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ABSTRACT 

 

              Dividend distribution policy is a company's decision regarding how to distribute profits 

that have been obtained, whether to distribute to investors or to reinvest in the company. A 

consideration that companies need to take into account when distributing dividends is how much 

dividend will be paid to shareholders compared to the amount that will be reinvested in the 

company. At its core, dividends are a cash flow given to shareholders, but retained earnings are 

also an effective way to fund company growth. The aim of this research is to analyze and test "The 

Impact of Dividend Policy, Managerial Ownership, and Intellectual Capital on Company Value 

with Profitability as an Intervening Variable". This research is quantitative research. The 

population used in this research is 31 companies. Sampling technique used a purposive sampling 

technique, namely data was selected based on certain criteria that were in accordance with the 

research objectives. Data analysis and hypothesis testing in this research used the Structural 

Equation Method - Partial Least Square (PLS-SEM). 

             The results of direct influence hypothesis testing using the Smart PLS 3.0 

application show that leadership has a significant positive effect on job satisfaction, work 

motivation has a significant positive effect on job satisfaction, work discipline has a significant 

positive effect on job satisfaction, leadership has a negative but insignificant effect on 

performance, work motivation has a positive but insignificant effect on performance, work 

discipline has a negative but insignificant effect on performance, job satisfaction has a significant 

positive effect on performance. The results of the indirect effect hypothesis test show that the 

Leadership variable on performance through job satisfaction has a significant positive effect, 

motivation on performance through job satisfaction has a significant positive effect, and work 

discipline on performance through job satisfaction has a significant positive effect. 
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I.  PENDAHULUAN  
Berzkalne dan Zelgalve 

(2014:268) menekankan pentingnya 

mengoptimalkan nilai perusahaan, 

yang mencakup kualitas produk, 

pelayanan, reputasi merek, dan 

kinerja keuangan. Nilai tinggi 

menarik investor, konsumen, dan 

karyawan, serta memperkuat posisi 

pasar untuk kesuksesan jangka 

panjang. Purwohandoko (2017:43) 

menyebutkan bahwa nilai perusahaan 

yang tinggi meningkatkan 

kepercayaan investor dan 

mencerminkan prospek baik melalui 

harga saham. Salvatore (2015:301) 

menjelaskan bahwa rasio Price Book 

Value (PBV) membantu menilai nilai 

perusahaan dibandingkan dengan 

nilai bukunya. 

Analisis nilai perusahaan 

melibatkan modal intelektual, kinerja 

keuangan, kepemilikan saham, dan 

utang. Modal intelektual 

mempengaruhi nilai perusahaan, 

namun hasil bervariasi (Bontis et al., 
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2015:285; Putri dan Widyawati, 

2019:88). Penelitian oleh 

Sulistianingsih dan Rosyadi (2024) 

menunjukkan bahwa kebijakan 

dividen dan modal intelektual 

berpengaruh positif terhadap laba, 

sementara kepemilikan manajerial 

negatif. Modal intelektual 

berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan kebijakan 

dividen dan profitabilitas berdampak 

negatif. 

Perusahaan produksi 

memerlukan sumber daya intelektual 

yang unggul, sistem informasi, 

teknologi, strategi perdagangan, 

infrastruktur organisasi, dan 

pengetahuan distribusi pasar untuk 

menciptakan nilai perusahaan. 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

Manajemen Keuangan  

Sutrisno (2017:3) 

mendefinisikan Manajemen 

Keuangan sebagai “Serangkaian 

kegiatan yang dilakukan oleh suatu 

perusahaan untuk mengamankan 

dana dan menggunakannya secara 

efektif”. Hal ini mencakup semua 

tugas yang berkaitan dengan 

pengawasan sumber daya keuangan 

perusahaan. 

Kebijakan Dividen 

Perusahaan mengelola 

keuntungan dengan dua cara yaitu 

membagikannya sebagai dividen atau 

menyimpannya untuk investasi. 

Perusahaan besar, khususnya yang 

go public, sering membagi sebagian 

laba sebagai dividen dan menyimpan 

sisanya untuk investasi. Keputusan 

ini mempengaruhi kinerja 

perusahaan dan keuntungan 

pemegang saham (Atmaja, 

2018:285). 

Dividen adalah pendapatan yang 

dibagikan kepada pemegang saham 

setelah biaya, pengeluaran, dan 

pajak. Sisa laba biasanya disimpan 

sebagai cadangan perusahaan. Pada 

penelitian ini kebijakan dividen 

diproksikan dengan Dividen payout 

ratio (DPR). Dividen payout ratio 

dapat di rumuskan sebagai berikut: 

 
Keterangan: 

DPS = Total semua dividen 

tunai yang dibagikan 

dibandingkan dengan 

jumlah saham yang 

beredar. 

EPS = Ukuran keuntungan 

bersih yang diperoleh 

perusahaan untuk setiap 

lembar saham yang 

beredar. 

 

Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajer adalah 

ketika manajer memegang saham 

perusahaan, tercermin dalam laporan 

keuangan di bagian catatan, dan 

penting bagi pengguna laporan 

tersebut. Menurut Tarigan (2017:2), 

kepemilikan manajer merujuk pada 

kondisi dimana manajer memiliki 

saham di perusahaan tempat mereka. 

bekerja, atau dengan kata lain, 

manajer juga memiliki kepentingan 

sebagai pemegang saham perusahaan 

tersebut. Tambalean et.al (2018:89) 

telah menjelaskan tentang 

kepemilikan saham manajerial, 

rumusnya dapat dinyatakan sebagai 

berikut: 

 
Kepemilikan 

saham 

Manajemen 

= Kepemilikan 

saham oleh pihak 

manajemen 
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perusahaan, 

seperti direksi, 

komisaris, dan 

manajer. 

Total jumlah 

saham 

perusahaan 

= Jumlah seluruh 

saham perusahaan 

yang sudah 

dimiliki oleh suatu 

pihak. 

Modal Intelektual 

Komponen Intelektual (IC) 

adalah bagian yang telah diresmikan, 

diakui, dimanfaatkan, dan dipakai 

oleh perusahaan untuk menciptakan 

kekayaan dengan menciptakan aset 

yang sangat berharga. 

IC adalah aset yang tidak 

berwujud namun sangat berharga 

dalam meningkatkan daya saing 

perusahaan. IC juga dianggap 

sebagai salah satu aset abstrak yang 

paling vital di zaman teknologi, 

informasi, dan pengetahuan (Kuspita, 

Tuffhati Dhiagriya., 2018:23). 

Berikut formulasi dan tahapan 

perhitungan VAIC
TM

 yang dimuat 

pada penelitian adalah sebagai 

berikut: 

 

 
Keterangan: 

CEE =Value added intellectual 

coefficient 

VA = Intellectual capital 

efficiency coefficient 

CEE = Capital employeed 

efficiency coefficient 

Nilai Perusahaan 

Menurut Rachmawati (2017:12), 

harga saham yang tinggi merupakan 

indikasi dari Nilai perusahaan yang 

baik. Sebuah perusahaan dianggap 

memiliki nilai yang baik ketika 

Kinerja perusahaan juga sangat 

memuaskan.  

Dalam studi ini, valuasi 

perusahaan dihitung menggunakan 

Price to book value (PBV). PBV 

adalah ukuran yang menunjukkan 

seberapa besar pasar menilai saham 

suatu perusahaan berdasarkan pada 

nilai bukunya. Semakin tinggi rasio 

ini, menunjukkan bahwa pasar 

semakin yakin akan masa depan 

perusahaan tersebut. Menurut 

Chaidir (2015:84) bahwa “Price to 

book value (PBV) dapat dihitung 

dengan rumus sebagai berikut: 

 
Keterangan: 

Price 

per 

share 

= Harga per lembar 

saham 

Book  

value 

= Nilai buku  per 

lembar saham 

 

Profitabilitas 

Menurut Danang (2019:113), 

Profitabilitas merupakan kapasitas 

perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan dari operasinya. 

Penilaian keuntungan adalah suatu 

proses untuk mengevaluasi sejauh 

mana kegiatan bisnis dijalankan 

dengan baik dalam mencapai tujuan 

strategis, mengurangi pemborosan, 

dan memberikan informasi yang 

tepat waktu untuk terus melakukan 

perbaikan.  

Tujuan utama yang ingin dicapai 

oleh suatu perusahaan yang paling 

penting adalah untuk mendapatkan 

keuntungan yang optimal atau 

maksimal. Untuk menilai tingkat 

profitabilitas perusahaan, digunakan 

rasio keuntungan. Menurut Kasmir 

(2014:196), rasio profitabilitas 
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digunakan untuk mengevaluasi 

kinerja perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan.  

 
Keterangan: 

Laba 

setelah 

pajakk 

= Ukuran akhir 

profitabilitas 

perusahaan setelah 

semua biaya 

dikurangi dari 

pendapatan termasuk 

pajak. 

Total 

Aktiva 

=  jumlah total nilai 

dari seluruh kekayaan 

dan aset yang 

dimiliki oleh 

perusahaan. 

Kerangka Konseptual 

Sugiyono (2017:128) 

mengemukakan bahwa "Kerangka 

konseptual adalah suatu hubungan 

atau kaitan antara konsep satu 

terhadap konsep lainnya dari masalah 

yang ingin diteliti". Berdasarkan latar 

belakang dan tinjauan pustaka 

penelitian ini menguji “Dampak 

Kebijakan Dividen, Kepemilikan 

Manajerial, dan Modal Intelektual 

Terhadap Nilai perusahaan Dengan 

Profitabilitas Sebagai Variabel 

Intervening”. maka dalam penelitian 

ini dapat diambil suatu kerangka 

konseptual yang diterjemahkan 

dalam diagram struktur seperti 

gambar, yang dilihat sebagai berikut:

 

 
Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian 

Hipotesis 

H1 :  Kebijakan dividen memiliki 

dampak terhadap profitabilitas; 

H2 :  Kepemilikan manajerial 

memiliki dampak terhadap 

profitabilitas; 

H3 :  Modal intelektual memiliki 

dampak terhadap profitabilitas; 

H4 :  Kebijakan dividen memiliki 

dampak terhadap Nilai 

perusahaan; 

H5 : Kepemilikan manajerial 

memiliki dampak terhadap 

Nilai perusahaan; 
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H6 : Modal intelektual memiliki 

dampak terhadap Nilai 

perusahaan; 

H7 : Profitabilitas berdampak 

terhadap Nilai perusahaan; 

H8 ; Kebijakan dividen berdampak 

terhadap Nilai perusahaan 

melalui Profitabilitas; 

H9 : Kepemilikan manajerial 

berdampak terhadap Nilai 

perusahaan melalui 

Profitabilitas; 

H10: Modal intelektual berdampak 

terhadap Nilai perusahaan 

melalui Profitabilitas. 

III. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menerapkan 

pendekatan kuantitatif dalam 

prosesnya. Data yang digunakan 

dalam studi ini merupakan data 

sekunder, yang didapat secara tidak 

langsung dan diambil melalui 

perantara, Data tersebut berasal dari 

situs web Bursa Efek Indonesia 

(www. idxcoid) dan situs web 

perusahaan terkait, berupa laporan 

keuangan dan laporan tahunan 

perusahaan barang konsumen yang 

terdaftar di BEI dalam rentang waktu 

2020 hingga 2023. 

Tempat dan Waktu Penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada 

perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2020-2023. Periode 

penelitian dilakukan pada bulan 

Februari 2024 hingga April 2024. 

Populasi dan Sampel 

Menurut Djaali (2020:40) 

“Populasi adalah seluruh sumber data 

penelitian yang akan dipelajari dan 

diteliti karakteristiknya”. Populasi 

berjumlah 144 perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023. 

Menurut Sugiyono (2019:127) 

“Sampel merupakan sebagian dari 

keseluruhan jumlah dan karakteristik 

yang dimiliki oleh populasi”. Teknik 

pengambilan sampel dalam 

penelitian ini adalah teknik purposive 

sampling. Penulis menetapkan 

sebanyak 31 perusahaan x 4 tahun = 

124  data sampel penelitian. 

Metode Analisis Data 
Dalam penelitian ini digunakan 

untuk      memberikan gambaran atau 

deskripsi mengenai variabel-variabel 

penelitian yaitu Kebijakan Dividen 

(DPR), Kepemilikan Manajerial 

(MANJ), Intellectual capital 

(VAIC
TM

), Nilai perusahaan (PBV), 

dan Profitabilitas (ROA). 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Deskriptif 

Penelitian ini berfokus pada 

perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Penelitian ini meneliti pengaruh 

kebijakan dividen, kepemilikan 

manajerial, modal intelektual, 

profitabilitas, dan nilai perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan sampel 

31 perusahaan manufaktur yang 

diperdagangkan secara publik di 

Bursa Efek Indonesia. 

Uji Asumsi Klasik 

Multikolinieritas 

Untuk melakukan pengujian 

multikolinearitas, periksa nilai VIF 

di hasil aplikasi Partial Least Squares 

Smart PLS 3.0. Kemudian disajikan 

tabel asumsi klasik multikolinieritas 

seperti berikut ini:  

http://www/
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Berdasarkan tabel diatas maka 

bisa diketahui bahwa keempat 

variabel tersebut terbukti melanggar 

asumsi multikolinieritas karena nilai 

VIF (varians inflation factor) > 5,00. 

Uji Normalitas 

Uji Normalitas bertujuan untuk 

mengetahui apakah masing-masing 

data penelitian tiap variabel 

terdistribusi normal atau tidak. 

Dikatakan tidak melanggar asumsi 

normalitas apabila nilai Excess 

Kurtois atau Skewness berada dalam 

rentang -2,58<CR<2,58 

 
Berdasarkan tabel diatas, maka 

dapat diartikan bahwa sebaran data 

seluruh indikator tersebut 

terdistribusi normal. 

Uji Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi menilai 

sejauh mana model dapat 

menjelaskan variasi dalam variabel 

dependen. Hal ini dievaluasi 

menggunakan nilai R-Square. Output 

R-Square kemudian diringkas dalam 

tabel uji koefisien determinasi, yang 

menampilkan nilai ini untuk 

menunjukkan daya penjelasan model. 

 
 Berdasarkan tabel tersebut, 

dapat diartikan bahwa: 

1) Variabel Kebijakan Dividen 

(X1), Kepemilikan Manajerial 

(X2) dan Modal Intelektual (X3) 

mempengaruhi Profitabilitas 

(Y1) sebesar 0,059 (5,9%), 

sedangkan sisanya 94,1% 

dipengaruhi variabel lain yang 

tidak masuk dalam penelitian 

ini. 
2) Variabel Kebijakan Dividen 

(X1), Kepemilikan Manajerial 

(X2) dan Modal Intelektual (X3) 

mempengaruhi Nilai perusahaan 

(Y2) sebesar 0,016 (1,6%), 

sedangkan sisanya 9,4% 

dipengaruhi variabel lain yang 

tidak masuk dalam penelitian 

ini. 

Analisis Persamaan Struktural 

(inner model) 

Inner model bertujuan untuk 

mengetahui serta menguji hubungan 

antara konstruk eksogen dan endogen 

yang telah dihipotesiskan.  
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Gambar 2. Hasil Uji Model Struktural dengan Aplikasi Smart PLS 

 

Pembahasan 

Pengaruh Kebijakan Dividen (X1) 

terhadap Profitabilitas (Y1) 

 Hasil uji hipotesis pertama 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu negatif (-0,134), Nilai T-

Statistic yaitu 0,961 (< 1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,337 

(>0,05) maka dapat disimpulkan 

Kebijakan Dividen (X1) berpengaruh 

tidak signifikan terhadap 

Profitabilitas (Y1), dengan demikian 

Hipotesis 1 ditolak. Dividen atau 

perubahan dividen tidak 

menyampaikan informasi mengenai 

profitabilitas masa depan. 

Peningkatan dividen di atas 

ekspektasi adalah sinyal bagi 

investor bahwa manajemen 

perusahaan memperkirakan laba 

yang baik di masa depan. Penelitian 

ini sejalan dengan penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh 

Sinaga et.al (2019) 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial 

(X2) terhadap Profitabilitas (Y1) 

Hasil uji hipotesis kedua 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu negatif (0,118), Nilai T-

Statistic yaitu 2,173 (> 1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,030 

(<0,05) maka dapat disimpulkan 

Kepemilikan Manajerial (X2) 

berpengaruh signifikan positif 

terhadap Profitabilitas (Y1), dengan 

demikian Hipotesis 2 diterima. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

proporsi kepemilikan manajerial 

masih kecil, sehingga belum efektif 

dalam menyelaraskan kepentingan 

manajer dan pemilik, serta 

meningkatkan kinerja. Hal ini 

berpotensi menyebabkan konflik 

keagenan, di mana manajemen 

mungkin mengejar kepentingan 

pribadi tanpa mempertimbangkan 

kerugian bagi pemegang saham lain. 

Penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Husnan et.al (2019) 

Pengaruh Modal Intelektual 

Manajerial (X3) terhadap 

Profitabilitas (Y1) 

Hasil uji hipotesis ketiga 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu positif (0,222), Nilai T-
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Statistic  yaitu 2,230 (>1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,026 

(<0,05) maka dapat disimpulkan 

Modal Intelektual (X3) berpengaruh 

signifikan positif terhadap Kinerja 

Keuangan (Y1), dengan demikian 

Hipotesis 3 diterima. Modal 

intelektual dapat mempengaruhi 

profitabilitas karena perusahaan yang 

mengelolanya secara efisien 

cenderung menghasilkan laba bersih 

yang lebih tinggi dibandingkan biaya 

usaha. Sebaliknya, jika kinerja 

karyawan kurang baik, efisiensi 

modal intelektual dapat menurun. 

Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Damayanti et.al (2022) 

Pengaruh Kebijakan Dividen (X1) 

terhadap Nilai perusahaan (Y2) 

Hasil uji hipotesis keempat 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu negatif (0,064), Nilai T-

Statistic yaitu 0,183 (< 1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,855 

(>0,05) maka dapat disimpulkan 

Kebijakan Dividen (X1) berpengaruh 

tidak signifikan positif terhadap Nilai 

perusahaan (Y2), dengan demikian 

Hipotesis 4 ditolak. Kebijakan 

Dividen tidak berpengaruh terhadap 

Nilai perusahaan yang menunjukkan 

bahwa kebijakan dividen (dividen 

payout ratio / DPR) tidak 

berpengaruh terhadap Nilai 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Imaniyah et.al (2024) 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial 

(X2) terhadap Nilai perusahaan 

(Y2) 

Hasil uji hipotesis kelima 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu positif (0,206), Nilai T-

Statistic yaitu 2,087 (< 1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,037 

(<0,05) maka dapat disimpulkan 

Kepemilikan Manajerial (X2) 

berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai perusahaan (Y2), dengan 

demikian Hipotesis 5 diterima. 

Kepemilikan manajerial berdampak 

positif pada nilai perusahaan, 

mendukung teori keagenan (agency 

theory) yang menyatakan bahwa 

kepemilikan manajerial membantu 

mengatasi konflik antara manajemen 

dan pemilik. Semakin besar 

kepemilikan saham oleh manajer, 

semakin tinggi nilai perusahaan, 

yang mendukung pencapaian 

kesejahteraan pemegang saham. 

Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Husnan et.al (2019) 

Pengaruh Modal Intelektual (X3) 

terhadap Nilai perusahaan (Y2) 

Hasil uji hipotesis keenam 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu negatif (0,222), Nilai T-

Statistic yaitu 0,171 (> 1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,864 

(>0,05) maka dapat disimpulkan 

Modal Intelektual (X3) berpengaruh 

tidak signifikan terhadap Nilai 

perusahaan (Y2), dengan demikian 

Hipotesis 6 ditolak. Pasar tidak 

memberikan nilai lebih tinggi kepada 

perusahaan dengan modal intelektual 

yang tinggi karena belum ada standar 

kuantitatif untuk mengukur modal 

intelektual dan aturan yang mengatur 

pengungkapannya dalam laporan 

keuangan. Penelitian ini tidak sejalan 

dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Damayanti et.al 

(2022). 
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Pengaruh Profitabilitas (Y1) 

terhadap Nilai perusahaan (Y2) 

Hasil uji hipotesis kesembilan 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu negatif (-0,003), Nilai T-

Statistic yaitu 0,025 (< 1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,980 

(>0,05) maka dapat disimpulkan 

Profitabilitas (Y1) berpengaruh tidak 

signifikan positif terhadap Nilai 

perusahaan (Y2), dengan demikian 

Hipotesis 7 ditolak. Kondisi ini 

disebabkan oleh kurangnya 

kemampuan manajemen dalam 

mengelola aset untuk meningkatkan 

pendapatan dan mengurangi biaya. 

Meskipun perusahaan manufaktur 

mencatat laba positif, laba tersebut 

belum tentu mencerminkan 

pengelolaan aset yang efisien. Ini 

menunjukkan bahwa investasi pada 

aset belum mampu menghasilkan 

laba yang sebanding dengan 

pengeluaran investasi. Penelitian ini 

sejalan dengan penelitian terdahulu 

yang dilakukan oleh Ramadani et.al 

(2023) 

Pengaruh Kebijakan Dividen (X1) 

terhadap Nilai perusahaan (Y2) 

melalui Profitabilitas (Y1) 

Hasil uji hipotesis keenam 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu (0,000), Nilai T-Statistic 

yaitu 0,019 (<1,964) dan nilai p 

value yaitu sebesar 0,984 (>0,05), 

maka dapat disimpulkan Kebijakan 

Dividen (X1) berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai perusahaan (Y2) 

melalui Profitabilitas (Y1)  

berpengaruh tidak signifikan, dengan 

demikian Hipotesis 8 ditolak.   Hasil 

ini mengindikasikan bahwa kenaikan 

atau penurunan kebijakan dividen 

dengan diikuti peningkatan atau 

penurunan profitabilitas tidak akan 

mempengaruhi Nilai perusahaan. 

Dalam teori dividen irelevan, Miller 

dan Modigliani berasumsi bahwa 

Nilai perusahaan ditentukan oleh 

profitabilitas dan risiko usahanya 

Penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Sinaga et.al (2019) 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial 

(X2) terhadap Nilai perusahaan 

(Y2) melalui Profitabilitas (Y1) 

Hasil uji hipotesis kesembilan 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu (0,000), Nilai T-Statistic  

yaitu 0,023 (<1,964) dan nilai p 

value yaitu sebesar 0,982 (>0,05) 

maka dapat disimpulkan 

Kepemilikan Manajerial (X2) 

berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai perusahaan (Y2) melalui 

Profitabilitas (Y1) berpengaruh tidak 

signifikan, dengan demikian 

Hipotesis 9 ditolak. . Hal ini terjadi 

disebabkan karena ketidaksesuaian 

informasi yang diterima oleh 

perusahaan, hal ini akan 

menimbulkan asimetri informasi 

yang diakibatkan adanya masalah 

keagenan yang terjadi antara pemilik 

dan manajer. Manajer wajib 

memberikan sinyal mengenai kondisi 

perusahaan kepada pemilik 

Penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Husnan et.al (2019) 

Pengaruh Modal Intelektual (X3) 

terhadap Nilai perusahaan (Y2) 

melalui Profitabilitas (Y1) 

 Hasil uji hipotesis kesembilan 

dengan mengacu pada nilai sampel 

asli yaitu negatif (0,001), Nilai T-

Statistic  yaitu 0,021 (<1,964) dan 

nilai p value yaitu sebesar 0,983 

(>0,05) maka dapat disimpulkan 
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Modal Intelektual (X3) berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai perusahaan 

(Y2) melalui Profitabilitas (Y1) 

berpengaruh tidak signifikan, dengan 

demikian Hipotesis 10 ditolak. 

Intellectual capital dapat 

menghasilkan inovasi yang 

mendorong peningkatan kinerja bagi 

perusahaan. Penelitian ini sejalan 

dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Damayanti et.al 

(2023) 

V. KESIMPULAN  

Berdasarkan analisis dan 

pembahasan yang telah dipaparkan 

sebelumnya, maka dapat ditarik 

beberapa kesimpulan dari 

keseluruhan hasil penelitian, yaitu 

sebagai berikut: 
1. Kebijakan Dividen berpengaruh 

tidak signifikan negatif terhadap 

Profitabilitas (H1 ditolak);  

2. Kepemilikan Manajerial 

berpengaruh signifikan negatif 

terhadap Profitabilitas (H2 

diterima);  

3. Modal Intelektual berpengaruh 

signifikan positif terhadap 

Profitabilitas (H3 diterima);  

4. Kebijakan Dividen berpengaruh 

tidak signifikan negatif terhadap 

Nilai perusahaan (H4 ditolak);  

5. Kepemilikan Manajerial 

berpengaruh tidak signifikan 

positif terhadap Nilai perusahaan 

(H5 ditolak);  

6. Modal Intelektual berpengaruh 

tidak signifikan negatif terhadap 

Nilai perusahaan (H6 ditolak);  

7. Profitabilitas berpengaruh tidak 

signifikan negatif terhadap Nilai 

perusahaan (H7 ditolak);  

8. Kebijakan Dividen berpengaruh 

tidak signifikan positif terhadap 

Nilai perusahaan melalui 

Profitabilitas (H8 ditolak);  

9. Kepemilikan Manajerial 

berpengaruh tidak signifikan 

positif terhadap Nilai perusahaan 

melalui Profitabilitas (H9 

ditolak).  

10. Modal Intelektual berpengaruh 

tidak signifikan negative 

terhadap Nilai perusahaan 

melalui Profitabilitas (H10 

ditolak). 

Saran 

Berdasarkan hasil kesimpulan 

yang telah diuraikan, maka dapat 

diberikan beberapa saran yang dapat 

dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan untuk penelitian-

penelitian selanjutnya. Adapun 

saran-saran akan dituliskan sebagai 

berikut 
Bagi Manajemen 

Manajemen perusahaan 

Manufaktur hendaknya terus 

berupaya meningkatkan Nilai 

perusahaan yang tercermin pada 

harga saham perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian ini, 

faktor yang berpengaruh terhadap 

Nilai perusahaan adalah Kebijakan 

Dividend dan Kepemilikan 

Manajerial. Meskipun Intellectual 

Capital tidak berpengaruh terhadap 

Nilai perusahaan, akan tetapi 

perusahaan sebaiknya selalu 

berusaha untuk menerapkan 

Kebijakan Dividen, Kepemilikan 

Manajerial, dan Intellectual Capital 

dengan lebih efektif dan efisien agar 

Nilai perusahaan dapat meningkat 

dengan semakin meningkatnya 

Profitabilitas. Dengan demikian, 

perusahaan perlu melakukan 

upayaupaya untuk meningkatkan 

profitabilitas yaitu dengan 
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meningkatkan kinerja keuangan 

dalam menghasilkan laba baik 

melalui efisiensi pengelolaan aset 

yang tercermin pada return on asset 

dan perlu penekanan biaya. 

Bagi Investor 

Dalam upaya memaksimumkan return saham, investor perlu melihat prospek perusahaan dengan melihat Nilai perusahaan dan menganalisis kinerja keuangan perusahaan dengan mempertimbangkan kebijakan dividen, kepemilikan manajerial, intellectual capital, dan profitabilitas. 

Bagi Peneliti Selanjutnya 

Disarankan untuk 

menggunakan rasio-rasio keuangan 

lainnya atau menambah variabel 

penelitian, serta menguji faktor lain 

yang sekiranya berpengaruh terhadap 

harga saham. Selain itu, untuk 

periode penelitian diharapkan lebih 

panjang dan menggunakan tahun 

terbaru agar dapat memberikan 

gambaran terkini mengenai kondisi 

manufaktur. 
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