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Abstrak 

 

Tujuan_ untuk mengetahui dan memberikan bukti empiris ada tidaknya 
pengaruh profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial 
terhadap nilai perusahaan, untuk mengetahui dan memberikan bukti empiris 
ada tidaknya pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, mengetahui 
dan memberikan bukti empiris ada tidaknya pengaruh intellectual capital 
terhadap nilai perusahaan, mengetahui dan memberikan bukti empiris ada 
tidaknya pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 

Desain/Metode_metode yang digunakan adalah analisis deskriptif dan 
analisis verifikatif 

Temuan_ Profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan secara 
bersama-sama; Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan; Intellectual capital tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan; 
Kepemilikan manajerial tidak terhadap nilai perusahaan. 

Implikasi_Hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi dalam 
pengembangan teori atau menambah wawasan tentang manajemen 
keuangan pada perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45. 
Pengembangan teori akan menjadi dasar dari implikasi praktik, selain itu hasil 
dari penelitian ini juga dapat dijadikan tambahan referensi atau informasi bagi 
para peneliti, stakeholder, dan calon investor perusahaan indeks LQ45.  Hasil 
penelitian ini mengungkap temuan bahwa profitabilitas berpengaruh secara 
signifikan terhadap nilai perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45. 
Temuan tersebut dapat memberikan kontribusi secara praktik bagi 
perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 untuk mampu 
menghasilkan laba secara stabil pada setiap periodenya serta meningkatkan 
perolehan laba setiap periodenya. Temuan tersebut dapat memberikan 
kontribusi secara praktik bagi investor dimana variabel profitabilitas 
dapatdijadikan bahan pertimbangan bagi investor sebelum melakukan 
investasi. 

Tipe Penelitian_studi empiris 

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Intellectual Capital, 

Kepemilikan Manajerial, Indeks LQ45 

 
I. Pendahuluan 

Tahu (2018:24) menyatakan bahwa pasar modal adalah kategori pasar yang memfasilitasi 
pembelian dan penjualan instrumen keuangan.  Dalam mendukung pertumbuhan dari pasar modal di 
Indonesia maka Bursa Efek Indonesia secara rutin melakukan terobosan-terobosan yang inovatif 



 
 
 

254                                       ISSN : 2614 – 6681 ( CETAK) 

                                                                                                                                 ISSN : 2656 – 6362 (ON-LINE) 

 
 

PROSIDING No.6 Tahun 2023 

seperti melakukan pengembangan indeks saham yang dapat dipakai oleh semua pihak yang ada di 
pasar modal. Salah satu indeks yang sering dilihat oleh investor sebagai bahan pertimbangan untuk 
investasinya yaitu indeks LQ45. Indeks LQ45 ini adalah adalah 45 emiten yang sangat 
mempertimbangkan kapitalisasi pasar, tingkat likuiditas, keadaan keuangan, dan prospek dari 
pertumbuhan perusahaan. Rahmadi & Mutasowifin (2021:280) menyatakan bahwa investor akan 
menginvestasikan dananya kepada perusahaan–perusahaan yang dianggap memiliki nilai yang baik. 
Rahmadi & Mutasowifin (2021:280) lalu menjelaskan bahwa pengelolaan sumber daya perusahaan 
dengan baik dan efektif akan mampu meningkatkan nilai perusahaan. Rahmadi & Mutasowifin 
(2021:283) mengemukakan bahwa nilai perusahaan adalah harga yang bersedia dikeluarkan oleh 
calon pembeli jika perusahaan tersebut dijual. Ayu & Sumadi (2019:89) menjelaskan bahwa tobin’s Q 
merupakan salah satu dari beberapa rasio keuangan yang dapat digunakan guna mengukur nilai pasar 
suatu perusahaan.  

 
Grafik 1 

Rata-Rata Nilai Perusahaan dari Perusahaan yang Terdaftar di Indeks LQ45  
selama 10 tahun berturut-turut 

Berdasarkan tabel di atas dapat dijelaskan bahwa rata-rata nilai perusahaan dari perusahan 
yang menjadi anggota tetap indeks LQ45 selama 10 tahun terakhir menunjukkan bahwa nilainya 
mengalami fluktuatif. Pada tahun 2015, rata-rata nilai perusahaan dari perusahan yang menjadi 
anggota tetap indeks LQ45 selama 10 tahun terakhir mengalami penurunan sebesar 13,6%. Pada 
tahun 2018, rata-rata nilai perusahaan dari perusahan yang menjadi anggota tetap indeks LQ45 
selama 10 tahun terakhir mengalami penurunan sebesar 7,4%. Pada tahun 2019, rata-rata nilai 
perusahaan dari perusahan yang menjadi anggota tetap indeks LQ45 selama 10 tahun terakhir 
mengalami penurunan sebesar 9,5%. Pada tahun 2020, rata-rata nilai perusahaan dari perusahan 
yang menjadi anggota tetap indeks LQ45 selama 10 tahun terakhir mengalami penurunan sebesar 2%. 
Pada tahun 2021, rata-rata nilai perusahaan dari perusahan yang menjadi anggota tetap indeks LQ45 
selama 10 tahun terakhir mengalami penurunan sebesar 0,03%. Pada tahun 2022, rata-rata nilai 
perusahaan dari perusahan yang menjadi anggota tetap indeks LQ45 selama 10 tahun terakhir 
mengalami penurunan sebesar 1,2%. 

Dalam upaya meningkatkan nilai perusahaannya, maka perusahaan dituntut untuk mampu 
merumuskan strategi yang efektif dan efisien (Putra & Sunarto, 2021:149). Hasil penelitian yang 
dilakukan Putri & Miftah (2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Putri & Miftah (2021) yang menyatakan bahwa 
intellectual capital  berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Putra 
& Sunarto (2021) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 

Nugroho & Widiasmara (2019:360) berpendapat bahwa rasio profitabilitas menggambarkan 
kemampuan yang dapatkan meningkatkan laba pada semua kemampuan, dan sumber yang 
adaiseperti penjualan, kas, modal, jumlahmkaryawan, jumlah cabang, dan lain-lain Apriantini et al. 
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(2022:193) menjelaskan bahwa teori sinyal yang merupakan tindakan manajemen dari suatu 
perusahaan untuk memberikan informasi yang sama terhadap investor memiliki hubungan dengan 
profitabilitas yaitu tentang bagaimana manajemen memberikan informasi yang sama kepada para 
investor mengenai tingkat keuntungan atau laba yang diperoleh oleh perusahaan sehingga para 
pemegang saham dapat mengetahui prospek kedepannya mengenai perusahaan yang ditanamkan 
modalnya. Profitabilitas yang tinggi dapat menarik para investor untuk menanamkanmodalnya pada 
perusahaan (Dewi & Abudanti, 2019:6112).  Dewi & Abudanti (2019:6112) juga menjelaskan bahwa  
Profit yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu 
investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham, sehingga harga saham meningkat yang 
menyebabkan nilai perusahaan juga meningkat. 

Kinerja perusahaan jika dinilai dari fisik saja hasilnya tidak akan sesuai dengan nilai pasarnya 
karena ada nilai selain fisik atau intangible yang mempengaruhinya (Muziani et al. , 
2021:112).Intellectual Capital (IC) merupakan hidden value yang dimiliki perusahaan (Rahmadi & 
Mutasowifin, 2021:280). Resource based theory menyatakan perusahaan dapat memperoleh 
keunggulan kompetitif apabila dapat mengelola dan memanfaatkan sumberdaya yang dimiliki dengan 
baik (Muziani & et al., 2021:117). Memiliki sumber daya manusia yang berkualitas akan mendorong 
tercapainya kinerja keuangan perusahaan yang tinggi yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai 
perusahaan (Gantino & Alam, 2020:219). 

Berdasarkan teori agensi bahwa terdapat kepentingan dan perilaku dari prinsipal atau sebagai 
pemegang saham yang telah memberikan wewenang terhadap pihak agen atau manajemen selaku 
pembuat keputusan agar bertindak dan membuat keputusan sesuai dengan kepentingan dan tujuan 
bersama (Putra & Sunarto, 2021:150). Nurwahidah et al.(2019:374) mengemukakan bahwa 
kepemilikan saham manajerial merupakan salah satu mekanisme yang mampu menurunkan masalah 
agency melalui penyelarasan kepentingan antara pihak manajemen dan pihak pemegang saham. 
Purba& Effendi (2019:66) menyatakan bahwa  dari sudut pandang teori akuntansi, manajemen 
perusahaan sangat ditentukan oleh kinerja manajer perusahaan. Kebijakan yang diberikan manajer 
akan menentukan besar atau kecilnya laba yang akan dihasilkan perusahaan. Apriantini et al. 
(2022:194) menjelaskan bahwa kepemilikan manajerial akan berusaha menyeimbangkan dan akan 
membantu penyatuan kepentingan antara manajer dan pemegang saham, sehingga manajer ikut serta 
merasakan secara langsung manfaat dari keputusan yang diambil serta juga siap menanggung 
kerugian sebagai konsekuensi pengambilan keputusan yang salah. Dalam melaksanakan 
tugasnya,manajerial haruslah dilaksanakan sesuai dengan prinsip transparency, responsibility, 
accountability, dan fairness (Nurwahidah et al., 2019:374). Meningkatnya kepemilikan manajerial maka 
manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerjanya dan berdampak pada peningkatan 
nilai perusahan (Rahmadi & Wahyudi, 2021:112). 

Pada penelitian yang dilakukan sebelumnya, masih terdapat inkonsisten hasil penelitian. Hasil 
penelitian yang dilakukan Putri & Miftah (2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh  Khikmah et al. (2020) menyatakan 
bahwa profitabilitas tidak  berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Putri & Miftah (2021) yang menyatakan bahwa intellectual capital  berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Hallauw & Widyawati (2021) menyatakan 
bahwa intellectual capital  tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Putra & Sunarto (2021) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan sedangkan hasil penelitian yang dilakukan  Apriantini et al. (2022) 
menyatakan bahwa  kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Rumusan masalah dari penelitian ini adalah :  
1. Bagaimana pengaruh profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan secara bersama-sama? 
2. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan? 
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3. Bagaimana pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan? 
4. Bagaimana pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan? 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan memberikan bukti empiris ada tidaknya 
pengaruh profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan, 
untuk mengetahui dan memberikan bukti empiris ada tidaknya pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan, mengetahui dan memberikan bukti empiris ada tidaknya pengaruh intellectual capital 
terhadap nilai perusahaan, mengetahui dan memberikan bukti empiris ada tidaknya pengaruh 
kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 

 
II. Kajian Teori 
Signalling Theory 

Signaling theory merupakan suatu perilaku manajemen perusahaan dalam memberi petunjuk 
untuk investor terkait pandangan manajemen pada prospek perusahaan untuk masa mendatang 
(Nurwahidah et al., 2019:367). Sari & Wulandari (2021:3) menyatakan bahwa signaling theory adalah 
sebuah tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan dengan menyediakan petunjuk bagi para 
investor mengenai bagaimana pandangan manajemen yang terkait dengan prospek perusahaan. 
Khikmah et al. (2021:43) menyatakan bahwasSignaling theory memaparkan tentang bagaimana suatu 
perusahaan seharusnya memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan, berupa informasi 
mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk bagi 
investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. 
Resource Based-View Theory 

Rahmadi & Mutasowifin (2021:281) menyatakan bahwa ada dua hal utama yang dibutuhkan 
organisasi untuk dapat bersaing,yaitu : 1.) memiliki keunggulan dalam sumber daya baik aset berwujud 
maupun tidak berwujud; 2.) kemampuan untuk mengelola sumber daya agar mampu dimanfaatkan 
secara efektif. Rahmadi & Mutasowifin (2021:281) juga menyatakan bahwa kombinasi dari aset dan 
kemampuan untuk memanfaatkannya diklaim akan menciptakan ciri khas tertentu bagi kompetensi 
perusahaan, sehingga lebih unggul dibandingkan dengan kompetitor. Resource Based-View Theory 
menjelaskan perusahaan akan mendapatkan keunggulan kompetitif dengan memanfaatkan sumber 
daya yang dimilikinya, dan sumber daya intelektual termasuk di dalamnya, baik itu karyawan human 
capital, aset fisik physical capital maupun structural capital (Muziani et al., 2021:113).   

 
Stakeholder Theory 

Teori stakeholder menekankan akuntabilitas organisasijauh melebihi kinerja keuangan atau 
ekonomi sederhana (Muziani et al., 2021:113).  Teori stakeholder menyatakan bahwa semua 
stakeholders mempunyai hak untuk memperoleh informasi mengenai aktivitas perusahaan selama 
periode tertentu yang mampu mempengaruhi pengambilan keputusan (Rahmadi & Wahyudi, 
2021:106). Teori ini memelihara hubungan stakeholder yang mencakup semua bentuk 
hubungan antara perusahaan dengan seluruh stakeholdernya (Muziani et al., 2021:113). Berdasarkan 
stakeholder theory, manajemen organisasi diharapkan untuk melakukan aktivitas yang dianggap 
penting oleh stakeholder mereka dan melaporkan kembali aktivitasa-ktivitas tersebut pada stakeholder 
(Puspita & Wahyudi, 2021:297).  

 
Agency Theory 

Hubungan keagenan terjadi ketika satu atau lebih individu, yang disebut sebagai prinsipal 
menyewa individu atau organisasi lain, yang disebut sebagai agen, untuk melakukan sejumlah jasa 
dan mendelegasikan kewenangan untuk membuat keputusan kepada agen tersebut (Nurwahidah et 
al., 2019:367). 

 
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah nilai sekarang dari pendapatan atau arus kas yang diharapkan 
diterima pada masa yang akan datang (Nurwahidah et al., 2019:366). Purba& Effendi (2019:65) juga 
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menjelaskan bahwa nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 
perusahaan dalam mengelola sumber daya pada akhir tahun berjalan yang tercermin pada harga 
saham perusahaan. Dewi & Abudanti (2019:6100) berpendapat bahwa nilai perusahaan adalah kinerja 
perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang dibentuk oleh permintaan dan penawaran di 
pasar modal yang merefleksikan penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan. Nilai perusahaan 
yang baik merupakan tujuan semua perusahaan (Purba & Effendi, 2019:65). Apriantini (2022:190-191) 
menjelaskan bahwa  nilai perusahaan yang maksimum akan meningkatkan nilai pemegang saham 
yang ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada pemegang saham atau 
investor.  Semakin baik nilai perusahaan dan besarnya kepercayaan masyarakat, maka akan 
meningkatkan minat seseorang atau menarik investor untuk berinvestasi pada perusahaan (Putra & 
Sunarto, 2021:149). 

Nilai Tobin’s Q juga dapat digunakan untuk menilai sebuah perusahaan (Rahmadi & 
Mutasowifin, 2021:283).  Ayu & Sumadi (2019:89) menjelaskan bahwa tobin’s Q dapat dikatakan 
sebagai rasio terbaik dan dinilai bisa memberikan informasi paling baik karena menghitung dan 
memasukkan semua unsur penting dalam perusahaan seperti hutang dan juga modal saham 
perusahaan dan bukan hanya saham biasa. dan juga bukan hanya ekuitas dari perusahaan 
dimasukkan tetapi seluruh aset dari perusahaan tersebut. Rahmadi & Mutasowifin (2021:283) 
menyatakan bahwa nilai Tobin’s Q dianggap baik jika nilai lebih dari satu (Tobin’s Q > 1) yang artinya 
bahwa perusahaan memiliki nilai perusahan lebih besar dibandingkan jumlah asetnya. Rahmadi & 
Mutasowifin (2021:283)  menjelaskan lebih lanjut bahwa nilai Tobin’s Q yang tinggi juga dapat 
mengindikasikan manajemen perusahaan berhasil mengelola aset perusahaan. Riyadi (2018:39) 
menyatakan bahwa Tobin’s Q memiliki 3 kriteria yaitu sebagai berikut : 1.) Tobin’s Q kurang dari 1 
mencerminkan bahwa harga saham mempunyai harga yang rendah dan perusahaan yang mempunyai 
kriteria ini biasanya perusahaan itu akan menjadi sasaran akuisisi; 2.) Tobin’s Q lebih dari 1 
mencerminkan bahwa perusahaan mempunyai peluang untuk tumbuh sehingga nilai perusahaan 
melebihi nilai asetnya. 3.) Tobin’s Q sama dengan 1 menjelaskan bahwa nilai perusahaan sama besar 
dengan nilai buku aset yang dimilikinya artinya perusahaan berada pada kondisi average. 

 
Profitabilitas 

Bagi perusahaan profitabilitas dapat digunakan sebagai evaluasi dan efektivitas pada 
pengelolaan badan usaha (Nugroho & Widiasmara, 2019:357). Rahmadi & Mutasowifin (2021:282) 
berpendapat bahwa rasio profitabilitas digunakan untuk mengetahui dan menilai kemampuan 
perusahaan mencetak laba. Profitabilitas merupakan gambaran kinerja manajemen dalam mengelola 
perusahaan (Syamsuddin et al., 2021:109). Dewi & Abudanti (2019:6100) menyatakan bahwa  
profitabilitas perusahaan memperlihatkan ukuran efektivitas pengelolaan manajemen perusahaan dan 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba.  

Syamsuddin et al. (2021:104) menyatakan terdapat beberapa tujuan dari rasio profitabilitas bagi 
perusahaan maupun bagi pihak luar perusahaan, yaitu:1.) Untuk mengukur atau menghitung 
laba yang diperoleh perusahaan dalam satu periode tertentu;  2.)Untuk menilai posisi laba perusahaan 
tahun sebelumnya dengan tahun sekarang; 3.) Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu; 
4.) Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri; 5.) Untuk mengukur 
produtivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan baik modal sendiri maupun modal pinjaman. 

Rasio profitabilitas dapat digunakan untuk menarik minat investor yang akan menilai lebih 
perusahaan dengan kinerja baik terutama dalam kemampuan mencetak laba (Rahmadi & Mutasowifin, 
2021:282).  Laba perusahaan selain merupakan indikator kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban bagi para penyandang dananya, juga merupakan elemen dalam menciptakan nilai 
perusahaan yang menunjukkan prospek perusahaan pada masa yang akan datang (Nurwahidah et al., 
2019:375). Profitabilitas memiliki peranan yang penting dalam perusahaan mempertahankan 
kelangsungan hidup perusaha jangka panjang, karena profitabilitas dapat menunjukan apakah 
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perusahaan mempunyai prospek yang baik di masa datang selanjutnya (Nugroho & Widiasmara, 
2019:357). Profitabilitas dapat dinilai atau diukur dengan Return on Asset (ROA) yang masuk pada 
analisis rasio keuangan (Rahmadi & Mutasowifin, 2021:282). Syamsuddin et al. (2021:105) 
berpendapat bahwa Return on Asset (ROA) merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba dengan semua aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. 

 
Intellectual Capital 

Muasiri & Sulistyowati (2021:429) menyatakan bahwa  Intellectual icapital imerupakan seluruh 
isumber idaya itidak iberwujud iyang iberkontribusi ipada ipenciptaan inilai itambah bagi iperusahaan. 
Intellectual capital adalah suatu aset tidak berwujud yang dimiliki perusahaan 
terkait kualitas sumber daya manusia dan teknologi yang dijadikan sebagai keunggulan 
kompetitif perusahaan (Muziani et al., 2021:114). Rahayu (2021:10) menyatakan bahwaintellectual 
capital adalah aset pengetahuan berguna yang dikemas “packaged useful knowledge” yang di 
dalamnya dijelaskan mengenai proses-proses operasional perusahaan, teknologi, hak paten, 
karyawan, keterampilan, keahlian dan informasi mengenai pelanggan, pemasok danstakeholder. 
Anggraini et al. (2020:172) menyatakan bahwa intellectual capital merupakan sumber daya berupa 
pengetahuan yang tersedia pada perusahaan yang pada akhirnya akan mendatangkan kentungan di 
masa depan bagi perusahaan, dimana pengetahuan tersebut akan menjadi intellectual capital bila 
diciptakan, dipelihara dan ditransformasi serta diatur dengan baik.  

Muasiri & Sulistyowati (2021:429) menyatakan icapital itidak hanya isebagai ipenggerak idan 
sumber idaya iyang ipenting idalam ipenciptaan inilai itambah idan iperkembangan iperusahaan iyang 
berkelanjutan itetapi ijuga isebagai isumber inovasi idan ikunci ipertumbuhan ilaba. Muziani et al. 
(2021:114) menyatakan bahwa berdasarkan International Federation of Accountan (IFAC) intellectual 
capital dapat diklasifikasikan dalam tiga kategori, yaitu: 
1. Human capital mencerminkan kemampuan kolektif perusahaan untuk menghasilkan solusi terbaik 

berdasarkan pengetahuan yang dimiliki oleh orang-orang yang ada dalam perusahaan 
tersebut. 

2. Structural capital merupakan kemampuan organisasi atau perusahaan dalam 
memenuhi proses rutinitas perusahaan dan strukturnya yang mendukung usaha karyawan 
untuk menghasilkan kinerja intelektual yang optimal serta kinerja bisnis secara 
keseluruhaan, misalnya: sistem operasional perusahaan, proses manufakturing, budaya 
organisasi, filosofi manajemen dan semua bentuk intellectual property yang dimiliki 
perusahaan. Seorang individu dapat memiliki tingkat intelektualitas yang tinggi, tetapi 
jika organisasi memiliki sistem dan prosedur yang buruk maka intellectual capital tidak 
dapat mencapai kinerja secara optimal dan potensi yang tidak dimanfaatkan secara 
maksimal. 

3. Relational Capital atau Customer Capital merupakan hubungan yang harmonis/association network 
yang dimiliki oleh perusahaan dengan para mitranya, baik yang berasal dari para pemasok 
yang andal dan berkualitas, berasal dari hubungan perusahaan dengan pemerintah 
maupun dengan masyarakat sekitar. Relation capital dapat muncul dari berbagai bagian 
di luar lingkungan perusahaan yang dapat menambah nilai bagi perusahaan tersebut. 

Penggunaan metode Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) yang di agas oleh Ante 
Pulic (1998) dapat membantu dengan menghitung nilai intellectual dari sudut pandang 
moneter perusahaan berbasiskan data laporan keuangan (Rahmadi & Mutasowifin, 2021:280).  
Rahmadi & Mutasowifin (2021:280) juga menjelaskan bahwa Perhitungan intellectual capital 
menggunakan VAIC memiliki kelebihan karena dapat dihitung oleh investor memanfaatkan data 
laporan keuangan perusahaan. 

 
Kepemilikan Manajerial 

Struktur kepemilikan adalah distribusi dari ekuitas yang mengacu kepada porsi penanaman 
modal oleh beberapa investor kepada perusahaan (Rahmadi & Wahyudi, 2021:105). Rahmadi & 
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Wahyudi (2021:105) menjelaskan bahwa struktur kepemilikan dianggap penting dalam teori keagenan 
dan good corporate governance karena sebagian besar argumentasi konflik keagenan disebabkan oleh 
adanya pemisihan kepemilikan dan pengolaan. Rahmadi & Wahyudi (2021:105) berpendapat bahwa 
struktur kepemilikan berkaitan dengan kinerja perusahaan yang nantinya untuk memaksimalkan nilai 
perusahaan atau nilai kekayaan pemegang saham yang akan dibagi sebagai deviden. Kepemilikan 
manajerial merupakan saham yang di pegang oleh sebagian pihak manajemen yang ikut juga dalam 
berinvestasi dan secara aktifMikut juga mengambil keputusan pada perusahaan, biasanya jajaran 
komisarisa dan direksi (Nugroho & Widiasmara, 2019:359). Dewi & Abudanti (2019:6102) menjelaskan 
bahwa  kepemilikan manajerial merupakan kondisi dimana manajer sebagai pemilik dari saham 
perusahaan, jadi selain sebagai pengelola perusahaan manajer juga merupakan selaku pemilik 
perusahaan. 

Pihak manajerial dalam suatu perusahaan adalah pihak yang berperan aktif dalam pengambilan 
keputusan untuk menjalankan perusahaan dimana dewan komisaris dan dewan direksi perusahaan 
merupakan pihak-pihak yang berperan aktif dalam perusahaan tersebut (Dewi & Abudanti, 2019:6102). 
Kebijakan yang diberikan manajer akan menentukan besar atau kecilnya laba yang akan dihasilkan 
perusahaan (Purba & Effendi, 2019:66). Purba & Effendi(2019:66) juga menjelaskan bahwa 
kepemilikan manajemen terhadap saham perusahaan dipandang dapat menyelaraskan potensi 
perbedaan kepentingan antara pemegang saham luar dengan manajemen sehingga permasalahan 
keagenan diasumsikan akan hilang apabila seorang manajer adalah juga sekaligus sebagai pemilik. 
Rahmadi & Wahyudi (2021:108) menyatakan bahwa semakin besar kepemilikan manajemen maka 
manajemen cenderung akan lebih memfokuskan diri pada pemegang saham, karena meningkatnya 
kepemilikan manajerial maka manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerjanya dan berdampak 
pada peningkatan kinerja perusahaan sehingga dalam hal ini akan berdampak baik kepada 
perusahaan serta memenuhi kepentingan dari para pemegang saham yang tidak lain adalah dirinya 
sendiri. 

 
Hipotesis 
Hipotesis 1 : Profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan secara bersama-sama. 
Hipotesis 2 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Hipotesis 3 : Intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Hipotesis 4 : Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
 
III. Metode Penelitian 
Metode yang digunakan 

Metode yang akan dipakai penulis dalam penelitian ini merupakan metode deskriptif dan 
verifikatif. 

 
Operasionalisasi variabel 

Terdapat dua jenis variabel yang dipakai dalam penelitian ini yaitu variabel independen dan 
variabel dependen. Dalam penelitian ini yang menjadi variabel dependen adalah nilai perusahaan 
(Y).Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah profitabilitas (X1), intellectual 
capital (X2), dan kepemilikan manajerial (X3). 

 
Nilai Perusahaan 

Rahmadi & Mutasowifin (2021:286) menjelaskan bahwa nilai perusahaan dapat diukur dengan 
Tobin’s Q, berikut rumusnya : 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
Market Value + 𝐷𝑒𝑏𝑡

Total Asset
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Profitabilitas 
Apriantini et al. (2022:194) menjelaskan bahwa profitabilitas dapat diukur dengan Return on 

Asset (ROA) berikut rumusnya : 
 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 × 100% 

 
Intellectual Capital 

Rahayu (2021:11) memaparkan bahwa ada tahapan yang perlu dilalui untuk menghitung 
nilai dari intellectual capital adalah sebagai berikut : 
1. Pertama, menghitung Value Added (VA) dengan rumus : 

Value Added = OUT – IN 
Keterangan : 
- Value added adalah salah satu parameter yang dipakai untuk melihat kesuksesan perusahaan 

untuk penciptaan nilai 
- OUT = Output terdiri dari jumlah penjualan dan pendapatan lainnya 
- IN = Input terdiri dari biaya-biaya yang dikeluarkan untuk aktivitas penjualan dan biaya-biaya 

lainnya selain biaya karyawan 
2. Setelah itu, menghitung Value Added Capital Employed (VACA) dengan rumus : 

𝑉𝐴𝐶𝐴 =
𝑉𝐴 (𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝐴𝑑𝑑𝑒𝑑)

𝐶𝐸 (𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑒𝑑)
 

Keterangan : 
- Capital Employed terdiri dari equity 

3. Lalu menghitung Value Added Human Capital (VAHU) dengan rumus : 

𝑉𝐴𝐻𝑈 =
𝑉𝐴 (𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒  𝐴𝑑𝑑𝑒𝑑)

𝐻𝐶(𝐻𝑢𝑚𝑎𝑛 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 )
 

Keterangan 
- Human Capital terdiri dari personnel expenses 

4. Kemudian menghitung Structural Capital Value Added (STVA) dengan rumus sebagai berikut :  

𝑆𝑇𝑉𝐴 =
𝑆𝐶 (𝑆𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑢𝑟𝑎𝑙 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙)

𝑉𝐴 (𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝐴𝑑𝑑𝑒𝑑)
=

𝑉𝐴 − 𝐻𝐶

𝑉𝐴
  

5. Terakhir baru menghitung Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) dengan rumus : 
VAIC  = VACA + VAHU + STVA 

 
Kepemilikan Manajerial 

Rahmadi & Wahyudi (2021:109) menjelaskan bahwa kepemilikan manajerial dapat diukur 
dengan rumus sebagai berikut : 

𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑘𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 × 100% 

Populasi dan sampel 
Populasi pada penelitian ini adalah perusahaanperusahaan yang pernah masuk ke dalam 

indeks LQ45 periode 2013-2022 sebanyak 78 perusahaan. Metode yang dipakai untuk pemilihan 
sampel pada penelitian ini adalah non probability sampling. Tenik non probability sampling yang dipakai 
oleh penulis dalam penelitian ini adalah menggunakan teknik purposive sampling. Kriteria penggunaan 
sampel yang digunakan dalam penelitian ini meliputi : 
1. Perusahaan yang pernah masuk ke dalam indeks LQ45 periode 2013-2022. 
2. Perusahaan yang menjadi anggota tetap di indeks LQ45 periode 2013-2022. 
3. Perusahaan yang memiliki laporan keuangan yang lengkap. 

Berdasarkan kriteria di atas maka perusahaan yang dijadikan sampel adalah sebanyak 9 
perusahaan. 
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Analisis Deskriptif 
Pendekatan analisis data penelitian deskriptif dilakukan dengan menggunakan statistik 

deskriptif. 

 
Analisis Verifikatif 
Uji Asumsi Klasik 
1. Uji normalitas : Uji normalitas yang dipakai  adalah Kolmograv Smirnov, dengan dasar tersebut 

dapat dibuat keputusan dengan probabilitas (asimptotik signifikansi) yaitu nilai probabilitas berada 
di bawah 0,05 maka artinya distribusi data tidak berdistribusi normal, dan apabila nilai probabilitas 
di atas 0,05 maka distribusi data berdistribusi normal. 

2. Uji multikolinieritas bisa dilihat dari  nilai tolerance dan VIF dengan ketentuan sebagai berikut nilai 
Tolerance >  0,10 atau sama dengan nilai VIF <  10. 

3. Uji Autokorelasi yang dilakukan penelitian ini dengan melihat nilai run test. 
4. Uji Heteroskedastisitas yang dipakai adalah uji glesjer dengan ketentuan sebagai berikut : jika nilai 

signifikansi lebih dari 0,05 maka tidak terjadi masalah heteroskedastisitas. 
 
Regresi Linear Berganda 

Model atau persamaan regresi linear berganda dalam penelitian ini yaitu: 
Y = a + b1 Profitabilitas + b2 Intellectual Capital + b3 Kepemilikan Manajerial 

Pengujian Hipotesis 
Pada pengujian hipotesis terdiri  dari 2 uji yaitu uji F untuk menguji secara bersama-sama dan 

uji t untuk menguji secara parsial. 
Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi (R2) dipakai untuk menilai kemampuan model dalam menjelaskan varians 
dalam variabel independen. 
 
IV. Hasil Dan Pembahasan 
Analisis Deskriptif 

Tabel 1 
Analisis Deskriptif Perusahaan yang Termasuk ke Dalam Indeks LQ45 Periode 2013-2022 

  N Minimum Maximum Mean 

Profitabilitas 90 0,0002 0,28 0,0707 

Intellectual Capital 90 1,11 32,77 3,9151 

Kepemilikan Manajerial 90 0,000000289 0,15 0,0136 

Nilai Perusahaan 90 0,57 2,73 1,2766 

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa : 
1. Profitabilitas pada perusahaan yang termasuk ke dalam Indeks LQ45 tahun 2013-2022 memiliki nilai 

rata-rata sebesar 0,0707. Perusahaan yang memiliki profitabilitas terendah adalah Wijaya Karya 
(Persero) Tbk. Tahun 2022 yaitu sebesar 0,0002. Perusahaan yang memiliki profitabilitas tertinggi 
adalah Bukit Asam Tbk. Tahun 2022 yaitu sebesar 0,28. 

2. Intellectual capital pada perusahaan yang termasuk ke dalam Indeks LQ45 tahun 2013-2022 
memiliki nilai rata-rata sebesar 3,9151. Perusahaan yang memiliki intellectual capital terendah 
adalah Wijaya Karya (Persero) Tbk. Tahun 2022 yaitu sebesar 1,11. Perusahaan yang memiliki 
intellectual capital tertinggi adalah Adaro Energy Tbk. Tahun 2022 yaitu sebesar 32,77. 

3. Kepemilikan manajerial pada perusahaan yang termasuk ke dalam Indeks LQ45 tahun 2013-2022 
memiliki nilai rata-rata sebesar 0,0136. Perusahaan yang memiliki kepemilikan manajerial terendah 
adalah Bukit Asam Tbk. Tahun 2022 yaitu sebesar 0,000000289. Perusahaan yang memiliki 
kepemilikan manajerial tertinggi adalah Adaro Energy Tbk. Tahun 2013 yaitu sebesar 0,15. 

4. Nilai perusahaan pada perusahaan yang termasuk ke dalam Indeks LQ45 tahun 2013-2022 memiliki 
nilai rata-rata sebesar 1,2766. Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan terendah adalah 
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Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. Tahun 2018 yaitu sebesar 0,57. Perusahaan yang 
memiliki nilai perusahaan tertinggi adalah  United Tractors Tbk. Tahun 2021 yaitu sebesar 2,73. 

 
Analisis Verifikatif 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 

Tabel 2 
Uji Normalitas 

 Unstandardized Residual 

N 90 

Normal Parametersa,b 
Mean 0,0000000 

Std. Deviation 0,38934023 

Most Extreme Differences 

Absolute 0,141 

Positive 0,126 

Negative -0,141 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,341 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,055 

Tabel di atas  menjelaskan bahwa uji normalitas menggunakan rumus Kolmogorov-Smirnov 
test diperoleh hasil KSZ sebesar 1,341 dan Asymp. Sig sebesar 0,055 lebih besar dari 0,05 yang 
artinya bahwa data berdistribusi normal. 

 
Uji Multikolinieritas 

Tabel 3 
Uji Multikolinieritas 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)     

Profitabilitas 0,768 1,303 

Intellectual Capital 0,583 1,717 

Kepemilikan Manajerial 0,719 1,390 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

Berdasarkan tabel di atas  dapat dijelaskan bahwa nilai tolerance profitabilitas, intellectual 
capital, dan kepemilikan manajerial  lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF profitabilitas, intellectual capital, 
dan kepemilikan manajerial  lebih kecil dari 10 maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
multikolinearitas. 

 
Uji Autokorelasi 

Tabel 4 
Uji Autokorelasi 

 Unstandardized Residual 

Test Valuea -0,07106 

Cases < Test Value 45 

Cases >= Test Value 45 

Total Cases 90 

Number of Runs 42 

Z -0,848 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,396 

Tabel di atas  menjelaskan bahwa uji autokorelasi menggunakan run test diperoleh Asymp. Sig 
sebesar 0,055 lebih besar dari 0,396 yang artinya bahwa tidak terjadi gejala autokorelasi. 
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Uji Heteroskedastisitas 
Tabel 5 

Uji Heteroskedastisitas 

Model t Sig. 

1 (Constant) 0,000 1,000 

Profitabilitas 0,000 1,000 

Intellectual Capital 0,000 1,000 

Kepemilikan Manajerial 0,000 1,000 

a. Dependent Variable: Unstandardized Residual 

Berdasarkan tabel hasil uji heteroskedastisitas dengan menggunakan uji glesjer diperoleh nilai 
signiikansi profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial lebih besar dari 0,05 yang 
artinya bahwa tidak terjadi heteroskedastistias. 
Regresi Linear Berganda 

Tabel 6 
Regresi Linear Berganda 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1,075 0,070  

Profitabilitas 4,333 0,765 0,570 

Intellectual Capital -0,018 0,016 -0,134 

Kepemilikan Manajerial -2,385 1,285 -0,193 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

Berdasarkan tabel di atas maka dapat diperoleh persamaan sebagai berikut : 
Y = 1,075 + 4,333 Profitabilitas -0,018 Intellectual Capital -2,385 Kepemilikan Manajerial 

 
Pengujian Hipotesis 
Uji F 

Tabel 7 
Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 6,665 3 2,222 14,162 0,000b 

Residual 13,491 86 0,157   
Total 20,156 89    

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

b. Predictors: (Constant), Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, Intellectual Capital 

Berdasarkan tabel di atas diperoleh nilai F sebesar 14,162 dengan signifikansi 0,000. 
Berdasarkan tabel di atas juga dapat dilihat bahwa Fhitung lebih besar dari Ftabel. Karena Fhitung > Ftabel 

(14,162 > 3,102). Hasil menunjukkan bahwa variabel profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan 
manajerial secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
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Uji t 
Tabel 8 

Uji t 

Model t Sig. 

1 (Constant) 15,369 0,000 

Profitabilitas 5,665 0,000 

Intellectual Capital -1,161 0,249 

Kepemilikan Manajerial -1,857 0,067 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

1. Hipotesis 1 : hasil pengolahan data pada tabel di atas diperoleh thitung sebesar 5,665 atau lebih besar 
dari 1,9879 dengan probabilitas 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat dinyatakan bahwa 
profitabilitas (X1) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Y).   

2. Hipotesis 2 : hasil pengolahan data pada tabel di atas diperoleh thitung sebesar -1,161 atau lebih 
besar dari -1,9879 dengan probabilitas 0,249 lebih besar dari 0,05 sehingga dapat dinyatakan 
bahwa intellectual capital (X2) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Y).   

3. Hipotesis 3 : hasil pengolahan data pada tabel di atas diperoleh thitung sebesar -1,857 atau lebih 
besar dari -1,9879 dengan probabilitas 0,067 lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat dinyatakan bahwa 
kepemilikan manajerial (X3) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Y).   

Koefisien Determinasi 
Tabel 9 

Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 0,575a 0,331 0,307 0,39607 

a. Predictors: (Constant), Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, Intellectual Capital 

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

Hasil pengolahan data yang ditampilkan pada tabel di atas menunjukan nilai korelasi simultan 
antara profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial dengan nilai perusahaan adalah 
sebesar 0,575. Selanjutnya nilai koefisien korelasi tersebut dikuadratkan (nilai R Square) diperoleh nilai 
0,331  atau 33,1%. Hasil tersebut menunjukan bahwa pengaruh variabel profitabilitas, intellectual 
capital, dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan sebesar 33,1%, sedangkan sebesar 
66,9% sisanya adalah pengaruh faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

 
Pembahasan 
Pengararuh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengolahan data dapat dinyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan 
Dewi & Abudani (2019) , Syamsuddin et al. (2021), Putri & Miftah (2021), dan Apriantini et al. (2022).  
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh  Khikmah et al. (2020)yang 
menyatakan bahwa profitabilitas tidak  berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Syamsuddin et al. (2021:130) menyatakan bahwa nilai perusahaan merupakan cerminan dari 
harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk antara penjual dan pembeli disaat terjadi transaksi. 
Syamsuddin et al. (2021:130) juga mengemukakan bahwa nilai perusahaan akan terjamin tumbuh 
secara berkelanjutan jika perusahaan mampu meningkatkan kinerja keuangannya. Rasio profitabilitas 
merupakan rasio yang bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam mengahasilkan 
laba selama periode tertentu (Putri & Miftah, 2021:263). Profitabilitas sangat mempengaruhi para 
investor untuk melakukan investasi ke perusahaan dengan melihat besarnya peningkatan laba yang 
diperoleh perusahaan setiap tahunnya (Apriantini et al., 2022:197).  
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Profitabilitas yang tinggi dapat menarik para investor untuk menanamkan modalnya pada 
perusahaan (Dewi & Abudani, 2019: 6112). Signaling theory menggambarkan bagaimana profitabilitas 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan sehingga dapat dikatakan apabila laba yang dihasilkan 
perusahaan ini meningkat maka dapat meningkatkan harga saham di perusahaan (Putri & Miftah, 
2021:263).  Dengan tingginya profitabilitas maka perusahaan akan dinilai sangat baik dalam kinerjanya 
dikarenakan memiliki laba yang banyak dan potensi untuk menarik investor akan lebih banyak, oleh 
karena itu jika laba perusahaan tinggi maka nilai perusahaan juga akan ikut bertambah (Apriantini et 
al., 2022:197). Dewi & Abudani (2019: 6112) juga menyatakan bahwa profit yang tinggi akan 
memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut 
meningkatkan permintaan saham, sehingga harga saham meningkat yang menyebabkan nilai 
perusahaan juga meningkat.  

Syamsuddin et al. (2021:130) memaparkan bahwa Jika kinerja keuangan pada suatu 
perusahaan yang digambarkan ROA yang tinggi maka nilai perusahaan juga semakin meningkat, 
dikarenakan nilai perusahaan ditentukan oleh earnings power dari assets perusahaan. Dewi & Abudani 
(2019: 6112) menjelaskan bahwa semakin besar ROA yang diperoleh suatu perusahaan, maka tingkat 
efisiensi penggunaan aktiva semakin besar, begitu sebaliknya semakin kecil ROA yang dimiliki oleh 
suatu perusahaan, maka semakin kecil pula tingkat efisiensi penggunaan aktiva. 

 
Pengararuh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengolahan data dapat dinyatakan bahwa intellectual capital  tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan 
Lestari & Safitri (2016),  Sari et al. (2021), Akbar & Ardiyanto (2021), dan Hallauw & Widyawati (2021). 
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Putri & Miftah (2021) yang 
menyatakan bahwa intellectual capital  berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Lestari & Safitri (2016:32) mengemukakan bahwa alasan intellectual capital tidak 
mempengaruhi nilai perusahaan karena investor kurang mempertimbangkan intellectual capital dalam 
menilai atau mengukur kinerja perusahaan, mungkin investor lebih melibat faktor lain dalam mengukur 
nilai perusahaan seperti harga saham perusahaan. Hallauw & Widyawati (2021:15) juga 
menambahkan bahwa  pasar lebih tertarik untuk memberikan nilai yang lebih tinggi pada suatu 
perusahaan dengan melihat tingkat laba yang dihasilkan dan faktor fundamental yang telah 
dicapai daripada intellectual capital yang dimiliki suatu perusahaan. Akbar & Ardiyanto (2021:13) 
menyatakan bahwa  masih banyak perusahaan di Indonesia yang tidak memperhatikan intellectual 
capital sebagai hal yang penting. Akbar & Ardiyanto (2021:13) menjelaskan lebih lanjut bahwa 
perusahaan-perusahaan yang ada di Indonesia masih banyak yang menggunakan cara yang 
konvensional dalam membangung bisnisnya, dan bukan berbasis pada knowledge intensive high tech 
firm perusahaan yang menggunakan basis pengetahuan. Perusahaan yang menggunakan basis 
pengetahuan umumnya mengandalkan pada suatu penciptaan transformasi dan kapitalisasi dari 
pengetahuan itu sendiri sedangkan model konvensional masih menggunakan sumber daya alam, 
sumber daya keuangan, dan aktifitas fisik lainnya menjadi kurang penting dibandingkan modal yang 
berbasis pada pengetahuan dan teknologi di dalam sistem dengan manajemen yang berbasis 
pengetahuan Akbar & Ardiyanto, 2021:13). 

 
Pengararuh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengolahan data dapat dinyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil pengolahan data dapat dinyatakan bahwa 
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh 
penelitian yang dilakukan  Purba & Effendi (2019) dan Apriantini et al. (2022) Hasil penelitian ini tidak 
sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Nugroho & Widiasmara (2019) dan Putra & Sunarto 
(2021) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 



 
 
 

266                                       ISSN : 2614 – 6681 ( CETAK) 

                                                                                                                                 ISSN : 2656 – 6362 (ON-LINE) 

 
 

PROSIDING No.6 Tahun 2023 

Hal ini juga dapat menunjukkan bahwa semakin tinggi kepemilikan manajerial tidak berarti 
bahwa nilai perusahaan akan semakin meningkat pula. Apriantini et al. (2022:198) juga menjelaskan 
bahwa  semakin banyak atau sedikitnya saham yang dimiliki oleh manajemen seperti direksi, 
manajemen, komisaris maupun pihak yang terlibat secara langsung dalam pembuatan keputusan 
perusahaan belum mampu meningkatkan nilai perusahaan. Sebagai seorang pemilik, seorang manajer 
tetap tidak boleh mengambil keputusan sendiri (Purba & Effendi, 2019:73). Seorang manajer sekaligus 
pemilik tetap harus mempertimbangkan kebijakan dari para pemilik saham yang lain  (Purba & Effendi, 
2019:73). Apriantini et al. (2022:198) menambahkan bahwa tidak berpengaruhnya kepemilikan 
manajerial terhadap nilai perusahaan juga menandakan bahwa perusahaan tetap akan berusaha 
memberikan kesejahteraan bagi pemilik saham atau investor tanpa mempertimbangkan adanya 
kepemilikan saham oleh manajerial dan bagi investor akan memberikan keuntungan karena komitmen 
perusahaan untuk terus meningkatkan nilai perusahaannya. 

 

V. Penutup 
Berdasarkan hasil pengolahan data, maka kesimpulan untuk penelitian ini adalah sebagai 

berikut :  
1. Profitabilitas, intellectual capital, dan kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan secara bersama-sama. 
2. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
3. Intellectual capital tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
4. Kepemilikan manajerial tidak terhadap nilai perusahaan. 

Saran yang dapat penulis sampaikan untuk hasil penelitian yang Ha diterima dan H0 ditolak 
adalah sebagai berikut :  
1. Bagi perusahaan : Profitabilitas mampu meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, 

perusahaan perlu menjaga profitabilitas dalam keadaan stabil dan bahkan mampu meningkatkan 
profitabilitas. Salah satu caranya agar profitabilitas perusahaan naik adalah dengan meningkatka 
omset penjualan dan menekan biaya-biaya operasional yang tidak diperlukan. Intellectual capital 
dan kepemilikan manajerial tidak dapat meningkatkan nilai perusahaan. Apabila perusahaan ingin 
membuat intellectual capital dan kepemilikan manajerial dapat memberikan sinyal atau informasi 
kepada investor bahwa  intellectual capital dan kepemilikan manajerial dapat memberikan dampak 
yang positif terhadap peningkatan kinerja perusahaan. 

2. Bagi investor : Investor dapat menganalisis tingkat profitabilitas perusahaan sehingga investor dapat 
mengetahui perusahaan mana saja yang berprospek baik di masa depan. 

3. Bagi Akademisi : Pihak akademis dapat meneliti nilai perusahaan sebagai variabel dependen 
dengan variabel independennya adalah profitabilitas pada objek penelitian yang lain selain indeks 
LQ45 sehingga dapat diketahui apakah hasilnya sama berpengaruh atau justru sebaliknya. Pihak 
akademisi juga dapat menambahkan faktor-faktor lainnya untuk diteliti pada penelitian selanjutnya 
seperti rasio likuiditas, rasio leverage, ukuran perusahaan, dan kebijakan dividen. 

Hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi dalam pengembangan teori atau menambah 
wawasan tentang manajemen keuangan pada perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45. 
Pengembangan teori akan menjadi dasar dari implikasi praktik, selain itu hasil dari penelitian ini juga 
dapat dijadikan tambahan referensi atau informasi bagi para peneliti, stakeholder, dan calon investor 
perusahaan indeks LQ45.  Hasil penelitian ini mengungkap temuan bahwa profitabilitas berpengaruh 
secara signifikan terhadap nilai perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45. Temuan tersebut 
dapat memberikan kontribusi secara praktik bagi perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 
untuk mampu menghasilkan laba secara stabil pada setiap periodenya serta meningkatkan perolehan 
laba setiap periodenya. Temuan tersebut dapat memberikan kontribusi secara praktik bagi investor 
dimana variabel profitabilitas dapatdijadikan bahan pertimbangan bagi investor sebelum melakukan 
investasi. 
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