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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

 Dilatarbelakangi krisis ekonomi 1998, penelitian yang dilakukan oleh 

Indonesian Institute of Corporate Governance (IICG) mengindikasikan bahwa 

penerapan tata kelola perusahaan atau disebut dengan corporate governance 

Indonesia masih buruk. Mc Kinsey & Co (2002) dan Credit Lyonnais Securities Asia 

(2010) mengungkapkan pendapat yang sama. Hal ini terbukti rendahnya peringkat 

Indonesia di kawasan Asia Tenggara dalam penerapan tata kelola perusahaan 

berdasarakan data dari Indonesian Instutue for Corporate Directorship (IICD), 

dimana Indonesia berada pada peringkat nomer dua dari bawah dengan skor 54,55, 

pada tahun sebelumnya Indonesia hanya mencapai 43,29, sedangkan Vietnam berada 

pada posisi terbawah dengan skor 38,7, Thailand berada pada posisi puncak selama 

dua tahun berturut-turut dengan skor 75,39 (Nurhaida, 2014). Hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan di Indonesia belum menjalankan tata kelola perusahaan yang baik. 

Penerapan corporate governance yang baik menentukan daya tarik investor 

dan juga keberlangsungan kehidupan perusahaan karena dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Ketua dewan komisaris Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Muliaman D. 

Hadad pada acara Indonesian Instutue Corporate Directorship menyatakan bahwa 

keuntungan yang berkesinambungan akan terlaksana jika suatu perusahaan 

menerapkan Good Corporate Governance (GCG). Good Corporate Governance 

adalah seperangkat peraturan yang memuat tentang hak-hak dan kewajiban atau 

system yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan pada pihak-pihak terkait 
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seperti hubungan antara pemegang saham, pihak pengurus, kreditur, pemerintah, 

karyawan serta hubungan pihak intern dan ekstern (OECD, 2004). Dilihat dari sisi 

perusahaan aspek terpenting yang tidak bisa diabaikan adalah Corporate Governance. 

Hal ini menjadi pertimbangan bagi investor terutama pada pasar negara berkembang 

yang lebih besar risikonya (Fitch, 2015). Investor cenderung menghindari 

perusahaan-perusahaan yang memiliki penerapan Corporate Governance yang buruk 

(Kusumuastuti, 2007). 

Salah satu faktor lemahnya penerapan tata kelola perusahaan adalah adanya 

tindakan yang mementingkan diri sendiri dari pihak manajer (Herawaty, 2008) yang 

mengakibatkan timbulnya agency problem. Agency problem adalah masalah yang 

timbul akibat manajer memiliki informasi lebih banyak mengenai prospek perusahaan 

dari pada pemegang saham yang sering disebut dengan asimetris informasi. Masalah 

keagenan ini dapat dikendalikan apabila perusahaan menerapakan corporate 

governance (Jensen & Meckling, 1976). Dalam corporate governance ada pihak-

pihak terkait dalam mengarahkan dan mengendalikan perusahaan diantranya, ada 

dewan komisaris, dewan direksi, komite audit, auditorial internal dan eksternal, 

sekretaris jajaran manajemen, karyawan dan pemangku kepentingan dimana 

memimiliki tugas dan fungsinya masing-masing. 

Struktur kepengurusan perusahaan di Indonesia menerapkan sistem dua badan 

atau two-board-system yang terdiri dari dewan komisaris dan dewan direksi yang 

memiliki wewenang dan tanggung jawab sesuai fungsinya masing-masing (Pedoman 

Umum Good Corporate Governance Indonesia, 2006).  Dewan direksi merupakan 

salah satu pilar kerja dari tata keola perusahaan yang kuat karena dibebankan dengan 
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pengawasan atas nama pemegang saham. Menurut teori agensi bahwa melindungi 

kepentingan pemegang saham, dewan direksi harus melakukan fungsi pengawasan 

yang efektif. Diasumsikan bahwa kinerja dewan dalam mengawasi dipengaruhi oleh 

efektivitas dewan yang pada gilirannya dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti 

komposisi dewan dan kualitas, ukuran dewan, CEO dualitas, keragaman direksi, 

asimetris informasi dan budaya (Brennan, 2006).  

Keragaman dewan atau board diversity salah satu faktor kunci untuk 

mengantarkan optimalisasi sumber daya organisasi. Karena board diversity yang baik 

memiliki kinerja yang baik juga. Persebaran anggota dewan atau keragaman direksi 

menjadi perhatian khusus bagi perusahaan Negara maju terutama Amerika, 

khususnya keragaman gender dan kewarganergaraan sebagai proksi dari keragaman 

direksi. Hal ini disebabkan karena keragaman direksi memiliki pengaruh terhadap 

kinerja perusahaan. ACCA (2016), menjelaskan manfaat keragaman dewan direksi 

sebagai pengambilan keputusan yang efektif karena dengan keragaman dewan dapat 

mengurangi risiko “group think” dan lebih memperhatikan pengelolaan dan 

pengendalian risiko.  

Keragaman dewan dapat sebagai faktor evaluasi investasi, yaitu sejumlah 

penelitian akademis menunjukkan hubungan positif antara keragaman dewan dan 

nilai perusahaan; dan investor lebih menekankan pada tanggung jawab sosial 

perusahaan, Semakin besar persebaran dewan suatu perusahaan akan mempengaruhi 

nilai perusahaan (Kusumastuti, 2007). Pada dasarnya konsep diversity adalah 

mengenai derajat kesamaan dan perbedaan antara individu yang mempertimbangkan 

usia, gender, etnis, latar belakang sosial ekonomi atau budaya, tempat tinggal, 
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kualifikasi formal, keterampilan teknis dan keahlian (Australian Government, 2009) 

dan (Darmadi, 2010). 

Pemangku kepentingan menuntut lebih pada dewan direksi dalam memahami 

bisnis dan mewakili pemangku kepentingan dalam membuat keputusan yang tepat 

(ACCA, 2016). Dewan direksi adalah badan pembuat keputusan paling penting dalam 

sebuah perusahaan. Dewan yang bertanggung jawab untuk menyetujui keputusan 

strategis dan keuangan seperti merger dan akuisisi (M&As) dan perubahan struktur 

modal, dan juga untuk tugas yang paling penting, mempekerjakan dan memecat para 

eksekutif (Ferreira, 2010). Beberapa keputusan yang diambil oleh manajemen guna 

mencapai tujuan perusahaan yang berdampak pada nilai perusahaan khususnya 

keputusan keuangan meliputi keputusan investasi, pendanaan, dan kebijakan dividen 

(Brigham & Houston, 2012). Keputusan pendanaan inilah yang akan menjadi 

pertimbangan dan analisis sumber-sumber dana yang dimiliki perusahaan untuk 

mendanai kebutuhan investasi serta kegiatan operasionalnya. Oleh karena itu penting 

bagi perusahaan untuk memeriksa apakah memiliki keragaman dewan akan 

meningkatkan atau melemahkan struktur modal, dimana komponennya terdiri dari 

hutang dan modal sendiri (ekuitas). Dewan direksi selaku pengambilan keputusan 

(ACCA, 2016) menentukan apakah perusahaan lebih menggunakan hutang, ekuitas 

atau menerbitkan saham (Brigham & Gapenski, 1996). 

Karakteristik dewan dalam suatu perusahaan mempengaruhi struktur modal 

perusahaan karena adanya hubungan antara mekanisme pengawasan (monitoring) 

yang merupakan fungsi dari dewan direksi terhadap struktur modal perusahaan 

(Priya, 2013). Harris (2014) menyatakan bahwa karakteristik dewan dapat 
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mempengaruhi kualitas pengawasan dan sifat pengambilan keputusan yang 

berdampak pada outcomes perusahaan. 

Keanekaragaman gender dalam anggota dewan menjadi salah satu indikator 

tata kelola perusahaan yang baik dan merupakan salah satu proksi dari keragaman 

dewan, dimana keberadaan wanita keterwakilan didalam dewan direksi. Adanya 

hubungan positif antara keragaman gender terhadap kinerja perusahaan serta nilai 

bagi pemegang saham (Harris, 2014). Wanita cenderung menghindari risiko terkait 

dengan pembiayaan, sehingga rasio hutang lebih rendah jika dibandingkan dengan 

dewan direksi tanpa keberadaan wanita (Harris, 2014). Keberadaan wanita membuat 

komposisi dewan direksi lebih baik dan mempengaruhi kinerja perusahaan (Bart 

&McQueen, 2013). Terbukti telah terjadi peningkatan jumlah wanita dalam anggota 

dewan global, seperti pasar Negara maju Eropa dan Amerika Serikat yang mencetak 

nilai tertinggi. Berdasarkan keanekaragaman gender anggota dewan perusahaan 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) menunjukkan bahwa presentase direksi wanita 

dan komisaris di Indonesia sebesar 11,6% lebih rendah dari Eropa (17%), Amerika 

Utara (16,1%) dan Australia (13,8%), namun lebih baik dibandingkan dengan pasar 

negara berkembang lainnya yang rata-rata hanya 7,2% (Female Footprints in IDX-

listed Companies, 2012). Keberadaan wanita dalam dewan direksi lebih baik dari 

pada komisaris presentase menunjukkan 13,1 % lebih tinggi dari dewan komisaris 

yang hanya 9,9% pada perusahaan sektor jasa di Indonesia (Female Footprints in 

IDX-listed Companies, 2012). Rovers (2013), mengatakan bahwa perusahaan akan 

bekerja secara efektif bila dewan direksi terdiri dari wanita, dan sebaliknya 

perusahaan tanpa seorang wanita tidak dapat bekerja dengan baik. 
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Keragaman dewan dapat meningkatkan reputasi perusahaan dilihat dari sinyal 

positif yang diberikan pemangku kepentingan baik itu internal maupun eksternal 

dimana organisasi menekankan beragam konsituen dan tidak melakukan diskriminasi 

terhadap kelompok minoritas dalam pendakian jenjang perusahaan (ACCA, 2016). 

Kelompok minoritas dalam perusahaan menjadi perhatian penelitian yang dilakukan 

Amerika dimana gender dan ethnic dijadikan sebagai proksi dari keragaman direksi. 

Keragaman ethnic dapat memperluas pengetahuan, ide dan pengalaman melalui 

sumber daya informasi dari latar belakang budaya yang berbeda di antara tim 

manajemen oleh karena itu menjadi beragamnnya sumber pembiayaan (Kyenze, 

2014). Direksi asing juga membawa beragam pendapat dan persepektif baik itu 

bahasa, agama, keluarga, pendidikan dan pengalaman profesional yang berbeda dari 

satu negara ke negara lain (Ararat et.al, 2010). Perbedaan genetik (nationality) dari 

berbagai negara dapat meningkatkan inovasi karena heterogenitas ide serta 

pengalaman pada negara yang berbeda dan memiliki dampak pada kinerja perusahaan 

(Manthos et.al, 2015).  

González and Wolfenzon (2010) dalam temuannya menunujukkan bahwa 

adanya pengaruh tingkat usia dewan terhadap kinerja perusahaan. Dewan direksi 

yang lebih tua memiliki pengalaman yang lebih banyak dan kompetensi berbasis 

keahlian (Hambrick & Mason, 1984). Oleh karena itu dibutuhkan kematangan 

(mature) dalam pengambilan keputusan. Kemampuan dan kemauan individu untuk 

menanggung risiko dapat dibentuk oleh usia seseorang sehingga mempengaruhi 

keputusan sktruktur modal Leland (2001) dalam Kyenze (2014).  Menurut Morton 

(2002) dalam Kyenze (2014), dimana adanya hubungan yang signifikan antara 
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struktur modal dan usia. Perusahaan yang memiliki anggota dewan usia tua 

cenderung memilih leverage atau rasio hutang yang rendah dibandingkan dengan 

anggota dewan usia muda. Hal ini mempertimbangkan tingkat pendidikan dewan 

yang sangat penting. Latar belakang pendidikan yang dimiliki seseorang atau 

individu tentunya akan berpengaruh terhadap pengetahuan yang dimilikinya. 

Kusumastuti et.al (2007) berpendapat bahwa dewan direksi yang memiliki latar 

belakang pendidikan dibidang bisnis dan ekonomi dapat mengelola perusahaan dan 

mengambil keputusan bisnis lebih baik dari pada anggota direksi yang tidak memiliki 

pengetahuan tentang bisnis dan ekonomi. 

 Dewan direksi memiliki tugas yaitu mengawasi rencana, pengambilan 

keputusan, tindakan manajemen, memonitor pelaku etis, pelaporan keuangan, 

kepatuhan hukum, dan melindungi kepentingan stakeholders untuk mewujudkan 

efektifitas dalam tata kelola perusahaan. Dalam pelaksanaan tugasnya direksi 

mengadakan rapat direksi, dimana menunjukkan keaktifan anggota dewan dalam 

pengelolaan perusahaan. Rapat direksi adalah jumlah rapat rutin yang diadakan oleh 

dewan direksi selama satu periode tertentu. Penelitian yang dilakukan oleh 

Kajananthan (2012) bahwa adanya pengaruh rapat anggota direksi terhadap struktur 

modal. Semakin banyak jumlah rapat direksi yang di adakan perusahaan setiap tahun 

tingkat hutang semakin meningkat karena untuk memenuhi struktur modal yang 

optimal. 

Ukuran dewan merupakan salah satu faktor dari tata kelola perusahaan karena 

menunjukkan kepengurusan dalam mengelola perusahaan baik itu keputusan bisnis. 

Perusahaan yang memiliki ukuran dewan yang besar dalam rangka meningkatkan 
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nilai perusahaan memiliki kemampuan lebih baik dalam mendapatkan dana dari 

sumber eksternal (Sheikh & Wang, 2012). Menurut Jensen (1986), perusahaan yang 

memiliki rasio hutang yang tinggi biasanya memiliki jumlah anggota dewan yang 

besar. Sesuai dengan penelitian yang dilakukan Abor (2007), perusahaan yang lebih 

mengejar kebijakan hutang yang tinggi dimana memiliki ukuran dewan yang lebih 

besar. Ukuran dewan memiliki pengaruh positif terhadap struktur modal perusahaan 

sesuai penelitian yang dilakukan oleh Jaradat (2015), Heng et.al (2012), Gill et.al 

(2012), Nodel et.al k (2010), dan Abor (2007). 

Bedasarkan latar belakang yang telah dikemukakan dan beberapa penelitian 

terdahulu yang telah dijelaskan mengenai board diversity dan capital structure, maka 

peneliti ingin mengadakan penelitian lebih lanjut tentang board diversity, ukuran 

perusahaan, profitability, dan pertumbuhan perusahaan yang berdampak pada struktur 

modal perusahaan jasa non perbankan di Indonesia. Alasan mengambil sektor jasa 

non perbankan adalah sektor jasa mendukung pertumbuhan ekonomi Indonesia dan 

perusahaan perbankan memiliki struktur modal perusahaan yang berbeda dengan 

perusahaan lain, karena perusahaan perbankan memiliki kebijakan struktur modal 

sendiri. Sektor jasa merupakan sektor yang paling penting dalam perekonomian 

karena jasa menciptakan lapangan kerja dan meningkatkan daya saing bagi Indonesia. 

Beberapa sektor jasa Indonesia memiliki keunggulan dan mampu berdaya saing 

dalam menghadapi MEA yaitu, sektor jasa transportasi, logistik, dan pariwisata. 

Sedangkan menurut BPS (2016) lima sektor jasa yang mengalami pertumbuhan 

positif adalah sektor jasa keuangan dan asuransi (8,90%), informasi dan konsumsi 
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(8,87%), sektor jasa di luar jasa keuangan, pendidikan, kesehatan, dan perusahaan 

(7,80%), tranportasi dan pergudangan (7,74%) dan jasa perusahaan (7,36%). 

Menurut Elka (2016) dalam Board of Advisors Indonesia Services Dialouge 

(ISD) dalam 10 tahun terkahir ini kontribusi jasa terhadap PDB mengalami 

peningkatan, pada tahun 2015 adalah 60% dan ditahun 2016 meningkat menjadi 

64,7% (BPS, 2016). Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini mengambil judul 

“Pengaruh Board Diversity pada Dewan Direksi Terhadap Struktur Modal 

Perusahaan di Indonesia (Studi pada Perusahaan Sektor Jasa yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2011-2015)”. 

1.2 Rumusan Masalah 

 Berdasarkan uraian latar belakang masalah tersebut, maka yang menjadi 

permasalahan penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana pengaruh keberadaan wanita dalam dewan direksi terhadap 

struktur modal perusahaan? 

2. Bagaimana pengaruh usia dewan direksi terhadap struktur modal perusahaan? 

3. Bagaimana pengaruh kewarganegaraan asing dewan direksi terhadap struktur 

modal perusahaan? 

4. Bagaimana pengaruh latar belakang pendidikan dewan direksi terhadap 

struktur modal perusahaan? 

5. Bagaimana pengaruh rapat dewan direksi terhadap struktur modal 

perusahaan? 

6. Bagaimana pengaruh ukuran dewan direksi terhadap struktur modal 

perusahaan? 
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7. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal perusahaan? 

8. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal perusahaan? 

9. Bagaimana pengaruh growth terhadap struktur modal perusahaan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas maka tujuan 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh keberadaan wanita dalam dewan direksi terhadap 

struktur modal perusahaan. 

2. Untuk mengetahui pengaruh usia dewan direksi terhadap struktur modal 

perusahaan. 

3. Untuk mengetahui kewarganegaraan asing dewan direksi terhadap struktur 

modal perusahaan. 

4. Untuk mengetahui pengaruh latar belakang pendidikan dewan direksi 

terhadap struktur modal perusahaan. 

5. Untuk mengetahui pengaruh rapat dewan direksi terhadap struktur modal 

perusahaan. 

6. Untuk mengetahui pengaruh ukuran dewan direksi terhadap struktur modal 

perusahaan. 

7. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal 

perusahaan. 

8. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal 

perusahaan. 
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9. Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap struktur modal 

perusahaan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 Penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi untuk pihak-pihak yang 

berkepentingan, adapun manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini yaitu: 

1. Untuk penulis penelitian ini memberikan gambaran mengenai pengaruh 

keragaman dewan direksi terhadap struktur modal. 

2. Untuk akademisi penelitian ini diharapakan memberikan sumbangan dalam 

pengembangan ilmu pengetahuan terutama ekonomi terkhusus bidang 

manajemen keuangan. Serta hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai 

sumber informasi atau bahan referensi utuk penelitian selanjutnya mengenai 

board diversity. 

3. Untuk pihak perusahaan atau manajemen penelitian ini diharapkan dapat 

digunakan sebagai referensi untuk pengambilan keputusan struktur modal 

oleh perusahaan yang mempertimbangkan board diversity. 

4. Untuk investor atau calon investor penelitian ini dapat memberikan tambahan 

informasi yang berkaitan dengan keputusan investasi yang dilakukan dalam 

mempertimbangkan board diversity dalam perusahaan. 

1.5 Sistematika Laporan 

 Penelitian ini secara terperinci dalam lima bab dengan urutan sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 
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Pada bagian ini merupakan awal penulisan yang terdiri dari latar 

belakang masalah, rumusan masalah, tujuan, dan manfaat penelitian, 

serta sistematika penulisan dari setiap bab penelitian. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Pada bab ini menjelasakan tentang tinjauan pustaka yang terkait 

dengan topik penelitian yaitu mengenai board diversity dan capital 

structure yang mencakup landasan teori dan mendukung pembahasan 

yang diperoleh dari literatur . 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN 

Pada bab ini menguraikan secara detail tentang metode penelitian, 

objek penelitian, desain penelitian, jenis dan sumber data, metode 

pengumpulan data dan metode analisis yang diterapkan dalam 

penelitian. 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini berisi hasil analisis data dan pembahasan yang 

disesuaikan dengan metode penelitian pada bab tiga, sehingga akan 

memberikan perbandingan hasil penelitian dengan kriteria yang ada 

dan menjawab pertanyaan yang telah disebutkan dalam rumusah 

masalah. 

BAB V KESIMPULAN 

Pada bab ini menguraikan tentang kesimpulan dari penelitian yang 

dilakukan berdasarkan hasil analisis serta pembahasan keterbatasan 

penelitian, adapun saran-saran yang dapat bermanfaat dan menjadi 
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pertimbangan bagi pihak berkepentingan terhadap hasil penelitian 

maupun penelitian selanjutnya. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


