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Tujuan: Penelitian ini berguna memperdalam telaah tentang penerapan 

manajemen risiko dan pengelolaan aset tidak berwujud seperti modal intelektual 

yang efektif dalam menciptakan keunggulan kompetitif serta peningkatan nilai 

bagi perusahaan.  

Desain Penelitian dan Metodologi: Metode untuk diterapkan pada penelitian ini 

ialah kuantitatif dengan 47 perusahaan bidang perbankan melantai Bursa Efek 

Indonesia (BEI) guna objek penelitian dan populasi. Teknik pengambilan sampel 

dipilih dengan ikut sertanya metode purposive sampling sesuai dengan indikator 

yang ditetapkan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda pakai 

software SPSS.  

Hasil dan Pembahasan: Hasil penelitian menyatakan ERM berpengaruh terhadap 

FV. Sebaliknya, IC tidak berpengaruh terhadap FV.  

Implikasi: Temuan ini menunjukkan bahwa ERM dapat menjadi salah satu faktor 

dalam meningkatkan nilai perusahaan dan pemegang saham eksternal juga 

memiliki pertimbangan lain dalam menilai prospek perusahaan. Penelitian 

selanjutnya dapat mengembangkan model analisis yang lebih kompleks, misalnya 

dengan menambahkan variabel mediasi atau moderasi yang dapat mempengaruhi 

hubungan antara ERM, IC, dan nilai perusahaan.  

Pendahuluan 

Pesatnya perkembangan globalisasi di era modern saat ini memengaruhi kemajuan 

perekonomian suatu negara dengan hasil signifikan, yang didukung oleh pesatnya pertumbuhan 

sektor bisnis. Kondisi ini menuntut perusahaan untuk mengembangkan strategi dan kebijakan yang 

modern agar mampu unggul dan bersaing dalam pangsa pasar. Menurut Dewi & Bahari, (2023), suatu 

perusahaan dapat dikembangkan daya saingnya dengan mempertahankan nilai perusahaan secara 

konsisten. Nilai perusahaan harus diketahui bagi pemegang saham eksternal sebagai bahan 

pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi. Pemegang saham eksternal perlu 

mempertimbangkan aspek-aspek terkait kondisi perusahaan saat melakukan proyek investasi agar 

mampu memperkirakan gambaran perusahaan di masa mendatang (Muslimin & Hasnatika, 2024). 

Nilai perusahaan perlu dicanangkan peningkatannya agar membantu perusahaan dalam 

pertumbuhannya mencapai visi misi yang telah diprakarsai sebelumnya. 

Fenomena terkait nilai perusahaan yang dikutip dari cnbcindonesia.com adalah penurunan 

harga saham yang terjadi saat Presiden Jokowi mengimbau bank Himbara untuk menurunkan suku 

 

https://doi.org/10.57178/atestasi.v8i2.1578
mailto:emynurmalasari14@gmail.com


Atestasi: Jurnal Ilmiah Akuntansi, 8(2), 2025. 296 - 307  
DOI: https://doi.org/10.57178/atestasi.v8i2.1578  

 

297 

bunga kredit, yang akhirnya berdampak pada penurunan harga saham sektor perbankan. Ini terjadi 

karena saham PT Bank Permata yang anjlok hingga 12,32% hingga mencapai Rp1.210 per saham. 

Selanjutnya, PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten mengalami penurunan hingga 

9,29%, sehingga harganya anjlok hingga mencapai Rp1.660 per saham. Harga saham Bank BUKU IV 

juga ikut terdampak dan mengalami penurunan harga saham. Saham PT Bank Rakyat Indonesia yang 

turun hingga 3,85%, disusul PT Bank CIMB Niaga yang anjlok hingga 1,55%, PT Bank Pan Indonesia 

yang anjlok hingga 0,75%, dan PT Bank Central Asia yang terkoreksi hingga 0,16% (Ayuningtyas, 2019). 

Fenomena lain yang dikutip dari finansial.bisnis.com adalah pada Juni 2020 lalu, Kementerian 

Keuangan memberikan otorisasi pencairan senilai Rp30T kepada Bank yang tergolong kategori 

Himbara. Perusahaan-perusahaan tersebut dinilai membutuhkan tambahan likuiditas untuk 

memastikan operasionalnya tetap berjalan lancar. Selain itu, banyak perusahaan yang melakukan 

restrukturisasi kredit selama pandemi sehingga meningkatkan risiko lonjakan kredit macet bagi sektor 

perbankan. Hal ini menandakan bahwa setiap perusahaan berpotensi menghadapi kondisi keuangan 

yang tidak sehat apabila risiko tersebut tidak diantisipasi dan dikelola dengan baik (Tari, 2020). 

Nilai perusahaan sering dipengaruhi oleh beragam risiko yang muncul dalam tumbuh 

kembang perusahaan. Risiko ini ditimbulkan dari faktor yang bermacam-macam, termasuk faktor 

eksternal yang sangat sulit untuk dikendalikan banyak perusahaan (Sibarani & Lusmeida, 2021). 

Pentingnya manajemen perusahaan dalam mengelola dan memaksimalkan identifikasi risiko masa 

depan yang mampu mengancam sustainability perusahaan ke depannya secara terstruktur. Menurut 

Darmawan & Wanda (2024), upaya maksimalisasi penerapan manajemen risiko atau strategi dalam 

mengelola dan mengevaluasi risiko dapat dipertimbangkan dengan pemanfaatan manajemen risiko 

terpadu yaitu Enterprise Risk Management (ERM). ERM merepresentasikan pengelolaan risiko 

perusahaan sekaligus memastikan bahwa pengendalian internal perusahaan tetap berfungsi dengan 

baik. Penerapan ERM juga dibutuhkan dalam kontrol manajemen perusahaan, meminimalisir 

terjadinya kecurangan maupun risiko lain yang dapat membahayakan keberlangsungan perusahaan. 

Sementara itu, Peraturan Bank Indonesia No. 11 Tahun 2009 memaparkan tentang implementasi ERM 

dalam meminimalisir risiko yang seringkali dihadapi bank, sehingga kelayakan implementasi dapat 

dikembangkan untuk masa depan bank. 

Informasi non keuangan yang sejenis lainnya juga mampu menyebabkan efek pada nilai 

perusahaan, seperti contohnya informasi aset tak berwujud. Aset tak berwujud disiasati mampu 

menaikkan potensi nilai perusahaan kini, atau yang kerap disebut Intellectual Capital (Oktaviana & 

Achyani, 2024). Pulic (1998), Fadilah & Afriyenti (2020) menjelaskan bahwa modal intelektual dapat 

diukur dengan menggunakan VAICTM. Metode ini terdiri dari tiga bagian pokok yang berasal dari 

utilitas perusahaan. Tiga pokok ini menjadi pengukur efisiensi pemanfaatan intellectual capital untuk 

menghasilkan nilai tambah. Indonesia mengatur sedemikian rupa tentang Intellectual capital di dalam 

PSAK 19. Peraturan ini mengatur tentang aset tak berwujud. Bagi manajemen perusahaan, 

pengungkapan IC dalam laporan keuangan digunakan sebagai dasar untuk menentukan langkah serta 

pertimbangan untuk mengatur aset tak berwujud secara lebih optimal. IC yang meninggi akan 

mengakibatkan mudahnya industry guna pakai modal, sehingga berkenan menambahkan angka pada 

industri. Perusahaan dengan IC yang melantai tinggi mampu memproduksi barang atau jasa yang 

telah dibekali kompetensi mumpuni sehingga dengan mudah bersaing serta memberi dampak positif 

bagi kinerja perusahaan. Hal ini menambah efektivitas rasa percaya pemegang saham eksternal 

sehingga perusahaan dapat memperkirakan laba maksimal di masa depan akibat adanya pertumbuhan 

investasi yang signifikan, membuat nilai perusahaan juga ikut meningkat (Fadilah & Afriyenti, 2020). 

Berbagai penelitian terdahulu mengenai perspektif ERM dan IC mendeskripsikan hasil yang 

beragam dan cenderung tidak konsisten. Beberapa penelitian menemukan ERM berdampak pada 

angka indutsri (Pratama et al., 2020 dan Wahyuni & Oktavia, 2020). Sementara itu, Rosyid et al. (2022), 

Rahmi & Wijaya (2022), dan Sari & Gantino (2023) mengungkapkan sebaliknya bahwa ERM tidak 

berdampak pada angka industry perusahaan. Penelitian Pramesti et al. (2024) dan Sari & Gantino (2023) 

menerangkan bahwa intellectual capital berpengaruh pada angka industri, sedangkan penelitian lain 
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yang dilakukan oleh Surya (2023) dan Pratama et al. (2020) mengungkapkan bahwa intellectual capital 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu ini 

mendorong dilakukannya penelaahan ulang secara mendalam dan lebih lanjut mengenai pengaruh 

ERM dan IC terhadap nilai sebuah perusahaan. 

Meskipun kedua variabel tersebut telah banyak diteliti secara terpisah, namun masih 

terbatasnya penelitian yang mengkaji keduanya secara bersamaan dalam konteks perusahaan 

perbankan di Indonesia. Selain itu, sebagian besar penelitian sebelumnya lebih berfokus pada sektor 

non-keuangan. Padahal, sektor perbankan memiliki karakteristik unik yang sangat bergantung pada 

kompetensi mengelola risiko dan mengoptimalkan aset tak berwujud untuk menjaga stabilitas dan 

kinerja jangka panjang. Demikian, dibutuhkan studi lanjutan dalam uji dampak ERM serta Intellectual 

Capital pada angka industry utamanya bidang diuji studi ini. Penelitian ini memiliki keterbaruan dari 

terdahulunya yang terletak pada pemilihan objek dan periode studi. Fokus studi ini mengacu bidang 

perbankan melantai di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021–2023, karena mencerminkan periode 

pemulihan ekonomi pascapandemi COVID-19. Pada periode tersebut, banyak perusahaan mulai 

menyesuaikan strategi dalam pengelolaan risiko dan pemanfaatan utilitas daya intelektual untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, penggunaan data terkini membuat hasil penelitian ini lebih 

relevan dengan kondisi terkini dan memberikan telaah empiris untuk memahami bagaimana ERM dan 

Intellectual Capital dapat mendukung terciptanya nilai perusahaan di tengah tantangan ekonomi. 

Penelitian ini diwujudkan untuk menguji apakah penerapan ERM dan pengelolaan aset tak berwujud 

seperti intellectual capital yang terstruktur dalam menambahkan keunggulan kompetitif serta 

menambahkan peningkatan nilai pada perusahaan di masa depan.  

Ulasan Literatur 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Teori sinyal hadir diprakarsai Michael Spence pada tahun 1973. Spence memprakarsai teori 

bahwa penyalur informasi menggaungkan sinyal berupa informasi yang mencitrakan kesehatan 

perusahaan, sehingga pemegang saham eksternal dapat menerima manfaat akan hal tersebut. Teori 

sinyal menitikberatkan pada informasi menjadi kepentingan yang harus diumbar dari perusahaan 

kepada publik dalam memengaruhi keputusan pengendali eksternal seperti pemegang saham 

eksternal. Pengendali eksternal seperti pemegang saham eksternal membutuhkan status informasi 

yang runtut, lugas, lengkap, dan terkini guna kepentingan investasi yang akan diputuskan 

berdasarkan informasi tersebut (Ulum, 2017:33). Menurut Jogiyanto (2014:392), informasi yang hadir 

dalam publik berfungsi sebagai sinyal bagi pemegang saham eksternal guna mengambil keputusan 

dalam berinvestasi. Bentuk informasi yang dimiliki perusahaan guna menggambarkan kondisi 

perusahaan kepada para pengguna informasi eksternal seperti pemegang saham eksternal ialah 

laporan tahunan. Pemegang saham eksternal membutuhkan informasi tambahan untuk menganalisis 

risiko yang berkaitan dengan perusahaan diteliti guna mempertimbangkan keputusan berinvestasi 

melalui portofolio perusahaan di laporan tahunan sesuai dengan preferensi risiko. Oleh karena itu, 

apabila suatu perusahaan ingin mencanangkan ketertarikan pemegang saham eksternal untuk 

pembelian saham, maka transparansi dan keterbukaan dalam pengungkapan laporan keuangan 

sangatlah penting (Ulum, 2017:34). 

 

Resource-Based Theory 

Teori ini muncul untuk pertama kalinya diprakarsai oleh Penrose pada tahun 1959 yang 

menjabarkan kondisi suatu perusahaan yang mempunyai utilitas daya produktif yang hanya mampu 

optimal apabila dilakukan manajemen dan dimandaatkan dengan terstruktur sehingga dapat 

digunakan perusahaan demi kepentingan publik. Teori ini diprakarsai guna menitikberatkan 

keunggulan kompetensi akan manfaat aset tak berwujud dalam identifikasi utilitas saing suatu 

perusahaan (Fadilah & Afriyenti, 2020). Menurut Barney (1991), utilitas daya perusahaan harus 

memiliki empat atribut agar dapat menjadi utilitas daya yang potensial dalam keunggulan kompetitif 
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berkelanjutan. Atribut pertama adalah utilitas daya perusahaan harus bernilai, artinya dapat 

mengoptimalkan peluang atau mengatasi ancaman yang ada di lingkungan perusahaan. Kedua, 

utilitas daya perusahaan harus langka atau berbeda dengan perusahaan yang terindikasi lainnya guna 

menghasilkan keunggulan. Ketiga, utilitas daya perusahaan tidak dapat disamakan dengan 

perusahaan lain maupun ditiru secara sengaja. Terakhir, utilitas daya perusahaan tidak diperkenankan 

memiliki utilitas daya pengganti yang setara baik dari segi kelangkaan maupun implikasinya. 

 

Firm Value 

Firm value merupakan kualifikasi pengendali eksternal yang diberikan pada suatu indsutri, 

yang secara generalisasi diikuti dengan harga saham (Nasution & Ovami, 2021). Semakin tinggi nilai 

perusahaan maka akan menciptakan kualifikasi yang semakin unggul terhadap prospek perusahaan 

(Pratama et al., 2020). Hal ini dijadikan instrumen yang dipakai pemegang saham eksternal guna 

mengukur berhasil tidaknya suatu perusahaan di masa datang (Sari & Witjaksono, 2021). Nilai ini 

memiliki peran yang krusial karena mencerminkan kompetensi perusahaan dalam memberikan 

keuntungan kepada pemegang saham eksternal. Tingginya nilai perusahaan, maka unggul pula 

kemakmuran yang akan diperoleh oleh pemegang internal. 

 

Enterprise Risk Management 

ERM mengupayakan tujuan dalam analisis potensi risiko yang dimiliki perusahaan terkait 

kinerja dan pengelolaan perusahaan, serta menjanjikan garansi tercapainya visi misi perusahaan. 

Pengungkapan ini terdiri dari 108 item dengan 8 bagian oleh prakarsa COSO, yaitu demografi, 

penetapan garis besar, deskripsi peristiwa, pengukuran risiko, respons terhadap risiko, pengendalian, 

informasi dan komunikasi, dan kontrol. ERM memiliki peran krusial dalam menjaga stabilitas 

perusahaan. Ini mencerminkan bahwa perusahaan telah mengomunikasikan risiko yang dihadapi 

kepada para pemegang saham. Transparansi ini mengusahakan trust publik yang diupayakan 

membangun hal positif bagi nilai perusahaan sehingga dapat terjadi peningkatan (Savitri et al., 2020). 

Dalam proses pengambilan keputusan investasi, pemegang saham eksternal tidak fokus informasi 

anggaran, tetapi memperhatikan aspek selain enggaran, termasuk potensi membahayakan yang kelak 

dapat terjadi pada perusahaan di masa depan. 

 

Intellectual Capital 

Intellectual capital dijabarkan harta tak berbentuk terdiri dari kompetensi serta informasi yang 

dimiliki perusahaan dan berfungsi untuk meningkatkan keunggulan kompetitif serta kinerja organisasi 

(Gani, 2022). Ulum (2017:29) membagi modal intelektual menjadi tiga unsur utama. Human capital 

dianggap sebagai elemen inti karena mencakup kompetensi, keahlian, ide, dan kompensasi yang 

dipunyai individu dalam organisasi, yang berkontribusi pada penyelesaian berbagai tantangan bisnis. 

Structural capital menggambarkan kapabilitas perusahaan dalam mengelola proses, sistem, dan 

infrastruktur untuk mendukung produktivitas dan efisiensi karyawan. Sementara itu, relational capital 

atau customer capital mengacu pada nilai yang tercipta melalui korelasi yang tinggi dan memberi 

keuntungan antara perusahaan dan para mitra bisnisnya. Perusahaan perlu memperhatikan komponen 

intellectual capital tersebut dalam menciptakan nilai tambah (Hallauw & Widyawati, 2021). Hal ini 

dapat membuat perusahaan membangun kompetensi yang kuat untuk bersaing di dunia bisnis, 

sehingga berkontribusi dalam meningkatkan nilai perusahaan. Pengungkapan modal intelektual dapat 

menjadi faktor pembeda dalam menilai kualitas suatu perusahaan. 

 

Pengaruh Enterprise Risk Management terhadap Firm Value 

Enterprise Risk Management (ERM) pemilik peranan penting dalam menjaga stabilitas 

perusahaan. Informasi mengenai risiko yang dihadapi perusahaan dan strategi penanganannya 

menjadi aspek krusial bagi pemegang saham eksternal. Semakin banyak, kompleks, dan lengkap 

informasi yang disajikan perusahaan mengenai ERM dalam laporan tahunan, maka semakin besar pula 

https://doi.org/10.57178/atestasi.v8i2.1578


Atestasi: Jurnal Ilmiah Akuntansi, 8(2), 2025. 296 - 307  
DOI: https://doi.org/10.57178/atestasi.v8i2.1578  

 

300 

potensinya dalam meningkatkan nilai perusahaan dan memberikan sinyal positif kepada pemegang 

saham eksternal (Candra & Wiratmaja, 2020). ERM juga dinilai sebagai utilitas daya strategis yang 

dapat memberikan keunggulan kompetitif bagi perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Pratama 

et al. (2020) dan Wahyuni & Oktavia (2020) menghasilkan temuan berupa ERM berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

H1: Enterprise Risk Management berpengaruh positif terhadap firm value 

 

Pengaruh Intellectual Capital terhadap Firm Value 

Intellectual capital yakni aset tak berwujud terdiri dari utilitas daya informasi dan kompetensi 

yang menontrol pertumbuhan keunggulan saing dan meninggikan nilai perusahaan. Pengelolaan dan 

pemanfaatan intellectual capital sebagai utilitas daya berbasis kompetensi, jika dilakukan secara 

terstruktur dapat memberikan daya kompetitif bagi perusahaan dan meningkatkan manajemen jangka 

panjangnya. Hal ini pada akhirnya juga berperan dalam meningkatkan nilai perusahaan. Informasi 

mengenai intellectual capital sangat penting bagi pemegang saham eksternal, karena memberikan 

sinyal mengenai kompetensi perusahaan di masa mendatang dan memudahkan pemegang saham 

eksternal untuk memahami prospek kinerja perusahaan secara keseluruhan. Pengelolaan intellectual 

capital unggul mengimplementasikan industry bisa mengelola angka lebih berkesinambungan, 

sehingga meninggikan rasa percaya pemegang saham eksternal dan menarik tingkat angka industri. 

Menurut penelitian oleh Pramesti et al. (2024) dan Sari & Gantino (2023) menyampaikan bahwa 

intellectual capital berdampak pada angka industri. 

H2: Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap firm value 

Desain Penelitian dan Metodologi 

Metode untuk diterapkan pada penelitian ini ialah kuantitatif. Metode tersebut dipakai guna 

mengkalkulasi atau memperhitungkan suatu populasi dengan ditambahnya instrumen penelitia dalam 

sampel tersebut. Sektor bank melantai di Bursa Efek Indonesia (BEI) 2021-2023  dipakai objek studi 

dikarenakan sektor mempunyai aspek kritis krusial di kehidupan bermasyarakat yaitu sebanyak 47 

industri. Cara ambil sampel dipilih pada metode purposive sampling sesuai dengan indikator yang 

ditetapkan. 

 

Tabel 1. Kriteria Sampel 
No. Kriteria Jumlah 

1. Industri perbankan melantai di BEI tahun 2021-2023. 47 

2. Tidak mempublikasikan laporan keuangan dan tahunan lengkap selama periode ditentukan. (0) 

3. Tidak termasuk bank konvensional. (4) 

4. Tidak memakai satuan mata uang rupiah pada periode ditentukan. (0) 

5. Mempunyai laba negatif selama periode ditentukan. (10) 

Hasil Sampel Penelitian 33 

Total Data (33 x 3 years) 99 

Sumber: Data diolah peneliti 

 

Data sekunder yakni catatan keuangan dan catatan tahunan dipublikasikan melalui BEI pada 

2021-2023. Cara penghimpunan data dipakai yakni dokumentasi. Dokumentasi yakni meneliti catatan 

serta dokumen berkaitan pada topik studi. Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linier 

berganda dari data yang sebelumnya telah dilakukan uji kelayakan dengan statistik deskriptif, uji 

normalitas, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis dengan pemanfaatan software SPSS. Penelitian ini 

menggunakan software tersebut karena mampu menangani data dalam jumlah besar dengan minimal 

sampel 50-100 serta melakukan analisis secara cepat dan efisien. 
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Hasil dan Pembahasan 

Hasil 

Uji ini menjabarkan deskripsi tentang nilai-nilai yang berkaitan dengan keseimbangan dari 

variabel independen maupun dependen. 

 

Tabel 2. Statistik Deskriptif 

 N Min Max M StdV 

ERM (X1) 99 .34 .58 .4442 .05799 
Intellectual Capital (X2) 99 1.18 7.44 3.1461 1.45881 

Firm Value (Y) 99 .39 64.22 3.0617 7.24073 
listwise 99     

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Hasil bisa diproyeksikan mengenai variabel ERM memiliki jumlah sampel sebanyak 99 dengan 

nilai cukup baik menunjukkan bahwa tingkat penerapan manajemen risiko perusahaan dalam sampel 

cenderung merata dan tidak memiliki variasi yang tinggi. Variabel Intellectual Capital juga nilai baik. 

Deviasi sebesar 1,45881 menjabarkan bahwa terdapat variasi yang cukup besar dalam pengelolaan dan 

pemanfaatan modal intelektual antar perusahaan. Sementara itu, variabel Firm Value memiliki nilai 

sangat baik. Dapat dikatakan perusahaan sangat bervariasi, dengan kemungkinan adanya outlier atau 

nilai ekstrem pada sebagian perusahaan. Secara keseluruhan, statistik deskriptif ini menggambarkan 

karakteristik data yang akan dianalisis lebih lanjut dalam penelitian, serta memberikan gambaran awal 

mengenai distribusi dan penyebaran masing-masing variabel. 

 

Tabel 3. Normalitas 
One-Sample Kol-Smi Test 

 UR 

N 99 
NPa,b M .0000000 

Std.V .93466035 
MED Absolute .057 

+ .057 
- -.053 

TStatistic .057 
AS. (2-tailed)c .200d 
Monte Carlo Sig. (2-tailed)e Sig. .582 

95% Confidence Interval Lower Bound .573 
Upper Bound .592 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

 
Gambar 1. Grafik RSR 
Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 
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Gambar 2. Normal P-plot 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Dari Gambar 1., menggambarkan kurva normal sempurna. Tidak luput Gambar 2. ditunjukkan 

histogram normal yang penyebarannya secara langsung menunjukkan garis normal (garis lurus). 

Sehingga dapat dipastkan uji dapat dilakukan pada tahap selanjutnya karena residual data 

digolongkan normal tanpa bias. Pada Tabel 3., uji Kolomogorov Smirnov antara variabel ERM dan IC 

terhadap FV, dapat dilihat bahwa nilai sig. 0,200 > 0,05 maka H0 dapat di terima. Dengan demikian, 

uji digolongkan tersebar normal tanpa bias terpenuhi standar aturan uji asumsi. 

 

Tabel 4. Multikolinearitas 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 
Collinearity Statistics 

B 
Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -1.426 .743  -1.919 .058   
ERM (X1) 13.099 1.665 .628 7.870 .000 .977 1.024 
Intellectual Capital (X2) .030 .066 .036 .455 .650 .977 1.024 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Dari uji multikolinearitas ditunjukkan Tabel 4., dapat terlihat nilai Tolerance variabel ERM dan 

IC masing-masing sebesar 0,977, VIF keduanya sebesar 1,024. Nilai ini memaparkan jelas tidak adanya 

multikolinearitas. Dapat disimpulkan bahwa variabel ERM dan IC tidak saling mempengaruhi secara 

berlebihan, sehingga model ini layak untuk digunakan dalam pengujian hubungan dengan variabel 

dependen, yakni angkat industri. 

. 

Tabel 5. Heteroskedastisitas 
Coefficientsa 

Model 
UC SC 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

1 C .663 .456  1.455 .149 
ERM (X1) -.152 1.021 -.015 -.149 .882 
Intellectual Capital (X2) .043 .041 .110 1.069 .288 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Tabel 5., mengungkapkan hasil uji dijabarkan mampu menggambarkan ERM dan IC yang 

memiliki nilai signifikan secara parsial lebih besar dari batas yang ditentukan. Sehingga dapat 

dikatakan dalam keterkaitan antar variabel Enterprise Risk Management (X1)  serta Intellectual Capital 

(X2) terhadap Firm Value (Y) tidak terdapat gejala heteroskedastisitas, sehingga model ini lolos dalam 

kelayakan karena memenuhi kesamaan varians error (homoskedastisitas). 
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Gambar 3. Regression SPV 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Gambar 3. grafik scatterplot menunjukkan terdapat pola jelas serta titik yang tersebar di atas 

dan di bawah 0 di sumbu Y serta tidak bentuk pola khusus jelas. Jadi bisa disimpulkan tidak ada 

heteroskedastisitas model regresi keterkaitan antar Enterprise Risk Management (X1) dan Intellectual 

Capital (X2) terhadap Firm Value (Y). 

 

Tabel 6. Autokorelasi 
Model R R2 Adjusted R2 Std. Error  D-W 

1 .635a .403 .390 .94435 2.279 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Tabel 6 menujukkan bahwa model ini layak karena lolos dari asumsi autokorelasi. Nilai tersebut 

berada dalam kisaran yang wajar, yaitu antara 1,5 hingga 2,5, yang memperlihatkan tidak ada 

keterkaitan tinggi antar angka residual saat ini dengan sebelumnya. Dengan demikian, model ini tidak 

memiliki autokorelasi dalam regresi linear, sehingga model dikatakan lolos untuk pengujian lebih 

selanjutnya. 

Tabel 7. Regresi Linear Berganda 

Model 
UC SC 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

1 C -1.426 .743  -1.919 .058 
ERM (X1) 13.099 1.665 .628 7.870 .000 
Intellectual Capital (X2) .030 .066 .036 .455 .650 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Tabel 7., didapatkan model dijelaskan sebagai berikut: 

 

𝑌 =  −1,426 + 13,099𝑋1 + 0,03𝑋2 + 𝑒 

 

Nilai konstanta yang diperoleh sebesar -1,426 menunjukkan tanpa adanya hubungan dari 

variabel ERM dan IC, nilai variabel dependen tetap berada pada angka -1,426. Kondisi ini 

mengindikasikan bahwa tidak terdapat perubahan nilai variabel dependen akibat ketiga variabel 

tersebut, sehingga diduga terdapat faktor eksternal dari variabel tersebut yang turut memengaruhi 

nilai variabel dependen. Nilai koefisien X1 sebesar 13,099 mengindikasikan bahwa Enterprise Risk 

Management berpengaruh positif pada angka industri. Berarti, tiap ketinggian satu satuan 

pengungkapan ERM akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 13,099 dengan catatan bahwa 

variabel-variabel lain berada dalam kondisi tetap atau konstan. Nilai koefisien X2 sebesar 0,03 

memperlihatkan IC punya dampak positif pada angka industri. Berarti, tiap variabel IC bertambah satu 

satuan akan meninggikan angka perusahaan 0,03 pada catatan bahwa variabel yang lain berada dalam 

kondisi tetap atau tidak berubah. 

 

 

https://doi.org/10.57178/atestasi.v8i2.1578


Atestasi: Jurnal Ilmiah Akuntansi, 8(2), 2025. 296 - 307  
DOI: https://doi.org/10.57178/atestasi.v8i2.1578  

 

304 

Tabel 8. Uji F 
 SS df Mean2 F Sig. 

1 Regression 57.747 2 28.874 32.377 .000b 
Residual 85.612 96 .892   
Total 143.359 98    

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Hasil uji pada Tabel 8., didapat F 32,377 nilai sig. 0,000. Nilai sig. < 0,05 menunjukkan model 

regresi yang melibatkan dua variabel independen secara bersamaan berdampak tinggi pada variabel 

dependen. Demikian, dijelaskan model ini lolos dan efektif dalam menjelaskan variabilitas variabel 

dependen pada penelitian ini. 

 

Tabel 9. R2 

Model Summary 
Model R R2 Adjusted R2 Std. Error  

1 .635a .403 .390 .94435 

Sumber: Data diolah Peneliti (2025) 

 

Tabel 9., besaran R2 menjabarkan pengaruh ERM dan IC terhadap Firm Value sebesar 0,403. Hal 

tersebut menunjukkan bahwa Firm Value dipengaruhi oleh ERM dan IC sebesar 40,3%. Sementara sisa 

didampaki variabel lain tidak berasal dari variabel penelitian. Pertama akan dicari t tabel pada rumus 

t tabel = (α/2 ; n-k-1) sehingga didapat t tabel (α/2 ; n-k-1) = (0,05/2 ; 99-2-1) = (0,025 ; 96) = 1,98498. 

Hasil uji didapat Tabel 7., variabel ERM mempunyai hasil uji signifikan 0,000 < 0,05 hingga didapat 

generalisasi ERM berdampak signifikan pada Firm Value arah dampak positif. Variabel Intellectual 

Capital punya hasil uji sig. 0,650 > nilai aturan ditetapkan hingga ditarik generalisasi Intellectual Capital 

tidak berdampak signifikan pada Firm Value. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Enterprise Risk Management terhadap Firm Value 

Enterprise Risk Management berdampak positif pada anga industry karena memberikan sinyal 

kepada pemegang saham eksternal mengenai kualitas pengelolaan risiko perusahaan. Berdasarkan 

teori sinyal, informasi yang disampaikan melalui pengungkapan ERM dianggap sebagai sinyal positif 

yang mencerminkan keseriusan perusahaan dalam mengelola risiko secara terstruktur dan transparan. 

Sinyal ini meningkatkan rasa percaya pemegang saham eksternal dan mengurangi ketidakpastian, 

sehingga meningkatkan valuasi pasar industri. Namun, resource-based theory menjelaskan kompetensi 

industry dalam mengontrol risiko secara terstruktur merupakan utilitas internal yang langka, sehingga 

menjadi keunggulan kompetitif yang dapat meningkatkan nilai perusahaan secara berkesinambungan. 

ERM dipandang sebagai sinyal positif yang dapat memengaruhi keputusan pemegang saham eksternal 

dengan memberikan keyakinan terhadap potensi manfaat dari investasi yang dilakukan (Oktaviana & 

Achyani, 2024). Melalui informasi dalam adanya pengungkapan ERM, pemegang saham eksternal 

dapat menilai portofolio dan keberlangsungan perusahaan. Informasi ini menarik guna petinggi saham 

eksternal serta pemilik kepentingan lain karena memuat gambaran menyeluruh mengenai keadaan 

industry masa lalu, kini, erta akan datang. Studi sejalan dengan studi dilakukan Pratama et al. (2020) 

dan Wahyuni & Oktavia (2020) mengungkapkan ERM berdampak  pada angka industri. 

 

Pengaruh Intellectual Capital terhadap Firm Value 

Menurut teori sinyal, informasi yang ingin disampaikan harus jelas dan berkualitas tinggi agar 

dapat meminimalisir ketidaksinambungan informasi antara manajemen dan pemegang saham 

eksternal. Namun, karena intellectual capital sulit diukur dan dilaporkan secara konsisten, sinyal yang 

dihasilkan sering kali lemah atau ambigu. Selain itu, dari perspektif resource-based theory, meskipun 

intellectual capital merupakan utilitas daya potensial yang dapat memberikan keunggulan kompetitif 

jika memenuhi kriteria valuable, rare, inimitable, dan non-substitutable, jika intellectual capital ini tidak 

didukung oleh struktur pengukuran dan pelaporan yang memadai, maka sulit untuk diterjemahkan 
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menjadi keunggulan nyata yang menambah nilai bagi perusahaan. Meskipun perusahaan memiliki 

penguasaan kompetensi dan teknologi yang luas, hal ini sering kali tidak tercermin secara memadai 

dalam laporan perusahaan (Pratama et al., 2020). Pengungkapan modal intelektual yang lemah 

membuatnya kurang diperhitungkan dalam penilaian pemegang saham eksternal, yang lebih 

cenderung mengandalkan indikator yang terukur layaknya nilai jual saham yang jelas. Ini sejalan 

dengan studi Surya (2023) serta Pratama et al. (2020) menemukan bahwa intellectual capital tidak 

mempengaruhi nilai perusahaan karena pemegang saham eksternal cenderung tidak menjadikan 

intellectual capital sebagai pertimbangan utama dalam menilai atau mengevaluasi kinerja perusahaan. 

Kesimpulan 

Penelitian ini mengkaji pengaruh ERM dan intellectual capital pada firm value industry 

perbankan melantai di BEI tahun 2021-2023. Dari studi disimpulkan ERM berkontribusi positif pada 

angka industri. Karena informasi mengenai ERM memberikan sinyal yang baik dan unggul terhadap 

nilai sebuah perusahaan. Informasi tersebut dapat memberikan wawasan bagi pihak eksternal dan 

dapat dijadikan pertimbangan positif dalam pengambilan keputusan oleh pemegang saham eksternal. 

Sementara itu, intellectual capital tidak berdampak pada firm value. Karena pemegang saham 

eksternal cenderung tidak menjadikan intellectual capital sebagai pertimbangan utama dalam menilai 

atau mengevaluasi kinerja perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan selanjutnya diharapkan dapat menambah cakupan sampel 

penelitian tidak hanya terbatas pada satu sektor, tetapi juga mencakup sektor industri lain seperti 

manufaktur, jasa, atau teknologi sehingga hasil penelitian dapat mewakili lebih banyak jenis 

perusahaan. Penelitian selanjutnya juga disarankan untuk memperbesar jangkauan pengamatan untuk 

melihat tren jangka panjang terhadap hasil analisis. Selain itu, penelitian masa depan dapat 

mengembangkan model analisis yang lebih kompleks, misalnya dengan menambahkan variabel 

mediasi atau moderasi yang dapat memengaruhi hubungan antara ERM, intellectual capital, dan nilai 

perusahaan. 
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