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Abstrak  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pengungkapan enterprise risk management dan 

intellectual capital terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan syariah Indonesia. Dalam era persaingan 

industri keuangan yang semakin dinamis, pengelolaan risiko yang efektif dan pemanfaatan modal intelektual 

yang optimal menjadi strategi kunci untuk meningkatkan daya saing dan nilai perusahaan bagi Bank Umum 

Syariah Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh Bank Umum Syariah Indonesia yang 

terdaftar di OJK dari tahun 2015 hingga 2023 sebanyak 13 bank, dan sampel pada penelitian ini sejumlah 3 

bank.  Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan metode purposive sampling yaitu 

teknik pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu yang ditentukan oleh peneliti. Penelitian ini 

menggunakan metode kuantitatif dengan data sekunder yang diambil dari laporan tahunan bank syariah yang 

terdaftar di OJK dari tahun 2015 hingga 2023. Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan 

metode analisis statistik deskriptif, uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji 

autokorelasi, analisis regresi linear berganda, uji t, uji koefisien determinasi. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara pengungkapan enterprise risk management dan intellectual 

capital terhadap nilai perusahaan pada Bank Umum Syariah Indonesia. Temuan ini memberikan implikasi 

praktis bagi manajemen bank syariah untuk meningkatkan transparansi pengelolaan risiko dan 

memaksimalkan potensi modal intelektual guna mencapai keberlanjutan bisnis.  

Kata Kunci: Pengungkapan Enterprise Risk Management, Intellectual Capital, Nilai Perusahaan, Bank 

Umum Syariah Indonesia. 

Abstract  

This study aims to analyze the effect of enterprise risk management and intellectual capital on company 

value in the Indonesian Islamic banking sector. In an era of increasingly dynamic financial industry 

competition, effective risk management and optimal utilization of intellectual capital are strategic keys to 

increasing competitiveness and company value for Indonesian Islamic Commercial Banks. The population in 

this study were all Indonesian Islamic Commercial Banks registered with the OJK from 2015 to 2023 

totaling 13 banks, and the sample in this study was 3 banks. The sampling technique in this study used the 

purposive sampling method, namely a sampling technique based on certain criteria determined by the 

researcher. This study uses a quantitative method with secondary data taken from the annual reports of 

Islamic banks registered with the OJK from 2015 to 2023. The data analysis method in this study uses 

descriptive statistical analysis methods, normality tests, multicollinearity tests, heteroscedasticity tests, 

autocorrelation tests, multiple linear regression analysis, t-tests, determination coefficient tests. The results 

of the study indicate that there is a significant positive influence between the distance of corporate risk 

management and intellectual capital on corporate value at Indonesian Islamic Banks. This finding provides 

practical impacts for Islamic bank management to improve transparency of risk management and maximize 

the potential of intellectual capital to achieve business desires. 

 

Keywords: Disclosure of Enterprise Risk Management, Intellectual Capital, Company Value, Indonesian 

Sharia Commercial Bank 
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PENDAHULUAN 

Dalam era globalisasi dan persaingan yang semakin ketat, perusahaan dituntut untuk tidak 

hanya fokus pada profitabilitas, tetapi juga pada peningkatan citra perusahaan yang tergambar 

melalui nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator penting yang 

mencerminkan kinerja perusahaan dan persepsi investor terhadap prospek masa depan perusahaan 

tersebut. Pada industri perbankan syariah, nilai perusahaan memiliki arti strategis karena 

mencerminkan keberhasilan bank dalam menjalankan prinsip syariah sekaligus bersaing di pasar 

yang dinamis. Untuk meningkatkan nilai perusahaan, manajemen bank perlu mengoptimalkan 

pengelolaan risiko melalui pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM) dan pemanfaatan 

modal intelektual atau Intellectual Capital (IC). 

Pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM) merupakan langkah strategis dalam 

mengidentifikasi, mengelola, dan memitigasi risiko yang dapat memengaruhi keberlanjutan 

operasional dan kinerja keuangan. Pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM)  tidak hanya 

meningkatkan kepercayaan pemangku kepentingan, tetapi juga mendorong transparansi yang 

penting dalam lingkungan bisnis yang semakin kompleks. Di sisi lain, modal intelektual atau 

Intellectual Capital (IC), yang mencakup Human Capital, Structural Capital, dan Relational 

Capital, berperan sebagai sumber daya tak berwujud yang mampu menciptakan inovasi, efisiensi, 

dan hubungan strategis yang mendukung keunggulan kompetitif. 

Penelitian mengenai Enterprise Risk Management yang telah dilakukan oleh Supriyadi & 

Setyorini (2020), Iswajuni et al., (2018), dan Sumarno et al., (2020) menunjukkan bahwa 

pengungkapan Enterprise Risk Management memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Artinya semakin banyaknya perusahaan yang melakukan pengungkapan manajemen risiko maka 

dapat meningkatkan nilai perusahaannya. Sebaliknya penelitian yang dilakukan oleh Fadilah & 

Afriyenti (2020), Aditya et al., (2022), dan Halizah & Suwarno (2023) menunjukkan bahwa 

pengungkapan Enterprise Risk Management tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya, 

kehadiran ERM dalam laporan tahunan tidak dapat menaikkan ataupun menurunkan nilai 

perusahaan, serta investor masih belum menggunakan laporan tahunan sebagai dasar pengambilan 

keputusan mereka. 

Penelitian mengenai Intellectual Capital yang telah dilakukan oleh Shulthoni & Rizkya 

(2023), Pertiwi & Suhartini (2022), dan (Oryza & Meiranto, 2023) menunjukkan bahwa Intellectual 

Capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya, nilai modal intelektual yang tinggi 

menunjukkan seberapa besar pengaruh nilai tambah dari kemampuan sumber daya manusia dan 

modal yang dihasilkan oleh perusahaan. Peningkatan nilai modal intelektual mengisyaratkan 

peningkatan nilai pasar perusahaan. Hasil yang berbeda ditemukan oleh Pratama et al., (2020), 

Putra & Ratnadi (2021) dan Sahputra et al., (2022) yang menunjukkan bahwa Intellectual Capital 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya, dalam menilai atau mengevaluasi kinerja 

perusahaan, investor tidak mempertimbangkan modal intelektual. Sebaliknya, mereka mungkin 

lebih banyak berfokus pada komponen lain seperti harga saham perusahaan. 

Bank Umum Syariah di Indonesia menghadapi tantangan unik dalam mengelola risiko dan 

memanfaatkan modal intelektual, mengingat karakteristik khusus perbankan syariah yang berbasis 

prinsip keadilan dan keberlanjutan. Dengan meningkatnya kesadaran investor terhadap transparansi 

dan pengelolaan risiko, penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan yang berharga bagi 
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manajemen bank dan pemangku kepentingan. Penelitian ini berfokus pada dua variabel penting: 

pengungkapan Enterprise Risk Management (ERM) dan pemanfaatan modal intelektual atau 

Intellectual Capital (IC), yang diharapkan dapat memberikan kontribusi teoretis dan praktis bagi 

pengembangan strategi manajemen risiko dan pemanfaatan modal intelektual dalam mendukung 

pertumbuhan dan keberlanjutan Bank Umum Syariah Indonesia. 

LANDASAN TEORI  

Teori Sinyal 

Teori sinyal (Signaling Theory) pertama kali dikemukakan oleh Spence dalam penelitiannya 

yang berjudul Job Market Signaling. Spence (dalam Gihon & Togatorop, 2024) mengatakan bahwa 

terdapat dua bagian dalam teori ini, yaitu pihak internal (manajemen) yang berfungsi sebagai pihak 

pemberi sinyal, dan pihak eksternal (investor) yang berfungsi sebagai pihak penerima sinyal. 

Menurut Michael Spence, manajemen akan memberikan informasi kepada investor melalui sinyal. 

Kemudian, investor dapat menggunakan sinyal yang relevan sesuai dengan pemahaman mereka 

dalam proses pengambilan keputusan. Penelitian ini menggunakan signaling theory yang bersumber 

pada penggunaan variabel dependen yaitu nilai perusahaan pada Bank Umum Syariah, dan variabel 

independen yang meliputi Pengungkapan Enterprise Risk Management dan Intellectual Capital. 

Penerbitan laporan tahunan (Annual Report) dan pengungkapan penerapan manajemen risiko pada 

laporan tahunan merupakan salah satu sinyal yang berkaitan dengan keberlangsungan perusahaan 

serta bertujuan untuk memberi informasi lebih mendalam terkait pengelolaan risiko, aspek sosial, 

lingkungan dan ekonomi perusahaan. 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS  

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dapat didefinisikan sebagai suatu kondisi yang menggambarkan 

pencapaian perusahaan dalam segala hal yang telah dilakukan oleh perusahaan. Bentuk hasil yang 

didapatkan dari kinerja perusahaan akan tercermin dalam harga saham di pasar saham 

(Munawwaroh et al., 2021).   Nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya. Karena antara 

harga saham dan nilai perusahaan terdapat korelasi yang positif, kenaikan harga saham diiringi 

dengan meningkatnya keuntungan yang di peroleh pemegang saham (Supriyadi & Setyorini, 2020).  

Harga saham yang tinggi ditunjukkan oleh Price to Book Value (PBV) yang tinggi, 

kesuksesan perusahaan dalam menciptakan nilai tambah akan berdampak pada keuntungan 

pemegang saham tahunan perusahaan (Syafitri et al., 2023). Brigham & Houston (dalam Supriyadi 

& Setyorini, 2020) menyatakan PBV (Price Book Value) merupakan rasio yang mengukur nilai 

pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi perusahaan sebagai perusahaan yang terus 

tumbuh. Rasio ini memiliki beberapa kelebihan, seperti nilai buku relatif stabil, nilai buku 

memberikan standar akuntansi yang konsisten, dan perusahaan yang memiliki keuntungan negatif 

bisa diukur menggunakan PBV.  

Pengungkapan Enterprise Risk management  

Enterprise Risk Management (ERM) merupakan strategi perusahaan untuk mempertahankan 

bisnisnya di tengah persaingan usaha yang kompetitif. ERM menjadi bentuk kesadaran perusahaan 

untuk menghadapi bencana dan kegagalan yang tidak terduga (Munawwaroh et al., 2021). Dalam 

struktur COSO, tujuan ERM adalah untuk menjamin implementasi strategi yang telah ditetapkan, 
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efisiensi dan efektivitas operasi, keandalan laporan keuangan, dan kepatuhan terhadap peraturan 

yang berlaku. Untuk mencapai tujuan tersebut, COSO membuat lima bagian manajemen risiko yang 

dapat diterapkan dalam struktur organisasi. Komponen˗komponen ini terdiri dari (1) tata kelola dan 

budaya; (2) strategi dan pengaturan tujuan; (3) kinerja; (4) tujuan dan revisi; (5) informasi, 

komunikasi dan pelaporan (Wahyuni & Novita, 2021).  

Teori sinyal memberikan pandangan tentang tindakan perusahaan dan informasi tentang 

keadaan perusahaan untuk digunakan dalam pengambilan keputusan investasi. Pengungkapan 

manajemen risiko akan menunjukkan bahwa perusahaan telah menerapkan prinsip˗prinsipnya 

secara transparan terhadap informasi tersebut (Pertiwi & Suhartini, 2022). Pengungkapan 

manajemen risiko perusahaan dapat memberikan sinyal positif bagi para stakeholder, karena dapat 

mengurangi biaya kesulitan keuangan, meningkatkan penghindaran risiko manajerial, mencegah 

pembayaran pajak yang diharapkan, menyelesaikan masalah kekurangan investasi, dan memberikan 

kepercayaan bagi bisnis untuk memulai proyek investasi baru (Supriyadi & Setyorini, 2020). 

 

H1 : Pengungkapan Enterprise Risk Management berpengaruh Positif terhadap Nilai Perusahaan. 

Intellectual Capital  

Intellectual Capital (Modal Intelektual) dapat didefinisikan sebagai pengetahuan yang 

dimiliki oleh suatu perusahaan dalam bentuk informasi yang berasal dari karyawan, pelanggan, 

prosedur, atau teknologi yang dapat digunakan oleh organisasi dalam proses menciptakan nilai bagi 

perusahaan (Aprianti, 2018). Intellectual Capital terdiri dari tiga komponen utama, yaitu modal 

manusia, modal organisasi, dan modal pelanggan yang merupakan bagian dari asset tidak berwujud 

(Okte & Hasanah, 2023). Menurut Kurniawan & Putri (2023) Intellectual Capital dapat diukur 

menggunakan dua metode, yaitu pengukuran monetary dan pengukuran non˗monetary. Metode 

pengukuran non˗monetary yaitu Balanced Scorecard oleh Kaplan dan Norton, sedangkan metode 

pengukuran monetary yaitu model Pulic yang dikenal dengan istilah Pulic's VAICTM model. Dalam 

penelitian ini peneliti menggunakan pengukuran monetary dengan Pulic’s VAICTM model. 

Intellectual Capital dalam model Pulic ini diukur berdasarkan value added (VA) yang diciptakan 

oleh VACA (value added capital employed), VAHU (value added human capital), dan STVA 

(structural capital value added). 

Berdasarkan teori sinyal, sumber daya memiliki kemampuan penting untuk memberikan 

sinyal kepada investor dan untuk melihat bagaimana sumber daya dapat menarik investor, sehingga 

dapat meningkatkan nilai perusahaan. Intellectual Capital telah membantu perusahaan menjadi 

lebih kompetitif dalam mencapai tujuannya, yang menjadikannya salah satu pendorong untuk 

meningkatkan nilai perusahaan.  

 

H2 : Intellectual Capital berpengaruh Positif terhadap Nilai Perusahaan. 
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Kerangka pemikiran dalam penelitian ini dapat digambarkan pada gambar I berikut ini : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini tergolong kedalam penelitian kuantitatif. Menurut Priadana & Sunarsi (2021) 

penelitian kuantitatif merupakan penelitian yang menitikberatkan pada hubungan sebab˗akibat 

antara bermacam˗macam variabel. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data 

sekunder eksternal. Data sekunder eksternal dalam penelitian ini diperoleh dari laporan tahunan 

Bank Umum Syariah Indonesia yang dikumpulkan secara manual melalui website resmi 

masing˗masing perbankan syariah dari tahun 2015 sampai tahun 2023. Populasi dalam penelitian ini 

adalah seluruh Bank Umum Syariah Indonesia yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan (OJK) pada 

tahun 2015 sampai dengan tahun 2023 yaitu berjumlah 13. Penentuan sampel dalam penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling yaitu berjumlah 3 Bank Umum Syariah di Indonesia yang 

dijadikan sebagai sampel penelitian. Analisis data yang dilakukan yaitu dengan statistik deskriptif, 

asumsi klasik dan regresi linear berganda.  

HASIL ANALISIS 

Tabel 1. Hasil Uji T (Parsial) 

Variabel T Sig. Keterangan 

(Contanst) -3,378 0,002  

Pengungkapan 

Enterprise Risk 

Management 

3,102 0,005 H1 diterima 

Intellectual 

Capital 
2,780 0,010 H2 diterima 

Sumber: Output SPSS V25 (Diolah 2024) 

Berdasarkan tabel 1. diketahui bahwa variabel Pengungkapan Enterprise Risk Management 

memiliki p-vaue (Sig.t) 0,005 < 0,05 dan nilai Thitung < Ttabel 3,102 > 2,064. Dari hasil 

perhitungan tersebut, dapat diartikan bahwa H1 diterima dan H0 ditolak atau memiliki hubungan 

yang kuat, serta menunjukkan arah yang positif. Serta variabel Intellectual Capital (X2) dapat 

disimpulkan bahwa memiliki p-vaue (Sig.t) 0,010 < 0,05 dan nilai Thitung > Ttabel yaitu 2,780 > 

2,064. Dari hasil perhitungan tersebut, dapat diartikan bahwa H2 diterima dan H0 ditolak, serta 

menunjukkan arah yang positif. 

Pengungkapan Enterprise Risk 

Management (X1) 

 

Intellectual Capital (X2) 

 

Nilai Perusahaan (Y) 

 

H1 

H2 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

Sumber : Diolah Penulis, 2023 
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Tabel 2. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Nilai R Nilai R Square 

0,642 0,412 

Sumber: Output SPSS V25 (Diolah 2024) 

Berdasarkan tabel 1.2 dapat dilihat bahwa nilai R-square atau Koefisien Determinasi adalah 

0,412. Nilai R-square 0,412 berasal dari pengkuadratan nilai koefisien korelasi atau “R”, yaitu 

0,642 x 0,642 = 0,412, atau sama dengan 41,2%. Angka tersebut menunjukan bahwa variabel Nilai 

perusahaan dapat dijelaskan oleh Pengungkapan Enterprise Risk Management dan Intellectual 

Capital sebesar 41,2%, adapun sisanya 58,8% dipengaruhi oleh variabel lain. 

PEMBAHASAN  

Pengaruh Pengungkapan Enterprise Risk Management Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian diatas diketahui bahwa pengungkapan Enterprise Risk 

Management memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada Bank Umum 

Syariah di Indonesia. Artinya, pengungkapan manajemen risiko akan menunjukkan bahwa 

perusahaan telah menerapkan prinsip˗prinsipnya secara transparan mengenai risiko yang telah 

terjadi pada perusahaan serta penanggulangannya. Maka dengan begitu dapat menjadi nilai tambah 

bagi perusahaan, karena memudahkan manajemen mengendalikan berbagai jenis risikonya, serta 

memberikan informasi atau sinyal mengenai keadaaan perusahaan bagi stakeholder dalam 

pengambilan keputusan investasinya.  

Hasil penelitian ini mendukung teori sinyal yang memberikan pandangan bahwa suatu 

perusahaan harus memberikan informasi atau sinyal kepada para pengguna laporan keuangannya. 

Sinyal positif inilah yang dibutuhkan perusahaan agar para stakeholder dapat memberikan 

dukungan kepada perusahaan. Pengungkapan manajemen risiko yang relevan menggambarkan 

suatu perusahaan bisa mengatasi risiko yang dihadapi oleh perusahaan. Lebih lanjut, hasil ini 

menunjukkan kerangka COSO Enterprise Risk Management – Integrating with Strategy and 

Performance yang diungkapkan pada sektor perbankan di Indonesia khususnya Bank Umum 

Syariah Indonesia secara keseluruhan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penerapan COSO 

framework 2017 disertai luasnya pengungkapan yang relevan menunjukkan kemampuan perusahaan 

dalam mengelola risikonya. 

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Iswajuni et al., (2018) bahwa 

adanya pengelolaan risiko yang lebih baik dengan diterapkannya Enterprise Risk Management 

(ERM) pada suatu perusahaan turut menentukan tingkat kepercayaan investor. Semakin baiknya 

pengungkapan manajemen risiko bank maka semakin baik pula nilai perusahaan, sebaliknya jika 

bank tersebut buruk dalam menerapkan serta mengungkapkan manajemen risiko maka nilai 

perusahaan juga semakin buruk.  

Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Sumarno et al., (2020) bahwa pengungkapan 

ERM dapat memberikan informasi kepada pemangku kepentingan tentang semua risiko bisnis yang 

di kelola dengan tepat untuk menciptakan nilai yang baik. Penyajian manajemen risiko dari 

perusahaan menunjukkan tingkatan risiko dan ketidakpastian perusahaan sehingga investor perlu 

mengambil keputusan dan mampu mengurangi risiko.  
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Hasil penelitian yang sama dilakukan juga oleh Supriyadi & Setyorini (2020) bahwa luasnya 

informasi risiko manajemen secara sukarela yang dipublikasikan oleh perusahaan direspon positif 

oleh pasar. Pasar percaya bahwa pengungkapan manajemen risiko dapat digunakan sebagai salah 

satu informasi yang relevan dalam mengidentifikasi masa depan dan keberlangsungan perusahaan. 

Di Indonesia penerapan manajemen risiko masih sedikit akan tetapi positif dan signifikan. 

Hasil yang berbeda dikemukakan oleh Halizah & Suwarno (2023) bahwa semakin luas 

informasi ERM yang diungkapkan, semakin turun juga nilai perusahaannya. Hal ini disebabkan 

luasnya informasi yang diungkapkan perusahaan tentang pengelolaan ERM ditangkap sebagai berita 

negatif oleh investor karena informasi terkait risiko yang diungkapkan dalam laporan keuangan.  

Hasil penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Haryono & Lestari (2022) menyatakan 

bahwa ERM tidak memengaruhi nilai perusahaan, dikarernakan pada saat pengambilan keputusan 

untuk melakukan investasi, investor tidak melihat informasi mengenai manajemen risiko. Investor 

memiliki kebijakan pada saat pengambilan keputusan lebih diutamakan melihat informasi mengenai 

kinerja keuangan perusahaan dan yang berkaitan dengan keuangan serta kegiatan operasional 

perusahaan sehingga Enterprise Risk Management tidak berdampak pada peningkatan nilai 

perusahaan.  

Penelitian serupa yang dilakukan oleh Fadilah & Afriyenti (2020) menyatakan bahwa 

investor dalam mengambil keputusan sebagai penilaian utama untuk berinvestasi tidak memakai 

informasi pengungkapan manajemen risiko yang diberikan perusahaan. Akan tetapi, informasi 

diluar Enterprise Risk Management yang menarik perhatian investor sebagai penilaian dalam 

berinvestasi. Sehingga, pengungkapan Enterprise Risk Management tidak memiliki dampak 

peningkatan atau penurunan bagi nilai perusahaan. 

Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian diatas diketahui bahwa pengungkapan Intellectual Capital 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada Bank Umum Syariah di 

Indonesia. Artinya, semakin besar tingkat modal intelektual perusahaan perbankan akan semakin 

besar pula nilai perusahaan yang dimiliki oleh perusahaan perbankan tersebut. Perusahaan 

khususnya pada perbanakan syariah perlu memperhatikan modal intelektual nya, seperti 

memberikan pelatihan untuk mengasah skill keahlian karyawan, dengan begitu dapat meraih 

keberhasilan di pasar yang kompetitif. 

Hasil penelitian ini mendukung teori sinyal yang memberikan pandangan bahwa Intellectual 

Capital ini sangat penting untuk memberikan sinyal kepada investor dalam melihat bagaimana 

sumber daya dalam menarik investor sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Karena 

sumber daya memiliki kemampuan penting untuk memberikan sinyal kepada investor dan untuk 

melihat bagaimana sumber daya dapat menarik investor, sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Intellectual Capital telah membuat perusahaan menjadi kebih kompetitif dalam 

mencapai tujuannya, yang menjadikannya salah satu faktor pendorong meningkatnya nilai 

perusahaan. 

Hal ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Pertiwi & Suhartini (2022) 

bahwa nilai modal intelektual yang tinggi merepresentasikan besarnya pengaruh value added dari 

kemampuan potensi sumber daya manusia serta modal yang dihasilkan perusahaan. Seiring 

peningkatan nilai modal intelektual memberikan sinyal positif kepada pasar yang berarti terdapat 
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pula peningkatan pada nilai pasar perusahaan. Investor akan membandingkan seberapa baik kinerja 

bank mengelola modal intelektualnya.  

Hasil penelitian lainnya yang menunjukkan adanya hubungan yang dilakukan oleh Oryza & 

Meiranto (2023) menyatakan bahwa perusahaan akan memperoleh keunggulan bersaing dengan 

menggunakan sumber daya yang dimilikinya, termasuk modal intelektual, dimana membahas 

mengenai human capital (HC) atau modal manusia, struktur capital (SC) modal structural, dan 

relation capital (RC) atau modal hubungan untuk menyadarkan perusahaan akan pentingnya 

mengelola modal intelektual mereka.  

Hasil penelitian serupa yang dilakukan oleh Shulthoni & Rizkya (2023) yang menyatakan 

bahwa perusahaan perbankan yang terpilih menjadi sampel mampu mengoptimalkan pemanfaatan 

ekuitas atau modal perusahaan dan laba bersih yang tersedia untuk meningkatkan nilai tambah 

(value added) bagi perusahaan.  

Namun hasil yang berbeda dikemukakan oleh Putra & Ratnadi (2021) bahwa semakin tinggi 

atau rendahnya modal intelektual tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Perusahaan juga 

belum mampu mengelola pengetahuan serta keterampilan sumber daya nya untuk dijadikan “nilai” 

di pasar, atau dengan kata lain perusahaan juga belum mampu memanfaatkan nilai modal 

intelektual untuk meningkatkan nilai perusahaannya.  

Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Sahputra et al., (2022) menyatakan bahwa 

penghargaan pasar pada suatu perusahaan lebih didasarkan pada sumber daya fisik yang dimiliki 

dan investor cenderung tidak menitikberatkan pada sumber daya intelektual perusahaan. Meskipun 

perusahaan sudah menginvestasikan ke modal intelektual, tapi modal intelektual tetap tidak bisa 

menaikkan nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan sumber daya yang dimiliki perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaanya yang pada akhirnya tidak dapat meningkatkan nilai 

perusahaan.  

Penelitian serupa lainnya yang dilakukan oleh Pratama et al., (2020) menyatakan bahwa 

perusahaan kurang mmeperhatikan Intellectual Capital nya sebagai nilai tambah. Serta investor pun 

tidak mempertimbangkan modal intelektual dalam menilai atau mengukur kinerja perusahaan. 

Mungkin saja, investor lebih banyak terlibat pada faktor lain dalam mengukur nilai perusahaan, 

seperti harga saham perusahaan. 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian mengenai Pengaruh Pengungkapan Enterprise Risk 

Management dan Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Umum Syariah 

Indonesia, maka dapat disimpukan bahwa Enterprise Risk Management dan Intellectual Capital 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Ketiga bank telah menerapkan 

prinsip˗prinsipnya secara transparan mengenai risiko yang telah terjadi pada perusahaan serta 

penanggulangannya, seperti risiko kredit, risiko pasar, risiko operasional, risiko likuiditas, dan 

risiko hukum. Maka dengan begitu dapat menjadi nilai tambah bagi perusahaan, karena 

memudahkan manajemen mengendalikan berbagai jenis risikonya, serta memberikan informasi atau 

sinyal mengenai keadaaan perusahaan bagi stakeholder dalam pengambilan keputusan investasinya. 

Serta ketiga bank tersebut juga telah melaksanakan Human Capital dengan melakukan pelatihan 

dan pendidikan bagi para karyawannya, dengan begitu peningkatan pengetahuan terbaru karyawan 

nya akan membantu meningkatkan Human Cpital perusahaan tersebut. Hal ini berarti bahwa 

perusahaan sudah mulai memperhatikan akan pentingnya mengelola modal intelektual mereka. 
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Karena semakin besar tingkat modal intelektual perusahaan perbankan akan semakin besar pula 

nilai perusahaan yang dimiliki oleh perusahaan perbankan tersebut. Perusahaan dengan inteligensi 

yang besar dapat memperoleh umpan balik positif dari investor melalui investasi, yang dapat 

memberikan dampak pada peningkatan nilai perusahaan. Serta modal intelektual mejadi aset 

penting dalam mencapai bisnis yang berkelanjutan. 
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