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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah ada terdapat pengaruh Struktur 
Kepemilikan Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan dengan Intensitas R&D sebagai 
Variabel Mediasi Pada Perusahaan Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian 
ini menggunakan metode pendekatan asosiatif. Pengambilan Sampel menggunakan 
metode purposive sampling. Teknik pengumpulan data yang digunakan yaitu dokumen- 
tasi melalui situs www.idx.co.id. Teknik anlisis data yaitu dengan metode analisis jalur 
(Path Analysis). Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan saham institusional 
berpengaruh terhadap intensitas R&D, hasil penelitian juga menunjukkan bahwa inten- 
sitas R&D tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan, dan kepemilkan 
saham institusional berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hasil penelitian 
secara simultan kepemilikan saham institusional melalui intensitas R&D tidak ber- 
pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
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1. PENDAHULUAN 

Salah satu jenis dari aset tak berwujud, yaitu aktivitas penelitian dan 
pengembangan (Research and Development) yang disingkat R&D yang patut 

menjadi subjek perhatian (Chan, Lakonishok, & Sougiannis, 2001). Menurut 
(Sugiyono, 2012) Penelitian dan Pengembangan (R&D) adalah metode 
penelitian yang digunakan untuk menghasilkan produk tertentu, dan menguji 
keefektifan produk tersebut. (Nana Syaodih Sukmadinata, 2006) mendefinisikan 
penelitian dan pengembangan merupakan pendekatan penelitian untuk 
menghasilkan produk baru atau menyempurnakan produk yang telah ada. Jadi 
penelitian dan pengembangan merupakan metode untuk menghasilkan produk 
tertentu atau menyempurnakan produk yang telah ada serta menguji keefektifan 
produk tersebut. Menurut (Aisyah & Sudarno, 2014), R&D dapat dilakukan pada 
sektor-sektor lain yang membutuhkan inovasi atau peningkatan efektivitas seperti 
riset pemasaran dan pengembangan SDM. 

Di Indonesia, aktivitas Research and Development (R&D) belum menjadi 

perhatian, baik di segala topik penelitian oleh akademis maupun oleh praktisi pe- 
rusahaan. Di Negara lain seperti di Amerika, sudah lebih separuh dari perus- 
ahaan yang tercatat di New York Stock Exchange (NYSE) yang mencantumkan 
biaya R&D di laporan keuangan mereka. Penelitian yang dilakukan oleh (Koh & 
Reeb, 2015) yang mengambil sampel lebih dari 3.000 perusahan yang tercatat di 
NYSE, ternyata 1.263 perusahaan yang melaporkan informasi tentang R&D 
mereka, sementara itu di Indonesia, dari 600 perushaan hanya beberapa perus- 
ahaan yang melaporkan informasi tentang R&D mereka yakni 25 (4.17%) perus- 
ahaan. Karena perusahaan di Indonesia cenderung masih menggunakan sistem 
atau aktivitas perusahaan umum yang sudah ada sebelumnya. 

Gambar 1. Presentase Perusahaan yang Melakukan Kegiatan R&D 

 
Sumber: www.idx.co.id 

Artinya, belum banyak perusahaan yang menganggap R&D penting, sehing- 
ga tidak menyelenggarakan aktivitas R&D atau hanya mengeluarkan nominal 
yang kecil, sehingga pelaporannya digabungkan dengan akun lain. 

Salah satu hal penting dan yang dapat menunjang tercapainya kinerja pe- 
rusahaan yang baik yakni dengan melakukan kegiatan Research and Develop- 
ment (R&D). Kegiatan Research and Development (R&D) merupakan kegiatan 
yang dilakukan perusahaan untuk membuat produk dan proses baru, atau untuk 
memperbaiki produk yang ada, dan menemukan pengetahuan baru yang dapat 
bermanfaat di masa depan (Kieso & Weygandt, 2011). Dan juga menurut hasil 
penelitian (Haat, Raaman, & Mahenthiran, 2008) bahwa Struktur kepemilikan in- 
stitusional berpengaruh terhadap intensitas R&D, karena itu Intensitas R&D di- 
jadikan variabel mediasi pada penelitian ini. Namun fenomena pada kenyataann- 
ya yang di temukan yakni masih terlalu banyak perusahaan-perusahaan go pub- 
lic yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak memiliki aktifitas Research and 
Development (R&D). 
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Padahal, Research and Development (R&D) pada perusahaan industri 

merupakan ujung tombak dari suatu industri dalam menghasilkan produk-produk 
baru yang dibutuhkan oleh pasar (Sugiyono, 2012). Tanpa inovasi tiada satu pe- 
rusahaan pun yang akan dapat bertahan (Daft, 2011). 

Berdasarkan data Kepemilikan Saham Institusional, Jumlah Biaya Research 
and Development (R&D), Return of Asset (ROA), terdapat beberapa perusahaan 

yang tingkat R&D nya terus meningkat di setiap tahunnya namun kinerja keu- 
angan perusahaannya terjadi penurunan bahkan sampai minus, begitu juga 
dengan sebaliknya perusahaan yang mengalami penuruan pada tingkat R&D nya 
namun kinerja keuangan perusahaannya meningkat. 

Hal ini tidak sesuai dengan yang disampaikan oleh (Gleason & Klock, 2003) 
yang menjelaskan bahwa aset tak berwujud (intangible assets) yang terbukti 
secara statistik berperan dalam peningkatan nilai perusahaan yakni kegiatan Re- 
search and Development (R&D). Artinya apabila kegiatan Research and Devel- 
opment (R&D) stabil ataupun terus meningkat maka kinerja keuangan perus- 

ahaan juga akan meningkat begitupun sebaliknya. 
Dari data diatas juga kita dapat melihat dengan persentase tingkat 

kepemilikan saham institusional yang terbilang cukup stabil dari tahun ke tahun 
selanjutnya, tetap seperti apa yang kita lihat terjadi penurunan tingkat persentase 
Return of Assets (ROA) begitu juga sebaliknya. 

2. METODE 

Jenis dan metode yang dikembangkan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 
1. penelitian asosiatif causal adalah penelitian yang bertujuan untuk 

menganalisis hubungan antara satu variabel dengan variabel lainnya atau 
bagaimana suatu variabel mempengaruhi variabel lainnya. 

2. Metode penelitian studi kasus adalah metode penelitian yang menjelaskan 
secara sistematis, faktual, dan akurat mengenai fakta dan karakteristik yang 
terjadi pada objek. Penelitian ini mempunyai ciri menjelaskan situasi atau 
kejadian dengan mencari informasi faktual, mengidentifikasi masalah dan 
praktek yang sedang berlangsung, kemudian membuat perbandingan dan 
evaluasi. 
Teknik pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah se- 

bagai berikut: 
1. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelittian ini adalah 

dokumentasi. Teknik dokumentasi yaitu suatu pengumpulan data dengan 
cara melihat dan mempelajari dokumen-dokumen dan catatan tentang pe- 
rusahaan melalui pengumpulan informasi yang bersumber dari Bursa Efek 
Indonesia (BEI) dan pengumpulan data diperoleh dari media internet dengan 
cara mengunduh melalui situs www.idx.co.id untuk memperoleh data 

mengenai laporan keuangan yang dibutuhkan dalam penelitian ini. 
2. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 

Analisis Jalur (Path Analysis). Analisis jalur digunakan untuk menguji 
pengaruh secara parsial (individual) dan simultan (keseluruhan) dari varia- 
bel bebas (independent) terhadap variabel terikat (dependent). 
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3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Analisis Data 
Statistik Deskriptif 

Variabel-variabel dalam penelitian ini dimasuk kan ke dalam program SPSS 
dan meghasilkan output-output sesuai metode analisis data yang telah diten- 
tukan. Berikut ini adalah tampilan data statistik secara umum dari seluruh data 
yang digunakan terlihat pada tabel berikut: 

Tabel 1. Hasil Uji Deskriptif 

Berdasarkan hasil pengelolaan data pada table di atas dapat kita lihat bahwa 
jumlah data yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 51 buah yang berasal 
dari 17 sampel perusahaan yang terdaftar di Buursa Efek Indonesia (BEI) peri- 
ode tahun 2016-2018. Dari hasil tersebut diketahui bahwa Variabel Kepemilikan 
Saham Institusional diporoleh mean sebesar 0,81. Hal ini menandakan bahwa 
rata-rata Kepemilikan Saham Institusional pada perusahaan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) sebesar 81%. Nilai maksimum Kepemilikan Saham 
Institusional diketahui sebesar 1,00 atau sebesar 100%, dan nilai minimum 
Kepemilikan Saham Institusional sebesar 0,00 atau sebesar 0%. 

Variabel Intensitas R&D menunjukkan mean sebesar 0,0951. Hal ini berarti 
rata-rata tingkat Intensitas R&D pada perusahaan mampu mendapatkan sebesar 
9,51%. Nilai maksimum Intensitas R&D sebesar 0,28 atau sebesar 28%, dan nilai 
minimum Intensitas R&D sebesar 0,00 yang berarti Intensitas R&D terendah pe- 
rusahaan yaitu sebesar 0%. 

Variabel Kinerja Keuangan Perusahaan dengan menggunakan data ROA 
menunjukkan mean sebesar 7,3229. Hal ini berarti rata-rata Kinerja Keuangan 
Perusahaan yang terdaftar di BEI mampu mendapatkan sebesar 732,29%, 
dengan nilai maksimum Kinerja Keuangan Perusahaan sebesar 30,02 atau 
sebesar 3.002%, dan nilai minimum Kinerja Keuangan Perusahaan sebesar - 
13,85 atau -1.385%. 
Path Analysis (Analisis Jalur) 
Koefisien Jalur Model 1 

Pada bagian ini akan dicari bagaimana pengaruh X terhadap Y1 terlebih da- 
hulu sebagai berikut: 

Tabel 2. Coefficient 

Mengacu pada output pada bagian tabel Coefficients, dapat diketahui bahwa 
nilai signifikansi Kepemilikan Saham Institusional (X) yaitu = 0. 031 lebih kecil 
dari 0.05 yang berarti dapat memberikan kesimpulan bahwa model 1 yakni 
Kepemilikan Saham Institusional (X) berpengaruh signifikan terhadap Intensitas 
R&D (Y1). Berdasarkan nilai R Square yang terdapat pada tabel Model Summary 
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adalah sebesar 0.091, hal ini menunjukkan bahwa sumbangan pengaruh X ter- 
hadap Y1 adalah sebesar 9.1%. Sementara sisanya 90.9% merupakan kontribusi 
dari variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan kedalam penelitian ini. 
Koefisien Jalur Model 2 

Pada bagian ini akan dicari bagaimana pengaruh X dan Y1 terhadap Y2 ter- 
lebih dahulu sebagai berikut: 

Tabel 3. Coefficient 
 

Mengacu pada output pada bagian tabel Coefficients, dapat diketahui bahwa 

nilai signifikansi Kepemilikan Saham Institusional (X) yaitu = 0. 008 lebih kecil 
dari 0.05 yang berarti dapat memberikan kesimpulan bahwa Kepemilikan Saham 
Institusional (X) berpengaruh signifikan terhadap Intensitas Kinerja Keuangan 
Perusahaan (Y2). Sedangkan Intensitas R&D (Y1) yaitu = 0.774 lebih besar dari 
0.05 menandakan tidak berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan Pe- 
rusahaan (Y2). 

Berdasarkan nilai R Square yang terdapat pada tabel Model Summary ada- 
lah sebesar 0.143 hal ini menunjukkan bahwa sumbangan pengaruh X dan Y1 
terhadap Y2 adalah sebesar 14.3 % sementara sisanya 85.7% merupakan 
kontribusi dari variabel-variabel lainnya yang tidak diteliti. 

Berdasarkan hasil perhitungan di atas diketahui bahwa nilai pengaruh lang- 
sung sebesar 0.156 dan pengaruh tidak langsung sebesar -0.012 yang berarti 
menandakan bahwa nilai pengaruh tidak langsung lebih kecil dibandingkan 
dengan nilai pengaruh langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa secara tidak 
langsung X melalui Y1 tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap Y2. 
Uji Hipotesis 

Pada penelitian ini pengujian hipotesis yang dilakukan dengan 
menggunakan uji t dan uji sobel. Uji t digunakan untuk mengetahui apakah 
secara parsial variabel bebas berpengaruh nyata terhadap variabel terikat. 

Sedangkan Uji sobel dilakukan untuk menguji kekuatan pengaruh tidak lang- 
sung Kepemilikan Saham Institusional ke Kinerja Keuangan Perusahaan melalui 
Intensitas R&D atau X ke Y2 melalui Y1. 
Berikut adalah Interpretasi dari setiap variabel bebas: 
Uji t 
1. Uji t Kepemilikan Saham Institusional Terhadap Intensitas R&D 

Pengaruh Kepemilikan Saham Institusional terhadap Intensitas R&D. Ber- 
dasarkan perhitungan data menggunakan SPSS 21 diperoleh hasil sebagai beri- 
kut: 

Tabel 4. Hasil Uji t 
 

thitung : 2,215 
ttabel  : 1,676 
Sig : 0,031 
Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan t-hitung dan t-tabel. 
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a) Apabila t hitung < t tabel maka Ho diterima, artinya variabel independen 

secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
b) Apabila t hitung > t tabel maka Ha diterima, artinya variabel independen 

secara parsial memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan hal tersebut diketahui thitung > ttabel yaitu 2,215 > 1,676 se- 

hingga dapat disimpulkan bahwa Ha diterima dan Ho ditolak. Artinya variabel 
Kepemilikan Saham Institusional secara parsial berpengaruh terhadap Intensitas 
R&D pada perusahaan yang terdaftar di BEI. 
Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan nilai sig: 
a) Jika Sig < 0,05 maka Ha diterima, artinya variabel independen secara parsial 

memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
b) Jika Sig > 0,05 maka Ho diterima, artinya variabel independen secara parsial 

tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan hal tersebut diketahui Sig < 0,05 yaitu 0,031 < 0,05 sehingga 

dapat disimpulkan bahwa Ha diterima dan Ho ditolak. Artinya variabel 
Kepemilikan Saham Institusional secara parsial berpengaruh terhadap Intensitas 
R&D pada perusahaan yang terdaftar di BEI. 
2. Uji t Intensitas R&D Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Tabel 4. Hasil Uji t 

Pengaruh Intensitas R&D terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan. Ber- 
dasarkan perhitungan data menggunakan SPSS 21 diperoleh hasil sebagai beri- 
kut: 
thitung : 0,539 
ttabel  : 1,676 
Sig : 0,592 
Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan thitung dan ttabel. 
a) Apabila t hitung < t tabel maka Ho diterima, artinya variabel independen 

secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen 
b) Apabila t hitung > t tabel maka Ha diterima, artinya variabel independen 

secara parsial memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan hal tersebut diketahui thitung < ttabel yaitu 0,539 < 1,676 se- 

hingga dapat disimpulkan bahwa Ho diterima dan Ha ditolak. Artinya variabel In- 
tensitas R&D secara parsial tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan Pe- 
rusahaan yang terdaftar di BEI 
Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan nilai sig: 
a) Jika Sig < 0,05 maka Ha diterima, artinya variabel independen secara parsial 

memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
b) Jika Sig > 0,05 maka Ho diterima, artinya variabel independen secara parsial 

tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan hal tersebut diketahui Sig > 0,05 yaitu 0,592 > 0,05 sehingga 

dapat disimpulkan bahwa Ho diterima dan Ha ditolak. Artinya variabel Intensitas 
R&D secara parsial tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 
yang terdaftar di BEI. 
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3. Uji t Kepemilikan Saham Institusional Terhadap Kinerja Keuangan Pe- 
rusahaan 

Tabel 5. Hasil Uji t 

Pengaruh Kepemilikan Saham Institusional terhadap Kinerja Keuangan Pe- 
rusahaan. Berdasarkan perhitungan data menggunakan SPSS 21 diperoleh hasil 
sebagai berikut: 
thitung : 2,878 
ttabel  : 1,676 
Sig : 0,006 
Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan thitung dan ttabel. 

a) Apabila t hitung < t tabel maka Ho diterima artinya variabel independen 
secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen 

b) Apabila t hitung > t tabel maka Ha diterima artinya variabel independen 
secara parsial memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan hal tersebut diketahui thitung > ttabel yaitu 2,878 > 1,676 se- 

hingga dapat disimpulkan bahwa Ha diterima dan Ha ditolak. Artinya variabel 
Kepemilikan Saham Institusional secara parsial berpengaruh terhadap Kinerja 
Keuangan Perusahaan yang terdaftar di BEI. 
Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan nilai sig: 
a) Jika Sig < 0,05 maka Ha diterima, artinya variabel independen secara parsial 

memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
b) Jika Sig > 0,05 maka Ho diterima, artinya variabel independen secara parsial 

tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan hal tersebut diketahui Sig < 0,05 yaitu 0,006 < 0,05 sehingga 

dapat disimpulkan bahwa Ha diterima dan Ho ditolak. Artinya variabel 
Kepemilikan Saham Institusional secara parsial berpengaruh terhadap Kinerja 
Keuangan Perusahaan yang terdaftar di BEI. 
Uji Sobel 

Uji Sobel dilakukan untuk menguji bagaiman kekuatan pengaruh tidak lang- 
sung X ke Y2 melalui Y1. 

Tabel 6. Data Uji Sobel 

Berdasarkan hasil analisis dalam penelitian yang dilakukan dengan 
menggunakan kesesuaian teori, pendapat maupun penelitian terdahulu yang te- 
lah dikemukakan sebelumnya, berikut ini merupakan pembahasan tentang be- 
berapa masalah dalam penelitian: 
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Pengaruh Kepemilikan Saham Institusional terhadap Intensitas R&D 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah diuraikan sebelumnya ditemukan 
bahwa nilai thitung 2.215 > ttabel 1.676 dengan nilai signifikasi sebesar 0.031 < 
0.05 yang artinya ditemukan adanya pengaruh Kepemilikan Saham Institusonal 
terhadap Intensitas R&D pada perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI), maka hipotesis pertama yang mengatakan bahwa Kepemilikan Saham In- 
stitusonal berpengaruh terhadap Intensitas R&D diterima. Sehingga dapat disim- 
pulkan bahwa apabila perusahaan-perusahaan terdaftar di BEI memiliki 
Kepemilikan Saham Institusional yang tinggi maka akan mempengaruhi Inten- 
sitas R&D pada perusahaan terdaftar di BEI. 

Dari hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa adanya Kepemilikan Saham 
Institusional di suatu perusahaan yang tinggi akan mendorong peningkatan 
monitoring agar lebih optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan 
saham mewakili suatu sumber kekuasaan sehingga tidak akan terjadi 
penyelewengan dalam kegiatan R&D di perusahaan – perusahaan tersebut. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian sebelumnya yang telah 
dilakukan oleh (Haat et al., 2008) yang menyatakan Kepemilikan Saham Insti- 
tusional berpengaruh positif terhadap Intensitas R&D perusahaan. Namun hasil 
penelitian ini tidak sependapat dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
(Frasti & Aryani, 2015) yang menyatakan Kepemilikan Saham Institusional tidak 
berpengaruh terhadap Intensitas R&D perusahaan. 
Pengaruh Intensitas R&D terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah diuraikan sebelumnya ditemukan 
bahwa nilai thitung 0.539 < ttabel 1.676 dengan nilai signifikasi sebesar 0.592 > 
0.05 yang artinya tidak adanya ditemukan pengaruh Intensitas R&D terhadap 
Kinerja Keuangan Perusahaan pada perusahaan terdaftar di BEI, maka hipotesis 
kedua yang mengatakan bahwa Intensitas R&D berpengaruh terhadap Kinerja 
Keuangan Perusahaan di tolak. Sehingga dapat disimpulkan bahwa apabila pe- 
rusahaan-perusahaan terdaftar di BEI memiliki/melaksanakan kegiatan R&D 
maka tidak akan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan terdaftar di BEI. 
Kurangnya penggunaan atau pemanfaatan pada penelitian dan pengembangan 
terhadap perusahaan secara maksimal menjadikan salah satu alasan mengapa 
intensitas R&D tidak mempengaruhi Kinerja Keuangan Perusahaan. 

Dari hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa adanya ataupun tidak adan- 
ya Intensitas R&D tidak akan mempengaruhi perusahaan hal ini mungkin 
disebabkan karena belum tentu secara efektif dan belum maksimalnya pihak pe- 
rusahaan untuk melakukan pengolahan R&D pada perusahaan terdaftar di BEI 
tersebut. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian sebelumnya yang 
telah dilakukan oleh (Mahdita, 2015) yang menyatakan bahwa intensitas Re- 
search and Development (R&D) dapat meningkatkan kinerja keuangan perus- 

ahaan. 
Pengaruh Kepemilikan Saham Institusional terhadap Kinerja Keuangan Pe- 
rusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah diuraikan sebelumnya ditemukan 
bahwa nilai thitung 2.878 > 1.676 dengan nilai signifikasi sebesar 0.006 < 0.05 
yang artinya ditemukan adanya pengaruh Kepemilikan Saham Institusonal ter- 
hadap Kinerja Keuangan Perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), 
maka hipotesis ketiga yang mengatakan bahwa Kepemilikan Saham Institusonal 
berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan diterima. Sehingga dapat 
disimpulkan bahwa apabila perusahaan-perusahaan terdaftar di BEI memiliki 

http://jurnalmahasiswa.umsu.ac.id/index.php/jimeis/index


Jurnal Ilmiah Mahasiswa Ekonomi dan Bisnis [JIMEIS] 
Vol 3 Nomor 6 November 2023, hal 575 -  585 
ISSN: 2808-6686 

583 
Jurnal Homepage: http://jurnalmahasiswa.umsu.ac.id/index.php/jimeis/index 

 

 

 
Kepemilikan Saham Institusional yang tinggi maka akan mempengaruhi Kinerja 
Keuangan Perusahaan pada perusahaan terdaftar di BEI. 

Dari hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa adanya Kepemilikan Saham 
Institusional di suatu perusahaan yang tinggi akan mendorong peningkatan 
monitoring agar lebih optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan 
saham mewakili suatu sumber kekuasaan sehingga pihak manajemen dituntut 
untuk menghasilkan laba yang terus meningkat di setiap tahun yang akan da- 
tang. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian sebelumnya yang telah 
dilakukan oleh (Tarigan, 2017) yang menyatakan Kepemilikan Saham Insti- 
tusional berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan. Namun 
hasil penelitian ini tidak sependapat dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
(Waskito, 2014) yang menyatakan Kepemilikan Saham Institusional tidak ber- 
pengaruh terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan. 
Pengaruh Kepemilikan Saham Institusional terhadap Kinerja Keuangan Pe- 
rusahaan melalui Intensitas R&D 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah diuraikan sebelumnya ditemukan 
bahwa nilai thitung 0.4799 < ttabel 1.676 dengan nilai signifikasi sebesar 0.600 > 
0.05 yang artinya tidak adanya ditemukan pengaruh mediasi, maka hipotesis 
keempat yang mengatakan Kepemilikan Saham Institusional Berpengaruh ter- 
hadap Kinerja Keuangan Perusahaan melalui Intensitas R&D pada perusahaan 
terdaftar di BEI ditolak. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa apabila Kepemilikan Saham Institusional 
dan Intensitas R&D mengalami peningkatan maupun penurunan, maka tidak 
akan mempengaruhi Kinerja Keuangan Perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indo- 
nesia (BEI). 

4. KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh kepemilikan 
saham terhadap intensitas R&D, pengaruh intensitas R&D terhadap kinerja keu- 
angan perusahaan, serta pengaruh kepemilikan saham terhadap kinerja keu- 
angan perusahaan melalui intensitas R&D pada perusahaan terdaftar di BEI ta- 
hun 2016-2018. Penelitian diatas menggunakan software SPSS versi 21 dan ju- 
ga aplikasi online Sobel Test Calculator. Dari pengujian data dan pembahasan 

yang telah dikemukakan sebelumnya maka dapat diambil kesimpulan sebagai 
berikut: 
1. Kepemilikan Saham Institusional berpengaruh terhadap Intensitas R&D. Hal 

ini dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi Kepemilikan Saham Institusional 
pada perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat Intensitas R&D pada pe- 
rusahaan tersebut 

2. Intensitas R&D tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan. 
Hal ini dapat disimpulkan bahwa dengan tinggi atau rendahnya Intensitas 
R&D tidak akan mempengaruhi Kinerja Keuangan Perusahaan. 

3. Kepemilika Saham Institusional berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan 
Perusahaan. Hal ini dapat disampulkan bahwa semakin tinggi Kepemilikan 
Saham Institusional pada perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat 
Kinerja Keuangan Perusahaan tersebut. 

4. Kepemilikan Saham Institusional dan Intensitas R&D tidak berpengaruh ter- 
hadap Kinerja Keuangan Perusahaan. Hal ini menandakan Kepemilikan Sa- 
ham Institusional bersama Intensitas R&D tidak berpengaruh secara simul- 
tan terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan. 
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