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Financial distress merupakan kondisi yang berkaitan dengan penurunan kinerja keuangan perusahaan yang 

tercermin dari melemahnya profitabilitas, likuiditas, dan efisiensi operasional. Upaya meminimalkan risiko

financial distress tidak hanya bergantung pada faktor keuangan, tetapi juga efektivitas tata kelola perusahaan. 

Women on board, kepemilikan institusional, dan ESG disclosure dipandang sebagai faktor yang dapat

memengaruhi financial distress dan kinerja keuangan perusahaan. ESG disclosure juga telah menjadi kewajiban

regulatif di Indonesia melalui POJK No. 51/POJK.03/2017 dan SEOJK No. 16/SEOJK.04/2021.

Namun, hasil penelitian terdahulu terkait pengaruh women on board, kepemilikan institusional, dan ESG 

disclosure terhadap financial distress maupun kinerja keuangan masih menunjukkan hasil yang tidak konsisten. 

Oleh karena itu, penelitian ini berfokus pada sektor energy dan basic material yang sensitif terhadap fluktuasi

ekonomi dan harga komoditas untuk mengkaji pengaruh ketiga variabel tersebut terhadap financial distress dan

kinerja keuangan perusahaan.
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Penelitian Terdahulu

Berdasarkan latar belakang di atas menunjukkan hasil yang tidak konsisten, oleh karena itu peneliti tertarik untuk meneliti kembali.

Penelitian ini adalah pengembangan dari penelitian Wahyu Ningsih dan Eny Maryanti (2025). Dalam penelitian ini, peneliti menambahkan

kinerja keuangan sebagai variabel dependen, serta Enterprise Risk Management (ERM) sebagai variabel independen.

Variabel Hasil yang Berpengaruh Hasil yang tidak Berpengaruh

Women on Board terhadap Financial Disstress - Fernanda Cahyani, dkk (2025)

- Maulidan Hamdini, dkk (2025)

- Mochammad Farid Eko Saputro dan Rusdiyanto

(2023)

Kepemilikan Institusional terhadap Financial 

Disstress

- Ni Made Intan Septiani dan I Made Dana

(2019)

- Resti Yulistia Muslim, dkk (2023)

- Justina Laurena dan I Wayan Ramantha (2022)

ESG Disclosure terhadap Financial Disstress - Kezia Hertasneng Liwa dan Fransiskus E. 

Daromes (2024)

- Sekar Natasya Prameswari, dkk (2024)

-Bhima Mahendra dan Indra Siswanti (2025)

- Regininnaa Lhantira dan R. Rosyiana Dewi

(2024)

Women on Board terhadap Kinerja Keuangan - Widowati Dian Permatasari, dkk (2022)

- Devana Alya Purnomo Putri, dkk (2024)

- Ade Kurniawati Mulza, dkk (2024)

- Mihaela Lonascu, dkk (2019)

Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja

Keuangan

- Dwi Fitrianingsih dan Indra Sulistiana (2024)

- Anthoni Holly dan Lukman (2020)

- Sigit Pamungkas, dkk (2024)

- Yan Chistin Br. Sembiring (2020)

ESG Disclosure terhadap Kinerja Keuangan - Eriska Mei Lita dan Ahmad Faisol (2025)

- Amanda Agnes Silviani, dkk (2024)

- Dian Harto Wijaya dan S. Patricia Febrina

Dwijayanti (2023)
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Penelitian ini menggunakan teori:

1. Agency Theory

Michael C. Jensen dan William H. Meckling (1976)
menjelaskan bahwa kepemilikan institusional berperan
sebagai mekanisme pengawasan untuk mengurangi
perilaku oportunistik manajemen dan memastikan
kebijakan perusahaan sejalan dengan kepentingan
pemegang saham.

2. Stakeholder Theory

Stakeholder Theory yang dikemukakan oleh Freeman
dan McVea (1984), yang menyatakan bahwa organisasi
harus memperhatikan kepentingan seluruh pemangku
kepentingan (stakeholders), tidak hanya pemegang
saham. Berdasarkan teori ini, pengungkapan informasi
Environmental, Social, and Governance (ESG) menjadi
salah satu bentuk tanggung jawab perusahaan.

3. Social Role Theory

Social Role Theory yang diperkenalkan oleh Eagly
(1987), menjelaskan bahwa kehadiran perempuan
dalam dewan dianggap memberikan sudut pandang
lebih empatik, kolaboratif dan berhati hati dalam
menetapkan kebijakan strategis



Tujuan Penelitian dan Kerangka Konseptual 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Women on Board, kepemilikan Institusional, dan ESG Disclosure 

terhadap Financial Distress dan Kinerja Keuangan . 

Kerangka Konseptual Pengembangan Hipotesis
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H1: Women on Board berpengaruh negatif terhadap

Financial Distress

H2: Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif

terhadap Financial Distress

H3: ESG Disclosure berpengaruh negatif terhadap

Financial distress

H4: Women on Board Berpengaruh Positif Terhadap 

Kinerja Keuangan

H5 : Kepemilikan Institusional Berpengaruh Positif 

Terhadap Kinerja Keuangan

H6 : ESG Disclosure  Berpengaruh Positif Terhadap 

Kinerja Keuangan



Metode Penelitian

Kriteria pengambilan sampel yang digunakan:

1. Perusahaan sektor energy dan basic material yang terdaftar di BEI

2. Perusahaan sektor energy dan basic material yang melakukan pengungkapan ESG di

Bloomberg 

3. Perusahaan sektor energy dan basic material yang menerbitkan Annual Report lengkap

Jenis penelitian ini menggunakan penelitian 

kuantitatif. 

Jenis Penelitian

Sumber data menggunakan data sekunder berupa annual report. Data 

ini diperoleh melalui website resmi Bursa Efek Indonesia yakni 

www.idx.co.id dan Bloomberg.

Populasi dalam penelitian ini menggunakan

perusahaan sektor energy & basic material yang

telah mengungkapkan ESG dan sudah terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021-2024.

Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini yaitu menggunakan 

teknik purposive sampling dan unbalanced panel. Total sampel yang 

dihasilkan sebanyak 168 sampel

Populasi

Sumber Data
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Sampel

Kriteria Sampel

http://www.idx.co.id/


Metode Penelitian

Teknik Analisis

Teknik pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan

SPSS dengan analisis regresi linier berganda. Adapun uji

yang digunakan yakni Uji Statistik Deskriptif, Uji Asumsi

Klasik yang meliputi Uji Normalitas, Uji Multikolonieritas,

Uji Heteroskesdisitas dan Uji Autokorelasi.

Uji Hipotesis

Uji Hipotesis penelitian ini menggunakan Uji Koefisien

Determinasi (R2) dan Uji T.

Apabila nilai signifikansi t < 0,05, maka hipotesis diterima

Apabila nilai signifikansi t > 0,05, maka hipotesis ditolak
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Indikator Variabel

No Variabel Indikator Skala

1. Women on 

Board (X1)

Rasio

2. Kepemilikan

Institusional

(X2)

Rasio

3. ESG Disclosure

(X3)

ESG Disclosure Score = Bloomberg 

ESG Score
Nominal

4. Financial 

Distress (Y1)

Rasio

5. Kinerja

Keuangan (Y2)
Rasio



Hasil
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Coefficientsa

Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF

1 (Constant) 2,892 ,226 12,788 ,000

Women on Board 
(X1)

,194 ,119 ,157 1,627 ,107 ,989 1,011

Kepemilikan
Institusioal (X2)

-,313 ,137 ,228 2,281 ,025 ,921 1,085

ESG Disclosure (X3) -,080 , 032 -,248 -2,498 ,014 ,930 1,076

Hasil Uji T Financial Distress
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Coefficientsa

Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF

1 (Constant) ,092 ,071 1,306 ,195

Women on Board 
(X1)

,025 ,037 ,059 ,660 ,511 ,989 1,011

Kepemilikan
Institusioal (X2)

,225 ,043 ,486 5,240 ,000 ,921 1,085

ESG Disclosure (X3) -,005 , 010 -,049 -,529 ,598 ,930 1,076

Hasil Uji T Kinerja Keuangan
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1. Women on Board tidak berpengaruh terhadap Financial Distress. Hal ini memperlihatkan bahwa

keberadaan perempuan dalam dewan belum mampu mempengaruh kondisi kesulitan keuangan perusahaan.

2. Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif terhadap Financial Distress. Hal ini menunjukkan bahwa

semakin tinggi Kepemilikan Institusional maka Financial Distress perusahaan akan menurun. Kepemilikan

Institusional dapat meningkatkan fungsi pengawasan yang lebih ketat, perusahaan cenderung lebih berhati-

hati dalam pengambilan keputusan keuangan.

3. ESG Disclosure berpengaruh negatif terhadap Financial Distress. Hal ini menunjukkan bahwa semakin

tinggi pengungkapan ESG maka Financial Distress perusahaan akan menurun. ESG Disclosure

mencerminkan komitmen perusahaan terhadap aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola yang baik.

4. Women on Board tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa keberadaan

perempuan dalam dewan belum mampu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.



Pembahasan
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5. Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif terhadap Kinerja Keuangan. Hal menunjukkan bahwa

semakin tinggi kepemilikan institusional maka kinerja keuangan perusahaan akan meningkat. Kepemilikan

institusional dapat memperkuat fungsi pengawasan terhadap manajemen sehingga mendorong pengelolaan

perusahaan yang lebih efektif.

6. ESG Discosure tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa

pengungkapan ESG belum mampu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Kondisi ini dapat terjadi

karena implementasi ESG masih bersifat jangka panjang sehingga dampaknya belum terlihat secara

langsung terhadap kinerja keuangan.



Kesimpulan
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Berdasarkan hasil penelitian dengan judul “Pengaruh Women on Board, Kepemilikan
Institusional dan ESG Disclosure yang menggunakan sampel perusahaan sektor
Energy dan Basic Materials yang terdaftar di BEI periode 2021-2024 maka, dapat
disimpulkan bahwa Women on Board tidak berpengaruh terhadap Financial Distress,
Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Financial Distress, ESG disclosure
berpengaruh terhadap Financial distress, Women on Board tidak berpengaruh
terhadap Kinerja Keuangan, Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Kinerja
Keuangan, dan ESG Disclosure tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan.



Manfaat Penelitian
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1. Penelitian ini diharapkan dapat menambah literatur dalam bidang akuntansi, manajemen keuangan, dan tata

kelola perusahaan, khususnya terkait pengaruh women on board, kepemilikan institusional, dan ESG

disclosure terhadap financial distress dan kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini juga memberikan

gambaran empiris mengenai pengaruh keberadaan perumpuan di dewan, kepemilikan institusional dan

pengungkapan ESG terhadap kondisi keuangan perusahaan

2. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan bagi perusahaan dalam meningkatkan efektivitas

pengawasan manajemen, penerapan ESG, serta pengambilan keputusan strategis guna meminimalkan risiko

financial distress dan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan secara berkelanjutan.
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