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ABSTRACT

This study aimed to examine the effect of Enterprise Risk Management
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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Enterprise Risk
Management (ERM) terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol yang
terdiri dari ukuran perusahaan dan DER. Metode yang digunakan adalah Regresi
Liner Berganda — Weighted Least Square (WLS) dengan error term sebagai
variabel penimbang. Sampel penelitian perusahaan sektor manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2011-2015. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ERM berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan ukuran

perusahaan dan DER sebagai variabel kontrol.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah.

Krisis keuangan global yang terjadi karena kegagalan pembayaran kredit
perumahan pada tahun 2008 di Amerika Serikat telah menimbulkan banyak
kesulitan dalam dunia bisnis. Selama krisis finansial global tahun 2008-2009
sektor manufaktur di Indonesia merupakan sektor ekonomi yang paling terkena
dampak buruk dibanding sektor lainnya. Kenaikan harga komoditi primer yang
menjadi bahan baku sektor ini telah” menyebabkan biaya produksi meningkat.
Demikian juga kenaikan harga minyak bumi telah mendorong kenaikan biaya
operasi karena harga BBM untuk sektor-industri tidak disubsidi.

Sementara itu pasar ekspor yang menjadi target utama pemasaran produk
manufaktur-juga mengalami kemersotan karena negara maju yang menjadi tujuan
ekspor utama ekonominya sedang terkena dampak serius dari krisis finansial.

Maka industri yang berbasis bahan baku impor seperti besi baja mengalami
pukulan telak. Selain sulit mendapatkan pasar ekspor juga pasar didalam negeri
menghadapi persaingan yang ketat dengan produk impor yang diantaranya
melakukan praktek dumping, seperti persaingan dengan produk baja dari Cina dan
India. Padahal pasar dalam negeripun menciut karena sektor konstruksi dan
properti pada tahun itu pun lesu.

Krisis tersebut mengindikasikan bahwa pentingnya penerapan manajemen

risiko dalam perusahaan. Kemudian, tahun 2001 terkuaknya kasus kecurangan



dan penipuan terhadap laporan keuangan yang dilakukan oleh perusahaan Enron

dan Worldcom.

Peristiwa yang menimpa Enron dan World Com merupakan salah satu faktor
runtuhnya perusahaan di dunia karena tidak memiliki corporate governance yang
baik serta adanya kelemahan terhadap pengungkapan manajemen risiko
perusahaan. Oleh sebab itu, perusahaan diharapkan dapat menyajikan informasi
secara lebih transparan termasuk pengungkapan _informasi terkait risiko
perusahaan karena laporan keuangan digunakan oleh para pengguna untuk
kepentingan investasi maupun untuk mengetahui kondisi perusahaan. Adanya
risiko dalam setiap kegiatan usaha, perusahaan dituntut untuk mampu

mengendalikan dan memberikan solusi terkait pengelolaan risiko.

Peningkatan corporate governance merupakan salah satu cara yang dapat
digunakan untuk mengurangi risiko perusahaan. Dengan cara ini, kualitas
pelaporankeuangan perusahaan akan meningkat karena informasi yang
disampaikan_tidak hanya informasi terkait keuangan tetapi juga pengungkapan
informasi terkait risiko perusahaan. Peningkatan corporate governance dapat
dilakukan dengan penerapan manajemen risiko untuk menghindari dan mengelola

risiko yang ada dalam perusahaan.

Munculnya isu mengenai risk management berkembang dengan pesat seiring
dengan meningkatnya jumlah perusahaan yang mulai mengungkapkan keberadaan
Risk Management Committee sebagai salah satu bentuk nyata adanya Enterprise

Risk Management. Tetapi di lain pihak, banyak perusahaan yang belum



mengetahui pentingnya manajemen risiko perusahaan. Manajemen risiko
perusahaan atau Enterprise Risk Management (ERM) merupakan suatu strategi
yang digunakan untuk mengevaluasi dan mengelola semua risiko dalam
perusahaan. Pendekatan terhadap pengelolaan risiko organisasi sering disebut

dengan manajemen risiko.

Bertinetti, Cavezzali, & Gardenal (2013) dalam penelitiannya menemukan
penerapan ERM memiliki dampak signifikan positif. pada nilai. Perusahaan,
penerapan sistem ERM dipandang sebagai value driver bukan sebagai biaya bagi
perusahaan. Hal ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Liebenberg & Hoyt (2008, 2011) ditemukan terdapat hubungan positif antara nilai
perusahaan dan penerapan ERM, hasil empiris° mendukung bahwa ERM akan
meningkatkan nilai perusahaan sebesar 3,6%-17% lebih tinggi dari perusahaan
yang tidak menerapkan ERM. Liebenberg & Hoyt (2008, 2011) dalam
penelitiannya melihat pengaruh penerapan ERM terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan asuransi di Amerika Serikat turut melibatkan ukuran perusahaan dan
leverage sebagai variabel kontrol. Hasil penelitian menunjukkan ukuran
perusahaan dan leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain itu, dalam
penelitian tersebut menunjukkan bahwa semakin besar ukuran perusahaan maka
semakin kompleks risiko yang dihadapi perusahaan sehingga semakin besar
kebutuhan perusahaan untuk menerapkan ERM agar pengelolaan risiko tetap
berada pada tingkat risiko yang dapat dikelola oleh perusahaan untuk menjaga dan
meningkatkan nilai perusahaan. Variabel kontrol berikutnya yaitu leverage,

ditemukan bahwa semakin besar leverage perusahaan akan mengakibatkan

3



semakin besar kemungkinan perusahaan mengalami financial distress dan juga
meningkatnya risiko keuangan yang dihadapi dalam memenuhi kewajiban untuk
membayar bunga serta pokok pinjaman, sehingga akan berdampak pada
menurunnya nilai perusahaan, yang akan membuat perusahaan cenderung
mempekerjakan Chief Risk Officer (CRO) dalam menerapkan ERM untuk

mencegah terjadinya risiko tersebut.

Berdasarkan pemaparan di atas, maka penelitian mengambil judul Pengaruh
ERM Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Dengan Variabel Kontrol

Ukuran Perusahaan dan DER.

1.2. Rumusan Masalah.

Berdasarkan latar belakang di atas maka disusun permasalahan pelenilitian ini
adalah :

Apakah-penerapan Enterprise Risk Manajement berpegaruh terhadap nilai
perusahaan disektor manufaktur dengan variabel kontrol ukuran perusahaan dan
DER?

1.3. Tujuan Penelitian.

Berdasarkan perumusan masalah di atas, penelitian ini bertujuan untuk
menguji pengaruh Enterprise Risk Manajement terhadap nilai perusahaan
manufaktur dengan variabel kontrol ukuran perusahaan dan DER.

1.4. Kontribusi Penelitian.

Penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat bagi :



1. Perkembangan ilmu pengetahuan :

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan
memperkuat penelitian sebelumnya terutama mengenai pengaruh enterprise risk
management terhadap nilai perusahaan.

2. Perusahaan :

Dengan adanya penelitian ini diharapkan manajemen perusahaan lebih
transparan dalam mengungkapkan informasi mengenai perusahaan dan
menganalisis arti penting penerapan manajemen risiko oleh perusahaan.

3. Investor :

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan
pada saat melakukan investasi dengan melihat bagaimana penerapan manajemen
risiko yang dilakukan oleh perusahaan:

4. Pemerintah :

Dengan.adanya penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu bahan
pertimbangan bagi pembuat regulasi yang berkaitan dengan arti penting penerapan
manajemen risiko bagi perusahaan manufaktur di Indonesia.

1.5. Batasan Penelitiaan.

Penelitian ini memiliki beberapa batasan batasan untuk menghindari agar
permasalahan tidak meluas dan lebih terfokus terhadap permasalahan yang ada.
Batasan permasalahan tersebut antara lain :

1. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI

pada tahun 2011 - 2015.



Penerapan Enterprise Risk Manajement diukur menggunakan Chief Risk
Officer, komite risiko (Risk Committee), manajemen resiko strategis ,
manajemen risiko konsilidasi, manajemen risiko holistic dan manajemen
risiko terintegrasi yang dilaporkan dalam laporan tahunan perusahaan.
Ukuran perusahaan diukur dengan jumlah asset yang dimiliki perusahaan
pada masing — masing tahun (2011 — 2015), dengan indicator empiric
natural log book value of total assets.

DER diukur dengan nilai buku total liabilitas dengan nilai pasar ekuitas.
Tujuan penggunaan DER yang semakin besar membawa dampak positif
jika pendapatan yang diterima dari pengguna dana tersebut lebih besar
daripada beban keuangan yang harus dibayar.

Nilai Perusahaan merupakan.. persepsi investor terhadap potensi
pertumbuhan sebuah perusahaan, yang sering dikaitkan dengan
perkembangan harga saham. Pengukurannya dilakunkan dengan
menggunakan Tobin’s Q. Rasio Tobin’s @ dihitung dengan
membandingkan nilai pasar ekuitas ditambah nilai buku liabilitas dibagi
dengan nilai buku asset. Harga saham yang tinggi membuat nilai
perusahaan juga tinggi dimana tujuan utama perusahaan menurut theory of

the firm adalah untuk maksimumkan kekayaan atau nilai perusahaan.



BAB V

Kesimpulan dan saran

5.1. Kesimpulan.

Berdasarkan analisis data yang telah dilakukan pada bab sebelumnya maka

dapat diambil kesimpulan adalah sebagai berikut :

1. Ketika saat melakukan uji regresi dengan pengaruh ERM terhadap nilai
perusahaan, maka ERM tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusaaah
yang dapat dilihat pada (Tabel 4.6), tetapi ketika saat melakukan uji regresi
dengan memasukkan variabel DER dan UP (Ukuran Perusahaan) sebagai
variabel kontrol, maka ERM berpengaruh.terhadap nilai perusahaan yang
dapat dilihat pada (Tabel. 4.7); hal ini menunjukkan bahwa ERM bisa
mempengaruhi variabel NP (Nilai Perusahaan) asal ada variabel lain (DER
dan~Ukuran Perusahaan) sebagai variabel kontrol dan variabel ERM
terbukti memiliki pengaruh negative signifikan terhadap nilai perusahaan ,
hal Iini dapat disimpulkan bahwa semakin sedikitnya kriteria dalam
pengukuran ERM kurang dari batas minimal 5 kriteria dalam pengukuran
ERM yang dimiliki oleh perusahaan maka nilai perusahaan sebesar 73,6 %
lebih rendah dibanding dengan perusahaan yang memiliki Kriteria
pengukuran ERM lebih banyak dari 5 kriteria pengukuran ERM dan
dikarenakan dalam penelitian ini menyimpulkan bahwa penerapan sistem
ERM bukan dipandang sebagai value driver bagi perusahaan tetapi

dipandang sebagai biaya bagi perusahaan.
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2. Variabel DER terbukti tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang
dapat dilihat pada (Tabel.4.7), hal ini diduga bahwa para investor kurang
memperhatikan sumber dana yang ada pada perusahaan.

3. Variabel UP (Ukuran Perusahaan) terbukti memiliki pengaruh negative
signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini menunjukan bahwa semakin
kecilnya pengembangan perusahaan cenderung sulitnya mendapatkan
kemudahan dalam mendapatkan dana dari pihak ketigamaupun internal
dari perusahaan serta memiliki reputasi yang kurang baik dalam
menghasilkan  profitabilitas untuk memaksimumkan = kesejahteraan
shareholder, sehingga hal ini<akan menurunkan harga saham yang juga

akan mendorong turunnya nilai perusahaan.

5.2. Saran.

Dilihat dari hasil penelitian, analisis data, dan berdasarkan kesimpulan

yang telah diambil. Maka saran yang dapat diajukan sebagai berikut :

1. Pada penelitian berikutnya tidak memasukkan perusahaan yang memiliki DER dengan
nilai negative.

2. Pada Penelitian berikutnya dalam menentukan keberadaan variabel ERM pada
perusaaan tidak perlu mencari minimal lima frase yang sudah ditentukan tetapi dengan

menggunaka frase CRO saja sudah dapat mewakili keberadaan ERM pada perusahaan.
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