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Abstract

Gender has been a concern in the last ten years because gender differences have an impact on
communication within the company so that it can affect the value of the company. The majority of companies
listed on the IDX are family companies which will have an impact on the composition in the election of the
company board. The results of previous studies on the influence of gender are also still inconsistent. This
study aims to know the effect of gender on the board of commissioners on firm’s value and the influence of
family control in weakening the influence of gender on the board of commissioners on firm’s value. Firm
value was measured by using Tobin's Q, PBV and PER. The control variables used were firm size,
commissioner size and leverage. The sample used in this research were all companies listed on the IDX
except the financial and banking sectors and analyzed using multiple linear regression.

The results proved that gender in the board of commissioners has no significant effect on firm value and
there is no significant influence on family control in weakening the influence of gender on the board of
commissioners on firm value.
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1. PENDAHULUAN

Tantangan utama yang dihadapi perusahaan adalah menyelaraskan kepentingan yang
berbeda antara manajemen dan pemangku kepentingan yang disebut agency theory (Donaldson
dan Davis, 1991). Pemangku kepentingan menginginkan laba yang besar sehingga tingkat
pengembalian menjadi lebih tinggi (Abdullah dan Valentine, 2009). Di sisi lain, manajemen
mementingkan kepentingannya seperti gaji yang tinggi, bonus dan pencapaian untuk membuat
karir menjadi lebih baik (Davis et al, 1997). Untuk menyelaraskan kepentingan manajemen dan
pemegang saham dibutuhkan tata kelola yang baik (Donaldson dan Davis, 1991). Sistem tata telola
perusahaan dibagi menjadi dua yaitu one tier dan two tier. One Tier merupakan sistem dimana
terdapat single board yang terdiri dari eksekutif dan non eksekutif yang dianut oleh negara seperti
Inggris dan Irlandia (Jungmann, 2006). Sedangkan pada two tier terdapat two board yang
memisahkan dewan manajemen dengan dewan pengawas dan dianut di negara seperti Belanda,
Cina dan Jerman (Aguilera, 2005). Board of directors memainkan peran kunci dalam pemantauan
manajemen dan dalam membangun mekanisme yang menyelaraskan tujuan manajemen dengan
pemangku kepentingan (Erhardt et al, 2003; Solomon, 2007). Board of directors dalam sistem
yang menganut one tier berbeda dengan system yang menganut two tier. Indonesia merupakan
salah satu negara yang menganut sistem two tier sehingga board of directors dianalogikan dengan
peran dewan komisaris yang bertugas untuk mamantau kinerja manajemen (Wardhani, 2008). Di
Indonesia, kebutuhan dewan komisaris dalam perusahaan mengalami peningkatan semenjak
terjadinya krisis multi dimensi sejak 1997, yang disebabkan karena lemahnya pengawasan



terhadap dewan direksi perusahaan yang menjadi tanggung jawab dewan komisaris (Muntoro,
2006).

Perbedaaan keanggotaan dalam dewan komisaris dapat memberikan gambaran tentang
efektifitas dalam menjalankan tanggung jawab dan dapat mempengaruhi tindakan dan keputusan
yang diambil sehingga berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dan nilai perusahaan (Carter et
al, 2010). Perbedaan keanggotaan dalam dewan komisaris dapat berupa perbedaan gender, etnis
dan budaya (Carter et al, 2003). Semakin tinggi tingkat keberagaman dalam dewan komisaris dapat
memunculkan konflik namun konflik tersebut akan mengarah kepada hal yang positif. Hal ini
karena keberagaman dalam kelompok akan menimbulkan perbedaan dalam memandang masalah
dan menemukan solusi sehingga muncul ide — ide baru yang mengarah kepada inovasi dan
kreativitas dimana dapat menjadi keunggulan perusahaan (Kiran, 2014; Chapple dan Humphrey,
2014). Sebaliknya komposisi dewan yang homogen akan menyebabkan sudut pandang dan
perspektif yang lebih sempit (Kusumastuti et al, 2008).

Indonesia merupakan salah satu negara yang mayoritas kepemilikan perusahaan dimiliki
oleh keluarga (Darmadi, 2013; Harahap dan Wardhani, 2012; Prabowo dan Simpson, 2011). Pada
perusahaan keluarga, pihak keluarga cenderung mengangkat anggota keluarga menjadi anggota
dewan baik itu komisaris maupun dewan direksi karena dianggap lebih dapat dipercaya (Jaggi et
al, 2009). Hal ini akan mempengaruhi tingkat diversity dalam dewan karena pemilihan anggota
dewan tidak mempertimbangkan diversity seperti gender, pengalaman dan keahlian melainkan
hubungan dengan pendiri atau pemegang saham pengendali (Darmadi, 2013). Sebaliknya dewan
komisaris dengan anggota yang semakin beragam dapat menambah nilai dengan menghadirkan
ide — ide baru dalam pengambilan keputusan, namun di sisi lain ketika terdapat keberagaman
gender dalam dewan komisaris maka dewan komisaris cenderung bekerja lebih detail dan tekun
sehingga proses monitoring menjadi lebih kuat (Adams dan Ferreira, 2009; Yap Lee-Kuen et al,
2017). Monitoring yang lebih kuat dapat menyebabkan gangguan dalam komunikasi antara
manajer dan dewan direksi karena adanya campur tangan yang berlebih (Adams dan Ferreira,
2007). Hal ini membuat manajer enggan memberikan informasi kepada dewan direksi dan
berdampak buruk pada kinerja dan nilai perusahaan. Keberagaman gender pada dewan juga
menyebabkan meningkatnya potensi konflik sehingga menjadi lebih sulit untuk mencapai
kesepakatan dalam rapat (Jehn et al, 1999; Lau dan Murnighan, 1998). Hal ini dapat menyebabkan
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ketidakkonsistenan hasil penelitian di berbagai negara menjadi faktor pendorong penelitian
ini terutama karena belum ada peneltian dengan topik ini menggunakan variable moderating.
Penelitian (Adams dan Ferreira, 2009; Carter et al, 2003; Yap Lee-Kuen et al, 2017; Ruuska, 2017;
Erhardt et al, 2003; Nguyen dan Faff, 2007; Smith et al, 2006; Shafique et al, 2014; Dewi dan
Dewi, 2016) membuktikan bahwa gender pada dewan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Penelitian (Asri, 2017; Gallego et al, 2010; Darmadi, 2013) membuktikan tidak
adanya pengaruh signifikan gender pada dewan terhadap nilai perusahaan. Di sisi lain, penelitian
(Daunfeldt dan Rudholm, 2012; Shrader et al, 1997 ; Boubaker et al, 2014) membuktikan adanya
pengaruh negatif gender pada dewan terhadap nilai perusahaan.



Kajian di atas menunjukan adanya pertentangan hasil penelitian pengaruh gender pada
dewan terhadap nilai perusahaan. Salah satu yang mempengaruhi komposisi gender pada dewan
adalah struktur kepemilikan, terutama karena Indonesia merupakan negara dengan mayoritas
perusahaan keluarga. Oleh karena itu penulis tertarik melakukan penelitian pengaruh gender pada
dewan komisaris terhadap nilai perusahaan dan peranan family control dalam pengaruh gender
pada dewan komisaris terhadap nilai perusahaan pada semua perusahaan terdaftar di BEI kecuali
sektor keuangan periode 2015-2017.

Pengaruh Gender pada Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan

Pengelolaan keberagaman dalam komposisi dewan komisaris merupakan hal yang penting
karena hal ini berhubungan dengan karakteristik, kualitas dan keahlian anggota yang dapat
mempengaruhi tindakan dan keputusan dewan perusahaan (Ruigrok et al, 2007; Luckerath-
Rovers, 2013; Carter et al, 2010). Salah satu jenis keberagaman yaitu komposisi gender. Gender
pada dewan komisaris yang semakin beragam akan menimbulkan perbedaan dalam memandang
masalah dan menemukan solusi sehingga muncul ide — ide baru yang mengarah kepada inovasi
dan kreativitas dimana dapat menjadi keunggulan perusahaan (Kiran, 2014; Chapple dan
Humphrey, 2014). Dewan komisaris dengan tingkat keberagaman gender yang semakin tinggi juga
akan bekerja lebih baik dalam hal monitoring dan menuntut akuntabilitas yang lebih besar untuk
kinerja manajemen. Hal ini akan meningkatkan kualitas pendapatan melalui pengurangan perilaku
oportunistik manajemen laba karena wanita kurang toleran dengan perilaku oportunistik.
Kurangnya toleransi ini karena wanita menilai kesesuaian tindakan secara independen dan
memiliki tingkat kematangan moral yang lebih tinggi (Srinidhi et al, 2011). Wanita juga lebih
memikirkan reputasi sosial dalam mengambil keputusan (Asri, 2007). Dalam penelitian yang
dilakukan oleh Liickerath-Rovers (2013), keberagaman dalam dewan komisaris akan memberikan
manfaat karena lebih mencerminkan karakteristik demografis kelompok pemangku kepentingan
utama seperti pelanggan, karyawan dan investor sehingga keputusan yang diambil melalui
pertimbangan dengan prespektif yang lebih luas. Keberagaman dewan komisaris juga akan
berguna dalam meningkatkan reputasi perusahaan untuk karyawan karena baik pria dan wanita
diberikan kesempatan yang sama dalam berkarir. Peningkatan keunggulan perusahaan dan
peningkatan reputasi perusahaan akan meningkatkan kepercayaan pasar sehingga nilai perusahaan
meningkat (Kusumastuti et al, 2008). Berdasarkan penjelasan diatas maka hipotesis yang diambil
adalah
H1 = Gender dalam Dewan Komisaris berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Peranan Family control terhadap Pengaruh Gender pada Dewan Komisaris terhadap Nilai
Perusahaan

Pada perusahaan keluarga yang aktif, pihak keluarga akan menjadi anggota dewan baik
anggota dewan direksi maupun anggota dewan komisaris (Siregar, 2008). Pihak keluarga juga
akan berusaha meminimalkan kehadiran dewan komisaris independen dengan mengangkat
anggota dewan yang memiliki ikatan dengan pihak keluarga karena dianggap lebih dapat dipercaya
(Jaggi et al, 2009; Darmadi, 2013; Anderson dan Reeb, 2004). Perusahaan keluarga akan



dikendalikan oleh orang — orang yang memiliki hubungan dengan pendiri atau pemegang saham
mayoritas (Darmadi, 2013). Peluang perusahaan untuk mendapatkan anggota dewan komisaris
dengan kualifikasi yang dibutuhkan menjadi terbatas termasuk keberagaman gender, keahlian dan
pendidikan dalam dewan komisaris (Mishra dan McConaughy, 1999; Campbell dan Minguez-
Vera, 2008; Muttakin et al, 2015). Kontrol yang besar oleh pendiri perusahaan ditambah dengan
dewan komisaris yang berhubungan dengan keluarga akan menyebabkan proses pemantauan
menjadi tidak efektif dan meningkatkan kemungkinan perilaku oportunistik yang dilakukan oleh
keluarga (McConaughy dan Phillips, 1999; Anderson dan Reeb, 2004). Peluang ekspoitasi pada
pemegang saham minoritas menjadi lebih besar. Hal ini akan dinilai negatif oleh investor
(Anderson et al, 2003). Berdasarkan penjelasan diatas maka hipotesis yang diambil adalah

H2= Family control akan memperlemah pengaruh gender dalam dewan komisaris terhadap nilai
perusahaan

2. METODE PENELITIAN

Untuk menguji hipotesis, digunakan analisis regresi berganda. Variabel utama adalah gender
dalam dewan komisaris dan family control. Variabel kontrol adalah size, commissioner size, dan
leverage. Populasi yang digunakan adalah semua perusahaan go public yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2015-2017 kecuali sektor keuangan dan perbankan. Sampel yang digunakan
adalah perusahaan yang memenubhi Kriteria tertentu (purposive sampling). Kriteria-kriteria tersebut
adalah perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia minimal
tahun 2014 dan perusahaan memiliki annual report yang lengkap periode 2015-2017. Pada
akhirnya sampel yang memenuhi kriteria dan menjadi sampel penelitian ini berjumlah 1.242. Data
yang tersisa setelah proses pembuangan data outlier dalam penelitian ini berjumlah 1.077.
Model analisis dalam penelitian ini:
TQ/PBV/PER= 00+ a1 GDK +a2FC+a3 (GDK*FC)+04SIZE+a5CS+ a6LVR +¢...
Dimana :
. TQ/PBV/PER adalah nilai perusahaan

. a0 adalah konstan value

. al-a6 adalah koefisien dari tiap variabel

. GDK adalah gender pada dewan komisaris
. FC adalah family control

. SIZE adalah ukuran perusahaan

. CS adalah commissioner size

. LVR adalah leverage

. ¢ adalah perkiraaan kemungkinan error

3. HASIL DAN PEMBAHASAN



Berikut data variabel-variabel setelah memenuhi uji asumsi klasik:

Tabel 1. Statistik Deskriptif

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation

GDK 1077 ,00 75 ,1123 ,17115
FC 1077 ,00 1,00 ,6955 ,46043
GDKXFC 1077 ,00 75 ,0776 ,15110
SIZE 1077 10,18 14,47 12,4511 , 711765
CS 1077 ,00 22,00 4,2043 1,86213
LVR 1077 -6,69 59,56 5752 1,86213
TQ 1077 12 5,40 1,2628 ,80429
PBV 1077 -2,85 64,43 1,4681 2,46330

PER 1077 -572,18 548,56 14,2533 62,97858

Tabel 2. Statistik Frekuensi

Frequency Percent
Non family control 328 30,5
Family control 749 69,5
Total 1077 100

Tabel 3. Hasil Pengujian Regresi Linier Model 1

Model Regresi 1 Sederhana
Variabel B Sig.t | Sig.F
Konstanta | 1,290 | 0,000 0,095

GDK -0,239 | 0,095

Model Regresi 1 Linier Berganda
Variabel B Sig. t Sig. F
Konstanta | 1,442 0,002 0,000

GDK 0,135 0,596
FC 0,088 0,159
GDKXFC | -0,474 0,121
SIZE -0,046 0,238
CS 0,085 0,000

LVR -0,007 0,493




Tabel 4. Hasil Pengujian Regresi Linier Model 2

Model Regresi 2 Sederhana
Variabel B Sig.t | Sig.F
Konstanta | 1,441 | 0,000 0,587

GDK 0,238 | 0,587

Model Regresi 2 Linier Berganda

Variabel B Sig. t Sig. F
Konstanta | 2,388 0,018 0,000
GDK 0,674 0,225
FC 0,204 0,137
GDKXFC | -0,822 0,218
SIZE -0,176 0,039
CS 0,163 0,000
LVR 0,747 0,000

Tabel 5. Hasil Pengujian Regresi Linier Model 3

Model Regresi 3 Sederhana
Variabel B Sig.t | Sig.F
Konstanta | 12,637 | 0,000 0,199

GDK 14,400 | 0,199

Model Regresi 3 Linier Berganda

Variabel B Sig. t Sig. F
Konstanta | -54,200 | 0,138 0,099
GDK -14,152 | 0,483
FC -4,664 0,350
GDKXFC | 44,089 0,069
SIZE 5,443 0,078
CS 0,502 0,672
LVR -0,030 0,971

Dari tabel — tabel diatas diperoleh hasil :

1. Gender dalam Dewan Komisaris berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian t-test, membuktikan bahwa tidak ada pengaruh signifikan
antara gender dalam dewan komisaris dengan nilai perusahaan yang diproxy-kan dengan
Tobins Q (Regresi 1), PBV (Regresi 2) dan PER (Regresi 3). Nilai variabel gender dalam



dewan komisaris berpengaruh positif atau negatif namun tidak signifikan berarti baik
wanita atau pria yang berada dalam dewan komisaris cenderung tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Artinya, hipotesis 1 ditolak, karena gender dalam dewan komisaris tidak
secara signifikan berpengaruh terhadap Tobin’s Q, PBV, dan PER. Hasil penelitian ini
sejalan dengan hasil penelitian Gallego et al (2010) yang membuktikan tidak ada pengaruh
signifikan gender dalam dewan komisaris terhadap nilai perusahaan karena investor tidak
hanya memperhatikan gender dalam dewan komisaris namun lebih memperhatikan aspek
lain seperti latar belakang, pendidikan, pelatihan dan pengalaman. Kiran (2014) dan
Erhardt et al (2003) menjelaskan bahwa pengalaman dan kompetensi dalam komposisi
dewan komisaris dibutuhkan untuk membangun komunikasi yang baik sehingga dapat
bekerja sama dalam meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan.

Family control akan memperlemah pengaruh gender dalam dewan komisaris terhadap nilai
perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian t-test, membuktikan bahwa tidak ada pengaruh signifikan
family control memperlemah pengaruh gender dalam dewan komisaris terhadap nilai
perusahaan yang diproxy-kan dengan Tobins Q (Regresi 1), PBV (Regresi 2) dan PER
(Regresi 3). Nilai variabel family control akan memperlemah pengaruh gender dalam
dewan komisaris terhadap nilai perusahaan tidak signifikan berarti perusahaan yang
dimiliki oleh keluarga cenderung tidak memperlemah adanya pengaruh gender dalam
dewan komisaris terhadap nilai perusahaan. Artinya, hipotesis 2 ditolak, karena family
control memperlemah pengaruh gender dalam dewan komisaris komisaris tidak secara
signifikan berpengaruh terhadap Tobin’s Q, PBV, dan PER. Pemegang saham pengendali
cenderung akan memastikan tidak adanya ekspropriasi terhadap pemegang saham
minoritas karena jika terjadi ekspropriasi maka investor luar akan menilai saham
perusahaan rendah, enggan berinvestasi dan mempengaruhi nilai perusahaan (Claessens et
al, 2000; Jensen dan Meckling, 1976; Siregar, 2008). Hasil tidak signifikan ini juga terjadi
karena di Indonesia masih sedikit wanita yang berhasil menjabat sebagai dewan komisaris.
Berdasarkan data pada perusahaan di Indonesia kecuali pada sektor keuangan dan
perbankan, perusahaan yang tidak memiliki wanita dalam dewan komisaris mencapai 63%.

4. KESIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1.

Tidak terdapat pengaruh signifikan antara gender dalam dewan komisaris terhadap nilai
perusahaan.

Tidak terdapat pengaruh signifikan family control dalam memperlemah pengaruh gender
pada dewan komisaris terhadap nilai perusahaan. Namun hasil regresi pada perusahaan
laba dan perusahaan besar menunjukan bahwa ketika perusahaan merupakan perusahaan
family control dan memiliki wanita sebagai anggota dewan komisaris karena adanya



hubungan keluarga dengan pemegang saham mayoritas maka terdapat pengaruh negative
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan PBV.

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah:

1. Penelitian ini memiliki keterbatasan pengelompokan sampel karena hanya terbatas pada
semua sector kecuali sector keuangan yang terdaftar di BEI periode 2015 — 2017.

2. Pengukuran family control dalam penelitian ini hanya sebatas melihat kepemilikan 1 layer
dan melihat keaktifan kepemilikan keluarga dalam perusahaan.

3. Pengukuran gender dalam penelitian ini hanya sebatas gender dalam dewan komisaris.

4. Pengukuran gender dalam penelitian ini hanya perbedaan jenis kelamin yaitu pria dan
wanita.

5. Penelitian ini hanya dilakukan pada perusahaan di Indonesia.

Saran untuk penelitian selanjutnya yang penulis usulkan adalah:

1. Sebaiknya penelitian dilakukan dengan menggunakan sampel yang lebih banyak tidak
hanya terbatas pada tiga tahun periode.

2. Sebaiknya variabel Family control diukur hingga kepemilikan ultimat karena penelusuran
dilakukan hingga ditemukan pemegang saham pengendali.

3. Sebaiknya penelitian berikutnya menggunakan gender dalam dewan direksi karena dewan
komisaris hanya memantau kinerja manajemen dan yang terlibat langsung dalam
operasional perusahaan adalah dewan direksi sehingga dewan komisaris cenderung tidak
berpengaruh langsung terhadap perusahaan.

4. Sebaiknya penelitian berikutnya melihat gender dari feminism dan maskulin karena dalam
teori perspektif intrapsikis feminism dan maskulin mempengaruhi gaya kepemimpinan dan
perilaku terlepas dari perbedaan jenis kelamin.

5. Sebaiknya penelitian berikutnya menggunakan sampel lebih luas tidak hanya di Indonesia
dan meneliti keberagaman anggota bukan hanya gender tapi juga pengalaman,
profesionalitas dan background anggota dewan komisaris.
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