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Abstrak:  
Latar Belakang: Inovasi adalah kunci keberhasilan perusahaan dalam 
menghadapi persaingan dinamis dan disrupsi. Namun, keputusan inovasi 
sering menimbulkan konflik kepentingan antara pemegang saham dan 
manajer akibat risiko dan imbal hasil yang terkait. 
Tujuan: Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh 
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, 
frekuensi rapat dewan direksi, serta ukuran dewan direksi terhadap tingkat 
inovasi perusahaan.  
Metode Penelitian: Populasi dalam penelitian ini terdiri dari perusahaan 
non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sampel 
ditentukan menggunakan metode purposive sampling, dengan total 
observasi mencakup 142 perusahaan. Analisis data dilakukan dengan 
menggunakan regresi data panel melalui perangkat lunak statistik Eviews 
versi 10. 
Hasil Penelitian: Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan 
institusional dan ukuran dewan direksi memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap inovasi. 
Keaslian/Kebaruan Penelitian: Penelitian ini berkontribusi pada 
pengembangan teori keagenan. 
Kata kunci: Inovasi; Intensitas Penelitian dan Pengembangan; Struktur 
Kepemilikan; Keragaman Direksi 
SITASI: Ulum, I., Murni, S., & Supheni, I. (2024). Pengaruh Struktur 
Kepemilikan dan Keragaman Struktural Direksi Terhadap Inovasi pada 
Perusahaan Non Keuangan Tahun 2017-2021. Jurnal Akuntansi Inovatif, 
2(2), 119-128.  
 

 
Pendahuluan 

 
Inovasi berfokus pada pengembangan ide baru untuk 
memperbaharui produk atau proses bisnis (Fajar dkk., 2019). Sebagai 
pendorong utama keberhasilan organisasi (Chatzoglou & Chatzoudis, 
2018), inovasi sangat penting dalam menghadapi persaingan yang 
ketat. Strategi inovasi yang efektif dapat meningkatkan daya saing 
dan keberlanjutan perusahaan dengan menciptakan produk 
berkualitas tinggi dan berorientasi pelanggan (Skare & Porada-
Rochon, 2022). 
 
Inovasi  merupakan  faktor  kunci  bagi  perusahaan, terutama  dalam  
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menghadapi persaingan yang dinamis akibat kemunculan startup yang memperkenalkan produk dan 
layanan superior. Inovasi yang dilakukan oleh startup dapat mengakibatkan disrupsi pada perusahaan 
incumbent, karena konsumen cenderung beralih ke produk baru dari startup dan meninggalkan produk 
incumbent. Fenomena ini dikenal sebagai inovasi disrupsi (Fajar dkk., 2019). 
 
Inovasi disrupsi adalah proses di mana teknologi, produk, atau layanan yang awalnya dianggap inferior 
dibandingkan dengan penawaran dari perusahaan dominan di pasar utama, dapat menarik dan 
memuaskan konsumen di pasar segmen bawah atau pasar baru dengan keunggulan tertentu seperti 
biaya rendah, kesederhanaan, atau kenyamanan—atribut yang dihargai oleh konsumen namun sering 
diabaikan oleh pasar utama (Si & Chen, 2020). Seiring waktu, dengan peningkatan bertahap dalam 
teknologi atau proses, teknologi, produk, atau layanan ini dapat memenuhi kebutuhan pasar utama atau 
bahkan mendominasi pasar tersebut (Si & Chen, 2020). Konsep inovasi disrupsi menjelaskan mengapa 
perusahaan terkemuka sering kali gagal mempertahankan posisi mereka saat teknologi atau pasar 
mengalami perubahan (Fajar dkk., 2019). 
 
Fenomena inovasi disrupsi di Indonesia dapat diilustrasikan melalui kemunculan layanan transportasi 
berbasis aplikasi yang berhasil menggantikan layanan transportasi konvensional (Fajar dkk., 2019). Pada 
tahun 2017, perusahaan penyedia layanan taksi konvensional seperti PT Express Transindo Utama Tbk 
(taksi Express) dan PT Blue Bird Tbk (taksi Blue Bird) mengalami penurunan pendapatan dan laba yang 
signifikan akibat munculnya layanan transportasi online yang menawarkan kemudahan baru dan tarif 
yang lebih rendah (Sugianto, 2017). 
 
Pada tahun 2017, PT Blue Bird Tbk mengalami penurunan pendapatan menjadi Rp4.203.846.000.000, 
turun dari Rp4.796.096.000.000, atau berkurang sebesar 12,3%. Penurunan ini menyebabkan laba 
perusahaan menyusut sebesar 16,2% dibandingkan tahun sebelumnya. Selama lima tahun terakhir, 
jumlah armada PT Blue Bird Tbk juga mengalami penurunan. Pada tahun 2021, armada menyusut sebesar 
20,49% dari periode sebelumnya, mencapai angka terendah sejak 2017. Penurunan ini sebagian besar 
dipengaruhi oleh tren bisnis taksi online (Annur, 2022). PT Express Transindo Utama Tbk (TAXI) 
mengalami penurunan serupa, dengan pendapatan tahun 2017 menurun menjadi Rp304.712.000.000 
dari Rp618.207.000.000 pada tahun sebelumnya, atau berkurang sebesar 50,7%. Penurunan pendapatan 
ini mengakibatkan kerugian perusahaan meningkat menjadi Rp492.102.000.000 pada tahun 2017, 
dibandingkan dengan Rp184.740.000.000 pada tahun sebelumnya. 
 
Fenomena yang dialami oleh PT Blue Bird Tbk dan PT Express Transindo Utama Tbk menunjukkan bahwa 
perusahaan transportasi berbasis aplikasi online telah berhasil menggeser dominasi perusahaan taksi 
konvensional yang telah lama menguasai pasar. Perusahaan taksi konvensional kalah bersaing dengan 
pesaing yang lebih baru namun menawarkan inovasi dalam layanan, seperti kemudahan, kenyamanan, 
dan tarif yang lebih bersaing. Meskipun perusahaan taksi konvensional telah memiliki posisi yang kuat 
dan pangsa pasar yang luas, mereka tidak dapat bersaing dengan perusahaan baru yang menghadirkan 
solusi yang lebih canggih. Fenomena ini menegaskan pentingnya inovasi bagi perusahaan untuk 
mempertahankan daya saing dan keberlanjutan usaha. Tanpa inovasi, perusahaan berisiko menghadapi 
penurunan daya saing yang signifikan dan ancaman terhadap kelangsungan operasional mereka. 
 
Mengacu pada pentingnya inovasi dalam memastikan keberlanjutan perusahaan, terutama di tengah era 
disrupsi inovasi saat ini, penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang menentukan 
inovasi di dalam perusahaan. Menurut Framework of Organizational Innovation terdapat tiga faktor 
utama yang mempengaruhi inovasi dalam organisasi: Kepemimpinan, Levers Manajerial, dan Proses 
Bisnis (Crossan & Apaydin, 2010). Selain itu, karakteristik organisasi seperti ukuran, tingkat sentralisasi, 
tingkat formalisasi, fleksibilitas sumber daya, dan spesialisasi juga memainkan peran penting dalam 
mendukung dan mempengaruhi inovasi perusahaan (Subramanian & Nilakanta, 1996). Selain itu, tata 
kelola perusahaan, termasuk struktur kepemilikan, identitas pemegang saham, dan peran direksi, turut 
mempengaruhi upaya dan hasil inovasi (Asensio-López dkk., 2019). 
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Secara umum, penelitian mengenai dampak mekanisme tata kelola perusahaan terhadap inovasi, baik 
dalam konteks perusahaan internasional maupun perusahaan Indonesia, mengindikasikan bahwa 
variabel tata kelola seperti struktur kepemilikan dan keragaman dewan direksi mempengaruhi inovasi. 
Namun, baik teori maupun data empiris belum memberikan hasil yang konsisten tentang hubungan 
antara struktur kepemilikan dan inovasi, karena temuan berbeda-beda tergantung pada sampel, negara, 
atau perusahaan yang diteliti. Selain itu, belum ada kesepakatan yang jelas mengenai hubungan antara 
fungsi dan keragaman dewan direksi dengan inovasi, dengan adanya argumen yang saling bertentangan 
dan bukti empiris yang tidak selalu menghasilkan kesimpulan yang konsisten. 
 
Mengacu pada ketidakpastian hasil dari studi sebelumnya tentang bagaimana struktur kepemilikan dan 
keragaman dewan mempengaruhi inovasi, penelitian ini bertujuan untuk mengkaji dampak struktur 
kepemilikan terhadap inovasi dengan fokus pada tiga tipe kepemilikan saham: institusional, manajerial, 
dan asing. Menurut Choi dkk. (2012), setiap jenis kepemilikan memiliki kecenderungan berbeda dalam 
menghadapi risiko inovasi, sehingga penting untuk menyelidiki pengaruh spesifik dari masing-masing tipe 
kepemilikan terhadap inovasi. 
 
Lebih lanjut, penelitian ini diharapkan mampu berkontribusi pada pengembangan teori keagenan. 
Penelitian ini juga diharapkan dapat berkontribusi pada penambahan literatur dalam bidang akuntansi 
keuangan dan manajemen bisnis. Selain itu, penelitian ini diharapkan dapat menjadi rujukan bagi pihak-
pihak yang berwenang dalam pengambilan kebijakan mengenai penerapan inovasi perusahaan. 
 
Penelitian ini menggunakan teori agensi. Teori Keagenan berfokus pada isu yang timbul dari hubungan 
antara pemilik perusahaan (prinsipal) dan pengelola (agen) yang mereka tunjuk (Panda & Leepsa, 2017). 
Hubungan ini dapat menyebabkan konflik kepentingan karena perbedaan tujuan antara kedua pihak 
(Jensen & Meckling, 1976). Teori ini juga menekankan pentingnya mekanisme tata kelola perusahaan 
untuk mengatasi potensi konflik yang muncul dari hubungan keagenan tersebut (Panda & Leepsa, 2017). 
 
Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Inovasi 
 
Strategi inovasi melalui penelitian dan pengembangan mengandung risiko tinggi akibat biaya besar dan 
manfaat yang tidak pasti. Investor institusional, dengan portofolio terdiversifikasi, lebih mampu 
mengelola risiko ini dan lebih berani dalam mendanai proyek berisiko. Selain itu, investor institusional 
memiliki insentif dan kapasitas pengawasan yang lebih baik, memberikan kepastian bagi manajer 
mengenai stabilitas pekerjaan mereka, bahkan jika proyek penelitian dan pengembangan gagal (Aghion 
dkk., 2013).  
 
Pengaruh positif kepemilikan institusional terhadap inovasi didukung oleh studi-studi sebelumnya, 
seperti yang dilakukan oleh Baysinger dkk. (1991), Choi dkk. (2011), dan Choi dkk. (2012). Kepemilikan 
institusional diharapkan dapat meningkatkan inovasi melalui pengurangan biaya agensi serta 
peningkatan stabilitas dan daya saing perusahaan. Hal ini dicapai melalui peran mereka sebagai 
pemantau, koordinator, dan penyedia sumber daya yang mendukung inovasi (Choi dkk., 2012). Oleh 
karena itu, penelitian ini mengharapkan adanya hubungan positif antara kepemilikan institusional dan 
inovasi. 
 
H1: Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap inovasi. 
 
 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Inovasi 
 
Panda dan Leepsa (2017) berpendapat bahwa kepemilikan saham oleh manajer mendorong mereka 
untuk bekerja lebih keras demi peningkatan kinerja perusahaan, seolah-olah mereka adalah pemilik 
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perusahaan. Penyelarasan kepentingan antara manajer dan pemegang saham memotivasi manajer untuk 
memaksimalkan keuntungan pemegang saham, salah satunya melalui penelitian dan pengembangan 
(Aghion dkk., 2013). Kepemilikan manajer membentuk budaya organisasi yang loyal dan berdedikasi, 
mengurangi perilaku oportunistik, dan mendorong perhatian pada kepentingan jangka panjang 
perusahaan, termasuk melalui inovasi. Penelitian oleh Choi dkk. (2011) mendukung pengaruh positif 
kepemilikan manajer terhadap inovasi. Kepemilikan manajer diharapkan berkontribusi positif pada 
inovasi karena adanya keselarasan kepentingan antara manajer dan pemegang saham, yang mendorong 
manajer untuk fokus pada peningkatan kinerja dan inovasi demi nilai jangka panjang perusahaan. 
 
H2: Kepemilikan manajer berpengaruh positif terhadap inovasi. 
 
 
Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap Inovasi 
 
Kepemilikan asing diharapkan dapat memacu inovasi perusahaan melalui penyediaan teknologi canggih, 
pengetahuan, kemampuan manajerial, dan sumber pendanaan (Asensio-López dkk., 2019). Mitra asing 
dapat mempercepat kegiatan inovasi perusahaan lokal melalui transfer teknologi, sehingga 
meningkatkan upaya penelitian dan pengembangan (Choi dkk., 2012). Selain itu, kepemilikan asing 
berperan penting dalam reformasi tata kelola perusahaan yang dapat mendorong inovasi (Choi dkk., 
2012). Namun, Joe dkk. (2019) mengemukakan bahwa investor asing seringkali meminta dividen yang 
lebih tinggi, yang dapat mengurangi aktivitas inovasi perusahaan. Mengingat tingginya proporsi 
kepemilikan saham asing di Indonesia, penelitian ini mengharapkan adanya hubungan negatif antara 
kepemilikan asing dan inovasi. 
 
H3: Kepemilikan asing berpengaruh negatif terhadap inovasi. 
 
 
Pengaruh Frekuensi Rapat Direksi Terhadap Inovasi 
 
Sierra-Morán dkk. (2021) berpendapat bahwa dari sudut pandang teori agensi, frekuensi rapat direksi 
yang lebih tinggi memungkinkan pengawasan yang lebih ketat terhadap aktivitas manajer, sehingga 
memastikan penerapan strategi dan proyek baru yang efektif. Penelitian oleh Sharma dkk. (2018) 
mendukung pengaruh positif frekuensi rapat direksi terhadap inovasi. Frekuensi rapat yang tinggi 
menunjukkan bahwa mekanisme pengawasan dan kontrol dalam tata kelola perusahaan berfungsi 
dengan baik, menjaga kepentingan jangka panjang perusahaan dan pemegang saham. Selain itu, 
frekuensi rapat yang tinggi mencerminkan bahwa fungsi direksi dijalankan sesuai dengan tugas dan 
tanggung jawabnya. Oleh karena itu, penelitian ini mengharapkan adanya hubungan positif antara 
frekuensi rapat direksi dan inovasi. 
 
H4: Frekuensi rapat direksi berpengaruh positif terhadap inovasi. 
 
 
Pengaruh Ukuran Direksi Terhadap Inovasi 
 
AlHares (2020) mengemukakan bahwa ukuran direksi yang lebih besar berdampak positif terhadap 
peningkatan pengawasan terhadap manajer dan efisiensi dalam fungsi monitoring. Dengan 
meningkatnya aspek pengawasan direksi, diharapkan perilaku oportunistik manajer dapat dikurangi, 
serta tujuan perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham dapat tercapai. Penelitian oleh 
De Cleyn dkk. (2012) mendukung pengaruh positif ukuran direksi terhadap inovasi. Direksi memiliki 
tanggung jawab untuk menciptakan nilai jangka panjang bagi perusahaan dan pemegang saham, 
termasuk mendorong upaya inovasi. Oleh karena itu, ukuran direksi yang lebih besar diharapkan 
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berhubungan positif dengan upaya inovasi perusahaan. Penelitian ini mengharapkan adanya hubungan 
positif antara ukuran direksi dan inovasi. 
 
H5: Ukuran direksi berpengaruh positif terhadap inovasi. 
 
 

Metode Penelitian 
 

Populasi dalam penelitian ini mencakup perusahaan non-keuangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, 
berdasarkan data dari situs web BEI. Sampel penelitian dipilih menggunakan metode purposive sampling, 
yaitu perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021, telah 
mengunggah laporan keuangan dan laporan tahunan ke situs resmi perusahaan atau situs BEI, serta 
menyajikan akun penelitian dan pengembangan dalam laporan keuangan selama periode tersebut. Selain 
itu, perusahaan harus menyediakan data lengkap mengenai tata kelola perusahaan, termasuk struktur 
kepemilikan dan direksi dalam laporan keuangan periode 2017-2021. Berdasarkan kriteria tersebut, 
diperoleh 142 unit pengamatan sebagai sampel. 
 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah inovasi, yang diukur melalui intensitas pengeluaran untuk 
penelitian dan pengembangan (R&D) sebagai proporsi dari total aset perusahaan (Sharma dkk., 2018). 
Variabel independen mencakup struktur kepemilikan—kepemilikan institusional, manajerial, dan asing—
serta keragaman struktural direksi, yang meliputi frekuensi rapat dan ukuran direksi. Kepemilikan diukur 
sebagai rasio saham yang dimiliki terhadap total saham beredar (Wiranata & Nugrahanti, 2013), 
sedangkan frekuensi rapat menunjukkan seberapa sering rapat dilakukan (Asensio-López dkk., 2019), dan 
ukuran direksi mengacu pada jumlah anggota direksi (Hassanein dkk., 2022). 
 
Variabel kontrol adalah Leverage dan Profitabilitas. Leverage, diukur dengan Debt to Asset Ratio (DAR), 
menunjukkan proporsi utang terhadap aset dan dapat mempengaruhi inovasi. Profitabilitas, diukur 
dengan Return on Assets (ROA), mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan yang 
mendukung inovasi. Pengukuran variabel kontrol mengikuti Choi dkk. (2011) dan Choi dkk. (2012). 
 
Penelitian ini menggunakan data panel dari perusahaan non-keuangan yang terdaftar di BEI selama 2017-
2021. Hipotesis diuji dengan analisis regresi data panel menggunakan Eviews versi 10. Persamaan untuk 
pengujian hipotesis adalah sebagai berikut: 
 
RDi,t   = 𝛼 + 𝛽1𝐼𝑁𝑆𝑖𝑡 + 𝛽2𝑀𝐴𝑁𝑖𝑡 + 𝛽3𝐹𝑂𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝐵𝑂𝐷𝑀𝐸𝐸𝑇𝑖𝑡 + 𝛽5𝐵𝑂𝐷𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽6𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 +

𝛽7𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝑒 
 
RDit adalah Research and Development Intensity perusahaan i pada tahun t, INSit adalah kepemilikan 
institusional perusahaan i pada tahun t, MANit adalah kepemilikan manajerial perusahaan i pada tahun t, 
FORit adalah kepemilikan asing perusahaan i pada tahun t, BOD Meetit adalah jumlah rapat direksi 
perusahaan i pada tahun t, BOD SIZEit adalah ukuran direksi perusahaan i pada tahun t, ROAit adalah 
profitabilitas perusahaan i pada tahun t, dan LEVit adalah leverage perusahaan i pada tahun t. 

 
 

Hasil dan Pembahasan 
 

Berdasarkan Tabel 1, rata-rata pengeluaran untuk penelitian dan pengembangan (R&D) dibandingkan 
dengan total aset perusahaan sampel adalah 0,18%, dengan rentang dari 0,00% hingga 2,13%. Rata-rata 
pengeluaran R&D yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan di Indonesia masih terbatas dalam 
inovasi. Statistik deskriptif juga menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dan asing mendominasi di 
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Indonesia, dengan rata-rata kepemilikan institusional sebesar 80% dan kepemilikan asing 26%, sedangkan 
kepemilikan manajerial hanya 4,1%. 
 
Keragaman struktural direksi terlihat dari rata-rata ukuran direksi yang terdiri dari 5 anggota dan 
frekuensi rapat direksi sebanyak 18 kali per tahun, sesuai dengan POJK Nomor 33/POJK.04/2014 yang 
mensyaratkan minimal dua anggota direksi dan satu rapat per bulan. Selain itu, rata-rata leverage 
perusahaan adalah 46%, menunjukkan bahwa 46% dari aset dibiayai utang, sedangkan 54% dibiayai 
ekuitas. ROA rata-rata perusahaan adalah 5,4%. 
 
Tabel 1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 R&D Ins Man For Meet Size Lev ROA 

Mean 0,0018 0,8006 0,0417 0,2646 18,3169 5,1408 0,4672 0,0542 
Maximum 0,0212 0,9997 0,4100 0,9418 65,0000 10,0000 2,8998 0,6709 
Minimum 0,0000 0,0401 0,0000 0,0000 0,0000 2,0000 0,0003 -0,2640 
Std. Dev. 0,0038 0,2297 0,0917 0,2837 11,9599 1,7688 0,3350 0,1134 

Catatan: R&D: Research and Development Intensity; Ins: Kepemililkan Institusional; Man: Kepemilikan Manajerial; 
For: Kepemilikan Asing Perusahaan; Meet: Jumlah Rapat Direksi; Size: Ukuran Direksi; Lev: Leverage; ROA: Return 
on Asset.  

 
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan model estimasi random effect (GLS), yang dipilih 
berdasarkan uji Chow, Hausman, dan LM untuk menentukan metode estimasi terbaik. Dengan 
menggunakan model ini, uji asumsi klasik tidak diperlukan, sesuai dengan Gujarati dan Porter (2003) yang 
menyatakan bahwa GLS tidak memerlukan pengujian asumsi klasik. 
 
Hasil regresi pada Tabel 2 menunjukkan nilai signifikansi 0,004953, yang lebih rendah dari 5%, 
menandakan model regresi layak digunakan. Adjusted R-squared sebesar 0,093224 menunjukkan bahwa 
9,3% variabilitas intensitas R&D dapat dijelaskan oleh struktur kepemilikan dan keragaman struktural 
direksi, sementara 90,7% dijelaskan oleh variabel lain di luar model. 
 
Tabel 2 Hasil Uji Regresi 

Variabel Coefficient Prob. 

C -0.002120 0.1013 
Kepemilikan Institusional 0.002689 0.0145** 
Kepemilikan Manajer 0.001218 0.6408 
Kepemilikan Asing -0.001947 0.0475** 
Frekuensi Rapat Direksi 0.000269 0.8136 
Ukuran Direksi 0.000329 0.0220** 
ROA 0.002025 0.0036** 
Leverage 0.000682 0.0290** 
R-Squared 13,8%, 
Adjusted R-Squared 9,3% 
F-Stat 3,070 
F-Stat Probability 0,0049 

Catatan: **signifikan pada level 5% 

 
Pembahasan 
 
Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Inovasi 
 
Hipotesis pertama mengusulkan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif terhadap 
inovasi. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa koefisien kepemilikan institusional adalah 
0,002689 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0145, yang lebih rendah dari ambang batas 0,05. Hal ini 
mengindikasikan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap 
inovasi. Temuan ini didukung oleh Aghion dkk. (2013), yang berargumen bahwa kepemilikan institusional 

https://jurnalakuntansi.stienganjuk.ac.id/index.php/jai


Inovassi Perusahaan N0n-Keuangan                                                              Jurnal Akuntansi Inovatif 
 
 

 

Ulum dkk. https://jurnalakuntansi.stienganjuk.ac.id/index.php/jai 2024 |125 

menawarkan kapasitas insentif dan pengawasan yang lebih baik dibandingkan jenis kepemilikan lainnya. 
Kepemilikan institusional memberikan kepastian bagi manajer mengenai keamanan pekerjaan mereka, 
yang pada gilirannya mendorong mereka untuk lebih berani dalam melaksanakan inovasi. 
 
Selain itu, Choi dkk. (2012) juga mendukung argumen ini dengan perspektif teori keagenan, yang 
menyatakan bahwa investor institusional, berkat independensinya, mampu meningkatkan pemantauan 
dan pengendalian terhadap manajer. Peningkatan pengawasan ini diharapkan dapat memperbaiki kinerja 
inovasi perusahaan. Dengan kata lain, kepemilikan institusional tidak hanya berperan dalam memberikan 
dukungan finansial tetapi juga dalam memperbaiki kualitas tata kelola perusahaan, yang mendukung 
pengembangan inovasi yang lebih efektif. 
 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Inovasi 
 
Hipotesis kedua berpendapat bahwa kepemilikan manajerial memiliki dampak positif terhadap inovasi. 
Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa koefisien untuk kepemilikan manajerial adalah 0,001218 dengan 
nilai probabilitas 0,6408, yang lebih tinggi dari 0,05. Ini mengindikasikan bahwa kepemilikan manajerial 
tidak memberikan pengaruh signifikan terhadap inovasi secara langsung. Meskipun kepemilikan 
manajerial diharapkan dapat menyelaraskan kepentingan antara manajer dan pemegang saham serta 
mendorong inovasi, persentase kepemilikan manajerial yang relatif kecil belum cukup efektif dalam 
menyelaraskan kepentingan tersebut. 
 
Selain itu, Choi dkk. (2011) mencatat bahwa mekanisme insentif, seperti kompensasi berbasis ekuitas, 
yang dapat menyelaraskan kepentingan manajer dan pemegang saham, belum berkembang dengan baik 
di negara-negara transisi. Sebagai hasilnya, manajer cenderung lebih fokus pada keamanan posisi mereka 
di perusahaan daripada berupaya meningkatkan kinerja perusahaan melalui inovasi. Dengan demikian, 
kepemilikan manajerial dalam penelitian ini tidak menunjukkan efek positif yang signifikan terhadap 
tingkat inovasi perusahaan. 
 
Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap Inovasi 
 
Hipotesis ketiga berpendapat bahwa kepemilikan asing memiliki dampak negatif terhadap inovasi. Hasil 
uji hipotesis menunjukkan koefisien kepemilikan asing sebesar -0,001947 dengan nilai probabilitas 
0,0475, yang lebih rendah dari 0,05. Ini menunjukkan bahwa kepemilikan asing berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap inovasi. Temuan ini bertentangan dengan penelitian sebelumnya oleh Choi dkk. 
(2011), Choi dkk. (2012), dan Jiang dkk. (2013), yang umumnya melaporkan hasil yang berbeda. 
 
Pengaruh negatif kepemilikan asing terhadap inovasi dapat dijelaskan oleh kecenderungan investor asing 
untuk menuntut pembayaran dividen yang lebih tinggi. Permintaan ini mengurangi dana yang tersedia 
untuk investasi dalam kegiatan inovasi, seperti yang diuraikan oleh Joe dkk. (2019). Akibatnya, meskipun 
investor asing mungkin membawa sejumlah keuntungan, tuntutan mereka terhadap dividen dapat 
mengurangi sumber daya yang dialokasikan untuk inovasi, berdampak negatif pada upaya perusahaan 
dalam pengembangan produk dan proses baru. 
 
Pengaruh Frekuensi Rapat Direksi Terhadap Inovasi 
 
Hipotesis keempat mengusulkan bahwa frekuensi rapat direksi berpengaruh positif terhadap inovasi. 
Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa nilai probabilitas untuk jumlah rapat direksi adalah 0,8136, yang 
lebih tinggi dari ambang batas 0,05. Ini menunjukkan bahwa frekuensi rapat direksi tidak memiliki 
dampak langsung yang signifikan terhadap inovasi. Menurut Sierra-Morán dkk. (2021), dari sudut 
pandang teori agensi, frekuensi rapat direksi yang lebih tinggi seharusnya memungkinkan direksi untuk 
lebih efektif mengawasi manajer dan memastikan implementasi strategi serta proyek baru. Namun, 
Sierra-Morán dkk. (2021) juga mencatat bahwa terlalu seringnya rapat direksi dapat menyulitkan direksi 
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dalam mencapai konsensus tentang keputusan strategis, termasuk inovasi. Selain itu, biaya tambahan 
terkait dengan pelaksanaan rapat, seperti biaya perjalanan dan waktu manajerial, dapat mengurangi 
sumber daya yang tersedia untuk inovasi. 
 
Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian Prasetyo dan Dewayanto (2019), yang menunjukkan bahwa 
meskipun frekuensi rapat direksi berpotensi meningkatkan pengawasan, dampak negatif dari biaya dan 
kesulitan pengambilan keputusan dapat mengurangi efektivitasnya dalam mendorong inovasi. 
 
Pengaruh Ukuran Direksi Terhadap Inovasi 
 
Hipotesis kelima mengemukakan bahwa ukuran direksi memiliki dampak positif terhadap inovasi. Hasil 
uji hipotesis menunjukkan koefisien ukuran direksi sebesar 0,00329 dengan nilai probabilitas 0,0220, 
yang lebih rendah dari 0,05. Ini menunjukkan bahwa ukuran direksi berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap inovasi. AlHares (2020) menjelaskan bahwa ukuran direksi yang lebih besar dapat meningkatkan 
pengawasan terhadap manajer, sehingga memperbaiki efisiensi fungsi monitoring. Peningkatan 
pengawasan ini diharapkan dapat mengurangi perilaku oportunistik manajer dan mendukung pencapaian 
tujuan perusahaan serta nilai bagi pemegang saham. 
 
Temuan ini sejalan dengan penelitian oleh De Cleyn dkk. (2012) yang menunjukkan bahwa ukuran direksi 
yang lebih besar berkontribusi pada peningkatan kapasitas direksi dalam memantau dan mengendalikan 
manajer. Dengan demikian, ukuran direksi yang lebih besar dapat berpotensi meningkatkan aktivitas 
inovasi melalui peningkatan pengawasan dan efisiensi dalam fungsi monitoring. 

 

 
Simpulan 

 
Penelitian ini mengevaluasi dampak kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, 
frekuensi rapat direksi, dan ukuran direksi terhadap inovasi di perusahaan non-keuangan yang terdaftar 
di BEI selama periode 2017-2021. Menggunakan data dari 142 perusahaan dan analisis Eviews versi 10, 
penelitian menemukan bahwa kepemilikan institusional memiliki dampak positif dan signifikan terhadap 
inovasi, sementara kepemilikan manajerial tidak berpengaruh langsung. Kepemilikan asing menunjukkan 
pengaruh negatif signifikan, dan ukuran direksi berpengaruh positif dan signifikan, sedangkan frekuensi 
rapat direksi tidak berpengaruh langsung terhadap inovasi. 
 
Pengukuran inovasi dengan nominal pengeluaran R&D tidak sepenuhnya mencerminkan tingkat inovasi 
yang sebenarnya, karena tidak semua aktivitas R&D menghasilkan inovasi. Oleh karena itu, karakteristik 
industri harus dipertimbangkan karena kebutuhan inovasi bervariasi antar sektor, dengan sektor seperti 
farmasi dan teknologi memiliki intensitas R&D yang lebih tinggi dibandingkan sektor lain seperti real 
estate dan konstruksi. 
 
Penelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan pengukuran inovasi berbasis output, seperti jumlah 
produk baru atau paten terdaftar, untuk lebih akurat mencerminkan tingkat inovasi. Selain itu, 
mengklasifikasikan industri berdasarkan intensitas R&D, yaitu high R&D intensity untuk sektor farmasi 
dan teknologi dan low R&D intensity untuk sektor lainnya, akan meningkatkan relevansi hasil penelitian. 
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