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Abstrak

Tinjauan literatur sistematis ini mengkaji bagaimana gender dan gender role memengaruhi keputusan pendanaan perusahaan.
Melalui analisis terhadap 32 studi empiris, tinjauan ini mengungkapkan bahwa representasi gender dalam literatur masih
didominasi oleh pendekatan biner (jenis kelamin) atau institusional (proporsi wanita di dewan direksi), meskipun pendekatan
berbasis gender role (maskulinitas/feminitas) mulai berkembang dan memberikan pemahaman yang lebih kontekstual. Hasil
telaah juga menunjukkan bahwa gender berperan dalam membentuk preferensi risiko, akses terhadap pendanaan, dan
kerentanan terhadap bias institusional. Pengusaha wanita cenderung memilih pendanaan internal dan utang jangka pendek,
sementara pengusaha pria lebih terbuka terhadap pendanaan eksternal yang berisiko. Hasil analisis terkait peran gender role
menunjukkan bahwa investor masih memiliki bias terhadap pengusaha yang memiliki karakteristik feminin meskipun
kompetensi mereka setara dengan pengusaha dengan karakter maskulin. Penelitian ini menekankan pentingnya kebijakan
inklusif untuk meningkatkan diversitas gender dalam kepemimpinan perusahaan serta kesadaran akan bias gender dalam
keputusan pendanaan perusahaan. Penelitian ini berkontribusi pada integrasi perspektif behavioral finance dan diversitas
gender dalam memahami dinamika keputusan pendanaan perusahaan.

Kata kunci: Keputusan Pendanaan, Bias Gender, Gender Role, Systematic Literature Review

1. Latar Belakang

Isu kesetaraan gender dalam pengambilan keputusan perusahaan telah menjadi fokus penelitian yang berkembang
pesat dalam satu dekade terakhir [1], [2], [3], seiring dengan upaya global untuk menciptakan sistem ekonomi
yang lebih inklusif dan tanpa bias. Bagi para pengusaha, salah satu tantangan utama adalah akses pemodalan, dan
penelitian menunjukkan bahwa tantangan ini lebih sulit dihadapi oleh para wanita[4]. Meskipun partisipasi wanita
dalam posisi kepemimpinan dan keuangan terus meningkat, studi empiris konsisten menunjukkan bahwa bias
gender masih memengaruhi struktur pendanaan perusahaan [5], [6]. Mengatasi hambatan struktural terkait gender
dalam bidang bisnis sangatlah penting karena hal ini tidak hanya membantu mengurangi ketidaksetaraan gender
dalam masyarakat, tetapi juga dapat menciptakan dampak ekonomi yang besar [7].

Representasi gender dalam studi-studi keuangan bukan sekadar mencerminkan siapa yang terlibat dalam proses
pengambilan keputusan, tetapi juga bagaimana konstruksi sosial mengenai maskulinitas dan feminitas berperan
didalamnya. Gender dalam penelitian keuangan seringkali direpresentasikan dalam variabel atau ukuran yang
beragam, misalnya sebagai variabel biner jenis kelamin biologis [8], [9] atau dalam konteks kelembagaan seperti
proporsi wanita dalam jajaran eksekutif atau direksi [2], [10]. Selain itu, tidak sedikit studi yang memposisikan
gender sebagai variabel kontrol atau variabel moderasi [11], [12], alih-alih sebagai fokus utama yang dapat
memberikan wawasan lebih dalam mengenai dinamika kekuasaan, stereotip, dan bias struktural dalam proses
pendanaan. Representasi gender dalam literatur keuangan perusahaan masih terfragmentasi, dengan variasi
metodologis dan temuan yang berbeda antar studi [13], [14]. Hal ini menimbulkan pertanyaan mendasar terkait
bagaimana gender direpresentasikan dalam studi-studi empiris mengenai keputusan pendanaan perusahaan.

Penelitian-penelitian sebelumnya telah mengidentifikasi perbedaan gender dalam keputusan finansial, termasuk
perbedaan dalam preferensi risiko [15], [16], akses ke jaringan pendanaan [17], [18], dan stereotip institusional
[19], [20]. Studi-studi terkait perbedaan gender dalam keputusan pendanaan menunjukkan bahwa wanita lebih
rentan terhadap kendala akses keuangan [21], [22]. Namun, beberapa penelitian lain menyatakan bahwa tidak ada
diskriminasi gender dalam keputusan pendanaan perusahaan [23], [24]. Keputusan wanita untuk tidak mengajukan
pembiayaan diklaim sebagai pilihan dan motivasi pribadi mereka sendiri, bukan karena takut ditolak oleh pihak
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pemberi pembiayaan [21], [24]. Mekanisme gender dalam mempengaruhi keputusan pendanaan yang berbeda-
beda masih membutuhkan eksplorasi yang lebih mendalam, yang mana akan dilakukan dalam penelitian ini.

Aspek kritis lain yang tidak kalah krusial adalah peran dimensi sosial gender. Penelitian psikologi sosial oleh Bem
[25] menunjukkan bahwa tidak hanya jenis kelamin biologis, karakteristik maskulinitas dan feminitas juga
membentuk perilaku finansial. Bias dalam pendanaan terhadap wirausahawan tidak semata-mata karena gender
mereka, tetapi juga disebabkan oleh persepsi stereotip gender yang melekat pada peran pria dan wanita [26], [27].
Dikarenakan adanya stereotip terhadap ekspektasi peran gender, terdapat perbedaan dalam hal apa yang dianggap
sebagai perilaku yang dapat dibenarkan bagi pria dan wanita [28]. Lebih lanjut lagi, karena kewirausahaan
dianggap sebagai “dunia pria”, baik pria maupun wanita harus menunjukkan karakteristik maskulin untuk menarik
minat dan dukungan dari pihak pemberi pembiayaan [10], [29]. Namun, beberapa penelitian menunjukkan bahwa
wanita yang memiliki karakteristik maskulin justru dianggap terlalu kaku, dipandang negatif dan mengalami
kemunduran Kkarir [30], [31]. Oleh karena itu, penelitian ini akan mengkaji lebih lanjut dinamika peran gender
dalam mempengaruhi pola pikir dan preferensi pendanaan perusahaan.

Artikel ini mengaplikasikan systematic literature review (SLR) untuk: (1) memetakan representasi gender dalam
literatur pendanaan perusahaan, (2) menganalisis bukti empiris tentang pengaruh gender terhadap keputusan
pendanaan, dan (3) mengeksplorasi peran konstruk sosial gender. SLR memungkinkan peneliti untuk
mengidentifikasi, mengevaluasi, dan mensintesis temuan penelitian yang relevan secara sistematis dan menyeluruh
[32]. Temuan ini akan memberikan kontribusi teoretis dengan mengintegrasikan perspektif behavioral finance dan
diversitas gender dalam memahami peran gender dalam keputusan pendanaan perusahaan, serta implikasi praktis
bagi pemerintah dan praktisi keuangan dalam mendukung kebijakan manajerial yang lebih inklusif serta
mendorong diversitas gender di tingkat eksekutif untuk meningkatkan efektivitas strategi keuangan perusahaan.

2. Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan Systematic Literature Review (SLR) untuk mengkaji secara mendalam
bagaimana gender dan peran gender memengaruhi keputusan pendanaan perusahaan sebagaimana dijelaskan
dalam literatur akademik. Tinjauan ini dirancang untuk menjawab tiga pertanyaan penelitian utama. Pertama,
bagaimana gender direpresentasikan dalam literatur mengenai keputusan pendanaan perusahaan. Kedua, apa
pengaruh gender terhadap keputusan pendanaan sebagaimana dijelaskan dalam studi-studi yang telah
dipublikasikan. Ketiga, bagaimana peran gender (terutama maskulinitas dan feminitas) memengaruhi perilaku dan
kecenderungan dalam pengambilan keputusan pendanaan perusahaan.

Proses pencarian literatur dilakukan secara sistematis melalui database Scopus dan Science Direct. Pemilihan
database ini didasarkan pada cakupan dan relevansi multidisipliner yang luas, serta akses terhadap jurnal-jurnal
bereputasi internasional. Strategi pencarian menggunakan kombinasi kata kunci seperti: "gender" OR "gender
role” OR "female leadership” dikombinasikan dengan "corporate finance™ OR "capital structure” OR "financing
decisions". Selain itu, operator Boolean digunakan untuk menggabungkan kata kunci dan mempersempit pencarian
agar tetap relevan dengan topik penelitian. Pencarian awal literatur menghasilkan 924 artikel. Kriteria inklusi dan
eksklusi ditentukan untuk memastikan hanya studi yang sesuai dengan fokus penelitian yang dimasukkan dalam
analisis. Kriteria artikel yang digunakan dalam tinjauan ini adalah (1) artikel jurnal yang telah melalui proses peer-
review, (2) ditulis dalam bahasa Inggris, (3) dipublikasikan antara tahun 2015 hingga 2025, (4) artikel merupakan
studi empiris dan harus memiliki fokus utama pada gender dan keputusan keuangan di tingkat perusahaan.
Sementara itu, artikel yang tidak berbentuk publikasi akademik formal (seperti opini, editorial, atau laporan
kebijakan), tidak tersedia dalam versi lengkap, atau hanya menyinggung gender secara umum tanpa keterkaitan
dengan aspek pendanaan, dieliminasi dari analisis. Serangkaian proses seleksi ini menghasilkan 32 artikel yang
relevan untuk dianalisis lebih lanjut.

Data dari artikel-artikel terpilih kemudian diekstraksi menggunakan template terstandarisasi dalam Excel.
Template ini mencakup berbagai kategori informasi penting seperti identitas artikel (penulis, tahun, judul, jurnal),
metodologi penelitian (desain studi, sampel, teknik analisis), variabel gender (definisi dan pengukuran), variabel
keputusan pendanaan, temuan utama, serta konteks penelitian. Setelah ekstraksi, tema-tema yang serupa
dikelompokkan dan dikaji untuk mengevaluasi konsistensi temuan, mengidentifikasi kontradiksi dan kesenjangan
penelitian. Dengan metode ini, diharapkan tinjauan sistematis ini dapat memberikan pemahaman yang menyeluruh
dan kritis mengenai bagaimana gender, baik sebagai kategori identitas maupun sebagai konstruksi sosial,
direpresentasikan dalam keputusan pendanaan perusahaan, serta sejauh mana literatur yang ada mengakomodasi
kompleksitas hubungan gender dalam dunia keuangan.
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3. Hasil dan Diskusi

Analisis terhadap 32 studi empiris mengungkapkan perkembangan signifikan dalam kajian terkait pengaruh gender
terhadap keputusan pendanaan perusahaan selama satu dekade terakhir. Mayoritas penelitian (19 studi) diterbitkan
dalam lima tahun terakhir (2021-2025), menunjukkan semakin besarnya perhatian akademis terhadap topik ini.
Secara geografis, lebih dari setengah studi (18 artikel) berfokus pada negara-negara maju di Amerika Utara dan
Eropa, sementara tujuh studi meneliti konteks negara berkembang. Selain itu, terdapat tujuh penelitian berskala
global mencakup sampel dari puluhan hingga ratusan negara. Hal ini menunjukkan bahwa isu gender dan akses
terhadap pendanaan menjadi perhatian global, namun tetap sangat kontekstual terhadap budaya dan struktur
ekonomi lokal.

Fokus mayoritas studi adalah pada UMKM (15 studi) dan startup (6 studi), dengan sisanya pada perusahaan publik
atau perusahaan milik keluarga. Hal ini mencerminkan adanya keprihatinan terhadap keterbatasan akses
pembiayaan formal pada level usaha kecil dan menengah yang dipimpin wanita. Dari segi metodologi, pendekatan
kuantitatif mendominasi dengan berbagai teknik analisis statistik. Regresi logit dan probit menjadi pilihan utama
untuk studi terkait akses pendanaan, sedangkan analisis OLS dan GMM lebih umum digunakan untuk meneliti
struktur modal. Hanya sedikit penelitian yang mengombinasikan pendekatan kualitatif atau mixed methods,
terutama untuk mengeksplorasi dimensi sosial dari bias gender.

3.1 Representasi Gender dalam Literatur Keputusan Pendanaan Perusahaan

Penelitian-penelitian yang dianalisis menunjukkan variasi yang cukup besar dalam merepresentasikan konsep
gender. Mayoritas penelitian masih mendefinisikan gender sebagai variabel biner (pria/wanita), sebuah pendekatan
yang semakin dipertanyakan validitasnya dalam literatur kontemporer. Studi-studi seperti Kwapisz & Hechavarria
[33] dan Malmstrém et al. [34] merepresentasikan gender sebagai variabel biner, dengan mengkodekan CEO
wanita sebagai "1" dan pria sebagai "0". Pendekatan ini mengabaikan kompleksitas gender sebagai konstruk sosial
yang bersifat multidimensi [35]. Penyederhanaan semacam ini tidak hanya tidak akurat secara konseptual, tetapi
juga berpotensi menimbulkan bias dalam interpretasi temuan penelitian. Pendekatan ini dapat memperkuat stigma
dan stereotip negatif, yang tidak mencerminkan kualitas ataupun kompetensi individu di dunia bisnis.
Reduksionisme biner tidak mampu menangkap kompleksitas pengalaman gender di dunia usaha, khususnya di
negara berkembang [36].

Representasi gender lainnya dalam keputusan pendanaan adalah melalui pendekatan kelembagaan yang berfokus
pada proporsi wanita dalam struktur kepemimpinan, seperti dewan direksi dan posisi eksekutif. Studi-studi seperti
La Rocca et al. [10] dan Sharma et al. [2] mengoperasionalkan gender sebagai proporsi wanita berturut-turut dalam
jajaran eksekutif dan dewan direksi perusahaan. Keunggulan dari pendekatan ini terletak pada kemampuannya
untuk menyoroti pentingnya keberagaman dalam pengambilan keputusan dan dampak positif dari inklusi terhadap
kinerja perusahaan [37]. Namun, representasi ini masih mengabaikan dimensi kualitatif seperti dinamika
kekuasaan dalam ruang dewan atau interseksi gender dengan latar belakang kultural pengusaha wanita. Sekadar
mencapai proporsi tertentu wanita dalam kepemimpinan perusahaan tidak cukup tanpa perubahan mendasar dalam
budaya organisasi dan struktur kekuasaan [38].

Representasi gender yang terakhir adalah melalui pendekatan gender role yang melibatkan nilai-nilai yang
diasosiasikan dengan feminitas dan maskulinitas, seperti pada studi oleh Wang et al. [27] dan Cowden et al.[39].
Feminitas biasanya dikaitkan dengan inklusivitas dan keterbukaan terhadap pendapat orang lain, sementara
maskulinitas lebih sering diasosiasikan dengan sifat dominan dan keberanian mengambil risiko [25]. Pendekatan
ini dinilai mampu memperlihatkan bagaimana nilai-nilai sosial dan psikologis tertentu dapat memengaruhi
keputusan bisnis. Namun, generalisasi terhadap feminitas dan maskulinitas juga dapat menjebak individu dalam
stereotip berbasis gender [40]. Selain itu, sifat-sifat yang secara tradisional dianggap "maskulin™ (seperti
ketegasan) dan "feminin" (seperti empati) kini semakin tumpang tindih dalam praktik manajerial modern [41].
Transformasi paradigma dalam merepresentasikan gender ini bukan hanya masalah akademis semata, tetapi
memiliki implikasi praktis yang mendalam. Kebijakan dan praktik keuangan yang didasarkan pada pemahaman
gender yang konservatif berpotensi memperkuat ketidaksetaraan yang justru ingin diperbaiki.

3.2 Pengaruh Gender terhadap Keputusan Pendanaan Perusahaan

Studi-studi yang ditinjau kembali menunjukkan bahwa gender memainkan peran yang signifikan dalam keputusan
pendanaan perusahaan. Salah satu mekanisme paling mendasar yang mempengaruhi keputusan pendanaan
berdasarkan gender adalah preferensi terhadap risiko. Penelitian menunjukkan bahwa secara umum wanita
cenderung lebih hati-hati dan konservatif dalam mengambil keputusan yang melibatkan ketidakpastian finansial
[42]. Dalam konteks keputusan pendanaan, preferensi ini tercermin dalam kecenderungan wanita untuk
menghindari opsi pendanaan yang lebih berisiko [43], [44], seperti pendanaan eksternal yang melibatkan utang
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atau penerbitan saham baru. Hal ini dapat berdampak pada struktur modal perusahaan, di mana perusahaan yang
dipimpin wanita cenderung memanfaatkan pendanaan internal dan lebih berhati-hati dalam mengambil utang
jangka panjang [12].

Penelitian yang dilakukan oleh Reddy & Gopalan [18] menunjukkan bahwa perusahaan yang dipimpin oleh wanita
lebih cenderung untuk memilih keputusan pendanaan yang lebih konservatif, seperti menggunakan sumber daya
internal atau memilih pinjaman yang lebih terkontrol daripada memilih pendanaan eksternal yang melibatkan
risiko lebih tinggi. Mekanisme ini mengindikasikan bahwa wanita dalam posisi pengambilan keputusan lebih
mengutamakan keamanan jangka panjang dan keberlanjutan perusahaan [45] daripada keuntungan jangka pendek
yang diperoleh dari pendanaan eksternal yang lebih berisiko. Pendekatan ini memberikan stabilitas keuangan
dalam perusahaan tetapi mungkin mengurangi potensi pertumbuhannya, karena perusahaan yang lebih jarang
memanfaatkan modal ventura atau pinjaman berisiko tinggi untuk ekspansi cepat [46].

Representasi gender sebagai proporsi dalam dewan direksi atau jajaran eksekutif perusahaan berfokus pada
persentase wanita dalam posisi pengambilan keputusan. Dalam hal ini, proporsi wanita dalam jajaran eksekutif
dapat memengaruhi pola pengambilan keputusan dalam perusahaan, termasuk keputusan pendanaan [10]. Wanita
dengan gaya kepemimpinannya dapat mempengaruhi kecenderungan pembiayaan dalam perusahaan. Wanita
dalam posisi eksekutif perusahaan mayoritas memiliki gaya kepemimpinan yang lebih kooperatif dan partisipatif
[47]. Pernyataan serupa dipaparkan oleh Datta et al. [12] bahwa eksekutif wanita cenderung memiliki kepekaan
etika yang lebih kuat, yang mempengaruhi pengambilan keputusan keuangan mereka. Mereka cenderung
melibatkan lebih banyak pihak dalam proses pengambilan keputusan, termasuk anggota tim yang lebih luas atau
pemangku kepentingan eksternal, yang berdampak pada keputusan pendanaan yang lebih terukur dan
mempertimbangkan keberlanjutan jangka panjang. Keberagaman gender dalam struktur perusahaan berhubungan
dengan kecenderungan perusahaan untuk lebih berhati-hati dalam memilih sumber pendanaan [3].

Di sisi lain, gender diversity juga dapat membawa perspektif baru dalam pengambilan keputusan, yang membuka
ruang bagi keputusan pendanaan yang lebih inovatif dan lebih beragam. Menurut Datta et al. [12], keberagaman
dewan direksi berperan sebagai alat pengawasan internal yang mampu menghasilkan keputusan yang lebih
seimbang dan mengurangi kecenderungan perusahaan terhadap utang jangka pendek. Penelitian Andres et al. [16]
juga menunjukkan bahwa perusahaan dengan keberagaman gender dalam jajaran eksekutif cenderung memilih
pendanaan eksternal yang lebih stabil dan konservatif, seperti pinjaman bank, dibandingkan modal ventura atau
saham yang lebih berisiko. Hal ini menciptakan dinamika di mana gender sebagai proporsi dalam jajaran eksekutif
perusahaan tidak hanya mempengaruhi pendanaan yang lebih konservatif, tetapi juga memungkinkan perusahaan
untuk mengeksplorasi opsi pendanaan yang lebih fleksibel.

3.3 Pengaruh Gender Role terhadap Keputusan Pendanaan

Temuan studi-studi terdahulu mengungkapkan bahwa gender role sebagai ekspresi dari karakteristik sosial seperti
maskulinitas dan feminitas memengaruhi baik persepsi eksternal (oleh investor dan pemberi dana) maupun
perilaku internal (cara pengambilan keputusan pendanaan). Literatur mengindikasikan bahwa keberhasilan dalam
keputusan pendanaan tidak semata ditentukan oleh jenis kelamin, tetapi juga oleh cara individu memproses risiko,
membangun relasi, serta mempresentasikan diri dalam konteks keuangan. Studi semacam Wang et al. [27],
Malmstrom et al. [34], dan Rocca et al. [10] mengungkapkan bagaimana perbedaan dalam feminitas dan
maskulinitas mempengaruhi keputusan pendanaan dalam konteks kewirausahaan dan pengelolaan finansial.

Salah satu mekanisme gender role dalam memengaruhi keputusan pendanaan adalah melalui bias kognitif yang
mengarah pada persepsi yang tidak adil terhadap pengusaha. Penelitian menunjukkan bahwa investor sering
memiliki bias gender yang membuat mereka lebih skeptis terhadap kompetensi wanita dalam menjalankan bisnis.
Pengajuan pembiayaan dari pengusaha wanita sering kali dinilai lebih rendah dibandingkan dengan pengajuan dari
pengusaha pria, meskipun keduanya memiliki kualifikasi dan pengalaman yang setara [48]. Bias ini berasal dari
stereotip yang mendasari pandangan bahwa karakter kepemimpinan yang efektif cenderung maskulin, sehingga
mengakibatkan diskriminasi dalam proses pengambilan keputusan pendanaan [1]. Temuan di atas diperkuat oleh
penelitian Balachandra et al. [26] yang mengidentifikasi bentuk bias baru dalam ranah struktur modal, yaitu
preferensi terhadap perilaku stereotip maskulin pada pengusaha, terlepas dari jenis kelamin mereka. Studi ini
menemukan bahwa para pengusaha, baik pria maupun wanita, yang menunjukkan perilaku stereotip maskulin
seperti ketegasan, dominasi, dan keagresifan, lebih mungkin menerima evaluasi yang baik dari investor.

Investor cenderung mengasosiasikan perilaku feminin dengan kurangnya kompetensi bisnis dan kepemimpinan
[49], sifat-sifat yang dianggap penting untuk kesuksesan wirausaha. Temuan dari Cowden et al. [39] mencatat
bahwa terdapat bias gender yang jelas dalam cara investor menilai kemampuan wanita dalam mengelola
perusahaan, terutama dalam hal akses ke pendanaan eksternal. Wanita dengan karakteristik feminin yang lebih
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empatik dan berfokus pada hubungan cenderung dipandang sebagai individu yang kurang ambisius dan tidak
cukup kompetitif dalam mencari pendanaan eksternal. Stereotip ini membatasi kemampuan mereka untuk
mendapatkan modal ventura atau pendanaan dalam jumlah besar, karena investor sering kali lebih tertarik pada
karakteristik maskulin. Temuan serupa dilaporkan dalam penelitian Malmstrdm et al. [34] yang menunjukkan
bahwa stereotip gender yang diyakini oleh para investor tidak selaras dengan kinerja aktual pengusaha wanita dan
pria. Penelitian ini menggarisbhawahi perlunya kesetaraan gender yang lebih besar dalam pembiayaan
kewirausahaan dan menyoroti pentingnya menantang praktik-praktik diskriminatif dalam proses investasi.

Selain bias individu, budaya negara juga memainkan peran penting dalam membentuk norma-norma sosial dan
nilai-nilai yang memengaruhi gender role [50]. Setiap negara memiliki persepsi dan harapan yang berbeda terkait
dengan peran yang seharusnya diemban oleh pria dan wanita dalam konteks sosial, ekonomi, dan bisnis.
Perbedaan-perbedaan ini dapat menghasilkan disparitas dalam bagaimana keputusan pendanaan diambil dan
seberapa besar akses yang diberikan kepada pengusaha wanita. Di negara-negara dengan norma sosial yang
konservatif, harapan terhadap peran gender cenderung lebih ketat [51]. Misalnya, dalam banyak budaya
tradisional, pria sering dianggap sebagai pencari nafkah utama, sementara wanita dipandang seharusnya fokus
pada tanggung jawab domestik [52]. Dalam konteks bisnis, bias ini menciptakan tantangan besar bagi wanita yang
ingin mengajukan pendanaan atau memulai usaha. Ketika investor menilai seorang pengusaha wanita melalui lensa
norma-norma tradisional ini, kemampuan dan potensi bisnisnya mungkin diragukan atau diremehkan.

Penelitian Rocca et al. [10] memaparkan bahwa para eksekutif wanita di negara-negara dengan tingkat
maskulinitas tinggi seperti Austria, Swiss, Italia, dan Irlandia, cenderung lebih memilih utang jangka pendek
dibandingkan dengan eksekutif wanita di negara-negara dengan tingkat maskulinitas rendah seperti Swedia,
Denmark dan Norwegia. Temuan ini konsisten dengan penelitian Sharma et al. [2] yang menemukan bahwa di
industri mikro keuangan global, representasi wanita di dewan direksi baru berdampak signifikan ketika mencapai
"critical mass" sekitar 28%. Dalam negara dengan budaya maskulin, nilai-nilai kompetitif dan orientasi pencapaian
cenderung menciptakan lingkungan yang lebih menguntungkan bagi pengusaha pria. Wanita dalam budaya dengan
tingkat maskulinitas tinggi mungkin merasa perlu mengadopsi pendekatan yang lebih berhati-hati karena tekanan
masyarakat atau tantangan terkait gender di lingkungan yang didominasi pria.

Temuan menarik lainnya dipaparkan dalam studi di negara-negara dengan budaya kolektivis yang mementingkan
hubungan sosial, kelompok, dan komunitas seperti China dan India. Misalnya, penelitian Wang et al. [27]
mengungkap peran penting jaringan sosial dalam preferensi pendanaan pengusaha. Studi terhadap 150 pengusaha
wanita di China menunjukkan ketergantungan yang kuat pada pendanaan dari keluarga dan lingkaran sosial dekat.
Komunitas yang mendukung wanita entrepreneur dapat membantu mengatasi bias yang ada dan menciptakan
peluang pendanaan [53]. Pola yang berbeda diidentifikasi pada negara-negara individualis, dimana wanita
mungkin memiliki kebebasan yang lebih besar untuk mengejar peluang kewirausahaan tanpa banyak dipengaruhi
oleh norma sosial, seperti Amerika Serikat. Penelitian Kwapisz dan Hechavarria [33] menemukan bahwa di AS,
meskipun sistem pendanaan lebih berbasis meritokrasi, pengusaha wanita tetap 27% lebih kecil kemungkinannya
untuk mengajukan permohonan pendanaan formal. Individualisme yang berkembang di negara maju memberikan
potensi untuk mengurangi bias gender yang masih ada [54].

Pengaruh budaya negara dalam konteks gender role dan keputusan pendanaan perusahaan adalah faktor esensial
yang tidak boleh diabaikan. Pemahaman tentang norma, nilai, dan kebijakan yang berlaku di setiap negara akan
membantu membangun kerangka kerja yang lebih strategis untuk meningkatkan akses pendanaan bagi pengusaha.
Dengan menciptakan budaya organisasi yang inklusif dan mengadopsi kebijakan yang mendukung kesetaraan
gender, perusahaan akan lebih mampu menarik investor dan mendongkrak kinerja bisnis dalam jangka panjang.

4, Kesimpulan

Penelitian ini mengungkapkan bahwa gender, yang direpresentasikan melalui pendekatan deskriptif maupun
konstruktif, memiliki pengaruh signifikan terhadap keputusan pendanaan perusahaan. Penelitian ini menemukan
bahwa wanita dengan karakteristik feminin cenderung lebih konservatif dalam mengajukan pendanaan, memilih
pendanaan internal dan utang jangka pendek, sementara pria dengan karakteristik maskulin lebih terbuka terhadap
pendanaan eksternal yang berisiko lebih tinggi. Selain itu, stereotip sosial yang mengasosiasikan dunia usaha
dengan maskulinitas menciptakan tantangan bagi wanita yang ingin mengakses pendanaan eksternal, karena
wanita sering kali dianggap kurang kompetitif meskipun mereka mungkin menunjukkan kemampuan yang setara
dengan pria. Namun, keberagaman gender dalam jajaran eksekutif maupun dewan direksi dapat memberikan
perspektif yang lebih seimbang dalam pengambilan keputusan keuangan. Perusahaan dengan lebih banyak wanita
dalam posisi kepemimpinan cenderung lebih berhati-hati dalam memilih pendanaan yang lebih stabil,
berkontribusi pada keberlanjutan jangka panjang dan mengurangi risiko kebangkrutan. Penelitian ini menyajikan
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beberapa rekomendasi yang mencakup pentingnya mengembangkan kebijakan inklusif yang mendorong
keberagaman gender dalam struktur kepemimpinan perusahaan, yang pada akhirnya dapat meningkatkan akses
pendanaan dan kinerja finansial perusahaan. Selain itu, pemerintah dan praktisi keuangan perlu menyadari bias
gender yang ada dalam pengambilan keputusan pendanaan dan mengembangkan kebijakan yang mendukung
kesetaraan gender dalam pendanaan. Meningkatkan keberagaman gender di tingkat eksekutif dan dewan direksi
juga dapat membantu perusahaan untuk lebih fleksibel dalam mengakses berbagai sumber pendanaan yang lebih
sesuai dengan kebutuhan mereka, baik itu pendanaan internal maupun pendanaan eksternal baik formal maupun
informal.
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