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ABSTRACT 
This investigation explores profitability's mediation in how Enterprise Risk Management (ERM) and 
Corporate Social Responsibility (CSR) influence firm value for technology and energy sector entities on 
the Indonesia Stock Exchange (2021–2024). A quantitative design was used, drawing secondary data 
from companies' annual reports and financial disclosures. Through purposive sampling, 50 firms 
provided 200 observations. Analysis involved Partial Least Squares-Structural Equation Modeling (PLS-
SEM) with SmartPLS 4. ERM was found to positively and significantly affect profitability, yet negatively 
and significantly impact firm value. CSR positively and significantly relates to profitability and firm value. 
Profitability also positively and significantly drives firm value, mediating ERM and CSR impacts. The 
findings affirm profitability's importance in elevating firm value through enhanced financial outcomes, 
efficiency gains, and investor sensitivity to risk management and sustainable CSR initiatives. 
Keywords: Enterprise Risk Management, Corporate Social Responsibility, Profitability, Firm Value. 
 
ABSTRAK 
Studi menyelidiki peran mediasi profitabilitas terhadap dampak Enterprise Risk Management (ERM) dan 
Corporate Social Responsibility (CSR) pada nilai perusahaan di sektor teknologi dan energi yang listing di 
Bursa Efek Indonesia (2021–2024). Studi mengadopsi metode kuantitatif berbasis data sekunder yang 
didapati dari annual report serta laporan keuangan emiten terkait. Pemilihan sampel ditentukan 
purposive sampling, Dimana terpilih 50 perusahaan dan 200 observasi. Data dianalisis melalui Partial 
Least Squares-Structural Equation Modeling (PLS-SEM) berbasis SmartPLS 4. Analisis menyimpulkan 
bahwa ERM berpengaruh positif dan signifikan pada profitabilitas, namun negatif dan signifikan pada 
nilai perusahaan. CSR berpengaruh positif signifikan terhadap keduanya. Profitabilitas berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan serta memediasi pengaruh dari ERM dan CSR. Penemuan ini 
memperkuat signifikansi profitabilitas dalam mempertinggi nilai perusahaan melalui optimalisasi kinerja 
keuangan, efisiensi operasional, dan respons investor terhadap informasi risiko serta tanggung jawab 
sosial perusahaan secara berkelanjutan optimal. 
Kata kunci: Enterprise Risk Management, Corporate Social Responsibility, Profitabilitas, Nilai 
Perusahaan. 

 
1. Pendahuluan 

Nilai perusahaan mempertahankan posisi prioritas dalam literatur manajemen 
keuangan, sebab merepresentasikan persepsi pasar dan investor mengenai efektivitas kinerja 
dan horison prospektif perusahaan. Kajian empiris prioritas mengaitkan kenaikan penilaian 
perusahaan tidak hanya dengan parameter finansial, tetapi juga dengan informasi non 
keuangan yang semakin dipertimbangkan investor. Cristofel dan Kurniawati (2021) 
menunjukkan bahwasanya Corporate Social Responsibility (CSR) berkontribusi positif terhadap 
nilai perusahaan, sedangkan Enterprise Risk Management (ERM) justru berpengaruh negatif 
signifikan. Sejalan dengan itu, Al-Issa et al. (2022) menegaskan bahwa komunikasi strategi dan 
praktik CSR dapat meningkatkan citra merek dan reputasi perusahaan, yang pada akhirnya 
mendukung nilai perusahaan. Di sisi lain, Putri dan Iswara (2024) menempatkan profitabilitas 
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sebagai komponen vital karena tingkat laba superior menandakan kinerja keuangan yang kuat 
dan mendukung valuasi investor terhadap entitas bisnis. 

Namun, korelasi ERM, CSR, profitabilitas, dan nilai perusahaan belum menunjukkan 
pola yang sepenuhnya konsisten. Pandangan Wahdah et al. (2024) membuktikan ERM dan CSR 
berkontribusi positif signifikan terhadap nilai perusahaan, disamping itu Slamet et al. (2023) 
menegaskan bahwasanya pra pandemi, ERM menghasilkan efek negatif signifikan terhadap 
nilai perusahaan,kemudikan ketika pandemi berubah tidak signifikan. Fahrunisa (2022) juga 
memperlihatkan pola yang lebih kompleks, tepatnya, ERM dan CSR berkontribusi positif 
signifikan terhadap profitabilitas, namun negatif terhadap nilai perusahaan, dengan 
profitabilitas yang justru positif memengaruhi nilai perusahaan dan memediasi relasi tersebut. 
Bahkan Hartanto et al. (2025) mengemukakan profitabilitas berkedudukan sebagai mediator 
krusial dalam hubungan tata kelola dan nilai perusahaan. Penemuan analog juga ditunjukkan 
oleh Berliana Elma dan Mangifera (2025) di sektor perbankan syariah Indonesia, yang 
mengonfirmasi efek signifikan profitabilitas pada nilai perusahaan melalui jalur langsung dan 
tidak langsung melibatkan CSR. Serangkaian penemuan ini menyiratkan bahwa peningkatan 
nilai korporasi tidak identik dengan efek langsung, sebaliknya sering kali terkait dengan 
kapabilitas perusahaan mengintegrasikan pengelolaan risiko dan CSR ke dalam kinerja 
keuangan yang ditingkatkan. 

Bagi entitas bisnis di Indonesia, kebutuhan mengukuhkan nilai perusahaan kian krusial 
mengingat investor tidak hanya bergantung pada metrik finansial, tetapi juga risiko, komitmen 
sosial, stewardship aset, serta potensi perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Ini 
koheren dengan Ramadhani dan Mangifera (2025) yang menemukan bahwa penerapan Basel 
III beserta Asset Liability Management berpengaruh positif signifikan terhadap outcome 
keuangan, sementara skala bank memperkuat dinamika tersebut, sehingga menggarisbawahi 
peran pengelolaan finansial dan ukuran perusahaan bagi keberlanjutan laba. S Akibatnya, 
menandakan bahwa BEI mendorong korporasi untuk mengoptimalkan manajemen risiko, 
tanggung jawab sosial, serta governance lewat instrumen regulasi, menjadikan pelaporan ERM 
dan CSR sebagai bagian vital dari pesan yang ditangkap pasar. Pada waktu bersamaan, situasi 
entitas bisnis sektor teknologi dan energi menegaskan bahwa pengelolaan risiko, citra sosial, 
dan kinerja profitabilitas tak terlepas dari usaha membangun kepercayaan pemodal serta 
mempertahankan nilai korporasi. 

Dengan mempertimbangkan temuan-temuan sebelumnya, profitabilitas bukan 
sekadar sebagai variabel tambahan, tetapi sebagai mekanisme yang menjelaskan bagaimana 
ERM dan CSR diterjemahkan menjadi nilai perusahaan. Tidak seperti kajian sebelumnya yang 
prevalen mengkaji sektor manufaktur, ekstraktif, atau korporasi non-keuangan, analisa yang 
dijalankan menargetkan perusahaan teknologi dan energi terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(2021–2024). Dengan hal itu, penemuan tidak hanya meneruskan perdebatan pengaruh 
langsung ERM dan CSR terhadap nilai perusahaan, melainkan juga mengukuhkan posisi 
profitabilitas sebagai penghubung esensial dengan respons investor pasar.  

Analisis menegaskan bahwasanya ERM dan CSR sama-sama berkontribusi positif 
signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan CSR dan profitabilitas berkontribusi positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, ERM berkontribusi negatif signifikan terhadap 
nilai perusahaan secara langsung. Temuan paling krusial menyatakan bahwasanya 
profitabilitas memediasi pengaruh ERM dan CSR terhadap nilai perusahaan. Artinya, 
pengelolaan risiko dan tanggung jawab sosial tidak selalu langsung diapresiasi pasar, tetapi 
akan lebih kuat meningkatkan nilai perusahaan ketika keduanya berhasil diterjemahkan 
menjadi peningkatan laba, efisiensi operasional, serta penguatan kepercayaan investor. 
Dengan demikian, temuan ini menegaskan bahwa profitabilitas merupakan kunci dalam 
menjembatani hubungan antara ERM, CSR, dan nilai perusahaan pada perusahaan sektor 
teknologi dan energi di Indonesia. 
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2. Tinjauan Pustaka 
Signalling Theory 

Teori sinyal dikonseptualisasikan sebagai kerangka yang menekankan pentingnya 
informasi yang disediakan perusahaan kepada stakeholder eksternal, karena memfasilitasi 
pengambilan keputusan investasi investor (Solikhah, 2019). Teori signalling mengemukakan 
bahwasanya data yang dikeluarkan perusahaan relevan bagi pemangku kepentingan di luar 
organisasi (Amalia, 2020). Asal mula teori ini yakni permasalahan informasi asimetris antara 
pihak stakeholder dan manajemen. Berlandaskan Setiawan (2016), teori sinyal memicu 
perusahaan guna mengungkap informasi kepada entitas luar. 

 
Stakeholder Theory 

Pandangan (Freeman et al., 1984) dalam (Roslin & Ethika (2019) Stakeholder theory 
menguraikan bahwasanya entitas tidak sebatas memaksimalisasi kepentingan sendiri, 
melainkan wajib memberikan kontribusi positif bagi stakeholder (pemegang ekuitas, kreditur, 
konsumen, rantai pasok, pemerintah, masyarakat, analis pasar, serta pihak terkait). 
Stakeholder dikenali sebagai kelompok atau personalia yang mampu memodifikasi atau 
terjadinya pengaruh dari upaya mencapai target organisasi. 

 
Pengembangan Hipotesis 
Pengaruh Enterprise Risk Management (ERM) terhadap profitabilitas 

Studi terdahulu menunjukkan korelasi Enterprise Risk Management (ERM) dengan 
kinerja perusahaan tidak selalu seragam, tetapi pada aspek profitabilitas cenderung 
menunjukkan arah positif. Fahrunisa (2022) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di 
BEI membuktikan ERM berkontribusi positif terhadap profitabilitas, sementara pada kajian 
sejenis ERM berkontribusi negatif terhadap nilai perusahaan. Penemuan menegaskan 
stewardship risiko yang berkualitas dapat memperkuat kinerja keuangan, kendati tanggapan 
pasar terhadap pengungkapan risiko kerap tidak positif. Di samping itu, Enterprise Risk 
Management dipahami sebagai pendekatan perusahaan dalam mengelola risiko secara 
terstruktur untuk memfasilitasi pencapaian sasaran organisasi (Jamil et al., 2023) serta 
semakin krusial pada entitas dengan kompleksitas operasional yang tinggi (Marta Rahmadani, 
2017). Dengan alasan tersebut, output riset masa lalu menjadi acuan yang sesuai untuk 
menguji kembali dampak ERM terhadap kinerja profitabilitas emiten teknologi dan energi di 
BEI (2021–2024). Berlandaskan temuan riset terdahulu, hipotesis yang diformulasikan yakni: 
H1: Enterprise Risk Management (ERM) berpengaruh terhadap profitabilitas  
 
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap profitabilitas 

Korelasi CSR dengan profitabilitas juga telah ditunjukkan dalam studi sebelumnya. 
Fahrunisa (2022) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
menemukan bahwasanya CSR secara parsial berpengaruh terhadap profitabilitas. Selain itu, 
pada studi lain disebutkan bahwasanya kajian Jauharil Maknum (2019) mengemukakan CSR 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan. Kedua bukti empiris tersebut 
menegaskan bahwa eksekusi CSR memfasilitasi kemajuan kinerja finansial perusahaan. Dengan 
dasar literatur empiris prior, analisis mengeksplorasi kembali korelasi CSR dengan profitabilitas 
pada entitas sektor teknologi dan energi. Berlandaskan temuan riset terdahulu, hipotesis yang 
diformulasikan yakni: 
H2: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap profitabilitas  
 
Pengaruh Enterprise Risk Management (ERM) terhadap nilai Perusahaan 

Literatur penelitian sebelumnya mengenai dampak ERM pada nilai korporasi 
mengungkapkan hasil yang heterogen, tetapi secara umum mengarah pada efek negatif. 
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Cristofel dan Kurniawati (2021) menemukan bahwasanya ERM berpengaruh negatif signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Temuan sejenis diperoleh dari Slamet, Christiana, dan Kurniawati 
(2023) dalam analisis perusahaan non-keuangan BEI (2019–2020), yakni pengaruh negatif 
signifikan ERM pada nilai perusahaan pra-pandemi yang bertransformasi menjadi tidak 
signifikan selama pandemi. Di samping hal tersebut, Fahrunisa (2022) mengkaji perusahaan 
pertambangan di BEI dan mengungkap pengaruh ERM pada penilaian perusahaan. Atas dasar 
studi sebelumnya, kajian ini mengeksaminasi ulang relasi ERM dengan penilaian perusahaan 
sektor teknologi dan energi. Mengacu temuan riset terdahulu, hipotesis yang diformulasikan 
yakni: 
H3: Enterprise Risk Management (ERM) berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan 

Sejumlah penelitian terdahulu menginformasikan CSR berkorelasi positif dengan nilai 
perusahaan. Wahdah et al. (2024) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 
2016–2019 menemukan bahwasanya CSR berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Selvia dan Virna Sulfitri (2023) menganalisis perusahaan manufaktur consumer 
goods listing BEI periode 2019–2021 dan menyimpulkan dampak positif CSR pada nilai 
korporasi. Murdianingrum et al. (2024) pada entitas pertambangan di Bursa Efek Indonesia 
periode Periode 2018–2022 memverifikasi efek substansial disclosure CSR terhadap valuasi 
perusahaan. Di luar itu, Al-Issa et al. (2022) mengenai korporasi Amerika Serikat menunjukkan 
bahwa inisiatif CSR/ESG meningkatkan nilai perusahaan. Atas dasar berbagai output penelitian 
yang membenarkan arah positif, studi ini menguji ulang hipotesis yang sama di perusahaan 
teknologi serta energi. Berlandaskan hasil penelitian sebelumnya diformulasikan hipotesis 
berikut: 
H4: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Literatur penelitian terdahulu menegaskan profitabilitas sebagai variabel yang tetap 
memengaruhi penilaian korporasi. Putri Danduru et al. (2024) pada emiten industri dasar serta 
kimia di Bursa Efek Indonesia menemukan bahwa ROA secara parsial berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai Perusahaan. Studi Metalaras Saputri dan Yuyun Isbanah (2023) di 
korporasi miscellaneous industry terdaftar BEI (2016–2019) menyatakan bahwa kinerja 
finansial yang direpresentasikan ROA berpengaruh signifikan pada nilai perusahaan. Fahrunisa 
(2022) dalam kajian perusahaan pertambangan listing BEI juga mengonfirmasi bahwa 
profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan. Berlandaskan inkonsistensi bukti empiris 
tersebut, riset ini memverifikasi kembali dampak profitabilitas terhadap penilaian perusahaan 
di industri teknologi dan energi. Berlandaskan temuan analisis sebelumnya diformulasikan 
hipotesis berikut: 
H5: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Profitabilitas mampu memediasi Enterprise Risk Management (ERM) terhadap nilai 
perusahaan 

Peran profitabilitas sebagai variabel mediasi pada jalur ERM ke nilai perusahaan telah 
tereksplorasi dalam studi sebelumnya. Fahrunisa (2022) pada entitas pertambangan BEI 
membuktikan bahwa profitabilitas mampu menjadi intervening variable pengaruh ERM 
terhadap valuasi perusahaan. Pada artikel ini diungkapkan bahwa ERM berkorelasi positif 
dengan profitabilitas, serta profitabilitas berpengaruh positif terhadap penilaian perusahaan. 
Penemuan membuktikan bahwasanya dampak ERM terhadap nilai perusahaan dapat 
tersalurkan melalui optimalisasi profitabilitas. Karenanya, riset ini menguji kembali mekanisme 
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mediasi profitabilitas pada keterkaitan ERM dengan valuasi di sektor teknologi dan energi. 
Berlandaskan temuan analisis sebelumnya diformulasikan hipotesis berikut: 
H6: Profitabilitas mampu memediasi pengaruh Enterprise Risk Management (ERM) terhadap 
nilai perusahaan 
 
Profitabilitas mampu memediasi Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai 
perusahaan 

Literatur riset sebelumnya juga mengindikasikan peran intervening profitabilitas dalam 
dinamika CSR dan nilai perusahaan, kendati belum konsisten secara keseluruhan. Fahrunisa 
(2022) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia menemukan 
bahwa profitabilitas mampu memediasi pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan. Namun, 
Murdianingrum et al. (2024) pada sektor pertambangan di BEI periode 2018–2022 
mengonfirmasi profitabilitas gagal memediasi dalam korelasi CSR dengan nilai perusahaan. 
Adanya perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa hubungan tidak langsung antara CSR 
dan nilai perusahaan melalui profitabilitas masih relevan untuk diuji kembali. Dengan 
demikian, penelitian ini mengajukan pengujian peran mediasi profitabilitas pada perusahaan 
sektor teknologi dan energi yang terdaftar di BEI periode 2021–2024. Berlandaskan temuan 
analisis sebelumnya diformulasikan hipotesis berikut: 
H7: Profitabilitas mampu memediasi pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan 
 
3. Metode Penelitian 

Studi memanfaatkan metode kuantitatif melalui data sekunder dari dokumen 
keuangan dan laporan tahunan emiten teknologi serta energi listing di BEI (2021–2024). 
Populasi riset mencakup keseluruhan korporasi di sektor tersebut, melalui purposive sampling 
memperoleh 50 entitas dengan 200 observasi. Syarat sampel terdiri dari: perusahaan teknologi 
dan energi listing BEI (2021–2024), konsisten menerbitkan laporan finansial dan laporan 
tahunan, tidak mencatat rugi dalam periode penelitian, dan data variabel riset tersedia secara 
komprehensif. Variabel utama meliputi ERM sebagai ukuran pengungkapan pengelolaan risiko, 
yang dikuantifikasi melalui formulasi: 

𝐸𝑅𝑀𝐷𝐼 = ∑ij D Item/ ∑ij AD Item 
CSR dioperasionalkan sebagai level pelaporan tanggung jawab sosial, dimonitor dengan rumus 
pengukuran: 

𝐶𝑆R𝐷𝐼𝑗 = ∑ 𝑋𝑖𝑗/𝑛𝑗 
Profitabilitas sebagai kemampuan menghasilkan laba yang diproksikan dengan melalui : 

Return on Assets (ROA) = laba bersih / total asset 
Tambahan lagi, nilai perusahaan merepresentasikan perspektif pasar terhadap performa 
organisasi, dengan proksi:  

Tobin’s Q = (nilai pasar ekuitas + total utang) / total aset. 
Pemrosesan data berbasis PLS-SEM dengan aplikasi SmartPLS 4. Evaluasi terdiri dari 

outer model (validitas dan reliabilitas) serta inner model untuk menguji interaksi antar variabel 
secara langsung dan tidak langsung. Metode tersebut direkomendasikan karena kapabel 
menangani model rumit dan menguji peran intervening profitabilitas dalam keterkaitan ERM-
CSR-nilai korporasi. 

 
4. Hasil dan Pembahasan 

Seluruh korporasi sektor teknologi dan energi di BEI periode 2021–2024 membentuk 
populasi riset. Pengambilan sampel berbasis purposive sampling dengan syarat seleksi yang 
telah ditentukan riset. Dengan demikian, sampel yang terbentuk adalah 50 entitas sektor 
teknologi dan energi (10 dari sektor teknologi, 40 dari sektor energi). 
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Statistik Deskriptif 
Hasil verifikasi data mengonfirmasi bahwa seluruh variabel mempunyai ukuran (N) = 

200, tanpa keberadaan data hilang. Variabel ERM berada direrata tertinggi (0,9199) dengan 
standar deviasi rendah (0,08611), yang menginformasikan data relatif homogen. Variabel CSR 
berada diangka rerata 0,7506 dengan standar deviasi 0,15011, menandakan variasi data lebih 
besar dibandingkan ERM. Profitabilitas berada direrata rendah (0,1232) dengan standar deviasi 
0,14352, mengonfirmasi penyebaran data cukup luas. Rata-rata nilai perusahaan 1,5047 
disertai standar deviasi 2,57681, mengindikasikan tingkat variabilitas data yang tinggi dan 
kemungkinan adanya outlier. ERM menonjol sebagai variabel paling stabil, kontras dengan 
variasi maksimum pada nilai perusahaan. 

 
Outer Model (Model Pengukuran) 

 
Gambar 1. Outer Model 

 
Convergent Validity 

Convergent validity mengevaluasi asosiasi indikator dengan konstruk memanfaatkan 
outer loading. Kriteria validitas indikator adalah loading factor ≥ 0,70, sedangkan 0,50–0,60 
tetap dapat dipertimbangkan. Analisis mengonfirmasi angka outer loading setiap indikator di 
melampaui 0,70, menggarisbawahi pemenuhan convergent validity oleh seluruh indikator.. 

 
Gambar 2. Inner Model 

 
Inner Model (Model Struktural) 
R Square (R²) 

Koefisien determinasi R² merefleksikan kontribusi eksplanatori variabel independen 
terhadap outcome dependen. Output pengujian mengonfirmasi R² model Nilai Perusahaan 
sebesar 0,739 dengan adjusted R² 0,735, artinya 73,9% variabilitas nilai perusahaan tereksplain 
oleh variabel dalam model, dan 26,1% oleh faktor lain. Model kinerja profitabilitas memiliki 
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koefisien determinasi R² = 0,393 dan adjusted R² = 0,387, yang berarti 39,3% variabilitasnya 
diakomodasi model, sisanya 60,7% oleh faktor residual. Secara keseluruhan, model lebih baik 
dalam menjelaskan Nilai Perusahaan dibandingkan Profitabilitas, terlihat dari nilai R² yang 
lebih tinggi, sehingga variabel independen lebih mampu menjelaskan variasi Nilai Perusahaan. 

Tabel 2. Hasil Uji R Square (R²) 

 R-square R-square adjusted 

Nilai Perusahaan 0,739 0,735 

Profitabilitas 0,393 0,387 

Sumber: Data Sekunder diolah, 2026 
 
Signifikansi (Pengujian Hipotesis) 
Hasil bootstrapping efek langsung (direct effect) 

Temuan bootstrapping membuktikan pengaruh positif bermakna CSR terhadap valuasi 
perusahaan (koef. 0,423; t-stat. 10,287; p=0,000) dan profitabilitas (koef. 0,393; t-stat. 7,596; 
p=0,000), artinya CSR yang lebih tinggi meningkatkan keduanya. ERM berelasi negatif dan 
signifikan dengan Nilai Perusahaan (β=-0,105; t-stat. 2,127; p<0,01), sedangkan berelasi positif 
signifikan dengan Profitabilitas (β=0,346; t-stat. 6,859; p<0,001). Analisis mengindikasikan 
hubungan positif bermakna Profitabilitas-Nilai Perusahaan (koef. 0,611; t=13,212; p=0,000). 
Temuan komprehensif membuktikan CSR serta Profitabilitas meningkatkan Nilai Perusahaan, 
sementara ERM memperkaya Profitabilitas namun cenderung melemahkan valuasi secara 
langsung. 

Tabel 3. Hasil Path Coefficient Bootstrapping direct effect 
 Original Sample 

(O) 
Standard 

Deviation (STDEV) 
T statistics 

(|O/STDEV|) 
Pvalues Ket 

CSR -> Nilai 
Perusahaan 

0.423 0.041 10.287 0.000 Positif Signifikan 

CSR -> 
Profitabilitas 

0.393 0.052 7.596 0.000 Positif Signifikan 

ERM -> Nilai 
Perusahaan 

-0.105 0.049 2.127 0.003 Negatif Signifikan 

ERM -> 
Profitabilitas 

0.346 0.050 6.859 0.000 Positif Signifikan 

Profitabilitas -> 
Nilai Perusahaan 

0.611 0.046 13.212 0.000 Positif Signifikan 

Sumber: Data Sekunder diolah, 2026 
 
Hasil bootstrapping efek tidak langsung (Specific Indirect Effects) 

Output pengujian efek tidak langsung mengonfirmasi pengaruh positif signifikan CSR 
terhadap Nilai Perusahaan via Profitabilitas (koef. 0,240; t-stat. 6,493; p=0,000), menandakan 
eskalasi CSR memacu Profitabilitas dan akhirnya valuasi Perusahaan. Temuan serupa 
mengonfirmasi pengaruh positif signifikan ERM pada Nilai Perusahaan mediasi Profitabilitas 
(koefisien 0,212; t-statistik 5,806; p-value 0,000), sehingga kenaikan ERM mendongkrak 
profitabilitas dan nilai perusahaan. 

Tabel 4. Hasil Path Coefficient Bootstrapping indirect effect 
 Original 

sample (O) 
Sample 
mean (M) 

Standard 
Deviation 
(STDEV) 

T Statistics 
(|O/STDEV|) 

P values Ket 

CSR-> Profitabilitas-> 
Nilai Perusahaan 

0.240 0.238 0.037 6.493 0.000 Positif 
Signifikan 

ERM-> Profitabilitas-
> Nilai Perusahaan 

0.212 0.211 0.036 5.806 0.000 Positif 
Signifikan 

Sumber: Data Sekunder diolah, 2026 
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Pembahasan 
Pengaruh Enterprise Risk Management (ERM) terhadap Profitabilitas 
 Bukti empiris mengindikasikan bahwasanya kualitas manajemen risiko yang lebih baik 
memacu efisiensi generasi profit perusahaan. Implementasi ERM memfasilitasi perusahaan 
mengidentifikasi, mengukur, dan mengontrol beragam risiko yang dapat mengganggu realisasi 
tujuan organisasi. Dengan adanya pengelolaan risiko yang lebih sistematis, perusahaan dapat 
mengurangi potensi kerugian operasional, meningkatkan efisiensi, serta menjaga kestabilan 
aktivitas usaha. Kondisi tersebut pada akhirnya mendorong eskalasi profitabilitas perusahaan. 
 Pada perusahaan sektor teknologi dan energi, pengelolaan risiko memiliki arti yang 
sangat penting karena kedua sektor ini cenderung menghadapi ketidakpastian yang tinggi, baik 
dari sisi perubahan pasar, perkembangan teknologi, fluktuasi harga, maupun dinamika 
regulasi. Atas dasar itu, perusahaan yang optimal dalam ERM lebih capable mengelola 
ketidakpastian, sehingga peluangnya lebih besar dalam mempertahankan kinerja keuangan 
yang prima. 
 Temuan mendukung studi Fahrunisa (2022) yang mengonfirmasi ERM berpengaruh 
positif terhadap profitabilitas. Temuan ini memperkuat bahwa pengungkapan dan pengelolaan 
risiko yang baik bukan hanya penting dari sisi kepatuhan, tetapi juga berkontribusi nyata dalam 
meningkatkan profitabilitas perusahaan. 
 
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Profitabilitas 
 Penemuan empiris menegaskan bahwasanya semakin superior praktik dan pelaporan 
CSR, semakin condong profitabilitas perusahaan mengalami kemajuan. Hal tersebut dapat 
terjadi karena CSR mampu memperkuat reputasi perusahaan, meningkatkan kepercayaan 
masyarakat, serta menciptakan citra perusahaan yang positif di mata konsumen maupun 
investor. Ketika perusahaan dipandang memiliki kepedulian terhadap lingkungan dan 
masyarakat, maka dukungan stakeholder terhadap perusahaan menjadi lebih besar, sehingga 
kondisi ini dapat mendukung peningkatan penjualan, stabilitas operasional, dan laba 
perusahaan. 
 Dari sudut pandang teori stakeholder, penelitian ini menyimpulkan bahwa respons 
terhadap ekspektasi stakeholder menciptakan dukungan kontinu yang berkorelasi dengan 
peningkatan kinerja organisasi. Dukungan tersebut dapat berupa loyalitas konsumen, 
kemudahan menjalin hubungan dengan masyarakat sekitar, serta meningkatnya minat 
investor terhadap perusahaan. Karenanya, CSR bertransformasi dari sekadar moralitas menjadi 
strategi bisnis berorientasi manfaat ekonomi. 
 Temuan mendukung kajian Fahrunisa (2022) yang menginformasikan CSR berpengaruh 
terhadap profitabilitas. Dengan demikian, penelitian ini memperkuat pandangan bahwa 
aktivitas tanggung jawab sosial perusahaan dapat menjadi faktor yang mendukung 
peningkatan laba perusahaan 
 
Pengaruh Enterprise Risk Management (ERM) terhadap Nilai Perusahaan 
 Temuan tersebut menyiratkan eskalasi pengungkapan ERM berkaitan dengan 
penurunan kecenderungan nilai perusahaan. Temuan ini dapat dipahami karena informasi 
mengenai risiko perusahaan dapat ditangkap investor sebagai sinyal adanya tingkat 
ketidakpastian usaha yang tinggi. Walaupun secara konseptual ERM merupakan mekanisme 
pengelolaan risiko yang baik, investor tidak selalu memaknainya sebagai sinyal positif. Dalam 
beberapa kondisi, semakin luas risiko yang diungkapkan perusahaan justru dapat menimbulkan 
kekhawatiran investor terhadap prospek perusahaan di masa mendatang. 
 Dari sudut pandang Signalling Theory, pengungkapan ERM memang merupakan suatu 
sinyal kepada pihak eksternal. Namun, arah sinyal tersebut bergantung pada persepsi investor 
terhadap informasi yang diterima. Pada penelitian ini, pasar tampaknya merespons 
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pengungkapan risiko secara hati-hati, sehingga peningkatan ERM justru diikuti dengan 
penurunan nilai perusahaan. Kemungkinan akibat asumsi risiko besar yang dihadapi korporasi, 
terutama sektor teknologi dan energi yang dinamis serta susceptible terhadap variabel 
eksternal. 
 Temuan memperkuat studi Cristofel dan Kurniawati (2021) yang membuktikan ERM 
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, serta Slamet et al. (2023) yang 
menemukan bahwasanya ERM berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan 
sebelum pandemi. Maka temuan memperkuat bukti bahwasanya pengungkapan ERM tidak 
selalu direspons positif oleh pasar. 
 
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Nilai Perusahaan 
 Penemuan empiris mengonfirmasi korelasi positif antara intensitas pengungkapan-
implementasi CSR dengan penilaian perusahaan. Kondisi tersebut mengonfirmasi valuasi 
positif dari investor bagi entitas berkomitmen tanggung jawab sosial-lingkungan. Entitas bisnis 
yang intens dalam program CSR dianggap memiliki potensi jangka panjang lebih baik sebab 
dapat menjaga kontinuitas usaha, reputasi brand, dan kemitraan solid dengan pemangku 
kepentingan. 
 Pengungkapan komitmen sosial menjadi indikasi optimis bagi investor terkait 
kompetensi manajemen dan orientasi jangka panjang bisnis. Perusahaan yang berkomitmen 
CSR dipandang tidak hanya mengejar laba sesaat, tetapi juga mengutamakan tanggung jawab 
sosial dan kelestarian bisnis. Persepsi itu memperkuat kepercayaan investor, yang pada 
gilirannya mendorong kenaikan harga saham beserta peningkatan penilaian korporat. 
 Output empiris ini selaras dengan literatur Mizan terdahulu, notabene Wahdah et al. 
(2024) yang menyimpulkan dampak positif CSR terhadap nilai korporasi, serta Al-Issa et al. 
(2022) membuktikan peningkatan nilai dari keterlibatan CSR/ESG. Dengan alasan tersebut, 
kajian ini membuktikan CSR sebagai komponen kunci dalam pengembangan valuasi 
perusahaan. 
 
Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 
 Temuan kajian ini mengonfirmasi bahwasanya peningkatan profisiensi profitabilitas 
memacu eskalasi nilai perusahaan. Profitabilitas mengindikasikan profisiensi perusahaan 
mengelola aset untuk generasi keuntungan. Emiten dengan profitabilitas elevated dinyatakan 
memiliki performa ekselen, potensi bisnis yang atraktif, serta kapasitas lebih besar memenuhi 
ekspektasi return pemodal. Keadaan ini memicu penguatan preferensi investor terhadap 
saham korporasi, mengakibatkan eskalasi nilai perusahaan. 
 Pada ranah studi, profitabilitas berkedudukan sebagai aspek penting sebab merupakan 
indikator langsung yang diperhatikan investor dalam menilai perusahaan. Meskipun 
perusahaan juga mengungkapkan informasi non-keuangan seperti ERM dan CSR, investor 
tetap memberikan perhatian utama pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 
Bukti tersebut dimanifestasikan dari intensitas pengaruh profitabilitas pada valuasi korporat 
dalam model empiris. 
 Penemuan empiris mendukung literatur Putri Danduru et al. (2024) yang 
menyimpulkan dampak positif signifikan profitabilitas pada nilai korporat, serta kompatibel 
dengan Fahrunisa (2022) terkait pengaruh profitabilitas terhadap valuasi. Dengan itu, studi ini 
mengonfirmasi profitabilitas sebagai elemen utama peningkatan nilai bisnis. 
 
Peran Profitabilitas dalam Memediasi Pengaruh Enterprise Risk Management (ERM) 
terhadap Nilai Perusahaan 

Analisis empiris menginformasikan ERM memberikan dampak langsung sekaligus 
mediasi profitabilitas terhadap penilaian nilai perusahaan. Implikasinya, efektivitas ERM dalam 



 
Bagustian & Mangifera, dkk (2026)                                             MSEJ, 7(4) 2026: 1006-1018 

1015 

risk management memacu efisiensi proses bisnis, yang pada akhirnya meningkatkan 
kemampuan generasi laba perusahaan. Laba yang meningkat tersebut kemudian direspons 
positif oleh investor dan tercermin pada peningkatan nilai perusahaan. 
 Studi ini mengungkap hal menarik di mana pengaruh langsung ERM menekan nilai 
korporasi, sedangkan jalur tidak langsung lewat profitabilitas menghasilkan dampak positif 
bermakna secara statistik. Bukti empiris menggarisbawahi kontribusi vital profitabilitas sebagai 
penghubung ERM-nilai perusahaan. Dengan kata lain, investor mungkin memberikan respons 
kurang positif terhadap pengungkapan risiko secara langsung, tetapi akan tetap memberikan 
penilaian positif apabila pengelolaan risiko tersebut terbukti mampu meningkatkan 
profitabilitas perusahaan. 

Output kajian koheren dengan Fahrunisa (2022) yang menegaskan profitabilitas 
mampu menjembatani dampak ERM terhadap penilaian korporat. Sebagai implikasi, temuan 
memperkuat bahwa manfaat ERM bagi nilai perusahaan optimal ketika terkonversi menjadi 
profit yang lebih tinggi. 

 
Peran Profitabilitas dalam Memediasi Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) 
terhadap Nilai Perusahaan 
 Penemuan empiris menegaskan bahwasanya pelaksanaan CSR memacu penilaian 
perusahaan secara langsung maupun via profitabilitas yang ditingkatkan. CSR yang efektif 
menguatkan brand image, meningkatkan legitimasi sosial, serta menumbuhkan kepercayaan 
pelanggan dan investor. Dampak tersebut dapat mendorong peningkatan pendapatan maupun 
efisiensi usaha, sehingga profitabilitas perusahaan meningkat. Respons positif investor muncul 
saat profitabilitas naik, yang pada gilirannya memacu apresiasi nilai korporat. 
 Penemuan empiris memperkuat bahwa CSR melampaui fungsi sosial menjadi strategi 
bisnis. CSR memfasilitasi optimalisasi kinerja keuangan yang berkontribusi pada eskalasi 
penilaian perusahaan. Karenanya, perusahaan dengan praktik tanggung jawab sosial yang 
berkelanjutan tidak hanya mendapatkan pengakuan sosial, tetapi juga memperoleh manfaat 
ekonomi yang mendukung peningkatan nilai perusahaan. 
 Output kajian koheren dengan Fahrunisa (2022) yang menegaskan profitabilitas 
mampu menjembatani dampak CSR terhadap nilai bisnis. Oleh karenanya, penelitian 
mempertegas pandangan bahwa optimalisasi nilai perusahaan melalui CSR tercapai bila CSR 
turut mendorong kemajuan kinerja laba. 
 
5. Penutup 
Kesimpulan 

Studi mengonfirmasi bahwasanya Enterprise Risk Management (ERM) dan Corporate 
Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan 
CSR dan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Di sisi lain, 
ERM memiliki dampak negatif signifikan langsung pada nilai perusahaan, sementara efek 
mediasi profitabilitas bersifat positif. Temuan menegaskan bahwasanya profitabilitas sebagai 
aspek kunci dalam menjembatani pengaruh ERM dan CSR terhadap nilai perusahaan. 
Keterbatasan penelitian mencakup fokus pada emiten teknologi-energi BEI periode 2021–2024 
dengan variabel utama ERM, CSR, profitabilitas, dan nilai bisnis. Sebagai implikasi, penelitian 
lanjutan direkomendasikan mengintegrasikan variabel tambahan seperti ukuran korporasi, 
rasio leverage, likuiditas, dan corporate governance, dengan ekspansi objek studi dan time 
frame untuk hasil yang lebih holistik. 
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