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ABSTRACT 

 

THE INFLUENCE OF MANAGERIAL OWNERSHIP, INSTITUTIONAL 

OWNERSHIP, AND FOREIGN OWNERSHIP ON THE PERFORMANCE 

OF INTELLECTUAL CAPITAL  

(Empirical Studies  in Non Financial Sector Companies Listed on 

Indonesian Stock Exchange 2012 – 2015) 

 

By 

 

PUTRI CHAIRANI MEZA 

 

This study aimed to examine the influence of managerial ownership, institutional 

ownership, and foreign ownership on the performance of intellectual capital. The 

independent variables in this study are managerial ownership, institutional 

ownership, and foreign ownership measured by the number of ownership 

percentage. The dependent variable in this study is the performance of intellectual 

capital that measure with E-Vaic Plus method.  

 

Sampling technique in this study used purposive sampling method with the criteria 

of non financial sector companies listed on Indonesian Stock Exchange (IDX) that 

publish annual report in 2012-2015 and have complete data related to variables in 

this study. 

The result of this study indicates that managerial ownership, institutional 

ownership, and foreign ownership have no positive impact towards the 

performance of intellectual capital. 

  

Keywords: Managerial Ownership, Institutional Ownership, Foreign Ownership, 

      E-Vaic Plus 

 



 
 
 
 
 
 

ABSTRAK 

PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL, DAN KEPEMILIKAN ASING TERHADAP KINERJA 

MODAL INTELEKTUAL 

(Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Non Keuangan yang Terdaftar di  

Bursa Efek Indonesia Tahun 2012 - 2015) 

Oleh 

PUTRI CHAIRANI MEZA 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing terhadap kinerja modal 

intelektual. Variabel Independen dalam penelitian ini adalah kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing yang diukur dengan 

jumlah persentase kepemilikan. Variabel Dependen dalam penelitian ini adalah 

kinerja modal intelektual yang di ukur dengan menggunakan metode E-Vaic Plus.  

 

Teknik sampling dilakukan dengan metode purposive sampling dengan kriteria 

Perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang 

mempublikasikan laporan tahunan periode tahun 2012-2015 serta memiliki data 

yang lengkap terkait variable-variabel dalam penelitian.  

 

Hasil dari penelitian ini adalah kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 

dan kepemilikan asing tidak berpengaruh positif terhadap kinerja modal intelektual. 

  

Kata kunci: Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Instituional, Kepemilikan 

          Asing, E-Vaic Plus 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1.  Latar Belakang 

Era globalisasi telah mempengaruhi berbagai aspek. Ditandai dengan pesatnya 

perkembangan ilmu pengetahuan dan teknologi, setiap lini kehidupan pada era 

sekarang harus beradaptasi untuk dapat bertahan, termasuk dengan sistem-sistem 

yang dianut oleh perusahaan. Agar perusahaan dapat bertahan, perusahaan-

perusahaan harus dengan cepat mengubah strategi bisnisnya yang tadinya 

didasarkan pada tenaga kerja menjadi bisnis yang didasarkan pada ilmu 

pengetahuan, dengan adanya perubahan strategi tersebut memaksa manajemen 

untuk menerapkan sistem manajemen pengetahuan.  

Kemakmuran suatu perusahaan akan bergantung pada suatu penciptaan 

transformasi dan kapitalisasi dari pengetahuan itu sendiri. Rupert (1998) dalam 

bukunya yang berjudul The Measurement Of Intellectual Capital mengatakan 

dengan menggunakan ilmu pengetahuan dan teknologi maka akan dapat diperoleh 

bagaimana cara menggunakan sumber daya lainnya secara efisien dan ekonomis, 

dengan hal tersebut diharapkan nantinya akan memberikan keunggulan pada 

perusahaan dalam bersaing dengan kompetitor-kompetitornya.  

 

Salah satu cara untuk menghadapi keadaan tersebut adalah dengan  meningkatkan 

modal intelektual perusahaan. Modal intelektual merupakan sekumpulan 



2 
 
 

pengetahuan yang memungkinkan organisasi untuk menjalankan bisnis dan 

bertahan dalam persaingan (Ulum, 2016). Pengelolaan modal intelektual yang 

baik akan menjadi nilai penggerak yang akan meningkatkan produktivitas 

perusahaan serta menjadi nilai tambah untuk perusahaan itu sendiri. Dalam 

menjalankan peran modal intelektual, ada tiga hal yang menjadi sasaran 

utamanya, yaitu pengetahuan yang berhubungan dengan karyawan disebut sebagai 

human capital, pengetahuan yang berhubungan dengan pelanggan disebut sebagai 

customer/relational capital, dan pengetahuan yang berhubungan hanya dengan 

perusahaan disebut sebagai structural/organizational capital.  

Human capital merupakan kombinasi dari genetic inheritance education; 

experience and attitude tentang kehidupan dan bisnis. Structural capital meliputi 

seluruh non-human storehouses of knowledge dalam organisasi, termasuk dalam 

hal ini adalah database, organisational charts, process manuals, strategies, 

routines dan segala hal yang membuat nilai perusahaan lebih besar dibandingkan 

dengan nilai materialnya. Sedangkan, customer capital adalah pengetahuan yang 

melekat dalam marketing channels dan customer relationship dimana suatu 

organisasi mengembangkannya melalui jalannya bisnis (Ulum, 2016).  

 

Modal intelektual sendiri memiliki indikator yang dapat terukur, model 

pengukuran modal intelektual yang banyak digunakan oleh penelitian-penelitian 

terkait yaitu model pengukuran yang dikembangkan oleh Pulic (1998) dengan 

menggunakan metode Value Added Intellectual Coefficient (VAICTM). Metode 

yang dikembangkan oleh Pulic ini mengukur dampak atas pengelolan modal 

intelektual. Asumsinya, jika suatu perusahaan mempunyai modal intelektual yang 
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baik dan dapat mengelolanya dengan baik pula, maka tentu akan memiliki 

dampak pada perusahaan itu sendiri (Supradnya, dkk 2016). Ulum (2014) 

melakukan modifikasi lanjutan mengenai metode VAICTM yang menempatkan 

pengukuran modal intelektual pada posisi yang lebih tepat dengan metode 

Extended VAICTM Plus (E-VAIC Plus).  

 

Modal intelektual diyakini dapat menjadi suatu kekuatan bagi perusahaan untuk 

memperoleh kesuksesan dalam dunia bisnis, bahkan sering kali menjadi faktor 

utama dalam pencapaian laba suatu perusahaan. Sebagai faktor utama pencapaian 

laba, perusahaan juga harus melihat potensi-potensi lain yang dapat mendukung 

pengoptimalan dari modal intelektual tersebut. Oleh sebab itu, kinerja modal 

intelektual dari sebuah perusahaan penting untuk dinilai dan diuji terkait faktor-

faktor apa saja yang dapat berpengaruh terhadap kinerja modal intelektual.  

 

Pada umumnya, perusahaan di Indonesia masih menggunakan akuntansi 

tradisional yang menekankan pada penggunaan aset berwujud. Laporan akuntansi 

tradisional tidak memiliki cukup potensi untuk menunjukkan nilai sebenarnya dari 

aset tidak berwujud pada suatu perusahaan (Maditinos et al., 2011). International 

Federation of Accountants (1998) menyatakan lebih lanjut bahwa praktik 

akuntansi tradisional tidak mengungkapkan identifikasi dan pengukuran berbasis 

pengetahuan. Dalam hal ini akuntansi tradisional yang digunakan sebagai dasar 

pembuatan laporan keuangan dirasa gagal dalam memberikan informasi mengenai 

modal intelektual (Oktari dkk, 2016).  

 

Perkembangan fenomena modal intelektual di Indonesia dimulai setelah 

munculnya Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No. 19 (revisi 2000) 
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tentang aset tidak berwujud. Menurut PSAK 19 (revisi 2012), aset tidak berwujud 

adalah aset non-moneter yang dapat diidentifikasi tanpa wujud fisik (Ikatan 

Akuntan Indonesia, 2012). Beberapa contoh dari aset tidak berwujud telah 

disebutkan dalam PSAK 19 (revisi 2012) antara lain ilmu pengetahuan dan 

teknologi, desain dan implementasi sistem atau proses baru, lisensi, hak kekayaan 

intelektual, pengetahuan mengenai pasar dan merek dagang. Walaupun tidak 

secara eksplisit menjelaskan tentang modal intelektual, namun hal ini sudah 

membuktikan bahwa modal intelektual mulai mendapat perhatian (Ikatan Akuntan 

Indonesia, 2012). 

 

Pada penelitian Wahidahwati dan Oktavianti (2014) yang menguji tentang faktor-

faktor pengaruh modal intelektual pada perusahaan manufaktur menyatakan 

bahwa ukuran perusahaan, umur perusahaan, dan tingkat profitabilitas 

berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan modal intelektual, sedangkan 

tingkat leverage dan komisaris independen tidak berpengaruh signifikan terhadap 

pengungkapan modal intelektual. Penelitian Putra (2012) menguji tentang 

pengaruh modal intelektual pada nilai perusahaan perbankan yang go public di 

bursa efek indonesia. Pada penelitian ini sampel yang digunakan yaitu perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil dari penelitian tersebut 

menyatakan bahwa modal intelektual berpengaruh positif pada nilai perusahaan.  

Faktor lain yang diduga mempengaruhi kinerja modal intelektual selain ukuran 

perusahaan, umur perusahaan, dan tingkat profitabilitas yaitu kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing (Supradnya dkk, 

2016). Menurut Jensen dan Meckling (1976), pengelolan tata kelola struktur 
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kepemilikan perusahaan merupakan alternatif yang bisa dilakukan untuk 

meminimalisir konflik keagenan. Struktur kepemilikan menggambarkan para 

pihak yang memiliki kewenangan dalam menentukan kebijakan sebagai pedoman 

pihak manajemen saat menjalankan perusahaan. Kebijakan tersebut antara lain 

adalah mengenai pengelolaan modal intelektual. Kebijakan pengelolaan modal 

intelektual yang berbeda tentunya akan menghasilkan kinerja modal intelektual 

yang berbeda pula (Saleh et.al, 2008).  

 

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham dari pihak manajemen 

yang secara aktif dalam pengambilan keputusan, dalam hal ini meliputi dewan 

direksi dan dewan komisaris (Wiranata dan Nugrahanti, 2013). Adanya 

kepemilikan saham manajerial akan membantu mensejajarkan kedudukan manajer 

dengan pemegang saham sehingga manajer bertindak sesuai dengan keinginan 

pemegang saham. Kepemilikan saham manajerial juga dapat menyatukan 

kepentingan antara manajer dan pemegang saham, diharapkan manajer akan 

bersikap hati-hati dalam pengambilan keputusan, karena manajer akan merasakan 

manfaat secara langsung maupun menanggung konsekuensi dari pengambilan 

keputusan yang salah (Sofyaningsih dan Hardiningsih, 2011).  

 

Kepemilikan institusional merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh pihak 

institusi, dalam hal ini institusi yang dimaksud adalah perusahaan investasi, 

perusahaan perbankan, perusahaan asuransi maupun lembaga lain. Keberadaan 

investor institusional dianggap mampu mengoptimalkan pengawasan kinerja 

manajemen dengan memonitoring setiap keputusan yang diambil oleh pihak 

manajemen selaku pengelola perusahaan (Wiranata dan Nugrahanti, 2013). 
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Kepemilikan asing merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh perorangan, 

badan hukum, pemerintah serta bagian-bagiannya yang berstatus luar negeri atau 

yang bukan berasal dari Indonesia. Semakin banyaknya pihak asing yang 

menanamkan sahamnya diperusahaan maka akan meningkatkan kinerja dari 

perusahaan yang di investasikan sahamnya, hal ini terjadi karena pihak asing yang 

menanamkan modal sahamnya memiliki sistem manajemen,teknologi dan inovasi, 

keahlian dan pemasaran yang cukup baik yang bisa membawa pengaruh positif 

bagi perusahaan (Wiranata dan Nugrahanti, 2013). 

  

Penelitian kali ini merupakan replikasi dari penelitian sebelumnya oleh Novitasari 

dan Januarti (2009) yang berjudul pengaruh struktur kepemilikan terhadap kinerja 

intellectual capital. Didukung oleh penelitian sebelumnya dari Saleh et.al, (2008) 

yang menguji apakah kepemilikan keluarga, manajemen, pemerintah dan asing 

secara signifikan dapat menjelaskan variasi kinerja intellectual capital di berbagai 

perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan kepemilikan keluarga mempunyai 

pengaruh negatif yang signifikan terhadap kinerja intellectual capital, sedangkan 

kepemilikan manajemen, pemerintah dan asing tidak mempunyai pengaruh yang 

signifikan terhadap kinerja intellectual capital. Pada penelitian lain, Novitasari 

dan Januarti (2009) menguji pengaruh struktur kepemilikan terhadap kinerja 

modal intelektual. Penelitian tersebut menghasilkan kesimpulan yaitu kepemilikan 

institusional mempunyai pengaruh negatif yang signifikan terhadap kinerja IC 

sedangkan kepemilikan manajerial memiliki pengaruh positif yang tidak 

signifikan terhadap kinerja IC. Selain itu, Bohdannowicz (2013) menguji 

pengaruh struktur kepemilikan terhadap efisiensi modal intelektual. Hasil 

penelitian tersebut menyatakan bahwa kepemilikan asing dan kepemilikan 
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pemerintah berpengaruh negatif pada efisiensi modal intelektual sedangkan 

kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional berpengaruh positif pada 

efisiensi modal intelektual.  

 

Sedangkan pada penelitian lain yang dilakukan oleh Mahardika dkk (2014) 

menyatakan hal yang berbeda. Penelitian tersebut menunjukan bahwa 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kepemilikan asing dan ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja modal 

intelektual. Kemudian penelitian Supradnya dkk (2016) tentang pengaruh jenis 

industri, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing 

terhadap kinerja modal intelektual mendukung hal tersebut dengan menunjukkan 

hasil bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kinerja modal 

intelektual, namun kepemilikan institusional dan kepemilikan asing berpengaruh 

positif terhadap kinerja modal intelektual.  

 

Berdasarkan hasil dari beberapa penelitian terdahulu yang menunjukkan hasil 

yang beragam dan tidak konsisten, maka dari itu akan dilakukan penelitian lebih 

lanjut mengenai pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan 

kepemilikan asing terhadap kinerja modal intelektual.  

Pada penelitian kali ini variabel yang digunakan adalah kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing sebagai variabel independen dan 

kinerja modal intelektual sebagai variabel dependen. Perusahaan yang diteliti pada 

penelitian ini merupakan perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di BEI 

tahun 2012-2015. Perusahaan sektor non keuangan dipilih karena pada beberapa 

tahun belakangan ini perusahaan sektor non keuangan sangat memperhatikan 
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modal intelektualnya sebagai upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan 

(Faradina, 2015).  

Dari uraian latar belakang masalah sebelumnya, maka peneliti tertarik untuk 

membahas topik ini dan menguji hipotesis yang berkaitan dengan kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing terhadap kinerja 

modal intelektual. Maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan 

Kepemilikan Asing terhadap Kinerja Modal Intelektual (Studi Empiris pada 

Perusahaan Sektor Non Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2012-2015)”. 

1.2.  Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan sebelumnya, maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini, yaitu:  

1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja 

modal intelektual? 

2. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kinerja 

modal intelektual? 

3. Apakah kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap kinerja modal 

intelektual? 
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1.3.  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan sebelumnya, maka tujuan 

dalam penelitian ini, yaitu:  

1. Untuk mengetahui apakah kepemilikan manajerial berpengaruh positif 

terhadap kinerja modal intelektual. 

2. Untuk mengetahui apakah kepemilikan institusional berpengaruh positif 

terhadap kinerja modal intelektual. 

3. Untuk mengetahui apakah kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap 

kinerja modal intelektual. 

1.4.  Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian yang telah diuraikan sebelumnya, maka manfaat 

dalam penelitian ini, yaitu: 

1. Bagi Akademisi 

Diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 

dalam pengembangan teori dan referensi untuk penelitian selanjutnya. 

2. Bagi Praktisi  

Diharapkan penelitian ini dapat memberikan informasi bagi pihak 

manajemen tentang kinerja modal intelektual, sehingga dapat membantu 

dalam penetapan strategi yang tepat dalam hal pengelolaan perusahaan 

khususnya dalam strategi modal intelektual. 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1  Landasan Teori 

2.1.1.  Teori Agensi  

Teori agensi menjelaskan hubungan antara principal dan agent. Hubungan keagenan 

timbul ketika salah satu pihak yang disebut sebagai principal mengkontrak pihak lain 

yang disebut sebagai agent untuk melakukan beberapa jasa untuk kepentingannya 

yang melibatkan pendelegasian beberapa otoritas pembuatan keputusan kepada agent 

(Jensen dan Meckling, 1976). Teori agensi mengasumsikan bahwa semua individu 

bertindak atas kepentingan mereka sendiri. Principal menginginkan pengembalian 

yang sebesar-besarnya dan secepatnya atas modal yang telah diinvestasikan, 

sedangkan manajer sebagai agent menginginkan kepentingannya dapat terpenuhi 

dengan pemberian kompensasi, bonus, insentif dan renumerasi yang sebesar-besarnya 

atas kinerjanya. Konflik kepentingan antara agent dan principal untuk mencapai 

kemakmuran yang diinginkannya disebut sebagai masalah keagenan.  

Masalah keagenan tersebut bisa terjadi akibat adanya asimetri informasi antara 

principal dan agent. Asimetri informasi ini terjadi ketika manajer memiliki informasi 

internal perusahaan yang lebih banyak dan mendapatkan informasi relatif lebih cepat 
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dibandingkan dengan pihak eksternal, seperti investor dan kreditor. Menurut Jensen 

dan Meckling (1976), salah satu cara yang dapat ditempuh untuk mengurangi konflik 

agensi yaitu dengan meningkatkan jumlah kepemilikan manajerial, kepemilikikan 

institusional dan kepemilikan asing dalam perusahaan, sehingga setiap pihak dapat 

memonitoring dan memperoleh haknya secara adil.  

  

2.1.2.  Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan pemegang saham dari pihak manajemen yang 

secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan dalam hal ini meliputi dewan direksi 

dan dewan komisaris. Adanya kepemilikan saham manajerial akan membantu 

mensejajarkan kedudukan manajer dengan pemegang saham sehingga manajer dapat 

bertindak sesuai dengan keinginan pemegang saham (Wiranata dan Nugrahanti, 

2013). 

Kepemilikan manajerial digunakan sebagai salah satu cara untuk mengatasi konflik 

keagenan yang ada di perusahaan (Jensen dan Meckling, 1976). Dengan 

meningkatnya kepemilikan manajerial maka manajer akan termotivasi untuk 

meningkatkan kinerjanya guna memperoleh insentif, kompensasi, bonus dan 

renumerasi dari perusahaan. Oleh karena itu manajemen akan lebih berhati-hati dalam 

mengambil suatu keputusan, karena manajemen akan ikut merasakan manfaat secara 

langsung dari keputusan yang diambil dan manajemen juga akan ikut menanggung 

kerugian apabila salah langkah dalam pengambilan keputusan (Sofyaningsih dan 

Hardiningsih, 2011).  
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2.1.3.  Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh suatu 

institusi. Keberadaan investor institusional dianggap mampu mengoptimalkan 

pengawasan kinerja manajemen dengan memonitoring setiap keputusan yang diambil 

oleh pihak manajemen selaku pengelola perusahaan (Wiranata dan Nugrahanti, 

2013). Sehingga dengan adanya kepemilikan institusional di suatu perusahaan akan 

mendorong peningkatan pengawasan agar lebih optimal terhadap kinerja manajemen. 

Optimalisasi terhadap kinerja manajemen didasari oleh kepemilikan saham yang 

dapat mewakili suatu sumber kekuasaan yang berdampak pada peningkatan maupun 

penurunan kinerja manajemen itu sendiri. Selain itu, tingkat pengawasan dari pihak 

investor institusional yang tinggi akan mengurangi risiko perilaku opportunistic 

manajer (Wiranata dan Nugrahanti, 2013).  

 

2.1.4.  Kepemilikan Asing 

Kepemilikan asing merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh pihak asing. 

Adanya investor asing dalam sebuah perusahaan dapat meningkatkan performa 

perusahaan sehingga perusahaan dapat menerapkan sistem good corporate 

governance, karena investor asing merupakan pihak yang dianggap peduli terhadap 

hal tersebut (Supradnya dkk, 2016).  

Merujuk pada pernyataan Xiaotie (2004) Perusahaan yang sebagian besar sahamnya 

dimiliki oleh asing cenderung lebih sering menghadapi masalah penyebaaran 

informasi yang tidak merata dikarenakan hambatan geografis dan bahasa yang 
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menyebabkan ruang kontrol para investor asing lebih sulit. Oleh sebab itu, 

perusahaan dengan kepemilikan asing yang lebih besar akan terdorong untuk 

melaporkan informasinya secara sukarela dan luas. Hal ini terjadi karena perusahaan-

perusahaan yang memiliki lebih banyak investor asing cenderung memiliki sistem 

manajemen, teknologi, inovasi, keahlian dan pemasaran yang cukup baik dan bisa 

membawa pengaruh positif bagi perusahaan (Wiranata dan Nugrahanti, 2013). 

2.1.5.  Kinerja Modal Intelektual 

Peningkatan kesenjangan antara nilai buku dan nilai pasar perusahaan pada akhir 

tahun ’90 membuka mata para peneliti untuk meneliti lebih lanjut perihal nilai yang 

tak kasat mata tersebut. Merujuk pada Ulum (2016) dalam bukunya yang berjudul 

Intellectual Capital, Edvinsson dan Malone (1997) mendefinisikan nilai tak kasat 

mata tersebut sebagai nilai dari modal intelektual. Kepemilikan modal intelektual 

yang disertai dengan pengelolaan perusahaan yang baik akan mempengaruhi nilai 

pasar dan berpotensi menjadi sumberdaya yang bernilai untuk kompetitif perusahaan 

sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan.  

Modal intelektual sendiri merupakan sekumpulan pengetahuan yang memungkinkan 

organisasi untuk menjalankan bisnis dan mampu bersaing dengan kompetitor lainnya. 

Hal-hal seperti kemajuan teknologi, kepercayaan pelanggan yang tinggi, citra 

perusahaan yang baik, budaya organisasi, serta kemampuan manajemen yang 

mumpuni akan menjadi nilai penggerak yang dapat mengubah sumber daya produktif 

perusahaan menjadi nilai tambah untuk perusahaan itu sendiri (Ulum, 2016).  



14 
 

 

Dalam penerapannya, modal intelektual terbagi kedalam tiga komponen yaitu 

pengetahuan yang berhubungan dengan karyawan atau dalam kata lain disebut 

sebagai human capital, pengetahuan yang berhubungan dengan pelanggan atau 

customer/relational capital, dan pengetahuan yang berhubungan hanya dengan 

perusahaan yang juga dapat disebut sebagai structural/organizational capital (Ulum, 

2016). Berdasarkan hal tersebut modal intelektual merupakan pengetahuan yang 

dapat mengidentifikasikan nilai tak berwujud dari suatu perusahaan serta mampu 

memengaruhi daya tahan dan keunggulan bersaing.  

   

2.2  Penelitian Terdahulu 

Penelitian mengenai kinerja modal intelektual sudah mulai berkembang seiring 

dengan kebutuhan informasi bagi perusahaan dalam menentukan strategi yang tepat 

dalam hal pengelolaan perusahaan khususnya strategi kinerja modal intelektual. 

 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

No Peneliti dan Tahun Judul 

Penelitian 

Variabel Hasil 

Penelitian 

1. Saleh et.al, (2008) Ownership 

Structure 

and Intellectual 

Capital 

Performance 

in Malaysian 

Companies 

Listed on 

MESDAQ 

X1: Kepemilikan    

       Keluarga 

X2: Kepemilikan  

       Manajerial 

X3: Kepemilikan  

       Pemerintah 

X4: Kepemilikan  

       Asing 

Y  : Kinerja  

       Intellectual  

      Capital 

Kepemilikan 

keluarga 

berpengaruh 

negatif terhadap 

kinerja intellectual 

capital. Sedangkan 

kepemilikan 

manajerial, 

kepemilikan 

pemerintah, dan 

kepemilikan asing 

tidak memiliki 
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pengaruh terhadap 

kinerja intellectual 

capital.  

2. Novitasari dan 

Januarti (2009) 

Pengaruh 

Struktur 

Kepemilikan 

terhadap Kinerja 

Intellectual 

Capital 

X1: Kepemilikan    

       Institusional 

X2: Kepemilikan  

       Manajerial 

Y  : Kinerja  

       Intellectual  

      Capital 

Kepemilikan 

institusional 

mempunyai 

pengaruh negatif 

yang signifikan 

terhadap kinerja IC 

sedangkan 

kepemilikan 

manajerial 

memiliki pengaruh 

positif yang tidak 

signifikan terhadap 

kinerja IC. 

3. Bohdannowicz 

(2013) 

 

 

The Impact of 

Ownership 

Structure on 

Intellectual 

Capital 

Efficiency: 

Evidence From 

Polish 

Emerging 

Market 

X1: Kepemilikan  

       Asing 

X2: Kepemilikan  

       Pemerintah 

X3: Kepemilikan  

       Manajerial 

X4: Kepemilikan  

       Institusional  

Y:   Efisiensi Modal  

       Intelektual 

Kepemilikan asing 

dan kepemilikan 

pemerintah 

berpengaruh 

negatif pada 

efisiensi modal 

intelektual 

sedangkan 

kepemilikan 

manajerial dan 

kepemilikan 

institusional 

berpengaruh 

positif pada 

efisiensi modal 

intelektual. 

4. Mahardika dkk 

(2014) 

Pengaruh 

Struktur 

Kepemilikan, 

Ukuran dan 

Umur 

Perusahaan 

Terhadap 

Kinerja 

Intellectual 

Capital 

X1: Struktur    

       Kepemilikan  

X2: Ukuran  

       Perusahaan  

X3: Umur Perusahaan 

Y:   Kinerja  

       Intellectual  

      Capital  

Kepemilikan 

manajerial, 

kepemilikan 

institusional, 

kepemilikan asing 

dan ukuran 

perusahaan tidak 

berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap kinerja 

intellectual 

capital. 
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5. Supradnya dkk 

(2016) 

Pengaruh Jenis 

Industri, 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

Institusional, 

dan 

Kepemilikan 

Asing Terhadap 

Kinerja Modal 

Intelektual 

X1: Jenis Industri 

X2: Kepemilikan  

       Manajerial  

X3: Kepemilikan  

       Institusional 

X4: Kepemilikan  

       Asing 

Y:   Kinerja Modal  

       Intelektual  

Kepemilikan 

manajerial tidak 

berpengaruh 

terhadap kinerja 

modal intelektual 

sedangkan 

kepemilikan 

institusional dan 

kepemilikan asing 

berpengaruh 

positif terhadap 

kinerja modal 

intelektual. 

 

2.3.  Kerangka Pemikiran 

Modal intelektual merupakan modal yang berbasis pada pengetahuan yang dimiliki 

oleh perusahaan sebagai salah satu faktor untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Apabila suatu perusahaan dapat mengelola modal intelektual yang dimilikinya 

dengan baik maka tentunya akan berdampak baik terhadap perusahaan itu sendiri. 

Berdasarkan hal tersebut, penelitian ini akan menguji faktor-faktor yang 

memengaruhi kinerja modal intelektual dengan variabel independen berupa 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing yang 

diproksikan dengan jumlah presentase kepemilikan. Berikut disajikan kerangka 

pemikiran hipotesis yang digambarkan dalam model penelitian dibawah ini: 
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Gambar 2.1 

Model Penelitian 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

2.4.  Perumusan Hipotesis 

2.4.1.  Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Kinerja Modal Intelektual 

Kepemilikan manajerial merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh pihak 

manajemen eksekutif dalam hal ini dewan komisaris dan dewan direksi. Kepemilikan 

saham oleh manajemen akan menyetarakan kedudukan antara manajer dengan pihak 

investor dalam pengambilan keputusan perusahaan. Dalam proses kegiatan 

perusahaan sering dijumpai perselisihan antara manajemen dan investor atau dalam 

kata lain dapat digambarkan dengan adanya konflik kepentingan antara agent dan 

principal untuk mencapai kemakmuran yang diinginkannya yang juga disebut 

sebagai masalah keagenan (Jensen dan Meckling, 1976).  

 

Kepemilikan Manajerial 

(X1) 

Kepemilikan Institusional 

(X2) 

Kepemilikan Asing 

(X3) 

Kinerja Modal Intelektual 

(Y) 

H1(+) 

H2(+) 

H3(+) 
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Masalah keagenan ini bisa terjadi akibat adanya asimetri informasi antara agent dan 

principal. Asimetri informasi terjadi dikarenakan informasi yang diperoleh pihak 

manajemen dalam hal ini disebut sebagai agent relatif lebih cepat dan banyak 

dibandingkan dengan informasi yang diperoleh pihak investor atau yang biasa disebut 

sebagai principal. Oleh sebab itu adanya kepemilikan manajerial dalam suatu 

perusahaan diharapkan dapat meminimalisir konflik keagenan (Jensen dan Meckling, 

1976). 

Bohdannowicz (2013) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial yang tinggi 

menjadikan pemanfaatan aset perusahaan semakin efisien. Hal ini berarti adanya 

dukungan dan kontribusi pihak manajemen dalam hal pengelolaan modal intelektual 

yang dilakukan secara efisien, akan memberikan dampak dalam peningkatan kinerja 

modal intelektual. Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis yang dibuat dalam 

penelitian ini yaitu: 

H1. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja modal 

intelektual 

 

2.4.2.  Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja Modal Intelektual 

Kepemilikan institusional merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh pihak 

institusi. Adanya kepemilikan institusional ini dapat membantu perusahaan dalam 

pengawasan terhadap pihak manajemen. Menurut Jensen dan Meckling (1976), 

pengelolan tata kelola struktur kepemilikan perusahaan merupakan alternatif yang 

bisa dilakukan untuk meminimalisir konflik keagenan.  
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Adanya investor institusional dianggap mampu mengoptimalkan pengawasan kinerja 

manajemen dengan memonitoring setiap keputusan yang diambil oleh pihak 

manajemen selaku pengelola perusahaan (Wiranata dan Nugrahanti, 2013). 

Optimalisasi pengawasan oleh pihak investor institusional dapat meningkatkan 

efisiensi pengelolaan modal intelektual menjadi semakin tinggi sehingga dapat 

berdampak baik terhadap peningkatann kinerja modal intelektual perusahaan 

(Bohdannowicz, 2013). Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis yang dibuat dalam 

penelitian ini yaitu: 

H2. Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kinerja modal 

intelektual 

2.4.3.  Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Kinerja Modal Intelektual 

Kepemilikan asing merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh pihak asing. 

Investor asing cenderung memilih kebijakan untuk meningkatkan keuntungan jangka 

panjang bagi perusahaan, salah satunya adalah kebijakan pengelolaan modal 

intelektual (Supradnya dkk, 2016). Oleh sebab itu, Pengelolaan dan pemanfaatan 

modal intelektual yang optimal akan memberikan keuntungan jangka panjang yang 

berkelanjutan. Pengawasan yang optimal oleh investor asing terhadap manajemen 

diharapkan dapat meningkatkan kinerja modal intelektual perusahaan (Mahardika, 

2014).  
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Perusahaan-perusahaan yang menitik beratkan korporasinya pada keuntungan jangka 

panjang serta berkelanjutan, dan kepemilikan sahamnya didominasi oleh pihak asing 

cenderung memiliki sistem manajemen, teknologi, inovasi, keahlian dan pemasaran 

yang cukup baik yang bisa membawa pengaruh positif bagi perusahaan (Wiranata dan 

Nugrahanti, 2013). Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis yang dibuat dalam 

penelitian ini yaitu: 

H3.  Kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap kinerja modal intelektual 

  

 



 

 

 

 

 

 

BAB III  

METODE PENELITIAN 

 

3.1.  Sumber Data  

Dalam penelitian ini penulis menggunakan data sekunder, yaitu data yang diperoleh 

melalui pihak kedua atau tidak diperoleh secara langsung. Sumber-sumber data 

diunduh dari website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) pada laman: www.idx.co.id 

dan website resmi perusahaan terkait. 

 

3.2.  Populasi dan Sampel  

Populasi dalam penelitian ini merupakan seluruh perusahaan sektor non-keuangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2012-2015. Perusahaan yang 

menjadi sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang dipilih berdasarkan 

metode purposive sampling dengan tujuan untuk memperoleh sampel yang sesuai 

dengan kriteria yang ditentukan. Kriteria sampel yang akan digunakan pada penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Perusahaan sektor non-keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2012-2015. 

2. Mempublikasikan laporan tahunan pada tahun 2012-2015. 

3. Memiliki data yang lengkap terkait dengan variabel-variabel yang digunakan 

dalam penelitian.  

http://www.idx.co.id/
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3.3.  Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel  

3.3.1.  Variabel Dependen 

Variabel dependen pada penelitian ini adalah kinerja modal intelektual yang diukur 

dengan menggunakan metode yang dimodifikasi oleh Ulum (2014) yaitu Extended 

VAIC Plus, dengan rumus sebagai berikut: 

 

 VA = OUT – IN……………………………………………………………. (1) 

Keterangan : 

 VA  : Value added 

 OUT   : Total penjualan dan pendapatan lain 

IN   : Beban dan biaya-biaya kecuali beban karyawan 

   

 HCE = VA : HC…………………………………………………………… (2) 

 Keterangan : 

 HCE  : Human Capital Efficiency 

 VA  : Value added 

 HC  : Human Capital; total biaya gaji dan pelatihan 

   

 SCE = InCE + PCE……………………………………………………….. (3) 

 Keterangan : 

 SCE  : Structural Capital Efficiency 

 InCE  : Innovation Capital Efficiency 

 PCE  : Process Capital Efficiency 

 

 InCE = InC : VA………………………………………………………….. (4) 

  Keterangan : 

 InC  : Innovation Capital; biaya research and development 

 VA  : Value added   

  

 PCE = PC : VA……………………………………………………………. (5) 

 Keterangan : 

 PCE  : Process Capital Efficiency 

 PC  : Process Capital; biaya penyusutan dan amortisasi 

 VA  : Value added  

 

 RCE = RC : VA…………………………………………………………… (6) 

 Keterangan : 

 RCE  : Relation Capital Efficiency 

 RC  : Relational Capital; biaya pemasaran 

 VA  : Value added 
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 ICE = HCE + SCE + RCE………………………………………………... (7) 

 Keterangan : 

 ICE   : Intellectual Capital Efficiency 

 HCE   : Human Capital Efficiency 

 SCE   : Structural Capital Efficiency 

 RCE   : Relation Capital Efficiency 

 

 CEE = VA : CE……………………………………………………………. (8) 

 Keterangan : 

 CEE  : Capital Employed Efficiency 

 VA  : Value added 

 CE  : Capital Empyoyed; nilai buku dari total asset 

 

 E-VAIC Plus = ICE + CEE………………………………………………. (9) 

 Keterangan : 

 E-Vaic Plus : Extended VAIC Plus 

 ICE  : Intellectual Capital Efficiency 

 CEE  : Capital Employed Efficiency 

 

 

Gambar 3.1 

  

Formulasi E- VAIC Plus  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Ulum (2014) 
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3.3.2.  Variabel Independen 

Variabel bebas pada penelitian ini adalah kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional, dan kepemilikan asing saham dari perusahaan-perusahaan yang menjadi 

sampel penelitian. 

 

3.3.2.1. Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan proporsi atau jumlah kepemilikan pemegang 

saham oleh manajemen. Dalam hal ini, manajemen yang dimaksud adalah direktur 

dan komisaris perusahaan yang diukur dengan persentase jumlah saham. (Soliman et 

al., 2012).  

Struktur Kepemilikan = ∑ % Kepemilikan Manajerial 

 

3.3.2.2. Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional merupakan proporsi atau jumlah saham yang dimiliki oleh 

suatu institusi. Dalam hal ini institusi yang dimaksud adalah perusahaan investasi, 

perusahaan perbankan, perusahaan asuransi maupun lembaga lain. Kepemilikan 

institusional diukur dengan menggunakan persentase kepemilikan oleh institusi 

(Soliman et al., 2012). 

Struktur Kepemilikan = ∑ % Kepemilikan Institusional 

 

3.3.2.3. Kepemilikan Asing  

Kepemilikan asing merupakan proporsi atau jumlah saham yang dimiliki oleh pihak 

asing. Apabila suatu perusahaan terdapat lebih dari satu kepemilikan asing yang 

memiliki saham perusahaan, maka kepemilikan saham diukur dengan menghitung 
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total seluruh saham yang dimiliki oleh seluruh kepemilikan institusi (Soliman et al., 

2012).  

Struktur Kepemilikan = ∑ % Kepemilikan Asing 

   

3.4. Metode Analisis Data  

3.4.1.  Statistik Deskriptif 

Ghozali (2016) menyatakan bahwa statistik deskriptif memberikan gambaran suatu 

data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, 

minimum, sum, range, kurtosis dan skewness (kemencengan distribusi). Statistik 

deskriptif biasanya digunakan untuk menggambarkan profil data sampel sebelum 

memanfaatkan teknik analisis statistik yang berfungsi untuk menguji hipotesis. 

 

3.4.2. Uji Asumsi Klasik 

Untuk mengetahui apakah model regresi benar-benar menunjukkan hubungan yang 

signifikan dan mewakili (representatif), maka model tersebut harus memenuhi uji 

asumsi klasik regresi, yang meliputi : 

 

3.4.2.1. Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi kedua 

variabel yang ada yaitu variabel bebas dan terikat mempunyai distribusi data yang 

normal atau mendekati normal (Ghozali, 2016), alat analisis yang digunakan dalam 

uji ini adalah histogram dan metode normal probabitility plot yang membandingkan 

distribusi kumulatif dari data sesungguhnya dengan distribusi kumulatif dari 

distribusi normal. 
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Distribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal, dan ploting data akan 

membandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi data adalah normal, maka 

garis yang menggambarkan data seseungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya. 

Alat analisis lain yang digunakan adalah dengan alat uji Kolmogrov-Smirnov. Alat 

uji ini digunakan untuk memberikan angka-angka yang lebih detail untuk 

menguatkan apakah terjadi normalitas atau tidak dari data-data yang digunakan. 

Normalitas terjadi apabila hasil dari uji Kolmogrov-Smirnov lebih dari 0,05 (Ghozali, 

2016).  

 

3.4.2.2.  Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 

adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak 

terjadi korelasi diantara variabel independen. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya 

multikolinearitas di dalam model regresi dapat dilihat dari (1) nilai tolerance dan 

lawannya (2) Variance Inflation Factor (VIF) (Ghozali, 2016). Tolerance mengukur 

variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel 

independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF yang 

tinggi (karena VIF=1/tolerance). Nilai cutoff yang umum dipakai untuk menunjukkan 

adanya multikolinearitas adalah nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 

10 (Ghozali, 2016). 

 

 

 

 

 



27 

 

3.4.2.3.  Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi terjadi 

ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan dengan pengamatan lain. Jika 

variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, maka disebut 

homokedastisitas dan jika berbeda disebut heterokedastisitas. Model regresi yang 

baik adalah model yang tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2016). Mendeteksi 

ada atau tidaknya heteroskedastistitas dalam penelitian ini adalah dengan 

menggunakan uji gletser. Jika variabel independen signifikan statistik mempengaruhi 

variabel dependen, maka ada indikasi terjadi heteroskedastisitas. Probabilitas 

signifikansi diatas tingkat kepercayaan 0,05 dapat disimpulkan tidak adanya 

heteroskedastisitas (Ghozali, 2016). 

 

3.4.2.4.  Uji Autokorelasi 

Uji Autokorelasi merupakan pengujian asumsi dalam regresi dimana variabel 

dependen tidak berkorelasi dengan dirinya sendiri. Maksud korelasi dengan dirinya 

sendiri adalah bahwa nilai dari variabel dependen tidak berhubungan dengan nilai 

variabel itu sendiri, baik nilai periode sebelumnya atau nilai periode sesudahnya. 

Dalam penelitian ini uji autokorelasi dilakukan dengan uji Run Test. Uji Run Test 

digunakan untuk menguji apakah antar residual terdapat korelasi yang tinggi. Jika 

antar residual tidak terdapat hubungan korelasi, maka dapat dikatakan bahwa residual 

acak atau random. Suatu model dinyatakan bebas autokorelasi dalam uji Run Test 

apabila tingkat signifikansi residual yang diuji berada diatas tingkat probabilitas 5% 

(Ghozali, 2016).  
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3.4.3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Alat analisis yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah menggunakan analisis regresi linier berganda. 

Penggunaan regresi linier berganda untuk mengukur seberapa besar hubungan 

variabel independen dan variabel dependen sehingga dapat membedakan kedua 

variabel dalam penelitian (Ghozali, 2016). 

Hubungan antara kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan 

asing terhadap kinerja modal intelektual dapat diketahui melalui persamaan sebagai 

berikut: 

EVAICPit = α + β1MNGRit + β2INSTit + β3ASNGit + e 

Keterangan: 

EVAICP  : Extended Value Added Intellectual Coefficient Plus 

α   : Konstanta 

β 1- β 3 : Koefisien regresi dari setiap variabel independen 

MNGR  : Kepemilikan manajerial 

INST   : Kepemilikan institusional 

ASNG   : Kepemilikan asing 

it   : Perusahaan i pada periode t 

e  : Error term 

 

3.4.4. Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini digunakan untuk membuktikan signifikansi 

perumusan hipotesis yang dibuat.  Ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir 

nilai aktual dapat diukur dari goodness of fit-nya yang meliputi nilai koefisien 

determinasi (R²), nilai statistik F dan nilai statistik t. 
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3.4.4.1.  Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model 

dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah 

antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel 

independen dalam menjelaskan variabel-variabel dependen sangat terbatas. Nilai 

yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua 

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen. (Ghozali, 2016). 

 

3.4.4.2. Uji Statistik F 

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel independen yang 

dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh bersama-sama terhadap variabel 

dependen (Ghozali, 2016). Untuk menguji signifikansi pengaruh kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing terhadap kinerja modal 

intelektual digunakan uji F dengan langkah-langkah sebagai berikut:  

H0 : b1 = b2 = b3 = ... = b5 = 0 (kelima variabel independen secara bersama-sama  

        tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen).  

Ha : b1 ≠ b2 ≠ b3 ≠ ... ≠ b5 ≠ 0 (kelima variabel independen secara bersama-sama 

       mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen). 

 

3.4.4.3.  Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)  

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 

independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen. 

Hipotesis nol (H0) yang hendak diuji adalah apakah suatu parameter (b1) sama 

dengan nol, atau:  
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H0 : b1 = 0, artinya apakah suatu variabel independen bukan merupakan penjelas 

        yang signifikan terhadap variabel dependen. Hipotesis alternatifnya (Ha)      

        parameter suatu variabel tidak sama dengan nol, atau:  

Ha : b1 ≠ 0, artinya apakah variabel tersebut merupakan penjelas yang signifikan 

        terhadap veriabel dependen. 



 

 

 

 

 

 

BAB V 
 

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1. Simpulan 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional dan kepemilikan asing terhadap kinerja modal intelektual. 

Kepemilikan manajerial, institusional, dan asing diukur dengan jumlah persentase 

kepemilikan (Soliman et al., 2012), sedangkan kinerja modal intelektual diukur 

dengan menggunakan metode Extended VAICTM Plus yang dimodifikasi pada 

penelitian Ulum (2014). 

 

Penelitian ini menggunakan regresi linier berganda sebagai alat analisis hipotesis. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh positif terhadap kinerja modal 

intelektual. Hal tersebut dapat disebabkan oleh rendahnya tingkat 

kepemilikan manajerial pada perusahaan sampel yang mengakibatkan 

manajer tidak mempunyai kendali terhadap kebijakan perusahaan. 

2. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh positif terhadap kinerja modal 

intelektual. Hal ini disebabkan karena tingginya kepemilikan institusional 

menyebabkan besarnya peranan pihak institusional yang berdampak pada 

terabaikannya para pemegang saham minoritas, sehingga memungkinkan 

pengambilan keputusan atas perusahaan yang terlalu cepat. Hal tersebut 

akan mengurangi investasi jangka panjang perusahaan dan fokus 
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perusahaan untuk dapat menciptakan nilai bagi perusahaan dalam 

pengelolaan kinerja modal intelektual.  

3. Kepemilikan asing tidak berpengaruh positif terhadap kinerja modal 

intelektual. Hal tersebut dapat disebabkan oleh adanya investor asing yang 

belum dapat membuktikan bahwa mereka mampu menjadi mekanisme 

penting dalam meningkatkan kinerja modal intelektual walaupun investor 

asing dianggap sebagai pihak yang peduli terhadap peningkatan good 

corporate governance. 

 

5.2.  Keterbatasan Penelitian 

Adapun keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel dalam mempengaruhi 

kinerja modal intelektual, yaitu kepemilikan manajerial, institusional, dan 

asing. Sedangkan, masih banyak variabel lainnya yang dapat mempengaruhi 

kinerja modal intelektual sehingga dapat menunjukan hasil yang lebih 

signifikan.  

2. Terbatasnya jumlah perusahaan sektor non-keuangan yang dapat dijadikan 

sampel karena tidak semua perusahaan mencantumkan data yang lengkap 

dalam laporan keuangan tahunan yang diunggah pada laman Bursa Efek 

Indonesia ataupun laman pribadi perusahaan sebagai penunjang dalam 

penelitian ini. 
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5.3. Saran 

Peneliti memiliki beberapa saran yang dapat menjadi pertimbangan bagi penelitian-

penelitian selanjutnya, yaitu:    

1. Untuk penelitian selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel 

independen selain kepemilikan manajerial, institusional, dan asing yang 

diprediksi dapat mempengaruhi kinerja modal intelektual seperti jenis 

industri, kepemilikan pemerintah, ukuran perusahaan, serta umur 

perusahaan, selain itu, dapat pula menambahkan variabel kontrol yang 

diprediksi akan mempengaruhi kinerja modal intelektual.  

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dilakukan pada seluruh perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), hal ini bertujuan untuk melihat dari 

perusahaan manakah yang terdapat kontribusi terhadap kinerja modal 

intelektual. 
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