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Abstrak 

Persaingan ibisnis idalam iera iglobalisasi iyang isemakin iketat imenuntut iperusahaan iuntuk iterus iberkembang, imeningkatkan 

iproduktivitas, idan iberinovasi. iPerusahaan iyang itidak imampu ibersaing idapat imengalami ipenurunan ikeuntungan, iyang ipada 

igilirannya idapat imenyebabkan ikondisi ikeuangan iyang itidak isehat iatau iberisiko imengalami ifinancial idistress. iPenelitian iini 

idilakukan iuntuk imengetahui ipengaruh igender idiversity, ikepemilikan iinstitusional, ikomisaris iindependen, idan iIntellectual 

icapital iTerhadap iFinancial idistress ipada iPerusahaan iSektor iKonsumen iNon-Primer iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia 

i2020-2023. iTeknik ipengambilan isampel iyang idigunakan iadalah imetode ipurposive isampling idan idiperoleh i98 iperusahaan 

iselama i4 itahun, isehingga itotal idata iobservasi isebanyak i392. iMetode ianalisis idalam ipenelitian iini iadalah iregresi idata ipanel 

imenggunakan iEviews i12. iHasil ipenelitian imenunjukkan ibahwa isecara isimultan igender idiversity, ikepemilikan iinstitusional, 

ikomisaris iindependen, idan iintellectual icapital iberpengaruh iterhadap ifinancial idistress. iSecara iparsial, ivariabel igender 

idiversity, ikepemilikan iinstitusional, idan ikomisaris iindependen itidak imemiliki ipengaruh iterhadap ifinancial idistress, 

isedangkan ivariabel iintellectual icapital iberpengaruh ipositif iterhadap ifinancial idistress. iPenelitian iini ihanya imenggunakan 

iempat ivariabel iindependen, iyaitu igender idiversity, ikepemilikan iinstitusional, ikomisaris iindependen, idan iintellectual 

icapital. iPenelitian iselanjutnya idisarankan iuntuk imenambahkan ivariabel ilain iyang ijuga iberpotensi imemengaruhi ifinancial 

idistress. 

 

Kata Kunci: Financial distress, Gender diversity, Intellectual capital, Kepemilikan Institusional, Komisaris Independen 

 

 

I. PENDAHULUAN 

Persaingani ibisnis idi iera iglobalisasi imenuntut iperusahaan iuntuki iterus iberinovasi idan imeningkatkan iproduktivitas 

guna imenghindari iFinancial idistress—kondisi ketidakmampuan melunasi kewajiban yang berdampak negatif pada 

reputasi dan kepercayaan investor (Putri & Kautsar, 2023). Kondisi ini dapat dipicu oleh tekanan ekonomi, penurunan 

kinerja, atau pengelolaan manajemen yang inefektif (Younas et al., 2021). . “Good corporate governance menyediakan 

kerangka kerja untuk mencapai tujuan perusahaan, yang mencakup hampir seluruh bidang manajemen, mulai dari rencana 

aksi dan pengendalian internal hingga pengukuran kinerja dan pengungkapan perusahaan.” (Saraswati et al., 2024:2). 

Organisasi seperti OECD menekankan bahwa tata kelola perusahaan yang lemah adalah pendorong utama Financial 

distress. Berbagai studi, baik di negara maju maupun berkembang, telah mengonfirmasi bahwa penerapan tata kelola yang 

baik—meliputi transparansi, etika, kepatuhan, pengambilan keputusan efektif, dan keterbukaan informasi—sangat krusial 

bagi keberhasilan perusahaan (Younas et al., 2021). Agency Theory turut menjelaskan bahwa ikonflik ikepentingan iantara 

iprinsipal idan iagen idapat imemicu ikeputusan isuboptimal, isehingga itata ikelola iyang baik menjadi esensial dalam 

memitigasi risiko Financial distress (Jensen & Meckling, 1976; diacu dalam Rachmawati & Sari, 2021; Freeman, 1984; 

diacu dalam Sari & Putri, 2023). 

Penelitian ini termotivasi oleh tren Financial idistress iyang ifluktuatif idi isektor ikonsumen inon-primer iBursa iEfek 

iIndonesia i(BEI) idari itahun i2020-2023, sebagaimana terlihat dari data Altman Z-Score (<1.81). Meskipun jumlah 

perusahaan terindikasi Financial distress sempat menurun pada 2021, angka tersebut kembali meningkat dan stagnan di 42 

perusahaan pada 2022-2023 setelah 45 perusahaan di 2020. Alat analisis Altman Z-Score sendiri terbukti andal dalam 

memprediksi masalah keuangan, bahkan untuk perusahaan yang tampak makmur sekalipun (Qomariyah et al., n.d.). 

Fenomena ini diperparah oleh kasus nyata seperti suspensi saham PT Panasia Indo Resources Tbk. (HDTX) selama 54 

bulan akibat kerugian signifikan dari tekanan impor tekstil (Shodik, 2023; Rachman, 2024), serta keraguan atas 

kelangsungan usaha PT Cahaya Bintang Medan Tbk. (CBMF) akibat kenaikan kerugian dari impor furnitur (IPS 

RESEARCH, 2023; Bursa Efek Indonesia, 2024; Brilian, 2025). PT Inti Agri Resources Tbk. (IIKP) juga mengalami 

peningkatan kerugian akibat penurunan permintaan ekspor ikan hias pasca-pandemi (IPS RESEARCH, 2024; PT. Inti Agri 

Resources Tbk., 2021). Oleh ikarena iitu, ipenelitian iini ibertujuan iuntuk imengidentifikasi ipengaruh igender idiversity, 

ikepemilikan iinstitusional, ikomisaris iindependen, idan iIntellectual icapital iterhadap iFinancial idistress ipada iperusahaan 
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isektor ikonsumen inon-primer idi iBEI, iguna imemberikan ipemahaman imendalam itentang ifaktor-faktor iyang imemengaruhi 

ikondisi iini. 

 Fenomena Financial distress dan faktor-faktor penyebabnya telah menjadi fokus banyak penelitian. Corporate 

governance, termasuk struktur dewan direksi, gender diversity, dan keberadaan komisaris independen, diyakini 

memengaruhi pengambilan keputusan dan kinerja perusahaan (Khan et al., 2020). Selain itu, struktur kepemilikan juga 

dianggap krusial dalam penerapan tata kelola perusahaan yang efektif untuk mencegah kegagalan (Abdulkadir et al., n.d.). 

Lebih lanjut, investasi pada Intellectual capital dipercaya dapat meningkatkan kinerja keuangan melalui pemanfaatan 

sumber daya yang optimal (Nurcahyono et al., 2023), sehingga relevan untuk dikaji dalam konteks Financial distress. 

Dengan imenggabungkan itinjauan iliteratur iini, ipenelitian iini idiharapkan idapat imemberikan ikontribusi isignifikan 

iterhadap ipemahaman ifaktor-faktor ipemicu iFinancial idistress idan istrategi imitigasinya idi isektor ikonsumen inon-primer 

iIndonesia. 

 

II. TINJAUAN ILITERATUR 

A. Dasar iTeori 

1. Teori iKeagenan 

   i iTeori ikeagenan imenganalisis iberbagai ipermasalahan iyang imuncul idalam iperusahaan iakibat iadanya ipemisahan 

iantara ipemilik idan imanajer i(Panda idan iLeepsa, i2017; idalam iKristanti idan iPancawitri, i2024:194). iMasalah 

iikeagenan iiantara iipemegang iisaham iisebagai iiprincipal iidan iimanajemen iiperusahaan iisebagai iiagent iidapat iimuncul 

iiketika iiagent iibertindak iitidak iisejalan iidengan iikepentingan iiprincipal. iiMasalah iikeagenan iiharus iidiminimalkan 

iimelalui iimekanisme iipengawasan idan ipemberian ikompensasi, iyang imemerlukan ipengeluaran itertentu iyang idikenal 

isebagai ibiaya ikeagenan i(Kusmawati, i2021). 

2. Financial distress 

    Menurut Kristanti (2019), kondisi Financial distress dapat ditinjau dari berbagai aspek, seperti perspektif ekonomi, 

keuangan, ketersediaan modal kerja, kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban, serta pertumbuhan 

penjualannya. Menurut Kristanti et al. (2024), kesulitan keuangan terjadi ketika perusahaan sulit memenuhi kewajiban 

keuangannya. Penilaian atas kondisi ini selama ini masih banyak dipengaruhi oleh pertimbangan subjektif yang 

menyebabkan hasil evaluasi menjadi tidak konsisten. Financial distress adalah keadaan di mana perusahaan memperoleh 

laba atau arus kas yang rendah. Hal iini iterjadi iketika iperusahaan itidak imampu imemenuhi ikewajiban ikeuangan ijangka 

ipendek imaupun ijangka ipanjangnya. 

3. Gender diversity 

     Gender diversity mengacu pada keberagaman jenis kelamin dalam sebuah organisasi, yang mencakup keterwakilan       

yang seimbang antara pria dan wanita di berbagai tingkatan dan fungsi kerja. Konsep ini menekankan pentingnya   

penerapan inklusi gender dalam proses pengambilan keputusan, budaya organisasi, dan lingkungan kerja. Keberagaman 

gender dipandang sebagai faktor penting yang dapat meningkatkan inovasi, kinerja, serta kepuasan karyawan, sekaligus 

berkontribusi pada kestabilan keuangan perusahaan. Dalam tim manajemen, keberagaman gender dapat memperkaya 

perspektif dalam pengambilan keputusan, sehingga membantu meningkatkan kinerja organisasi dan mengurangi risiko 

Financial distress (Smith & Lee, 2021). 

4. Kepemilikan Institusional 

    Menurut Bukhori (2012; dalam Wulandari dan Budiartha, 2014; dalam Budiharjo, 2021:41) kepemilikan institusional 

merupakan persentase jumlah saham pada akhir periode akuntansi yang dimiliki oleh pihak eksternal seperti lembaga, 

perusahaan, asuransi, bank, atau institusi lainnya. Bentuk kepemilikan institusional pada perusahaan terbuka (Tbk) 

tercermin dalam keterlibatan lembaga atau institusi sebagai pemegang saham. Kepemilikan oleh institusi memiliki peran 

krusial dalam memperkuat pelaksanaan good corporate governance dengan memberikan pengawasan yang lebih 

intensif terhadap kinerja perusahaan dan kebijakan manajemen. Penelitian imenunjukkan ibahwa iperusahaan idengan 

ikepemilikan iinstitusional iyang ibesar iakan imenciptakan ilebih ibanyak ipengawasan ioleh iinvestor isehingga iadanya 

ikemungkinan ipengambilan ikeputusan iyang ibenar. 

 

5. Komisaris Independen  

   Komisaris iindependen iadalah ianggota idewan ikomisaris iyang iberasal idari iluar iperusahaan idan itidak imemiliki 

ihubungan ibisnis iatau ikeluarga idengan imanajemen imaupun ipemegang isaham imayoritas. iPeran iimereka iiadalah 

iimemberikan iipengawasan iiyang iiobjektif iiuntuk iimemastikan iitata iikelola iiperusahaan iiberjalan iidengan iibaik. iDalam 

konteks Financial distress, yaitu kondisi perusahaan yang menghadapi Financial distress signifikan, keberadaan 

komisaris independen sangat penting. Mereka membantu mengurangi risiko keagenan dan asimetri informasi antara 

manajemen dan pemegang saham, serta memastikan langkah strategis yang diambil perusahaan tepat sasaran untuk 

meminimalkan risiko keuangan (Vascha, 2023). 

6. Intellectual capital 

    Modal iintelektual imencakup iaset itidak iberwujud iseperti ipengetahuan, iketerampilan, idan ikompetensi iyang idimiliki 

ioleh isumber idaya imanusia idalam isuatu iorganisasi. Aset ini memainkan peran penting dalam meningkatkan kinerja 
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perusahaan dan inovasi. Menurut penelitian, modal intelektual dapat menjadi sumber daya yang memungkinkan kemajuan 

berkelanjutan dan keunggulan kompetitif bagi perusahaan (Abdallah et al, 2024). Dalam konteks Financial distress, yaitu 

kondisi di mana perusahaan mengalami Financial distress yang signifikan, modal intelektual memiliki peran yang krusial. 

Studi menunjukkan bahwa modal intelektual dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan, 

B. Kerangka Pemikiran 

  Berdasarkan iuraian iyang itelah idijelaskan, imaka ikerangka ipemikiran iadalah isebagai iberikut: 

 
    Keberagaman gender dipandang sebagai faktor penting yang dapat meningkatkan inovasi, kinerja, serta kepuasan 

karyawan, sekaligus berkontribusi pada kestabilan keuangan perusahaan. Kepemilikan oleh institusi memiliki peran 

krusial dalam memperkuat pelaksanaan good corporate governance dengan memberikan pengawasan yang lebih 

intensif terhadap kinerja perusahaan dan kebijakan manajemen. Dalam ikonteks iFinancial idistress, iyaitu ikondisi 

iperusahaan iyang imenghadapi iFinancial idistress isignifikan, ikeberadaan ikomisaris iindependen isangat ipenting. iMereka 

imembantu imengurangi irisiko ikeagenan idan iasimetri iinformasi iantara imanajemen idan ipemegang isaham. iAset 

iIntellectual icapital imemainkan iperan ipenting idalam imeningkatkan ikinerja iperusahaan idan iinovasi. iMenurut 

ipenelitian, imodal iintelektual idapat imenjadi isumber idaya iyang imemungkinkan ikemajuan iberkelanjutan idan 

ikeunggulan ikompetitif ibagi iperusahaan 

C. Hipotesis Penelitian 

    Berdasarkan iteori-teori ipeneletian idan ikerangka ipemikiran iyang itelah idijelaskan isebelumnya, iberikut iadalah 

ihipotesis-hipotesis iyang idiajukan idalam ipenelitian iini: 

   H1 : Gender idiversity, iKepemilikan iInstitusional, iKomisaris iIndependen, idan iIntellectual 

icapital iberpengaruh isecara isimultan iterhadap iFinancial idistress 

   H2 i : Gender idiversity isecara iparsial iberpengaruh inegatif iterhadap iFinancial idistress 

   H3 i : Kepemilikan iInstitusional isecara iparsial iberpengaruh inegatif iterhadap iFinancial idistress i 

   H4 : Komisaris iindependen isecara iparsial iberpengaruh inegatif iterhadap iFinancial idistress 

   H5 i : Intellectual icapital isecara iparsial iberpengaruh inegatif iterhadap iFinancial idistress 

 

III. METODOLOGI PENELITIAN 

   Proses iipenelitian iimencakup iiserangkaian iilangkah iisistematis iiyang iidilakukan iioleh iipeneliti, iidimulai iidari 
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iiperumusan iimasalah, iipengumpulan iidata, iianalisis, iihingga iipenarikan iikesimpulan iiuntuk iimenemukan iijawaban 

iiatas iisuatu iifenomena. iiTeknik iiPenelitian iiini iimenggunakan iipopulasi iiberupa iiperusahaan iiyang iiterdaftar iidi iiBursa 

iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iipada iisektor iikonsumen iinon-primer iiselama iiperiode ii2020–2023. iiTeknik iisampel iiyang 

iidipakai iiadalah iipurposive iisampling. iiMetode iipengumpulan iidata iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiadalah 

iistudi iidokumentasi, iiyaitu iiteknik iipengumpulan iidata iidengan iimengakses iidan iimenganalisis iidokumen iiyang 

iirelevan. iiData iiyang iidigunakan iimerupakan iidata iisekunder iiyang iidiperoleh iidari iilaporan iitahunan ii(annual 

iireports) iidan iilaporan iikeuangan iiperusahaan iiyang iiterdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iiselama iiperiode 

ii2020–2023. iiTeknik iianalisis iidata iidalam iipenelitian iikuantitatif iimenggunakan iistatistik. 

   ii iiPenelitian iimerupakan iipenelitian iijenis iidata iipanel iikarena iimengamati iilaporan iikeuangan iibeberapa iiperusahaan 

iidalam iikurun iiwaktu ii4 iitahun. iiModel iianalisis iiregresi iidata iipanel iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiadalah 

iisebagai iiberikut: 

 𝑌 = ߙ  + 1ܺ1ߚ  + 2ܺ2ߚ  + 3ܺ3ߚ  + 4ܺ4ߚ  +   ߝ
Keterangan: 

Y : iFinancial idistress 

α : iNilai ikonstanta 

ß : iKoefisien iregresi 

X1 : iGender idiversity 

X2 : iKepemilikan iInstitusional 

X3 : iKomisaris iIndependen 

X4 : iIntellectual icapital 

ε : iStandar ierror 

 Terdapat itiga imodel idata ipanel iyang idigunakan iuntuk imengestimasi iregresi idengan idata ipanel iyaitu: iCommon 

iEffect iModel, iFixed iEffect iModel, iRandom iEffect iModel. 

 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Analisis Statistik Deskriptif 

 Penelitian iiyang iiditeliti iipada iiperusahaan iisektor iikonsumen iinon-primer iiini iimenggunakan iipengukuran iiskala 

iirasio. iiSampel iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiterdiri iidari iidelapan ii83 iisektor iikonsumen iinon-primer iiyang 

iiterdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia iitahun ii2020-2023. iiDalam iijangka iiwaktu ii4 iitahun iiterdapat ii332 iisampel iiyang 

iidijadikan iidalam iisampel iipenelitian. iiSehingga iijumlah iidata iiyang iidiolah iidalam iipenelitian iiini iiadalah iisebanyak ii332 

iisampel. 

 

 

Tabel 3.1 Hasil Pengujian Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Gender diversity 332 0 1 0.1846 0.22613 

Kepemilikan Institusional 332 0 1 0.6669 0.22271 

Komisaris Independen 332 20 100 43.2457 10.7082 

Intellectual capital 332 -83.22 207.93 20.9931 30.6489 

Financial distress 332 -3.67 17.51 2.3464 2.64173 

 

Sumber: olah data menggunakan eviews 12 

  Berdasarkan itabel itersebut idapat idisimpulkan ivariabel ikepemilikan iinstitusional idan ikomisaris iindependen 

imemiliki inilai imean iatau irata-rata iyang ilebih ibesar idari istandar ideviasi iyang iberarti ibahwa idata ivariabel itersebut itidak 

ibervariasi. iSedangkan ivariabel igender idiversity, iintellectual icapital imemiliki inilai imean iatau irata-rata iyang ilebih ikecil 

idari ipada istandar ideviasi iyang imengartikan ibahwa idata ivariabel ibervariasi. iVariabel ifinansial idistress iyang 

idiproksikan idengan ialtman iz-score imemiliki inilai imean ilebih ikecil idi ibandingkan idengan istandar ideviasi, iyang iberarti 

ibahwa idata ialtman iz-score itersebut ibervariasi. 

Tabel 3.2 Hasil Uji Chow 

     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  

     
     Cross-section F 7.904673 (82,245) 0.0000 
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Cross-section Chi-square 429.453120 82 0.0000 

     
         Sumber: olah data menggunakan eviews 12 

   Hasil iuji iChow imenunjukkan iCross-section iF-statistic isebesar i7.904673 idengan iprobabilitas i0.0000 idan iCross-

section iChi-square isebesar i429.453120 idengan iprobabilitas i0.0000. iKedua istatistik iuji imenunjukkan inilai iprobabilitas 

iyang ilebih ikecil idari iα=0.05, isehingga iH₀ iditolak. iHal iini imengindikasikan ibahwa iterdapat iperbedaan iyang isignifikan 

iantar iindividu iperusahaan idalam isampel, isehingga iFixed iEffect iModel ilebih itepat idibandingkan iCommon iEffect 

iModel. 

Tabel 3.3 Hasil Uji Hausman 

     
     

Test Summary 

Chi-Sq. 

Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 7.268641 4 0.1224 

     
      

Sumber: olah data menggunakan eviews 12 

   Hasil iuji iHausman imenunjukkan iChi-square istatistic isebesar i7.268641 idengan iprobabilitas i0.1224 iyang ilebih 

ibesar idari iα=0.05. iNilai iprobabilitas iyang itinggi imenunjukkan iH₀ igagal iditolak, imengindikasikan ibahwa itidak iada 

ikorelasi isignifikan iantara iefek iindividu idengan ivariabel ipenjelas idalam imodel. iOleh ikarena iitu, iRandom iEffect iModel 

idipilih isebagai imodel iyang ilebih itepat 

 

Tabel 3.4 Hasil Uji Lagrange Multiplier 

    

    

 Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 

    

    

Breusch-Pagan  188.6433  1.688527  190.3319 

 (0.0000) (0.1938) (0.0000) 

    

Honda  13.73475 -1.299433  8.793096 

 (0.0000) (0.9031) (0.0000) 

    

King-Wu  13.73475 -1.299433  1.304014 

 (0.0000) (0.9031) (0.0961) 

    

Standardized Honda  14.20597 -1.092735  3.283376 

 (0.0000) (0.8627) (0.0005) 

    

Standardized King-Wu  14.20597 -1.092735 -1.264473 

 (0.0000) (0.8627) (0.8970) 

    

Gourieroux, et al. -- --  188.6433 

   (0.0000) 
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Sumber: olah data menggunakan eviews 12 

 

   Hasil iuji iLM imenunjukkan inilai iBreusch-Pagan isebesar i188.6433 idengan iprobabilitas i0.0000 iuntuk icross-section 

ieffects. iStatistik iuji iHonda ijuga imenunjukkan inilai i13.73475 idengan iprobabilitas i0.0000. iHasil iini imenunjukkan iH₀ 

iditolak ipada itingkat isignifikansi i5%, imengindikasikan ibahwa iterdapat ivarians iefek iindividu iyang isignifikan iantar 

iperusahaan. iDengan idemikian, iRandom iEffect iModel idipilih isebagai imodel iyang ilebih ibaik idibandingkan iCommon 

iEffect iModel. 

Tabel 3.5 Hasil Model Random Effect 

Dependent Variable: DISTRESS  

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 07/07/25   Time: 02:16  

Sample: 2020 2023   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 83  

Total panel (balanced) observations: 332 

Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 1.817902 1.011440 1.797341 0.0732 

GD -0.331241 0.754284 -0.439146 0.6608 

KEPEMILIKAN_INSTITUSION

AL -0.027558 1.009707 -0.027293 0.9782 

DKI 0.003997 0.014784 0.270348 0.7871 

IC 0.020728 0.005739 3.611967 0.0004 

     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-section random 2.100398 0.6402 

Idiosyncratic random 1.574658 0.3598 

     
      Weighted Statistics   

     
     Root MSE 1.570547     R-squared 0.038841 

Mean dependent var 0.823567     Adjusted R-squared 0.027083 

S.D. dependent var 1.604384     S.E. of regression 1.582509 

Sum squared resid 818.9171     F-statistic 3.303541 

Durbin-Watson stat 1.781033     Prob(F-statistic) 0.011307 

     
      Unweighted Statistics   

     
     R-squared 0.018667     Mean dependent var 2.346355 

Sum squared resid 2266.836     Durbin-Watson stat 0.643416 

     
                 Sumber: olah data menggunakan eviews 12 

   Berdasarkan hasil diatas, maka diperoleh data persamaan regresi sebagai berikut:  

Y = 1.817902 – 0.331241(GD) – 0.027558(KEPEMILIKAN_INSTITUSION) + 0.003997(DKI) + 0.02728(IC) 

1. Financial distress: Nilai konstanta sebesar 1.817902 menunjukkan apabila variabel Gender diversity, Kepemilikan 

institusional, Komisaris independent, Intellectual capital bernilai no, maka diperoleh nilai Financial distress sebesar 

1.817902. 

2. Gender diversity (GD): Koefisien -0.331241 menunjukkan bahwa peningkatan keberagaman gender dalam dewan 

direksi cenderung menurunkan Financial distress sebesar 0.331241 poin.  

3. Kepemilikan Institusional: Koefisien -0.027558 menunjukkan bahwa peningkatan proporsi kepemilikan 

institusional cenderung menurunkan Financial distress sebesar 0.027558 poin.  

4. Dewan Komisaris Independen (DKI): Koefisien 0.003997 menunjukkan bahwa peningkatan proporsi komisaris 

independen justru sedikit meningkatkan Financial distress sebesar 0.003997 poin.  

5. Intellectual capital (IC): Koefisien 0.020728 menunjukkan bahwa peningkatan Intellectual capital meningkatkan 

Financial distress sebesar 0.020728 poin dan signifikan pada tingkat α=0.05.  
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B. Pembahasan 

1. Pengaruh Gender Diveristy, Kepemilikan Institusional, Komisaris Independen, dan Intellectual capital Terhadap 

Finansial Distress Secara Simultan 

Berdasarkan iTabel i4.14 iNilai iF-statistic isebesar i3.303541 idengan iprobabilitas i0.011307 imenunjukkan ibahwa 

imodel isignifikan ipada itingkat iα=0.05. iMeskipun imodel isecara ikeseluruhan isignifikan, ikemampuan iprediksinya 

itetap irendah iberdasarkan inilai iR-squared iyang ikecil, iyaitu isebesar i0.027083 iatau i2.71%. iHal iini imengindikasikan 

ibahwa imeskipun ivariabel iindependen isecara ibersama-sama iberpengaruh iterhadap iFinancial idistress, ikontribusinya 

isangat ikecil idalam imenjelaskan ivariasi iFinancial idistress iperusahaan isektor ikonsumen inon-primer idi iIndonesia. 

2. Pengaruh Gender diversity Terhadap Finansial Distress 

 Secara iparsial, ivariabel igender idiversity imemiliki ikoefisien i-0,331241 idengan inilai iprobabilitas i0,6608. iHasil iini 

imenunjukkan ibahwa iGender idiversity itidak imemiliki ipengaruh iyang isignifikan isecara iparsial iterhadap iFinancial 

idistress. iMeskipun ikoefisien imenunjukkan iangka inegative, inilai iprobabilitas iyang itinggi i(0.6608) imengindikasikan 

ibahwa ihubungan itersebut itidak isignifikan isecara istatistik. iDengan ikata ilain, iperubahan ipada itingkat igender idiversity 

idi idewan itidak isecara isignifikan imenyebabkan iperubahan ipada iAltman iZ-Score iperusahaan. 

3. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Finansial Distress 

 Secara iparsial, iKepemilikan iinstitusional imenunjukkan ikoefisien isebesar i-0,027558 idengan inilai iprobabilitas 

i0,9782. ihasil iini imenunjukkan ibahwa iKepemilikan iInstitusional itidak imemiliki ipengaruh iyang isignifikan isecara 

iparsial iterhadap iFinancial idistress. iWalaupun ikoefisiennya inegatif, inilai iprobabilitas iyang isangat itinggi i(0.9782) 

iberarti ihubungan iini itidak isignifikan isecara istatistik. iIni imenyiratkan ibahwa iproporsi ikepemilikan ioleh iinstitusi itidak 

isecara isignifikan imempengaruhi iAltman iZ-Score iperusahaan. 

4. Pengaruh Komisaris Independen Terhadap Finansial Distress 

 Komisaris iindependen imenunjukkan ihubungan ipositif iterhadap iFinancial idistress idengan ikoefisien isebesar 

i0,003997 idan ip-value isebesar i0,7871. iHasil iini imenunjukkan ibahwa iKomisaris iindependen itidak imemiliki ipengaruh 

iyang isignifikan isecara iparsial iterhadap iFinancial idistress. iDi isini, ikoefisiennya ijustru ipositif i(0.003997), inamun inilai 

iprobabilitas iyang itinggi i(0.7871) imenegaskan ibahwa iefek iini itidak isignifikan isecara istatistik. iJadi, ikeberadaan iatau 

iproporsi ikomisaris iindependen itidak isecara isignifikan imemengaruhi irisiko iFinancial idistress iperusahaan. 

5. Pengaruh Intellectual capital Terhadap Finansial Distress 

 Nilai ikoefisien iregresi isebesar i0.020728 iyang ibersifat ipositif imenunjukkan ibahwa isemakin itinggi iIntellectual 

icapital iyang idimiliki iperusahaan, imaka isemakin itinggi ipula inilai iAltman iZ-Score iperusahaan itersebut. iDalam ikonteks 

iAltman iZ-Score, ipeningkatan inilai iZ-Score imencerminkan ikondisi ikeuangan iperusahaan iyang imembaik, iyang iberarti 

imenurunnya irisiko iFinancial idistress. iTemuan iini imendukung iargumen iteoritis iyang imenyatakan ibahwa ipengelolaan 

iIntellectual icapital iyang iefektif idapat imeningkatkan ikinerja iperusahaan idan imengurangi ikemungkinan iterjadinya 

iFinancial idistress. 

 

V. KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan ihasil ianalisis iregresi idata ipanel isecara isimultan i(Uji iF) imenunjukkan ibahwa ivariabel iGender idiversity, 

iKepemilikan iinstitusional, iKomisaris iindependent, idan iIntellectual icapital isecara ibersama-sama imemiliki ipengaruh 

iterhadap iFinancial idistress ipada iperusahaan isektor ikonsumen inon-primer iyang iterdaftar ipada iBursa iEfek iIndonesia 

i(BEI) iperiode i2020-2023. iNilai iadjusted iR-squared isebesar i0.027083 iatau i2.71% imenunjukkan ikemampuan iprediksi 

iyang isangat irendah isetelah ipenyesuaian ijumlah ivariabel. iHal iini imenunjukkan ibahwa isebagian ibesar ivariasi iFinancial 

idistress i(sekitar i96.12%) idijelaskan ioleh ifaktor-faktor ilain iyang itidak itermasuk idalam imodel. 

Penelitian iini ihanya imenggunakan iempat ivariabel iindependen, iyaitu igender idiversity, ikepemilikan iinstitusional, 

ikomisaris iindependen, idan iIntellectual icapital. iPenelitian iselanjutnya idisarankan iuntuk imenambahkan ivariabel ilain 

iyang ijuga iberpotensi imemengaruhi iFinancial idistress, iseperti iprofitabilitas, ileverage, iatau iukuran iperusahaan. 

iPerusahaan idisarankan iuntuk isecara iaktif imengalokasikan isumber idaya iuntuk imengembangkan idan imengelola 

iberbagai ikomponen iintellectual icapital, itermasuk imodal imanusia i(peningkatan iketerampilan ikaryawan, ipelatihan), 

imodal istruktural i(pengembangan isistem, iproses, idan ibudaya iinovasi), idan imodal irelasional i(membangun ihubungan 

ibaik idengan ipelanggan, ipemasok, idan imitra). iInvestasi iini idapat imencakup iprogram ipelatihan iberkelanjutan, 

ipengembangan iR&D, iimplementasi iteknologi ibaru, idan ipenguatan imerek. 
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