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ABSTRACT

This study aims to determine the influence of financial
distress, leverage, audit opinions, and audit delay on firm
value (an empirical study on consumer non-cyclicals
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during
the period 2017 to 2022). The population comprises 118
consumer non-cyclical companies, and the sample used in
this research includes 16 companies. The sample selection
method applied is purposive sampling, yielding a total of
96 samples used in this study. The data analysis technique
involves panel data regression analysis. The results of this
study indicate that financial distress does not affect firm
value, leverage affects firm value, audit opinion affects
firm value, and audit delay does not affect firm value.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan pengaruh
financial distress, leverage, opini audit, audit delay terhadap
nilai perusahaan (studi empiris pada perusahaan consumer
non-cylicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
Tahun 2017-2022). Populasi terdiri dari 118 perusahaan
consumer non-cyclical dan sampel perusahaan yang
digunakan adalah 16 perusahaan. Metode pemilihan sampel
menggunakan purposive sampling dan data yang diperoleh
sebanyak 96 sampel yang digunakan dalam penelitian ini.
Teknik analisis data menggunakan teknik analisis regresi data
panel. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa financial
distress tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, leverage
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, opini audit
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, audit delay tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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Perusahaan akan selalu berusaha untuk mencapai tujuannya, dalam tujuan jangka
panjang seperti mampu memaksimalkan keuntungan perusahaan dengan sumber daya yang
dimiliki, maupun untuk jangka panjang yaitu mensejahterakan investor dan meningkatkan
nilai dalam perusahaan berdasarkan harga saham. (Suwardika dalam Kusumaningrum, 2022)

Nilai perusahaan menjadi sorotan seluruh lapisan masyarakat. Nilai perusahaan
digunakan sebagai alat untuk memengaruhi opini investor bagi perusahaan, karena nilai
Perusahaan dipandang mampu memberikan uraian situasi perusahaan yang sebenarnya
(Nugraha dan Alfarisi, 2020). Memaksimalkan nilai perusahaan yang dievaluasi, lebih cocok
sebagai tujuan perusahaan untuk berinvestasi. Karena nilai perusahaan menjadi
pertimbangan investor menanamkan modalnya, maka setiap perusahaan perlu meningkatkan
nilai perusahaan (Bintara, 2018).

Husnan dalam (Suwardika & Mustanda, 2017) mengartikan nilai perusahaan sebagai
harga yang mampu dibayarkan oleh calon pembeli ketika perusahaan tersebut dijual. Ketika
suatu perusahaan telah terbuka atau telah menawarkan saham ke publik, maka nilai
perusahaan diartikan sebagai persepsi seorang investor terhadap perusahaan itu sendiri.
Investor dapat mempergunakan nilai perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja
perusahaan pada periode mendatang, dimana nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga
saham. Investor akan memperoleh keuntungan apabila harga saham perusahaan tinggi.

Selanjutnya, Wijaya dan Panji dalam (Suwardika & Mustanda, 2017)
menyatakan bahwa harga saham yang tinggi akan berbanding lurus dengan nilai
perusahaan yang tinggi pula. Nilai perusahaan yang tinggi akan meningkatkan rasa
percaya seorang investor terhadap perusahaan. Oleh karena itu, adanya perbedaan
kepentingan antara perusahaan dengan investor dan kepetingan lainnya, di perlukan pihak
independen (auditor) untuk menilai kesesuaiannya. Auditor memiliki peran mengangkat
tingkat kepercayaan dari pemakai laporan keuangan yang dituju, terhadap laporan keuangan.
(Wahyuni, 2022) menyatakan bahwa seorang auditor mempunyai peran penting dalam
menjembatani hubungan antar investor dan perusahaan. Menurut (Ruhiyat & Sari, 2016)
dalam (Wahyuni, 2022), perusahaan sebagai bentuk pertanggung jawabannya dalam
melakukan semua kegiatan ekonomi atau transaksi dituangkan dalam bentuk laporan
keuangan.

Nilai perusahaan adalah indikator kinerja keuangan perusahaan yang go public.
Perusahaan yang sudah go public adalah perusahaan yang sudah terdaftar di BEI, untuk
menghasilkan laba, guna meningkatkan kemakmuran pemilik atau para pemegang saham,
melalui peningkatan nilai Perusahaan, yang mana dapat menggambarkan keadaan
perusahaan. Menurut Awulle et al dalam (Kusumaningrum, 2022), jika perusahaan tersebut
sudah go public tentu akan berusaha semaksimal mungkin untuk dapat menarik minat para
pemegang saham dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan dapat
dijadikan sebagai bahan pertimbangan pemegang saham untuk melakukan investasi karena
nilai perusahaan mencerminkan kinerja dari suatu perusahaan. Menurut Gultom dan Wijaya
dalam (Kusumaningrum, 2022)

Perusahaan yang telah go public menjual harga sahamnya dengan harga yang tinggi
kepada investor untuk menarik minatnya agar menginvestasikan dananya kepada
perusahaan. (Bintara, 2018).
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Teori Sinyal

Teori ini muncul karena adanya sinyal antara pihak manajemen dengan pihak luar
(investor, pemegang saham, kreditor). Informasi asimetri timbul atas dasar adanya
perbedaan informasi yang diterima antara pihak internal perusahaan dengan pihak eksternal,
baik pemilik maupun pihak luar yang memiliki kepentingan (investor). Perbedaan informasi
inilah yang akan menjadi pertimbangan investor dalam mengambil keputusan investasi.
Semakin besar informasi asimetri yang muncul, dapat menurunkan nilai perusahaan. Untuk
menghindari adanya informasi asimetri antara kedua pihak, maka diperlukan adanya
penyampaian informasi yang dapat dipercaya. Jika sinyal yang diberikan positif, maka nilai
perusahaan akan meningkat dengan adanya investasi pihak eksternal, karena kepercayaan
pihak eksternal terhadap perusahaan akan semakin baik. Jika laporan keuangan baik, maka
nilai perusahaan akan meningkat.

Nilai Perusahaan

Menurut Bayu dalam (Ariyanto, 2020) Nilai perusahaan didefinisikan sebagai nilai
yang mencerminkan berapa harga yang bersedia dibayar oleh investor untuk suatu
perusahaan. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Menurut
Suharli dalam (Ariyanto, 2020), dalam penilaian perusahaan mengandung unsur proyeksi,
asuransi, perkiraan dan judgement. Nilai dari perusahaan bergantung tidak hanya pada
kemampuan menghasilkan arus kas, tetapi juga bergantung pada karakteristik operasional
dan keuangan dari perusahaan yang diambil alih.

Financial Distress

Financial distress merupakan kondisi keuangan yang dialami perusahaan yang
menjadi tanda-tanda kebangkrutan sebuah perusahaan. Financial distress juga dapat
didefinisikan suatu kondisi keuangan perusahaan yang mengalami kesulitan likuiditas yang
sangat parah sehingga perusahaan tidak mampu menjalankan operasi dengan baik.
Perusahaan mengalami kesulitan atau dalam keadaan sakit memiliki arti bahwa situasi
perusahaan ketika itu tidak mampu memenuhi utang, dengan kata lain ketika nilai total asset
perusahaan tidak cukup untuk membayar total kewajiban eksternal, maka dapat dikatakan
perusahaan mengalami kesulitan.Menurut Ira Puspita dalam (Putri, 2021).

Leverage

Menurut Sudana dalam (Aprillia, 2019) berpendapat bahwa leverage adalah
mengukur berapa besar penggunaan utang dalam pembelanjaan perusahaan. Leverage
merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek maupun jangka panjangnya sehingga lebih
menyeluruh.

Opini Audit
Opini audit adalah opini yang diberikan pada kondisi apabila seorang akuntan telah
menjalankan proses pemeriksaannya sesuai dengan Standar Auditing yang telah ditetapkan
dan sudah mengumpulkan bahan-bahan pembuktian (audit evidence) yang cukup memadai
dalam rangka untuk mendukung opininya tersebut, serta tidak mendapatkan kesalahan yang
material atas laporan keuangan manajemen terhadap prinsip akuntansi yang berlaku umum
di Indonesia.
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Audit Delay merupakan salah satu istilah bagian dari auditing yang tidak dapat
dipisahkan. Seperti yang dikutip dari Aryati dan Theresi (2005:275), Audit delay adalah
rentang waktu penyelesaian pelaksanaan audit laporan keuangan tahunan, yang diukur
berdasarkan lamanya waktu atau hari yang dibutuhkan untuk memperoleh laporan auditor
independen atas laporan keuangan tahunan perusahaan, sejak tanggal tutup tahun buku
perusahaan yaitu 31 desember sampai tangal yang tertera pada laporan auditor independen.
Menurut Halim dalam (Fitriyani, 2019) audit delay adalah lamanya waktu penyelesaian audit
yang diukur dan tanggal penutupan tahun buku (tanggal neraca) hingga tanggal
ditandatanganinya atau diterbitkan laporan audit (tanggal opini) (Yunita dab Syofyan, 2017).

Pengaruh Financial Distress Terhadap Nilai Perusahaan

Financial distress merupakan kondisi dimana perusahaan mengalami kesulitan
keuangan atau akan mengalami kebangkrutan terjadinya kesulitan keuangan dalam suatu
perusahaan akan mengakibatkan turunnya nilai perusahaan tersebut. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Herlangga & Yunita, 2020) menyatakan bahwa hasil pengujian
mengungkapkan financial distress berpengaruh signifikan positif pada pemberian nilai
perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis pertama yang diajukan adalah :
H1 = Financial distress Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Leverage merupakan kebijakan pendanaan yang berkaitan dengan keputusan
perusahaan dalam membiayai perusahaan. Perusahaan yang menggunakan utang
mempunyai kewajiban atas beban bunga dan beban pokok pinjaman. Penggunaan utang
(external financing) memiliki risiko yang cukup besar atas tidak terbayarnya utang, sehingga
penggunaan utang perlu memperhatikan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.
Menurut Prasetyorini dalam (Pratama & Wiksuana, 2017). Hasil penelitian yang dilakukan
oleh (Suwardika & Mustanda, 2017) menyatakan bahwa hasil pengujian mengungkapkan
leverage berpengaruh signifikan positif pada pemberian nilai perusahaan. Berdasarkan
uraian diatas, maka hipotesis kedua yang diajukan adalah :
H2 = Leverage Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Opini Audit Terhadap Nilai Perusahaan

Opini audit harus bisa menegaskan bahwa laporan keuangan yang disampaikan bebas
dari kesalahan saji dan telah memenuhi standar yang berlaku umum. Dalam hal ini opini
audit dapat menjadi sinyal atas penilaian perusahaan oleh pihak ketiga. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Fadhillah & Afriyenti, 2021) menyatakan bahwa hasil pengujian
mengungkapkan opini audit berpengaruh signifikan positif pada pemberian nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis ketiga yang diajukan adalah :
H3 = Opini Audit Berpengaruh Terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Audit Delay Terhadap Nilai Perushaaan

Audit delay ialah waktu yang diperlukan oleh auditor agar dapat merampungkan pekerjaan
audit, waktu dihitung dari saat tutup buku tahunan hingga penerbitan annual report yang selesai di
audit. Menurut Lawrence dan Bryan dalam (Dewi, 2022). Hasil penelitian yang dilakukan oleh
(Hasanah, 2019) menyatakan bahwa hasil pengujian mengungkapkan audit delay berpengaruh
signifikan positif pada pemberian nilai perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis
keempat yang diajukan adalah :
H4 = Audit Delay Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan perusahaan Consumer Non-Cyclical yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2017-2022. Sampel dipilih menggunakan metode
purposive sampling, yaitu pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu. Teknik
pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini melibatkan studi pustaka dan
internet dengan mempelajari dokumen-dokumen perusahaan yang bersangkutan serta
catatan-catatan dibagian yang terkait dengan masalah yang diteliti. Data tersebut diperoleh
dari Bursa Efek Indonesia melalui website resminya yaitu www.idx.co.id berupa laporan
keuangan Perusahaan Consumer Non-Cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2017 — 2022

Analisis data dilakukan menggunakan metode analisis regresi data panel dengan
bantuan software Eviews Serie 9. Teknik analisis regresi panel dalam penelitian ini
dilakukan dengan metode Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan
Random Effect Model (REM), yang masing-masing memiliki karakteristik yang berbeda
dalam mengatasi perbedaan antar individu atau waktu. Sebelum memilih model yang tepat,
dilakukan serangkaian uji seperti Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier
untuk menentukan model regresi yang paling sesuai berdasarkan probabilitas yang
dihasilkan. Penulis menggunakan beberapa kriteria untuk pemilihan sampel, yaitu sebagai
berikut:

1. Perusahaan Consumer Non-Cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2017 — 2022).

2. Perusahaan Consumer Non-Cyclical yang tidak melaporan laporan keuangan di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2017 — 2022).

3. Perusahaan Consumer Non-Cyclical yang menerbitkan laporan keuangan di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dalam mata uang Dolar selama tahun 2017-2021.

4. Perusahaan Consumer Non-Cyclical tidak memiliki saldo ekuitas negatif selama periode
pengamatan berlangsung selama tahun 2017-2021.

Total sampel per tahun: 16 perusahaan. Jumlah pengamatan selama enam tahun
periode 2017-2022 (N x 6 Tahun): 96 pengamatan. Susunan di atas memberikan gambaran
yang jelas dan sistematis mengenai data perusahaan Consumer Non-Cyclical yang dianalisis
dalam penelitian ini.

Variabel Independen (X)

Variabel independen dalam penelitian ini terdiri dari tiga faktor utama. Pertama,
Financial Distress (X1), yang merujuk pada kondisi keuangan perusahaan yang mengalami
kesulitan dalam memenuhi utangnya, diukur menggunakan Debt to Equity Ratio (DER).

Total Hutang
DER= — X 100%

Total Ekuitas

Kedua, Laverage (X2), yang berkaitan dengan penggunaan utang oleh perusahaan
guna membiayai kegiatan operasional perusahaan, diukur dengan Debt Ratio.
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Total Debt
Debt to Aszet Fatio =

Total Asset

Ketiga, Opini Audit (X3), yang berkaitan dengan pendapat yang diberikan oleh
auditor pada perusahaan atas dilakukannya pemeriksaan laporan keuangan, diukur dengan
mengunakan variabel dummy yaitu angka 1 (satu) diberikan untuk perusahaan yang laporan
keuangannya memperoleh opini wajar tanpa pengecualin (unqualified opinion) dan kategori
0 diberikan untuk perusahaan yang laporan keuangannya memperoleh opini selain wajar
tanpa pengecualian (selain unqualified opinion).

Keempat, Audit Delay (X4), yang tertuju pada rentang waktu penyelesaian audit
laporan keuangan tahunan, diukur berdasarkan lamanya hari yang dibutuhkan untuk
memperoleh laporan auditor independen atas audit laporan keuangan tahunan perusahaan,
sejak tanggal tahun tutup buku perusahaan yaitu per 31 Desember sampai tanggal yang
tertera pada laporan Auditor independen. (Firdarini & Safaatun, 2022).

Audit Delay = _Tanggal Laporan Audit — Tanggal Laporan Keuangan

Variabel Dependen (Y)
Menurut Sugiyono (2019:69) dependen variable sering disebut sebagai variabel

output, kriteria, konsekuen. Dalam bahasa Indonesia sering disebut sebagai variabel terikat.
Variabel terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena
adanya variabel bebas. Variabel terikat yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai
perusahaan (Y).

Menurut (Fadhillah & Afriyenti, 2021). Nilai perusahaan adalah tujuan yang dicapai
oleh perusahaan yang akan diberikan kepada investor agar investor tidak salah mengambil
keputusan dalam mebeli saham perusahaan dan memberikan kemakmuran kepada pemegang
saham. Nilai perusahaan diukur menggunakan price to book value (PBV). Rasio ini
merupakan perbandingan antara harga saham dengan nilai buku ekuitas PBV dapat
dirumuskan sebagai berikut:

Harga Saham Per lembar
PBV =

Nilai Buku Per Lembar Saham
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Analisis Statistik Deskriptif
Dalam uji statistik deskriptif menghasilkan deskripsi dari data yang digunakan,

sehingga menjadikan informasi lebih jelas dan lebih mudah untuk dipahami. Statistik
deskriptif dapat dilihat dari rata-rata (mean), nilai tengah (median), nilai yang sering muncul
(modus), standar deviasi, nilai maksimum, dan nilai minimum (Ghozali, 2018).

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptik

Y X1 X2 X3 X4
Mean 7199681  0.815240  0.522896  0.895833  76.59375
Median 6.924077  0.659898  0.433921  1.000000  77.00000
Maximum 15.62540  3.924983  3.510902  1.000000  148.0000
Minimum 5744539  0.000418  0.000417  0.000000  32.00000
Std. Dev. 6.843610 0730193  0.551013  0.307080  20.62731
Skewness -0.016092  1.972624  3.926845 -2.501578  0.936374
Kurtosis 1273490  7.770549  20.30438  7.966279  4.816537

Jarque-Bera 11.92749  153.2925 1444489  196.4336  27.22796
Probability 0.002570  0.000000  0.000000  0.000000  0.000001

Sum 690.9294  78.26308  50.19563  86.00000  7353.000
Sum Sq. Dev.  4449.325  50.65228  28.84347  8.958333  40421.16

Sumber : Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan hasil statistik deskriptif yang dilakukan terhadap sampel perusahaan.
Nilai perusahan memiliki nilai rata-rata sebesar 7.199681, dengan nilai minimum sebesar -
5.544539 pada Tigaraksa Satria Thk tahun 2018 dan nilai maksimum sebesar 15.62540 yang
diperoleh pada Charoen Pokphand Indonesia Tbk tahun 2018. standar deviasi untuk nilai
perusahaan sebesar 6.843610 yang Hasil penelitian menunjukkan nilai standar deviasi lebih
kecil dari nilai rata-rata yang berarti bahwa sebaran data adalah merata.. Financial distress
memiliki nilai rata-rata sebesar 0.815240, dengan nilai minimum sebesar 0.000418 pada
Perusahaan Provident Investasi Bersama Tbk tahun 2022 dan nilai maksimum sebesar
3.924983 yang diperoleh pada Perusahaan Midi Utama Indonesia Tbk tahun 2021. Standar
deviasi untuk financial distress sebesar 0.730193. Hasil penelitian menunjukkan nilai standar
deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata yang berarti bahwa sebaran data adalah merata.

Pada variabel leverage nilai rata-rata sebesar 0.522896, dengan nilai minimum sebesar
0.000417 yang diperoleh pada Perusahaan Provident Investasi Bersama Tbk tahun 2022 dan
nilai maksimum sebesar 3.510902 yang diperoleh pada Perusahaan Tigaraksa Satria Tbk
tahun 2022. Standar deviasi sebesar 0.551013. Hasil penelitian menunjukkan nilai standar
deviasi lebih besar dari nilai rata-rata yang berarti bahwa sebaran data adalah tidak merata.

Pada variabel opini audit terdapat nilai rata-rata sebesar 0.895833, dengan nilai
minimum sebesar 0.00000 yang diperoleh pada Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur
Tbk tahun 2022 dan nilai maksimum sebesar 1.00000 yang diperoleh pada Perusahaan Japfa
Comfeed Indonesia Tbhk tahun 2020. Terdapat nilai standar deviasi sebesar 0.307080. Pada
variabel audit delay nilai rata-rata sebesar 76.59375 dan nilai minimum sebesar 32.00000
pada Dharma Samudera Fishing Indust tahun 2022, dengan nilai maksimum sebesar
148.0000 yang diperolah pada perusahaan Charoen Pokphand Indonesia Tbk tahun 2020.
memiliki standar deviasi dengan nilai sebesar 20.62731. Hasil penelitian menunjukkan nilai
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standar deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata yang berarti bahwa sebaran data adalah merata.
Hasil penelitian menunjukkan nilai standar deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata yang berarti
bahwa sebaran data adalah merata.

Estimasi Regresi Data Panel

Teknik analisis data panel dalam penelitian ini dapat dilakukan dengan metode
common effect method, fixed effect method dan random effect method, sedangkan untuk
menentukan metode mana yang lebih sesuai dengan penelitian ini maka digunakan Uji Chow
dan Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier.

Tabel 2. Hasil Common Effect Model (CEM)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 8.916902 3.229030 2.761480 0.0070
X1 3.340861 0.951423 3.511435 0.0007
X2 -2.436212 1.099217 -2.216317 0.0292
X3 1.145818 2.152813 0.532243 0.5959
X4 -0.053788 0.032245 -1.668118 0.0987

Sumber: Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan tabel 2, menunjukan common effect (CEM) memiliki nilai konstanta
sebesar 8.916902 nilai regresi variabel financial distress (x1) sebesar 3.340861, nilai regresi
variabel leverage (x2) sebesar -2.436212, dan nilai regresi variabel opini audit (x3) sebesar
1.145818 dan nilai regresi variabel audit delay (x4) -0.053788.

Tabel 3. Hasil Fixed Effect Model (FEM)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 5.966990 0.501325 11.90244 0.0000
X1 0.200271 0.198121 1.010851 0.3153
X2 0.994470 0.203933 4.876445 0.0000
X3 0.749371 0.261977 2.860449 0.0055
X4 -0.002029 0.005087 -0.398955 0.6910

Sumber: Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan tabel 3. Menunjukan fixed assets mothod (FEM) memiliki nilai konstanta
sebesar 5.966990, nilai regresi variabel financial distress (x1) sebesar 0.200271, nilai regresi
variabel leverage(x2) sebesar 0.994470, dan nilai opini audit (x3) sebesar 0.749371 dan nilai
regresi variabel audit delay (x4) -0.002029.

Tabel 4. Hasil Random Effect Model (REM)

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic  Prob.
C 5.978842 1.729275 3.457426 0.0008
X1 0.214828 0.197556 1.087425 0.2797
X2 0.980310 0.203505 4.817127 0.0000
X3 0.750275 0.261949 2.864207 0.0052
X4 -0.002247 0.005082  -0.442172 0.6594
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Sumber: Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan hasil tabel 4, menunjukan REM memiliki nilai konstanta sebesar
5.978842, nilai regresi variabel financial distress (x1) sebesar 0.214828, nilai variabel
leverage (x2) sebesar 0.980310, dan nilai regresi variabel opini audit (x3) sebesar 0.750275
nilai variabel audit delay (x4) -0.002247.

Pemilihan Teknik Model Regresi Data Panel

Untuk menguji kesesuaian atau kebaikan dari tiga metode pada teknik estimasi
dengan model data panel, maka digunakan uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange
Multiplier untuk memilih model regresi data panel yang paling tepat:

Tabel 5. Rekap Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel

No | Metode Pengujian Hasil

1. | Uji Chow Common effect vs fixed effect Fixed effect model

2. | Uji Hausman Fixed effect vs random effect Random effect model
3. | UjiLM Random effect vs common effect Random effect model
Model terpilih Random effect model

Sumber: Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan hasil uji statistik, disimpulkan bahwa model yang akan digunakan untuk
uji hipotesis adalah Random Effect Model (REM) untuk menganalisis pengaruh Financial
Distress, Leverage, Opini Audit dan Audit Delay terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
Consumer Non-Cyclical yang terdaftar di BEI periode 2017-2022.

Koefisien Determinasi

Dalam analisis model logit nilai koefisien determinasi (R?) dalam Eviews adalah
Adjusted R-squared. Koefisiensi determinasi Adjusted R-squared untuk mengetahui
seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Adjusted R-
squared dapat ditentukan dari tabel berikut:

Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Determinasi
Weighted Statistics

R-squared 0.265176 Mean dependent var 0.334825
Adjusted R-squared 0.232876 S.D. dependent var 0.872033
S.E. of regression 0.763775 Sum squared resid 53.08512
F-statistic 8.209802 Durbin-Watson stat 1.906081
Prob(F-statistic) 0.000011

Sumber: Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan tabel 6 di atas, besarnya nilai koefisien determinasi pada model regresi data
panel ditunjukkan oleh nilai Adjusted R-squared sebesar 0.232876 atau sebesar 23%. Hal ini
berati 23 % dari variabel dependen yaitu nilai perusahaan dapat dijelaskan atau dipengaruhi oleh
variabel independen yaitu Financial Distress, Leverage, opini audit dan audit delay . Sedangkan
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sisanya sebesar 77 % dijelaskan oleh variabel-variabel lain diluar model penelitian.

Uji Hipotesis
Tabel 7. Hasil Uji Signifikansi Simultan F
Weighted Statistics
R-squared 0.265176 Mean dependent var 0.334825
Adjusted R-squared 0.232876 S.D. dependent var 0.872033
S.E. of regression 0.763775 Sum squared resid 53.08512
F-statistic 8.209802 Durbin-Watson stat 1.906081
Prob(F-statistic) 0.000011

Sumber: Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan hasil perhitungan dengan menggunkan Eviews 9 yang ditunjukan pada
tabel 4. 11 Nilai Fniwng Sebesar 15.92404 sementara F Tabel dengan tingkat signifikan 0,05
(5%) dan dfl (k-1) sebesar ( 4-1 = 3) dan df2 (n-k-1) sebesar (96-4-1)= 90 didapat Ftapel
sebesar ( 15.92404 > 2.74 ) Prob(LR statistic). Hasil uji F adalah senilai 0,000000 < 0,05
yang mengartikan bahwa Financial Distress, Deviden Policy, Opini Audit secara simultan
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor consumer non-cylicals
yang terdaftar di BEI periode tahun 2017 — 2022.

Tabel 8. Hasil Uji Signifikansi t

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 5.978842 1.729275 3.457426 0.0008
X1 0.214828 0.197556 1.087425 0.2797
X2 0.980310 0.203505 4817127 0.0000
X3 0.750275 0.261949 2.864207 0.0052
X4 -0.002247 0.005082 -0.442172 0.6594

Sumber Hasil output eviews 9, 2023

Berdasarkan table 8, dapat diketahui hasil uji t hipotesis menunjukkan bahwa
Financial Distress (X1) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan nilai
probability 0.2797 > 0.05. Sementara itu, Leverage (X2) berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan, dengan nilai probability 0.0000 < 0.05. Selanjutnya, Opini Audit (X3)
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, dengan nilai probability 0.0001 < 0.05. Serta, Audit
Delay (X4) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, dengan nilai probability 0.6594 >
0.05. Karena lebih besar dari 0.05.
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Pengaruh Financial Distress Terhadap Nilai Perusahaan

Variabel Financial Distress memiliki T hitung ( 1.087425) <t Tabel 1.66177) dengan
nilai signifikansi 0.2797 > taraf signifikansi 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa
Financial Distress tidak berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan nilai perusahaan
dengan demikian HO diterima dan H1 ditolak. Hasil penelitian ini menguatkan hasil
penelitian yang di lakukan oleh (Hiekmah, 2018) yang meyatakan bahwa financial distress
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
Variabel Leverage memiliki T hitung (4.817127) >t Tabel (1.087425) dengan nilai

signifikansi 0.0000 < taraf signifikansi 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa Leverage
berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan nilai perusahaan dengan demikian HO
ditolak dan H2 diterima. Hasil penelitian ini menguatkan hasil penelitian yang di lakukan
oleh Nyoman Agus Suwardika dan Ketut Mustanda (2017) dan | Gusti Bagus Angga
Pratama dan Gusti Bagus Wiksuana (2016) yang meyatakan bahwa Leverage berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Opini Audit Terhadap Nilai Perusahaan
Variabel Opini Audit memiliki T hitung (2.86420) >t Tabel 1.66177 dengan nilai

signifikansi 0.0001 > taraf signifikansi 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa opini audit
berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan nilai perusahaan dengan demikian HO
ditolak dan H3 diterima. Hasil penelitian ini menguatkan hasil penelitian yang di lakukan
oleh Idris Fadhillah dan Mayar Afriyenti (2021) dan Aris Sanulika (2018) yang meyatakan
bahwa opini audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Audit Delay terhadap Nilai Perusahaan
Variabel Audit Delay memiliki t hitung (-0.44217) < t Tabell (1.66177) dengan nilai

signifikansi 0.6594 > taraf signifikansi 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa Audit Delay
tidak berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan nilai Perusahaan, dengan demikian HO
diterima dan H4 ditolak. Hasil penelitian ini menguatkan hasil penelitian yang di lakukan
oleh (Jefriyadi & Ethika, 2021) yang meyatakan bahwa Audit Delay tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, dapat disimpulkan bahwa secara

simultan Financial Distress, Leverage, Opini Audit, dan Audit Delay memiliki pengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan sektor Property & Real Estate yang terdaftar di
BEI periode tahun 2017-2022. Secara parsial, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
variabel Financial Distress tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, variabel Leverage
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, variabel Opini Audit berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan, dan variabel Audit Delay tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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