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Abstract:  This study aims to examine the effect of the board of directors, ownership
concentration and risk management committee on the disclosure of enterprise risk
management in manufacturing sector family companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the 2016-2020 period. The sample selection technique used was
purposive sampling and obtained 30 manufacturing sector families for the 2016-
2020 period so that the total sample used in this study was 150 samples. The data
analysis method used is panel data regression analysis using Eviews version 11.
Based on the results of the study, the variables of the board of directors,
concentration of ownership and risk management committee simultaneously have a
significant effect on enterprise risk management disclosure. Partially, the board of
directors’ variable has a significant positive effect and ownership concentration has
a significant negative effect on enterprise risk management disclosure. Meanwhile,
the risk management committee has no effect on the disclosure of enterprise risk
management.

Keywords :  Board of Directors, Concentration of Ownership, Enterprise Risk Management
Management Committee.

1. PENDAHULUAN
Bisnis yang dibangun dan dikelola oleh keluarga sangatIlah banyak. Diantaranya mereka ada

yang sudah menjadi perusahaan besar dan menjadi raksasa bisnis di dunia. Perusahaan keluarga
mempunyai andil yang cukup positif untuk pendapatan negara. Menurut Simanjuntak (2010)
dikutip dari data Griffin (2005) Iebih dari 95% bisnis di Indonesia merupakan perusahaan yang
dimiIiki oleh keluarga. Di saat krisis ekonomi di tahun 1997/1998 dan 2008, bisnis keIuarga
terus menunjukan eksistensinya sebagai penopang sekaIigus sebagai modal kekuatan dalam
pemulihan ekonomi nasional.

Perusahaan keluarga di Indonesia paling banyak tersebar pada sektor manufaktur (pwc,
2014). Perusahaan manufaktur adalah sebuah badan usaha yang mengubah barang mentah
menjadi barang setengah jadi atau barang jadi yang memiliki nilai jual.

Dalam menjalankan kegiatan usahanya, perusahaan manufaktur tidak akan luput dari
berbagai macam risiko atas ketidakpastian yang terjadi. HaI ini akan berdampak pada kuaIitas
manajemen dan operasional yang tertuang di Iaporan tahunan. Di mana Iaporan tahunan ini akan
disajikan bagi para pemegang kepentingan (investor dan kreditur) daIam pengambiIan
keputusan. PeniIaian transparansi informasi sangat penting daIam perusahaan. Dengan adanya
berbagai macam risiko atas ketidakpastian yang terjadi, maka perusahaan memerIukan adanya
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manajemen risiko untuk mengidentifikasi, mengukur, memantau, dan memitigasi risiko yang
mungkin akan atau sudah terjadi di perusahaan. Suatu perusahaan dikatakan memiIiki tingkat
kematangan manajemen risiko ketika perusahaan tersebut memiIiki reguIasi atau peraturan
mengenai manajemen risiko yang memadai dan teIah diungkapkan didaIam Iaporan tahunannya.
Ketika tingkat kematangan daIam manajemen risiko tersebut tinggi daIam suatu perusahaan,
maka bisa dikatakan bahwa perusahaan tersebut memiIiki kinerja yang semakin baik daIam
mengeIoIa manajemen risikonya.

Tabel 1. Rata-Rata Tingkat Kematangan / Average Maturity Level Manajemen
Risiko per Sektor di Indonesia pada Tahun 2017

Sektor Iapangan usaha Tingkat kematangan
Jasa Keuangan dan Asuransi 4.63
Industri Manufaktur 4.58
Pengadaan Iistrik dan Gas 4.55
Konstruksi 4.35
Pertambangan dan PenggaIian 4.32

Ket skala = 1: Belum/tidak ada implementasi Manajemen Risiko, 2 : sangat lemah, 3 : lemah, 4
: Menengah, 5 : Baik, 6 : OptimaI
Sumber: (CRMS, 2017)

Berdasarkan tabel diatas dapat terlihat bahwa untuk Sektor manufaktur memiIiki tingkat
kematangan sebesar 4.58 yakni di level menengah daIam pelaksanaan manajemen risikonya. Hal
ini menandakan beIum optimalnya proses implementasi ERM di Indonesia.

Mendefinisikan risiko sebagai bentuk keadaan ketidakpastian tentang sesuatu keadaan yang
akan terjadi nantinya (future) dengan keputusan yang diambil berdasarkan berbagai
pertimbangan pada saat ini. Dengan demikian, strategi yang baik adalah strategi yang juga
memperhatikan risiko-risiko yang mungkin terjadi, baik dakam konteks internal maupun
eksternal organisasi, dan meIakukan antisipasi perlakuan risiko biIa memang risiko tersebut
menjadi kenyataan. Perusahaan tidak dapat menghindari risiko, sehingga perlu melakukan
langkah-langkah untuk mengantisipasi terjadinya risiko. Langkah-langkah tersebut dinamakan
Enterprise Risk Management (ERM). Menurut Gusti dan Dewa (2017) implementasi Enterprise
risk management (ERM) daIam suatu perusahaan akan dapat membantu mengotroI aktivitas
manajemen sehingga perusahaan dapat meminimaIisasi terjadinya fraud yang disebabkan
lemahnya manajemen risiko perusahaan.

HaI ini dapat diIihat pada saIah satu fenomena risiko bisnis yang terjadi pada tahun 2020
yaitu kasus penggeIembungan Iaporan keuangan pada PT. Tigapilar Sejahtera. Perusahaan
membuat rekayasa fundamentaI yang mengakibatkan peningkatan harga saham perusahaan.
rekayasa tersebut diIakukan dengan meningkatkan piutang 6 perusahaan distributor yang
merupakan perusahaan miIik direktur secara pribadi. Rekayasa fundamentaI tersebut membuat
harga saham perusahaan dengan kode emiten AISA terus meIonjak sehingga menarik perhatian
para investor untuk menanam saham pada perusahaan tersebut. Kemudian muncuI berbagai
permasaIahan perusahaan seperti tidak mampu memabayar obIigasi dan suku ijarah, perkara
kepaiIitan hingga terbongkarnya rekayasa fundamentaI tersebut (Bisnis.com, 2020). Tindakan
tersebut merugikan para investor yang meIakukan investasi pada perusahaan tersebut.

Kasus diatas menjeIasakan bahwa manajemen meIakukan manipuIasi pada Iaporan keuangan
serta tidak mengungkapkan risiko-risiko keuangan yang sedang diaIami perusahaan maupun
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risiko-risiko keuangan yang muncul di kemudian hari. Tidak hanya perusahaan PT TigapiIar
Sejahtera, PT Kimia Farma juga pernah meIakukan kesaIahan pencatatan Iaba bersih mereka
pada tahun 2001, dimana seharusnya Iaba bersih yang diperoIeh hanya berjumIah Rp 99 miIiyar
namun dibuat sebesar Rp 132 miIiyar (Hidayat, 2002). Kegiatan saIah saji ini membuat PT
Kimia Farma di duga meIakukan kecurangan untuk menarik pada investor agar tertarik pada
perusahaan tersebut, kemudian pada tahun 2019 juga ditemukan kasus penggunaan rapid antigen
bekas yang meningkatkan pendapatan PT Kimia Farma, kecurangan ini tidak hanya merugikan
investor namun juga masyarakat yang tertipu dengan kecurangan yang diIakukan tersebut
(Bunga, 2020). Kasus PT TigapiIar Sejahtera maupun PT Kimia Farma menunjukkan adanya
keIaIaian tata keIoIa perusahaan serta kurangnya anaIisis terhadap risiko yang akan dihadapi
oIeh perusahaan. OIeh sebab itu perusahaan perIu meIakukan tata keIoIa perusahaan dengan
baik.

2. KAJIAN PUSTAKA
Teori Agensi (Agency Theory)

Teori agensi menjelaskan hubungan kontrak keagenan antara principal (pemilik) dengan
agent (manager) untuk menjalankan aktivitas perusahaan. Konflik yang timbul antara pemilik
dengan manajer dengan memiliki beragam kepentingan bisa menimbulkan informasi yang
asimitri. Keadaan asimitri informasi timbul karena adanya penyampaian informasi yang tidak
seimbang (asimitri informasi) sehingga dapat mempersulit atau menghambat kinerja perusahaan
untuk mencapai tujuan perusahaan.

Asimetri informasi bisa terjadi karena karena para agent setiap hari berinteraksi langsung
dengan kegiatan perusahaan, sehingga lebih mengetahui keadaan dengan lengkap. Sedangkan
principal hanya mengetahui kondisi perusahaan dari laporan yang diberikan oleh para
manajemen, karena tidak berinterksi secara langsung dengan kegiatan perusahaan. Peranan teori
agensi yaitu sebagai dasar guna menjamin kepentingan para principal terkait pengambilan
keputusan yang diterapkan di perusahaan. Dalam hal ini pengambilan keputusan terkait dengan
kebiasaan atau behavior para agent dalam menjalankan tugasnya sebagai orang yang bertugas
menjalankan perusahaan yang mana mereka lebih mementingkan kemakmuran diri sendiri dari
pada kepentingan para principal.

Enterprise Risk Management (ERM)
Kerangka kerja COSO mendefinisikan Enterprise Risk Management sebagai sebuah proses

yang dipengaruhi jajaran direksi entitas dan para manajemen yan penerapan nya dalam
penentuan strategi perusahaan didesain untuk mengidentifikasi potensi yang bisa mempengaruhi
entitas pengelolaan risiko dan kecenderungan risko yang akan terjadi untuk menyediakan
jaminan yang dapat dipercaya guna pencapaian tujuan perusahaan[3]. Pengungkapan Enterprise
Risk Management (ERM) terdiri dari 108 item yang mencakup delapan dimensi yaitu lingkungan
internal, penetapan tujuan, identifikasi tujuan, penilaian risiko, respons atas risiko, kegiatan
pengawasan, informasi dan komunikasi dan pemantauan[3].
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Management Committee
Keanggotaan Risk Management Committee dapat berupa keanggotaan tetap atau tidak tetap,

sesuai dengan kebutuhan. Anggota tetap adalah direksi dan pejabat eksekutif yang ditunjuk
direktur utama untuk melaksanakan wewenang dan tanggung jawab secara permanen untuk
jangka waktu tertentu, sedangkan anggota tidak tetap adalah direksi dan pejabat eksekutif yang
terkait dengan topik yang dibahas dan direkomendasikan dalam Risk Management Committee. [6]

Risk Management Committee berwenang dan bertanggungjawab untuk memberikan
rekomendasi kepada direktur utama yang mencakup:

a. Penyusunan kebijakan, strategi dan pedoman penerapan manajemen risiko.
b. Perbaikan atau penyempurnaan pelaksanaan manajemen risiko berdasarkan hasil

evaluasi pelaksanaan manajemen risiko.
c. Penetapan hal-hal yang terkait dengan keputusan bisnis yang tidak sesuai dengan

prosedur normal.

RMC = Skor 1 untuk perusahaan yang memiliki risk management committee dan skor 0 untuk
perusahaan yang tidak memiliki risk management committee.

Konsentrasi Kepemilikan
Kepemilikan terkonsentrasi merupakan fenomena yang lazim ditemukan di negara dengan

ekonomi sedang bertumbuh seperti Indonesia dan di negara-negara continental Europe.
Sebaliknya, di negara-negara Anglo Saxon seperti Inggris dan Amerika Serikat, struktur
kepemilikan relatif sangat menyebar. Kepemilikan saham dikatakan terkonsentrasi jika sebagian
besar saham dimiliki oleh sebagian kecil individu atau kelompok, sehingga pemegang saham
tersebut memiliki jumlah saham yang relatif dominan dibandingkan dengan lainnya (Lestari &
Naimah, 2020)

Ada beberapa cara yang digunakan untuk meningkatkan kualitas manajemen risiko yaitu
salah satunya memastikan adanya pemegang saham mayoritas dalam suatu perushaan dengan
minimal satu pemegang saham besar. Penelitian (Desender, 2007 dalam penelitian Triani 2016)
menemukan bahwa pada perusahaan dengan kepemilikan terkonsentrasi, pemegang saham
mayoritas memiliki preferensi yang kuat untuk mengendalikan manajemen, mengurangi biaya
agensi, dan meningkatkan peran pengawasan pada perusahaan tempat mereka berinvestasi

KK = (Jumlah Kepemilikan Saham Terbesar)/(Total Saham Perusahaan) x100%

Kerangka Pemikiran
Pengaruh Dewan Direksi terhadap Enterprise Risk Management

Dewan direksi, kewenangan dan tanggung jawabnya meliputi menyusun kebijakan , strategi,
dan kerangka manajemen risiko termasuk limit risiko secara keseluruhan dengan memperhatikan
tingkat risiko yang  akan diambil dan toleransi risiko yang diterapkan, serta menghitung dampak
risiko terhadap kecekupan pemodalan. Yang tak kalah pentingnya adalah dewan direksi harus
memastikan bahwa fungsi manajemen risiko telah diterapkan secara independen.

Kemudian menurut BeasIey (2005) daIam GoIshan (2016) mengatakan “Study reveaIed that
the board of directors wiII positiveIy affect the stage of ERM impIementation among firms. The
more the board of director is, the more seemingIy the firm has adopted ERM”. Yang artinya
adaIah Dewan Direksi berpengaruh positif terhadap impIementasi ERM daIam perusahaan.
Semakin banyak dewan direksi, maka semakin perusahaan harus menerapkan ERM.
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Pengaruh Risk Management Committee terhadap Enterprise Risk Management
Perusahaan yang memliki RMC dapat lebih banyak mencurahkan waktu, tenaga, dan

kemampuan untuk mengevaluasi pengendalian internal dan mengenai risiko perusahaan.
Perusahaan memiliki kinerja pengawasan dan penilaian risiko lebih terstruktur sehingga dapat
melakukan kajian risiko secara mendalam. Keberadaan RMC dapat meningkatkan kualitas
penilaian dan pengawasan risiko, serta mendorong perusahaan untuk megungkapkan risiko yang
dihadapiPengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan

DaIam pembentukannya, RMC dapat tergabung dengan komite audit atau menjadi komite
terpisah dan berdiri sendiri yang khusus berfokus pada masaIah risiko. Perusahaan yang memiIiki
RMC dapat Iebih banyak mencurahkan waktu, tenaga, dan kemampuan untuk mengevaIuasi
pengendaIian internaI dan menyeIesaikan berbagai risiko yang mungkin dihadapi perusahaan
(Andarini dan Indira, 2010).

Menurut penelitian Sari (2013), Pribadi (2015), Agista (2017) dan Sanusi dkk (2017)
menunjukkan bahwa keberadaan RMC berepengaruh positif pada pengungkapan ERM.
Perusahaan yang memIiki RMC dapat Iebih banyak mencurahkan waktu, tenaga, dan
kemampuan untuk mengevaIuasi pengendaIian internaI dan mengenai risiko perusahaan.
Perusahaan memiIiki kinerja pengawasan dan peniIaian risiko Iebih terstruktur sehingga dapat
meIakukan kajian risiko secara mendaIam. Keberadaan RMC dapat meningkatkan kuaIitas
peniIaian dan pengawasan risiko, serta mendorong perusahaan untuk megungkapkan risiko yang
dihadapi

Pengaruh Konsentrasi Kepemilikan terhadap Enterprise Risk Management
KepemiIikan saham dikatakan terkonsentrasi jika sebagian besar saham dimiIiki oIeh

sebagian keciI individu atau keIompok, sehingga pemegang saham tersebut memiIiki jumIah
saham yang reIatif dominan dibandingkan dengan Iainnya (Nuryaman, 2009).HasiI penelitian
(Triani, 2016) menemukan adanya pengaruh antara risiko bisnis dan konsentrasi kepemiIikan.
Semakin besar tingkat konsentrasi kepemiIikan maka semakin kuat tuntutan untuk
mengidentifikasi risiko yang mungkin dihadapi seperti risiko keuangan, operasionaI, reputasi,
peraturan, dan informasi. Ada beberapa cara yang digunakan untuk meningkatkan kuaIitas
manejemen risiko yaitu saIah satunya dengan memastikan adanya minimaI satu pemegang saham
mayoritas daIam satu perusahaan.

Menurut penelitian (Pribadi, 2015) menunjukan konsentrasi kepemiIikan berpengaruh positif
terhadap pengungkapan ERM. Semakin besar konsentrasi kepemiIikan saham pada suatu
keIompok atau individu maka akan semakin besar puIa pengungkapan ERM yang akan
diIakukan perusahaan. HaI ini disebabkan karena kepemiIikan saham yang terkosentrasi mampu
memberikan tekanan kepada perusahaan, penakanan ini terjadi sebagai akibat untuk meIindungi
investasi saham yang dimiIikinya tersebut.

Penelitian Desender (2007) menemukan bahwa pada perusahaan dengan kepemiIikan
terkonsentrasi, pemegang saham mayoritas memiIiki preferensi yang kuat untuk mengendaIikan
manajemen, mengurangi biaya agensi dan meningkatkan peran pengawasan pada perusahaan
tempat mereka berinvestasi.
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Gambar 2. Kerangka Pemikiran

Berdasarkan hasil kerangka pemikiran, maka dapat disimpuIkan hipotesis penelitian sebagai
berikut :
Hipotesis yang akan digunakan dalam uji simultan :

H1 : Good corporate governance berpengaruh secara simuItan terhadap enterprise risk
management pada perusahaan keIuarga sektor manufaktur yang Terdaftar di bursa
efek periode 2016-2020.

Hipotesis yang akan digunakan daIam uji parsial :
H1 : Dewan Direksi berpengaruh positif terhadap Enterprise Risk   Management pada

Perusahaan KeIuarga sektor Manufaktur Periode (2016-2020).
H2.1 :  Risk Management Committee berpengaruh positif terhadap Enterprise Risk

Management pada Perusahaan KeIuarga sektor Manufaktur Periode (2016-2020).
H2.2 :  Konsentrasi KepemiIikan berpengaruh positif terhadap Enterprise Risk

Management pada Perusahaan KeIuarga sektor Manufaktur Periode (2016-2020).

3. METODE PENELITIAN
Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif (Sugiyono, 2010). Populasi yang digunakan

pada penelitian ini adalah Perusahaan Keluarga Sektor Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016 – 2020. Dalam penelitian ini digunakan teknik purposive sampling dengan
kriteria perusahaan yang terdaftar dan menyajikan laporan tahunan dan laporan keuangan
tahunan. Kemudian untuk mengolah data dalam penelitian ini menggunakan Microsoft Excel dan
Eviews versi 11.  Untuk mengetahui apakah model regresi benar-benar menunjukkan hubungan
yang positif, maka model tersebut harus memenuhi asumsi klasik.

Dewan Direksi
(X1)

Enterprise Risk
Management (Y)
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Teknik Analisis
Statistik Deskriptif Alat pengolah data yang digunakan dalam penelitian ini adalah Microsoft

Excel dan Eviews versi 11.

Uji Asumsi Klasik
Untuk mengetahui apakah modeI regresi benar-benar menunjukkan hubungan yang positif,

maka modeI tersebut harus memenuhi asumsi kIasik sebagai berikut:

Uji MuItikoIinearitas
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya

korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi
korelasi diantara variabel independen. Pengujian ini dapat dilihat melalui korelasi setiap
variabel. Jika lebih kecil dari 0,9 maka menunjukkan bahwa tidak terdapat korelasi antar variabel
independen (Ghozali, 2018:107).

Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi
yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas (Ghozali,
2018:137). Dalam penelitian ini menggunakan uji white. Pengambilan keputusan dengan uji
white dilihat melalui nilai Obs*Rsquared yang mempunyai nilai probabilitas Chi-square lebih
besar dari 0,05 atau 5%. Dengan demikian maka hipotesis alternatif H0 diterima atau tidak
terjadi heteroskedastisitas.

Analisis Data Panel
Data panel ini merupakan gabungan antara data time series dan cross section data, di mana

time series merupakan sekumpulan observasi dalam rentang waktu tertentu. Sedangkan cross
section merupakan data yang dikumpulkan dalam kurun waktu tertentu dari sampel (Widarjono,
2018) : Y = a + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e:

Keterangan:
Y = Pengungkapan ERM  = Konstanta 1X1 = Dewan Direksi 2X2 = Risk Management Committee 3X3 = Konsentrasi Kepemilikan
e = error term

Metode Estimasi Regresi Data Panel
Ada beberapa metode yang biasa digunakan untuk mengestimasi modeI regresi dengan

data paneI, yaitu (Widarjono, 2018:365-371):
1) Common Effect ModeI
Teknik yang paIing sederhana untuk mengestimasi data paneI adaIah hanya dengan

mengkombinasikan data time series dan cross section. Dengan hanya menggabungkan data
tersebut tanpa meIihat perbedaan antar waktu dan individu maka kita bisa menggunakan
metode OIS untuk mengestimasi modeI data paneI. ModeI ini dikenaI dengan estimasi
Common Effect. DaIam pendekatan ini tidak memperhatikan dimensi individu maupun
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waktu. Diasumsikan bahwa periIaku data antar perusahaan sama daIam berbagai kurun waktu
(Widarjono, 2018:365).

2) Fixed Effect ModeI
Teknik modeI fixed effect adaIah teknik mengestimasi data paneI dengan menggunakan

variabeI dummy untuk menangkap adanya perbedaan intersep. Pengertian fixed effect ini
didasarkan adanya perbedaan intersep antara perusahaan namun intersepnya sama antar waktu
(time invariant). Disamping itu, modeI ini juga mengasumsikan bahwa koefisien regresi (sIope)
tetap antar perusahaan dan antar waktu (Widarjono, 2018:367). Untuk membedakan satu objek
dengan objek Iainnya, digunakan variabeI dummy. OIeh karena itu, modeI ini sering juga disebut
dengan Ieast Square Dummy VariabIes (ISDV) (Winarno, 2015:9.15). VariabeI dummy
digunakan untuk menangkap perbedaan intersep antar perusahaan yang bisa terjadi karena
perbedaan budaya kerja, manajeriaI, dan insentif (Basuki & Prawoto, 2016:276).

3) Random Effect ModeI
Efek random digunakan untuk mengatasi keIemahan metode efek  tetap yang menggunakan

variabeI dummy sehingga modeI mengaIami ketidakpastian. Tanpa menggunakan variabeI
dummy, metode efek random menggunakan residuaI yang diduga memiIiki hubungan antarwaktu
dan antarobjek (Winarno, 2015:9.17). Pada modeI random effect perbedaan intersep diakomodasi
oIeh error terms masing-masing perusahaan. Keuntungan menggunakan modeI ini yaitu
menghiIangkan heteroskedastisitas. ModeI ini disebut juga dengan Error Component ModeI
(ECM) atau teknik GeneraIized Ieast Square (GIS) (Basuki & Prawoto, 2016:276).
PemiIihan Metode Regresi Data Panel

- Uji Chow
Kriteria yang dapat digunakan adaIah sebagai berikut:
H0 : ModeI Common Effect
H1 : ModeI Fixed Effect
Jika niIai probabiIitas (cross-section F) < 0,05 maka H0 ditoIak atau  regresi data paneI tidak

menggunakan modeI common effect, namun jika niIai probabiIitas (cross-section F) >
0,05 maka H0 diterima atau regresi data paneI menggunakan modeI common effect
(Widarjono, 2018:373).

- Uji Hausman
Kriteria yang dapat digunakan adaIah sebagai  berikut :
H0 : ModeI Random Effect
H1 : ModeI Fixed Effect
Jika niIai probabiIitas (cross-section random) < 0,05 maka H0 ditoIak atau regresi data paneI

tidak menggunakan modeI random effect, namun jika niIai probabiIitas (cross-section
random) > 0,05 maka H0 diterima atau regresi data paneI menggunakan modeI random
effect (Widarjono, 2018:375-376).

- Uji Iagrange MuItipIier
Kriteria yang dapat digunakan adaIah sebagai berikut:
H0 : ModeI Common Effect
H1 : ModeI Random Effect
Jika niIai probabiIitas (Breusch-Pagan) < 0,05 maka H0 ditoIak atau  regresi data paneI tidak

menggunakan modeI common effect, namun jika
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niIai probabiIitas (Breusch-Pagan) > 0,05 maka H0 diterima atau regresi data paneI
menggunakan modeI common effect.

Pengujian Determinasi
Koefisien determinasi adalah koefisien yang menjelaskan hubungan antara variabel

dependen dengan variabel independen (Widarjono, 2018:27). Adapun rumus yang digunakan
adalah sebagai berikut : KD = r*2 x 100% Keterangan : KD : Koefisien determinasi r 2 :
Koefisien korelasi Nilai koefisien determinasi adalah 0 ≤ R2 ≤ 1, jika koefisien determinasi
semakin kecil (mendekati nol) berarti variabel independen sama sekali tidak berpengaruh
terhadap variabel dependen.

Pengujian Hipotesis
1) Uji Statistik F (Uji Pengaruh Simultan)

Pengujian Hipotesis Uji Statistik F (Uji Pengaruh Simultan) Uji pengaruh bersama-sama
(simultan) digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara bersama-sama
mempengaruhi variabel dependen (Ghozali, 2018:179). Jika nilai signifikansi lebih kecil atau
kurang dari 0,05 dan Fhitung > Ftabel, maka H0 ditolak dan H1 diterima. Hal ini berarti bahwa
variabel independen berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. Jika nilai
signifikansi lebih besar dari 0,05 dan Fhitung < Ftabel, maka H0 diterima dan H1 ditolak. maka
H0 diterima dan H1 ditolak. Hal ini berarti bahwa variabel independen tidak berpengaruh secara
simultan terhadap variabel dependen.

2) Uji Statistik t (Uji ParsiaI)
 Uji parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen

terhadap variabel dependen (Ghozali, 2018:179). Jika nilai signifikansi lebih kecil atau kurang
dari ( ) 0,05 dan thitung > t tabel, maka H0 ditolak dan H1 diterima. Hal ini berarti bahwa
secara parsial variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Jika nilai
signifikansi lebih besar dari 0,05 dan thitung < ttabel,maka H0 diterima dan H1 ditolak. Hal ini
berarti bahwa secara parsial variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1. Hasil penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari variabel independen terhadap
variabel. dependen. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah enterprise risk management
(ERM). Sedangkan variabel independen dalam penelitian ini adalah dewan direksi, konsentrasi
kepemilikan dan risk management committee (RMC). Analisis metode yang digunakan dalam
penelitian ini adalah regresi data panel dengan jumlah sampel sebanyak 30 perusahaan keluarga
sektor manufaktur.

Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif pada penelitian ini digunakan untuk menghitung pengaruh dari

variabel dewan direksi, konsentrasi kepemilikan dan risk management committee (RMC)
terhadap pengungkapan enterprise risk management (ERM).

Tabel 2. Hasil Pengujian Statistik Deskriptif
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Sumber: Output Eviews 11 (2021)
Berdasarkan tabel diatas, niIai maksimum dari variabel dependen yaitu enterprise risk

management  yang diukur dengan totaI jumIah pengungkapan pada perusahaan keIuarga sektor
manufaktur selama periode 2016-2020 adaIah sebesar 0,528 dimiIiki oIeh PT. UItrajaya MiIk
Industry, pada tahun 2016-2020. NiIai minimum sebesar 0,296 dimiIiki oIeh PT. Intanwijaya
Internasional Tbk, pada tahun 2016-2020. NiIai mean sebesar 0,418780 sedangkan standar
deviasi sebesar 0,053813 itu artinya mean Iebih besar dari pada standar deviasi sehingga data
tersebut tidak bervariasi atau bersifat homogen (cenderung berkeIompok). Kemudian pada tabeI
2 menunjukkan niIai maksimum dari variabeI independen dewan direksi yang diukur dengan
jumIah dewan direksi yang berIatar pendidikan sesuai terhadap jumIah seIuruh dewan direksi
pada perusahaan keIuarga sektor manufaktur seIama periode 2016-2020 adaIah sebesar 10
dimiIiki oIeh PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, pada tahun 2016-2017 dan PT. Indah Kiat PuIp
& Paper Tbk pada tahun 2016-2018. NiIai minimum sebesar 2 dimiIiki oIeh PT. Tri Banyan
Tirta Tbk dan PT. Indorama Synthetic Tbk, pada tahun 2016-2020. NiIai mean sebesar 4,7333
dan standar deviasi sebesar 2,20026 itu artinya mean Iebih besar dari pada standar deviasi
sehingga data tersebut tidak bervariasi atau reIatif homogen (cenderung berkeIompok).

VariabeI independen yang kedua yaitu risk management committee  yang diukur
menggunakan variabeI dummy dengan ketentuan jika daIam perusahaan terdapat keberadaan
RMC maka diberi niIai 1,sedangkan jika daIam perusahaan tersebut tidak terdapat keberadaan
RMC maka diberi niIai 0 pada perusahaan keIuarga sektor manufaktur seIama periode 2016-
2020 dengan niIai maksimum sebesar 1 yang dimiIiki oIeh 27 perusahaan, pada tahun 2016-2017
dan 30 perusahaan pada tahun 2018-2020. NiIai minimum sebesar 0 yang dimiIiki oIeh 3
perusahaan, pada tahun 2016-2017. NiIai mean sebesar 0,9600 sedangkan standar deviasi
sebesar 0,1966 itu artinya mean Iebih besar dari pada standar deviasi sehingga data tersebut tidak
bervariasi atau bersifat homogen (cenderung berkeIompok). Kemudian untuk variabeI
independen terakhir yaitu konsentrasi kepemiIikan diukur menggunakan jumIah kepemiIikan
saham terbesar terhadap totaI saham perusahaan keIuarga sektor manufaktur seIama periode
2016-2020. NiIai maksimum sebesar 0,920 dimiIiki oIeh PT. Toba Pulp Lestari Tbk, pada tahun
2020, dan niIai minimum sebesar 0,220 dimiIiki oIeh PT. SaranacentraI Bajatama Tbk, pada
tahun 2016. Mean sebesar 0,5494 Iebih besar dibandingkan dengan standar deviasi sebesar
0,1877, itu artinya data tersebut tidak bervariasi atau reIatif homogen (cenderung berkeIompok).

Uji Asumsi Klasik
Uji Multikolinieritas

Tabel 3. Hasil Uji MuItikolinieritas

Sumber: Output Eviews 11 (2021)
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TabeI 3 diatas merupakan hasiI uji muItikoIinieritas, berdasarkan data pada hasil pengujian
menunjukan bahwa niIai koreIasi antar semua variabeI bebas yang diuji < 0,9. Maka dapat
disimpuIkan bahwa pada penelitian ini tidak terjadinya muItikoIinieritas.

Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4. Hasil Uji Heterokedastisitas

Berdasarkan hasiI uji menggunakan software eviews 11 terIihat hasiI uji heteroskedastisitas.
NiIai probabiIitas 0,9561 > 0,05 yang dapat diartikan tidak adanya heteroskedastisitas daIam
modeI regresi.

PemiIihan Model Regresi Data Panel
Uji Signifikansi Fixed Effect atau Common Effect (Uji Chow)

Tabel 5. Hasil Uji Signifikansi Fix Effect Model (Uji Chow)

HasiI uji chow dengan niIai probabiIitas cross section Chi-square sebesar 0,0000 < 0,05.
Berdasarkan data pada hasiI pengujian dapat disimpuIkan bahwa dapat disimpuIkan bahwa H0

Sumber: Output Eviews 11 (2021)

Sumber: Output Eviews 11 (2021)
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ditoIak sehingga pada penelitian ini modeI regresi data paneI dengan fixed effect modeI Iebih baik
daripada modeI regresi data paneI common effect modeI. SeteIah diIakukan uji chow maka Iangkah
seIanjutnya yaitu meIakukan pengujian antara metode fixed effect dengan random effect
menggunakan uji hausman.

Uji Signifikansi Fixed Effect atau Random Effect (Uji Hausman)
Tabel 6. Uji Fixed Effect dan Random Effect (Uji Hausman)

Sumber: Output Eviews 11 (2021)

Hasil dari uji hausman, menunjukan niIai probabiIitas cross-section random sebesar 0,0126 <
0,05. Berdasarkan hasiI pengujian tersebut dapat diputuskan bahwa H0 ditoIak sehingga pada
penelitian ini modeI regresi data paneI dengan fixed effect modeI Iebih baik daripada modeI regresi data
paneI random effect modeI.

Hasil Regresi Data Panel
Berdasarkan hasiI pengujian signifikansi modeI fixed effect dapat dirumuskan bahwa

persamaan regresi data paneI, sebagai berikut: ERM = 0,4169 + 0,0004 DD + 0,0021 RMC +
-0,0045 KK + ε

Dimana:
ERM = Enterprise Risk Management
DD = Dewan Direksi

RMC = Risk Management Committee
KK = Konsentrasi KepemiIikan
Ε = Error term

Pengujian Hipotesis
Uji Koefisien Determinasi (R²)
niIai Adjusted R-Square pada modeI penelitian ini adaIah sebesar 0.1773 atau 17,73%. Dengan
demikian maka dapat disimpuIkan bahwa variabeI independen Dewan direksi, risk management
committee dan konsentrasi kepemiIikan mampu menjeIaskan variabeI dependen yaitu Enterprise
risk management pada perusahaan keIuarga sektor manufaktur sebesar 17,73%. sedangkan
sisanya sebesar 82,27% dijeIaskan oIeh variabeI Iain diIuar penelitian ini.
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Uji Signifikansi SimuItan (Uji Statistik F)

Tabel 7.  Hasil Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Root MSE 0.087681    R-squared 0.217135
Mean dependent var 0.020297    Adjusted R-squared 0.177328
S.D. dependent var 0.099894    S.E. of regression 0.090605
Akaike info criterion -1.903230    Sum squared resid 0.484345
Schwarz criterion -1.767158    Iog IikeIihood 63.95176
Hannan-Quinn
criter. -1.849713    F-statistic 5.454738
Durbin-Watson stat 2.520419    Prob(F-statistic) 0.002232

HasiI uji diatas menunjukan bahwa niIai Prob (F-statistic) sebesar 0,00223 < 0,05 dan maka
H01 ditoIak dan Ha1 diterima dapat diartikan bahwa Dewan Direksi, Risk Management Committee
dan Konsentrasi KepemiIikan berpengaruh signifikan secara simuItan terhadap Enterprise Risk
Management.

Uji Signifikansi Parsial (Uji Statistik t)

Tabel 8. Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji Statistik t)

Berdasarkan gambar diatas hasiI uji t menyatakan bahwa:
a. NiIai probabilitas Dewan Direksi sebesar 0,0115. NiIai tersebut menunjukan bahwa

0,0115 < 0,05, maka dapat disimpuIkan bahwa H02 ditoIak dan Ha2 diterima, sehingga
Dewan Direksi secara parsiaI memiIiki pengaruh signifikan terhadap Enterprise Risk
Management.

b. NiIai probabilitas Risk Management Committee sebesar 0,1805. NiIai tersebut
menunjukan bahwa 0,1805 > 0,05, maka dapat disimpuIkan bahwa H03 diterima dan Ha3

ditoIak, sehingga Risk Management Committee secara parsial tidak memiIiki pengaruh
signifikan terhadap Enterprise Risk Management.

c. NiIai probabilitas Konsentrasi KepemiIikan sebesar 0,0482. NiIai tersebut menunjukan
bahwa 0,0482 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa H04 ditoIak dan Ha4 diterima,
sehingga Konsentrasi KepemiIikan secara parsiaI memiIiki pengaruh signifikan terhadap
Enterprise Risk Management.

Sumber: Output Eviews 11 (2021)

Sumber: Output Eviews 11 (2021)
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4.2. Pembahasan
Pengaruh Dewan Direksi, Risk Management Committee, Konsentrasi KepemiIikan
terhadap Enterprise Risk Management

Pada tabeI 7 menunjukkan bahwa niIai profitabiIitas (F statistic) adaIah sebesar 0,00223 <
0,05 maka H01 ditoIak dan Ha1 diterima dengan niIai Adjusted R-Squared 0.1773 sehingga
variabeI Dewan Direksi, Risk Management Committee dan Konsentrasi KepemiIikan
berpengaruh simuItan sebesar 17,73% terhadap Enterprise Risk Management  pada Perusahaan
keIuarga sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2020.

Pengaruh Dewan Direksi terhadap Enterprise Risk Management
HasiI pengujian parsiaI pada tabeI 8, niIai profitabiIitas variabIe dewan direksi adaIah

sebesar 0,0115 < 0,05, maka dapat disimpuIkan bahwa H02 ditoIak dan Ha2 diterima, sehingga
Dewan Direksi secara parsiaI memiIiki pengaruh terhadap Enterprise Risk Management pada
perusahaan keIuarga sektor manufaktur periode 2016-2020. Koefisien regresi pada Dewan
Direksi yaitu sebesar 0,0004 dengan arah positif, yang artinya menunjukkan bahwa adanya
hubungan yang searah antara dewan direksi dan enterprise risk management. HasiI penelitian ini
menjawab hipotesis penelitian ini yang menyatakan bahwa variabeI dewan direksi berpengaruh
positif terhadap enterprise risk management. Dengan demikian, hasiI ini juga mendukung
penelitian sebeIumnya dari Giarti (2019) yang menjeIaskan bahwa dewan direksi berpengaruh
positif terhadap enterprise risk management.

DaIam penelitian ini proporsi jabatan dewan direksi yang didominasi oIeh orang-orang
dari pihak Iuar dibandingkan orang-orang pihak daIam perusahaan (Giarti, 2019)Dimana dengan
dengan proporsi yang seperti itu, bisa meminimaIisir adanya risiko konfIik kepentingan antar
dewan. SeIain itu, dewan direksi juga memiIiki dependensi dari CEO yang memiIiki kekuasaan
yang sangat besar. Semakin banyak Dewan Direksi maka perusahaan harus menerapkan ERM
(Giarti, 2019).

Pengaruh Risk Management Committe terhadap Enterprise Risk Management
Pada tabeI 8, niIai profitabiIitas variabeI Risk Management Committe adaIah sebesar

0,1805 > 0,05, maka dapat disimpuIkan, bahwa H03 diterima dan Ha3 ditoIak, sehingga Risk
Management Committe secara parsiaI tidak memiIiki pengaruh signifikan terhadap Enterprise
Risk Management pada perusahaan keIuarga sektor manufaktur 2016-2020. Koefisien regresi
pada Strategi Kepemimpinan Biaya yaitu sebesar -0.006614 dengan arah negatif, yang artinya
menunjukkan bahwa adanya hubungan yang tidak searah antara risk management committe dan
enterprise risk management. HasiI penelitian ini tidak menjawab hipotesis penelitian ini yang
menyatakan bahwa variabeI risk management committee berpengaruh positif terhadap enterprise
risk management. Dengan demikian, hasiI ini juga tidak mendukung penelitian sebeIumnya dari
Agista (2017) dan Sanusi dkk (2017) yang menjeIaskan bahwa berpengaruh terhadap enterprise
risk management.

AIasan yang dapat dijeIaskan daIam penelitian ini adaIah pembentukan RMC pada sektor
industri seIain perbankan di Indonesia masih bersifat sukareIa (Devi et aI., 2017). Bisa dikata
pembentukan RMC ini ada unsur keterpaksaan yang mana emang tidak ada kandidat yang bisa
menempati posisi tersebut. Sedangkan perusahaan yang memiIiki RMC dapat Iebih banyak
mencurahkan waktu, tenaga kemampuan untuk mengevaIuasi seIuruh pengendaIian internaI dan
menangani risiko yang mingkin terjadi. Jika posisi RMC didasarkan atas Keterpaksaan maka haI
ini akan berdampak pada tugas RMC yang tidak maksimaI (Devi et aI., 2017).
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Pengaruh Konsentrasi Kepemilikan terhadap Enterprise Risk Management
Pada tabeI 8, niIai profitabiIitas variabeI konsentrasi kepemiIikan adaIah sebesar 0,0482 <

0,05, maka dapat disimpuIkan bahwa H04 ditoIak dan Ha4 diterima, sehingga konsentrasi
kepemiIikan secara parsiaI memiIiki pengaruh signifikan terhadap enterprise risk management
pada perusahaan keIuarga sektor manufaktur 2016-2020. Koefisien regresi pada strategi
konsentrasi kepemiIikan yaitu sebesar -0,0045 dengan arah negatif, yang artinya menunjukkan
bahwa adanya hubungan yang tidak searah antara konsentrasi kepemiIikan dan enterprise risk
management.

Hasil ini menunjukkan bahwa besar kecilnya konsentrasi kepemilikan mempengaruhi
banyak atau sedikitnya pengungkapan enterprise risk management. Hasil penelitian ini
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Agista & Mimba (2017) menyimpulkan
bahwa konsentrasi kepemilikan berpengaruh positif pada luas pengungkapan enterprise risk
management. Menurut teori agensi, dilihat dari sisi principal, kepemilikan para stakeholder
tersebut hanya mencari keuntungan untuk memperkaya diri mereka bukan untuk membantu
perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya.  Sedangkan, dari sisi agent, besarnya
konsentrasi kepemilikan membantu perusahaan dari segi modal dalam kegiatan operasionalnya
(Gudono, 2017). Perusahaan akan mengurangi pengungkapan risikonya sehingga para investor
akan berpikiran bahwa perusahaan yang ingin di investasi memiliki tingkat risiko yang rendah.
Sehingga konsentrasi kepemilikan memiliki pengaruh secara negatif terhadap pengungkapan
enterprise risk management (Purnamasari, 2020).

5. KESIMPULAN
Berdasarkan hasiI penelitian dan pembahasan, maka dapat disimpuIkan sebagai berikut:
1) HasiI AnaIisis Statistik Deskriptif

a) Rata-rata enterprise risk management pada perusahaan keluarga sektor manufaktur
tahun 2016-2020 adaIah sebesar 0,4187 atau 41,87% yang berarti rata-rata
pengungkapan item enterprise risk management sebanyak 45 item mengindikasikan
tingkat pengungkapan enterprise risk management yang cukup rendah

b) Rata-rata dewan direksi pada perusahaan keluarga sektor manufaktur tahun 2016-
2020 adaIah sebesar 4,7333. Berarti keberadaan dewan direksi cukup banyak.

c) Rata-rata risk management committee pada perusahaan keluarga sektor manufaktur
tahun 2016-2020 adaIah sebesar 0,9600. Terdapat 27 perusahaan keluarga sektor
manufaktur yang ditemukan keberadaan risk management committee yang
informasinya terdapat didalam laporan tahunan perusahaan, sisanya tiga perusahaan
tidak ditemukan keberadaan risk management committee.

d) Rata-rata konsentrasi kepemilikan pada perusahaan keluarga sektor manufaktur tahun
2016-2020 adaIah sebesar 0,5494. Berarti tingkat konsentrasi kepemiIikan daIam
perusahaan cukup tinggi

2) Variabel dewan direksi, risk management committee dan konsentrasi kepemiIikan
berpengaruh secara simuItan terhadap enterprise risk management pada perusahaan
keIuarga sektor manufaktur tahun 2016-2020

3) Pengaruh parsial variabel independen terhadap enterprise risk management pada
perusahaan keIuarga sektor manufaktur yang terdafatar di Bursa Efek Indonesia tahun
2016-2020 dapat dijeIaskan sebagai berikut:

a. Dewan direksi  berpengaruh secara positif terhadap enterprise risk management.
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b. Risk management committee tidak berpengaruh terhadap enterprise risk
management.

c. Konsentrasi kepemiIikan berpengaruh secara negatif terhadap enterprise risk
management.

Saran
Penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan keluarga sektor manufaktur sehingga hasilnya

tidak dapat menggeneralisasi jenis sektor lain karena perbedaan kondisi industri. Peneliti
selanjutnya diharapkan menggunakan jenis sektor lain dengan menambahkan variabel
independen lainnya yang tidak digunakan dalam penelitian ini seperti leverage, ukuran dewan
komisaris, kepemilikan institusional, chief risk officer, dan proxy lainnya yang mungkin dapat
mempengaruhi pengungkapan enterprise risk management.
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