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ABSTRAK 
GENDER DIVERSITY & DIVIDEND POLICY DI INDONESIA 

Oleh 

Mariyah Nabilah Asmaa; Fida Muthia 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh gender diversity 
pada dewan direksi dan dewan komisaris terhadap dividend policy pada semua 
perusahaan non-keuangan di Indonesia selama periode 2020-2022, dengan 
profitabilitas dan firm size sebagai variabel kontrol. Sampel diambil menggunakan 
metode purposive sampling, menghasilkan 210 observasi. Hipotesis diuji 
menggunakan fixed effect model (FEM). Hasil analisis menunjukkan bahwa 
gender diversity pada dewan direksi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
dividend policy, sedangkan gender diversity pada dewan komisaris terbukti 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap dividend policy. Selain itu, kedua 
variabel kontrol yaitu profitabilitas dan firm size, keduanya memiliki pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap dividend policy. 

Kata Kunci: Gender diversity, Dewan direksi, Dewan Komisaris, Dividend 
policy, Profitabilitas, Firm size 
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ABSTRACT 

GENDER DIVERSITY & DIVIDEND POLICY IN INDONESIA 

By 

Mariyah Nabilah Asmaa; Fida Muthia 

This research aims to empirically test the influence gender diversity to the board 
of directors and board of commissioners dividend policy on all non-financial 
companies in Indonesia during the 2020-2022 period, with profitability and firm 
size as a control variables. Samples were taken using the method purposive 
sampling, resulting in 210 observations. The hypothesis is tested using fixed effect 
model (FEM). The  results show that gender diversity on the board of directors 
does not have a significant effect on dividend policy, where as gender diversity on 
the board of commissioners has been proven to have a negative and significant 
effect on dividend policy. Apart from that, the two control variables are 
profitability and firm size, both have a negative and significant influence on 
dividend policy. 

Keywords: Gender diversity, Board of directors, Board of Commissioners, 
Dividend policy, Profitability, Firm size 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pengelolaan perusahaan atau yang biasa disebut corporate governance (tata 

kelola) membagi struktur korporasi menjadi dua sistem, yaitu one-tier board dan 

two-tier board (Maulana, 2020). Sistem tata kelola yang dianut oleh perusahaan di 

tiap-tiap negara tidaklah sama. Hal ini dikarenakan terdapat perbedaan budaya dan 

sejarah perkembangan korporasi pada setiap negara tersebut. One-tier board 

merupakan sistem yang menggabungkan peran pengawasan dan pengelolaan 

perusahaan, umumnya digunakan oleh negara-negara seperti Amerika Serikat dan 

Inggris (Rasyidah, 2013). Sedangkan two-tier board membagi kedua peran 

tersebut. Biasanya dianut oleh negara Eropa, seperti Jerman dan Belanda (Fauziah 

& Probohudono, 2018).  

Indonesia menerapkan sistem two-tier board, dimana adanya pembagian 

peran pengawasan dan pengelolaan yang dilakukan oleh dewan komisaris dan 

direksi (Fauziah & Probohudono, 2018). Dewan direksi sebagai pengelola 

perusahaan, bertugas melakukan pengendalian perusahaan sesuai dengan maksud 

dan tujuan perusahaan. Sedangkan wewenang dewan komisaris melakukan 

pengawasan atas semua pelaksanaan dan tanggung jawab dewan direksi, serta 

memberi nasihat pada dewan direksi seperti yang tertuang pada Pasal 92 (1) dan 

Pasal 108 (1) UU No. 40/Perseroan Terbatas/2007.  
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Terdapat banyak keragaman dalam tata kelola perusahaan, seperti 

keragaman umur, kebangsaan, tingkat pendidikan, ukuran perusahaan, dan jenis 

kelamin  (Tahir et al., 2020). Artinya, proses pengambilan keputusan bagi 

perusahaan dipengaruhi oleh keanekaragaman anggota dewan yang pada akhirnya 

berdampak pada kinerja perusahaan (Handayani & Panjaitan, 2019).   

Peran wanita dalam puncak pimpinan perusahaan mulai banyak dibahas 

dalam dekade terakhir. Hal ini dilakukan demi meningkatkan keragaman gender 

dalam tata kelola perusahaan, khususnya pada dewan direksi dan dewan komisaris 

(Maulana, 2020). Beberapa negara maju sudah menerapkan kebijakan tiap 

perusahaan setidaknya memiliki satu anggota dewan wanita (Maghfiroh & 

Utomo, 2019). Misalnya Norwegia yang pertama kali menerapkan kebijakan 

tentang kewajiban adanya anggota dewan direksi wanita. Perusahaan publik 

Norwegia diwajibkan setidaknya mempekerjakan 40% direktur wanita, kebijakan 

ini kemudian disusul oleh Spanyol, Perancis, Belanda, Australia dan beberapa 

negara berkembang seperti Kenya dan India (Handayani & Panjaitan, 2019). 

Berbeda dengan negara lain, di Indonesia belum ada undang-undang yang 

menerapkan terkait representasi wanita maupun kuota gender dalam posisi puncak 

perusahaan (Maghfiroh & Utomo, 2019).   

Kehadiran wanita dalam tata kelola perusahaan menunjukkan pertanda 

positif bagi pihak internal dan eksternal perusahaan. Tingginya keragaman wanita 

mengindikasikan bahwa setiap orang berhak atas kesempatan yang sama untuk 

bergabung dalam jajaran dewan perusahaan tanpa melihat karakteristik demografi 

mereka (Wijaya & Suprasto, 2015). Watak wanita cenderung lebih menghindari 
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resiko dibanding pria dalam mengambil keputusan (R. M. Nugroho & 

Widiasmara, 2019). Selain itu wanita cenderung lebih peka terhadap ekspetasi 

pemangku kepentingan perusahaan lainnya, serta pengalokasian sumber daya 

perusahaan yang lebih efektif dan efisien (Handayani & Panjaitan, 2019). 

Pembahasan terkait keterlibatan dewan wanita terhadap kinerja perusahaan 

menemukan bahwa semakin besar proporsi direktur wanita dalam dewan 

pengelola, maka semakin tinggi nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan kehadiran 

dewan wanita dapat menghadirkan beragam perspektif dalam pengambilan 

keputusan perusahaan, sehingga mampu memaksimalkan performa perusahaan 

dan meningkatkan penilaian investor akan nilai perusahaan (Handayani & 

Panjaitan, 2019). 

Sebagai sistem penting dalam tata kelola perusahaan, dewan direksi dan 

dewan komisaris berperan sebagai decison maker perusahaan yang meliputi salah 

satunya kebijakan dividen (Maghfiroh & Utomo, 2019). Putusan pembagian 

dividen di Indonesia, ditentukan dari pihak pengelola perusahaan yaitu dewan 

direksi dan diawasi oleh dewan komisaris setelahnya akan disepakati dalam Rapat 

Umum Pemegang Saham (RUPS) (Padil & Adawiyah, 2019). 

Dividen merupakan suatu pembayaran yang dilakukan dari pendapatan 

perusahaan kepada pemiliknya, dalam bentuk uang tunai atau saham (Ross et al., 

2013). Dividen yang berfluktuatif dapat memengaruhi tingkah laku investor. 

Ketika perusahaan memutuskan pembagian dividen yang tinggi maka investor 

akan tetap mengamankan saham yang dimilikinya atau bahkan menambah jumlah 
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kepemilikannya. Sebaliknya, jika besarnya pembagian dividen tidak sesuai 

harapan investor maka investor akan mengurangi jumlah kepemilikannya atau 

bahkan berpaling ke perusahaan lain (Sholihah, 2018). 

Kehadiran dewan wanita dalam puncak pimpinan perusahaan cenderung 

meningkatkan efektifitas pengawasan dibandingkan gender pria, hal ini dapat 

meminimalisir perilaku oportunis dan lebih banyak mengalokasikannya pada 

pembayaran dividen (Utomo et al., 2022). Hal ini dibuktikan dengan besarnya 

tingkat dewan wanita di China (Ain et al., 2021) dan Inggris (Brahma et al., 2021) 

yang berdampak besar pada keputusan pembagian dividen. 

Beberapa penelitian terdahulu menjelaskan terkait pengaruh gender 

diversity dengan dividend policy. Seperti penelitian yang dilakukan oleh (Syahfitri 

& Risfandy, 2023) yang menguji pengaruh anggota dewan wanita dalam 

menentukan pembayaran dividen pada ASEAN-5 diperoleh kesimpulan bahwa 

anggota dewan wanita memiliki sedikit pengaruh terhadap pembayaran dividen 

pada negara dengan kualitas kelembagaan yang tinggi. Hal ini terjadi karena 

adanya perbedaan sistem hukum di lima negara ASEAN-5. Penelitian serupa 

namun hasil berbeda dilakukan oleh (Khan et al., 2022) yang meneliti bagaimana 

dampak keragaman demografi anggota dewan dalam kebijakan pembayaran 

dividen pada pasar modal di Turki. Hasil penelitian menemukan bahwa 

keragaman gender, masa kerja dan keragaman usia tidak signifikan dalam 

memengaruhi pembayaran dividen.  
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Penelitian (Almeida et al., 2020) yang menguji pengaruh komposisi dewan 

direksi eksekutif wanita terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan hasil penelitian, 

ditemukan bahwa dewan direksi eksekutif wanita terbukti meningkatkan 

pembayaran dividen. Sedangkan (Ain et al., 2021) menemukan bahwa dewan 

direksi eksekutif wanita tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen. 

Penelitian (Byoun et al., 2016) yang menguji keragaman gender dan 

keputusan pembayaran dividen. Berdasarkan hasil penelitian, ditemukan bahwa 

tingginya keragaman gender berdampak pada tingginya pembayaran dividen, 

yang menunjukkan bahwa keragaman gender membantu memitigasi masalah free 

cash flow. Sedangkan (Elmagrhi et al., 2017; Vinjamury, 2023) menemukan hasil 

bahwa, tingginya keragaman gender menyebabkan rendahnya tingkat pembayaran 

dividen. 

Penelitian (García-Meca et al., 2022) yang menguji pengaruh keragaman 

gender terhadap kebijakan dividen. Ditemukan hasil bahwa keragaman gender 

terbukti meningkatkan pembayaran dividen pada perusahaan yang memiliki 

hubungan kepemilikan keluarga. Sedangkan (Shaheen et al., 2021) menemukan 

hasil bahwa, keragaman gender lebih berpengaruh terhadap perusahaan yang 

terikat secara politik.   

Penelitian (Utomo et al., 2022) yang menganalisis pengaruh keragaman 

gender dewan komisaris dan direksi terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan 

hasil penelitian, ditemukan bahwa keragaman gender dewan komisaris 

berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen dan keragaman gender dewan 
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direksi berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Sedangkan penelitian 

(Fauziah & Probohudono, 2018) menemukan bahwa keragaman gender dewan 

komisaris berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen dan keragaman gender 

dewan direksi berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. 

Penelitian (Saeed & Sameer, 2017) yang dilakukan di negara berkembang di 

perusahaan yang terdaftar di India, China, dan Rusia periode 2007-2014 

menemukan bahwa keragaman gender dalam dewan direksi berdampak negatif 

terhadap kebijakan dividen. Hal ini sejalan dengan penelitian (Ummah, 2022) 

yang menemukan bahwa keragaman gender berpengaruh negatif terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan di Indoensia. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh (Fitria & Sholichah, 2023) pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2020-2021 tidak menemukan pengaruh signifikan antara 

keragaman gender dalam dewan direksi dan kebijakan dividen. 

Selanjutnya, terdapat penelitian (Vivian et al., 2022) yang menguji pengaruh 

keikutsertaan dewan direksi wanita terhadap dividend payout ratio dan dividend 

yield. Hasil penelitian menunjukkan bahwa partisipasi dewan direksi wanita 

berpengaruh positif terhadap pembayaran dividen. Sedangkan  

penelitian (Nadia & Hanafi, 2022) yang menguji pengaruh keragaman gender 

terhadap kebijakan dividen dan cash holdings. Menunjukkan hasil bahwa 

keragaman gender memiliki hubungan nonlinear terhadap kebijakan dividen dan 

berpengaruh positif terhadap cash holdings. 
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Dilihat dari uraian research gap tersebut maka terdapat ketidakkonsistenan 

pada hasil penelitian terdahulu mengenai keragaman gender dan kebijakan 

dividen. Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk menguji pengaruh keragaman 

gender terhadap kebijakan dividen pada perusahaan non-keuangan di Indonesia.  

Penelitian ini merupakan replikasi penelitian yang dilakukan oleh (Nadia & 

Hanafi, 2022) untuk menguji pengaruh keragaman gender terhadap kebijakan 

dividen. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu yaitu pada 

penambahan variabel kontrol dan perbedaan sampel penelitian. Penambahan 

variabel kontrol menggunakan profitabilitas dan firm size. peneliti menggunakan 

sampel seluruh perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2020-2022. 

1.2 Rumusan Masalah 

Pada penelitian ini terdapat permasalahan mengenai fenomena isu 

kesetaraan gender yang terlihat dari masih sedikitnya jumlah wanita dalam 

pemangku kepentingan perusahaan. Namun beberapa tahun terakhir terjadi tren 

kenaikan jumlah dewan direksi wanita yang menjadi latar belakang ketertarikan 

penelitian. Selain itu pemerintah dibeberapa negara maju seperti Norwegia,  

Spanyol, Perancis, Belanda, dan Australia sudah menerapkan kebijakan yang 

mengatur keikutsertaan gender wanita dalam tata kelola perusahaan. Sedangkan di 

Indonesia belum ada peraturan yang menerapkan representasi wanita maupun 

kuota gender dalam posisi puncak perusahaan (Maghfiroh & Utomo, 2019). 

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (García-Meca et al., 2022), (Utomo et 

al., 2022) dan (Syahfitri & Risfandy, 2023) berhasil membuktikan bahwa 
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keragaman gender berpengaruh meningkatkan kebijakan dividen. Sedangkan, 

penelitian yang dilakukan oleh (Tahir et al., 2020), (Dissanayake & Dissabandara, 

2021), (Elmagrhi et al., 2017), (Nadia & Hanafi, 2022),  (Vinjamury, 2023), dan 

(Marpaung et al., 2022) menemukan hasil bahwa, tingginya keragaman gender 

berpengaruh mengurangi tingkat pembayaran dividen.  

Selain karena fenomena yang ada, perbedaan hasil penelitian terdahulu 

mengenai pengaruh dewan wanita terhadap kebijakan dividen juga menjadi alasan 

dilakukannya penelitian ini. Oleh karena itu, pertanyaan penelitian adalah apakah 

gender diversity memengaruhi dividend policy di Indonesia? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan masalah sebelumnya, maka tujuan dari penelitian 

sebagai berikut:0 

1. Menguji secara empiris mengenai pengaruh gender diversity terhadap 

dividend policy 

1.4 Manfaat Penelitian 

a. Secara Teoritis 

Melalui penelitian ini maka diharapkan peneliti dapat0menerapkan berbagai 

teori yang sudah dipelajari selama perkuliahan dengan mengimplementasikan 

pada0keadaan yang sebenarnya. Penelitian ini diharapkan0mampu menambah 

wawasan terutama kaitannya dengan  gender diversity dan dividend policy. Selain 

itu, peneliti berharap penelitian ini dapat menjadi referensi pada penelitian 

selanjutnya. 
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b. Secara Praktis 

Bagi perusahaan ketika ingin merekrut anggota dewan wanita dalam tata 

kelola perusahaan, bagi pemerintah ketika ingin mengeluarkan peraturan terkait 

keikutsertaan anggota dewan wanita dalam tata kelola perusahaan, serta bagi 

investor yang ingin memutuskan berinvestasi pada perusahaan dengan anggota 

dewan wanita. 
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