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ABSTRAK 

This study aims to examine the effect of enterprise risk management disclosure, 

intellectual capital disclosure on firm value. The population in this study are 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange for periods 2015 

– 2017. The samples of this study are fifty-nine companies listed in Indonesia Stock 

Exchange selected by using purposive sampling method. Data analysis method used 

is multiple regression model. Based on the hypothesis tested proves that the 

enterprise risk management and intellectual capital disclosure and effect on firm 

value. 

Keywords : enterprise risk management disclosure, intellectual capital disclosure, 

firm value. 

 
1. PENDAHULUAN 

Perkembangan bisnis di era globalisasi yang disebabkan oleh modernisasi 

teknologi informasi, berpengaruh besar terhadap dunia bisnis. Hal tersebut dapat 

dilihat dari perkembangan teknologi digital, informasi dapat mereka dapatkan 

dengan mudah. Persaingan semakin ketat dan sengit, perusahaan berusaha terus 

berinovasi dalam memberikan informasi yang terbaru di dunia bisnis baik dalam 

segi produk, teknologi, kinerja perusahaan dan pengungkapan disclosure sukarela 

agar investor mengetahui tentang gambaran nilai perusahaan (Ardianto, 2018) 

Nilai Perusahaan merupakan nilai pasar yang mampu memberikan kemakmuran 

bagi pemegang saham secara maksimum jika harga saham perusahaan meningkat 

(Ross, Westerfield & Jaffe, 2013). Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar 

percaya tidak hanya pada kinerja perusaaan melainkan pada prospek masa depan 

perusahaan. 
Tabel 1.1 

Fenomena Nilai Perusahaan 

No Perusahaan 
Nilai Perusahaan 

2015 2016 2017 

1 MLIA 0,86 0,59 0,48 

2 MAIN 35,97 14,72 1,43 

3 KBRI 9,99 2,70 0,66 

4 AUTO 13,69 5,79 1,20 

5 SSTM 6,67 0,15 0,11 
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6 UNIT 0,20 0,16 0,12 

Sumber : Data Diolah www.idx.co.id 
 

 

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu 

enterprise risk management disclosure dan intellectual capital disclosure. Enterprise 

risk management disclosure adalah informasi yang berkaitan dengan komitmen 

suatu perusahaan dalam mengelola resiko (Desender, 2007). 

Menurut Hoyt dan Liebenberg (2011) Enterprise risk management disclosure 

merupakan pengungkapan yang berupa informasi pengelolaan resiko yang dilakukan 

oleh perusahaan dan mengungkapkan dampaknya di masa depan pada suatu nilai 

perusahaan. Perusahaan berusaha meminimalkan resiko keputusan bisnis apapun 

yang diambil. Pengelolaan dan pengungkapan resiko yang baik kepada publik selain 

mengurangi tingkat resiko dan ketidakpastian yang dihadapi investor  juga 

membantu dalam mengendalikan aktivitas manajemen. Informasi yang sangat 

diperlukan oleh investor adalah informasi tentang profil resiko perusahaan dan 

pengelolaan atas resiko tersebut (Handayani, 2017). 

Enterprise risk management mulai diperkenalkan dan dipublikasikan oleh 

Committee of Sponsoring Organizations (COSO) sejak tahun 2004, sedangkan IC 

mulai berkembang di Indonesia setelah munculnya PSAK 19 (Revisi 2000) tentang 

Aktiva Tidak Berwujud. Pengungkapan enterprise risk management dan 

pengungkapan intellectual capital diprediksi dapat berpengaruh pada nilai 

perusahaan karena kedua 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. 

Intellectual capital merupakan aset tidak berwujud sehingga sulit untuk 

mewujudkannya dalam bentuk suatu rekening. Pengungkapan aset tidak berwujud 

melalui intellectual capital disclosure merupakan salah satu alternatif yang 

diusulkan untuk mengatasi permasalahan tersebut (Sir et al., 2010). 

Liputan 6 News tertanggal 26 Januari 2012 memublikasikan tentang salah 

satu fenomena risiko bisnis pada lembaga perbankan di Indonesia yaitu kasus fraud 

yang dilakukan oleh karyawan internal Citibank. Kasus fraud tidak hanya terjadi di 

lembaga keuangan bank dan nonbank, tetapi juga terjadi di perusahaan-perusahaan 

non keuangan, seperti contohnya kasus fraud yang terjadi di PT. Kimia Farma Tbk 

yang dipublikasikan berdasarkan siaran pers Bapepam-LK tertanggal 27 Desember 

2002. Fenomena fraud tersebut adalah contoh risiko internal perusahaan yang dapat 

terjadi akibat lemahnya manajemen risiko perusahaan (enterprise risk management). 

Implementasi Enterprise Risk Management (ERM) dalam suatu perusahaan akan 

dapat membantu mengontrol aktivitas manajemen sehingga perusahaan dapat 

meminimalisasi terjadinya fraud yang dapat merugikan perusahaan. 

http://www.idx.co.id/
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Berbagai penelitian sebelumnya telah dilakukan untuk meneliti pengaruh 

manajemen risiko perusahaan terhadap nilai perusahaan, I Dewa Nyoman (2016) 

yang melakukan penelitian tentang enterprise risk management disclosure 

membuktikan adanya korelasi positif dan signifikan antara informasi penerapan 

enterprise risk management disclosure dalam suatu perusahaan dengan nilai 

perusahaan. Sebaliknya penelitian Achmad Sidiq Pamungkas & Sri Maryati (2017) 

menyatakan bahwa enterprise risk management disclosure tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Dalam penelitian yang dilakukan Dedi dan Muhammad Rivandi (2018) 

pengungkapan intellectual capital berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Faza dan Hidayah (2014) menemukan hasil yang berbeda yaitu 

pengungkapan intellectual capital tidak memengaruhi nilai perusahaan. Hal ini 

berarti bahwa untuk konteks industri di Indonesia, pengungkapan intellectual capital 

belum secara maksimal dapat digunakan untuk menilai perusahaan. Pengungkapan 

intellectual capital belum menjadi tema yang menarik untuk dikembangkan agar 

dapat memenangkan kompetisi dan menciptakan nilai bagi perusahaan. 

Pengembangan konsep penelitian yang membedakan penelitian ini dengan 

penelitian-penelitian sebelumnya adalah penelitian ini menggabungkan antara 

pengungkapan enterprise risk management dan pengungkapan intellectual capital 

sebagai variabel independen yang diuji pengaruhnya pada nilai perusahaan. 

Penelitan ini akan dilaksanakan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Industri manufaktur dipilih sebagai objek penelitian karena 

perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang go-publik dengan produk- 

produknya yang sudah banyak dikenal oleh masyarakat luas serta memiliki 

perkembangan yang cukup pesat. Sealin itu, perusahaan dengan kompleksitas usaha 

yang lebih tinggi dibandingkan dengan jenis perusahaan lainnya. Dengan 

berkembangnya perusahaan manufaktur yang bagus, maka tidak menutup 

kemungkinan perusahaan ini sangat dibutuhkan oleh masyarakat dan prospeknya 

akan menguntungkan dimasa kini maupun dimasa yang akan datang, sehingga 

peneliti tertarik melakukan penelitian pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BursaEfek ndonesia. Sampel penelitian yang digunakan adalah perusahaan- 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)  selama 

periode tahun 2015-2017. Dengan judul penelitian “Pengaruh Enterprise Risk 

Management Disclosure dan Intellectual Capital Disclosure pada Nilai 

Perusahaan” 

2. TINJAUAN PUSTAKA 
Enterprise Risk management Disclosure 

Enterprise risk management disclosure adalah informasi yang berkaitan dengan 

komitmen suatu perusahaan dalam mengelola risiko. Committe of Sponsoring 

Organization (COSO) pada bulan September 2004 mempublikasikan enterprise risk 

management sebagai suatu proses manajemen risiko perusahaan yang dirancang dan 
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diimplementasikan kedalam setiap strategi perusahaan untuk mencapai tujuan 

perusahaan. enterprise risk management disclosure terdiri dari 108 item yang 

mencakup delapan dimensi berdasarkan enterprise risk management  framework 

yang dikeluarkan oleh COSO yaiu : (1) Lingkungan internal, (2) Penetapan tujuan, 

(3) Identifikasi kejadian, (4) Penilaian risiko, (5) Respon atas risiko, (6) Kegiatan 

pengawasan, (7) Informasi dan komunikasi, dan (8) Pemantauan (Desender, 2007). 

Intellectual Capital Disclosure 

Intellectual capital disclosure merupakan jumlah pengungkapan informasi 

tentang intellectual capital yang disajikan dalam laporan tahunan  perusahaan 

(Ulum, 2015). Galbraith dan Merrill (2001) berpendapat bahwa informasi 

intellectual capital juga perlu disampaikan dalam laporan tahunan untuk lebih 

membantu investor dalam proses pengambilan keputusan. Singh dan Zahn (2007) 

menggunakan indeks pengungkapan intellectual capital yang  terdiri  enam 

komponen yaitu karyawan, pelanggan, teknologi informasi, proses, riset dan 

pengembangan (R&D) serta pernyataan strategis yang dijabarkan menjadi 81 item. 

Pengungkapan intellectual capital merupakan salah satu pengungkapan sukarela 

(voluntary disclosure) yang bisa menjadi sinyal positif bagi perusahaan kepada 

pengguna informasi keuangan. 

Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan menggambarkan harga yang bersedia dibayar investor 

(Prasetyorini, 2013). Peningkatan kesejahteraan pemilik dan pemegang saham dapat 

tercermin melalui peningkatan harga saham pasar (Nurlela dan Islahuddin, 2008). 

Pada penelitian ini, nilai perusahaan diukur menggunakan rasio Tobin’s Q yang 

menilai perusahaan dengan mengukur nilai perusahaan berdasarkan harga pasar. 

Semakin besar nilai Tobin’s Q, maka perusahaan tersebut menunjukkan prospek 

pertumbuhan yang baik. Hal tersebut dapat diketahui karena semakin besar nilai 

pasar aset perusahaan dibandingkan dengan nilai buku aset perusahaan maka akan 

semakin besar kerelaan investor untuk mengeluarkan pengorbanan yang lebih untuk 

dapat memiliki perusahaan tersebut (Sukamaja, 2004). 

Pengembangan Hipotesis 

Entrerprise Risk Management Disclosure pada Nilai Perusahaan 
Menurut Janor et al (2017), manajemen risiko perusahaan semakin penting bagi 

bisnis terutama di lingkungan risiko dinamis dan bermunculan saat ini. 

Pengungkapan risiko juga merupakan salah satu cara perusahaan untuk 

berkomunikasi dengan para stakeholdernya. Luas pengungkapan manajemen risiko 

menunjukkan kemampuan sebuah perusahaan dalam mengelola manajemen 

risikonya dan membuktikan bahwa perusahaan berusaha untuk memuaskan 

kebutuhan akan informasi yang dibutuhkan oleh para stakeholder. Dengan demikian 

semakin luas pengungkapan risiko perusahaan maka akan meningkatkan nilai 

perusahaan karena adanya usaha perusahaan dalam memenuhi kebutuhan informasi 

yang diperlukan oleh para stakeholder.  Suatu perusahaan akan dinilai lebih baik jika 
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mampu melakukan pengungkapan secara lebih luas karena dinilai telah mampu 

menerapkan prinsip transparansi (Rustiarini, 2012). Adapun beberapa  penelitian 

yang telah mengungkapkan kaitan pengungkapan enterprise risk management dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. Salah satunya dari Devi et al. (2017) hasil 

penelitiannya berhasil membuktikan bahwa pengungkapan enterprise risk 

management berpengaruh positif dan signifikan pada nilai perusahaan. Adapun 

penelitian dari Aditya dan Naomi (2017) yang menyatakan bahwa pengungkapan 

enterprise risk management ke nilai perusahaan memang signifikan tetapi dengan 

adanya variabel kontrol yang mendukung seperti ukuran perusahaan, laverage, 

profitabilitas, pertumbuhan penjualan, volatilitas harga saham, dan kebijakan 

deviden. Jika perusahaan melakukan pengungkapan manajemen resiko yang ada 

tentulah hal ini akan menarik para investor untuk berinvestasi di perusahaannya 

tersebut karena para investor memiliki pandangan dari ancaman yang akan dia 

dapatkan jika berinvestasi. Jika perusahaan melakukan pengungkapan mengenai 

enterprise risk management akan menjadi nilai tambah bagi perusahaan itu sendiri 

untuk menarik para investor.  Oleh karena itu, dihipotesiskan : 

H1  :   Enterprise   Risk   Management   Disclosure   berpengaruh   pada   nilai 

perusahaan 
Intellectual Capital Disclosure pada Nilai perusahaan 

Informasi intellectual capital sangat dibutuhkan oleh investor karena informasi 

ini mencerminkan kapabilitas perusahaan di masa mendatang. Pelaporan intellectual 

capital yang tidak disajikan atau terbatas disajikan kepada pihak eksternal akan 

berdampak pada kurangnya informasi bagi investor tentang pengembangan sumber 

daya tak berwujud perusahaan sehingga akan menyebabkan persepsi investor 

tentang kondisi dan prospek perusahaan menjadi lebih rendah sehingga intellectual 

capital merupakan kunci penggerak nilai perusahaan, semakin luas pengungkapan 

yang dilakukan oleh perusahaan mengenai intellectual capital dalam laporan 

tahunan maka semakin tinggi nilai perusahaan. 

Adapun beberapa penelitian yang telah melakukan penelitian tentang hubungan 

intellectual capital terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Devi et al. (2017) 

menunjukkan bahwa adanya pengaruh signifikan pegungkapan intellectual capital 

terhadap nilai perusahaan. Selain itu, penelitian dari Purnomo (2014) juga 

menunjukkan bahwa adanya pengaruh yang positif dan signifikan antara VAIC 

dengan nilai perusahaan. Selanjutnya penelitian dari Sirojudin dan Nazaruddin 

(2016) mengatakan hal yang sama bahwa modal intelektual dan pengungkapan 

intelektual berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.Fauzia 

(2016) dalam penelitiannya menemukan bukti bahwa intellectual capital disclosure 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Ini berarti bahwa semakin  besar 

modal intelectual yang dialokasikan oleh perusahaan dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Oleh karena itu, dihipotesiskan : 

H2  :     Intellectual Capital Disclosure berpengaruh pada nilai perusahaan 
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Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual adalah suatu hubungan yang berkaitan dengan konsep satu 

dengan konsep yang lainnya dari pokok permasalahan yang diteliti. Kerangka 

konseptual dalam penelitian ini dapat dijelaskan sebagai berikut: 
 

 

Enterprise Risk Management H1 
Disclosure (X1) 

H2 

Intellectual Capital Disclosure 

(X2) 

 

 
Nilai Perusahaan (Y) 

 

 
 

3. METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif. Variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah enterprise risk management disclosure dan intellectual 

capital disclosure sebagai variabel independen, nilai perusahaan sebagai variabel 

dependen. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2017. Teknik 

pengambilan sampel yang digunakan yaitu metode purposive sampling dengan 

kriteria: 1) Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada tahun 2015-2017; 2) Perusahaan manufaktur yang mengungkapkan informasi 

enterprise risk management disclosure dan intellectual capital disclosure dalam 

laporan tahunannya, minimal satu item dari masing-masing kategori; 3) Perusahaan 

manufaktur yang menerbitkan laporan keuangan lengkap berturut-turut selama tahun 

penelitian; 4) Perusahaan manufaktur yang menyajikan laporan keuangan dalam 

mata uang rupiah. Dari kriteria tersebut diperoleh data untuk sampel sebanyak 59 

perusahaan dengan selang periode penelitian selama tiga tahun. Teknik analisis data 

yang digunakan ialah analisis statistik deskriptif dan analisis regresi linear berganda. 

Pengujian dengan analisis regresi diperlukan adanya kemungkinan penyimpangan- 

penyimpangan yang terjadi terhadap asumsi klasik. Pengujian tersebut meliputi: uji 

normalitas, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas. 

Pengujian hipotesis yang dilakukan menggunakan pengujian  koefisien 

determinasi (R-Square). Uji koefisien determinasi (R2) bertujuan untuk mengukur 

seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. 

Uji F bertujuan untuk mengukur apakah semua variabel independen yang 

dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap 

variabel dependen. Cara pengujian simultan terhadap variabel independen yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah ; 1) Apabila signifikansi > 0,05 (5%) maka 

hipotesis ditolak. Hal tersebut berarti variabel independen secara bersama-sama 

(simultan) tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen; 
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2) Apabila signifikansi < 0,05 (5%) maka hipotesis tidak ditolak. Hal ini berarti 

variabel independen secara bersama-sama (simultan) mempunyai pengaruh yang 

signifikan terhadap variabel dependen. 

Dalam analisis regresi, selain mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel 

atau lebih, juga menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dengan 

variabel independen. Uji yang dilakukan adalah uji t. Pengambilan keputusan 

dilakukan berdasarkan perbandingan tingkat signifikansi > 0,05 maka hipotesis 

ditolak. Jika tingkat signifikansi < 0,05 maka hipotesis diterima (Ghozali, 2013). 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Gambaran Umum Penelitian 

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

periode 2015-2017. Pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan 

menggunakan metode puposive sampling dimana yang memenuhi kriteria dalam 

penentuan sampel sebanyak 59 perusahaan sehingga total pengamatan yang 

dijadikan sampel penelitian adalah sebanyak 177 perusahaan. 

Statistik Deskriptif 

Gambaran atau deskriptif suatu data tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), 

maksimum, minimum dan standar deviasi dari setiap variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini (Ghozali, 2013). Deskriptif statistik pada penelitian ini dapat dilihat 

pada Tabel 4.1 berikut ini: 
 

Tabel 4.1 

Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Nilai Perusahaan 177 -,56 5882,14 263,396 784,980 

Enterprise Risk 

Management 

Disclosure 

177 ,47 ,79 ,62 ,053 

Intellectual 

Capital 

Disclosure 

177 ,49 ,88 ,68 ,079 

Sumber : Data diolah, 2019 
Berdasarkan tabel 4.3, berkaitan dengan analisis deskriptif menunjukkan variabel 

nilai perusahaan (Y) yang diukur menggunakan Tobins’Q dengan nilai minimum - 

0,56 adalah perusahaan Betonjaya Manunggal Tbk tahun 2015, hal ini terjadi karena 

perusahaan tersebut tidak mampu memanfaatkan aset yang dimiliki  perusahaan 

untuk kemajuan perusahaan. Perusahaan yang memiliki nilai maximum sebesar 

5882,14 pada perusahaan Kalbe Farma Tbk tahun 2015 yang artinya perusahaan 

tersebut mengalami peningkatan yang disebabkan oleh peningkatan laba perusahaan. 

Nilai (mean) yaitu 263,396 sedangkan standar deviasinya adalah 784,980. Dari hasil 

tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel nilai perusahaan menghasilkan rata-rata 
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lebih kecil dari standar deviasi, hal ini menunjukkan bahwa pada periode tahun 

2015-2017 rata-rata perusahaan manufaktur di Indonesia memiliki prospek 

pertumbuhan yang kurang baik sebaiknya perusahaan dalam meningkatkan prospek 

pertumbuhan yang baik dengan cara meningkatkan nilai Tobin’s Q. 

Variabel enterprise risk management disclosure (X1) nilai minimum sebesar 0,47 

sebanding dengan tabulasi data perusahaan PT Pan Brothers Tbk tahun 2016 dan 

perusahaan yang mempunyai nilai maximum 0,79 sebanding dengan tabulasi data 

perusahaan PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. Nilai (mean) sebesar 0,62 

sedangkan nilai standar deviasi sebesar 0,53. Nilai (mean) sebesar 0,62 

membuktikan bahwa perusahaan yang mengungkapan ERM lebih banyak 

dibandingkan perusahaan yang tidak melakukan pengungkapan ERM. 

Variabel intellectual capital disclosure (X2) nilai minimum sebesar 0,49 

sebanding dengan tabulasi data perusahaan sebanyak 2 perusahaan dan perusahaan 

yang mempunyai nilai maximum 0,88 sesuai dengan tabulasi data perusahaan 

sebanyak 2 perusahaan. Nilai (mean) sebesar 0,68 sedangkan nilai standar deviasi 

sebesar 0,079. Nilai (mean) sebesar 0,68 membuktikan bahwa perusahaan yang 

mengungkapan IC lebih sedikit dibandingkan perusahaan yang tidak melakukan 

pengungkapan IC. 

Uji Normalitas 
Hasil  uji  normalitas  tersebut  dapat  diketahui  dari  nilai  Unstandardized 

Residual pada tabel 4.2 berikut : 

Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov 

 Unstandardized 

Residual 

Kesimpulan 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,000 0,000 < 0,05 
(terdistribusi Normal) 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS (Data diolah 2019) 
Berdasarkan tabel diatas, diketahui bahwa nilai signifikansi Asymp.Sig (2-tailed) 

sebesar 0,000 < dari 0,05. Maka sesuai dengan dasar pengambilan keputusan dalam 

uji normalitas kolmogorov-smirnov diatas, dapat disimpulkan  bahwadata 

terdistribusi normal. 

Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 

adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Jika ada berarti terdapat 

multikolinearitas. Model regresi yang baik seharusnya tidak terdapat korelasi 

diantara variabel independen. Untuk melihat adanya multikolinearitas pada model 

secara umum ditunjukkan oleh tabel berikut: 

Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinieritas 

Variabel Independen Tolerance VIF Kesimpulan 

Enterprise Risk 

Management Disclosure 

,991 1,009 Nilai Tolerance 0,991> 0,10 
Nilai VIF 1,009< 10 
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Intellectual Capital 

Disclosure 
,991 1,009 Nilai Tolerance 0,991 > 0,10 

Nilai VIF 1,009 < 10 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS (Data diolah 2019) 
Berdasarkan hasil analisis Collinearity Statistics yang dapat dilihat pada tabel 

4.5, diketahui bahwa model tidak terjadi multikolinieritas. Hal tersebut ditandai 

dengan nilai VIF < 10 dan tolerance >0,1 

Uji Heteroskedastisitas 

Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi 

heteroskedastisitas (Ghozali, 2013). Jika dasar pengujian signifikansi > 0,05 maka 

dikatakan tidak terjadi Heteroskedastisitas dan jika dasar pengujian signifikansi < 

0,05 maka dikatakan terjadi Heteroskedastisitas. Hasil uji heteroskedastisitas sebagai 

berikut : 

Tabel 4.4 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Variabel Independen Sig. Kesimpulan 

Enterprise Risk management 

Disclosure 

0,100 0,100 > 0,05 
(tidak terjadi Heteroskedastisitas) 

Intellectual Capital Disclosure 0,085 0,085> 0,05 
(tidak terjadi Heteroskedastisitas) 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS (Data diolah 2019) 
Berdasarkan tabel 4.6 tampak bahwa semua variabel bebas menunjukkan 

nilai signifikasi > α (0.05), sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini 

tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menguji hipotesis tentang 

pengaruh variabel independen secara simultan maupun persial. Hasil analisis regresi 

dapat dilihat pada Tabel 4.5 sebagai berikut : 

Tabel 4.5 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Variabel Koefisien Regresi 

(Constant) -1745,95 

Enterprise Risk Management Disclosure 1824,05 

Intellectual Capital Disclosure 1279,54 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS (Data diolah 2019) 
Berdasarkan tabel 4.5 di atas maka dapat diperoleh sebuah model persamaan 

regresi untuk mengetahui faktor-faktor dalam memprediksi nilai perusahaan adalah 

sebagai berikut: 

NP = -1745,95+1824,05ERMDI +1279,54ICDI 
Pengujian Hipotesis 

Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
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Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Kriteria Koefisien 

Adjusted R 

Square 

,109 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS (Data diolah 2019) 
Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa, nilai Adjusted R Square (R²) 

sebesar 0,109. Hal ini menunjukkan bahwa persentase pengaruh variabel independen 

enterprise risk management disclosure dan intellectual capital disclosure terhadap 

variabel dependen nilai perusahaan adalah sebesar 10,9%. Dapat pula diartikan 

bahwa variabel independen yang digunakan dalam model penelitian ini mampu 

menjelaskan sebesar 10% terhadap variabel dependennya, sedangkan sisanya 89,1% 

dipengaruhi oleh variabel lain diluar persamaan regresi ini atau variabel yang tidak 

diteliti. 

Uji Simultan (Uji F) 

Hasil  uji  signifikansi  simultan  (uji  statistik  F)  dilihat  dari  tabel  4.7  sebagai 

berikut : 

 
Tabel 4.7 

Hasil Uji F 

Model F Sig. Kesimpulan 

1 3,169 ,044 Nilai Sig. 0,044 < 0,05 
Nilai F hitung 0,013 < 0,051 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS (Data diolah 2019) 
Dalam Uji F ini dilakukan dengan tingkat kepercayaan 5% atau 0,05, dan nilai F 

tabel sebesar (pada df1 = 3 – 1 = 2, pada df2 = 177 – 3 = 174) maka nilai F tabel 

adalah 3,047. 

Berdasarkan tabel 4.7 diatas dapat dilihat bahwa nilai probabilitas signifikansi 

uji F lebih kecil dari 0,05 (0,044 < 0,05),dan F hitung lebih besar dari F tabel (3,169 

> 3,047). Hal ini menunjukkan bahwa varabel enterprise risk management 

disclosure dan intellectual capital disclosure berpengaruh secara simultan terhadap 

nilai perusahaan (Y). 
 

Uji Parameter Individual (Uji t) 

Hasil pengujian hipotesis dapat dilihat pada tabel 4.8 berikut: 
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Hasil Uji T 

Variabel thitung ttabel Sig. 

Konstanta -2,144 2,261 0,033 

Enterprise Risk Management 

Disclosure 

1,652 2,261 0,100 

Intellectual Capital 

Disclosure 

1,735 2,261 0,085 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS (Data diolah 2019) 
Dalam Uji T ini dilakukan dengan tingkat kepercayaan 5% atau 0,05, dan nilai T 

tabel sebesar T tabel = t (α/2 : n-k-1) = t (0,025 : 173) = 2,261 maka nilai T tabel 

adalah 1,976. 

Hasil perhitungan uji t dapat dilihat pada tabel 4.8. berdasarkan  table 

tersebut dapat diketahui besarnya pengaruh masing-masing variabel bebas terhadap 

variabel terikat sebagai berikut: 

1. Pengaruh enterprise risk management disclosure (X1) terhadap nilai 
perusahaan (Y) variabel enterprise risk management disclosure menunjukkan 
nilai thitung sebesar 1,652 dengan signifikansi 0,100 dan ttabel sebesar 2,261. 
Karena variabel enterprise risk management disclosure mempunyai thitung < 
ttabel yaitu 1,652 < 2,261 dan signifikansi > α yaitu 0,100>0,05. Karena thitung 

lebih kecil dari ttabel H1 ditolak, berarti secara parsial variabel enterprise risk 
management disclosure (X1) tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan (Y). 

2. Pengaruh intellectual capital disclosure (X2) terhadap nilai perusahaan (Y) 
variabel intellectual capital disclosure menunjukkan nilai thitung sebesar -1,735 
dengan signifikansi 0,085 dan ttabel sebesar 2,261. Karena variabel intellectual 
capital disclosure mempunyai thitung < ttabel yaitu 1,735< 2,261 dan signifikansi 
> α yaitu 0,085 > 0,05. Karena thitung lebih kecil dari ttabel maka H2 ditolak, 
berarti secara parsial variabel intellectual capital disclosure (X2) tidak 
mempunyai pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) 

 
5. KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Penelitian ini untuk memberikan bukti secara empiris mengenai pengaruh 

enterprise risk management disclosure dan intellectual capital disclosure terhadap 

nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa : 

1. Variabel enterprise risk management disclosure (X1) tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap nilai perusahaan sehinggan hipotesis (H1) ditolak.  Maka 
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dapat disimpulkan bahwa investor tidak melihat informasi tentang manajemen 

resiko dalam mengambil keputusan untuk melakukan investasi 

2. Variabel intellectual capital disclosure (X2) tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis (H2) ditolak. Maka 

dapat disimpulkan bahwa invesor kurang mempertimbangkan intellectual 

capital dalam menilai atau mengukur kinerja perusahaan, mungkin investor 

lebih melibat faktor lain dalam mengukur nilai perusahaan seperti  harga 

saham perusahaan. 

Melalui penelitian ini dapat dijadikan sebagai dasar bagi pihak manajemen untuk 

meningkatkan implementasi ERM dan meningkatkan pengelolaan IC didalam suatu 

perusahaan untuk lebih dapat meyakinkan para investor tentang prospek perusahaan 

dalam pengambilan keputusan. 

Keterbatasan 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang dapat dijadikan sebagai 

bahan revisi untuk penelitian selanjutnya. Keterbatasan penelitian ini antara lain 

adalah dalam periode penelitian hanya 3 tahun yaitu 2015-2017. dan hanya 

menggunakan 2 variabel yakni enterprise risk management disclosure dan 

intellectual capital disclosure. 

Saran 
1. Penelitian selanjutnya diharapkan menambah periode penelitian agar rentang 

waktu penelitian lebih panjang sehingga menghasilkan penelitian yang lebih 

akurat. 

2. Proksi yang digunakan untuk pengukuran nilai perusahaan dalam penelitian 

ini hanya menggunakan Tobin’s Q. Penelitian selanjutnya dapat 

menggunakan berbagai proksi lain, seperti Price to Book Value (PBV) atau 

Price Earning Ratio (PER). 

3. Penelitian selanjutnya diharapkan menambahkan variabel lain yang terkait 

dengan ERM dan IC seperti, struktur pengelolaan, corporate social 

responsibility dan lain sebagainya 
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