakah dari residual 

satu pengamatan ke pengamatan yang lainnya terdapat adanya ketidaksamaan 

variance yang ada dalam model regresi. Jika variance dari residual satu  

pengamatan ke pengamatan lain berbeda atau dan jika tetap, maka disebut 

homoskedasitisitas. Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau 

tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2013). Cara untuk mendeteksi adanya 

heteroskedastisitas dapat dilihat sebaran titik pada grafik scaterplot dari grafik 

scaterplot jika terlihat titik-titik menyebar secara acak baik diatas maupun 

dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka disimpulkan bahwa tidak terjadi 

heteroskedastisitas pada model regresi. 
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d. Uji Autokorelasi 

 

Uji autokorelasi dapat digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 

linier terdapat korelasi yang terjadi antara kesalahan penggangu pada periode t 

dengan kesalahan pada periode t-1 (Ghozali, 2013). Apabila terdapat autokorelasi 

dalam model regresi maka varian sampel tidak dapat menggambarkan varian  

populasinya. Untuk mengetahui ada atau tidak adanya autokorelasi pada model 

regresi dapat dilakukan uji runs. Dalam uji runs, dapat dikatakan tidak terjadi 

autokorelasi apabila nilai asymp sig yaitu 2- tailed lebih dari 0,05. Model regresi 

dapat dikatakan baik apabila model regresi tersebut bebas dari autokorelasi.  

 

3. Analisis Regresi Linier Berganda 

 

Analisi regresi merupakan  model dimana variabel dependen bergantung pada dua 

atau lebih variabel independen. Analisis regresi digunakan untuk mengukur 

kekuatan hubungan antar dua variabel atau lebih. Analisis regresi juga dapat 

menunjukkan arah hubungan antar variabel dependen dan variabel independen. 

Dalam penelitian ini metode analisis yang digunkan adalah metode analisis linier 

berganda. Metode tersebut merupakan analisis yang digunakan untuk mengukur 

besarnya hubungan antara dua atau lebih variabel independen terhadap variabel 

dependen. Analisis regresi linier berganda ini dilakukan dengan menggunakan 

bantuan program SPSS, model persamaan regresi linier dalam penelitian ini dapat 

dirumuskan sebagai berikut:  

 

Y =   +    ERMD +       +      +    DKI+    KA + Ε 
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Y : Nilai Perusahaan 

ERMD : ERM Disclosure  

ICD : IC Disclosure  

DD  : Dewan Direksi 

DKI  : Dewan Komisaris Independen 

KA  : Komite Audit 

 a : Konstanta 

 β 1 - β 5  :  Koefisien regresi dari masing-masing Variabel  independen 

Ε : Error Term 

 

4. Pengujian Hipotesis 

a. Koefisien Determinan (Uji R2) 

Koefisien determinasi atau R2 digunakan untuk mengukur sejauh mana 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien 

determinan adalah diantara nol dan sampai dengan 1. Nilai R2 yang kecil, 

menunjukkan keterbatasan kemampuan variabel-variabel independen dalam 

menjelaskan variabel dependen. Nilai R2 yang mendekati nilai satu menunjukkan 

variabel bebas hampir memberikan semua informasi untuk memprediksi variabel 

terikat atau merupakan indikator yang menunjukkan semakin kuatnya kemampuan 

dalam menjelaskan perubahan variabel bebas terhadap variabel terikat. Apabila 

R2 mendekati 0 maka menunjukkan semakin lemah variasi variabel independen   

menerangkan variabel dependen terbatas (Ghozali, 2013).  
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b. Uji Regresi Simultan (Uji F) 

 

Uji regrsi simultan dilakukan untuk mengetahui apakah semua variabel 

independen yang terdapat dalam model regresi berganda memiliki pengaruh 

secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Untuk mengetahui hipotesis 

diterima atau ditolak, maka dpat dilihat nilai F yakni pada probabilitasnya. 

Penerimaan atau penolakan hipotesis dapat dikriteriakan sebagai berikut:  

1. Tolak H0 jika nilai probabilitas yang dihitung ≤ probabilitas yang ditetapkan 

yaitu sebesar 0.05 (Sig. ≤ α 0.05) 

2. Terima Ha jika nilai probabilitas > taraf signifikan sebesar 0.05 (Sig. > α 0.05)  

 

c. Uji Signifikan Parameter Individual (Uji statistik-t) 

Uji statistik t digunakan untuk mengetahui secara parsial pengaruh masing-masing 

variabel independen terhadap variabel dependen, sementara satu atau lebih 

variabel lainnya tetap atau terkontrol. Untuk menganalisis apakah hipotesis 

diterima atau ditolak dapat dilihat dari nilai F pada probabilitasnya. Penerimaan 

atau penolakan hipotesis dapat dikriteriakan sebagai berikut:  

4. Tolak H0 jika nilai probabilitas yang dihitung ≤ probabilitas yang ditetapkan  

yaitu sebesar 0.05 (Sig. ≤ α 0.05) 

5. Terima Ha jika nilai probabilitas > taraf signifikan sebesar 0.05 (Sig.> α 0.05 
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V. KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan mengenai enterprise risk management, 

pengungkapan intellectual capital dan good corporate governance terhadap nilai 

perusahaan pada Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 – 

2020, penulis menarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Enterprise risk management berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini berkaitan dengan pertimbangan investor dalam melakukan 

investasi khususnya pada perusahaan perbankan, kurang melihat dari sisi 

penerapan pengungkapan ERM.  

2. Intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hal ini berkaitan dengan investor memiliki keyakinan bahwa semakin banyak 

kepemilikan IC dalam suatu perusahaan akan lebih memudahkan perusahaan 

tersebut untuk mencapai performance yang maksimal. Keyakinan tersebut yang 

mendorong investor untuk melakukan perdagangan saham sehingga nilai pasar 

saham pada perusahaan tersebut akan meningkat. 

3. Dewan direksi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini berarti setiap penambahan satu orang pada dewan direksi dapat menyebabkan 

tidak efektif dan efisiennya dalam pengambilan keputusan.  
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4. Komisaris independen berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini berkaitan dengan jumlah dewan komisaris independen yang 

semakin banyak berpotensi menimbulkan lebih banyak konflik karena variasi 

pendapat yang beragam juga lemahnya pengawasan yang dilakukan oleh Dewan 

Komisaris Independen menyebabkan tujuan dibentuknya Dewan Komisaris 

Independen tidak berjalan dan tidak terjadi peningkatan nilai perusahaan. 

5. Komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini berkaitan dengan semakin banyak komposisi komite audit maka kinerja 

keuangan akan terawasi  dengan baik sehingga akan meningkatkan nilai 

perusahaan. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Berdasarkan dari hasil penelitian dan kesimpulan, adapun keterbatasan pada 

penelitian ini adalah : 

1. Penelitian ini hanya ceklis item yang diberi skore 1 untuk item yang diungkapkan 

dan 0 untuk item yang tidak diungkapkan, tidak diteliti lebih dalam lagi sehingga 

tidak diketahui kualitas dari item-item tersebut bagaimana  pengaruhnya terhadap 

nilai perusahaan.  

2. Penelitian ini hanya menggunakan variabel independen yaitu pengungkapan 

enterprise risk management, pengungkapan intellectual capital dan good 

corporate governance untuk menguji nilai perusahaan sehingga hasil penelitian 

yang dihasilkan juga terbatas sedangkan masih banyak variabel lain yang diduga 

mampu digunakan sebagai prediktor nilai perusahaan. 
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3. Informasi yang terbatas dalam hal tata kelola perusahaan, bahwa tidak semua 

perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dan melaporkan mengenai tata 

kelola perusahaannya, sebagian tidak lengkap, sehingga mempengaruhi jumlah 

data yang ada dalam penelitian. 

C. Saran 

Berdasarkan keterbetasn dalm penelitian, saran yang dajukan untuk penelitian 

selanjutnya yaitu : 

1. Bagi peneliti yang akan datang jika melakukan penelitian yang sama disarankan 

untuk menambah jumlah periode pengamatan dan objek lainnya, sehingga 

sampel yang diperoleh menjadi lebih banyak, dan dapat digeneralisasikan pada 

perusahaan sektor lainnya. 

2. Untuk penelitian berikutnya sebaiknya menggunakan variabel lain seperti 

mekanis volatilitas arus kas atau rasio-rasio keuangan lainnya. 

3. Penelitian    berikutnya    juga    diharapkan untuk  menggunakan  skala skor 

0,1,2  dimana  skor  0 untuk  item yang  tidak  diungkapkan,  skor 1  untuk  item 

yang  diungkapkan namun  tidak komprehensif  dan  skala  2 diberikan  ketika  

item yang  diungkapkan bersifat  komprehensif.  Hal  ini  bisa  digunakan  untuk  

mengetahui  kualitas  dari pengungkapan ERM dan IC itu sendiri. 
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