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distress sebagai variabel independen, penelitian ini menggunakan
purposive sampling sebagai alat uji hipotesis. Kriteria financial distress
dalam penelitian ini diukur dari laba/rugi bersih negatif yang terdapat
dalam annual report selama 2 tahun berturut-turut. Periode penelitian
ini dimulai dari tahun 2019-2021, dengan populasi penelitian pada
seluruh Perusahaan Retail yang terdaftar dalam BEI pada tahun 2019-
2021 dan mengasilkan sebanyak 21 sampel. Data observasi yang di
dapatkan sebanyak 63 data. Analisis data menggunakan regresi linear
logistik dengan software SPSS ver. 27. Hasil penelitian ini menyatakan
bahwa gender diversity, dewan komisaris, dan dewan komisaris
independen tidak berpengaruh terhadap financial distress, sementara itu
biaya agensi manajerial berpengaruh positif trerhadap financial
distress.
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PENDAHULUAN

Financial distress merupakan sebuah istilah untuk menyatakan sebuah
kondisi penurunan performa dari suatu perusahaan. Salah satu contoh perusahaan
retail yang ada di Indonesia adalah Matahari Departement Store. Mengutip berita
informasi mengenai Matahari Departement Store yang menutup sebanyak 25 gerai
pada tahun 2020 (CNBC, Saleh Tahir, 2021) yang semula memiliki 147 gerai.
Penutupan pada 25 gerai ini diakibatkan oleh dampak dari pandemi covid-19.
Meskipun Matahari Departement Store telah menutup 25 gerainya, namun mereka
berhasil terhindar dari financial distress. Hal ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh (Yuliana et al, 2021) yang menyatakan bahwa Matahari
Departement Store tidak mengalami financial distress selama rentang tahun 2017-
2020. Hal ini terjadi dikarenakan perusahaan tersebut khusunya dari pihak
manajemen mampu untuk memperkirakan kesulitan dalam melakukan pendanaan
serta pencegahan penyebab terjadinya kesulitan dalam keuangan lebih dini dengan
mengambil tindakan yang baik dan tepat. Financial distress merupakan sebuah
peristiwa dimana keadaan keuangan perusahaan dalam keadaan yang tidak sehat
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atau mengalami penurunan sebelum terjadinya kebangkrutan dalam jangka waktu
tertentu (Curry et al., 2018).

Financial distress dapat terjadi pada beberapa perusahaan yang terdaftar
dalam BEI, salah satu faktor penyebab terjadinya financial distress pada sebuah
perusahaan adalah dikarenakan keadaan keuangan yang berada dalam keadaan
krisis serta peran gender dari dewan komisaris dan dewan komisaris indepen pada
perusahaan tersebut. Peran wanita sebagai dewan komisaris dapat mengelola
keuangan perusahaan dengan baik. Hal ini disebabkan wanita cenderung
mengambil keputusan keuangan yang lebih tepat namun dengan risiko yang lebih
rendah. Selain itu, wanita juga cenderung dapat mengatur serta mengawasi biaya
yang akan dikeluarkan oleh pemilik perusahaan sehingga akan mengeluarkan biaya
hanya untuk keperluan perusahaan.

KAJIAN LITERATUR & HIPOTESIS
Teori Keagenan

Teori keagenan merupakan sebuah interaksi dalam suatu hubungan antara
manajemen (agen) dengan pemegang saham (stakeholders). Konflik kepentingan
akan timbul ketika pihak internal dan pihak eksternal memiliki kepentingan yang
berbeda (Silaban dan Suryani, 2020). Agency conflict atau masalah keagenan
merupakan munculnya sebuah peristiwa dalam perusahaan atas adanya pihak agent
dan principle. (Jensen & Meckling, 1976) menyatakan bahwa akan ada satu seorang
(principle) yang mempekerjakan orang lainnya (agent) dalam mengoprasikan atau
menjalankan suatu perusahaan.
Financial Distress

Financial distress adalah sebuah keadaan dimana perusahaan secara
berkelanjutan dalam kurun waktu tertentu mengalami penurunan serta kesulitan
dalam kinerja keuangan yang dapat menyebabkan terjadinya kebangkrutan (Platt &
Platt, 2002). Faktor yang menyebabkan terjadinya financial distress adalah ketika
hutang jangka pendek perusahaan yang tidak dapat terbayarkan (Nurbaiti et al.,
2021). Apabila kondisi kesulitan keuangan tidak segera diatasi, maka perusahaan
dapat berpotensi untuk mengalami financial distress.
Gender Diversity

Gender adalah dua kelas manusia yang berbeda antara yang satu dengan
yang lain, dimana keduanya memiliki sebuah peran tersendiri serta ekspetasi sosial
yang berbeda (Ember & Ember, 2003). Gender diversity merupakan suatu
keragaman gender pada dewan direksi atau pada dewan komisaris yang ada pada
perusahaan dimana gender ini dikelompokkan menjadi pria dan wanita. Diharapkan
dengan adanya keberagaman ini dapat memberikan hal yang positif bagi
perusahaan.
Dewan Komisaris

Dewan komisaris adalah dewan yang melakukan pengawasan secara khusus
maupun secara umum kepada anggaran dasar serta memberikan sebuah nasihat
kepada seorang dewan direksi yang tercantum dalam Undang-Undang Nomor 40
tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas (Azizah & Erinos, 2020).
Dewan Komisaris Independen

Dewan komisaris independen merupakan anggota dewan komisaris yang
berasal dari luar perusahaan atau emiten yang tidak memiliki saham pada
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perusahaan tersebut baik secara langsung maupun secara tidak langsung (POJK
NO. 33, 2014). Dewan komisaris independen tidak memiliki hubungan darah
dengan para anggota dewan komisaris yang lain maupun dengan pemilik
perusahaan yang memungkinkan untuk menghabat posisinya dalam bertindak
secara independen sesuai dengan prinsip-prinsip yang terdapat pada Good
Corporate Governance (GCG). Dengan demikian, dewan komisaris independen
bertugas untuk mengawasi serta mewakili kepentingan para pemegang saham
minoritas.

Biaya Agensi Manajerial

Biaya agensi manajerial merupakan sebuah biaya yang timbul pada saat
seorang manajer dalam suatu perusahaan yang bertindak sebagai agen untuk
melakukan pengelolaan biaya perusahaan. Berbagai biaya tersebut diantaranya
yaitu biaya perjalanan, hiburan, gaji material, serta biaya lainnya yang termasuk
dalam biaya administrasi perusahaan (Prastiwi & Dewi, 2019). Biaya agensi dapat
dikatakan sebagai kapasitas serta kemampuan biaya yang akan dikeluarkan oleh
para pemilik perusahaan untuk mengatur serta mengawasi tindakan yang akan
dilakukan oleh para manajer, sehingga para manajer tersebut hanya akan dapat
bertindak untuk kepentingan perusahaan (Jensen & Meckling, 1976).
Pengembangan Hipotesis

Gender diversity merupakan sebuah keberagaman gender yang dibedakan
menjadi pria dan wanita pada seorang dewan direksi untuk membuat sebuah
keputusan yang memiliki resiko paling rendah. Gender wanita dalam jajaran dewan
direksi suatu perusahaan diyakini dapat membuat perusahaan terhindar dari
berbagai resiko. Hal ini disebabkan karena wanita cenderung lebih berhati-hati dan
penuh perhitungan dalam membuat dan memprediksi sebuah keputusan jika
dibandingkan dengan keputusan yang diambil oleh dewan direksi pria (Kristanti et
al., 2016). Maka dari itu, hipotesis yang diajukan ialah :

H1 : Gender diversity berpengaruh terhadap financial distress.

Dewan komisaris pada sebuah perusahaan merupakan dewan yang bertugas
untuk melakukan pengawasan kepada dewan direksi serta mengendalikan anggaran
perusahaan. Jika perusahaan memiliki banyak anggota dewan komisaris, hal ini
akan berdampak pada fungsi pengawasan perusahaan yang menjadi lebih ketat yang
akan menjadi dampak baik dan dapat menyebabkan meningkatnya peningkatan
kinerja perusahaan serta menghindari terjadinya resiko financial distress. Maka dari
itu, hipotesis yang diajukan adalah :

H2 : Dewan komisaris berpengaruh terhadap financial distress.

Dewan komisaris independen merupakan anggota dewan yang berasal dari
pihak luar yang bertugas untuk mengawasi serta mewakili kepentingan para
pemegang saham. Selain itu, dewan komisaris independen yang tidak memiliki
hubungan kekeluargaan dengan para dewan maupun direksi. Dewan komisaris
independen membantu pengambilan keputusan yang dilakukan oleh direksi secara
ketat agar menghindari perbuatan yang dapat merugikan perusahaan. Maka dari itu,
hipotesis yang diajukan adalah :

H3 : Dewan Direksi independen berpengaruh terhadap financial distress.

Biaya agensi adalah sebuah biaya yang akan dikeluarkan oleh manajer
perusahaan yang bertindak sebagai agen untuk melakukan pengelolaan sebuah
perusahaan. Penggunaan biaya yang besar dan berlebihan yang digunakan oleh
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manajer tidak akan menjamin terciptanya kinerja kerja yang baik. Jika peningkatan
biaya agensi dalam suatu perusahaan berlanjut secara terus menerus maka dapat
membebani keuangan dalam perusahaan serta menyebabkan resiko akan terjadinya
financial distress. Maka dari itu, hipotesis yang diajukan adalah :

H4 : Biaya agensi manajerial berpengaruh terhadap financial distress.

METODE PENELITIAN
Data dan Sampel Analisis

Populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan retail yang
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2021. Data yang
digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari
annual report perusahaan yang dipublikasikan pada website resmi perusahaan.
Kemudian sampel akan diambil menggunakan metode purpose sampling dengan
kriteria :

a). Perusahaan Retail yang terdaftar Dalam Bursa Efek Indonesia (2019-
2021),

b). Memiliki data serta informasi yang lengkap dengan variabel yang

dibutuhkan untuk penelitian.

Penelitian ini menggunakan metode analisis deskriptif yang bertujuan untuk
memberikan gambaran data dari sampel serta menentukan rata-rata, standar deviasi,
nilai minimum, dan maksimum.

OPERASIONAL VARIABEL
Financial Distress

Pengukuran variabel financial distress yang digunakan pada penelitian ini
mengacu pada penelitian sebelumnya yang telah dilakukan oleh (Xiao et al., 2012)
dan (Samudra, 2021) yang mengasumsikan bahwa suatu perusahaan akan
mengalami financial distress apabila mengalami kerugian atau laba bersih yang
menunjukkan angka negatif selama dua tahun berturut-turut. Untuk menemukan
informasi mengenai kerugian perusahaan, dapat dilakukan dengan cara melihat
serta membaca bagian laba/rugi dalam annual report perusahaan kemudian
membandingkannya dengan tahun sebelumnya. Variabel financial distress pada
penelitian ini merupakan variabel dummy yang akan diberi nilai 1 jika perusahan
mengalami financial distress dan akan diberi nilai 0 jika perusahaan tidak
mengalami financial distress.
Gender Divesity

Variabel gender diversity dapat diukur dengan cara membandingkan jumlah
direksi berjenis kelamin wanita dengan total semua direksi yang ada pada suatu
perusahaan dalam periode tertentu (Samudra, 2021).

Gender Diversity = v

Keterangan :

X = Jajaran direksi yang berjenis kelamin wanita

Y = Total dari semua dewan direksi yang ada pada perusahaan
Dewan Komisaris
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Variabel dewan komisaris dapat diukur dengan cara menghitung jumlah
total anggota dewan komisaris yang ada pada perusahaan dalam periode tertentu
(Wardhani, 2007).

Dewan Komisaris Independen

Dewan komisaris independen dapat diukur dengan cara membandingkan
jumlah dewan komisaris independen dengan jumlah seluruh anggota dewan
komisaris pada suatu periode tertentu yang ada pada perusahaan (Wardhani, 2007)

dengan rumus :
X

Proporsi Dewan Komisaris = v

Keterangan :

X = Jumlah dewan komisaris independen yang ada pada perusahaan dalam
periode tertentu

Y = Total dari semua dewan komisaris yang ada pada perusahaan dalam
periode tertentu
Biaya Agensi Manajerial

Variabel biaya agensi manajerial (Salim & Dillak, 2021) dapat diukur
dengan rumus sebagai berikut :
Biaya Adminstrasi dan Umum

Biava Acensi Manaierial =
1aya Agensl Manajeria Penjualan atau Pendapatan

MODEL PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi logistik dikarenakan
variabel financial distress yang merupakan variabel independen menggunakan
dummy yang dimana akan diberi nilai 1 jika suatu perusahaan mengalami financial
distress dan akan diberi nilai O jika suatu perusahaan tidak mengalami financial
distress. Penelitian ini juga menggunakan uji kesesuaian model yaitu hosmer and
lomeshow test, uji klasifikasi determinasi dan uji klasifikasi model.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Deskriptif
Tabel 1
Hasil Uji Deskriptif
Mini Maxi Mea Std.
N mum mum n Deviation
Gender Diversity 63 ,00 ,67 ,147 ,18944
5
Dewan Komisaris 63 2,00 9,00 4,09 1,98148
52
Dewan Komisaris 63 ,29 5,00 ,649 ,98541
Independen 7
Biaya Agensi 63 ,00 1,93 ,107 ,27030
Manajerial 8
Valid N (listwise) 63

Sumber : Hasil Olah Data SPSS
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Berdasarkan seluruh data hasil observasi yang telah diperoleh, total
perusahaan retail yang terdaftar dalam rentang waktu 2019-2021 pada BEI
sebanyak 32 perusahaan. Namun berdasarkan dari kriteria untuk pemilihan sampel
yang telah ditetapkan, maka diperoleh sampel sebanyak 21 perusahaan dengan data
observasi sebanyak 63 data. Berdasarkan pada Tabel 1, dapat dilihat untuk variabel
keragaman gender dan biaya agensi manajerial memiliki nilai minimum 0. Hal ini
mengindikasikan bahwa di Indonesia masih terdapat perusahaan retail yang belum
atau bahkan tidak memperhatikan mengenai keberagaman dewan direksi yang
dapat mempengaruhi kinerja perusahaan serta biaya yang mucul karena diakibatkan
oleh pihak manajer yang melakukan pengeluaran serta pengelolaan keuangan
perusahaan. Namun jika dilihat kembali, variabel dewan komisaris memiliki nilai
minimal 2 dan untuk variabel dewan komisaris independen memiliki nilai 0,029
yang bisa dikatakan bahwa perusahaan retail yang ada di Indonesia sudah mulai
untuk memperhatikan dan menerapkannya, sehingga setiap perusahaan memiliki
dewan yang dapat bertugas untuk mengawasi kinerja dari manajemen. Selain itu,
jika dilihat dari nilai maksimum yang ada pada Tabel 1, terdapat pula perusahaan
di Indonesia yang memiliki kesadaran dan menerapkan mekanisme dari good
corporate governance, biaya agensi manajerial, serta keberagaman gender yang
baik.

Uji Kesesuaian Model
Tabel 2
Hosmer and Lomeshow Test
S Chi-
tep square df Sig. i
Sumber ] 5.062 3 751 Hasil Olah Data
SPSS

Pada Tabel 2, hasil olah data SPSS menunjukkan bahwa nilai dari
signifikansi sebesar 0,751 yang artinya lebih besar dari 0,05. Sehingga, dapat
disimpulkan bahwa model yang akan digunakan sesuai dan dapat diterima.

Uji Klasifikasi Determinasi
Tabel 3
Koefisien Determinasi

S -2 Log Cox & Nagelker
tep likelihood Snell R Square ke R Square
1 63,331% ,174 ,250

Sumber : Hasil Olah Data SPSS

Tabel 3 menunjukkan bahwa nilai dari Nagelkerke R Square sebesar 0,250.
Maka dari itu, variabel independen yang terdapat dalam penelitian ini dapat
menjelaskan sebesar 25% dalam memprediksi variabel dependen. Sedangkan untuk
variabel yang lain dapat dijelaskan oleh variabel yang tidak diteliti.
Uji Klasifikasi Model

Tabel 4
Classification Model
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Predicted
Financial Distress
tidak menga
mengalami lami
financial financial Percen
Observed distress distress  tage Correct
S Financial tidak 43 2 95,6
tep I Distress mengalami financial
distress
mengalami 15 3 16,7
financial distress
Overall Percentage 73,0

Sumber : Hasil Olah Data SPSS
Pada Tabel 4 menunjukkan bahwa kemampuan untuk analisis regresi
logistik dalam hal menjawab hipotesis sebesar 73%.
Pengujian Hipotesis
Tabel 5
Nilai Koefisien Regresi Logistik

S. W Si Ex

B E. ald df g p(B)
St Gender - 1, 2, 1 ,1 ,0
ep 1* Diversity 2,780 897 148 43 62
Dewan - ,1 4 1 ,5 ,8
Komisaris 118 80 30 12 89
Dewan - 3, 3 1 ,5 ,1
Komisaris 1,836 233 23 70 59

Independen

Biaya Agensi 4, 2, 2, 1 ,0 12
Manajerial 790 848 829 93 0,286
Constant ,2 1, ,0 1 ,8 1,
88 719 28 67 334

a. Variable(s) entered on step 1: Gender Diversity, Dewan Komisaris, Dewan

Komisaris Independen, Biaya Agensi Manajerial.

Sumber : Hasil Olah Data SPSS
Berdasarkan pada Tabel 5, hasil dari pengujian dengan signifikasi 0,1 atau

10% dapat dilihat dan dianalisis seperti berikut :

1. Nilai koefisien memiliki tanda negatif sebesar -2.780 dengan nilai signifikansi
pada variabel gender diversity sebesar 0,143 (p <0,1). Maka, dapat disimpulkan
bahwa tidak adanya pengaruh negatif yang signifikan antara variabel gender
diversity terhadap variabel financial distress. Sehingga Hipotesis 1 ditolak.
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2. Nilai koefisien memiliki tanda negatif sebesar -0,118 dengan nilai signifikansi
pada variabel dewan komisaris sebesar 0,512 (p < 0,1). Maka, dapat
disimpulkan bahwa tidak adanya pengaruh negatif yang signifikan antara
variabel dewan komisaris terhadap variabel financial distress. Sehingga
Hipotesis 2 ditolak.

3. Nilai koefisien memiliki tanda negatif sebesar -1,836 dengan nilai signifikansi
pada variabil dewan komisaris independen sebesar 0,570 (p <0,1). Maka, dapat
disimpulkan bahwa tidak adanya pengaruh negatif yang signifikan antara
variabel dewan komisaris independen terhadap variabel financial distress.
Sehingga Hipotesis 3 ditolak.

4. Nilai Koefisien memiliki tanda positif sebesar 4,790 dengan nilai signifikansi
pada variabel biaya agensi manajerial sebesar 0,093 (p < 0,1). Maka, dapat
disimpulkan bahwa adanya pengaruh positif yang signifikan antara variabel
biaya agensi manajerial dengan variabel financial distress. Sehingga Hipotesis
4 diterima.

PEMBAHASAN
Pengaruh Gender Diversity terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian yang telah dilakukan, dapat
diperoleh hasil bahwa adanya sebuah hubungan yang bersifat negatif antara gender
diversity dengan financial distress. Gender diversity memiliki peluang yang sama
terhadap terjadinya kondisi financial distress. Sehingga, baik dewan direksi wanita
maupun dewan direksi pria memiliki peluang yang sama dalam hal menghadapi
kemungkinan akan terjadinya financial distress terhadap suatu perusahaan. Hal ini
sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh (Khoraz & Dewayanto, 2020)
yang menyatakan bahwa gender diversity tidak berpengaruh signifikan terhadap
financial distress.
Pengaruh Dewan Komisaris terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian yang telah dilakukan, dapat
diperoleh hasil bahwa adanya sebuah hubungan yang bersifat negatif antara dewan
komisaris dengan financial distress. Dewan komisaris memiliki peluang yang sama
terhadap terjadinya financial distress. Sehingga, sedikit ataupun banyak nya jumlah
dewan komisaris yang dimiliki oleh sebuah perusahaan memiliki peluang yang
sama dalam hal menghadapi financial distress yang berkemungkinan untuk terjadi
pada sebuah perusahaan. Hubungan tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh (Wardhani, 2007) yang menyatakan bahwa semakin banyak dewan
komisaris yang berada dalam suatu perusahaan maka akan semakin baik pula
kinerja perusahaan karena akan terdapat banyak pihak yang mengawasi
manajemen.
Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian yang telah dilakukan, dapat
diperoleh hasil bahwa adanya sebuah hubungan yang bersifat negatif antara dewan
komisaris independen terhadap financial distress. Dewan komisaris independen
memiliki peluang yang sama terhadap terjadinya financial distress. Sehingga,
banyaknya ataupun sedikitnya jumlah anggota dewan komisaris independen yang
terdapat dalam suatu perusahaan memiliki peluang yang sama dalam menghadapi
financial distress yang berkemungkinan untuk terjadi kepada suatu perusahaan. Hal
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tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Amanda dan Musrih,
2020) yang menyatakan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh
signifikan terhadap financial distress karena semakin banyaknya jumlah dewan
komisaris maka akan meminimalisir terjadinya financial distress pada perusahaan.
Pengaruh Biaya Agensi Manajerial terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian yang telah dilakukan, dapat
diperoleh hasil bahwa adanya sebuah hubungan yang bersifat positif antara biaya
agensi manajerial terhadap financial distress. Biaya agensi manajerial memiliki
peluang yang berbeda terhadap financial distress. Sehingga, biaya agensi
manajerial memiliki peluang lebih tinggi untuk sebuah perusahaan mengalami
fianancial distress karena jika manajerial mengeluarkan biaya yang terlalu besar
atau terlalu banyak untuk mengelola perusahaan, maka akan berdampak pada
kestabilian keuangan perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh (Rimawati dan Darsono, 2017) yang menyatakan bahwa semakin besar biaya
manajerial pada sebuah perusahaan maka akan semakin besar pula kemungkinan
untuk terjadinya financial distress. Hasil ini dapat dikaitkan dengan teori keagenan
yang telah disampaikan oleh (Jensen & Meckling, 1976) menyatakan jika adanya
sebuah pemisahan fungsi dari principal dan agent yang sedang menjalankan tugas
dan bertingkah laku seperti sedang berusaha untuk memaksimalkan kesejahteraan
principal.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian serta analisis yang telah dilakukan pada bab
sebelumnya, maka dapat disimpulkan bahwa gender diversity, dewan komisaris,
dan dewan komisaris independen tidak memiliki pengaruh terhadap financial
distress. Sedangkan untuk biaya agensi manajerial memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap financial distress.

SARAN

Peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah bidang sub sektor
perusahaan yang lain dan tidak terfokus hanya dalam satu bidang sub sektor saja.
Selain itu, penulis juga menyarankan kepada peneliti selanjutnya untuk
menambahkan jangka waktu penelitian, tidak hanya berfokus pada tiga tahun saja.
Peneliti selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel yang baru seperti
komite audit, sales growth, maupun variabel lain yang dianggap dapat berpengaruh
terhadap financial distress.
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