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Abstrak
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Gender Diversity (GD)
dengan proxy perhitungan GD1 (CEO Perempuan), GD2 (CFO
Perempuan), GD3 (Dewan Manajemen Perempuan), GD4 (Persentase
Dewan Manajemen Perempuan), dan GD5 (Jumlah Dewan Manajemen
Perempuan) sebagai variabel independen terhadap Financial Distress
sebagai variabel dependen. Populasi penelitian perusahaan sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-
2022. Jumlah sampel pada penelitian ini berjumlah 29 perusahaan dengan
pengamatan 5 tahun sehingga terdapat 145 total observasi untuk dianalisis.
Penelitian ini menggunakan Operating Capacity, Firm Size, Return on
Assets (ROA), Debt to Assets Ratio (DAR), dan Debt to Equity Ratio (DER)
sebagai variabel kontrol. Teknik pengambilan sampel menggunakan
metode purposive sampling. Data bersumber berdasarkan data sekunder
yaitu annual report yang diterbitkan dari masing-masing perusahaan.
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi data panel
Generalized Least Square (GLS) dan uji hipotesis yang menggunakan uji-t
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untuk menguji koefisien regresi dengan tingkat signifikan 5%. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa Gender Diversity (GD) dengan proxy
perhitungan GD1 (CEO Perempuan), GD2 (CFO Perempuan), GD3 (Dewan
Manajemen Perempuan), GD4 (Persentase Dewan Manajemen
Perempuan), dan GD5 (Jumlah Dewan Manajemen Perempuan) tidak
berpengaruh terhadap Financial Distress.

Kata Kunci: Gender Diversity, Financial Distress, Dewa Manajemen
Perempuan

PENDAHULUAN

Pada awal tahun 2020 perekonomian Indonesia pernah berada dalam
kondisi yang sulit, dengan wabah pandemi Covid-19 dapat menyebabkan
meningkatnya risiko terjadinya financial distress suatu perusahaan,
sehingga membuat semua pihak, khususnya dunia usaha, bersikap
defensif. Cepatnya perkembangan pandemi Covid-19 sendiri berpengaruh
pada terjadinya ketidakstabilan di berbagai sektor bisnis di Indonesia.
Dalam konteks ini, setiap perusahaan tengah berkompetisi dengan keras
untuk mencapai target kinerja, sehingga dengan harapan dapat bertahan
dan meraih keuntungan di tengah tantangan pandemi Covid-19.

Banyak perusahaan yang telah beroperasi dalam jangka waktu lama
mengalami kesulitan keuangan dan pada akhirnya menghadapi
kebangkrutan. Financial distress didefinisikan sebagai tahap awal menuju
kebangkrutan suatu perusahaan, yang biasanya dimulai dengan adanya
kesulitan keuangan (Nirmalasari, 2018). Financial distress juga bisa
diartikan dengan berbagai istilah, seperti kegagalan, ketidakmampuan
membayar utang (default), kepailitan, dan kondisi bangkrut (Elbannan,
2021).

Pada kuartal pertama tahun 2020, ekonomi Indonesia mengalami
penurunan sebesar 1,26% jika dibandingkan dengan kuartal 1 tahun 2019
consumer-to-consumer (c to c). Pada kuartal 2 tahun 2020, ekonomi
Indonesia juga mengalami penurunan sebesar 5,32% jika dibandingkan
dengan kuartal 2 tahun 2019 year-on-year (y o y). Selain itu, pada kuartal
kedua tahun 2020, ekonomi Indonesia mengalami penurunan sebesar
4,19% jika dibandingkan dengan kuartal pertama tahun 2020 quarter-to-
quarter (qto q)

Menurut kinerja kumulatif consumer-to-consumer (c to c¢) kuartal 1
tahun 2020 dibandingkan dengan kuartal 1 tahun 2019 terdapat 5 industri
manufaktur, termasuk kimia, farmasi, dan obat tradisional, yang terus
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berkembang. Sebaliknya, terdapat 11 kelompok industri yang mengalami
penurunan atau kontraksi.

Permasalahan yang telah dijelaskan di atas merupakan suatu isu yang
sangat kritis bagi setiap perusahaan. Dari berbagai banyak faktor yang
dapat menyebabkan kemungkinan terjadinya financial distress, peneliti
memilih untuk menganalisis gender diversity. Integrasi cara berpikir yang
beragam ini memungkinkan menghasilkan pengambilan keputusan yang
dipertimbangkan dari berbagai sudut pandang yang berbeda, sehingga
menghasilkan keputusan yang lebih beragam dan memperkuat strategi
yang akan diimplementasikan di dalam perusahaan (Samudra, 2021).

Pandey et al.,, (2020) mengatakan bahwa direktur perempuan
cenderung lebih memilih proyek dan keputusan investasi yang memiliki
risiko lebih rendah. Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Suherman et al.,, (2021) mereka berargumentasi bahwa direktur
perempuan pada dasarnya lebih konservatif dan kecil kemungkinannya
untuk mengambil risiko lebih tinggi dibandingkan direktur laki-laki.

Gender diversity dalam dewan direksi juga dapat mengurangi
ketidakseimbangan informasi, mengurangi biaya agensi, mengurangi risiko
default, struktur modal dan memonitor kinerja manajerial. Direktur
perempuan juga cenderung memiliki rasa aman yang lebih tinggi
dibandingkan dengan laki-laki dan enggan mengambil risiko finansial
(Suherman et al., 2023). Jika direktur perempuan cenderung lebih
menghindari risiko dibandingkan direktur laki-laki, maka kehadiran
perempuan dalam dewan direksi memiliki potensi untuk memengaruhi risiko
terjadinya financial distress.

Namun terdapat kesenjangan penelitian berdasarkan hasil dari
penelitian-penelitian terdahulu. Beberapa penelitian seperti Saima dan
Arefin  (2022), Pancawitri dan Dillak (2022), dan Permadi dan
Isynuwardhana (2020) menyatakan bahwa gender diversity tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap financial distress. Tetapi beberapa penelitian
seperti Muien et al., (2023), Ibiamke et al., (2023), Guizani dan Abdalkrim
(2023), Abbas dan Frihatni (2023), Fadhly et al., (2022), Samudra (2021),
Garcia & Herrero (2021), dan Permadi dan Isynuwardhana (2020)
menyatakan bahwa gender diversity memiliki pengaruh negatif terhadap
financial distress.

Berdasarkan penjelasan yang telah dijabarkan bahwa pengaruh gender
diversity terhadap financial distress menunjukkan hasil yang berbeda.
Beberapa penelitian menemukan hasil berbeda sehingga adanya research
gap dan memotivasi peneliti untuk melakukan penelitian pada topik ini.
Pada penelitian terdahulu, pengukuran gender diversity lebih banyak
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digunakan untuk mengukur keberagaman gender dalam jajaran anggota
dewan direksi saja. Sehingga kebaruan pada penelitian ini yaitu
menggunakan lima indikator untuk mengukur gender diversity yaitu, CEO
perempuan (GD1), CFO perempuan (GD2), kehadiran perempuan di dewan
manajemen (GD3), proporsi anggota perempuan di dewan manajemen
(GD4), dan jumlah anggota perempuan di dewan manajemen (GD5)
terhadap financial distress.

KAJIAN LITERATUR
Agency Theory (Teori Keagenan)

Teori keagenan (agency theory), menjelaskan tentang hubungan
antara pemegang saham dan manajemen yang digambarkan dalam
hubungan principal dan agent (Shoimah et al., 2021). Teori keagenan
(agency theory) ini menjelaskan bahwa hubungan agensi muncul ketika
satu orang atau lebih (principal) mempekerjakan orang lain (agent) untuk
memberikan suatu jasa dan kemudian mendelegasikan wewenang
pengambilan keputusan kepada agent tersebut (Lesmono dan Siregar,
2021).

Agency theory menyarankan bahwa setiap perusahaan penting untuk
menyerahkan pengelolaan aktivitas bisnisnya kepada tenaga professional
Tujuan dari pemisahan kepemilikan ini agar setiap perusahaan dapat
mengelola asetnya sedemikian rupa sehingga meminimalkan
pengeluaran yang tidak perlukan dan dapat memaksimalkan keuntungan
perusahaan.

Bataineh (2021) menjelaskan lebih rinci, permasalahan utama yang
dapat muncul dalam tata kelola perusahaan adalah kesenjangan informasi
(information asymmetry) dan konflik keagenan (agency conflict). Asimetri
informasi (information asymetric) adalah situasi di mana terdapat
ketidakseimbangan dalam pengumpulan informasi antara manajer, yang
merupakan penyedia informasi, dan pemegang saham serta pemangku
kepentingan lainnya yang merupakan pengguna informasi (user) (Heder
dan Priyadi, 2017).

Teori Feminisme

Secara etimologis, feminis berasal dari kata "femme", yang berarti
"wanita" dan merujuk pada individu perempuan yang berjuang untuk hak-
hak kaum perempuan sebagai kelas sosial (Pajaria, 2020). Feminisme
adalah teori yang berpendapat bahwa perempuan dan laki-laki memiliki
kesempatan dan derajat yang sama. Teori Feminisme menjelaskan
bagaimana perempuan dapat terlibat dalam dunia bisnis dan menjelaskan
bahwa perempuan juga memiliki hak dan kewajiban yang sama dengan
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laki-laki di semua hal, termasuk dalam menduduki posisi atau jabatan di
dalam perusahaan (Asmara & Helmy, 2023).

Teori feminisme juga menyatakan bahwa gaya kepemimpinan yang
dimiliki oleh perempuan cenderung lebih berhati-hati dan menekankan
betapa pentingnya sikap etis, sosial, dan komunikasi dalam proses
pengambilan keputusan (Wardoyo et al., 2022). Perbandingan jumlah
antara perempuan dan laki-laki dalam jajaran dewan manajemen juga
dapat mempengaruhi kualitas dalam pengambilan keputusan. Wanita juga
memiliki standar moral dan etika yang tinggi, dan mereka mampu
menunjukkan sikap pemikiran independen yang lebih baik sehingga bisa
membantu perusahaan dalam membuat keputusan yang lebih tepat, yang
meningkatkan transparansi dalam jajaran dewan manajemen dan
meningkatkan kepercayaan pemegang saham (Satiti et al., 2021).

METODE PENELITIAN
Sampel
Data yang digunakan pada penelitian ini adalah data sekunder
perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2018 — 2022. Data didapatkan dari laporan tahunan dan laporan
keuangan yang diakses melalui website resmi perusahaan dan Bursa Efek
Indonesia. Penelitian ini menggunakan kriteria purposive sampling dengan
sampel sebanyak 29 perusahaan sektor manufaktur dengan balanced
panel data selama periode observasi. Kriteria pengambilan sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah:
1. Perusahaan dalam sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2018-2022.
2. Perusahaan yang menyediakan laporan tahunan/keuangan selama lima
tahun berturut-turut dari tahun 2018-2022.
3. Perusahaan yang mencantumkan data yang diperlukan untuk penelitian
dalam laporan tahunan/keuangan selama lima tahun berturut-turut dari
tahun 2018-2022.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif
Dalam penelitian ini rata-rata (mean), standar deviasi, nilai

maksimum, dan nilai minimum dari data penelitian dijelaskan dengan
menggunakan analisis statistik deskriptif. Pengujian statistik deskriptif
dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan perangkat lunak E-
views. Informasi hasil uji statistik deskriptif terhadap 145 observasi selama
periode 2018-2022 pada sampel penelitian dapat dilihat pada Tabel 4.
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Variable Observation Mean Std.Dev. Mininum Maximum
FD 145 4,280 2,532 0,557 14,428
GD1 145 0,124 0,331 0,000 1,000
GD2 145 0,186 0,391 0,000 1,000
GD3 145 0,469 0,501 0,000 1,000
GD4 145 0,130 0,170 0,000 0,750
GD5 145 0,800 1,176 0,000 6,000
ocC 145 105,147 60,992 28,194 357,551
FS 145 29,879 1,667 27,340 33,655
ROA 145 0,095 0,077 -0,014 0,465
DAR 145 0,825 0,184 0,081 0,790
DER 145 0,805 0,752 0,088 3,751

Tabel 4 Statistik Deskriptif
Sumber: Data diolah peneliti (2024)

Uji Multikolinearitas
Pada penelitian ini uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui
apakah terdapat korelasi yang kuat dan signifikan antara dua atau lebih
variabel bebas dalam suatu model regresi data panel.
Tabel 5 Hasil Uji Multikolinearitas

GD1 GD2 GD3 GD4 GD5 OC FS ROA DAR DER
GD1 | 1.00
GD2 | 0.09 1.00
GD3 | 0.40 0.51 1.00
GD4 | 0.64 0.47 0.76 1.00
GD5| 051 0.29 0.73 0.78 1.00
OC | 031 -0.02 042 0.43 042 1.00
FS |-0.27 -0.29 -0.21 -0.28 -0.07 -0.30 1.00
ROA | 0.13 -0.14 0.16 0.28 0.47 0.51 -0.04 1.00
DAR | -0.15 -0.22 -0.15 -0.09 0.14 -0.10 0.44 -0.12 1.00
DER | 0.00 -0.23 -0.12 0.01 0.26 -0.05 0.36 0.02 0.78 1.00

Sumber: data diolah oleh peneliti (2024)

Tabel 5 menunjukkan bahwa pada masing - masing variabel
independen dan juga variabel kontrol pada masing — masing model adalah
< 0,8. Hasil penelitian menunjukkan bahwa faktor-faktor dalam penelitian
ini tidak berkorelasi kuat satau sama lain. Oleh karena itu, dapat dikatakan
bahwa data yang diteliti tidak terjangkit masalah multikolinearitas.
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Persamaan Regresi Data Panel
Tabel 6 Hasil Persamaan Regresi Data Panel
Variabel Modell Model 2 Model 3 Model 4 Model 5

C 4,984 6,068 5,278 4,676 5,274
0,145 0,068 0,119 0,172 0,119
GD1 0,155
0,531
GD2 -0,276
0,393
GD3 0,265
0,170
GD4 0,837
0,170
GD5 0,002
0,981
oC 0,014 0,013 0,013 0,013 0,014
0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000***
FS 0,098 0,066 0,087 0,107 0,090
0,395 0,552 0,445 0,350 0,430
ROA 0,339 0,193 0,232 0,302 0,304
0,790 0,879 0,854 0,811 0,812
DAR -16,378 -16,619 -16,691 -16,574 -16,625
0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000***
DER 1,451 1,513 1,524 1,475 1,522
0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000***
Obs 145 145 145 145 145
Firm 29 29 29 29 29

R-squared 0,7388 0,7430 0,7412 0,7403 0,7386
*signifikan pada nilai < 0,1 (10%)
**signifikan pada nilai < 0,05 (5%)
***gignifikan pada nilai < 0,01 (1%)
Sumber : Data diolah Peneliti (2024)

Dalam penelitian ini, pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen telah ditentukan dengan menggunakan uji-t. a (0,01;
0,05; 0,1) adalah tingkat signifikansi yang telah ditentukan yang digunakan
untuk penentuan hipotesis. Model 1 variabel GD yang diukur dengan GD1
(CEO Perempuan) memiliki koefisien regresi sebesar 0,155 dengan nilai
probabilitas sebesar 0,531 yang berarti GD1 (CEO Perempuan) memiliki
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pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap FD.

Model 2 variabel GD yang diukur dengan GD 2 (CFO Perempuan)
memiliki koefisien regresi sebesar - 0,276 dengan nilai probabilitas
sebesar 0,393 yang berarti GD2 (CFO Perempuan) memiliki pengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap FD.

Model 3 variabel GD yang diukur dengan GD 3 (Dewan Manajemen
Perempuan) memiliki koefisien regresi sebesar 0,265 dengan nilai
probabilitas sebesar 0,170 yang berarti GD3 (Dewan Manajemen
Perempuan) memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap FD.

Model 4 variabel GD yang diukur dengan GD 4 (Persentase Dewan
Manajemen Perempuan) memiliki koefisien regresi sebesar 0,837 dengan
nilai probabilitas sebesar 0,170 yang berarti GD4 (Persentase Dewan
Manajemen Perempuan) memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap FD.

Model 5 variabel GD yang diukur dengan GD 5 (Jumlah Dewan
Manajemen Perempuan) memiliki koefisien regresi sebesar 0,002 dengan
nilai probabilitas sebesar 0,981 yang berarti GD5 (Jumlah Dewan
Manajemen Perempuan) memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap FD.

Pembahasan

Berdasarkan data yang disajikan pada Tabel 6 analisis Regresi
menunjukkan bahwa gender diversity dengan proxy perhitungan GD1
(CEO Perempuan), GD2 (CFO Perempuan), GD3 (Dewan Manajemen
Perempuan), GD4 (Persentase Dewan Manajemen Perempuan), dan
GD5 (Jumlah Dewan Manajemen Perempuan) tidak berpengaruh
signifikan terhadap financial distress pada perusahaan sektor manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 2018-
2022. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Guizani dan
Abdalkrim (2023), Abbas dan Frihatni (2023), dan Saima dan Arefin (2022)
yang menyimpulkan bahwa gender diversity memiliki tidak berpengaruh
signifikan terhadap financial distress.

Penjelasan yang mungkin mendasari hal ini adalah kurangnya
keberagaman gender di sebuah perusahaan sektor manufaktur
diindonesia membuat hubungan kedua variabel tersebut tidak signifikan.
Adanya kesenjangan proporsi antara perempuan dan laki-laki di sektor
manufaktur Indonesia tercermin dalam hal ini. Akibatnya, gender diversity
dalam dewan manajemen suatu perusahaan manufaktur di Indonesia
tidak secara efektif memprediksi kondisi financial distress.

KESIMPULAN
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Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama diketahui bahwa secara
parsial Gender Diversity dengan proxy GD1 (CEO Perempuan), GD2
(CFO Perempuan), GD3 (Dewan Manajemen Perempuan), GD4
(Persentase Dewan Manajemen Perempuan), dan GD5 (Jumlah Dewan
Manajemen Perempuan) tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial
Distress pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2018-2022.

Hal ini disebabkan karena proporsi perempuan di jajaran dewan
manajemen sebuah perusahaan sektor manufaktur di Indonesia jauh lebih
rendah dibandingkan dengan proporsi laki-laki pada periode pengamatan.
Akibatnya, gender diversity dalam dewan manajemen suatu perusahaan
manufaktur di Indonesia tidak secara efektif memprediksi kondisi financial
distress.
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