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< iFa T Te
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d Jim ! Je
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b Ta’ T Te (dengan titik di bawah)
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£ Gain G Ge

o Fa’ F Ef

it Qaf Q Qi
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o Nun N En

3 Wawu W We

® Ha’ H Ha

s Hamzah ¢ Apostrof
© Ya’ Y Ya

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah ditulis rangkap

5 dadia Ditulis Muta’addidah
5 ditulis ‘iddah
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-

Aasa Ditulis Hikmah
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Semua ta' marbiitah ditulis dengan h, baik berada pada akhir kata tunggal
ataupun berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh kata

sandang “al”). Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah



terserap dalam bahasa indonesia, seperti shalat, zakat, dan sebagainya kecuali

dikehendaki kata aslinya.

""" Fathah Ditulis A
Kasrah ditulis I
Dammah ditulis U
Jad Fathah Ditulis fa’ala
oS8 Kasrah ditulis dzukira
caly Dammah ditulis vadzhabu
E. Vokal Panjang
| Fathah + alif Ditulis A
b ditulis Jahiliyyah
5 Fathah + ya’ mati ditulis A
(P ditulis Yansa
; Kasrah + ya’ mati ditulis I
pas ditulis Karim
A Dammah + wawu mati ditulis U
Ay B ditulis Furud
F. Vokal Rangkap
| Fathah + ya’ mati Ditulis Ai
PASY ditulis Bainakum
5 Fathah + wawu mati Ditulis Au
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. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan dengan

1. Bila diikuti huruf Qamariah maka ditulis dengan menggunakan huruf awal

f.‘al”

Apostrof
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Gae ) ditulis U’idat
Al S oY ditulis La’in syakartun
. Kata Sandang Alif + Lam

Sal)

Ditulis

Al-Qur’an

il

ditulis

Al-Qiyas
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Syamsiyyah tersebut
slacdd) Ditulis As-Sama’
i) ditulis Asy-Syams
Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat
Ditulis.menurut penulisannya
02y Al &l Ditulis Zawi al-Furud
) Ja) ditulis Ahl as-Sunnah
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh opini
audit modifikasi, opini kelangsungan usaha dan KAP big Ten terhadap kontrak
utang (suku bunga dan struktur jatuh tempo utang) pada 41 perusahaan manufaktur
di Bursa Efek Indonesia (2018-2022) dengan teknik purposive sampling dan
analisis data panel menggunakan metode random effect model. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa opini audit modifikasi berpengaruh positif signifikan terhadap
suku bunga, sedangkan opini kelangsungan usaha berpengaruh negatif signifikan
terhadap suku bunga. KAP big fen berpengaruh positif signifikan terhadap struktur
jatuh tempo utang, tetapi tidak berpengaruh terhadap suku bunga. Kemudian, opini
audit modifikasi dan opini kelangsungan usaha tidak berpengaruh terhadap struktur
jatuh tempo utang. Penelitian ini menunjukkan pentingnya opini audit dan kualitas
audit dalam pengambilan keputusan keuangan.

Kata Kunci: tingkat suku bunga, struktur jatuh tempo utang, opini audit
modifikasi, opini kelangsungan usaha, KAP big ten.
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ABSTRACT

This study aims to obtain empirical evidence regarding the effect of modified audit
opinion, business continuity opinion and big ten KAP on debt contracts (interest
rates and debt maturity structures) in 41 manufacturing companies on the
Indonesia Stock Exchange (2018-2022) with purposive sampling technique and
panel data analysis using the random effect model method. The results showed that
modified audit opinion had a significant positive effect on interest rates, while
business continuity opinion had a significant negative effect on interest rates. KAP
big ten has a significant positive effect on debt maturity structure, but has no effect
on interest rates. Then, modified audit opinion and business continuity opinion have
no effect on debt maturity structure. This study shows the importance of audit
opinion and audit quality in financial decision making.

Keywords: interest rate, debt maturity structure, modified audit opinion, business
continuity opinion, big ten KAP.
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Dana internal perusahaan yang tidak mencukupi untuk memenuhi
kebutuhan operasional harian dan investasi seringkali mendorong perusahaan
untuk mencari pembiayaan melalui ekuitas atau utang eksternal (Liu et al.,
2020). Berdasarkan data otoritas jasa keuangan (2021 & 2022), data pemberian
kredit dari bank umum kepada pihak ketiga bukan bank pada tahun 2018-2022
masing-masing sebesar Rp 5.294.882 Miliar, Rp 5.616.992 Miliar, Rp
5.481.560 Miliar, Rp 5.768.585 Miliar, dan Rp 6.423.564 Miliar.

Sumber informasi utama yang digunakan untuk menentukan persyaratan
kredit untuk pembiayaan utang adalah laporan keuangan perusahaan (Chen et
al., 2016). Laporan keuangan perusahaan meyediakan informasi yang penting
tentang kinerja perusahaan, posisi keuangan, dan arus kas perusahaan. Pemberi
pinjaman menjadi pengguna utama laporan keuangan, yang kredibilitasnya
dipengaruhi oleh,laporan auditor .(opini audit) karena interprestasi pelaporan
merupakan faktor kunci dalam pengalokasian'kredit (Rodgers dan Johnson,
1988).

Pemberi pinjaman harus bereaksi dengan opini audit yang dimodifikasi
(modified audit opinion) dalam menentukan dan memantau risiko pemberian
kredit karena opini audit dapat memberikan informasi tambahan tentang
kondisi keuangan perusahaan (Zaky dan Siregar, 2019). Semakin kredibel

laporan keuangan tersebut, semakin besar kemungkinan kreditur, seperti bank,



akan memberikan kredit kepada perusahaan (Ding et al., 2016), dengan
kemungkinan menawarkan syarat-syarat utang yang lebih menguntungkan,
seperti tingkat suku bunga yang lebih rendah.

Salah satu cara untuk memastikan keandalan informasi keuangan adalah
melalui proses audit independen. Penelitian Minnis (2011), telah menunjukkan
bahwa informasi dari laporan keuangan yang diaudit lebih berharga dan
digunakan secara lebih intensif daripada informasi yang tidak diaudit. Auditor
dapat memberikan berbagai jenis opini tentang laporan keuangan yang dapat
mencerminkan tingkat keandalan pelaporan keuangan yang berbeda (Liu et al.,
2020).

Jenis opini audit yang paling umum adalah opini wajar tanpa
pengecualian (qualified opinion), di mana auditor menunjukkan bahwa laporan
keuangan menggambarkan hasil keuangan dan kondisi perusahaan dengan
wajar dalam semua hal yang material, menandakan bahwa laporan keuangan
tersebut dapat dipercaya (Liu et al., 2020). Opini audit yang dimodifikasi telah
terbukti menyebabkan persyaratan pinjaman yang kurang menguntungkan di
Amerika Serikat (Chen et al., 2016).

Auditor memiliki wewenang untuk mengeluarkan opini audit yang
dimodifikasi jika mereka meyakini adanya ketidakpastian material tentang
kemampuan perusahaan untuk terus melanjutkan kelangsungan usahanya.
Berdasarkan standar audit, bahasa mengenai kelangsungan usaha atau going-
concern ini dapat menandakan baik kesulitan keuangan (yang kreditur

mungkin sadari dari hasil keuangan bahkan tanpa bahasa auditor yang



eksplisit) maupun kurangnya rencana yang kredibel oleh manajemen untuk
mengatasi ketidakpastian kelangsungan usaha tersebut (Liu et al., 2020).

Opini audit yang dimodifikasi, selain sebagai indikasi isu kelangsungan
usaha atau going-concern, juga dapat mencerminkan kurangnya keandalan
pada informasi keuangan (Liu ef al., 2020). Auditor dapat memberikan opini
yang menunjukkan penurunan keandalan pelaporan keuangan, mulai dari opini
audit wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelas (unqualified opinions
with explanatory), opini wajar dengan pengecualian (qualified opinion), opini
tidak wajar (adverse opinion) dan opini tidak memberikan opini (disclaimer
opinion). Pada penelitian Chen et al. (2016) menunjukkan bahwa paragraf
tambahan (penjelas) semacam itu terkait dengan persyaratan pinjaman yang
kurang menguntungkan dan mereka dapat menandakan potensi salah saji di
masa depan, yang pada gilirannya mempengaruhi syarat kredit yang kurang
menguntungkan yang ditawarkan kepada peminjam.

Opini wajar dengan pengecualian atau opini tidak wajar merupakan
sinyal yang langsung menandakan ketidakakuratan laporan keuangan periode
saat-ini atau kurangnya bukti pada laporan keuangan-(Liu et al., 2020).
Meskipun opini wajar dengan pengecualian atau opini tidak wajar ini menjadi
subjek penelitian yang sedikit karena sifatnya yang relatif jarang terjadi, tetapi
mereka memiliki potensi untuk secara signifikan memengaruhi kredibilitas
pelaporan keuangan yang dipercaya dan potensial mempengaruhi karakteristik
utang lebih kuat daripada opini wajar tanpa pengecualian dengan paragraf

penjelasan/tambahan (Liu ef al., 2020).



Keandalan laporan keuangan yang diaudit juga dapat bervariasi
tergantung pada identitas auditor, dengan kantor akuntan publik (KAP) yang
lebih besar, seperti KAP big ten umumnya dianggap lebih dapat diandalkan
(Gong et al., 2016). Perusahaan yang diaudit oleh KAP big ten mungkin
dianggap lebih transparan dan dapat diandalkan, sehingga pemberi pinjaman
lebih bersedia memberikan pinjaman dengan syarat yang lebih menguntungkan
(Liu et al, 2020). Hal ini menunjukkan bahwa reputasi auditor dapat
mempengaruhi keputusan pendanaan yang diambil oleh kreditur (Mansi ef al.,
2004). Oleh karena itu, opini audit modifikasi yang dikeluarkan oleh KAP big
ten mungkin memiliki hubungan yang berbeda terhadap pengurangan utang
dibandingkan opini audit modifikasi yang dikeluarkan oleh KAP kecil (Geiger
dan Rama, 2006). KAP big ten, yang dikenal dengan reputasi dan kualitas audit
yang tinggi, dapat memberikan kepercayaan lebih kepada pemberi pinjaman
(Gray dan Ratzinger, 2010).

Berdasarkan pemahaman ini, peneliti berpendapat bahwa opini audit
yang., dimodifikasi dapat mengurangi penilaian Kreditur (bank) terhadap
kapasitas-keuangan perusahaan, Kepercayaan pada rencana manajemen untuk
mengatasi masalah keuangan, dan kepercayaan pada laporan keuangan, yang
semuanya dapat mengarah pada karakteristik utang yang kurang
menguntungkan. Karakteristik utang yang kurang menguntungkan dapat
mencakup tingkat bunga yang lebih tinggi dan jangka waktu utang yang lebih
pendek. Tingkat bunga yang lebih tinggi menghasilkan biaya yang lebih besar

sepanjang masa pinjaman. Jangka waktu utang yang lebih pendek



mengharuskan peminjam untuk melunasi atau melakukan refinancing lebih
awal, yang berpotensi menyebabkan kesulitan pembayaran bagi perusahaan
dan/atau biaya transaksi yang lebih tinggi jika utang tersebut di-refinance (Liu
et al., 2020).

Fenomena ini dapat diamati pada beberapa perusahaan di Indonesia.
Sebagai contoh, PT Waskita Beton Precast Tbk pada tahun 2020 menerima
opini audit modifikasi yaitu berupa opini wajar tanpa pengecualian dengan
paragraf penjelas, hal ini dapat dikaitkan dengan kondisi pinjaman yang lebih
ketat!. PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk pada tahun 2018 menerima opini tidak
menyatakan pendapat?, hal ini menandakan bahwa auditor tidak dapat
memberikan keyakinan terkait laporan keuangan, yang dapat memperburuk
syarat pinjaman yang diterima perusahaan (Chen ef al., 2016).

Berdasarkan dari latar belakang masalah yang sudah dijelaskan diatas,
peneliti tertarik untuk meneliti faktor-faktor yang mempengaruhi kontrak
utang. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan
oleh Liu ef @/, (2020) adalah penclitian ini mengambil objek yang berbeda yaitu
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini
menganalisis opini audit modifikasi (modified audit opinion), opini
kelangsungan usaha (going concern opinion) dan kantor akuntan publik (KAP)

big ten terhadap kontrak utang (tingkat suku bunga dan struktur jatuh tempo

! PT Waskita Beton Precast Tbk, Laporan Keuangan Auditan yang berakhir per 31 Des 2020 dan
2019, FS Audited WSBP - 31 Des 2020.pdf diakses pada 20 Oktober 2024.

2 PT Tiga pilar Sejahtera Food Tbk, Laporan Tahunan 2018, 2018 PT Tiga Pilar Sejahtera Food.pdf
diakses pada 20 Oktober 2024.




utang), sehingga judul penelitian ini adalah “Pengaruh opini audit modifikasi
(modified audit opinion) terhadap kontrak utang”.
B. Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan yang telah dipaparkan pada latar belakang,
maka masalah yang akan diteliti adalah sebagai berikut:
1. Apakah opini audit modifikasi (modified audit opinion) berpengaruh
terhadap kontrak utang?
2. Apakah opini kelangsungan usaha (going concern opinion)
berpengaruh terhadap kontrak utang?

3. Apakah KAP big ten berpengaruh terhadap kontrak utang?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian dapat
dirumuskan sebagai berikut:

a) Untuk mengetahui pengaruh opini audit modifikasi (modified audit
opinion) terhadap tingkat suku bunga.

b) . Untuk mengetahui pengaruh opini audit modifikasi (modified audit
opinion) terhadap struktur jatuh tempo utang.

¢) Untuk mengetahui pengaruh opini kelangsungan usaha (going
concern opinion) terhadap tingkat suku bunga.

d) Untuk mengetahui pengaruh opini kelangsungan usaha (going

concern opinion) terhadap struktur jatuh tempo utang.
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e) Untuk mengetahui pengaruh KAP big ten terhadap tingkat suku
bunga.
f) Untuk mengetahui pengaruh KAP big ten terhadap struktur jatuh
tempo utang.
Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dan manfaat
sebagai berikut:
1) Manfaat Teoritis
Secara teoritis, penelitian ini diharapkan mampu menambah
referensi mengenai penelitian yang membahas hubungan antara
pengaruh modified audit opinion terhadap kontrak utang.
2) Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan
untuk mengetahui jenis opini yang dipertimbangkan dalam
kontrak utang, sehingga perusahaan. dapat-mengantisipasi agar
tidak mendapatkan jenis opini tersebut.
b. Bagi Mahasiswa dan Akademisi
Penelitian  ini  diharapkan dapat memudahkan
mahasiswa, dosen atau akademisi lain yang berminat untuk
meneliti topik mengenai pengaruh modified audit opinion

terhadap kontrak utang.



D. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan bertujuan untuk memberikan gambaran
kepada pembaca mengenai sistematika pembahasan yang dilakukan dalam
penelitian.
BAB I PENDAHULUAN

Bab I berisi latar belakang penelitian, rumusan masalah penelitian,
tujuan penetitian, manfaat penelitian, dan sistematika pembahasan dari
penelitian.
BAB Il LANDASAN TEORI

Bab II berisi penjelasan mengenai teori penelitian, penelitian
terdahulu, pengembangan hipotesis, dan kerangka penelitian.
BAB III METODOLOGI PENELITIAN

Bab III berisi sampel penelitian, jenis penelitian, sumber data dan
teknik pengumpulan data, definisi operasional variabel serta metode analisis
data penelitian.
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab IV berisi analisis’ data~dan  interpretasi” hasil penelitian,
pengujian hipotesis, dan pembahasan penelitian.
BAB V PENUTUP

Bab V berisi kesimpulan dari hasil penelitian yang telah dilakukan,
implikasi penelitian, serta saran dan masukan untuk penelitian di masa yang

akan datang.



BAB V
KESIMPULAN
A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh opini audit modifikasi
(modified audit opinion), opini kelangsungan usaha (going concern opinion),
dan KAP big ten terhadap tingkat suku bunga (interest rate) dan struktur jatuh
tempo utang (maturity structure) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BEI tahun 2018 —2022. Berdasarkan temuan penelitian yang dimulai dengan
pengumpulan data, pengolahan data, dan analisis data, maka dapat ditarik
kesimpulan sebagai berikut:

1. Berpengaruh Positif Signifikan:

a) Opini audit modifikasi (MAQ) berpengaruh positif signifikan
terhadap tingkat suku bunga. Semakin tinggi risiko perusahaan
menerima MAO, kreditur cenderung menaikkan suku bunga.

b) KAP Big Ten berpengaruh positif signifikan terhadap struktur jatuh
tempo utangsKredibilitaslaperankeuanganyang diaudit oleh KAP
Big Ten meningkatkan kepercayaan kreditur untuk memberikan
utang dengan jatuh tempo lebih panjang.

2. Berpengaruh Negatif Signifikan: Opini kelangsungan usaha (GCO)
berpengaruh negatif signifikan terhadap tingkat suku bunga. Namun,
keputusan kreditur juga dipengaruhi oleh faktor lain, seperti jaminan

dan citra perusahaan.
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3. Tidak Berpengaruh Signifikan:

a) Opini audit modifikasi (MAO) dan opini kelangsungan usaha
(GCO) tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur jatuh tempo
utang. Kreditur mempertimbangkan faktor lain, seperti regulasi
dan karakteristik perusahaan.

b) KAP Big Ten tidak berpengaruh signifikan terhadap tingkat suku
bunga, karena kreditur lebih memperhatikan faktor lain dalam
menentukan suku bunga.

B. Implikasi
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan ini memberikan dua
implikasi:
1. Implikasi Teoritis

Hasil "penelitian ini menunjukkan bahwa opini audit modifikasi
(modified audit opinion) berpengaruh terhadap tingkat suku bunga
(interest rate), sementara-KAP big fen memengaruhi struktur jatuh
tempo utang (maturity structure). Secara teori, semakin tinggi risiko
perusahaan menerima opini audit modifikasi, kreditur cenderung
menaikkan suku bunga. Sebaliknya, laporan keuangan yang diaudit
oleh KAP big ten dianggap lebih kredibel, sehingga meningkatkan
kepercayaan kreditur untuk memberikan kredit dengan jatuh tempo
yang lebih panjang.

2. Implikasi Praktis
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Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi kreditur
(pemberi pinjaman) dalam menetapkan suku bunga untuk perusahaan
yang mendapatkan opini audit modifikasian (modified audit opinion).
Selain itu, penelitian ini juga dapat membantu kreditur dalam
menentukan struktur jatuh tempo utang bagi perusahaan yang laporan
keuangannya diaudit oleh KAP big fen.

Bagi perusahaan, disarankan untuk lebih memperhatikan kondisi
keuangan guna menghindari opini audit modifikasian (modified audit
opinion) yang dapat memberikan sinyal negatif pada kreditur. Selain
itu, perusahaan disarankan untuk diaudit oleh KAP big fen agar
mendapatkan kepercayaan lebih dari kreditur, sehingga memungkinkan

jatuh tempo utang jangka panjang.

C. Keterbatasan

l.

Pada penelitian ini penilaian variabel opini audit modifikasi modified
audit opinion) menggunakan jenis opini audit modifikasian seperti opini
wajar, tanpa pengecualian.dengan paragraf penjelas;.opini wajar dengan
pengecualian, opini tidak wajar dan opini tidak menyatakan pendapat.

Pada penelitian in1 terdapat beberapa sampel perusahaan yang
mengalami suspensi dan delisting. Sehingga perusahaan-perusahaan

tersebut harus dikeluarkan dari sampel penelitian.

. Pada penelitian ini antara perusahaan BUMN dan non BUMN tidak

diteliti.



&9

4. Pada penelitian ini tidak memasukkan variabel kepemilikan perusahaan,

kualitas audit, dan kualitas laporan keuangan yang mungkin
mempengaruhi kontrak utang (tingkat suku bunga dan struktur jatuh
tempo utang).

Pada penelitian ini opini audit modifikasian (modified audit opinon) yang
diukur adalah saat perusahaan mendapatkan opini pada tahun tersebut.
Pada penelitian ini, tiga data outlier dari perusahaan Tiga Pilar Sejahtera
Food Tbk 2020 dan perusahaan Anugerah Kagum Karya Utama 2021-
2022 dua perusahaan ini tidak dikeluarkan karena masih relevan dan
tidak menyebabkan bias yang signifikan pada hasil analisis, sehingga

data yang diolah merupakan Data unbalanced panel.

D. Saran

l.

Sebaiknya penelitian di masa depan dapat meneliti jenis opini audit
modifikasian tersebut secara parsial untuk tingkat pengaruhnya masing-
masing.

Penelitian selanjutnya, diharapkan untuk memperbesar skala sampel
dengan mempertimbangkan karakteristik populasi yang lebih luas agar
hasil penelitian dapat digeneralisasikan ke populasi yang lebih besar dan
memberikan gambaran yang lebih akurat.

Penelitian selanjutnya diharapan dapat meneliti perusahaan BUMN dan
non BUMN secara parsial untuk melihat apakah kedua hal tersebut

terdapat perbedaan khusus dalam mendapatkan kontrak utang.
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4. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk meneliti variabel kepemilikan
perusahaan dan kualitas laporan keuangan terhadap tingkat suku bunga
dan struktur jatuh tempo utang.

5. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk meneliti opini audit
modifikasian (modified audit opinion) sebelum dan setelah opini

modifikasian.
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