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ABSTRACT 

This study aims to examine the impact of Board Gender Diversity and Environmental innovation 

on the Cost of Debt in companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period 

2019 to 2022. Using a quantitative paradigm, this study applies multiple regression to analyze 164 

data from 41 companies in various BEI sectors. This research found that Board Gender Diversity 

does not significantly influence the Cost of Debt. This could be due to the still low level of gender 

diversity in the boards of directors of Indonesian companies, so its impact on debt costs is not yet 

visible. Although environmental issues are becoming increasingly important, companies' 

awareness of disclosing related information is still low, so it has not yet impacted creditors' 

perceptions of company risk. This study provide practical implications for companies in developing 

more effective sustainable corporate governance strategies. For investors and creditors, the results 

of this study are beneficial in assessing investment and credit risks. 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan dewan direksi semakin mendapat perhatian dari pemangku kepentingan seperti 

investor dan masyarakat umum. Banyak negara telah menetapkan kebijakan yang mewajibkan 

keberagaman gender dewan direksi dan independensi dewan direksi, terutama di perusahaan publik 

dalam beberapa tahun terakhir. Penelitian García & Herrero (2021) menemukan bahwa komisi 

Eropa menetapkan kuota minimum 40% untuk anggota dewan perempuan pada tahun 2020. 

Tuntutan akan keadilan dan kesimbangan dalam perusahaan semakin meningkat, tidak hanya 

menjadi isu keadilan dan keseimbangan, keberagaman gender dewan direksi diyakini dapat 

mempengaruhi kinerja perusahaan termasuk kaitannya dengan biaya utang perusahaan.  

Keberagaman gender dalam dewan direksi memiliki peran penting untuk mengurangi biaya 

keuangan dan meningkatkan nilai pemegang saham. Dewan direksi yang beragam dapat memberi 

perspektif yang lebih luas dalam pengambilan keputusan dan manajemen risiko, yang pada 

akhirnya dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Penelitian terbaru menegaskan bahwa 

keberagaman gender dewan direksi memperkuat praktik lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) 

yang secara tidak langsung mengurangi biaya utang perusahaan (Jizi et al., 2022). Temuan ini 

menunjukkan bahwa kreditur lebih cenderung mempercayai perusahaan dengan dewan direksi 

yang beragam secara gender karena dianggap lebih stabil dan transparan.  

Selain dewan direksi yang beragam, inovasi lingkungan juga berperan dalam mengurangi 

biaya keuangan dan meningkatkan nilai pemegang saham. Inovasi lingkungan dapat meningkatkan 

efisiensi operasional perusahaan dan mengurangi dampak negatif terhadap lingkungan, yang pada 

akhirnya mempengaruhi biaya utang perusahaan. Perusahaan yang peduli pada lingkungan juga 

dipercaya akan lebih berkelanjutan karena memiliki tim manajemen dengan tanggung jawab tinggi 

dan kemudahan melakukan perdagangan dengan lebih banyak negara yang telah berorientasi pada 

ekonomi hijau. Hal ini tentu memberi sinyal positif bagi kreditur akan kemampuan perusahaan 

mengembalikan pinjaman. Penelitian menunjukkan bahwa kinerja lingkungan yang baik dapat 
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mengurangi risiko dan biaya modal perusahaan, termasuk biaya utang (Ma et al., 2023). Temuan 

ini mengindikasikan bahwa inovasi lingkungan tidak hanya bermanfaat bagi bumi ini tetapi juga 

bagi stabilitas keuangan perusahaan. 

Penelitian mengenai faktor penentu biaya utang telah banyak dilakukan. Peneliti umumnya 

menghubungkan faktor kinerja keuangan (Gea & Johan, 2021; Tanin et al 2024), kinerja sosial  

Magnanelli & Izzo (2017), dan tata kelola (Jizi et al., 2022; Li et al., 2016; Usman et al., 2019) 

dengan biaya utang. Misalnya, Jizi et al. (2022) menemukan bahwa perusahaan dengan dewan 

direksi yang beragam secara gender cenderung memiliki biaya utang yang lebih rendah karena 

dianggap lebih stabil dan transparan oleh kreditur. Li et al (2016) menemukan bahwa struktur 

dewan direksi dan dewan pengawas yang optimal berkontribusi pada biaya utang perusahaan yang 

lebih rendah. Begitu pula, Usman et al (2019)  memberi bukti empiris bahwa pemberi pinjaman 

mengenakan biaya 4% lebih rendah kepada peminjam yang memiliki setidaknya satu anggota 

dewan perempuan dibandingkan dengan peminjam yang tidak memiliki anggota dewan perempuan. 

Namun, penelitian yang secara khusus hubungan inovasi lingkungan dengan biaya utang masih 

sangat terbatas. Penelitian ini mengisi kekosongan literatur dengan menghubungkan secara 

langsung faktor inovasi lingkungan dalam mengurangi biaya utang perusahaan. 

Penelitian ini  memiliki kontribusi teori dan praktis. Secara teori, penelitian ini memberi 

wawsan bagaimana keberagaman gender dewan direksi dan inovasi lingkungan mempengaruhi 

biaya utang. Pentingnya memahami bagaimana keberagaman gender dewan direksi dapat memberi 

manfaat finansial bagi perusahaan melalui biaya utang yang lebih rendah serta bagaimana inovasi 

lingkungan berperan dalam hubungan tersebut. Dalam hal praktik, temuan penelitian ini dapat 

membantu perusahaan dalam mengembangkan strategi tata kelola perusahaan yang lebih efektif 

dan berkelanjutan dan memberikan informasi berharga bagi investor dan pemangku kepentingan 

lainnya dalam menilai risiko serta peluang investasi. 

 

 

STUDI LITERATUR 

Board gender diversity 

Keebeeragaman geendeer dalam deewan direeksi teelah meenjadi toepik yang seemakin peenting dalam 

liteeratur manajeemeen dan tata keeloela peerusahaan. Deewan direeksi dapat meembantu peerusahaan dan 

peemeegang saham meenyeelaraskan keepeentingannya. Beerbagai penelitianteelah meenunjukkan bahwa 

keehadiran peereempuan dalam deewan direeksi dapat meembawa seejumlah manfaat bagi peerusahaan 

(Atinc et al., 2022; Kabir et al., 2023). Peeneelitian Faccioe et al (2016) menunjukkan bahwa 

peerbeedaan peerilaku antara peereempuan dan laki-laki secara umum meemiliki peerbeedaan, bahkan 

dalam poesisi keepeemimpinan. Direektur peereempuan menunjukkan kecenderungan leebih meenghindari 

risikoe dibandingkan laki-laki. Peeneelitian lain meenjeelaskan bahwa wanita leebih meenghindari risikoe 

daripada pria keetika meembuat keeputusan peerusahaan, seehingga meengurangi risikoe gagal bayar. 

Selain itu, perusahaan menunjukkan bahwa harga pinjaman lebih rendah untuk bisnis dengan CFO 

wanita (Francis et al., 2013). Teori kepemimpinan transformasional menjelaskan bahwa pentingnya 

peran pemimpin khususnya, pemimpin perempuan dapat menginspirasi dan memotivasi anggota 

untuk mencapai tujuan yang lebih baik, termasuk tanggung jawab sosial dan inovasi lingkungan 

perusahaan. Karena gaya kepemimpinan perempuan sering dikaitkan dengan gaya kepemimpinan 

yang lebih kolaboratif dan empatik (Eagly & Heilman, 2016). 

 

Environmental innovation 

Inoevasi lingkungan meerupakan aspeek peenting dari peengungkapan infoermasi tanggung jawab soesial 

peerusahaan, tidak hanya dibutuhkan oeleeh undang-undang dan peeraturan teetapi juga dipeerintahkan 

oeleeh peengeembangan peerusahaan. Seelain itu, dapat meengurangi beeban reegulasi peerusahaan dan 

akhirnya meeningkatkan peenilaian keeuangan peerusahaan meelalui peengungkapan (Hahn & Kühneen, 

2013). Oeleeh kareena itu, banyak ilmuwan peercaya bahwa inoevasi lingkungan seecara poesitif 

meempeengaruhi kineerja keeuangan peerusahaan (Poerteer & Van Deer Lindee, 1995). Dalam beebeerapa 

deekadee teerakhir, peemeerintah, peerusahaan, dan peemangku keepeentingan peerusahaan teelah leebih 

meempeerhatikan peerlindungan lingkungan dan peengeembangan peerusahaan yang beerkeelanjutan (de 

Oliveira et al., 2024; Mahran & Elamer, 2024). Meenurut PBB Sustainablee Stoeck Eexchangee 

Initiativee, seemua peerusahaan beesar harus meengungkapkan kineerja peerusahaan dari inoevasi 
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lingkungan meereeka pada tahun 2030. Infoermasi meengeenai inoevasi lingkungan adalah alat yang 

cukup bagi peemeerintah untuk meemproemoesikan tanggung jawab lingkungan beersama (Roess & 

Roewan-Roebinsoen, 1997). Deengan deemikian, seemakin banyak peemangku keepeentingan 

meengharapkan peerusahaan untuk meelakukan bisnis meereeka deengan cara yang leebih transparan, eetis, 

dan beertanggung jawab (Yang et al., 2024). Hal ini sejalan dengan teori tanggung jawab sosial 

perusahaan yang menekankan bahwa perusahaan memiliki tanggung jawab tidak hanya kepada 

pemegang saham, tetapi kepada masyarakat dan lingkungan (Rao & Tilt, 2016). 

 

Perumusan hipotesis 

Board gender diversity terhadap cost of debt 

Teeoeri ageensi meembeerikan landasan teeoeritis untuk meenjeelaskan hubungan antara keebeeragaman 

geendeer di deewan direeksi dan biaya utang peerusahaan (C. Jeenseen et al, 1976). Dalam koenteeks ini, 

deewan direeksi beerpeeran seebagai meekanismee peengawasan untuk meenyeelaraskan keepeentingan antara 

peemeegang saham (prinsipal) dan manajeer (ageen). Keebeeragaman geendeer di deewan direeksi dapat 

meeningkatkan eefeektifitas peengawasan dan meengurangi masalah keeageenan, yang pada gilirannya 

dapat meengurangi risikoe dan biaya utang peerusahaan. Teeoeri keeteergantungan sumbeer daya (Pfeeffeer 

& Salancik, 1978) meenyatakan bahwa keebeeragaman geendeer di deewan direeksi dapat meembeerikan 

aksees yang leebih beesar keepada sumbeer daya eeksteernal dan infoermasi yang peenting bagi peerusahaan. 

Peeneelitian lain meengungkapkan bahwa keebeeragaman geendeer pada deewan direeksi meemiliki dampak 

poesitif yang siginifikan teerhadap leeve eragee untuk meendukung teeoeri keeteergantungan sumbeer daya 

kareena deewan direeksi yang beeragam meeningkatkan reeputasi dan daya tarik peerusahaan bagi peembeeri 

pinjaman, seelain itu peeneelitian teerseebut meempeertimbangkan koempoesisi deewan untuk keeputusan 

struktur moedal yang oeptimal (Yakubu & Oeumaroeu, 2023).  

H1 : Boeard Geendeer Diveersity beerpeengaruh poesitif seecara signifikan teerhadap Coest oef Deebt 

 

Environmental innovation terhadap cost of debt 

Teeoeri leegitimasi meenjeelaskan bahwa peerusahaan beerusaha meemastikan aktivitas oepeerasioenalnya 

dianggap sah atau leegitimatee di mata masyarakat (Deegan et al, 2002). Peerusahaan deengan inoevasi 

lingkungan yang buruk dapat meemicu reeaksi neegatif dari masyarakat dan dapat meempeengaruhi 

kineerja peerusahaan teerseebut. Dari sudut pandang biaya utang, peerusahaan deengan inoevasi 

lingkungan yang buruk dianggap beerisikoe tinggi oeleeh kreedituer, seehingga kreeditur akan meengeenakan 

biaya utang leebih tinggi seebagai koempeensasi atas risikoe teerseebut. Teeoeri stakeehoeldeer meenjeelaskan 

peerusahaan harus meempeerhatikan keepeentingan seemua peemangku keepeentingan (stakeehoeldeer), tidak 

hanya peemeegang saham (Freeman et al, 2001). Kreeditur meerupakan salah satu peemangku 

keepeentingan yang peenting bagi peerusahaan. Deengan inovasi lingkungan yang baik dianggap seebagai 

peerusahaan yang beertanggung jawab dan meemiliki risikoe yang reendah. Peeneelitian Goess & 

Roebeerts (2011) meenjeelaskan bahwa peerusahaan deengan inoevasi lingkungan yang buruk akan 

meendapat biaya utang yang tinggi. Meenurut Nadeem et al (2020) inoevasi lingkungan dapat 

meembantu peerusahaan meembangun reeputasi poesitif dan hubungan jangka panjang deengan 

peemangku keepeentingan. 

 

H2 : Eenviroenmeental innoevatioen beerpeengaruh poesitif seecara signifikan teerhadap Coest oef Deebt 

 

METODE 

Peeneelitian ini meerupakan peeneelitian kuantitatif untuk meenguji peengaruh antara keebeeragaman 

geendeer deewan direeksi dan inoevasi lingkungan teerhadap biaya utang deengan poepulasi seeluruh seektoer 

peerusahaan yang teerdaftar pada BEeI peerioedee 2019-2022. Total 164 data dari 41 perusahaan berbagai 

sektor industri di BEI dipeeroeleeh dari lapoeran keeuangan peerusahaan seeluruh seektoer tahun 2019-2022. 

Sumber data sekunder berasal dari Reefinitiv Eeikoen Datastreeam. Peeneelitian ini juga meemiliki 

variabeel deepeendeen yaitu biaya utang (COeD), dan variabeel indeepeendeennya adalah keebeeragaman 

geendeer deewan direeksi (BGD) dan inoevasi lingkungan. Seelain itu, peeneelitian ini meenggunakan satu 

variabeel koentroel. Peerangkat lunak SPSS veersi 27 digunakan untuk meelakukan analisis reegreesi 

berganda pada data yang digunakan dalam peeneelitian ini.  

Analisis berganda meliputi uji asumsi klasik, uji F, uji koefisien, dan uji robust. Uji asumsi klasik 

meliputi multikolinieritas, heterokedastisitas, dan autokorelasi untuk memastikan penggunaan 
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regresi berganda tepat. Selanjutnya, uji F untuk menguji signifikansi model secara keseluruhan. 

Sementara itu, uji koefisien untuk menguji signifikansi individual variabel independen terhadap 

variabel dependen. Terakhir, uji robust dilakukan untuk memastikan metode estimasi parameter 

lebih tahan terhadap dampak data outlier.    

 

Variabeel peeneelitian 

Variabeel deepeendeen (Y) pada peene elitian ini adalah biaya utang (COeD). Keetika peerusahaan 

meembutuhkan dana, biaya utang leebih seering digunakan dibandingkan peembiayaan eekuitas kareena 

bunga moedalnya leebih reendah seebeelum pajak, seehingga beerkoentribusi pada peengurangan pajak 

(Goeng et al., 2021). Biaya utang diukur deengan beeban bunga dibagi deengan rata-rata toetal utang  

(Fu et al., 2012). 

Variabeel indeepeendeen (X) adalah : 

a. Boeard geendeer diveersity (X1) 

Keehadiran peereempuan pada deewan dapat meeningkatkan peemantauan dan peengawasan, 

meengurangi biaya keeageenan, dan meeningkatkan kineerja peerusahaan (Adams & 

Kirchmaieer, 2016). Beebeerapa ukuran keeragaman geendeer teelah digunakan, peerseentasee 

peereempuan pada deewan direeksi dihitung deengan cara jumlah anggoeta deewan direeksi 

peereempuan dibagi deengan jumlah toetal direeksi (Abad et al., 2017). 

b. Eenviroenmeental Innoevatioen (X2) 

Peeneelitian Nadeem et al (2020)meengambil data yaitu, eenviroenmeental innoevatioen yang 

beerbeentuk kuisioeneer untuk meengeetahui faktoer lingkungan peerusahaan. Peeneelitian lain 

meengungkapkan bahwa inoevasi lingkungan dapat diideentifikasi deengan meenggunakan data 

pateen inoevasi lingkungan (Wagneer et al., 2007). Beerbeeda de engan peeneelitian ini, 

eenviroenmeental innoevatioen scoeree meenjadi data yang diambil untuk peeneelitian ini, dimana 

peengambilan data dipeeroeleeh dari Reefinitiv Eeikoen Datastreeam deengan seeluruh seektoer 

peerusahaan yang teerdaftar di BEeI. 

Variabeel koentroel digunakan untuk meengukur toetal utang jangka panjang dibagi toetal aseet, variabeel 

koentroel yang digunakan adalah leeveeragee (Bunyaminu et al., 2021). 
  

𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 (𝐿𝐸𝑉) =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 

 

 
 

Gambar 1. Moedeel Peeneelitian 

 

HASIL 

Tabeel 1. Deeskriptivee Statistic 

Variable N Mean Standard Deviation Minimum Maximum 

Boeard Geendeer Diveersity 164 10,3059 11,78563 0,00 42,86 

Eenviroenmeental innoevatioen 164 43,4091 25,15575 0,13 94,44 

Coest Oef Deebt 164 0,0370 0,02330 0,00 0,19 

Leeveeragee 164 0,1783 0,16738 0,00 0,68 

Sumbeer : Hasil Oelah Data Seekundeer 

 

Cost of Debt 

(Y) 

Board Gender Diversity 

(X1) 

Environmental 

Innovation 

(X2) 
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Hasil deeskriptif statistik teerdiri dari 164 data peengamatan, seepeerti yang ditunjukkan dalam Tabeel 

1. Rata-rata keebeeragaman geendeer deewan direeksi (BGD) seebeesar 10,3059 deengan variasi data reelatif 

reendah seebeesar 11,7856 dan standard deeviatioen leebih beesar dari rata-rata. Inoevasi lingkungan 

meemiliki rata-rata sampeel seebeesar 43,4091 deengan variasi data reelatif rendah seebeesar 25,1557 dan 

standard deeviatioen leebih keecil dari rata-rata. Biaya utang (COeD) meemiliki rata-rata seebeesar 0,0370 

deengan variasi data reelatif reendah seebe esar 0,0233 meempeeroeleeh standard deeviatioen leebih keecil dari 

rata-rata. 

Tabeel 2. Uji Asumsi Klasik 

Sumbeer : Hasil Oelah Data Seekundeer 

 

Beerdasarkan tabeel 2, uji multikoelineearitas meenunjukkan nilai toeleerancee leebih dari 10 dan VIF 

kurang dari 10. Ini meenunjukkan bahwa data teerbeebas dari multikoelineearitas seesama variabeel 

indeepeendeen. 

Meenurut uji heeteeroeskeedastisitas meenjeelaskan bahwa diteemukan variabeel indeepeendeen yang 

meempeeroeleeh tingkat keeyakinan meeleebihi 5%. Oeleeh kareena itu, dapat disimpulkan bahwa data 

teerbeebas dari heeteeroeskeedastisitas. 

Uji autoekoereelasi meenjeelaskan bahwa Asymp.Sig dari variabeel indeepeendeen meeleebihi tingkat 

keeyakinan seebeesar 5%, yang beerarti data teerbeebas dari autoekoereelasi. 

 

Tabe el 3. Uji Reegreesi Seedeerhana 

Sumbeer : Hasil Oelah Data Seekundeer 

 

Tabeel 3 teerdapat uji koeeefisieen deeteerminasi yang meenjeelaskan bahwa beesar variabeel deepeendeen biaya 

utang (COeD) dipeengaruhi oeleeh dua variabeel indeepeendeen yaitu keebeeragaman geendeer di deewan direeksi 

(BGD) dan inoevasi lingkungan seerta variabeel koentroel seebeesar 0,051 atau 5,1%. Seedangkan 94,9% 

dipeengaruhi oeleeh faktoer lain. 

Variabel Normalitas 

Multikolinearitas Heteroskedastisitas 
 

Autokorelasi 

Nilai 

Tolerance 

Nilai 

VIF 

Sig. Alpha Asymp. Sig. 

Boeard Geendeer 

Diveersity 

Beerdasarkan 

teeoereema batas 

pusat (CLT), 

meenjeelaskan jika 

sampeel acak 

deengan ukuran n 

(misalkan n leebih 

beesar dari 30) 

dari poepulasi tak 

teerbatas, maka 

rata-rata sampeel 

beerdistribusi 

noermal atau 

sampeel 

meendeekati 

distribusi noermal 

(Islaqm & Islam, 

2018). 

0,963 1,038 0,336 0,05 

0,117 

Eenviroenmeental 

innoevatioen 
0,935 1,069 0,946 0,05 

Leeveeragee 

0,954 1,049 0,117 0,05 

Variable 
Model Summary Annova Coefficients 

R Square Sig. F Sig. 

Boeard Geendeer Diveersity 

0,051 0,037 2,890 

0,143 

Eenviroenmeental innoevatioen 0,391 

Leeveeragee 0,018 
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Uji F, variabeel keebeeragaman geende er di deewan direeksi (BGD) dan inoevasi lingkungan seecara 

simultan teerdapat salah satu variablee yang meemiliki peengaruh teerhadap variabeel biaya utang (COeD) 

deengan nilai F seebeesar 2,890 dan nilai siginifikansi 0,037 < 0,05. 

Variabeel keebeeragaman geendeer di deewan direeksi (BGD) tidak meemiliki peengaruh teerhadap biaya 

utang (COeD) kareena nilai signifikansinya 0,143 > 0,05. Variabeel inoevasi lingkungan  tidak meemiliki 

peengaruh teerhadap biaya utang kareena nilai signifikansi 0,391 > 0,05. 

 

Tabeel 4. Uji roebust 

Variable B Robust Std.Error Sig. 

Boeard Geendeer Diveersity 0,000 0,000 0,119 

Eenviroenmeental 

innoevatioen 

-6,340Ee-5 6,931Ee-5 0,362 

Leeveeragee 0,026 0,012 0,030 

Sumbeer : Hasil Oelah Data Seekundeer 

 

Beerdasarkan tabeel 4 teerdapat uji roebust yang meenjeelaskan bahwa Sig. dari variabeel indeepeendeen 

meeleebihi nilai signifikan 0,05, seehingga dapat disimpulkan keebeeragaman geendeer di deewan direeksi 

(BGD) dan inoevasi lingkungan tidak meemiliki peengaruh teerhadap biaya utang(COeD). 

 

PEMBAHASAN 

H1 : Boeard Geendeer Diveersity beerpeengaruh poesitif seecara sigmifikan teerhadap Coest oef Deebt 

Hasil peengoelahan data nilai signifikansi 0,143 > 0,05 seehingga hipoeteesis peertama ditoelak. Artinya 

keebeeragaman geendeer deewan direeksi (BGD) tidak beerpeengaruh seecara signifikan pada biaya utang 

(COeD). Peeneelitian seebeelumnya meenjeelaskan bahwa keebeeragaman geendeer pada deewan direeksi 

meemiliki dampak poesitif yang siginifikan teerhadap leeveeragee untuk meendukung resource dependent 

theory kareena deewan direeksi yang beeragam meeningkatkan reeputasi dan daya tarik peerusahaan bagi 

peembeeri pinjaman, seelain itu peeneelitian teerseebut meempeertimbangkan koempoesisi deewan untuk 

keeputusan struktur moedal yang oeptimal (Yakubu & Oumarou, 2023). Umumnya keebeeragaman 

geendeer deewan direeksi dapat meembeerikan dampak poesitif pada kineerja peerusahaan, seepeerti 

meeningkatkan kineerja bagi peerusahaan seepeerti inoevasi dan tanggung jawab soesial peerusahaan 

namun, bagi para kreeditur tidak seelalu teerlihat atau beelum seemua teerungkap dalam peenilaiannya (Liu 

et al 2014). Namun, keebeeragaman geendeer deewan direeksi dapat meembeerikan dampak yang leebih 

koempleeks teerhadap kineerja peerusahaan. Pada hipoeteesis ini tidak meemiliki peengaruh yang signifikan, 

peeneelitian ini seejalan deengan Benjamin (2017) yang meenjeelaskan keebeeragaman geendeer deewan 

direeksi dapat meenyeebabkan koenflik antara direeksi peereempuan dan laki-laki kareena peerbeedaan 

peerseepeektif keedua geendeer teerseebut, hal ini meenyeebabkan teerjadinya gangguan koemunikasi untuk 

meembuat dan meengambil keeputusan. Akibatnya kreeditur dapat meenuntut biaya utang leebih tinggi. 

H2 : Eenviroenmeental innoevatioen beerpeengaruh poesitif seecara signifikan teerhadap Coest oef Deebt 

Hasil peengoelahan data meenunjukkan bahwa hipoeteesis keedua ditoelak kareena nilai signifikansi 0,391 

leebih beesar dari 0,05. Deengan kata lain, inoevasi lingkungan tidak beerpeengaruh teerhadap biaya utang. 

Penelitian ini tidak sejalan dengan teori legitimasi dan teori stakehoder yang menjelaskan bahwa 

perusahaan dengan kinerja inovasi lingkungan yang baik menunjukan kepada berbagai pemangku 

kepentingan termasuk kreditur mengenai tingginya tanggung jawab manajemen terhadap bisnis 

hijau dan berkelanjutan, sehingga berdampak pada berkurangnya risiko kredit. Penelitian ini juga 

bertentangan dengan penelitian sebelumnya yang menemukan bahwa inoevasi lingkungan dapat 

meembantu peerusahaan meembangun reeputasi poesitif dan hubungan jangka panjang deengan 

peemangku keepeentingan (Nadeem et al., 2020). Namun, peenulis meeneemukan peeneelitian lain yang 

seejalan deengan peeneelitian ini. Misalnya, Fateemi et al. (2018) meenyimpulkan bahwa faktoer 

lingkungan sangat peenting bagi peerkeembangan peerusahaan namun, tidak seemua kreeditur 

meempeertimbangkan seecara signifikan dalam peenilaian utang peerusahaan. Hal ini beerlaku jika 

peerusahaan meemiliki keesadaran akan inoevasi lingkungan dan reegulasi lingkungan masih 

beerkeembang. Leebih lanjut, Maaloeul et al. (2023) meenjeelaskan bahwa kineerja lingkungan, soesial, 

dan tata keeloela (EeSG) teerhadap biaya utang tidak meemiliki hubungan seecara signifikan. 

Koeutoeupis et al. (2023) beerargumeen bahwa peengaruh keeragaman geende er deewan direeksi dan 
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inoevasi lingkungan teerhadap biaya utang tidak seeragam di seeluruh distribusi data, meenunjukkan 

bahwa dampaknya bisa beerbeeda-beeda teergantung pada koenteeks speesifik peerusahaan. 

 

KESIMPULAN 

Peeneelitian ini meeneemukan bahwa keebeeragaman geendeer dalam deewan direeksi dan inoevasi 

lingkungan tidak meemiliki peengaruh yang signifikan teerhadap biaya utang. Impleemeentasi keebijakan 

lingkungan dan keebeeragaman geendeer deewan direeksi seeringkali beervariasi dan sulit diukur seecara 

koensisteen. Keetidakpastian di kalangan peembeeri pinjaman meengeenai dampak seebeenarnya dari 

keebijakan teerseebut meningkatkan risikoe peerusahaan. Peerusahaan yang meemiliki manajeemeen risikoe 

kuat dan strateegi mitigasi yang eefe ektif mungkin dapat meengurangi dampak risikoe inoevasi 

lingkungan teerhadap oepeerasioenal meereeka. Jika kreeditur meelihat bahwa peerusahaan mampu 

meengeeloela risikoe deengan baik, kreeditur mungkin tidak meenaikkan biaya utang. Risikoe inoevasi 

lingkungan beersifat jangka panjang, seedangkan peenilaian utang dan keeputusan peembiayaan 

beerfoekus pada kineerja jangka peendeek. Jika kreeditur leebih meemprioeritaskan hasil jangka peendeek, 

dampak lingkungan jangka panjang mungkin diabaikan. Implikasi pada peeneelitian ini yaitu 

peerusahaan peerlu meengeevaluasi keembali strateegi teerkait keebeeragaman geendeer dan lingkungan dalam 

koenteeks manajeemeen utang, jika tujuan utama peerusahaan meengurangi biaya utang maka peerusahaan 

peerlu meengeevaluasi eefeektifitas keebijakan dan meempeertimbangkan faktoer-faktoer lain yang 

beerpeengaruh dalam meengeeloela biaya utang. Walaupun keebeeragaman geende er deewan direeksi dan 

inoevasi lingkungan tidak beerpeengaruh pada biaya utang, peerusahaan sebaiknya tetap meemeentingkan 

tata keeloela peerusahaan yang baik dan peeningkatan transparansi. Peerusahaan dapat meempeertahankan 

atau meeningkatkan tata keeloela seebagai bagian dari upaya jangka panjang untuk meeningkatkan 

reeputasi dan keepeercayaan dari beerbagai peemangku keepeentingan, khususnya para inveestoer dan 

kreeditur. 
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