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Top management dalam perusahaan yang terkait dalam pengambilan keputusan pendanaan adalah CEO dan
Chief Financia Officer (CFO) di mana mereka memiliki tanggung jawab penuh untuk mengurus jalannya
perusahaan agar dapat mewujudkan visi dan misi perusahaan. Dalam penelitian ini keputusan pendanaan
perusahaan akan berfokus pada pendanaan dengan menggunakan utang (leverage) yang biasanya keputusan
tersebut berdasarkan pertimbangan dari CFO yang kemudian akan disetujui oleh CEO perusahaan. Tujuan
penelitian ini adalah untuk memberikan bukti empiris mengenai: (1) pengaruh gender wanita dari CEO dan
CFO terhadap keputusan pendanaan perusahaan; (2) pengaruh usiadari CEO dan CFO terhadap keputusan
pendanaan perusahaan; (3) pengaruh reputasi dari CEO dan CFO terhadap keputusan pendanaan perusahaan.
Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 350 perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada periode 2017. Pengujian hipotesis menggunakan metode regresi Ordinary Least
Squares (OLS). Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa hanya reputasi dari CEO dan CFO yang
memiliki pengaruh terhadap keputusan pendanaan perusahaan. Dari reputasi seorang CEO dan CFO, hanya
reputasi dari CFO sajayang sesuai dengan ekspektasi hasil penelitian di manareputasi CFO berpengaruh
positif terhadap keputusan pendanaan perusahaan dengan menggunakan utang (leverage). Hal ini dapat
disebabkan karena kreditur melihat reputasi dari CFO sebagai suatu personal guarantee sehingga menjadi
sebuah kepercayaan dalam hal pemberian pinjaman. Sebaliknya reputasi dari CEO berpengaruh negatif
terhadap keputusan pendanaan perusahaan dengan menggunakan utang (leverage). Dikarenakan reputasi
dalam penélitian ini tidak membedakan reputasi positif dan negatif maka dapat terjadi kemungkinan
pemberitaan antara CEO dan CFO saling bertentangan sehingga menyebabkan hasil yang berbeda.
Sedangkan untuk kedua variabel yang lain, yaitu gender dan usiatidak berpengaruh terhadap keputusan
pendanaan perusahaan. Pengujian tambahan yang dilakukan dengan membedakan jenis utang bank dan
utang obligasi memberikan hasil bahwa perusahaan yang melakukan pendanaan dengan utang bank
memiliki hasil yang serupa dengan model penelitian utama sedangkan untuk perusahaan yang melakukan
pendanaan dengan menggunakan obligasi memberikan hasil hanya reputasi dari CEO sgjayang
berpengaruh.

Top management accountable in making financing decisions in a company are the CEO and CFO as they
have full responsibilities to manage the company so it can realize its vision and mission. This study will
focus on debt utilization as company funding strategy. Funding strategy usually is considered by the CFO
and approved by the CEO. The aims of this study are to provide empirical evidences regarding: (1) influence
of afemale CEO or CFO on company financing decision; 2) influence of a CEO and CFOs age on company
financing decision; (3) influence of a CEO and CFOs reputation on company s financing decision. The
study used a sample of 350 non-financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2017.
The hypotheses testing used the Ordinary Least Squares (OLS) regression method. The hypotheses result
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indicate that only the reputation of the CEO and CFO has an impact on company s financing decision and
only the CFOs reputation meets this study expected result-the CFOs reputation has a positive effect on debt
utilization as financing strategy. Thisis probably because creditors take the CFOs reputation as a personal
guarantee, so that it becomes an assurance to lend out their money. Conversely, the reputation of the CEO
has a negative effect on financing decision of a company. As this study does not distinguish between
positive and negative reputations, there might be contradicting reports between the CEOs and CFOs which
causes different results. As for the other two variables, namely gender and age show no impact on company
funding decisions. Additional study conducted by classifying debt into bank loan and bond shows that
companies which use bank loan as source of financing have identical result as the main study; whereas those
which use bond show only the CEOs reputation has an impact on financing decision.



