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Abstract 

The link between board gender diversity and profitability has attracted significant 

attention in academic and business circles over the past decade. Research in this area has 

produced a variety of findings, reflecting the complexity of the relationship and the 

influence of contextual factors. This study aims to determine the effect of board gender 

diversity on earning-per share, price-to-earnings ratio, and return on invested capital. 

This research uses the literature study method. Researchers found that board gender 

diversity has a significant positive effect on earnings-per share, price-to-earnings ratio, 

and return on invested capital. 

 

Keywords: board gender diversity; profitability; company; literature review; decision 

making 

 

Abstrak 

Keterkaitan antara keragaman gender dewan dan profitabilitas telah menarik 

perhatian yang signifikan di kalangan akademis dan bisnis selama dekade terakhir. 

Penelitian di bidang ini telah menghasilkan berbagai temuan, yang mencerminkan 

kompleksitas hubungan dan pengaruh faktor-faktor kontekstual. Penelitian ini bertujuan 

untuk mengetahui pengaruh keragaman gender dewan terhadap earnings-per share, price-

to-earnings ratio, dan return on invested capital. Penelitian ini menggunakan metode studi 

literatur. Peneliti menemukan bahwa keragaman gender dewan berpengaruh positif 

signifikan terhadap earnings-per share, price-to-earnings ratio, dan return on invested 

capital. 

 

Kata Kunci: keragaman gender dewan; profitabilitas; perusahaan; studi literatur; 

pengambilan keputusan 

 

Pendahuluan  
Keterkaitan antara keragaman gender dewan dan profitabilitas telah menarik 

perhatian yang signifikan di kalangan akademis dan bisnis selama dekade terakhir. 

Penelitian di bidang ini telah menghasilkan berbagai temuan, yang mencerminkan 

kompleksitas hubungan dan pengaruh faktor-faktor kontekstual. 

Salah satu argumen utama yang mendukung keragaman gender di dewan 

perusahaan adalah bahwa hal itu dapat meningkatkan proses pengambilan keputusan dan 

menghasilkan kinerja keuangan yang lebih baik. Studi oleh Catalyst (2004) menemukan 

bahwa perusahaan yang memiliki lebih banyak wanita di dewan direksinya cenderung 
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mengungguli perusahaan-perusahaan lain dalam hal laba atas ekuitas dan profitabilitas. 

Hal ini sering kali dikaitkan dengan beragam perspektif yang dibawa oleh wanita, yang 

dapat menghasilkan solusi yang lebih inovatif dan manajemen risiko yang lebih baik. 

Demikian pula, sebuah meta-analisis yang dilakukan oleh Nielsen dan Huse (2010) 

mengindikasikan bahwa dewan yang beragam gender berhubungan dengan kinerja 

keuangan yang lebih baik. Para penulis tersebut berpendapat bahwa keragaman dapat 

meningkatkan tata kelola perusahaan dan meningkatkan reputasi perusahaan, yang pada 

gilirannya dapat meningkatkan profitabilitas. 

Studi oleh Adams dan Ferreira (2009) menunjukkan bahwa meskipun keragaman 

gender dapat meningkatkan dinamika dewan, namun hal itu tidak selalu berarti 

profitabilitas yang lebih tinggi. Mereka mencatat bahwa efektivitas dewan yang beragam 

dapat bergantung pada konteks spesifik perusahaan dan industrinya. Studi yang dilakukan 

oleh Post dan Byron (2015) menemukan bahwa hubungan antara keragaman gender dewan 

direksi dan kinerja perusahaan dipengaruhi oleh keberadaan wanita di posisi eksekutif. 

Temuan mereka menunjukkan bahwa keragaman gender di tingkat dewan direksi lebih 

bermanfaat jika ada juga keragaman gender dalam peran manajemen puncak, yang 

mengindikasikan bahwa pendekatan holistik terhadap keragaman sangat penting untuk 

mewujudkan manfaat potensial. Hal ini menyoroti pentingnya tidak hanya memiliki dewan 

yang beragam tetapi juga memastikan bahwa dewan tersebut berfungsi secara efektif. 

Brahma et al. (2020) menunjukkan bahwa kinerja keuangan pasca penunjukan dewan 

direksi berhubungan positif dengan usia wanita, tingkat pendidikan, dan di mana anggota 

dewan wanita juga memegang posisi direktur eksekutif. Hasilnya tetap tidak berubah 

setelah memperhitungkan masalah endogenitas dan menggunakan ukuran alternatif dari 

kinerja perusahaan, yaitu laba atas aset dan Tobin's Q. 

Kabir et al. (2023) menunjukkan bahwa menemukan bahwa power distance dan 

maskulinitas yang tinggi melemahkan dampak keragaman gender dewan pada kinerja 

perusahaan. Dewan dengan beragam gender menunjukkan dampak negatif yang signifikan 

secara statistik terhadap return on asset (ROA) dan return on equity (ROE) ketika 

dimoderasi oleh indeks power distance. Low et al. (2015) dalam penelitiannya 

menyimpulkan bahwa direktur perempuan berdampak positif pada ROE perusahaan. 

Chauhan & Dey (2017) menunjukkan bahwa keragaman gender tidak memberikan 

kontribusi signifikan bagi perusahaan-perusahaan di India. Ghosh (2017) menyatakan 

bahwa nilai tambah bagi bank-bank dengan masuknya wanita ke dalam jajaran direksi 

mereka tidak signifikan. Gulamhussen & Santa (2015) menemukan bahwa kehadiran dan 

persentase direktur wanita memiliki pengaruh positif terhadap kinerja. 

Penelitian lain yang dilaksanakan oleh Baselga-Pascual & Vähämaa (2021) 

menunjukkan bahwa keragaman gender mengurangi penghindaran risiko dan 

meningkatkan profitabilitas. Kubo & Nguyen (2021) menyatakan bahwa hubungan antara 

jenis kelamin chief executive officer (CEO) dan kinerja akuntansi tidak kuat, serta 

hubungan antara CEO perempuan yang merupakan pendiri dan Tobin's Q adalah positif 

dan signifikan. Owen & Temesvary (2018) dalam penelitiannya menyebutkan bahwa 

terdapat hubungan non-linear berbentuk U antara keragaman gender di dewan direksi dan 

berbagai ukuran kinerja bank, partisipasi perempuan memiliki efek positif setelah tingkat 

ambang batas keragaman gender tercapai. Conyon & He (2017) menunjukkan bahwa 

kehadiran perempuan dalam dewan direksi berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan, dan pengaruh ini bervariasi di berbagai bagian distribusi kinerja.  
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Ararat & Yurtoglu (2021) menunjukkan bahwa direktur wanita dapat  

memfasilitasi pembuatan laporan keuangan dengan kualitas yang lebih tinggi, mengurangi 

insiden pelanggaran hukum dan peraturan pasar modal, serta mengurangi jumlah berita 

negatif dan risiko jatuhnya harga saham. Green & Homroy (2018) menemukan bukti untuk 

mendukung alasan ekonomi dalam meningkatkan representasi perempuan di dewan 

direksi perusahaan. Gull et al. (2018) menemukan bahwa kehadiran direktur wanita 

menghalangi manajer untuk mengelola laba, namun, temuan ini tidak berlaku ketika 

atribut hukum dan demografi direktur wanita diperhitungkan, sehingga menunjukkan 

bahwa deteksi dan koreksi manajemen laba memerlukan kompetensi dan keterampilan 

khusus. Chen et al. (2018) menyimpulkan bahwa representasi dewan direksi perempuan 

secara positif terkait dengan kinerja. Chen et al. (2019) dalam penelitiannya 

mengemukakan bahwa perusahaan-perusahaan yang memiliki direktur wanita 

menunjukkan penurunan kinerja yang lebih kecil selama krisis. 

Martinez & Rambaud (2019) menemukan bahwa peningkatan jumlah wanita 

dalam dewan direksi berhubungan positif dengan kinerja keuangan yang lebih tinggi. Tahir 

et al. (2021) menunjukkan pengaruh positif keragaman gender terhadap ROA. Garcia-

Meca et al. (2015) menyatakan bahwa keragaman gender meningkatkan kinerja bank. 

Amore & Garofalo (2016) menyampaikan bahwa bank dengan eksekutif wanita memiliki 

kinerja keuangan yang lebih tinggi dalam kondisi persaingan yang rendah, sementara 

bank-bank tersebut cenderung berkinerja buruk ketika persaingan meningkat. Dang et al. 

(2020), Simionescu et al. (2021), dan Mohsni et al. (2021) menemukan bahwa keragaman 

gender dewan berkorelasi positif dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan. 

Perryman et al. (2016) menunjukkan bahwa menemukan bahwa perusahaan dengan 

keragaman gender yang lebih besar dalam tim manajemen puncak menunjukkan risiko 

yang lebih rendah dan menghasilkan kinerja yang lebih baik. Marquez-Cardenas et al. 

(2021) dalam penelitiannya menyampaikan bahwa keragaman gender dewan tidak 

memberikan perubahan terhadap kinerja perusahaan.  

Beberapa studi menemukan dampak positif, dengan kehadiran wanita di dewan 

direksi yang dikaitkan dengan peningkatan profitabilitas (Rana & Wairimu, 2017; Gharios 

et al., 2024). Namun, dampaknya dapat bervariasi tergantung pada ukuran profitabilitas 

yang digunakan. Sebagai contoh, sebuah studi menemukan efek negatif ketika 

menggunakan Tobin's Q tetapi efek positif dengan ROA (Rana & Wairimu, 2017). Studi 

lain di industri farmasi Bangladesh menunjukkan hubungan positif namun tidak signifikan 

dengan ROE, namun hubungan positif yang signifikan dengan Tobin's Q (Fahad et al., 

2022). Faktor-faktor seperti ukuran dewan, ukuran perusahaan, dan leverage dapat 

memengaruhi hubungan ini (Gharios et al., 2024; Fahad et al., 2022). Meskipun 

representasi wanita di dewan perusahaan semakin meningkat, pengaruhnya terhadap 

kinerja masih diperdebatkan, dengan beberapa penelitian menemukan hubungan antara 

keragaman gender dan nilai saham yang lebih tinggi serta profitabilitas (Dobbin & Jung, 

2012). Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kaitan keragaman gender dewan dan 

profitabilitas, dengan menggunakan metode studi literatur. 

 

Metode 
Tinjauan literatur teoritis dilakukan untuk mencapai tujuan dan sasaran penelitian, 

dan kerangka kerja konseptual untuk penelitian di masa depan disampaikan dalam 
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penelitian ini. Kami menyajikan metode penelitian yang digunakan oleh para peneliti 

sebelumnya (Vasiljeva et al., 2017; Torkayesh et al., 2023). 

 

Hasil dan Pembahasan  
Penelitian ini mengajukan keragaman gender sebagai variabel independen yang 

mempengaruhi kinerja perusahaan. Variabel kinerja perusahaan diukur dengan earning-

per share (EPS), price to earnings ratio (PER), dan return on invested capital (ROIC), 

yang merupakan variabel-variabel yang belum diteliti pada penelitian-penelitian 

terdahulu. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 Kerangka Penelitian 

(Peneliti, 2025) 

 

Hubungan antara persentase perempuan dalam dewan direksi dan perubahan 

Earnings Per Share (EPS) merupakan topik yang menarik dan telah menjadi fokus 

sejumlah penelitian dalam bidang keuangan dan tata kelola perusahaan. Keberagaman 

gender di tingkat kepemimpinan diyakini dapat membawa berbagai perspektif baru yang 

potensial meningkatkan kualitas pengambilan keputusan strategis perusahaan. 

 

Sejumlah studi menunjukkan bahwa keberadaan perempuan dalam dewan direksi 

memiliki dampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Perempuan sering kali 

membawa pendekatan kepemimpinan yang berbeda, lebih kolaboratif, dan lebih berhati-

hati dalam pengambilan risiko. Dalam beberapa kasus, hal ini dapat menghasilkan 

keputusan bisnis yang lebih matang dan berkelanjutan, yang pada akhirnya tercermin 

dalam peningkatan EPS. 

 

Namun demikian, hasil penelitian mengenai hal ini tidak sepenuhnya konsisten. 

Beberapa penelitian lain tidak menemukan hubungan yang signifikan antara persentase 

perempuan dalam dewan direksi dan perubahan EPS. Hal ini dapat disebabkan oleh 

kompleksitas faktor-faktor lain yang turut memengaruhi EPS, seperti kondisi pasar, 

strategi operasional, dan siklus bisnis perusahaan. Selain itu, pengaruh keberagaman 

gender dalam dewan direksi cenderung bersifat jangka panjang, sehingga dampaknya 

mungkin tidak langsung terlihat dalam perubahan EPS dalam periode pendek. 

 

Dengan demikian, meskipun ada indikasi bahwa keberagaman gender dalam 

dewan direksi dapat berdampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan, hubungan 

antara persentase perempuan di dewan dan perubahan EPS belum dapat disimpulkan 

secara kausal. Diperlukan analisis lebih lanjut yang mempertimbangkan konteks industri, 

Keragaman 

Gender Dewan 
Earning-per share 

Price to earnings 
ratio 

Return on 

invested capital 
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budaya organisasi, serta variabel-variabel lain yang relevan untuk memahami hubungan 

ini secara lebih komprehensif. 

Keragaman gender dalam dewan direksi dapat berkontribusi pada peningkatan 

pengambilan keputusan yang lebih holistik, yang berpotensi menghasilkan strategi bisnis 

yang lebih berkelanjutan dan mengarah pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan. 

Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa keberagaman gender sering kali dikaitkan 

dengan inovasi dan pengelolaan risiko yang lebih baik, yang dapat berkontribusi pada 

stabilitas dan pertumbuhan laba perusahaan. Jika laba meningkat secara konsisten, hal ini 

akan berpengaruh langsung terhadap earnings-per share, namun, dampaknya bergantung 

pada berbagai faktor lain seperti industri, ukuran perusahaan, dan kondisi ekonomi makro. 

Studi di Amerika Latin mengungkapkan hubungan berbentuk U terbalik antara keragaman 

gender dewan dan laba, dengan ambang batas minimum 30,8% direktur perempuan yang 

mengarah pada kualitas laba yang lebih tinggi (Pena, 2018). Hasil lain ditemukan di 

Prancis, dimana keragaman gender di dewan perusahaan tidak secara signifikan 

berdampak pada persistensi laba (Hili & Affess, 2012). Temuan yang beragam ini 

menunjukkan bahwa pengaruh keragaman gender dewan pada kualitas laba dapat 

bervariasi di berbagai pasar dan konteks yang berbeda, sehingga menyoroti perlunya 

penelitian lebih lanjut untuk memahami nuansa hubungan ini. 

Price-to-earnings ratio mencerminkan ekspektasi pasar terhadap pertumbuhan 

laba perusahaan. Perusahaan dengan dewan yang lebih beragam gender dapat 

meningkatkan kepercayaan investor karena keberagaman dalam kepemimpinan sering 

dikaitkan dengan peningkatan transparansi, akuntabilitas, dan inovasi bisnis. Jika 

keberagaman gender berkontribusi pada peningkatan profitabilitas dan reputasi 

perusahaan, maka valuasi pasar terhadap perusahaan tersebut lebih tinggi, yang tercermin 

dalam price-to-earnings ratio yang lebih besar. Beberapa penelitian menemukan 

hubungan positif antara representasi dewan direksi perempuan dan keinformatifan harga 

saham (Gao, 2018) serta rasio harga terhadap laba (Simionescu et al., 2021; García-López 

et al., 2024). Efek positif ini dapat dimediasi melalui peningkatan kualitas laba (Gao, 

2018). 

Return on invested capital mengukur efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan 

modal yang diinvestasikan untuk menghasilkan keuntungan. Dewan yang lebih beragam 

dapat memiliki perspektif yang lebih luas dalam alokasi sumber daya, sehingga 

memungkinkan strategi investasi yang lebih cermat dan inovatif. Keragaman gender juga 

sering dikaitkan dengan keputusan yang lebih berbasis data serta peningkatan pengawasan 

terhadap pengeluaran modal, yang dapat berdampak positif pada efisiensi keuangan dan 

return on invested capital perusahaan. Wu (2020) menemukan bahwa memiliki seorang 

wanita di dewan meningkatkan laba atas modal yang diinvestasikan sebesar 0,4483 poin 

persentase di perusahaan-perusahaan India. Sanan (2016) melaporkan tidak ada hubungan 

yang signifikan antara keragaman gender dewan dan kinerja keuangan atau sosial di 

perusahaan-perusahaan India. Kamath (2022) mengamati hubungan yang sangat 

signifikan antara keragaman gender dan perputaran rata-rata aset, tetapi hasil yang 

beragam untuk kinerja modal intelektual. Imes & Bazel-Shoham (2021) menemukan 

bahwa keragaman gender yang lebih besar di dewan perusahaan dikaitkan dengan rasio 

likuiditas yang lebih rendah di perusahaan-perusahaan S&P1500, mengaitkan hal ini 

dengan pengawasan yang lebih baik. Studi-studi ini menunjukkan bahwa dampak 

keragaman gender dewan terhadap kinerja keuangan dapat bervariasi tergantung pada 

ukuran spesifik yang digunakan dan konteks penelitian, sehingga menyoroti perlunya 

penelitian lebih lanjut di bidang ini. 

Keragaman gender dalam dewan direksi dapat berperan dalam meningkatkan 

budaya tata kelola perusahaan yang lebih inklusif dan transparan. Penelitian-penelitian 
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terdahulu menunjukkan bahwa kehadiran perempuan dalam kepemimpinan seringkali 

dikaitkan dengan pengelolaan keuangan yang lebih konservatif serta kepatuhan yang lebih 

tinggi terhadap regulasi keuangan. Peningkatan transparansi dan akuntabilitas ini dapat 

memperbaiki efisiensi penggunaan modal dan memperkuat tingkat kepercayaan 

stakeholder terhadap perusahaan, yang tercermin dalam return on invested capital yang 

lebih stabil atau meningkat. Keragaman gender dalam jangka panjang dapat memberikan 

dampak kumulatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Efeknya bisa terlihat dalam 

peningkatan daya saing bisnis, inovasi yang lebih tinggi, dan keberlanjutan strategi bisnis. 

Jika keberagaman gender mampu meningkatkan pengambilan keputusan dan efektivitas 

pengelolaan modal, maka perusahaan akan mengalami peningkatan earnings-per share 

dan return on invested capital yang lebih stabil. Selain itu, sentimen pasar terhadap 

keberagaman gender sebagai faktor penentu keberlanjutan perusahaan dapat berpengaruh 

terhadap price-to-earnings ratio dalam jangka panjang. 

 

Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis, maka peneliti menyimpulkan bahwa keragaman gender 

dewan berpengaruh positif terhadap earnings-per share, price-to-earnings ratio, dan 

return on invested capital. Peneliti selanjutnya disarankan melaksanakan penelitian 

empiris tentang konsep yang telah disampaikan dalam penelitian ini. 
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