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Abstract. This study examines the influence of female directors on agency costs, which is an important issue in
corporate governance. And Management Discussion and Analysis as moderator. Female directors on agency
costs. Using a sample of manufacturing companies registered in Indonesia in 2019-2021. In this study, it was
measured using regression. Our findings provide evidence that the appointment of female directors can improve
corporate governance, but does not affect or reduce agency costs. Meanwhile, the Management Discussion and
Analysis variable is not able to moderate or strengthen the influence of the female director variable on agency
costs, so that in further research we can add other variables related to corporate governance.
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Abstrak. Studi ini menguji pengaruh direktur perempuan terhadap agency cost, yang merupakan isu penting
dalam tata kelola perusahaan. Dan Management Discussion and Analysis sebagai pemoderasi. Direktur
perempuan terhadap agency cost Dengan menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Indonesia pada tahun 2019-2021, Pada penelitian ini diukur dengan Regresi, Temuan kami memberikan bukti
bahwa penunjukan direktur perempuan dapat meningkatkan tata kelola perusahaan, akan tetapi tidak
mempengaruhi ataupun mengurangi biaya keagenan. Sedangkan variabel Management Discussion and Analysis
tidak mampu memoderasi atau memperkuat pengaruh variabel direktur perempuan terhadap agency cost sehingga
pada penelitian selanjutnya untuk dapat menambahkan variabel lainnya yang berkaitan dengan corporate
governance.

Kata Kunci: Direktur perempuan, agency cost, management disscussion and analysis.

PENDAHULUAN

Agency Cost merupakan masalah yang signifikan dalam tata kelola perusahaan, karena
muncul ketika kepentingan pemegang saham dan manajer berbeda. Kehadiran dewan direksi
dapat membantu mengurangi biaya keagenan dengan memberikan pengawasan terhadap
perilaku manajerial. Namun, efektivitas dewan dalam mengurangi biaya keagenan mungkin
bergantung pada komposisi dewan. Dalam beberapa tahun terakhir, terdapat peningkatan minat
terhadap peran perempuan di dewan perusahaan, karena mereka dapat membawa perspektif

dan keterampilan unik ke dalam dewan direksi. Namun, bukti empiris mengenai dampak
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PENGARUH DIREKTUR PEREMPUAN TERHADAP AGENCY COST DAN MANAGEMENT
DISSCUSSION AND ANALYSIS SEBAGAI VARIABEL MODERASI

direktur perempuan terhadap biaya keagenan masih terbatas. Sehingga dalam penelitian kali

ini peneliti memperlukan ad

KAJIAN LITERATUR

Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa kehadiran direktur perempuan dikaitkan
dengan peningkatan tata kelola perusahaan dan kinerja perusahaan. Misalnya, [1] menemukan
bahwa perusahaan dengan direktur perempuan cenderung memiliki kinerja lebih baik
dibandingkan perusahaan dengan direktur laki-laki. Demikian pula, [2] menemukan bahwa
perusahaan dengan direktur perempuan mengalami tingkat inovasi yang lebih tinggi dan
tingkat korupsi yang lebih rendah. Namun, penelitian mengenai dampak spesifik direktur
perempuan terhadap biaya keagenan masih terbatas:
H1: Direktur wanita tidak berpengaruh terhadap agency cost.

Hasil penelitian Mayew et al., (2015) Management Discussion and Analysis memiliki
implikasi yang besar terhadap pembuat kebijkan perusahaan, yang artinya Management
Discussion and Analysis dapat memperkuat pengaruh positif atas direktur Wanita terhadap
Agency Cost. Penelitian lafender et al (2023) menyatakan tidak terdapat pengaruh dari dewan
komisaris independent perempuan, dewan direksi perempuan dan komite audit perempuan
sector pertambangan terhadap agency cost.

H2 : Direktur perempuan berpengaruh negative terhadap Agency Cost

METODE PENELITIAN

Populasi penelitian adalah 219 perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek
Indonesia. Kami mengumpulkan data mengenai karakteristik perusahaan, seperti perusahaan
yang menyampaikan laporan tahunannya pada periode 2019-2021, komposisi direktur
Wanita, dan terdapat management disscussion and analysis pada annual report . Kami
menggunakan analisis regresi untuk menguji hubungan antara direktur perempuan dan agency
cost. Variabel dependen menggunakan Aset Turnover (ATO) rasio efisiensi biaya. Dan
variable independent direktur Wanita dan variabel moderasi menggunakan management

discussion and analysis.
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Gambar 2. Model Peneltian

Management
Disscussion and
Analysis

Agency Cost

Sumber: Data Diolah Peneliti (2024)

1. Hasil dan Diskusi

Hasil analisis statistik deskriptif dalam penelitian ini menggambarkan factor-faktor

yang mempengaruhi agency cost pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia selama periode 2019-2021. Hasil statistik deskriptif disajikan dalam tabel berikut:

ATO DP MD&A
Mean )34 0133 (0033
Meden 0.6 0 OHAL
Maxmun 23 066 1
M nmun 0 0] 0]
StDev 040 0l7/3 02/
SKewness Ol 1 (337
Kurtss 395 3(PI 47
Jaaue-Bela RS J2A 2156[
Piooability 0] ) O
Sun 34 Y 3134
Sug.Dev 6./1 11 3043
Obsevatms

Tabel 4.0
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Hasil Uji Statistik Deskriptif
Sumber : Data diolah menggunakan Eviews 12, 2023

4.1. Agency Cost

Agency cost dapat diukur dengan menggunakan proksi asset turnover. Berdasarkan pada
tabel 4.0 menunjukkan bahwa Agency cost memiliki nilai minimum sebesar 0.000 yang
dimiliki oleh Jakarta kyoei Steel Work LTD Tbk pada tahun 2020 dan nilai maximum sebesar
2.319 yang dimiliki oleh Wilmar Cahaya Indomesia Thk pada tahun 2020. Rata-rata nilai ATO
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2029-2021 sebesar 0.841 dan standar
deviasi sebesar 0.407. Dari 398 sampel penelitian sebanyak 219 sampel memiliki nilai ATO

dibawah rata-rata dan 179 sampel memiliki nilai ATO diatas rata-rata.

4.2. Direktur Perempuan

Direktur perempuan memiliki pemahaman yang expert perusahaan dibandingkan laki-laki
dan hal ini dapat mengembangkan kualitas dalam proses pengambilan keputusan perusahaan.
Berdasarkan pada tabel 4.0 menunjukkan bahwa direktur perempuan memiliki nilai minimum
sebesar 0.000 yang dimiliki oleh 221 sampel penelitian dan nilai maximum sebesar 0.6667
yang dimiliki oleh Cahaya Bintang Medan Tbk, pada tahun 2020 dan 2021. Rata-rata direktur
perempuan sebesar 0.1331 dan standar deviasi sebesar 0.173. Dari 398 Sampel penelitian
sebanyak 232 sampel memiliki nilai persentase direktur perempuan dibawah rata-rata dan 166
sampel yang memiliki nilai persentase direktur perempuan diatas rata-rata. Hal ini
mengindikasikan bahwa keberadaan perempuan dalam jajaran eksekutif perusahaan di
Indonesia masih sangat rendah.

4.3 Management Discussion and Analysis

Indikator Management Discussion and Analysis dengan indeks pengungkapan
Management Discussion and Analysis (MD&A\) sesuai dengan kriteria lembaga penyelenggara
Annual Report Award (ARA), 17 faktor dengan subbab pengungkapan. Berdasarkan pada tabel
4.0 menunjukkan bahwa Management Discussion and Analysis memiliki nilai minimum
sebesar 0.000 yang dimiliki oleh 26 sampel dan nilai maximum sebesar 1 yang dimiliki oleh
110 sampel. Rata-rata MDA sebesar 0.787 dan standar deviasi sebesar 0.277. Dari 398 sampel
penelitian sebanyak 135 sampel memliki nilai MDA dibawah rata-rata dan 263 sampel yang

memiliki nilai persentase direktur wanita diatas rata-rata.
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4.4 Pengaruh Direktur Perempuan terhadap Agency Cost

Koefisien direktur perempuan dari pengujian menunjukkan nilai sebesar -0,586 dengan
nilai probabilitas 0,315 atau lebih besar dari 0,05 sehingga Hs tidak didukung dalam penelitian
ini. Artinya, direktur perempuan tidak memiliki pengaruh negatif terhadap agency cost.

Penelitian ini mendukung hasil penelitian Lafender., et al (2023)

Rata-rata direktur perempuan pada penelitian ini sebesar 0.1331. Dari 398 sampel
penelitian sebanyak 232 sampel memiliki nilai persentase direktur perempuan di bawah rata-
rata dan 166 sampel yang memiliki nilai persentase direktur perempuan di atas rata-rata.
Sehingga kesempatan bagi perempuan untuk menjabat posisi sebagai dewan direksi belum
terlalu banyak. Karena peran perempuan yang menjabat sebagai dewan direksi masih sedikit,
maka keputusan-keputusan yang diambil dalam rangka menekan agency cost perusahaan
belum terlihat jelas (Lafender et al, 2023).

Semakin tinggi proporsi direktur perempuan di suatu perusahaan, maka hal ini akan
semakin mempengaruhi tata kelola perusahaan yang baik, itu karena direktur wanita akan
berhati-hati dalam mengambil keputusan sehingga kurang berani dalam mengembangkan serta
memperluas bisnisnya. Dewan direktur yang terlalu banyak juga akan meningkatkan agency
cost sehingga perusahaan akan mengalami kerugian apabila biaya agensi yang dikeluarkan

terlalu banyak.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian-penelitian sebelumnya seperti penelitian
Hafsyah (2022), bahwa direktur perempuan tidak mempunyai pengaruh terhadap agency cost.
Berdasarkan data kuantitatif dan konsep/teori di atas, penulis menyimpulkan bahwa direktur

perempuan tidak berpengaruh terhadap agency cost

6. Pengaruh Direktur Perempuan terhadap Agency Cost dengan Management Discussion
and Analysis sebagai Moderasi

Koefisien interaksi antara direktur perempuan dan MD&A menunjukkan nilai sebesar
0,632 dengan nilai probabilitas 0,204 atau lebih besar dari 0,05 sehingga H> pada penelitian ini
tidak terdukung. Artinya, MD&A tidak memoderasi atau memperkuat pengaruh direktur
perempuan terhadap agency cost.
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Salah satu peran dari dewan direksi yaitu menentukan arah kebijakan dan strategi sumber daya
yang dimiliki oleh perusahaan, baik untuk jangka pendek maupun jangka panjang guna
meningkatkan kinerja perusahaan dan untuk memenuhi peran ini dibutuhkan jiwa
kepemimpinan yang tegas dan disiplin. Namun, keberadaan direktur perempuan di Indonesia
masih sangat rendah. Karena peran perempuan yang menjabat sebagai dewan direksi masih
sedikit, maka keputusan-keputusan yang diambil dalam rangka menekan agency cost

perusahaan belum terlihat jelas (Lafender et al, 2023).

Li (2010) dalam Lindrianasari et al., (2017) menemukan bahwa MD&A dapat mengurangi
tingkat kesalahan akrual. Dengan kata lain MD&A memiliki informasi tambahan dari laporan
tahunan perusahaan sehingga dapat efektif penggunaannya untuk menjadi variabel moderasi
dalam pengaruh Good Corporate Governance terhadap Agency Cost. Namun pada penelitian
ini MD&A tidak mampu memperkuat pengaruh direktur perempuan terhadap agency cost

karena jumlah direktur wanita yang masih sangat rendah.

KESIMPULAN

Berdasarkan analisis data dan pembahasan hasil analisis data yang dilakukan, maka
penenelitian ini berusaha memberikan bukti empiris untuk menguji pengaruh direktur
perempuan terhadap agency cost dan menguji kembali management discussion and analysis
(MD&A ) mampu memoderasi pengaruh variabel direktur perempuan terhadap agency cost.

Penelitian pengaruh direktur perempuan terhadap agency cost yaitu perbandingan jumlah
direktur perempuan dan total jumlah direktur serta menguji pengaruhn MD&A sebagai variabel
pemoderasi terhadap agency cost pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode
2019-2021, kami mengambil kesimpulan bahwa hasil penelitian tidak berhasil membuktikan
bahwa:

1. Direktur perempuan memiliki pengaruh terhadap agency cost.

2. Variabel MD&A tidak mampu memoderasi atau memperkuat pengaruh variabel direktur
perempuan terhadap agency cost. Untuk peneliti selanjutnya disarankan untuk melakukan
penelitian di masa stabilitas perekonomian akibat pengaruh covid-19, serta menambah variabel
lainnya dan menggunakan penilaian skala 1-10 untuk pengukuran Management Discussion

and Analysis.
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