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ABSTRACT

This study aims to analyze how the impact of board of director’s characteristics
(size, independence and gender percentage) on firm’s performance measured using Return
on Asset (ROA), with sales growth and leverage as a control variable. Sample used in this
study are 22 companies that are listed on LQ-45 index during 2016-2021 consecutively,
with a total of 132 data observations. The analytical method used in this study is panel
data regression with Random Effect Model (REM). The results of this study shows that
board of director’s independence has a positive and significant effects on ROA. Meanwhile
size and percentage gender of board of director doesn’t give a significant effect on ROA,
showing that both of these variables are not the effective corporate governance mechanism
to enhance the firms’ performance.
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PENDAHULUAN

Secara umum perusahaan memiliki satu tujuan yang sama, yaitu untuk mencapai
keuntungan dan memaksimalkan kesejahteraan para pemegang sahamnya. Disinilah peran
penting tata kelola perusahaan (Corporate Governance) sebagai struktur dan proses untuk
arah dan kontrol perusahaan (International Finance Corporation, 2018), untuk menghindari
konflik kepentingan yang dapat merugikan pihak lain/keseluruhan yang terlibat dalam
perusahaan terutama pemegang saham.

Dalam praktiknya, dewan direksi memegang peranan penting untuk menciptakan
keberhasilan tata kelola perusahaan. Sesuai dengan UU Nomor 40 tahun 2007 pasal 1 ayat
5 tentang Perseroan Terbatas, dewan direksi berwenang dan bertanggung jawab penuh atas
pengurusan Perseroan untuk kepentingan Perseroan, sesuai dengan maksud dan tujuan
perseroan serta mewakili perseroan, baik di dalam maupun diluar pengadilan sesuai dengan
ketentuan anggran dasar. Berdasarkan undang-undang tersebut, dapat disimpulkan bahwa
dewan direksi peran utama dalam menjalankan dan mengarahkan kegiatan operasional
perusahaan agar sesuai dengan arahan dan garis besar kebijakan yang telah ditetapkan oleh
Rapat Umum Pemegang Saham/RUPS (Kusmayadi, dkk, 2015). Karenanya penting untuk
mengelola dan merumuskan susunan karakteristik direksi yang sesuai dengan arahan dan
strategi RUPS agar tujuan yang dikehendaki dapat tercapai dan mampu memberikan
kinerja yang terbaik bagi para pemegang saham.

Salah satu karakteristik dewan direksi yang dibahas dalam tata kelola perusahaan
adalah ukuran. Ukuran ini dapat diartikan sebagai seberapa banyak orang yang menjabat
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dalam dewan direksi, baik direktur utama sebagai penanggung jawab dewan direksi hingga
direksi setiap divisi dalam perusahaan. Boussenna (2020) menyatakan dalam temuannya
bahwa bahwa semakin besar jumlah direksi maka semakin banyak pula pengalaman yang
ada sehingga membuat kinerja dewan direksi lebih efektif. Artinya, dewan direksi yang
lebih besar membawa lebih banyak pengetahuan intelektual daripada dewan yang lebih
kecil, yang pada akhirnya memberikan dampak positif pada kinerja perusahaan.

Independensi dewan direksi juga turut mempengaruhi Kinerja perusahaan.
Independensi dewan direksi dapat diartikan sebagai direksi yang tidak memiliki
hubungan/afiliasi terhadap perusahaan atau manajemen perusahaan. Berkaitan dengan teori
agensi, ketiadaan hubungan ini membuat independensi dewan direksi diharapkan mampu
untuk mengatasi masalah agensi yang ada dalam perusahaan, sebagai akibat dari timbulnya
konflik kepentingan antara manajer selaku pengelola perusahaan dengan pemilik
perusahaan (Kanakriyah, 2021).

Selain itu, keragaman dewan direksi dapat mempengaruhi kinerja perusahaan.
Keragaman tersebut dapat tercermin dalam berbagai hal yang berkaitan dengan atribut atau
identitas yang melekat pada setiap dewan direksi seperti pendidikan, usia,
kewarganegaraan, gender, dan lainnya. Berkaitan dengan gender, Dwaikat, dkk (2021)
mengemukakan dalam temuannya bahwa keragaman gender yang tercermin dalam
besarnya persentase wanita dalam dewan direksi memiliki pengaruh positif terhadap
Kinerja perusahaan, yang sejalan dengan teori agensi dimana wanita dalam dewan direksi
mampu dan lebih efektif dalam mengawasi sikap dan perilaku manajer sebagai agen.

Terdapat berbagai penelitian terdahulu yang mengangkat pembahasan mengenai
karakteristik dewan direksi dengan hasil yang beragam. Terkait hubungan ukuran dewan
direksi, Awan dan Jamali (2016); Boussenna (2020); Majeed, dkk (2020) menemukan
bahwa ukuran dewan direksi memiliki pengaruh positif signifikan terhadap ROA.
Penelitian lain yang dilakukan Gomez, dkk (2017); Martin and Herrero (2018); Kao, dkk
(2019) mendapatkan temuan berlawanan dimana ukuran dewan direksi memiliki pengaruh
negatif terhadap kinerja perusahaan yang diukur melalui ROA. Adapun hubungan tidak
signifikan juga ditemukan oleh Ahmadi, dkk (2018); Shan, dkk (2018); Roffia, dkk (2022).
Penelitian terkait hubungan antara independensi dewan dengan kinerja perusahaan juga
pernah dilakukan dengan temuan yang bervariasi dimana Shan, dkk (2018); Kao, dkk
(2019); Shahrier, dkk (2020); Kanakriyah (2021) menemukan bahwa jumlah direksi yang
independen memberikan pengaruh positif yang signifikan terhadap kinerja perusahaan
yang diukur dengan ROA. Bertentangan dengan temuan tersebut, penelitian yang
dilakukan oleh Farhan, dkk (2020); Missaoui dan Raissi (2020); Sewpersadh (2020)
menemukan bahwa independensi dewan direksi berpengaruh negatif signifikan terhadap
ROA. Selain dua temuan tersebut, terdapat temuan lain yang menunjukkan tidak terdapat
pengaruh signifikan antara independensi dewan dengan ROA oleh Gémez, dkk (2017);
Petchsakulwong dan Jansakul (2018). Selain dua karakteristik tersebut, terdapat pula
penelitian yang meneliti hubungan antara gender dalam dewan direksi dengan kinerja
perusahaan, dimana hubungan positif ditemukan oleh Abbadi, dkk (2021); Dwaikat, dkk
(2021); Bogdan, dkk (2022) yang menggunakan ROA sebagai ukuran kinerja perusahaan.
Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh Shan, dkk (2018); Ahmad, dkk (2019);
Wang, dkk (2020) menemukan temuan yang berlawanan dimana jumlah wanita dalam
dewan direksi memberikan pengaruh negatif signifikan terhadap ROA. Adapun temuan
lain yang dilakukan oleh Mustapha, dkk (2020); Kanakriyah (2021) menunjukkan bahwa
tidak terdapat pengaruh signifikan terhadap ROA.

Dari temuan yang sudah dikemukakan di atas, dapat disimpulkan bahwa terdapat
research gap pada penelitian mengenai karakteristik dewan direksi dan pengaruhnya
terhadap kinerja perusahaan. Sehingga penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk
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mengetahui bagaimana pengaruh karakteristik dewan direksi yang terdiri dari ukuran,
independensi dan gender terhadap kinerja perusahaan di Indonesia.

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Agency Theory

Agency theory merupakan teori yang membahas hubungan keagenan, dimana
menurut Jensen dan Meckling (1976) hubungan tersebut merupakan sebuah kontrak di
mana satu atau lebih orang atau prinsipal melibatkan orang lain atau agen untuk melakukan
beberapa layanan atas nama mereka yang melibatkan pendelegasian beberapa wewenang
pengambilan keputusan kepada agen. Dalam perusahaan, hubungan keagenan ini
mengindikasikan bahwa pemegang saham selaku principal menyerahkan segala urusan
manajemen perusahaan terhadap manajer selaku agen. Pemisahan status kepemilikan dan
manajemen ini menimbulkan risiko yang sering disebut dengan agency problem, dimana
manajer mungkin akan melakukan tindakan yang menguntungkan dan mempertahankan
dirinya sendiri dengan mengorbankan kepentingan pemegang saham (Asaoka, 2022).
Jensen dan Meckling (1976) berpendapat bahwa mekanisme dan praktik tata kelola
internal adalah prinsip dasar teori keagenan karena mereka dapat memastikan bahwa
manajer selaku agen bertindak demi kepentingan terbaik pemegang saham. Magnanelli dan
Pirolo (2021) menyatakan bahwa untuk mengurangi risiko dalam agency problem,
pemegang saham mengandalkan dewan direksi untuk bertugas dalam mengawasi manajer
sebagai jaminan terhadap keamanan kepentingan pemegang saham.

Resource Dependence Theory

Menurut teori ketergantungan sumber daya atau yang sering disebut sebagai
Resource Dependence Theory, perusahaan akan bergantung pada sumber daya dan
informasi yang disediakan oleh perusahaan lain dan agen dari konteks di mana mereka
terlibat sebagai upaya untuk memastikan kelangsungan hidup usaha (Castrillén, 2021).
Dalam keadaan ini, perusahaan bersaing dengan entitas lain yang menggunakan sumber
daya terbatas yang sama. Menurut Magnanelli dan Pirolo (2021), teori ketergantungan
sumber daya bergantung pada konsep bahwa keberadaan sumber daya manusia yang
berbeda dan beragam merupakan fundamental untuk kinerja dewan yang lebih baik dan
akibatnya untuk kinerja perusahaan yang lebih tinggi.

Kinerja Perusahaan

Greenley (dikutip oleh Kanakriyah, 2021) mendefinisikan kinerja sebagai cerminan
bagaimana perusahaan menggunakan sumber daya keuangan dan manusianya sedemikian
rupa sehingga mampu mencapai tujuannya, atau kemampuan perusahaan untuk bertahan
dan menjaga keseimbangan antara pemegang saham dan kepuasan karyawan. Menurut
Magnanelli dan Pirolo (2021), kinerja perusahaan secara umum dapat diukur melalui
Accounting-based measures seperti Return on Asset (ROA), Return on Investments (ROI),
Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (EBITDA), atau melalui
market-based measures seperti Tobin’s Q dan Market to Book Value (MTBV). Adapun
proksi yang digunakan untuk mengukur Kkinerja perusahaan dalam penelitian ini adalah
Return on Asset (ROA) sebagai ukuran kinerja berbasis akuntansi. ROA merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur sejauh mana perusahaan mampu mendayagunakan aset
yang dimilikinya dalam menghasilkan laba.

Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terhadap ROA

Permasalahan keagenan muncul dikarenakan manajer sebagai agen hanya
mendapatkan sebagian kecil dari keuntungan yang diperoleh perusahaan, sehingga muncul
risiko dimana manajer akan menggunakan jabatannya untuk mengejar aktivitas yang
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memberi mereka keuntungan pribadi dengan mengorbankan tujuan maksimalisasi
keuntungan (Bhatt dan Bhattacharya, 2015). Karenanya pemegang saham selaku prinsipal
menunjuk dewan direksi sebagai pengawas terhadap manajer agar mereka tetap bekerja
sesuai dengan kepentingan pemegang saham serta mencegah risiko adanya
penyalahgunaan wewenang oleh manajer dan memastikan mereka bekerja sesuai dengan
kepentingan pemegang saham, yaitu maksimalisasi keuntungan (Magnanelli and Pirolo
2021). Sehingga dengan meningkatkan jumlah direksi maka semakin meningkat pula
kinerja perusahaan karena fungsi pengawasan terhadap manajer akan meningkat untuk
memastikan mereka tetap berorientasi pada maksimalisasi keuntungan sesuai dengan
harapan pemegang saham. Pengaruh positif tersebut sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Awan dan Jamali (2016); Boussenna (2020); Majeed, dkk (2020) yang
menemukan bahwa ukuran dewan direksi memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
ROA.

H1: Ukuran dewan direksi berpengaruh positif terhadap ROA

Pengaruh Independensi Dewan Direksi terhadap ROA

Dalam agency theory, permasalahan agensi muncul diakibatkan manajer sebagai
agen seringkali menyalahgunakan wewenangnya dalam mengelola dana pemegang saham
untuk tujuan pribadinya (Asaoka, 2022). Penunjukan direksi oleh pemegang saham dalam
hal ini bertujuan untuk memastikan agar manajer selalu tetap menjalankan tugasnya sesuai
kepentingan pemegang saham yaitu maksimalisasi keuntungan dan mengesampingkan
tujuan pribadinya (Magnanelli dan Pirolo, 2021). Sementara itu direksi independen dengan
statusnya mengimplikasikan bahwa mereka tidak terlibat hubungan dengan pihak manapun
termasuk manajer dalam perusahaan (Kanakriyah, 2021), sehingga penambahan jumlah
direksi independen tentunya akan meningkatkan fungsi pengawasan direksi terhadap
manajer agar tetap berorientasi pada maksimalisasi keuntungan karena dalam menjalankan
pengawasan mereka tidak akan mendapatkan tekanan dari pihak manapun termasuk
manajer. Pengaruh positif tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Shan, dkk
(2018); Kao, dkk (2019); Shahrier, dkk (2020); Kanakriyah (2021) yang menemukan
bahwa jumlah direksi yang independen memberikan pengaruh positif yang signifikan
terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA.

H2: Independensi dewan direksi berpengaruh positif terhadap ROA

Pengaruh Gender Dewan Direksi terhadap ROA

Dalam konsep resource dependence theory, salah satu alternatif yang dapat
dilakukan perusahaan untuk mengurangi ketergantungannya terhadap sumber daya
eksternal adalah dengan menambah jumlah wanita dalam direksi. Ahmadi, dkk (2018)
berargumen bahwa keberadaan wanita dalam direksi dapat meningkatkan kualitas
pengambilan keputusan melalui pandangan baru yang tidak dimiliki oleh laki-laki pada
beberapa isu, meningkatkan kreativitas, inovasi serta pengetahuan yang pada akhirnya
dapat dijadikan sebagai keunggulan kompetitif bagi perusahaan. Sehingga dengan
menambahkan jumlah wanita dalam direksi memungkinkan perusahaan untuk
meningkatkan kinerja perusahaan melalui beberapa kelebihan yang dibawa oleh direksi
wanita seperti yang sudah disebutkan. Dwaikat, dkk (2021) menyatakan bahwa wanita
mampu melaksanakan fungsi pengawasan terhadap agen secara efektif serta menawarkan
berbagai sumber daya dalam bentuk pengalaman, latar belakang serta pendidikan untuk
meningkatkan Kkreativitas dan inovasi dalam perusahaan. Pengaruh positif gender juga
ditemukan pada penelitian Abbadi, dkk (2021); Dwaikat, dkk (2021); Bogdan, dkk (2022)
yang menggunakan ROA sebagai ukuran kinerja perusahaan

H3: Gender dewan direksi berpengaruh positif terhadap ROA
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Kerangka Pemikiran
Berdasarkan kajian pustaka dan penelitian terdahulu maka dapat disusun kerangka
pemikiran sebagai berikut:

Gambar 1: Kerangka Pemikiran

# Ukuran Dewan Direksi }

Variabel Independensi Dewan Hl
Independen Direksi — H2\“~
— H3 Return on Asset Varlabel
{ Gender Dewan Direksi ‘ b oriabe

(ROA) Dependen

# Pertumbuhan Penjualan ‘ S
Variabel

Kontrol {

Leverage }

Sumber: Awan dan Jamali (2016); Boussenna (2020); Majeed, dkk (2020);
Kanakriyah (2021); Shahrier, dkk (2018); Shan (2018); Bogdan,
dkk (2022); Dwaikat, dkk (2021)

METODE PENELITIAN

Variabel Penelitian

Terdapat tiga jenis variabel yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu variabel
dependen, independen serta kontrol. Variabel dependen yang digunakan adalah Return on
Asset (ROA). Variabel independen yang digunakan adalah ukuran direksi, independensi
direksi dan gender direksi. Sementara itu penelitian ini juga menggunakan variabel kontrol
untuk mengisolasi dampak dari faktor lain yang dapat mempengaruhi kinerja perusahaan
dilihat dari ROA, vyaitu variabel pertumbuhan perusahaan dan leverage. Tabel 1
menunjukkan ringkasan definisi operasional variabel yang digunakan dalam penelitian ini.

Tabel 1: Definisi Operasional Variabel

Variabel

. Definisi Pengukuran
(Indikator)
Rasio profitabilitas
yang menyatakan ,
Rit;;réton seberapa banyak Roa — Laba Bersih
(ROA) keuntungan yang dapat Total Aset

dihasilkan perusahaan
dari asetnya

Ukuran Jumlah anggota yang
Dewan menjabat sebagai BSize = Jumlah anggota direksi pada
Direksi dewan direksi dalam akhir tahun

(BSize) suatu perusahaan

Independensi | Direksi yang berasal C
Dewan | dari luar perusahaan Bindp = Jumlah Direksi Indp oo
Direksi | dan tidak memiliki Jumiah Direksi
(BIndp) hubungan material atau
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(I\rqggifat;glr) Definisi Pengukuran
keuangan dengan
perusahaan atau orang
terkait
cd;g\:]viir Keberadaan wanita 'Tum‘l.frflm?g‘?kﬂ
direksi dalam kqmp93|5| Gender = ]umTDireksi* 100%
dewan direksi
(Gender)
Pertumbuhan yang
dilihat dari
Pertumbuhan | perbandingan antara Total Sales, — Total Sales,_4
Penjualan | penjualan tahun Growth = Total Sales, 4
(Growth) | berjalan terhadap
penjualan pada tahun
sebelumnya
Rasio total hutang
Leverage | terhadap total aset yang Total Hutang
(Lev) | dimiliki suatu Lev = Aset
perusahaan

Sumber: Wang, dkk (2019); Boussenna (2020); Ahmadi, dkk (2017);
Shahrier, dkk (2018); Ahmad, dkk (2019); Kao, dkk (2019)

Populasi dan Sampel

Populasi yang ditetapkan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar
pada indeks Liquid 45 (LQ-45) selama periode 2016-2021 berturut-turut. Sementara teknik
sampling yang digunakan untuk mengambil sampel populasi dalam penelitian ini adalah
purposive sampling dengan syarat: (1) Perusahaan yang masuk pada daftar LQ-45 dan
tidak keluar selama periode 2016-2021 berturut-turut; (2) Memiliki data lengkap meliputi
karakteristik dewan direksi dan kinerja perusahaan selama periode 2016-2021 sesuai
variabel yang akan diteliti; (3) Data perusahaan yang akan dipakai tidak outlier.
Berdasarkan kriteria tersebut maka diperoleh jumlah sampel sebanyak 22 perusahaan
dengan jumlah data sebanyak 132 data.

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder terkait
karakteristik dewan direksi dan kinerja perusahaan serta variabel kontrol dalam bentuk
data panel yang diperolenh melalui database Bloomberg dan laporan keuangan tahunan
masing-masing perusahaan pada periode 2016-2021.

Metode Analisis
Mengingat bentuk data yang digunakan dalam penelitian ini berupa data panel
(gabungan antara data cross section dan time series), maka metode yang digunakan untuk
melakukan analisis dalam penelitian ini berupa regresi data panel. Persamaan regresi
ditunjukkan dalam dua model yaitu:
1. Model 1 (Tanpa Variabel Kontrol)
ROA = a + B1BSizeit + B2BIndpit + B3Genderit + e
2. Model 2 (Dengan Variabel Kontrol)
ROA = a + B1BSizeit + B2BIndpit + B3Genderit + B4Growthit + BSLevit + e
Keterangan:
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ROA = variabel return on asset

a = konstanta

B1, ..., B5 = koefisien regresi variabel

BSize = variabel ukuran dewan direksi
Bindp = variabel independensi dewan direksi
Gender variabel gender dewan direksi

Growth variabel pertumbuhan penjualan
Lev = variabel leverage

i = perusahaan

t = tahun

e = koefisien error

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif dilakukan pada semua variabel yang digunakan dalam
penelitian ini untuk melihat sebaran data pada setiap variabel.

Tabel 2: Statistik Deskriptif

ROA | BSize | Bindp | Gender | Growth | Lev
Mean 0.072 | 7.894 | 0.048 | 0.108 | 0.097 | 0.490
Maximum 0.317 | 12.000 | 0.200 | 0.625 | 1.953 | 0.945
Minimum -0.036 | 4.000 | 0.000 | 0.000 | -0.400 | 0.127
Std. Dev. 0.065 | 2.211 | 0.065 | 0.139 | 0.252 | 0.242

Observations 132 132 132 132 132 132
Sumber: Pengolahan Data Sekunder di E-Views 9

Berdasarkan tabel 2 dapat diketahui bahwa nilai rasio ROA tertinggi berada pada
nilai 0,317 dan terendah berada pada nilai -0,036. Dapat diketahui pula bahwa rata-rata
ROA pada perusahaan LQ-45 tahun 2016-2021 senilai 0,072 dengan standar deviasi yang
lebih rendah senilai 0,065, menunjukkan bahwa data yang ada bersifat homogen dan
memiliki variansi yang rendah. Pada variabel independen yang pertama yaitu ukuran
dewan direksi (BSize), dapat diketahui bahwa jumlah dewan direksi terbesar yaitu
sebanyak 12 anggota dan terkecil yaitu sebanyak 4 anggota. Ukuran dewan direksi
memiliki nilai rata-rata sebesar 7,894 dengan standar deviasi yang lebih kecil yaitu 2,211,
menunjukkan bahwa data yang ada bersifat homogen dan memiliki variansi yang rendah.
Pada variabel independen yang kedua yaitu independensi dewan direksi (BIndp), dapat
diketahui bahwa persentase dewan direksi independen terbesar yaitu senilai 20% dan
terkecil yaitu sebesar 0%. Independensi dewan direksi pada perusahaan LQ-45 tahun 2016-
2021 memiliki nilai rata-rata sebesar 4,8% dengan standar deviasi yang lebih besar yaitu
6,5%, menunjukkan bahwa data yang ada bersifat heterogen dan memiliki variansi yang
tinggi. Pada variabel independen yang ketiga yaitu gender dewan direksi (Gender), dapat
diketahui bahwa persentase gender dewan direksi terbesar yaitu sebesar 62,5% dan terkecil
yaitu sebesar 0%. Gender dewan direksi pada perusahaan LQ-45 tahun 2016-2021
memiliki nilai rata-rata sebesar 10,8% dengan standar deviasi yang lebih besar yaitu
13,9%, menunjukkan bahwa data yang ada bersifat heterogen dan memiliki variansi yang
tinggi. Pada variabel kontrol pertumbuhan penjualan (Growth), dapat diketahui bahwa
pertumbuhan penjualan terbesar berada pada nilai sebesar 1,953 dan terendah pada nilai
sebesar -0,4. Pertumbuhan penjualan memiliki nilai rata-rata sebesar 0,097 dengan standar
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deviasi yang lebih tinggi yaitu 0,252, menunjukkan bahwa data yang ada bersifat heterogen
dan memiliki variansi yang tinggi. Pada variabel kontrol kedua yaitu leverage (Lev), dapat
diketahui bahwa leverage tertinggi berada pada nilai sebesar 0,945 dan terkecil pada nilai
sebesar 0,127. Leverage memiliki nilai rata-rata sebesar 0,490 dengan standar deviasi yang
lebih kecil yaitu 0,242, menunjukkan bahwa data yang ada bersifat homogen dan memiliki
variansi yang rendah.

Pembahasan

Kedua model (tanpa dan dengan variabel kontrol) telah lolos asumsi klasik, dimana
dalam regresi data panel hanya dilakukan pengujian multikolinearitas dan
heteroskedastisitas (Basuki dan Prawoto, 2016). Dalam uji multikolinearitas kedua model
dianggap lolos karena nilai VIF pada setiap variabel tidak melebihi 10. Sementara uji
heteroskedastisitas tidak dilakukan karena kedua model menggunakan pendekatan REM,
dimana penggunaan Generalized Least Square (GLS) pada REM sudah menyelesaikan
permasalahan heteroskedastisitas (Gujarati dan Porter, 2009).

Tabel 3: Hasil Pengolahan Data

(1) Tanpa Variabel (2) Dengan Variabel
Kontrol Kontrol
Constanta 0,082 0,140
(0,0020)** (0,000)**
BSize -0,002 0,004
(0,5390) (0,1315)
Bindp 0,195 0,115
(0,0039)** (0,0259)*
Gender -0,057 -0,049
(0,1190) (0,0996)
0,058
Growth - (0,000)**
Lev i -0,209
(0,000)**
Pendekatan REM REM
R-Square 0,082 0,473
- 3,814 22,659
F-Statistic (0.01)* (0,00)*
Jumlah Data 132 132

Catatan: *P<0,05; **P<0,01
Sumber: Pengolahan Data Sekunder di E-Views 9

Berdasarkan tabel 3 dapat diketahui bahwa model tanpa variabel kontrol memiliki
R-Squared sebesar 8,2%. Hal ini menunjukkan bahwa variabel independen yang digunakan
dalam penelitian ini menjelaskan 8,2% variasi dari ROA, sementara sisanya (91,8%)
dijelaskan oleh variabel diluar model ini. Sementara pada model dengan variabel kontrol
diperoleh R-Squared sebesar 47,3%. Hal ini menunjukkan bahwa variabel independen dan
kontrol yang digunakan dalam penelitian ini menjelaskan 47,3% variasi dari ROA,
sementara sisanya (52,7%) dijelaskan oleh variabel diluar model ini. Sementara itu pada
kedua model dapat diketahui bahwa nilai probabilitas F berada dibawah 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa keseluruhan variabel dalam tiap model secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen ROA.
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Variabel ukuran dewan direksi (BSize) memiliki nilai probabilitas yang lebih besar
dari nilai signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini (0,13 > 0,05). Sehingga dapat
diambil kesimpulan H1 ditolak, menunjukkan bahwa variabel ukuran dewan direksi tidak
berpengaruh signifikan terhadap ROA. Temuan tersebut dijelaskan dengan stewardship
theory dimana seorang agen akan bertindak sesuai dengan kepentingan prinsipal
dikarenakan agen lebih berorientasi pada tujuan organisasi dibandingkan kepentingan
pribadi (Roffia, dkk, 2022), sehingga bertambah atau berkurangnya direksi sebagai
pengawas tidak akan mempengaruhi kinerja manajer sebagai agen dalam mengelola
sumber daya prinsipal. Sehingga dapat disimpulkan bahwa ukuran dewan direksi bukanlah
mekanisme tata kelola perusahaan yang efektif dalam meningkatkan kinerja perusahaan di
Indonesia. Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Ahmadi, dkk
(2018); Shan, dkk (2018); Boussenna (2020); Wang, dkk (2020); Roffia, dkk (2022).

Variabel independensi dewan direksi (BIndp) memiliki nilai probabilitas yang lebih
kecil dari nilai signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini (0,03 < 0,05). Sehingga
dapat diambil kesimpulan H2 diterima, menunjukkan bahwa variabel independensi dewan
direksi berpengaruh signifikan terhadap ROA. Temuan ini sejalan dengan agency theory
yang menyatakan bahwa independensi mengarah pada proses pemantauan yang lebih baik
dan memungkinkan direksi independen untuk memeriksa dan menyelesaikan situasi bisnis
dengan cara yang lebih tidak memihak (Magnanelli dan Pirolo, 2021), serta dalam
resource dependence theory yang menyatakan bahwa direksi independen memberikan
kontribusi terhadap kinerja melalui pengadaan sumber daya penting dalam bentuk
pengetahuan, keterampilan serta pandangan baru yang sebelumnya tidak tersedia dalam
perusahaan (Kanakriyah, 2021). Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Shan, dkk (2018); Kao, dkk (2019); Shahrier, dkk (2020); Kanakriyah (2021).

Variabel gender dewan direksi (Gender) memiliki nilai probabilitas yang lebih
besar dari nilai signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini (0,10 > 0,05). Sehingga
dapat diambil kesimpulan Ho diterima dan Ha ditolak, menunjukkan bahwa variabel
gender dewan direksi tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Hal tersebut dapat
disebabkan karena rendahnya tingkat partisipasi wanita dalam direksi, sehingga tidak
memberikan pengaruh positif atau negatif yang signifikan terhadap kinerja perusahaan.
Selain itu dapat diasumsikan bahwa penerapan keragaman gender belum sepenuhnya
maksimal dan masih diperlukan adaptasi lebih lanjut lagi untuk setiap perusahaan (Ahmad,
dkk, 2019). Sehingga dapat disimpulkan bahwa gender dewan direksi bukanlah mekanisme
tata kelola perusahaan yang efektif dalam meningkatkan kinerja perusahaan di Indonesia.
Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mustapha, dkk (2020);
Kanakriyah (2021); Wang, dkk (2020).

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil dan pembahasan hipotesis maka dapat diambil kesimpulan
sebagai berikut:

1. Ukuran dewan direksi berpengaruh positif tidak signifikan terhadap ROA

2. Independensi dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap ROA

3. Gender dewan direksi berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap ROA

Penelitian ini memiliki keterbatasan terutama dalam uji R-Squared yang cenderung
masih lemah dengan tingkat R-Squared yang dihasilkan sebesar 47%, menunjukkan bahwa
masih terdapat 53% variabel lain di luar penelitian yang dapat menjelaskan variabel
dependen ROA. Sehingga diharapkan penelitian selanjutnya dapat meneliti pengaruh
variabel lain yang berhubungan dengan karakteristik dewan direksi di luar variabel yang
sudah diteliti dalam penelitian ini serta menggunakan variabel kontrol selain yang sudah
digunakan dalam penelitian ini.
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