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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of Board diversity projected by gender diversity and 

age diversity on firm performance with institutional ownership as a moderating variable. 

The population in this study are manufacturing companies listed on the IDX for the 2017-

2021 period. The total population in this study were 195 manufacturing companies. The 

sampling technique used was purposive sampling and obtained a sample of 58 companies. 

The data analysis method used is moderated regression analysis with the SPSS version 22 

application. The results of this study indicate that gender diversity has a positive effect on 

firm performance, age diversity has a negative and significant effect on firm performance, 

institutional ownership is not able to moderate the effect of gender diversity on firm 

performance, and institutional ownership able to increase the effect of age diversity on 

firm performance. 
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PENDAHULUAN 

Pengaruh globalisasi dalam dunia industri dewasa ini menyebabkan persaingan 

perusahaan menjadi semakin ketat dan kompetitif. Persaingan bisnis di Indonesia semakin 

meningkat dari tahun ke tahun, dengan bertambahnya jumlah perusahaan. Praktik tata 

kelola perusahaan yang baik dapat membantu manajemen memantau dan mengontrol 

penggunaan sumber daya perusahaan dengan lebih baik. Praktik efisien tersebut dapat 

memotivasi manajemen untuk mengungkapkan semua informasi yang material dan relevan 

kepada investor. Investor akan memiliki pandangan positif terhadap kinerja perusahaan 

serta antisipasi dividen yang lebih banyak, akan mengharapkan arus kas potensial yang 

lebih tinggi (EmadEldeen et al., 2021).  

Ketahanan sektor manufaktur juga terlihat dari total investasi yang meningkat dari 

tahun 2020 ke tahun 2021. Berdasar data Kementerian Investasi atau Badan Koordinasi 

Penanaman Modal (BKPM) menyatakan bahwa investasi sektor manufaktur pada tahun 

2020 sebesar Rp. 272,9 triliun dan mengalami pertumbuhan 35,1%  pada tahun berikutnya 

menjadi Rp.325,4 triliun di tahun 2021. Profitabilitas merupakan prasyarat penting untuk 

menjaga keberlanjutan jangka panjang suatu perusahaan dan merupakan variabel yang 

berpengaruh signifikan terhadap pencapaian tujuan keuangan perusahaan lain (Sari, 2020). 

Baik tidaknya tingkat kinerja perusahaan dapat dilihat dari seberapa besar nilai 

profitabilitas yang didapatkan oleh perusahaan pada suatu periode. Tingkat efektifitas 

kinerja manajemen suatu perusahaan tercermin dari tingkat laba yang didapatkan 
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dibandingkan dengan total penjualan serta investasi (Widagdo & Sa’diyah, 2021). 

Profitabilitas diproyeksikan dengan Return On Equity (ROE) yang merupakan hasil dari 

peningkatan pendapatan yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas modal yang mereka 

tanamkan pada perusahaan atau laba bersih yang diperoleh investor dan kreditor. 

Penelitian mengenai faktor-faktor yang menyebabkan berubahnya kinerja 

perusahaan sudah dilakukan oleh peneliti-peneliti sebelumnya, faktor yang 

mempengaruhinya antara lain Board diversity. Board diversity secara bertahap menjadi 

instrumen penting untuk tata kelola perusahaan yang baik sejak dua dekade terakhir. 

Khususnya pembuat kebijakan nasional dan internasional mempertimbangkan asosiasi 

keberagaman dewan dengan peningkatan kinerja perusahaan. Keputusan mengenai 

keberagaman dewan tidak hanya cenderung atas dasar moral saja tetapi keputusan dibuat 

atas dasar pertimbangan manfaat biaya (Sarhan et al., 2018). Meskipun berbagai organisasi 

ingin memiliki struktur dewan yang beragam namun implikasi keberagaman dewan dalam 

kinerja perusahaan masih belum pasti (Hassan & Marimuthu, 2018). Keberagaman yang 

lebih luas dalam karakteristik anggota dewan telah dianjurkan sebagai sarana untuk 

meningkatkan kinerja organisasi (Khan & Subhan, 2019). 

Board diversity memiliki beberapa dimensi, antara lain gender yang saat ini 

menjadi salah satu karakteristik dewan yang semakin menarik perhatian untuk diteliti 

mengenai persentase anggota dewan perempuan. Ketertarikan ini muncul dari 

berkembangnya regulasi di sebagian besar negara maju yang merekomendasikan 

representasi perempuan di dewan direksi ditingkatkan ke titik paritas. Hal ini karena 

sebagian besar perusahaan di dunia bahkan di Indonesia menunjukan bahwa kehadiran 

perempuan dalam jajaran direksi masih kurnag terwakili daripada laki-laki yang 

memegang sebagian besar jajaran direktur dalam perusahaan. Usia dewan kuag merupakan 

salah satu keberagaman direksi, dewan dengan usia muda cenderung memiliki banyak 

inovasi dan dapat bekerja secara kreatif sehingga mampu meningkatkan kinerja perusahaan 

melalui kemampuan yang dimilikinya, akan tetapi dewan dengan usia tua juga tidak kalah 

hebatnya karena memiliki pengalaman yang sangat banyak, penelitian mengenai usia 

sudah dilakukan oleh peneliti (EmadEldeen et al., 2021; Fernández-Temprano & Tejerina-

Gaite, 2020).  

Partisipasi perempuan dalam dewan perusahaan telah ditekankan oleh regulator, 

pembuat kebijakan, dan akademisi sebagai salah satu atribut komposisi dewan yang paling 

signifikan (Arvanitis et al., 2022). Perempuan ditempatkan pada tingkat status yang 

berbeda dalam masyarakat yang berbeda tergantung pada nilai-nilai norma dan standar 

etika daerah tertentu. Temuan menunjukkan bahwa kehadiran anggota dewan perempuan 

memberikan kontribusi untuk meningkatkan kinerja perusahaan sedangkan jumlah anggota 

dewan perempuan di dewan direksi tidak berhubungan dengan kinerja keuangan 

perusahaan (Khan & Subhan, 2019). Berbeda dengan penelitian Brahma et al., (2021) yang 

mengatakan bahwa keterwakilan perempuan di ruang dewan mungkin tidak mengarah pada 

peningkatan kinerja perusahaan, yang konsisten dengan critical mass theory yang 

menunjukkan bahwa kecuali ada dua atau lebih perempuan di ruang dewan, representasi 

perempuan tidak mungkin memotivasi peningkatan kinerja yang signifikan. Naghavi et al. 

(2021) mengklaim bahwa di negara-negara dengan budaya jarak kekuasaan yang tinggi, 

maskulin, individualis, dan penghindaran ketidakpastian rendah, tingginya proporsi 

anggota dewan perempuan berdampak negatif pada kinerja perusahaan. (Ararat & 

Yurtoglu, 2021; Fernández-Temprano & Tejerina-Gaite, 2020; Gruszczyński, 2020) 

mengklaim bahwa tidak ada bukti bahwa keberagaman gender masing-masing berdampak 

pada kinerja perusahaan. 

Mempertimbangkan sifat heterogenitas dalam komposisi dewan antara perusahaan 

yang berafiliasi dengan kelompok dan berdiri sendiri dan menggunakan pandangan yang 

bergantung pada agensi dan sumber daya pada fungsi dewan, Dengan demikian, tidak 
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seperti literatur sebelumnya, penelitian ini mencoba untuk mengatasi kesenjangan yang 

ada. Tidak seperti studi empiris yang sudah ada dalam literatur sebelumnya, penelitian ini 

tidak membatasi diri hanya untuk memeriksa pengaruh keberagaman gender dan usia 

dewan terhadap kinerja perusahaan, melainkan penelitian ini memperluas diskusi 

keberagaman untuk memperhitungkan aspek lain yang mampu meningkatkan hubungan 

keberagaman dewan dan kinerja perusahaan. 

Berdasar pada fenomena dan penelitian-penelitian sebelumnya yang menunjukkan 

hasil yang tidak konsisten, penelitian ini akan melakukan penelitian lebih lanjut untuk 

melengkapi kesenjangan yang ada dengan menambahkan variabel moderasi yaitu 

kepemilikan institusional. Penelitian ini dilandasi oleh agency theory, konsep masalah 

keagenan yang dilakukan oleh Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa masalah 

keagenan akan terjadi jika proporsi kepemilikan institusional saham perusahaan kurang 

dari 100%, yang membuat manajer menjadi egois dan penerapannya tidak didasarkan pada 

memaksimalkan perusahaan. Pada tingkat kepemilikan yang sangat tinggi, terdapat 

kecenderungan investor institusi untuk memaksakan kebijakan tertentu yang tidak optimal, 

terlepas dari kepentingan pemegang saham minoritas melalui voting power yang 

dimilikinya.  

Perusahaan dengan peluang investasi besar menunjukkan prospek masa depan yang 

cerah. Oleh karena itu, penelitian ini menganggap bahwa keberadaan dan besarnya 

pengawas eksternal, yaitu kepemilikan institusional dalam mengubah nilai pengawas 

internal dan pengaruhnya terhadap kinerja perusahaan melalui dukungan dalam 

pengawasan (Ozdemir, 2020). 

  

 

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

Peningkatan kinerja perusahaan dapat didasari oleh beberapa teori yang 

mendukung board diversity dan kepemilikan institusional  yaitu Agency Theory dan 

Stakeholder Theory. Teori Agency menjadi teori yang melandasi penelitian ini. Para 

pendukung teori Mitnick (1975) dan Ross (1974) menjelaskan pemisahan prinsipal yang 

merupakan pemilik dan agen yang merupakan manajer dari suatu perusahaan. Penelitian 

Jensen dan Meckling (1976) mengungkapkan bahwa hubungan keagenaan disebabkan oleh 

pemisahan pemilik perusahaan dan manajemen perusahaan. 

Tata kelola perusahaan terdiri dari sistem yang saling terkait, di mana beberapa 

praktik akan efektif dan relevan hanya dalam kombinasi tertentu, yang mengarah ke pola 

tata kelola perusahaan yang berbeda. Teori keagenan mengasumsikan bahwa setiap 

individu bertindak untuk kepentingan mereka sendiri. Manajer dalam hal ini berperan 

sebagai (agent) berusaha menerima kepuasan berupa kompensasi keuangan yang maksimal 

dari adanya hubungan keagenan tersebut, sedangkan pemegang saham sebagai principal 

hanya tertarik pada hasil keuangan yang diperoleh dari investasi yang telah diberikan 

kepada perusahaan. Adanya perbedaan kepentingan antara agent dan principal tersebut 

dapat memicu timbulnya beberapa masalah keagenan (agency problem). 

Teori keagenan secara eksplisit menyatakan bahwa dewan adalah mekanisme tata 

kelola internal yang penting yang dirancang untuk memantau manajer dan tindakan mereka 

(Jensen dan Meckling, 1976). Dalam kerangka teori keagenan, dewan direksi harus 

mengejar kepentingan pemilik dan mengurangi masalah keagenan antara pemilik dan 

manajer. Dalam menyelesaikan tugas ini, keragaman dewan merupakan kualitas penting 

dari dewan. Anggota dewan dengan latar belakang jenis kelamin, ras, usia, pekerjaan dan 

budaya yang beragam mungkin mengajukan pertanyaan yang menantang kepada tim 

eksekutif dan menentang proposisi mereka yang mungkin ragu dilakukan oleh anggota 

dewan tradisional (Ozdemir, 2020). 
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Teori stakeholder merupakan suatu teori yang mengatakan bahwa keberlangsungan 

suatu perusahaan tidak terlepas dari adanya peranan stakeholder baik dari internal maupun 

eksternal dengan berbagai latar belakang kepentingan yang berbeda dari setiap stakeholder 

yang ada (Putri & Trisnawati, 2021). Teori stakeholder menekankan bahwa perusahaan 

sebagai entitas bisnis harus memberikan manfaat terhadap para stakeholder perusahaan 

(Freeman & Reed, 1983). 

Keberhasilan suatu perusahaan bergantung pada kemampuannya untuk 

menyeimbangkan berbagai kepentingan pemangku kepentingan (Lako, 2011: 7). Hal ini 

dilakukan agar para pemangku kepentingan mengetahui kegiatan dan kinerja perusahaan, 

dengan demikian para pemangku kepentingan dapat memberikan masukan kepada 

perusahaan dalam menjalankan kegiatan dan fungsi manajemen untuk mengoptimalkan 

sumber daya dan pendapatan yang ada di perusahaan sehingga perusahaan dapat terus 

tumbuh (Andriani & Herlina, 2015).  

Stakeholder Theory berpendapat bahwa kesuksesan perusahaan bergantung pada 

pemenuhan kebutuhan pemangku kepentingan yang beragam, yang mungkin dapat dicapai 

secara relevan oleh dewan yang terdiversifikasi dengan latar belakang dan kemampuan 

yang berbeda. Selain itu, karena dewan yang terdiversifikasi menawarkan nilai simbolis 

kepada pemangku kepentingan perusahaan, mungkin ada peluang lebih tinggi bagi 

perusahaan untuk membangun hubungan yang menguntungkan dengan pemangku 

kepentingannya. 

 

Pengaruh gender terhadap kinerja perusahaan 

Para peneliti berkonsentrasi pada berbagai aspek kehadiran perempuan di 

perusahaan, termasuk hubungan antara perempuan di dewan direksi dan hasil keuangan 

(Gruszczyński, 2020). Dalam buku “Women on Corporate Boards. An International 

Perspective” Aluchna dan Aras (2018) menyatakan bahwa kehadiran dan keterlibatan 

perempuan dalam dewan meningkatkan kinerja perusahaan, mengubah tata kelola 

perusahaan, dan mengarah pada transisi menuju bisnis yang lebih bertanggung jawab.  

Kemampuan anggota dewan perempuan untuk menyelaraskan perspektif masing-

masing anggota dewan dapat memfasilitasi komunikasi dan pemrosesan informasi dalam 

suatu organisasi, yang mengarah pada pengambilan keputusan strategis yang lebih cepat 

dan tepat untuk mengatasi perubahan yang tidak stabil dalam lingkungan bisnis pada waktu 

yang tepat (Song et al., 2020), jika dibandingkan dengan anggota dewan laki-laki, anggota 

dewan perempuan harus menghadapi berbagai jenis tantangan sebelum menduduki posisi 

dewan direksi, sehingga membangun sumber daya manusia yang berbeda untuk menangani 

masalah operasional dan menyediakan sumber daya eksternal yang berguna yang diperoleh 

dari pengalaman sebelumnya. 

Demikian pula, Agency Theory dan Stakeholder Theory yang diadopsi dalam 

literatur tata kelola perusahaan dapat mendukung manfaat keberagaman dewan. 

Berdasarkan teori keagenan, keberagaman dewan cenderung meningkatkan independensi 

dewan karena karakteristik dan latar belakang yang berbeda dari anggota dewan yang 

terdiversifikasi memfasilitasi kemampuan dewan untuk mempertanyakan sistem asli, 

sedangkan ciri-ciri umum dalam dewan tradisional mungkin tidak (Song et al., 2020). 

Berdasar pada uraian teori dan penelitian-penelitian sebelumnya, peneliti menyimpulkan 

hipotesis yang diajukan pada penelitian ini yaitu: 

H1: Gender berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan 

 

Pengaruh keberagaman usia terhadap kinerja perusahaan 

Keberagaman usia dalam suatu perusahaan dapat dianggap sebagai proksi dari 

perilaku pengambilan risiko dan tingkat pengalaman, manajer dan anggota dewan muda 

lebih cenderung mengambil risiko pada perubahan strategis, mengharapkan pertumbuhan 
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kinerja perusahaan yang tinggi. Disamping itu, anggota muda dalam suatu organisasi 

cenderung memiliki kemampuan untuk merancang ide-ide kreatif, minat yang lebih sedikit 

pada stabilitas karir, dan kemauan yang lebih rendah untuk menerima situasi saat ini. Di 

sisi lain, manajer eksekutif yang lebih tua dan anggota dewan memiliki pengalaman kerja 

yang lebih banyak, pengetahuan manajerial yang terkumpul, dan pemahaman yang lebih 

baik tentang kondisi pasar yang beragam daripada yang muda, yang dapat menghasilkan 

pengambilan keputusan dan inisiatif yang tepat. Sehingga keberagaman usia dewan 

mampu saling melengkapi untuk meningkatkan kinerja perusahaan. Hal tersebut sejalan 

dengan penelitian (Song et al., 2020) yang menyatakan bahwa kekuatan dan kelemahan 

yang berbeda dari masing-masing kelompok di dewan perlu dipertimbangkan, sehingga 

menghadirkan implikasi terpisah dalam pengambilan keputusan dan implementasi 

strategis, perpaduan anggota dewan muda dan tua yang diperoleh dari keberagaman usia 

dapat menghasilkan efek sinergis dengan berkolaborasi secara aktif satu sama lai dan 

mampu melengkapi kekurangan masing-masing.  

Penelitian Song et al., (2020) didasarkan pada Stakeholder Theory yang 

berpendapat bahwa kesuksesan perusahaan bergantung pada pemenuhan kebutuhan 

pemangku kepentingan yang beragam, yang mungkin dapat dicapai secara relevan oleh 

dewan yang terdiversifikasi dengan latar belakang dan kemampuan yang berbeda. 

EmadEldeen et al., (2021) juga berpendapat keberagaman usia mungkin memiliki dampak 

positif pada keterampilan, sumber daya, pengetahuan, pengalaman, dan hubungan dewan, 

yang pada gilirannya dapat berdampak positif pada kinerja perusahaan. Berdasar pada 

uraian teori dan penelitian-penelitian sebelumnya, peneliti menyimpulkan hipotesis yang 

diajukan pada penelitian ini yaitu: 

H2 : Keberagaman usia berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan 

 

Kepemilikan institusional memoderasi hubungan gender terhadap kinerja 

perusahaan 

Menjelajahi pengaruh keberagaman dewan pada kinerja perusahaan sangat 

berharga dan berwawasan luas bagi para praktisi dan peneliti. Namun, pengetahuan tentang 

kapan dan dalam keadaan apa pengaruh keberagaman dewan pada kinerja bervariasi masih 

terbatas. Ambiguitas teoretis dan temuan samar-samar merupakan indikasi bahwa 

hubungan yang diduga membingungkan dan cocok untuk analisis yang lebih dalam di 

mana kontinjensi tertentu harus dieksplorasi untuk lebih memahami hubungan yang 

kompleks ini. Yang diperkuat dengan temuang penelitian-penelitian sebelumnya yang 

menunjukkan hasil kurang konsisten mengenai hubungan gender diversity dengan kinerja 

perusahaan. Fernández-Temprano & Tejerina-Gaite (2020) mengatakan bahwa usia 

berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Akan tetapi tidak sejalan dengan hasil 

penelitian EmadEldeen et al., (2021) yang menunjukkan bahwa keberagaman usia 

memiliki efek negatif terhadap kinerja perusahaan. 

Penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang kurang konsisten, oleh karena itu 

diperlukan penelitian lebih lanjut. Penelitian ini menambahkan kepemilikan institusional 

sebagai variabel moderasi, karena kepemilikan institusional pada perusahaan mampu 

meningkatkan monitoring terhadap perilaku manajer dalam mengantisipasi manipulasi 

yang mungkin dilakukan sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Sehingga 

diharapkan kepemilikan institusional mampu meningkatkan hubungan usia dewan terhadap 

kinerja perusahaan. Berdasar pada uraian teori dan penelitian-penelitian sebelumnya, 

peneliti menyimpulkan hipotesis yang diajukan pada penelitian ini yaitu: 

H3: Kepemilikan institusional meningkatkan pengaruh gender terhadap kinerja 

perusahaan 
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Kepemilikan institusional memoderasi hubungan keberagaman usia terhadap kinerja 

perusahaan 

Penelitian mengenai usia terhadap kinerja perusahaan sudah dilakukan oleh peneliti 

sebelumnya, namun hasilnya tidak konsisten. Brahma et al., (2021) melakukan penelitian 

pada 100 perusahaan di UK, hasil penelitian menunjukkan age diversity memiliki pengaruh 

signifikan terhadap kinerja perusahaan. Fernández-Temprano & Tejerina-Gaite (2020) 

melakukan penelitian di Spanyol dengan sampel perusahaan non-keuangan, hasilnya 

menunjukkan bahwa age diversity memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kinerja 

perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan oleh (EmadEldeen et al., 2021) menyatakan 

sebaliknya, penelitian yang dilakukan mengenai kinerja perusahaan yang dipengaruhi oleh 

Board diversity, penelitian dilakukan menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di 

London Stock Exchange yang berjumlah 3961 perusahaan dari tahun 2000 hingga 2016, 

hasil penelitian menunjukkan bahwa age diversity berpengaruh negatif terhadap kinerja 

perusahaan. 

Karena penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang kurang konsisten, maka 

diperlukan penelitian lebih lanjut. Penelitian ini menambahkan kepemilikan institusional 

sebagai variabel moderasi, untuk mengurangi masalah keagenan dan meningkatkan kinerja 

adalah hasil yang masuk akal karena investor institusional memiliki kekuatan luar biasa 

untuk secara langsung mempengaruhi tindakan manajemen dan strategi perusahaan karena 

kekuatan voting mereka yang terpenting (Ozdemir, 2020). Kepemilikan institusional 

memiliki pengaruh penting dalam proses pengawasan kinerja suatu perusahaan (Cristofel 

& Kurniawati, 2021). Struktur dewan memiliki pengaruh yang kuat pada tindakan yang 

dilakukan dewan dan manajemen puncak yang akhirnya dapat mempengaruhi kinerja 

perusahaan. Salah satunya melalui komposisi Dewan Komisaris dan Dewan Direksi yang 

beragam (diversity). Keberagaman pada Dewan Komisaris dan Dewan Direksi diharapkan 

dapat mendorong pengambilan keputusan yang objektif, komprehensif serta transparan 

karena keputusan dapat diambil dari berbagai macam sudut pandang (Fathonah, 2018). 

Berdasar pada uraian teori dan penelitian-penelitian sebelumnya, peneliti menyimpulkan 

hipotesis yang diajukan pada penelitian ini yaitu: 

H4: Kepemilikan institusional meningkatkan pengaruh usia terhadap kinerja 

perusahaan. 

METODE PENELITIAN 

 

Variabel Penelitian 

Variabel dependen merupakan variabel yang berubah sebagai akibat dari 

manipulasi variabel independen. Ini adalah hasil yang ingin peneliti ukur, dan hasilnya 

bergantung pada variabel independen yang ada didalam model penelitian. Variabel 

dependen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu kinerja perusahaan. Kinerja 

perusahaan adalah kemampuan bisnis untuk secara efektif menggunakan sumber dayanya 

sedemikian rupa untuk menghasilkan hasil operasional dan keuangan. Kinerja perusahaan 

pada penelitian ini diproyeksikan dengan ROE, ROE merupakan ukuran laba bersih 

perusahaan dibagi dengan ekuitas pemegang sahamnya. ROE adalah alat estimasi untuk 

mengecek berapa keuntungan yang dimiliki pemilik (Sudrajat & Setiyawati, 2021). 

Variabel independen merupakan variabel yang berdiri sendiri dan tidak diubah oleh 

variabel lain yang peneliti coba ukur. Variabel independent pada penelitian ini yaitu 

Gender Diversity merupakan status yang dibangun melalui sosial, budaya, psikologis 

berarti berdasarkan pada ciri-ciri pribadi (Fathonah, 2018). Menurut agency theory 

keberagaman gender dewan mengurangi konflik keagenan yang muncul dari pemisahan 

kepemilikan dan manajemen (Arvanitis et al., 2022). Gender diversity diukur dengan 

menggunakan variabel dummy, yaitu apabila terdapat anggota dewan perempuan maka 
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memiliki nilai 1, jika tidak 0. Yang kedua yaitu Age Diversity adalah keberagaman usia 

mewakili heterogenitas dalam kelompok usia anggota dewan, dan sesuai dengan Harjoto et 

al. (2015). Age diversity diukur dengan menggunakan variabel dummy, yaitu apabila 

terdapat anggota dewan berumur <50 tahun maka memiliki nilai 1, jika lebih maka 0. 

Variabel moderasi merupakan jenis variabel yang mempengaruhi hubungan antara 

variabel dependen dan variabel independen. Pada penelitian ini variabel yang memoderasi 

hubungan antara Board diversity dengan kinerja perusahaan yaitu kepemilikan 

institusional. Kepemilikan institusional adalah jumlah saham perusahaan yang tersedia 

yang dimiliki oleh reksa dana atau dana pensiun, perusahaan asuransi, perusahaan 

investasi, yayasan swasta, wakaf atau entitas besar lainnya yang mengelola dana atas nama 

orang lain. 

 

Penetuan Sampel 

 Populasi merupakan objek yang secara keseluruhan terdapat dalam penelitian dan 

menjadi elemen penting dalam penelitian yang dilakukan. Populasi yang terdapat dalam 

penelitian ini adalah keseluruhan laporan tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indoensia tahun 2017-2021.Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik 

yang dimiliki oleh populasi tersebut. Dalam penelitian ini menggunakan teknik 

pengambilan sampel dengan purposive sampling, yaitu metode pemilihan sampel dengan 

menggunakan pertimbangan kriteria tertentu menyesuaikan tujuan penelitian 

 

Metode Analisis 

Moderated Regression Analysis digunakan untuk menganalisis pengaruh variabel 

moderasi dalam hubungan variabel bebas dengan variabel terkait (Ghozali, 2018). 

Kelebihan metode analisis ini adalah pendekatan analitiknya yang tetap mempertahankan 

integritas sampel. Oleh karena itu dalam penelitian ini menggunakan metode analisis ini 

untuk menguji efek moderasi.  

Dalam penelitian ini diperlukan software SPSS untuk mengetahui hubungan antara 

variabel independen (gender diversity dan age diversity), terhadap variabel dependen 

(kinerja perusahaan) dengan pengaruh langsung atau tidak langsung variabel moderating 

(kepemilikan manajerial). Adapun pesamaan regresinya yaitu sebagai berikut: 

 

Y  = a+β.GD +β.AD +β.GD*M + β.AD*M + ε 

 

Keterangan: 

Y1 = kinerja perusahaan 

M = kepemilikan manajerial 

β1-2 = Koefisien Regresi 

GD = gender diversity 

AD = age diversity 

ε = error 

  

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Deskripsi Penelitian Sampel 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur yang 

Terdaftar di BEI pada periode 2017-221. Sampel yang digunakan dalam penelitian sudah 

melalui filter kriteria yang ditentuan, yaitu sebagai berikut:  
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Tabel 1 

Kriteria Sampel Penelitian 

No Deskripsi Jumlah 

 1 Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 195 

2 Perusahaan yang tidak terdaftar di BEI secara berturut-turut 

dari tahun 2017-2021 

(42) 

3 Perusahaan yang tidak melaporkan laporan keuangan 

periode tahun 2017-2021 

(5) 

4 Perusahaan yang tidak lengkap variabel penelitian (62) 

5 Perusahaan dengan nilai ROE negatif - 0 (28) 

Sample Penelitian 58 

Total Sampel (n x periode penelitian) (58 x 5 tahun) 290 

6 Outlier (42) 

Data yang diolah 246 

    Sumber: Data diolah, 2023 

Berdasar pada perhitungan sampel diatas, maka data yang diolah pada penelitian ini 

yaitu 246 data penelitian. 

 

Deskripsi Variabel 

Tabel 2 

Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maksimum Mean Std. 

Deviation 

ROE 290 0.0600 224.6000 15.592302 24.7676538 

Kepemilikan 

Institusional 

290 0.0154 0.9890 0.651561 0.1988615 

Gender 290 0 1 0.48 0.501 

Usia 290 0 1 0.40 0.491 

Sumber: Data diolah, 2023 

 

Berdasar pada tabel 2 yang telah disajikan diatas, dapat dilihat bahwasannya hasil 

analisis deskriptif memiliki total observasi sebanyak 290 data yang didapat dari perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI dalam kurun waktu lima tahun yaitu tahun 2017-2021. 

Dengan tabel yang disajikan, dapat diperoleh besaran penyimpanan yang dimiliki oleh 

setiap variabel penelitian dan memberikan gambaran atas pengaruh yang diberikan antara 

satu dengan yang lainnya. Analisa mengenai hasil statistik deskriptif yaitu:  

Kinerja perusahaan pada nilai perusahaan nilai maksimum atau nilai tertinggi yang 

diperoleh sebesar 225 yang dimana nilai tersebut berarti perusahaan mampu mencetak 

imbal hasil untuk para pemegang saham dengan nilai yang tinggi, mean yang diperoleh 

sebesar 15,6 yang mengindikasikan perusahaan yang dijadikan sampel penelitian memiliki 

tingkat laba yang baik sehingga kinerja perusahaannya bagus. 

Kepemilikan institusional pada kepemilikan institusional nilai maksimum atau nilai 

tertinggi yang diperoleh sebesar 0,99, dan rata-rata kepemilikan modal sampel yang 

digunakan sebesar 0,65 sehingga disimpulkan kepemilikan saham oleh pihak institusi pada 

sampel penelitian dibawah 1%. 

Pada gender diversity nilai maksimum atau nilai tertinggi yang diperoleh sebesar 1 

yang dimana nilai tersebut dilihat dari dewan perempuan yang ada dalam perusahaan, dan 

nilai rata-rata sebesar 0,48. Sehingga disimpulkan 48% perusahaan yang digunakan 
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sebagai sampel penelitian ini memiliki dewan perempuan dan sisanya tidak memiliki 

dewan perempuan 

Pada age diversity nilai maksimum atau nilai tertinggi yang diperoleh sebesar 1 

yang dimana nilai tersebut dilihat dari dewan dengan usia dibawah 50 tahun yang ada 

dalam perusahaan, dan nilai rata-rata sebesar 0,40. Sehingga disimpulkan 40% perusahaan 

yang digunakan sebagai sampel penelitian ini memiliki dewan dengan usia dibawah 50 

tahun dan sisanya tidak memiliki dewan dengan usia dibawah 50 tahun. 

 

Pembahasan Hasil Penelitian 

Tabel 3 

Hasil Analisis Moderated Regression Anylisis 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Sig. 

B 

1 (Constant) -.181 .000 

Gender .068 .000 

Usia -.068 .000 

X1M -.088 .000 

X2M .081 .000 

 

Hasil penelitian menyatakan bahwa gender berpengaruh positif signifikan terhadap 

kinerja perusahaan, sejalan dengan penelitian (Arora, 2022; Arvanitis et al., 2022; Brahma 

et al., 2021; EmadEldeen et al., 2021) yang menyatakan bahwa kehadiran direktur 

perempuan dapat mempengaruhi kinerja akuntansi perusahaan. Proporsi adanya direktur 

perempuan mempunyai hubungan positif dengan kinerja, yang dapat diartikan bahwa 

penyertaan direktur perempuan membawa keberagaman pemikiran dalam rapat, situasi 

kompleks dapat ditangani dengan cara yang lebih strategis dengan beragam keahlian, nilai 

dan keyakinan serta kemampuan penanganan masalah. Adanya direktur perempuan juga 

mempengaruhi produktivitas dewan yang lebih tinggi dan keterampilan pemecahan 

masalah, dan dengan demikian mengarah pada kinerja perusahaan yang lebih baik. Ketika 

ada lebih dari 1 anggota dewan perempuan, hal itu dapat meningkatkan kinerja perusahaan 

dengan membawa berbagai sudut pandang di ruang rapat.  

Selain itu berdasarkan penelitian terdahulu yang sudah dilakukan anggota dewan 

perempuan juga memiliki nilai moral yang lebih tinggi dan mereka lebih peduli dengan 

masalah etika daripada rekan laki-laki mereka (Ozdemir, 2020). Riset yang dilakukan oleh 

Grant Thornton dalam Maghfiroh & Utomo (2019) menemukan fakta bahwa dewan 

perempuan memiliki kelebihan yang tidak dimiliki laki-laki, antara lain sifat mengayomi 

karyawan, intuisi bisnis yang tajam, serta sifat detail dalam menganalisis dampak dan 

risiko bisnis dari berbagai opsi keputusan 

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan Agency Theory dan Stakeholder Theory 

yang diadopsi dalam literatur tata kelola perusahaan dapat mendukung manfaat 

keberagaman dewan. Berdasarkan teori keagenan, keberagaman dewan cenderung 

meningkatkan independensi dewan karena karakteristik dan latar belakang yang berbeda 

dari anggota dewan yang terdiversifikasi memfasilitasi kemampuan dewan untuk 

mempertanyakan sistem asli, sedangkan ciri-ciri umum dalam dewan tradisional mungkin 

tidak (Song et al., 2020). Perempuan cenderung lebih teliti dan ulet dalam melakukan 

sesuatu, hal tersebut dapat meningkatkan kinerja karena sesuatu yang diputuskan berdasar 

pada pemikiran yang Panjang. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa usia berpengaruh negatif dan signifikan, yang 

sejalan dengan penelitian (EmadEldeen et al., 2021) yang melakukan penelitian mengenai 



DIPONEGORO JOURNAL OF MANAGEMENT  Volume 12,  Nomor 1, Tahun 2023,   Halaman 10 

10 

 

kinerja perusahaan yang dipengaruhi oleh Board diversity, penelitian dilakukan 

menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di London Stock Exchange yang 

berjumlah 3961 perusahaan dari tahun 2000 hingga 2016, hasil penelitian menunjukkan 

bahwa age diversity berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan.   Selain itu 

penelitian lain menunjukkan bahwa dewan yang beragam usia tidak berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan perusahaan (Talavera et al., 2018 dan Talavera, Yin, & Zhang, 

2018) 

Penelitian Song et al., (2020) didasarkan pada Stakeholder Theory yang 

berpendapat bahwa kesuksesan perusahaan bergantung pada pemenuhan kebutuhan 

pemangku kepentingan yang beragam, yang mungkin dapat dicapai secara relevan oleh 

dewan yang terdiversifikasi dengan latar belakang dan kemampuan yang berbeda.  Namun 

hal ini tidak sejalan dengan hasil penelitian ini yang berisikan bahwa pengaruh age 

diversity terhadap kinerja perusahaan berpengaruh negatif signifikan. Sehingga diartikan 

bahwa keberagaman dewan dalam perusahaan tidak mampu meningkatkan kinerja 

perusahaan. Keberagaman usia dalam suatu perusahaan dapat dianggap sebagai proksi dari 

perilaku pengambilan risiko dan tingkat pengalaman, manajer dan anggota dewan muda 

lebih cenderung mengambil risiko pada perubahan strategis, mengharapkan pertumbuhan 

kinerja perusahaan yang tinggi, pada kenyataannya keberagaman usia dewan tidak mampu 

meningkatkan kinerja perusahaan. 

Penelitian-penelitian sebelumnya menyatakan bahwa anggota muda dalam suatu 

organisasi cenderung memiliki kemampuan untuk merancang ide-ide kreatif, minat yang 

lebih sedikit pada stabilitas karir, dan kemauan yang lebih rendah untuk menerima situasi 

saat ini. Namun pada kenyataannya penelitian ini memperoleh hasil bahwa dengan usia 

dibawah 50 tahun tidak mampu meningkatkan kinerja perusahaan. Hal ini 

mengindikasikan bahwa dewan yang lebih tua cenderung memiliki pengalaman kerja yang 

lebih banyak, pengetahuan manajerial yang terkumpul, dan pemahaman yang lebih baik 

tentang kondisi pasar yang beragam daripada yang muda, yang dapat menghasilkan 

pengambilan keputusan dan inisiatif yang tepat. 

Dalam hubungannya dengan Agency Theory keberagaman usia dewan tidak mampu 

meningkatkan idependensi dewan direksi dan menyelesaikan konflik keagenan. Serta 

menurut pandangan Stakeholder Theory  keberagaman dewan direksi tidak mampu 

memenuhi kepentingan para stakeholder.   

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa kepemilikan institusional tidak mampu 

meningkatkan pengaruh gender terhadap kinerja perusahaan. Pada pengujian langsung 

pengaruh gender terhadap kinerja menunjukkan hasil positif dan signifikan. Namun adanya 

moderasi kepemilikan institusional menghasilkan pengaruh negatif signifikan. Pengaruh 

keberagaman dewan pada kinerja perusahaan sangat berharga dan berwawasan luas bagi 

para praktisi dan peneliti. Namun, pengetahuan tentang kapan dan dalam keadaan apa 

pengaruh keberagaman dewan pada kinerja bervariasi masih terbatas. Hasil penelitian ini 

tidak sesuai dengan pnelitian Fernández-Temprano & Tejerina-Gaite (2020) yaitu 

pengaruh kepemilikan institusional dapat memoderasi hubungan gender dengan kinerja 

perusahaan. 

Penelitian Song et al., (2020) didasarkan pada Stakeholder Theory yang 

berpendapat bahwa kesuksesan perusahaan bergantung pada pemenuhan kebutuhan 

pemangku kepentingan yang beragam, yang mungkin dapat dicapai secara relevan oleh 

dewan yang terdiversifikasi dengan latar belakang dan kemampuan yang berbeda. 

Kepemilikan institusional pada perusahaan mampu meningkatkan monitoring terhadap 

perilaku manajer dalam mengantisipasi manipulasi yang mungkin dilakukan sehingga 

dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Namun kepemilikan institusional tidak mampu 

meningkatkan dewan perempuan dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Dalam teori 
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keagenan kepemilikan institusional tidak mampu menjadi kontrol eksternal dalam 

pengaruh keberagaman gender terhadap kinerja perusahaan. 

 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan institusional mampu 

meningkatkan hubungan antara usia dengan kinerja perusahaan sesuai dengan  penelitian 

Fernández-Temprano & Tejerina-Gaite (2020), (EmadEldeen et al., 2021) dan (Ozdemir, 

2020). Pengujian pengaruh langsung antara usia dengan kinerja menunjukkan hasil yang 

negatif, namun adanya efek moderasi dari kepemilikan institusional menunjukkan hasil 

positif dan signifikan. Sehingga disimpulkan bahwa anggota dewan dengan usia dibawah 

50 tahun tidak mampu meningkatkan kinerja perusahaan, namun adanya kepimilikan 

institusional pihak anggota dewan mendapatkan pengawasan dari berbagai pihak, oleh 

karena itu usia anggota dewan dapat meningkatkan kinerja perusahaan. 

Kepemilikan institusional memiliki pengaruh penting dalam proses pengawasan 

kinerja suatu perusahaan (Cristofel & Kurniawati, 2021). Struktur dewan memiliki 

pengaruh yang kuat pada tindakan yang dilakukan dewan dan manajemen puncak yang 

akhirnya dapat mempengaruhi kinerja perusahaan. Salah satunya melalui komposisi 

Dewan Komisaris dan Dewan Direksi yang beragam (diversity). Keberagaman pada 

Dewan Komisaris dan Dewan Direksi diharapkan dapat mendorong pengambilan 

keputusan yang objektif, komprehensif serta transparan karena keputusan dapat diambil 

dari berbagai macam sudut pandang (Fathonah, 2018). 

Pada Agency Theory kepemilikan institusional pada perusahaan mampu 

meningkatkan monitoring terhadap perilaku manajer dalam mengantisipasi manipulasi 

yang mungkin dilakukan sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Namun 

kepemilikan institusional tidak mampu meningkatkan dewan perempuan dalam 

meningkatkan kinerja perusahaan. Didasarkan pada Stakeholder Theory yang berpendapat 

bahwa kesuksesan perusahaan bergantung pada pemenuhan kebutuhan pemangku 

kepentingan yang beragam, yang mungkin dapat dicapai secara relevan oleh dewan yang 

terdiversifikasi dengan latar belakang dan kemampuan yang berbeda. 

 

KESIMPULAN  

 Penelitian ini memiliki tujuan untuk memperoleh bukti empiris menegani pengaruh 

Board diversity terhadap kinerja perusahaan secara langsung maupun melalui pengaruh 

moderating kepemilikan institusional. Penelitian ini memiliki sampel perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indnesia pada periode 2017 hingga 2021. 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat disimpulkan sebagai 

berikut: 

Gender diversity berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan, hal ini 

mengindikasikan bahwa dewan perempuan mampu meningkatkan kinerja perusahaan.Age 

diversity berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan, hal ini disimpulkan 

bahwa usia dewan dibawah 50 tahun tidak mampu meningkatkan kinerja perusahaan, 

karena dewan dengan umur lebih tua mengindikasikan memiliki tingkat pengetahuan yang 

lebih tinggi sehingga mampu meningkatkan kinerja perusahaan. 

Kepemilikan institusional tidak mampu meningkatkan hubungan antara gender 

diversity dengan kinerja perusahaan. Sehingga disimpulkan bahwa dewan perempuan tidak 

dipengaruhi oleh kepemilikan manajerial dalam mempengaruhi kinerja perusahaan. 

Kepemilikan institusional tidak mampu meningkatkan hubungan antara age diversity 

dengan kinerja perusahaan. Sehingga disimpulkan bahwa age diversity berpengaruh 

negative terhadap kinerja perusahaan, namun kepemilikan institusional mampu 

memoderasi kearah meningkatkan antara hubungan age diversity terhadap kinerja 

perusahaan. 
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Dalam melakukan penelitian, peneliti masih memiliki keterbatasan, sehingga 

diharapkan penelitian lebih lanjut dapat menjadi lebih baik lagi. Keterbatasan yang ada 

pada penelitian ini salah satunya yaitu dilihat dari hasil uji R square, didapat hasil sebesar 

0.130 atau 13% sehingga disimpulkan bahwa gender dan usia dewan hanya memiliki 

pengaruh sebesar 13% terhadap kinerja perusahaan, yang mana 87% kinerja perusahaan 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak ada pada penelitian. 

Penelitian ini hanya terbatas pada gender dan usia dewan dalam perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI, dimana perusahaan masih memiliki subsector di dalam 

perusahaan manufaktur. Sehingga karakteristik setiap perusahaan yang berbeda juga 

mempengaruhi tatanan anggota dewan yang ada dalam perusahaan. 

Berdasar pada kesimpulan yang telah sebutkan diatas, diperoleh implikasi yang 

dapat penulis paparkan, antara lain bagi akademisi dan penelitian selanjutnya Variabel 

independen yang ada pada penelitian ini memiliki nilai dibawah 50% dalam 

menggambarkan pengaruhnya dengan variabel dependen, sehingga penelitian selanjutnya 

diharapkan dapat menambahkan variabel lain yang bisa meningkatkan kinerja perusahaan 

seperti intellectual capital dan experience. 

Sampel yang digunakan pada penelitian ini yaitu perusahaan sektor manufaktur, 

sehingga sangat luas dan perbedaan subsector juga mengakibatkan data yang diperoleh 

tidak dapat dibandingkan. 

Bagi manajemen perusahaan berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, 

peneliti memiliki saran untuk pihak manajemen perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan 

gender berpengaruh terhadap kinerja perusahaan, sehingga manajemen perusahaan 

diharapkan memperhatikan tatanan anggota dewan yang ada dalam perusahaan. Anggota 

dewan perempuan cenderung mampu meningkatkan kinerja perusahaan karena pemikiran 

yang berbeda dan cenderung realistis dan memiliki problem solving yang lebih bagus.  

Anggota dewan perempuan juga memiliki nilai moral yang lebih tinggi dan mereka 

lebih peduli dengan masalah etika daripada rekan laki-laki mereka (Ozdemir, 2020). Riset 

yang dilakukan oleh Grant Thornton dalam Maghfiroh & Utomo (2019) menemukan fakta 

bahwa dewan perempuan memiliki kelebihan yang tidak dimiliki laki-laki, antara lain sifat 

mengayomi karyawan, intuisi bisnis yang tajam, serta sifat detail dalam menganalisis 

dampak dan risiko bisnis dari berbagai opsi keputusan 

Kemudian age diversity memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan, sehingga asumsi bahwa dewan muda lebih memiliki pengaruh terhadap kinerja 

karena pemikirannya masih fresh ditolak, karena dewan dengan usia tua dan memiliki 

banyak pengalaman lebih mampu mempengaruhi kinerja karena dewan tua melakukan 

pekerjaan atas dasar pengetahuan dan pengalamannya. 
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