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Intellectual Capital, Dividend Policy, And Operating Cash Flow: 
Impact On Stock Returns 

 
 

By Kartika Vela Andita 
 
 

ABSTRACT 
 

This study is a quantitative research aiming to empirically examine the 
influence of intellectual capital, dividend policy, and operating cash flow on stock 
returns. This study uses a control variable that is firm size and leverage as measured 
by the debt to equity ratio (DER). The sample consists of energy sector companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2019–2023 period, 
selected using purposive sampling, resulting in 225 research samples. The 
hypothesis testing is conducted using multiple linear regression analysis with the 
STATA 17.0 application. The results of the hypothesis testing indicate that 
intellectual capital have a positive effect on stock returns, while dividend policy and 
operating cash flow has no effect on stock returns. 
 
Keywords: intellectual capital, dividend policy, operating cash flow, firm size, debt-

to-equity ratio, stock returns, energy sector. 



 vii 

Intellectual Capital, Kebijakan Dividen, Dan Operating Cash Flow: 
Dampak Terhadap Return Saham 

 
 

Oleh Kartika Vela Andita 
 
 

ABSTRAK 
 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bertujuan untuk menguji 
secara empiris pengaruh dari intellectual capital, kebijakan dividen, dan operating 
cash flow terhadap return saham. Penelitian ini menggunakan variabel kontrol yaitu 
ukuran perusahaan dan leverage yang diukur dengan debt to equity ratio (DER). 
Penelitian ini menggunakan sampel dari populasi perusahaan sektor energi yang 
tercatat di BEI selama periode tahun 2019-2023 dengan menggunakan teknik 
purposive sampling sehingga diperoleh 225 sampel penelitian. Pengujian hipotesis 
yang digunakan pada penelitian ini adalah dengan analisis regresi linear berganda 
menggunakan aplikasi STATA 17.0. Hasil dari uji hipotesis yang dilakukan pada 
penelitian ini menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap 
return saham. Sedangkan kebijakan dividen dan operating cash flow tidak 
berpengaruh terhadap return saham. 
 
Kata Kunci: intellectual capital, kebijakan dividen, operating cash flow, ukuran 

perusahaan, debt to equity ratio, return saham, sektor energi. 
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