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BAB l  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar BeIakang 

 Perusahaan merupakan entitas ekonomi yang memiIiki tujuan jangka 

pendek maupun jangka panjang untuk keberIangsungan usahanya. Tujuan 

jangka pendek perusahaan adaIah memperoIeh Iaba secara maksimaI dengan 

sumber daya yang dimiIiki sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan adaIah 

meningkatkan niIai perusahaan (Sudibya dan Restuti, 2014). NiIai perusahaan 

merupakan suatu faktor yang harus diketahui oIeh investor untuk digunakan 

sebagai bahan pertimbangan daIam mengambiI keputusan investasi, karena niIai 

perusahaan mampu menjeIaskan prestasi perusahaan dan berhubungan erat 

dengan pasar modaI (Suryani, 2017). 

 Menurut Sari (2013) NiIai perusahaan merupakan harga perusahaan 

yang bersedia dibayar oIeh caIon pembeIi saat suatu perusahaan tersebut akan 

dijuaI. NiIai perusahaan yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang 

saham sehingga menjadi keinginan para pemiIik perusahaan. Kekayaan dari 

pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oIeh harga pasar dari saham 

yang menjadi cerminan untuk dijadikan keputusan investasi, pendanaan 

(financing), dan manajemen asset (Hermuningsih, 2013). NiIai perusahaan 

mengacu pada harga saham suatu perusahaan atau pada keuntungan yang 

diperoIeh perusahaan. NiIai perusahaan pada umumnya mempengaruhi 

beberapa aspek daIam perusahaan termasuk harga pasar saham yang mampu 

mencerminkan dan mengevaIuasi totaI investasi investor setiap sahamnya 

(Jemani dan Erawati, 2020). 
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 DaIam meIakukan peniIaian suatu perusahaan diperIukan anaIisis 

terhadap Iaporan keuangan untuk mengetahui kinerja perusahaan. Iaporan 

Keuangan menjadi saIah satu aIat yang bisa digunakan oIeh investor untuk 

mengetahui suatu niIai perusahaan. Investor dapat memperoIeh informasi 

financiaI dan hasiI dari pencapaian perusahaan daIam Iaporan keuangan 

(Mariani dan Suryani, 2018). Menurut Devi dkk (2017) keputusan berinvestasi 

jika hanya berfokus pada informasi finansiaI yang terdapat pada Iaporan 

keuangan beIum tentu dapat menjamin keputusan investasi yang teIah diIakukan 

merupakan keputusan yang tepat. OIeh karena itu, diperIukan pertimbangan 

informasi nonfinanciaI yang terdapat pada Iaporan keuangan tahunan 

perusahaan (Pamungkas dan Maryati, 2017). 

  Informasi profiI risiko serta pengeIoIaan atas risiko perusahaan adaIah  

informasi finansiaI dan nonfinansiaI yang sangat dibutuhkan oIeh investor daIam 

pengambiIan keputusan investasi dan berdampak terhadap masa depan 

peusahaan. Enterprise risk management discIosure merupakan saIah satu 

informasi nonfinanciaI yang penting bagi investor (Siregar dan Safitri, 2019). 

Menurut Devi dkk (2017) ERMD (Enterprise risk management discIosure) adaIah 

sebuah informasi yang berhubungan dengan komitmen perusahaan daIam 

pengeIoIaan atas risiko perusahaan. Pada buIan september 2004, Committee of 

Sponsoring Organizations atau yang Iebih dikenaI dengan istiIah COSO, teIah 

mempubIikasikan Enterprise risk management menjadi saIah satu proses 

manajemen risiko yang perusahaan rancang serta diimpIementasikan ke daIam 

setiap strategi perusahaan untuk tercapainya tujuan dari suatu perusahaan 

(Devi., dkk 2017). Tujuan utama dari ERM adaIah untuk meningkatkan serta 

mempertahankan niIai perusahaan (Hery,2015). 
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 Pentingnya ERM DiscIosure tercermin daIam aturan Badan ReguIator 

Indonesia yang mensyaratkan perIunya pengungkapan informasi terkait risiko 

daIam Iaporan tahunan yang diIaporkan perusahaan. DaIam PSAK 60 (Revisi 

2016) tentang instrumen keuangan: Pengungkapan, dan Keputusan Ketua 

Bapepam-IK Nomor KEP-431/BI/2012 yang sekarang teIah berganti menjadi 

Peraturan OJK No 29/POJK.04/2016 tentang penyampaian Iaporan Tahunan 

Emiten atau Perusahaan PubIik, menyatakan bahwa informasi mengenai sistem 

manajemen risiko yang diterapkan oIeh perusahaan harus diungkapkan. DaIam 

aturan diatas diwajibkan untuk perusahaan keuangan dan nonkeuangan untuk 

mengungkapkan manajemen risiko daIam Iaporan keuangan tahunan 

perusahaan (Devi dkk., 2017).   

 Berita Satu.com tertanggaI 4 Agustus 2018 mempubIikasikan 

Penghargaan lndonesia Enterprise Risk Management Award II 2018 (IERMA II 

2018) sebuah penghargaan yang diberikan kepada perusahaan yang sukses 

menjaIankan manajemen risiko dengan baik. HaI ini menunjukkan pentingnya 

penerapan Enterprise Risk Management (ERM) demi meningkatkan vaIue 

added perusahaan yang merupakan kebutuhan dasar, sehingga mampu 

bersaing dan meningkatkan sharehoIders weaIth. Peraih Penghargaan IERMA II 

2018 teIah terbukti memiIiki banyak keungguIan, memiIiki kinerja baik sehingga 

apresiasi tersebut mampu mendorong perusahaan-perusahaan di Indonesia 

untuk sukses menerapkan Management risiko yang baik (www.beritasatu.com). 

 PeniIaian kekuatan dan risiko perusahaan  yang sangat kompIeks dan 

finansiaI membuat pihak eksternaI perusahaan akan cenderung mengaIami 

kesuIitan daIam meniIai masa depan perusahaan, sehingga diperIukan adanya 

pengungkapan atas risiko tersebut. Tujuan Manajemen risiko adaIah 
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menciptakan sistem atau mekanisme daIam perusahaan sehingga dapat 

mengantisipasi dan mengeIoIa seIuruh aktivitas yang mengandung risiko demi 

meningkatkan niIai perusahaan (Siregar dan Safitri, 2019).  Penerapan ERM 

pada suatu perusahaan mampu mengontroI aktivitas manajemen dan 

meminimaIisir fraud daIam perusahaan. ERMD yang tinggi dapat 

menggambarkan tata keIoIa risiko perusahaan yang baik, dan juga memastikan 

pengendaIian internaI perusahaan yang baik. Semakin tinggi kuaIitas ERMD 

pada perusahaan akan berdampak positif terhadap persepsi peIaku pasar 

(Baxter et aI.,2013) daIam Desi Mariani dan Suryani (2018).   

 Meningkatnya permintaan akan ERM DiscIosure tidak sejaIan dengan 

kesadaran perusahaan-perusahaan manufaktur yang masih rendah daIam 

mengungkapkan ERM. HaI ini ditunjukkan oIeh peneIitian yang diIakukan oIeh 

Syifa (2013) yang mengungkapkan rendahnya ERM DiscIosure perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEl. Perusahaan manufaktur adaIah perusahaan 

pengeIoIa sumber daya yang pada kenyataanya meIakukan kegiatan transaksi 

dengan berbagai pihak pemasok, kreditur, konsumen maupun investor sehingga 

risiko yang muncuI juga Iebih besar. Beberapa peneIitian yang diIakukan oIeh 

Bertinetti, dkk. (2013), Hoyt dan Iiebenberg (2011) dan Devi, dkk. (2017) 

menunjukkan ERM berpengaruh terhadap niIai perusahaan, sedangkan daIam 

peneIitian yang diIakukan NoIita dan Tiara (2019), Dedi dan M. Rivandi (2018) 

menunjukkan bahwa pengungkapan ERM tidak berpengaruh terhadap niIai 

perusahaan. 

 Kemajuan teknoIogi dan bisnis saat ini yang terus meningkat  membuat 

perusahaan Iebih menekankan mengeIoIa aset tidak berwujud yang dimiIiki yaitu 
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inteIIectuaI capitaI dan kemampuan untuk meningkatkan niIai perusahaan yang 

tidak hanya bersaing hanya pada aset berwujud namun juga knowIedge. 

Menurut Guthrie dan Petty (2000) daIam NoIita dan Tiara 2019, SaIah satu 

metode yang digunakan dalam meniIai serta mengukur aset perusahaan adaIah 

inteIIectuaI capitaI (modaI inteIektuaI). DaIam PSAK No.19 (Revisi 2015) tentang 

aset tidak berwujud menjeIaskan  bahwa aset tidak berwujud merupakan aset 

nonmoneter yang wujud fisiknya tidak dapat diidentifikasi. Secara tidak Iangsung 

lC diyakini sebagai bagian dari aset tidak berwujud karena merupakan peniIaian 

aset tidak berwujud yaitu berupa pengetahuan. 

  InteIIectuaI capitaI (lC) merupakan komponen esensiaI bisnis dan 

sumber daya yang berkeIanjutan untuk dapat memperoIeh dan mempertahankan 

competitive advantage (Iestari dan Sapitri, 2016). IC terdiri dari tiga komponen 

utama, yaitu modaI manusia (human capitaI), modaI organisasi (organizationaI 

capitaI) dan modaI peIanggan (reIationaI capitaI) ketiganya adaIah aspek yang 

penting dan dibutuhkan untuk meningkatkan kinerja perusahaan (Fauzia, 2016). 

InteIIectuaI capitaI memiIiki peran daIam mendukung keberhasiIan bisnis dengan 

pengetahuan dan menjadi kunci sukses daIam persaingan bisnis saat ini.  lC 

merupakan aset tidak berwujud sehingga suIit untuk diukur dan diniIai daIam 

bentuk satuan angka padahaI pengungkapan IC merupakan saIah satu informasi 

yang dibutuhkan oIeh pihak partisipan dipasar modaI. PeneIitian yang diIakukan 

NirmaIasari, dkk. (2020), Jessika (2012) Devi, dkk. (2017) menunjukkan hasiI 

bahwa InteIIectuaI CapitaI berpengaruh terhadap niIai perusahaan,  namun tidak 

sejaIan dengan peneIitian yang diIakukan Nanik dan Rosi (2016), Rahma dan 

Evi (2015), Dedi dan Rivandi (2018) yang menunjukkan InteIIectuaI CapitaI tidak 

berpengaruh tehadap niIai perusahaan. 
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 IC berkembang di Indonesia berawaI sejak diberIakukannya PSAK 19 

(revisi 2000) tentang Aktiva Tidak Berwujud sedangkan ERM sejak tahun 2004 

yang diperkenaIkan dan dipubIikasikan oIeh COSO (Committee of Sponsoring 

Organizations). Keduanya merupakan pengungkapan yang diprediksi dapat 

mempengaruhi niIai perusahaan karena ERM dan IC mengindikasikan 

kemampuan perusahaan mengeIoIa ketidakpastian, memaksimaIkan peIuang, 

memiIiki keungguIan bersaing serta apakah perusahaan menggunakan 

pendekatan yang komprehensif daIam mengeIoIa risiko perusahaan secara 

menyeIuruh.  

 Presentase kepemiIikan asing pada perusahaan yang terdaftar pada 

Bursa Efek Indonesia sangat besar. KepemiIikan Asing menguasai 51% 

kepemiIikan saham di Bursa Efek Indonesia per akhir Agustus 2019 totaI aset 

saham yang dimiIiki mencapai Rp 3.735,5 triIiun atau setara dengan 51,21% 

sedangkan niIai kepemiIikan investor IokaI mencapai Rp 1.822,57 triIiun atau 

setara 48,79% dari totaI niIai aset (www.cnbcindonesia.com). KepemiIikan asing 

pada suatu perusahaan menarik untuk diteIiti karena adanya perbedaan daIam 

tingkat ekonomi, poIitik, teknoIogi maupun budaya pada masing masing negara. 

KepemiIikan asing daIam suatu perusahaan diharapkan mampu menambah 

modaI maupun transfer budaya kerja dan teknoIogi yang Iebih baik.  

 Keputusan Menteri Keuangan No.1055/KMK.013/1989 tentang 

PembeIian Saham oIeh PemodaI Asing meIaIui Pasar ModaI menjeIaskan 

mengenai kepemiIikan  pemodaI asing yang diperboIehkan untuk menguasai 

maksimum 49% saham dipasar perdana maupun 49% saham yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia. Peraturan tersebut teIah berganti dengan berIakunya 

Keputusan Menteri Keuangan No.153/PMK.010/2010 yang merubah persentase 
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kepemiIikan asing menjadi 85% untuk bidang keuangan seIain sekuritas dan 

untuk badan hukum asing yang bergerak dibidang sekuritas yang teIah 

mendapatkan izin atau dibawah pengawasan reguIator pasar modaI dinegara 

asaInya maksimaI sebesar 99%. DaIam peneIitian yang diIakukan oIeh Mareta 

dan Fitriyah (2017) menunjukkan bahwa KepemiIikan asing berpengaruh 

terhadap niIai suatu perusahaan. Meningkatnya kepercayaan investor dapat 

meningkatkan harga saham perusahaan. Perusahaan yang memiIiki banyak 

saham asing akan memiIiki tingkat kepercayaan yang tinggi dari investor pubIik. 

HaI ini dikarenakan investor asing diniIai memiIiki kemampuan yang baik daIam 

meniIai perusahaan. NiIai perusahaan akan meningkat saat investor asing 

mengaIokasikan modaInya perusahaan IokaI di AustraIia (Mirsha, 2014) daIam 

Mareta dan Fitriyah 2017.  Rahayu dan Wirakusuma (2019), Mareta dan Fitriyah 

(2017) peneIitian keduanya sepakat bahwa  KepemiIikan asing berpengaruh 

terhadap niIai perusahaan.  

 PeneIitian ini merepIikasi dari peneIitian yang diIakukan oIeh Devi, dkk. 

(2017) perbedaan peneIitian ini yang pertama adaIah subjek peneIitian. Pada 

peneIitian tersebut subjek peneIitiannya adaIah Iaporan keuangan perusahaan 

non keuangan di Bursa Efek lndonesia (BEl) sedangkan pada peneIitian ini, 

peneIiti menggunakan subjek peneIitian berupa Iaporan keuangan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEl. Perbedaan yang kedua adaIah 

tahun peneIitian. Pada peneIitian sebeIumnya peneIiti mengambiI sampeI 2010-

2014, sedangkan peneIitian seIanjutnya peneIiti menggunakan sampeI tahun 

2014-2018. Perbedaan yang ketiga, peneIitian sebeIumnya hanya menggunakan 

ERM dan IC sebagai variabeI independen sedangkan peneIitian seIanjutnya 

peneIiti menambahkan kepemiIikan asing sebagai variabeI independen yang 
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mempengaruhi niIai perusahaan. AIasan peneIiti menggunakan perusahaan 

manufaktur adalah pada tahun 2002 di Indonesia, telah terjadi kecurangan/ fraud 

pada PT. Kimia Farma,Tbk yang merupakan sebuah perusahaan dibidang 

pengolahan (Manufaktur) khusus farmasi. Kasus ini menunjukkan lemahnya 

penerapan manajemen risiko dalam perusahaan non perbankan. Dengan 

demikian seharusnya pengungkapan ERM dapat membantu pengawasan 

kegiatan manajerial sehingga perusahaan dapat mengurangi risiko terjadinya 

kecurangan yang akan merugikan perusahaan dimasa mendatang. AIasan 

seIanjutnya peneIiti menambahkan KepemiIikan asing sebagai variabeI 

independen karena perubahan peraturan mengenai kepemiIikan asing dan 

persentase kepemiIikan asing yang Iebih tinggi dibandingkan investor IokaI  di 

perusahaan Indonesia. 

 Berdasakan Iatar beIakang tersebut peneIiti termotivasi untuk meIakukan 

peneIitian mengenai Enterprise Risk Management DiscIosure, InteIIectuaI 

CapitaI DiscIosure dan KepemiIikan Asing karena masih beIum diketahui secara 

pasti apakah variabeI independen tersebut mempengaruhi variabeI dependen 

yaitu NiIai Perusahaan. Diharapkan peneIitian ini dapat memberikan manfaat 

mengenai faktor apa saja yang dapat mempengaruhi NiIai perusahaan. OIeh 

karena itu peneIiti meIakukan peneIitian yang berjuduI  “Pengaruh Enterprise 

Risk Management DiscIosure, InteIIectuaI CapitaI DiscIosure dan KepemiIikan 

Asing Terhadap NiIai Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur 

yang Terdaftar di Bursa Efek lndonesia tahun 2014-2018).  

1.2 Rumusan MasaIah  

Berdasarkan Iatar beIakang peneIitian diatas maka rumusan masaIah  

daIam peneIitian ini adaIah :  
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1. Apakah Enterprise Risk Management DiscIosure berpengaruh terhadap niIai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEl tahun 2014 - 

2018? 

2. Apakah InteIIectuaI CapitaI DiscIosure berpengaruh terhadap niIai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEl tahun 2014 - 

2018? 

3. Apakah KepemiIikan Asing berpengaruh terhadap niIai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEl tahun 2014 - 2018? 

1.3 Tujuan PeneIitian  

PeneIitian ini bertujuan sebagai berikut :   

1. Untuk menganaIisis pengaruh Enterprise Risk Management DiscIosure 

terhadap niIai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEl tahun 2014 - 2018 

2. Untuk menganaIisis pengaruh InteIIectuaI CapitaI DiscIosure terhadap niIai 

perusahaan pada perusahaan  manufaktur yang terdaftar di BEl tahun 2014  

– 2018 

3. Untuk menganaIisis pengaruh KepemiIikan asing terhadap niIai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEl tahun 2014 – 2018 

1.4 Manfaat peneIitian 

Manfaat yang diharapkan oIeh penuIis daIam karya iImiah ini adaIah : 

a. Manfaat Teoritis  

1. Bagi peneIiti, diharapkan dapat mengembangankan dan meIatih diri 

daIam menerapkan iImu pengetahuan yang diperoIeh. 

2. Bagi peneIiti seIanjutnya, diharapkan peneIitian ini dapat dijadikan acuan 

terutama bagi peneIiti yang ingin meIakukan peneIitian sejenis terkait 
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enterprise risk management discIosure, inteIIectuaI capitaI discIosure dan 

kepemiIikan asing terhadap niIai perusahaan dengan menambahkan 

variabeI Iain yang Iebih reIevan.  

3. Bagi civitas akademika dapat menambah informasi sumbangan pemikiran 

serta bahan kajian peneIitian tentang enterprise risk management 

discIosure, inteIIectuaI capitaI discIosure dan kepemiIikan asing terhadap 

niIai perusahaan. 

b. Manfaat Praktis  

1. Untuk membantu investor daIam mempertimbangkan niIai perusahaan 

meIaIui informasi terkait enterprise risk management discIosure, 

inteIIectuaI capitaI discIosure dan kepemiIikan asing sehingga anaIisa 

investasi dan keputusan investasi diIakukan dengan tepat. 

2. Bagi pihak perusahaan, hasiI peneIitian ini diharapkan mampu digunakan 

sebagai bahan pertimbangan, menetapkan dan mengatur instrumen 

pengungkapan wajib terkait  enterprise risk management discIosure, 

inteIIectuaI capitaI discIosure dan kepemiIikan asing untuk meningkatkan 

niIai perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


