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ABSTRACT 
The purpose of this study was to examine the effect of board gender diversity, sales growth, capital 
structure, Financial Distress on value. The population in this study were Manufacturing industry sector 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018 - 2022. The number of samples selected by 
purposive sampling in this study amounted to 39 companies. Data analysis was carried out using STATA 
version 17 to process secondary data taken from the official website of the Indonesia Stock Exchange. To 
test the direct effect using multiple linear regression. The findings of this study indicate that board 
gender diversity and capital structure have a positive effect on firm value. However, sales growth has no 
effect on firm value. meanwhile, Financial Distress has a negative effect on firm value. this research 
provides additional knowledge for investors to invest in companies and also company management can 
be wiser in making decisions to increase firm value. 
Keywords: Board Gender Diversity, Sales Growth, Capital Structure, Firm Value, Financial Distress. 
 
ABSTRAK 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh dari keragaman gender dewan, pertumbuhan 
penjualan, struktur modal, Financial Distress terhadap nilai. Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan sektor industri Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018 - 2022. 
Jumlah sampel yang dipilih secara purposive sampling dalam penelitian ini sebesar 39 perusahaan. 
Analisis data dilakukan menggunakan STATA versi 17 untuk mengolah data sekunder yang diambil dari 
website resmi Bursa Efek Indonesia. Untuk menguji pengaruh langung menggunakan regresi linier 
berganda. Temuan dari penelitian ini menunjukkan bahwa keragaman gender dewan dan struktur 
modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. sementara itu, Financial Distress berpengaruh secara negatif 
terhadap nilai perusahaan. penelitian ini memberi pengetahuan tambahan bagi para investor untuk 
melakukan investasi terhadap perusahaan dan juga manajemen perusahaan dapat lebih bijak dalam 
membuat keputusan untuk meningkatkan nilai perusahaan 
Kata Kunci: Keragaman Gender Dewan, Pertumbuhan Penjualan, Struktur Modal, Nilai Perusahaan, 

Financial Distress 
 
1. Pendahuluan 

Setiap perusahaan dituntut untuk mengembangkan bisnisnya mengingat 
perkembangan pesat dalam dunia usaha dan daya saing yang meningkat. Pengembangan 
bisnis bertujuan untuk memaksimalkan keuntungan, dengan tujuan jangka pendek 
mengutamakan keuntungan maksimal melalui pemanfaatan sumber idaya iyang iada, 
isementara itujuan ijangka ipanjang iadalah imeningkatkan inilai iperusahaan (Wijayaningsih & 
Yulianto, 2021). Nilai perusahaan menjadi indikator vital dalam bertahan dan bersaing di bisnis 
serta sebagai acuan utama bagi investor. Penilaian nilai perusahaan mencerminkan kinerja dan 
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan (Wulandari, Dhiana, & Suprianto, 2018), 
tercermin dalam harga saham yang tinggi yang juga mengindikasikan kinerja keuangan yang 
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baik (Freihat, Farhan, & Shanikat, 2019). Kepercayaan dan minat investor dipengaruhi oleh 
informasi keuangan, sehingga informasi yang baik akan meningkatkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan data BPS (2022), sektor industri manufaktur mencatat pertumbuhan nilai 
terendah dibandingkan sektor lain, yakni 4.01%. Kemudian laju pertumbuhan pada industri 
manufaktur sangat berfluktuatif dalam beberapa tahun terakhir. Hal iini idisebabkan ioleh 
ikenaikan iharga ibahan ibaku iprimer iyang menekan industri manufaktur, mengakibatkan biaya 
produksi naik (Lestari, 2022). Kondisi ini mendorong penelitian ilebih ilanjut imengenai ifaktor-
faktor iyang imemengaruhi inilai iperusahaan di sektor manufaktur, yang memiliki pertumbuhan 
terendah di antara sektor lain. 

Nilai perusahaan dapat meningkat melalui; (1) diversifikasi gender dewan (Adams & 
Ferreira, 2009;; Agyemang-Mintah & Schadewitz, 2019; Guizani & Abdalkrim, 2022), (2) 
pertumbuhan penjualan (I. G. A. P. T. Putri, 2020; Akmalia & Aliyah, 2022), (3) struktur modal 
(Wulandari et al., 2018; Nurlaela et al., 2019; Salim & Susilowati, 2019). Perkembangan bisnis 
yang pesat membawa dampak baru pada perusahaan, meningkatkan persaingan dan biaya 
operasional. Analisis gejala kebangkrutan penting untuk menjaga nilai perusahaan dan 
mencegahnya. Analisis prediksi Financial Distress digunakan untuk mengukur kesehatan 
keuangan dan memberi tahu tentang potensi masalah (Dianova & Nahumury, 2019). 
Keberlanjutan bisnis penting, karena persaingan yang sulit berpengaruh pada kondisi 
keuangan dan kerugian perusahaan (Bhagat & Bolton, 2008). Kesulitan keuangan mengancam 
dan bisa menurunkan kinerja keuangan, mengarah pada Financial Distress jika tak diatasi 
(Dianova & Nahumury, 2019). 

Tujuan idalam ipenelitian iini iadalah iuntuk imengetahui ipengaruh ivariabel iindependen 
i(keragaman gender dewan, pertumbuhan penjualan, struktur imodal idan iFinancial iDistress) 
iterhadap ivariabel idependen i(nilai iperusahaan).  

Masih terdapat ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu, dimana Abdullah 
(2014); Shehata, Salhin, & El-Helaly (2017), menunjukkan adanya hubungan negatif antara 
keragaman gender dengan nilai perusahaan. Apriliyanti, Hermi, & Herawaty (2019) 
menyatakan bahwa tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi tidak mampu mempengaruhi 
nilai perusahaan. Irawan & Kusuma (2019) tidak menunjukkan pengaruh antara struktur modal 
dan nilai perusahaan. Ariska, Arief, & Prasetyono (2021) menemukan hubungan yang tidak 
signifikan antara kehadiran dewan perempuan dan kesulitan keuangan. Wangsih, Yanti, 
Yohana, & Kalbuana (2021) menemukan tidak adanya pengaruh antara pertumbuhan 
penjualan dengan potensi terjadinya kebangkrutan. Modigliani & Miler (1958) menyimpulkan 
bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap tingkat Financial Distress perusahaan. 

Berdasarkan ifenomena idan iinkonsistensi ihasil ipenelitian isebelumnya, ipeneliti iingin 
imeneliti lebih lanjut mengenai keragaman gender dewan, pertumbuhan penjualan, struktur 
modal dan Financial Distress yang memengaruhi nilai iperusahaan. iPenelitian. iPengukuran inilai 
iperusahaan imenggunakan iTobin's iQ karena kemiripannya dengan nilai aktual (Adams & 
Ferreira, 2009). Penelitian ini memiliki beberapa kontribusi: pertama, mengidentifikasi dampak 
positif keragaman gender dalam dewan terhadap efisiensi dewan dan nilai perusahaan. Kedua, 
menggali pentingnya strategi pertumbuhan penjualan dalam meningkatkan nilai perusahaan. 
Ketiga, memberikan panduan bagi perusahaan dalam imengelola istruktur imodal iuntuk 
imeningkatkan inilai iperusahaan. ikeempat, iadanya informasi Financial Distress perusahaan 
dapat mengambil langkah pencegahan sebelum terjadinya potensi kebangkrutan. Manfaatnya 
meluas pada investor, perusahaan, dan peneliti lain yang mempertimbangkan hubungan ini 
serta menentukan strategi investasi dan perencanaan perusahaan. Penelitian ini juga 
memperkuat pemahaman faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan secara teoritis. 
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2. Tinjauan Pustaka 
Teori Keagenan 

Berdasarkan teori agensi, penting bagi agen untuk berkomunikasi dengan pemilik 
perusahaan guna mengoptimalkan utilitas (Marito & Prasetya, 2019). Hubungan tata kelola 
perusahaan terkait dengan dewan yang dapat memonitor aktivitas perusahaan. Dengan 
keragaman dewan, pengawasan ditingkatkan, meningkatkan independensi, dan melindungi 
keuntungan pemegang saham (Anh & Khanh, 2017). Perempuan di dewan dapat 
meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan (Ali, Nakaa, & Bouri, 2018; Loukil et al., 2019) dan 
mengurangi resiko Financial Distress (Yousaf, Jebran, & Wang, 2021). Perspektif berbeda dari 
dewan perempuan membantu mengatasi masalah. Tata kelola yang baik meningkatkan 
keyakinan investor akan manajer dan keuangan yang jujur. Manajemen perlu memberi 
informasi kondisi keuangan sebagai tanggung jawab agen kepada principal. Informasi ini 
melibatkan kondisi pertumbuhan penjualan, membantu principal memahami kemampuan 
agen mengelola perusahaan dan mengembangkan strategi. Tujuannya adalah meningkatkan 
nilai perusahaan dan menghindari risiko Financial Distress. Keyakinan principal pada agen 
meningkat, berdampak pada nilai investasi yang lebih tinggi dalam perusahaan. 
H1 = Keragaman gender dewan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Teori Sinyal 

Informasi dari manajemen tercermin dalam laporan keuangan (Natalia, Purnama, & 
Tampubolon, 2021) untuk menghindari asimetri informasi, diperlukan publikasi kondisi 
perusahaan untuk meningkatkan minat investor (Triani & Tarmidi, 2019). Laporan keuangan 
membantu keputusan investor dengan informasi valid dan relevan (M. Hidayat, 2018). 
Pertumbuhan penjualan di laporan keuangan mengindikasikan perkembangan dan kesuksesan 
perusahaan, memengaruhi investasi masa lalu dan masa depan, serta mencerminkan 
keuangan dan perolehan laba (M. Hidayat, 2018). Pertumbuhan penjualan yang itinggi iakan 
imenjadi isinyal ipositif ibagi iinvestor idan isebaliknya (M. Hidayat, 2018), yang pada akhirnya 
akan memengaruhi nilai perusahaan (I. W. Budi, 2018). Struktur modal yang optimal menurut 
teori sinyal mencerminkan meningkatkan nilai perusahaan (Wijayaningsih & Yulianto, 2021). 
Financial Distress seringkali menyebabkan pengelolaan keuangan yang kurang baik, sehingga 
pada akhirnya Financial Distress dapat mengurangi nilai perusahaan (Herlangga & Yunita, 
2020; Siahaan, 2018). 
H2 = Pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
H3 = Struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
H4 = Struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

 
Gambar 1. Kerangka Penelitian 

 
3. Metode Penelitian 

Sumber data yang akan digunakan dalam penelitian ini berasal dari data sekunder. 
Sumber data sekunder yang akan peneliti gunakan dalam penelitian ini berasal dari laporan 
keuangan yang telah dipublikasikan secara resmi di website BEI yaitu  www.idx.co.id. Dalam 
penelitian ini, metode penelitian dilakukan secara kuantitatif. Sektor industri manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia menjadi fokus populasi yang digunakan dalam penelitian ini. 
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Hal yang mendasari peneliti sebagai bahan pertimbangan untuk meneliti lebih lanjut 
perusahaan industri manufaktur yang terdaftar di BEI adalah dikarenakan hingga tahun 2022 
sektor industri manufaktur dinilai paling rendah pertumbuhan nilainya dibandingkan sektor 
lain. Penelitian iini iakan imenggunakan istrategi imetode ipurposive isampling iuntuk imenguji 
iinformasi. iTerdapat i224 iperusahaan imanufaktur iyang itercatat idi iBEI ihingga itahun i2022. 
iDengan imenggunakan iteknik isampel ipurposive isampling, iterdapat i39 iorganisasi iindustri 
iassembling iyang iakan idigunakan iuntuk ipemeriksaan itambahan. 

Nilai iperusahaan imerupakan ivariabel idependen iatau ivariabel iyang iakan imenjadi 
ikonsentrasi iutama idalam ikajian iini. iPerantara iyang iakan idigunakan iuntuk imengukur inilai 
iperusahaan idalam ipenelitian iini iadalah ipengukuran iTobin's iQ. iPengukuran iTobin's iQ iyang 
idigunakan idalam ipenelitian iini imenggunakan iTobin's iQ iyang itelah idiubah idari iChung i& iPruitt 
i(1994). iDefinisi iyang idigunakan iuntuk imengukur inilai iperusahaan iadalah: 

𝑄"#$ =
(𝑀𝑉𝑆 + 𝐷𝐸𝐵𝑇)

𝑇𝐴
 

MVS = Market value from all outstanding share 
DEBT = total kewajiban perusahaan 
TA = Total aset perusahaan 
* MVS = Outstanding Shares x Stock Price 
* DEBT = (Current Liabilities – Current Asset) + Long Term Debt) 

Keragaman gender dewan adalah variabel independen yang pertama dalam penelitian 
ini. Menurut Sutrisno & Fella (2020) keragaman gender dewan adalah adanya keragaman pria 
dan wanita dalam struktur dewan perusahaan yang memiliki karakter berbeda sehingga dapat 
mempengaruhi dalam membuat keputusan. Keragaman gender dewan diproksikan 
menggunakan Blau Index. (Guizani & Abdalkrim, 2022; Issa et al., 2019) :  

1 −3𝑃56
7

58$

 

Pi = persentase jumlah dewan wanita / total keseluruhan dewan 
n = jumlah kategori, dalam penelitian ini kategorinya yaitu laki-laki dan perempuan 
Rentang nilai Blau Index yaitu antara 0 hingga 0,5. (0 menunjukkan tidak ada keragaman dan 
maksimum 0,5 adanya keragaman)(Velte, 2017) 

Pertumbuhan penjualan merupakan variabel independen kedua dalam penelitian ini. 
Menurut Akmalia & Aliyah (2022), Pertumbuhan penjualan adalah hasil penilaian dari jumlah 
transaksi dalam jangka waktu yang sedang berlangsung dikurangi dengan jumlah transaksi 
pada periode sebelumnya dan dibandingkan dengan jumlah transaksi pada periode 
sebelumnya. untuk menentukan perkembangan transaksi dengan melihat transaksi absolut 
dalam jangka waktu yang sedang berlangsung, singkatnya, transaksi lengkap dalam jangka 
waktu yang lalu dibandingkan dengan transaksi habis-habisan dalam jangka waktu yang lalu. 

Struktur modal merupakan variabel independen ketiga dalam penelitian ini. Menurut 
Salim & Susilowati (2019) Struktur modal didefinisikan sebagai bagaimana perusahaan 
mendanai bisnisnya melalui perbandingan antara nilai hutang dengan total modal yang 
diperoleh dari dalam dan diluar perusahaan. Struktur modal di proksikan dengan Debt to 
Capital ratio yaitu total hutang dibandingkan dengan penjumlahan dari total hutang dan total 
ekuitas. 

Financial Distress merupakan variabel independen keempat dalam penelitian ini. 
Financial Distress menurut Platt & Platt (2002) adalah suatu peristiwa yang dialami perusahaan 
ketika sedang mengalami kondisi penurunan dalam kinerja keuangan, hal tersebut terjadi 
sebelum perusahaan tersebut dinyatakan bangkrut. Variabel Financial Distress dalam 
penelitian ini diproksikan menggunakan model Zmijewski. yaitu dengan rumus : 

𝑍 = −4,3 − 4,5𝑋$ + 5,7𝑋6 + 0,004𝑋A 
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X1 = Net income / Total Asset 
X2 = total debt / Total Asset 
X3 = Current asset / Current Liability 
Persamaan model regresi linier berganda yang digunakan dalam penelitian yaitu: 
Y = α + b1X1 + b2X2 +b3X3 +b4X4 + ɛ 
Y = Nilai Perusahaan 
X4 = Financial Distress 
X1 = Keragaman Gender Dewan 
X2 = Pertumbuhan Penjualan 
X3 = Struktur modal 
X4 = Financial Distress 
α = Konstanta 
b1 = koefisien jalur keragaman gender dewan terhadap nilai perusahaan 
b2 = koefisien jalur pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan 
b3 = koefisien jalur struktur modal terhadap nilai perusahaan 
b4 = koefisien jalur Financial Distress terhadap nilai perusahaan 
ɛ = error 
Dalam penelitian ini untuk menguji hipotesis akan dilakukan uji F, uji T, uji determinasi 
 
4. Hasil Dan Pembahasan 
Uji kelayakan model 

Setelah hasil uji asumsi klasik terpenuhi, uji kecocokan model dilakukan untuk 
memutuskan apakah model eksplorasi yang digunakan sesuai dengan informasi persepsi atau 
faktor bebas dapat menjelaskan variabel terikat. Konsekuensi dari uji kecocokan model untuk 
kondisi kambuh akan ditampilkan pada tabel 1. 

Tabel 1. Hasil Uji Kelayakan Model 
Ftabel Fhitung Prob>F 
2.431562 6.30 0.0001 

Sumber : Data Olahan Peneliti, 2023B 
Berdasarkan tabel 1, Nilai Fhitung untuk persamaan regresi adalah 6,30 yang lebih besar 

dari nilai Ftabel dan probabilitas berada di bawah tingkat signifikansi 5% (0,0001 < 0,05). Hal ini 
mengimplikasikan bahwa model eksplorasi yang digunakan sesuai dengan informasi persepsi 
atau faktor bebas dapat menjelaskan variabel terikat. Sehingga cenderung beralasan bahwa 
model persamaan regresi merupakan model pemeriksaan yang sesuai untuk digunakan. 

 
Uji Koefisien Determinasi (R2)) 

Hasil iuji ikoefisien ideterminasi i(R2) iuntuk imodel ipersamaan iregresi ilinier iberganda 
idapat idilihat ipada itabel i2.  

Tabel 2. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 
 Tobins’Q 
R-square 0.1374 

Sumber : Data Olahan Peneliti, 2023 
Hasil perhitungan koefisien determinasi pada tabel 2 menunjukkan bahw. Model 

regresi linier berganda memiliki nilai R-squared sebesar 0,1374, yang berarti 13,74% dari 
variabel terikat mempengaruhi dan dapat menjelaskan variabel bebas dan sisanya sebanyak 
86,26% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar model regresi. 
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Hasil Uji Regresi Data Panel 
Pada bagian ini akan memaparkan hasil analisis regresi data panel. Penelitian 

menggunakan metode robust standard errors pada software STATA versi 17. Berdasarkan dari 
hasil iuji ianalisis iregresi idata ipanel, idiperoleh inilai ikoefisien idan isignifikansi iuntuk imasing-
masing ivariabel iindependen iseperti iyang iditunjukkan ipada itabel i3. 

Tabel 3. Hasil Analisis Regresi Data Panel 
Variabel  (Tobins’Q) 
Constant -4.100941*** 
 (0.000) 
Board Gender Diversity 2.310662*** 
 (0.001) 
Sales Growth -0.0382878 
 (0.838) 
Capital Structure 4.008981*** 
 (0.000) 
Financial Distress -0.9883848** 
 (0.000) 
Sumber : Data Olahan Peneliti, 2023 
Robust standard errors in parantheses 
*p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01 

 
Diskusi 
Pengaruh keragaman gender dewan terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil iuji ipersamaan iregresi imenunjukkan ibahwa ivariasi iorientasi idewan isecara 
isignifikan iberpengaruh ipositif inilai iperusahaan (Koefisien 2,310662; sig < 1%), sehingga H1 
diterima. Penelitian ini menemukan bahwa semakin beragam orientasi dewan direksi atau 
semakin banyak jumlah perempuan dalam jajaran manajerial, maka nilai perusahaan akan 
semakin meningkat. Temuan ini sesuai dengan Akhtar et al., (2021); Jasim et al., (2021); 
Lawrence & Raithatha, (2023) dan Li et al., (2022). Mereka menemukan bahwa variasi orientasi 
dewan atau kehadiran wanita di staf manajerial puncak dapat meningkatkan nilai perusahaan 
secara fundamental. 

Temuan ini sejalan dengan teori keagenan yang menjadi dasar dalam penelitian ini. 
Teori keagenan menunjukkan bahwa keragaman gender dewan dapat memiliki efek positif 
pada nilai perusahaan, yang diukur dengan Tobin's Q, dengan meningkatkan fungsi 
pemantauan dan pengawasan dewan direksi (Boubaker et al., 2014). Menurut teori keagenan, 
dewan yang lebih beragam dapat mewakili kepentingan pemegang saham dan pemangku 
kepentingan dengan lebih baik, yang dapat mengarah pada pengambilan keputusan yang lebih 
baik dan kinerja keuangan yang lebih baik (Lawrence & Raithatha, 2023). Hal ini juga dapat 
menyebabkan peningkatan nilai perusahaan, yang diukur dengan Tobin's Q. 

 
Pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji persamaan regresi menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan (sig>10%), sehingga H2 ditolak. Penelitian ini menemukan bahwa 
semakin tinggi deals development, nilai perusahaan tidak mengalami kenaikan atau 
penurunan. Beberapa penelitian terdahulu yang juga menegaskan penemuan ini adalah 
seperti Afrida & Permatasari, (2023); Akmalia & Aliyah (2022); Hertina et al., (2022); Imronudin 
et al., (2022) dan Wijaya et al., (2022).Mereka menemukan bahwa pengembangan transaksi 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
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Hal ini dikarenakan kenaikan penjualan belum tentu diikuti dengan kenaikan laba 
bersih perusahaan (Afrida & Permatasari, 2023). Oleh karena itu, meskipun terjadi 
pertumbuhan penjualan yang signifikan, kenaikan laba bersih tidak selalu terjadi secara 
proporsional. Dalam konteks ini, perusahaan sebaiknya mengambil langkah-langkah strategis 
untuk mengoptimalkan efisiensi operasional, mengendalikan biaya, dan meningkatkan margin 
keuntungan guna memastikan bahwa pertumbuhan penjualan juga berdampak positif pada 
laba bersih. Dengan demikian, perusahaan dapat menciptakan dasar yang lebih kokoh untuk 
potensi peningkatan harga saham dan nilai keseluruhan perusahaan. 
 
Pengaruh struktur modal terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji persamaan regresi menunjukkan bahwa struktur modal yang diproksikan 
dengan DCR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Koefisien 4,008981; 
sig <1%), sehingga H3 diterima. Penelitian ini mengungkapkan bahwa semakin tinggi proporsi 
utang dalam stuktur modal perusahaan, maka nilai perusahaan akan semakin meningkat. 
Temuan ini sejalan dengan Imronudin et al., (2022); Muliani et al., (2023) dan Yanti (2022). 
Mereka menemukan bahwa struktur modal perusahaan yang diproksikan dengan DCR 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Teori sinyal menunjukkan bahwa pilihan struktur modal perusahaan, termasuk rasio 
utang terhadap ekuitasnya, dapat digunakan untuk memberi sinyal informasi kepada investor 
dan pemangku kepentingan lainnya tentang kesehatan keuangan perusahaan dan prospek 
masa depan. Secara khusus, perusahaan dengan tingkat utang yang lebih tinggi dapat dianggap 
mengambil lebih banyak risiko, tetapi juga memiliki potensi lebih besar untuk pertumbuhan 
dan profitabilitas di masa depan (Amin et al., 2023). Hal ini dapat menyebabkan penilaian 
perusahaan yang lebih tinggi yang diukur dengan Tobin's Q, rasio yang membandingkan nilai 
pasar perusahaan dengan nilai bukunya. 

 
Pengaruh Financial Distress terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji persamaan regresi menunjukkan bahwa Financial Distress mempengaruhi nilai 
negatif perusahaan (Koefisien - 0.9883848; sig < 1%), sehingga H4 diterima. Penelitian ini 
menemukan bahwa semakin tinggi Kesulitan Moneter organisasi, maka nilai perusahaan akan 
semakin rendah. Temuan ini sesuai dengan Anggraini et al., (2020); Dewi et al., (2021); 
Hermuningsih et al., (2022); Hidayat et al., (2023) dan Tanjung et al., (2023). Mereka 
menemukan bahwa Financial Distress berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Sejalan dengan teori sinyal yang menunjukkan bahwa perusahaan menggunakan 
berbagai sinyal untuk menyampaikan informasi tentang kesehatan dan prospek keuangan 
mereka kepada investor dan pemangku kepentingan (Papaioannou & Karagozoglu, 2017). 
Temuan ini menunjukkan bahwa Financial Distress memiliki dampak negatif langsung pada 
nilai perusahaan. Kesulitan keuangan dianggap sebagai sinyal negatif, menunjukkan bahwa 
perusahaan menghadapi kesulitan keuangan dan mungkin memiliki profitabilitas masa depan 
yang lebih rendah atau bahkan risiko kebangkrutan. Ketika investor menganggap perusahaan 
berada dalam kesulitan keuangan, mereka mungkin kehilangan kepercayaan pada 
kemampuannya untuk menghasilkan arus kas masa depan dan memenuhi kewajibannya. Hal 
ini dapat menyebabkan penurunan harga saham perusahaan dan nilai pasar secara 
keseluruhan. 

 
5. Penutup 
Kesimpulan 

Berdasarkan tujuan penelitian yaitu pengaruh dari keragaman gender dewan, 
pertumbuhan penjualan, struktur modal dan Financial Distress terhadap nilai perusahaan. 
Maka diperoleh beberapa kesimpulan dari penelitian ini, yaitu : 
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1) Semakin banyak jumlah wanita dalam jajaran direksi perusahaan dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. 

2) Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap kenaikan atau penurunan nilai 
perusahaan. 

3) Semakin tinggi proporsi utang dalam stuktur modal perusahaan, maka nilai perusahaan 
akan semakin meningkat. 

4) Semakin tinggi Financial Distress perusahaan, maka nilai perusahaan akan semakin 
menurun. 

 
Adapaun saran atau rekomendasi yang akan peneliti berikan yaitu : 
1) Akademisi: Penelitian lebih lanjut diperlukan untuk mengeksplorasi dinamika kompleks 

antara keragaman gender di dewan direksi, pertumbuhan penjualan, struktur modal, 
kesulitan keuangan, dan nilai perusahaan. Penelitian selanjutnya dapat memperluas 
cakupan penelitian dengan mempertimbangkan faktor-faktor lain yang dapat 
mempengaruhi nilai perusahaan, seperti tren industri, persaingan, dan kondisi ekonomi 
makro. 

2) Perusahaan: Perusahaan harus berusaha untuk meningkatkan keragaman gender pada 
jajaran direksi mereka untuk meningkatkan kinerja dan nilai keuangan mereka. Mereka juga 
harus mengelola struktur modal mereka secara efektif untuk meminimalkan risiko 
keuangan dan menjaga nilai perusahaan. Perusahaan juga harus mempertimbangkan 
potensi dampak kesulitan keuangan terhadap nilai perusahaan dan mengambil langkah-
langkah untuk meminimalkan risiko kesulitan keuangan. 

3) Investor dan calon investor: Investor serta calon investor harus mempertimbangkan 
potensi dampak keragaman gender di dewan direksi, struktur modal, dan kesulitan 
keuangan terhadap nilai perusahaan saat membuat keputusan investasi. Mereka juga harus 
mempertimbangkan dampak potensial pertumbuhan penjualan terhadap kesulitan 
keuangan dan nilai perusahaan. 
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