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ABSTRAK

Ilham Yahya, (15043024/2015). “Pengaruh Modified Audit Opinion terhadap
financial constraint (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2017)”. Skripsi.
Padang; Jurusan Akuntansi, Fakultas Ekonomi Universitas Negeri
Padang.

Pembimbing : Nurzi Sebrina, SE., M.Sc., Ak

Penelitian ini bertujuan untuk menginvestigasi dan menemukan bukti
empiris apakah perusahaan yang mendapatkan modified audit opinion cenderung
mudah atau sulit dalam mendapatkan pendanaan dari luar perusahaan dan
membuktikan pengaruh modified audit opinions terhadap financial constraint.
Penelitian ini menggunakan model data panel dengan random effect dan
merupakan penelitian kuantitatif dengan hipotesis. Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-
2017. Metode yang digunakan dalam penentuan sampel adalah metode purposive
sampling. Berdasarkan kriteria tersebut maka sebanyak 50 perusahaan terpilih
sebagai sampel dengan total observasi selama empat tahun sebanyak 200 firm-
years. Variabel independen dalam penelitian ini adalah financial constraint,
sedangkan variabel dependen adalah modified audit opinions.

Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa Modified audit opinion tidak
berpengaruh signifikan terhadap financial constraint, maksudnya Modified audit
opinion yang diperoleh perusahaan tidak terbukti mempengaruhi kemampuan
perusahaan mendapatkan pinjaman. Hal ini berarti opini audit tidak
mempengaruhi keputusan kreditor untuk memberikan pinjaman. Namun, dari
semua jenis Modified audit opinion, hanya opini wajar tanpa pengecualian dengan
paragraf penjelasan mengenai ketidakkonsistenan prinsib akuntansi dan going
concern yang mempengaruhi keputusan kreditor dalam memberikan pinjaman
secara negatif.

Kata kunci : Modified audit opinions, Financial constraint.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar belakang

Dalam beberapa tahun terakhir persaingan dalam dunia bisnis semakin
ketat, sehingga pertumbuhan perusahaan di Indonesia menjadi pesat. Oleh karena
itu, agar dapat terus berkembang perusahaan dituntut untuk selalu meningkatkan
nilai perusahaan. Salah satu hal yang dapat dilakukan perusahaan untuk
meningkatkan nilai perusahaan yaitu mengelola keuangan perusahaan secara tepat
dengan memanfaatkan aset semaksimal mungkin. Untuk memperoleh aset, ada
beberapa cara yang dapat ditempuh perusahaan yaitu dengan menggunakan modal
sendiri dari pemilik perusahaan, atau dengan mengajukan pinjaman ke pihak lain
atau biasa disebut dengan hutang.

Dalam mengelola aset tersebut, manajer sebagai pengelola perusahaan
memiliki tujuan pribadi yang bersaing dengan tujuan memaksimalkan
kesejahteraan pemegang saham (Hardiningsih dan Oktaviani, 2012). Pemilik
memberi kekuasaan kepada manajemen untuk mengelola perusahaan dan
membuat keputusan terkait kepentingan usaha, hal ini menciptakan konflik
potensial atas kepentingan yang disebut teori keagenan. Masalah keagenan
muncul dalam dua bentuk, yaitu antara pemilik perusahaan atau pemegang saham
(principal) dengan manajemen (agent) dan hubungan antara kreditor dengan
manajer (Hardiningsih dan Oktaviani, 2012). Konflik muncul karena setiap
pemangku kepentingan akan bertindak untuk keuntungannya sendiri. Oleh karena

itu, kreditor sebagai pihak yang dapat dirugikan oleh manajemen perlu melakukan



tindakan yang dapat mengurangi kemungkinan tersebut. Dalam hal ini, kreditor
perlu memperhatikan kondisi keuangan perusahaan (debitor) dengan menganalisis
beberapa faktor demi kelancaran pembayaran kredit oleh debitor di kemudian
hari.

Aliran kredit ke industri manufaktur mengalami penurunan di tahun 2017.
Penyebabnya adalah merosotnya industri manufaktur karena daya beli masyarakat
yang tengah menurun dan perlambatan ekonomi global yang sudah terjadi sejak
tahun 2015 sampai sekarang. Masyarakat saat ini itu cenderung menambah
tabungan dan menekan konsumsi. Akibatnya penurunan daya beli masyarakat
akan membuat produsen untuk menurunkan produksinya. Selain itu, harga barang-
barang impor yang lebih murah juga menjadi penyebab penurunan industri
manufaktur di indonesia. Keadaan ini membuat perusahaan-perusahaan industri
manufaktur perusahaan mengalami kesulitan dalam mempertahankan pasar dan
memperburuk prospek usahanya. Sehingga, pendapatan perusahaan menjadi
menurun dan memperburuk neraca keuangannya. Hal ini akan menurunkan
kemampuan perusahaan dalam membayar angsuran pinjamannya. Aslan  Lubis
sebagai Analisis Eksekutif Departemen Pengembangan Pengawasan Dan
Manajemen Krisis Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mengatakan, Tahun ini, kucuran
kredit ke sektor manufaktur melemah. Per Mei 2017, tercatat sebesar Rp 773,7
triliun atau hanya naik 4,56%. Pertumbuhan kredit manufaktur berkurang hampir
sekitar 50% dari pertumbuhan sebesar 8,19% di Mei 2016. Tak hanya itu, sektor
manufaktur memiliki rasio kredit bermasalah atau non performing loan (NPL)

cukup tinggi yakni sebesar 3,29% per Mei 2017. Itu artinya, NPL manufaktur



masih lebih tinggi ketimbang rata-rata NPL industri perbankan sebesar 3,07%
pada Mei 2017. Sebagai akibat dari tingginya Rasio Non Performing Loan (NPL),
akan membuat kreditor menaikkan suku bunga yang tinggi. Suku bunga yang
tinggi, akan mempengaruhi calon debitur dalam mengajukan permintaan
kreditnya. Sehingga hanya perusahaan risk taker (pengambil resiko) lah yang
berani dalam mengajukan permintaan kredit kepada kreditor. Dengan adanya
permintaan kredit oleh debitor, maka kreditor akan meningkatkan manajemen
kontrolnya yang lebih ketat dalam menjalankan proses seleksi dan verifikasi calon
debitur untuk menilai agunan dan prospek usaha, pencairan kredit, monitoring,
dan pengumpulan pengembalian kredit.

Kreditor yang lebih selektif dalam menilai calon debitor dapat
menyebabkan perusahaan kesulitan untuk memperoleh pendanaan dari kreditor
atau mengalami financial constraint. Financial constraint (FC) adalah perusahaan
yang mengalami kendala keuangan disebabkan oleh tidak likuidnya perusahaan
dan kesulitan dalam mengakses dana eksternal perusahaan (Kaplan & Zingales,
1997 dalam hidayat, 2010). Financial constraint menunjukkan kondisi
keterbatasan perusahaan dalam mendapatkan modal dari sumber-sumber
pendanaan yang tersedia untuk investasi (Hidayat, 2010).

Salah satu informasi yang dibutuhkan oleh kreditor dalam
mempertimbangkan pemberian kredit yaitu laporan audit perusahaan. Laporan
audit merupakan salah satu bentuk tanggung jawab perusahaan kepada para
pemangku kepentingan salah satunya yaitu kreditor. Dalam membuat laporan

audit, auditor akan memberikan opini pada suatu laporan keuangan. Opini tersebut



menunjukkan bahwa apakah laporan keuangan suatu perusahaan telah disajikan
secara wajar. Menurut Arens dkk. (2014:71) opini audit terbagi menjadi lima jenis
yaitu opini wajar tanpa pengecualian (unqualified opinion), opini wajar tanpa
pengecualian dengan paragraf penjelas (unqualified opinion with explanatory
paragraph), opini wajar dengan pengecualian (qualified), opini tidak wajar
(adverse), dan tidak memberikan pendapat (disclaimer).

Dalam Standar Audit (SA) 700, opini audit yang dinyatakan oleh auditor
ketika auditor menyimpulkan bahwa laporan keuangan disusun dalam semua hal
yang material sesuai dengan kerangka pelaporan keuangan yang berlaku disebut
sebagai opini tanpa modifikasian. Opini yang termasuk dalam opini audit tanpa
modifikasian yaitu opini wajar tanpa pengecualian (unqualified opinion), karena
opini ini diberikan dengan pernyataan bahwa suatu perusahaan telah melaporkan
keuangannya secara wajar sesuai dengan standar dan bebas dari salah saji
material. Pernyataan tersebut sesuai dengan syarat yang diperlukan oleh auditor
dalam memberikan opini audit tanpa modifikasian (Institut Akuntan Publik
Indonesia (1API), 2013).

Dalam SA 700 juga dijelaskan bahwa auditor memodifikasi opininya
dalam laporan audit jika auditor (a) menyimpulkan bahwa berdasarkan bukti audit
yang diperoleh, laporan keuangan secara keseluruhan tidak bebas dari kesalahan
penyajian material; atau (b) tidak dapat memperoleh bukti audit yang cukup dan
tepat untuk menyimpulkan bahwa laporan keuangan secara keseluruhan bebas dari
kesalahan penyajian material (IAPI, 2013). Kedua syarat tersebut merupakan

kondisi yang dapat muncul saat auditor memberikan opini wajar tanpa



pengecualian dengan paragraf penjelas (unqualified opinion with explanatory
paragraph) yang dikeluarkan apabila terjadi kondisi seperti tidak ada konsistensi
dalam penerapan dalam prinsip akuntansi yang berlaku umum, ketidakpastian atas
kelangsungan hidup organisasi dan terkait laporan yang melibatkan auditor lain,
opini wajar dengan pengecualian (qualified), opini tidak wajar (adverse), dan
tidak memberikan pendapat (disclaimer).

Menurut Tuanakotta (2016:547), "modifikasi terhadap laporan auditor”
bermakna pemberian opini auditor yang bukan wajar tanpa pengecualian. Oleh
karena itu, keempat opini tersebut kemudian disebut juga sebagai modified audit
opinion (MAO). Terdapat tiga faktor yang mempengaruhi probabilitas perusahaan
yang mendapatkan Modified Audit Opinion (MAO), yaitu kemungkinan salah saji
yang substansial dalam laporan keuangan, kompetensi auditor, dan independensi
auditor (Lin, Jiang, dan Xu, 2011). Perolehan MAO dalam laporan audit
mencerminkan adanya sejumlah salah saji material dalam laporan keuangan
debitor. Sejumlah salah saji tersebut diyakini muncul sebagai akibat dari adanya
dorongan manajemen untuk tidak mengungkapkan seutuhnya informasi
perusahaan kepada pemegang saham dengan tujuan memaksimalkan kepentingan
pribadi sehingga kondisi ini memperkuat manajemen untuk merubah angka angka
dalam laporan keuangan, sedangkan faktor kompetensi dan independensi auditor
dilihat dari kualitas audit. Proporsi perusahaan yang mendapat Modified Audit

Opinion meningkat.



Penerimaan modified audit opinion oleh perusahaan memberikan dampak
ekonomis, terutama dalam hal keuangan dan pendanaan perusahaan. Perusahaan
yang mendapatkan modified audit opinion akan kesulitan dalam mengakses
keuangan dari luar (financial constraint). Financial constraint diartikan sebagai
keadaan ketika perusahaan memiliki akses terhadap peluang investasi yang
menguntungkan tetapi mengalami keterbatasan untuk mendanai peluang investasi
tersebut melalui pembiayaan eksternal (Hennessy dan Whited, 2007 dalam
Sasmita, 2016).

Cahyaningrum dan Fitriany (2013) menjelaskan bahwa terdapat dua
pandangan mengenai pengaruh modified audit opinion terhadap financial
constraint yang dialami suatu perusahaan. Pandangan pertama adalah
information asymmetry view. Ketika perusahaan mendapatkan modified audit
opinion, maka dapat dikatakan bahwa kualitas informasi akuntansi perusahaan
tersebut rendah karena terdapat informasi asimetri. Informasi asimetri ini terjadi
karena laporan keuangan yang disajikan perusahaan tidak sesuai dengan keadaan
yang sebenarnya yang tercermin dari modified audit opinion. Kondisi ini
mengakibatkan pihak lain yang berkepentingan tidak memiliki informasi yang
sama dengan informasi yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Asimetri
informasi yang terjadi berdampak pada sulitnya perusahaan untuk mendapatkan
pendanaan dari pihak luar, sehingga ada kecenderungan perusahaan menggunakan
operating cash flow untuk membiayai aktivitas investasinya.

Kesulitan yang dihadapi perusahaan ini dikarenakan kreditur maupun

investor tidak memiliki informasi yang dapat diandalkan dalam membuat



keputusan investasi dan pendanaannya. Oleh karena itu perusahaan harus
meningkatkan kualitas pengungkapannya untuk mencegah terjadinya asimetri
informasi laporan keuangan. Hal ini terjadi karena semakin tinggi pengungkapan,
maka likuiditas pasar modal dapat diperbaiki sehingga mengurangi biaya modal.
Oleh karena itu, jika kualitas pengungkapan meningkat, maka informasi asimetri
akan berkurang dan biaya modal pun menurun sehingga financial constraint pun
menurun.

Pandangan kedua adalah soft budget constraint view. Pandangan ini
mengatakan bahwa di China, perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan bisa
mendapatkan outside financing melalui  bantuan pemerintah  dengan
menggunakan koneksi politik. Selain itu perusahaan juga dapat memperoleh
pinjaman dari controlling shareholders atau related- party. Sehingga hal ini dapat
meringankan budget constrain. Hal ini disebut Soft Budget Constraint View (Lin
et al. 2011). Sehingga dapat disimpulkan penerimaan modified audit opinion oleh
perusahaan belum tentu berdampak negatif terhadap pengeluaran investasi dan
peluang perusahaan untuk mendapatkan pendanaan. Hal ini sejalan dengan hasil
penelitian Li et al. (2011) dimana investasi perusahaan dan peluang keuangan atau
pendanaan sebagian besar dipengaruhi oleh hubungan politik dan intervensi
pemerintah, bukan informasi asimetri yang terlihat dari modified audit opinion.
Juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Leuz dan Oberholzer-Gee,
2006 dalam Cahyaningrum dan Fitriany, 2013 yang menemukan bahwa
perusahaan yang memiliki hubungan (koneksi) politik tidak memiliki insentif

untuk meningkatkan kualitas pengungkapan. Selain itu, perusahaan dapat dengan



mudah mendapatkan pendanaan, bukan hanya karena memiliki koneksi politik
ataupun intervensi pemerintah, tetapi juga karena bantuan dari controlling
shareholders atau related-party. Penelitian Lin et al. (2011) menemukan bahwa
perusahaan yang mendapatkan modified audit opinion cenderung mendapatkan
sedikit pinjaman dari bank karena bank ragu untuk memberikan pinjaman yang
disebabkan karena laporan keuangan tidak mencerminkan kondisi keuangan yang
sebenarnya.

Oleh karena itu MAO dianggap sebagai indikasi awal atas adanya tindakan
tindakan tersembunyi yang dilakukan oleh manajemen yang dapat membahayakan
kreditor atau terjadi konflik agensi. Akibatnya, perusahaan yang memperoleh
MAO akan mengalami penurunan borrowing cash flow karena kesulitan untuk
memperoleh dana dalam bentuk pinjaman. Borrowing cash flow merupakan
pinjaman yang diperoleh perusahaan dari bank atau perusahaan finansial lainnya
(Cahyaningrum dan Fitriany, 2013). Apabila borrowing cash flow menurun, maka
perusahaan akan kesulitan utuk mendanai perusahaannya sehingga akan
memperburuk kondisi perusahaan. Keadaan tersebut dapat menyebabkan kendala
bagi perusahaan dalam mendapatkan pendanaan eksternal, karena Kreditor
menolak untuk memberikan pinjaman sehingga perusahaan akan mengalami
financial constraint.

Objek Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2017. Alasan penulis memilih
perusahaan manufaktur sebagai sampel, karena sektor ini termasuk dalam sektor

yang belakangan ini memiliki Rasio Non Performing Loan (NPL) yang tinggi dan



mencapai batas maksimum. Selain itu, pada penelitian terdahulu, sampel yang
digunakan adalah perusahaan LQ45, perusahaan dagang dan pertambangan.
Untuk itu peneliti akan menggunakan sampel yang berbeda dari penelitian
sebelumnya yaitu perusahaan manufaktur.

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan sebelumnya,
maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian mengenai modified audit
opinion dengan mengambil judul "*Pengaruh Modified Audit Opinion terhadap
financial constraint (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2017)”.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan sebelumya, maka
rumusan masalah dari penelitian ini adalah “Apakah modified audit opinion
berpengaruh terhadap financial constraint pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017?”

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini
adalah untuk menginvestigasi dan menemukan bukti empiris apakah perusahaan
yang mendapatkan modified audit opinion cenderung mudah atau sulit dalam
mendapatkan pendanaan dari luar perusahaan dan membuktikan pengaruh

modified audit opinions terhadap financial constraint.
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D. Manfaat Penelitian
Penelitian ini dilakukan dengan harapan dapat memberikan manfaat
sebagai berikut:
1. BidangTeoritis
a. Memberikan referensi mengenai konsekuensi ekonomis dari opinu audit
khususnya modified audit opinion.
b. Menjadi salah satu referensi atau bahan acuan untuk penelitian selanjutnya.
2. BidangPraktik
a. Mcmberikan pandangan yang berbeda kepada investor dan manajer
mengenai konsekuensi ekonomis dari opini audit khususnya modified audit
opinion bagi perusahaan.
b. Memberikan masukan bagi perusahaan agar dapat meningkatkan kualitas

laporan keuangan.



BAB |1

KAJIAN TEORI, PENGEMBANGAN HIPOTESIS, DAN KERANGKA
KONSEPTUAL

A. Landasan Teori
1. Signaling Theory

Secara umum, sinyal diartikan sebagai isyarat yang dilakukan oleh
perusahaan (manajer) kepada pihak luar (investor). Sinyal tersebut dapat
berwujud berbagai bentuk, baik yang secara langsung dapat diamati maupun
yang harus dilakukan penelaahan lebih mendalam untuk dapat
mengetahuinya. Apapun bentuk atau jenis dari sinyal yang dikeluarkan,
semuanya dimaksudkan untuk menyiratkan sesuatu dengan harapan pasar
atau pihak eksternal akan melakukan perubahan penilaian atas perusahaan.
Artinya, sinyal yang dipilih harus mengandung kekuatan informasi
(information content) untuk dapat merubah penilaian pihak eksternal
perusahaan (Gumanti, 2018).

Signaling Theori menjelaskan perusahaan mempunyai dorongan untuk
memberikan informasi perusahaan melalui laporan keuangannya dikarenakan
terdapat asimetri informasi (information asymetry) antara perusahaan dengan
pihak luar. Dalam hal ini manajer mengetahui lebih banyak informasi
mengenai perusahaan dan prospek kedepannya dibandingkan pihak luar
sehingga kurangnya informasi bagi pihak luar mengenai perusahaan
menyebabkan mereka akan berusaha melindungi diri dengan tidak membuat

keputusan ekonomi apapun.
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Perusahaan atau dalam hal ini manajer selaku agen dapat mencegah
terjadinya asimetri informasi, yaitu dengan menyediakan informasi yang
dapat dipercaya dan memiliki integritas tinggi, maka laporan kuangan
perusahaan perlu untuk mendapatkan opini dari pihak lain yang independen
menyangkut kewajaran dan kesesuaian informasi yang terkandung
didalamnya. Jika suatu perusahaan mendapatkan opini audit wajar tanpa
pengecualian (bagus) pada laporan keuangannya, maka sinyal yang diberikan
kepada kreditor akan semakin baik, sehingga kreditor tidak keberatan dalam
memberikan pinjaman kepada debitur. Sebaliknya, jika suatu perusahaan
mendapatkan opini audit pada laporan keuangan buruk atau terdapat MAO,
maka kreditor akan berpikir dua kali untuk memberikan pinjaman kepada
perusahaan tersebut, dan itu akan mmberikan sinyal yang buruk kepada
kreditor.

. Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan menjelaskan sebuah hubungan yang didalamnya terjadi
kontrak atau perjanjian antara satu pihak, yaitu pemangku kepentingan
(kreditor), dengan pihak lain yaitu perusahaan. (Jensen dan Meckling, 1976).
Dalam kontrak tersebut, perusahaan selaku agen diberikan tanggung jawab
oleh pemilik untuk mengurus dan mengambil keputusan yang berhubungan
dengan kelangsungan perusahaannya. Masalah yang muncul dalam teori
keagenan yaitu adanya konflik kepentingan antara pemangku kepentingan
(kreditor) dan agen (perusahaan), dimana perusahaan mengharapkan kreditor

untuk membantu perusahaan dalam keuangannya, dengan meminjamkan
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sejumlah dana agar dapat mengoptimalkan dan melangsungkan
perusahaannya. Dalam perusahaan, selain antara pemegang saham dan
manajemen, terdapat banyak hubungan keagenan seperti antara Kkreditor
dengan pemegang saham dan manajer, antara pemberi kerja dan pekerja,
dan lain-lain. Dalam teori keagenan, agen dianggap sebagi pihak yang
berusaha memaksimalkan keuntungan dirinya dengan tetap memenuhi
kontrak (Caesar, 2018).

Oleh karena itu, pemangku kepentingan dan agen membutuhkan pihak
ketiga yang independen sebagai mediator. Pihak pemangku kepentingan yang
di maksud disini yaitu kreditor. Dan pihak agen yang dimaksud disini adalah
perusahaan. Sebelum kreditor memberikan pinjaman kepada suatu
perusahaan, maka kreditor terlebih dahulu melihat bagaimana Laporan
keuangan perusahaan tersebut. Laporan keungan tersebut harus di audit
terlebih dahulu oleh auditor. Auditor akan melakukan investigasi atas kinerja
manajemen yang tercermin dalam laporan keuangan yang dibuat oleh pihak
manajemen sebagai bentuk pertanggungjawaban kepada pemilik dan
pengguna informasi lainnya. Auditor adalah pihak yang dianggap mampu
menjembatani kepentingan pihak prinsipal (shareholders) dengan pihak agen
(manajer) dalam mengelola keuangan perusahaan (Praptitorini dan Januarti,
2007).

Jika suatu perusahaan mendapatkan opini audit wajar tanpa
pengecualian (bagus) pada laporan keuangannya, maka itu akan memudahkan

perusahaan mendapatkan opini audit pada laporan keuangan buruk atau
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terdapat MAO, maka kreditor akan berpikir dua kali untuk memberikan
pinjaman kepada perusahaan tersebut.
B. Financial Constraint

Financial constraint (FC) menunjukkan perusahaan yang mengalami
kendala keuangan disebabkan oleh tidak likuidnya perusahaan dan kesulitan
dalam mengakses dana eksternal perusahaan (Kaplan & Zingales, 1997 dalam
Hidayat, 2010). Financial Constraint diartikan juga sebagai keadaan ketika
perusahaan memiliki akses terhadap peluang investasi yang menguntungkan
tetapi mengalami keterbatasan untuk mendanai peluang investasi tersebut
melalui pembiayaan eksternal (Hennessy dan Whited, 2007 dalam Sasmita,
2016). Hidayat (2010) mendeskripsikan financial constraint sebagai kondisi
keterbatasan perusahaan dalam mendapatkan modal dari sumber-sumber
pendanaan yang tersedia untuk investasi. Karakteristik perusahaan financial
constraint adalah memiliki aliran kas yang rendah, tingkat likuiditas
perusahaan yang tinggi dan jumlah hutang perusahaan yang tinggi.

Perusahaan financial constraint (FC) cenderung menggunakan likuiditas
untuk mendanai perusahaannya. Hal ini karena perusahaan FC memiliki
keterbatasan akses terhadap pasar modal dan relatif lebih kecil, yang
menunjukkan keterbatasan keuangan sehingga akan sulit bagi perusahaan
mengambil kesempatan investasi yang menguntungkan untuk investasi.
Dengan kata lain bahwa perusahaan FC mempunyai nilai perusahaan yang
rendah. Dengan keterbatasan tersebut, maka keputusan investasi perusahaan

FC cenderung lebih sensitif terhadap likuiditas. akan tetapi, Ketika perusahaan
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memiliki keterbatasan dalam pendanaan atau mendanai perusahaannya, maka
suatu perusahaan akan mengambil jalan alternatif yaitu dengan menggunakan
pendanaan eksternal atau pendanaan dari luar yang didapat dari kreditor atau
investor. Lin dkk., (2011) menunjukkan bahwa asimetri informasi dan biaya
keagenan dapat menyebabkan biaya pendanaan eksternal lebih tinggi dari pada
biaya pendanaan internal. Adanya perbedaan antara biaya sumber dana
eksternal dan internal inilah yang menyebabkan terjadinya financial constraint.
Financial constraint dapat dilihat dari borrowing cash flow (BCF)
(Cahyaningrum dan Fitriany, 2013). Dalam penelitian ini financial constraint
dilihat dari BCF sebagai variabel independen. Borrowing cash flow (BCF)
merupakan pinjaman yang diperoleh perusahaan dari bank atau perusahaan
finansial lainnya (Cahyaningrum dan Fitriany, 2013). Perusahaan yang
memperoleh MAO menunjukkan adanya asimetri informasi antara perusahaan
dengan pihak luar misalnya kreditor sehingga kreditor akan ragu untuk
memberikan pinjaman atau membatasi pinjaman yang diberikan. Akibatnya,
perusahaan akan mengalami penurunan BCF karena terdapat hambatan untuk
memperoleh dana eksternal.
. Audit
1. Pengertian audit
Audit adalah sebuah proses penyelidikan yang menghasilkan
informasi yang bermanfaat yang bersifat menilai dan umumnya tidak
menghasilkan informasi ekonomi yang baru, tetapi dapat memverifikasi

informasi ekonomi yang diberikan dalam proses akuntansi dan mengurangi
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nilai informasi dengan menolak informasi yang diberikan. Secara umum,
pengauditan adalah jenis pemantauan yang membantu perusahaan
mengurangi asimetri informasi dan mengontrol kebebasan manajemen
dalam menyajikan laporan keuangan (Miranda, 2019).

Sedangkan Menurut Arens dkk. (2014:24) audit adalah pengumpulan
dan evaluasi bukti mengenai informasi untuk menentukan dan melaporkan
derajat kesesuaian antara informasi tersebut dengan kriteria yang telah
ditetapkan. Selain itu, audit harus dilakukan orang yang kompeten dan
independen. Auditor berperan untuk memberikan pendapat apakah laporan
keuangan tahunan menyajikan laporan keuangan, hasil operasi, dan arus kas
dalam semua hal yang material. Auditor diharapkan dapat melaporkan
apabila terdapat prosedur akuntansi yang tidak jelas dan kesalahan serta
penyimpangan penting dalam temuan audit atas laporan keuangan
perusahaan.

Dari pendapat-pendapat di atas, dapat disimpulkan bahwa audit adalah
suatu proses investigasi laporan keuangan dengan mengumpulkan dan
mengevaluasi bukti secara objektif untuk memverifikasi kesesuaian antara
informasi tersebut dengan kriteria yang ditetapkan sebelumnya.

2. Proses Audit
Suatu proses audit dapat dijabarkan dalam empat fase di bawah ini

(Arens dkk., 2014:183-184):
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a. Merencanakan dan merancang sebuah pendekatan audit.

Dalam fase ini auditor menerima klien dan melaksanakan perencanaan
awal, memahami bisnis dan industri klien, menilai risiko bisnis klien, dan
melakukan prosedur analitis pendahuluan untuk menilai risiko bawaan
dan risiko audit yang dapat diterima. Auditor lalu menggunakan
penilaian materialitas, risiko bawaan, risiko audit yang dapat diterima,
risiko pengendalian, dan risiko kecurangan untuk mengembangkan
rencana.

b. Melakukan pengujian pengendalian dan pengujian substantif transaksi.
Bila auditor berencana untuk mengurangi tingkat penilaian risiko
pengendalian, auditor akan melakukan pengujian pengendalian. Bila
tidak, auditor segera melakukan pengujian substantif transaksi lalu
menilai kemungkinan salah saji dalam laporan keuangan.

c. Melakukan prosedur analitis dan prosedur perincian saldo. Tujuan dari
fase ini adalah untuk menemukan bukti tambahan apakah saldo akhir dan
catatan kaki dalam laporan keuangan telah disajikan dengan wajar.

d. Menyelesaikan audit dan menerbitkan laporan audit.

Auditor melakukan pengujian tambahan untuk tujuan penyajian dan
pengungkapan seperti prosedur akhir terkait dengan liabilitas kontijensi,
mengumpulkan bukti akhir, menerbitkan laporan audit, dan melakukan

komunikasi dengan komite audit dan manajemen.
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3. Laporan audit

Arens dkk. (2014:70) menyatakan laporan audit merupakan hal yang
paling penting dalam penugasan audit sebab laporan audit berisi pernyataan
atas temuan audit. Pemangku kepentingan mengandalkan laporan audit
sebagai jaminan terhadap informasi yang terdapat dalam laporan keuangan
sebagai dasar dalam pengambilan keputusan dan mengemukakan bahwa
laporan audit adalah langkah terakhir dari seluruh proses audit. Dengan
demikian auditor dalam memberikan opini sudah didasarkan pada keyakinan
profesionalnya.

Laporan audit dapat meningkatkan kredibilitas laporan keuangan.
Auditor selaku pihak ketiga yang independen melakukan investigasi atas
Kinerja perusahaan secara objektif, tanpa bias dan konflik kepentingan
kemudian melaporkan hasil investigasinya melalui laporan audit. Dengan
adanya laporan audit, publik selaku pengguna informasi dapat menaruh
kepercayaan terhadap Kinerja perusahaan yang tercermin dalam laporan
keuangan yang disajikan perusahaan. Dalam laporan audit tercantum
kesimpulan mengenai kewajaran dari laporan keuangan perusahaan yang
disebut sebagai opini audit.

4. Opini audit

Opini audit merupakan bagian yang tidak terpisahkan dari laporan
audit. Berdasarkan Standar Audit (SA) 200, tujuan audit atas laporan
keuangan oleh auditor independen pada umumnya adalah untuk

meningkatkan tingkat keyakinan pengguna laporan keuangan yang dituju
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melalui pernyataan suatu opini auditor tentang apakah laporan keuangan
disusun dan disajikan secara wajar, dalam semua hal yang material, sesuai
dengan kerangka pelaporan keuangan yang berlaku (IAPI, 2013). Menurut
Arens dkk. (2014:71), terdapat lima jenis opini yang diberikan oleh auditor
dalam laporan audit yaitu opini wajar tanpa pengecualian (unqualified
opinion), opini wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelas
(unqualified opinion with explanatory paragraph), opini wajar dengan
pengecualian (qualified), opini tidak wajar (adverse), dan tidak memberikan
pendapat (adverse).

Opini wajar tanpa pengecualian disebut juga opini bersih karena
merupakan opini standar bentuk baku dan paling umum yang tidak
mengandung modifikasi apapun dalam opini auditor. Dalam Standar Audit
(SA) 700, opini audit yang dinyatakan oleh auditor ketika auditor
menyimpulkan bahwa laporan keuangan disusun dalam semua hal yang
material sesuai dengan kerangka pelaporan keuangan yang berlaku disebut
sebagai opini tanpa modifikasian. Opini yang termasuk dalam opini audit
tanpa modifikasian yaitu opini wajar tanpa pengecualian (unqualified
opinion), karena opini ini diberikan dengan pernyataan bahwa suatu
perusahaan telah melaporkan keuangannya secara wajar sesuai dengan
standar dan bebas dari salah saji material. Pernyataan tersebut sesuai dengan
syarat yang diperlukan oleh auditor dalam memberikan opini audit tanpa

modifikasian (Institut Akuntan Publik Indonesia (IAPI), 2013).
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Menurut Arens dkk. (2014:71), laporan standar audit wajar tanpa
pengecualian diterbitkan jika empat kondisi di bawah ini terpenuhi:

a. Seluruh laporan yang terdiri dari neraca, laporan laba rugi, laporan saldo
laba, dan laporan arus kas dimasukkan ke dalam laporan keuangan.

b. Bukti yang tepat dan memadai telah diakumulasi dan auditor melakukan
penugasan sesuai dengan cara yang membuat ia dapat memastikan bahwa
ketiga standar pekerjaan lapangan sudah dipenuhi.

c. Laporan keuangan dinyatakan sesuai dengan prinsip akuntansi berlaku
umum di Indonesia. Hal ini juga berarti pengungkapan yang dimasukkan
dalam 5penjelasan tambahan dan bagian lain dalam laporan keuangan
sudah memadai.

d. Tidak ada keadaan yang memerlukan paragraf penjelasan tambahan atau
modifikasi dalam laporan. Jika salah satu dari empat kondisi di atas tidak
dapat dipenuhi, maka opini audit wajar tanpa pengecualian tidak dapat
diterbitkan dan auditor akan mengeluarkan opini modifikasian (modified
audit opinion).

5. Modified Audit Opinion (MAO)
Dalam International Standard Audit (ISA) 705, modified audit

opinion adalah opini yang dikeluarkan oleh auditor ketika auditor (a)

menyimpulkan bahwa berdasarkan bukti audit yang diperoleh, laporan

keuangan secara keseluruhan tidak bebas dari kesalahan penyajian material;
atau (b) tidak dapat memperoleh bukti audit yang cukup dan tepat untuk

menyimpulkan bahwa laporan keuangan secara keseluruhan bebas dari
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kesalahan penyajian material. Modified audit opinion, juga dijelaskan dalam
International Standard Auditing (ISA, 705) menyangkut tujuan modified
audit opinion adalah agar auditor dapat mengungkapkan secara jelas dan
tepat mengenai diperlukannya perubahan pendapat atas laporan keuangan
ketika berdasarkan bukti audit yang diperoleh auditor menyimpulkan bahwa
laporan keuangan secara keseluruhan tidak bebas dari salah saji material
atau ketika auditor tidak mampu memperoleh bukti audit yang cukup dan
tepat untuk menyimpulkan bahwa laporan keuangan secara keseluruhan
bebas dari salah saji material. (IAPI, 2013).

Menurut Lin dkk. (2011), terdapat tiga faktor yang mempengaruhi
kemungkinan perusahaan memperoleh modified audit opinion vyaitu
kemungkinan adanya salah saji yang substansial pada laporan keuangan,
kompetensi auditor, dan independensi dari auditor. Faktor salah saji yang
substansial pada laporan keuangan pada umumnya terutama diakibatkan
insentif manajemen laba yang tinggi perusahaan yang terdaftar di bursa efek
dan faktor kompetensi dan independensi auditor merepresentasikan kualitas
audit. Faktor kompetensi auditor adalah probabilitas auditor akan
menemukan salah saji dalam laporan tahunan bila terdapat salah saji yang
material dalam laporan tahunan sedang faktor independensi auditor adalah
probabilitas auditor akan melaporkan salah saji yang material ketika mereka
menemukan salah saji yang material tersebut.

Menurut Tuanakotta (2016:547), "modifikasi terhadap laporan

auditor” bermakna pemberian opini auditor yang bukan wajar tanpa
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pengecualian (unqualified opinion), karena opini ini diberikan dengan

pernyataan bahwa suatu perusahaan telah melaporkan keuangannya secara

wajar sesuai dengan standar dan bebas dari salah saji material. Menurut Lin

dkk. (2011) dan Cahyaningrum dan Fitriany (2013), terdapat empat opini

audit yang termasuk dalam modified audit opinion yaitu :

1. Opini wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelasan
(modified unqualified opinion).

Tipe laporan audit ini dikeluarkan pada saat auditor merasa perlu
untuk menarik perhatian pengguna laporan keuangan terhadap suatu hal
yang disajikan atau diungkapkan secara wajar dalam laporan keuangan
karena hal tersebut penting bagi pengguna laporan keuangan untuk
memahami laporan keuangan atau pada saat auditor merasa perlu untuk
mengkomunikasikan hal selain yang diungkapkan dan disajikan dalam
laporan keuangan. Istilah “paragraf penjelas” telah diganti dalam standar
auditing oleh AICPA dengan “paragraf penekanan suatu hal” dan “hal
lain” (Arens dkk., 2014:75). Opini ini diatur dalam Standar Audit (SA)
706.

Opini WTP dengan paragraf penjelas dikeluarkan apabila terjadi
kondisi-kondisi sebagai berikut :

a. Tidak ada konsistensi dalam penerapan prinsip akuntansi yang
berlaku umum.

SPKN menghendaki agar perubahan dalam prinsip akuntansi atau

metode akuntansi yang digunakan serta sifat dan pengaruh perubahan
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tersebut  diungkapkan secukupnya. Saat suatu perubahan yang
material terjadi, auditor harus memodifikasi laporannya dengan
menambahkan paragraf penjelasan yang membahas tentang sifa
perubahan tersebut serta menunjukkan kepada para pembaca letak
pembahasan perubahan prinsip akuntansi itu dalam catatan atas
laporan keuangan. Materialitas perubahan prinsip akuntansi dievaluasi
berdasarkan efek perubahan prinsip akuntansi tersebut pada tahun
berjalan. Suatu paragraf penjelasan diperlukan baik untuk perubahan
prinsip akuntansi yang dilakukan secara sukarela maupun yang terjadi
karena adanya pernyataan akuntansi yang baru.

. Ketidakpastian atas kelangsungan hidup organisasi (Going
Concern)

Meskipun bukan merupakan isu penting dalam sektor publik,
persoalan keberlangsungan hidup perusahaan juga harus menjadi
pertimbangan auditor. Persoalan kekurangan dana atau kas tekor telah
terjadi  dibeberapa daerah dan hal itu disebabkan oleh
ketidakmampuan perusahaan dalam mengelola keuangannya.
Kejadian seperti ini tentunya berdampak pada keberlangsungan
kegiatan operasional perusahaan dalam menjalankan fungsinya dalam
memenuhi kewajibannya dalam periode tertentu. Apabila hal itu
terjadi, auditor dapat menerbitkan laporan audit wajar tanpa
pengecualian dengan suatu paragraf penjelasan, tanpa harus

memperhatikan pengungkapan dalam laporan keuangan.
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c. Terkait laporan yang melibatkan auditor lain
Auditor mengeluarkan opini wajar tanpa pengecualian dengan
paragraf penjelasan apabila menyandarkan diri pada auditor lain
(misalnya kantor akuntan publik) untuk melaksanakan sebagian proses
audit. Dalam hal ini yang dilakukan biasanya memberikan referensi
dalam laporan, karena sang auditor tidak mungkin melakukan reviu
atas pekerjaan auditor lain, terutama apabila proporsi laporan
keuangan yang diaudit oleh auditor lain material terhadap keseluruhan
laporan keuangan.

2. Opini wajar dengan pengecualian (qualified opinion).

Jenis opini ini diterbitkan bila setelah mengumpulkan bukti yang cukup,

auditor menyimpulkan bahwa terdapat salah saji yang material atau

auditor tidak dapat memperoleh bukti audit yang cukup namun yakin

bahwa keseluruhan laporan keuangan dinyatakan dengan wajar “kecuali

pada” kondisi tertentu. Opini ini diatur dalam Standar Audit (SA) 705.

3. Opini tidak wajar (adverse opinion).

Pendapat ini diberikan ketika Opini ini dikeluarkan ketika auditor yakin

bahwa keseluruhan laporan keuangan secara material telah salah saji atau

menyesatkan karena tidak dinyatakan dengan wajar sesuai posisi

keuangan atau hasil operasi dan aliran kas sesuai prinsip akuntansi

berlaku umum. Opini ini diatur dalam Standar Audit (SA) 705.
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4. Opini tidak memberikan pendapat (disclaimer opinion).

Pendapat ini diberikan ketika ruang lingkup pemeriksaan yang dibatasi,
sehingga auditor tidak melaksanakan pemeriksaan sesuai dengan standar
auditing yang ditetapkan IAl. Pembuatan laporannya auditor harus
memberi penjelasan tentang pembatasan ruang lingkup oleh klien yang
mengakibatkan auditor tidak memberi pendapat. Opini ini diatur dalam

Standar Audit (SA) 705.

D. Penelitian terdahulu

Penelitian terdahulu meneliti pengaruh modified audit opinion terhadap
financial constraint diantaranya adalah penelitian Zhiwei Lin, Yihong Jiang,
Yixuan Xu (2011). yang berjudul “Do Modified Audit Opinions have
Ecnomic  Consequences?Empirical Evidance based on Financial
Constraints”. Penelitian yang dilakukan Lin dkk. (2011) bertujuan untuk
menguji pengaruh modified audit opinion terhadap financial constraint pada
perusahaan listed di China, dikarenakan banyaknya perusahaan yang
memperoleh MAO selama tahun 1992-2009. Sampel perusahaan dalam
penelitian Lin dkk. (2011) sebanyak 9.249 perusahaan (perusahaan lokal
Tiongkok yang terdaftar di Bursa Efek Shenzhen dan Bursa Efek Shanghai),
tidak termasuk perusahaan finansial dan perusahaan yang memiliki aset tetap
negatif di akhir tahun atau data yang hilang, yang terdaftar dari tahun 1998-
2006 ditambah 695 pengamatan dari tahun 1995-1997 dan 4.456 pengamatan
dari tahun 2007-2009 untuk meneliti apakah terdapat perbedaan pengaruh

MAO terhadap financial constraint pada periode waktu yang berbeda.
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Simpulan penelitian adalah MAO berpengaruh negatif secara signifikan
terhadap financial constraint ketika financial constraint dilihat dari
investment cash flow. Namun MAO tidak berpengaruh signifikan terhadap
financial constraint ketika dilihat dari borrowing cash flow pada sampel
perusahaan tahun 1998-2004, dan berpengaruh signifikan terhadap financial
constraint dari tahun 2005-2009 (positif pada tahun 2005-2006, negatif pada
tahun 2007-2009).

Penelitian oleh Cahyaningrum dan Fitriany (2013) dengan judul
“Pengaruh Modified Audit Opinions terhadap Borrowing Cash flow dan
Investment Cash Flow”. Yang bertujuan untuk menguji pengaruh modified
audit opinion terhadap financial constraint. Simpulan penelitian adalah: (1)
MAO tidak mempengaruhi financial constraint secara signifikan jika dilihat
dari borrowing cash flow dengan argumen bahwa laporan audit bukanlah
satu-satunya pertimbangan bagi bank dan perusahaan finansial dalam
memberikan pinjaman. Namun, dari semua jenis Modified Audit Opinion,
hanya opini wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelas mengenai
going concern akan memperoleh pinjaman yang lebih sedikit dibandingkan
dengan perusahaan yang mendapatkan opini yang lainnya. (2) MAO tidak
mempengaruhi financial constraint secara signifikan jika dilihat dari
investment cash flow dikarenakan perusahaan menggunakan lebih banyak kas
internal untuk membiayai investasi ketika mengalami financial constraint.

Penelitian oleh Rachmawati dan manan (2018) dengan judul “Pengaruh

Modified Audit Opinions terhadap Borrowing Cash flow di LQ45 tahun 2010-
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2015”. Penelitian ini bertujuan untuk konsekuensi ekonomis dari Modified
audit opinion yang diperoleh dari perusahaan terhadap tingkat borrowing cash
flow dan pengeluaran investasi perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa Modified Audit Opinion yang diproleh dari perusahaan
tidak terbukti mempengaruhi kemampuan perusahaan mendapatkan pinjaman.
Hal ini berarti opini audit tidak mempengaruhi keputusan kreditor untuk
mmberi pinjaman. namun, dari semua jenis Modified Audit Opinion, hanya
opini wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelas mengenai going
concern akan memperoleh pinjaman yang lebih sedikit dibandingkan dengan
perusahaan yang mendapatkan opini yang lainnya.

Penelitian oleh Yuni Endra Sasmita (2016) dengan judul “Pengaruh
Modified audit opinion terhadap financial constraint Pada perusahaan
dagang Di bursa efek indonesia Tahun 2011-2015”. Hasil dari penelitian ini
bahwa modified audit opinion tidak berpengaruh signifikan terhadap financial
constraint yang ditunjukkan dengan tidak berpengaruhnya MAO terhadap
borrowing cash flow dan investment cash flow. Hal ini terjadi karena laporan
audit hanyalah salah satu dari banyak hal yang dipertimbangkan analis kredit
mengenai kelayakan calon debitor dalam memperoleh pinjaman, serta
perusahaan yang memperoleh MAO akan menggunakan kas internal untuk
mendanai kegiatan investasi.

Pengembangan Hipotesis
Auditor sebagai pihak independen yang dipercaya masyarakat pada

dasarnya memiliki peranan penting dalam melakukan penilaian mengenai
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kewajaran sebuah laporan keuangan serta memberikan opini menyangkut
kebenaran informasi yang tersaji dalam laporan keuangan. Sehingga dengan
begitu dapat memberikan keyakinan mengenai informasi yang dapat
diandalkan oleh pemerintah, investor, kreditur, pemegang saham dan pihak
berkepentingan lainnya. Umumnya auditor akan memberikan opini wajar
tanpa pengecualian (unqualified opinion) namun terkadang terdapat kondisi
yang menyebabkan opini wajar tanpa pengecualian tidak dapat dikeluarkan
karena salah satu dari kondisi yang dipersyaratkan tidak terpenuhi sehingga
auditor menerbitkan modified audit opinion (MAO).

Pemberian Modified audit opinion oleh auditor disebabkan dalam
proses audit yang dilakukannya, mereka menemukan bahwa laporan
keuangan perusahaan klien tersebut mengandung salah saji material.
Sehingga berdampak pada menurunnya kualitas informasi akuntansi yang
terkandung didalamnya. Hal ini berdampak pula pada semakin tingginya
tingkat asimetri informsi antara pihak internal dan pihak eksternal
perusahaan. Tingkat asimetri informasi yang tinggi tercermin dari modified
audit opinion yang diterima perusahaan, hal ini menandakan adanya
penguasaan informasi yang tidak seimbang antara pihak internal dan pihak
eksternal, dikarenakan laporan keuangan yang disajikan perusahaan tidak
sesuai dengan kondisi perusahaan sesungguhnya. Kondisi ini tentunya
membuat kreditur sebagai pihak eksternal ragu untuk memberi pinjaman

kepada debitur. Ketika perusahaan mengalami hambatan untuk memperoleh
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dana dari luar perusahaan untuk membiayai investasinya, perusahaan tersebut
akan mengalami financial constraint.

Financial Constraint dalam penelitian ini diwakili oleh borrowing cash
flow. Penerimaan modified audit opinion memberikan gambaran kepada pihak
eksternal bahwa laporan keuangan perusahaan tersebut tidak menyajikan
informasi yang sesungguhnya. Hal ini menyebabkan munculnya resiko
ketidakpastian mengenai perusahaan tersebut sehingga pihak bank atau
perusahaan finansial lainnya akan cenderung mengurangi probabilitas
pemberian pinjaman kepada perusahaan tersebut.

Penelitian yang dilakukan oleh Cahyaningrum dan Fitriany (2013)
menunjukkan bahwa : (1) MAO tidak mempengaruhi financial constraint
secara signifikan jika dilihat dari borrowing cash flow dengan argumen
bahwa laporan audit bukanlah satu-satunya pertimbangan bagi bank dan
perusahaan finansial dalam memberikan pinjaman. Namun, dari semua jenis
Modified Audit Opinion, hanya opini wajar tanpa pengecualian dengan
paragraf penjelas mengenai going concern akan memperoleh pinjaman yang
lebih sedikit dibandingkan dengan perusahaan yang mendapatkan opini yang
lainnya. (2) MAO tidak mempengaruhi financial constraint secara signifikan
jika dilihat dari investment cash flow dikarenakan perusahaan menggunakan
lebih banyak kas internal untuk membiayai investasi ketika mengalami
financial constraint.

Penelitian yang dilakukan oleh Rachmawati dan manan (2018)

menunjukkan bahwa Modified Audit Opinion yang diproleh dari perusahaan
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tidak terbukti mempengaruhi kemampuan perusahaan mendapatkan pinjaman.
Hal ini berarti opini audit tidak mempengaruhi keputusan kreditor untuk
mmberi pinjaman. namun, dari semua jenis Modified Audit Opinion, hanya
opini wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelas mengenai going
concern akan memperoleh pinjaman yang lebih sedikit dibandingkan dengan
perusahaan yang mendapatkan opini yang lainnya.

Penelitian oleh Yuni Endra Sasmita (2016) menunjukkan bahwa
modified audit opinion tidak berpengaruh signifikan terhadap financial
constraint yang ditunjukkan dengan tidak berpengaruhnya MAO terhadap
borrowing cash flow dan investment cash flow. Hal ini terjadi karena laporan
audit hanyalah salah satu dari banyak hal yang dipertimbangkan analis kredit
mengenai kelayakan calon debitor dalam memperoleh pinjaman, serta
perusahaan yang memperoleh MAO akan menggunakan kas internal untuk
mendanai kegiatan investasi.

Penelitian menurut Lin et al, (2011) menemukan bahwa modified audit
opinion secara signifikan berpengaruh negatif terhadap borrowing cash flow
secara signifikan yang artinya perusahaan cenderung sulit untuk mendapatkan
dana pinjaman setelah perusahaan mendapatkan modified audit opinion.
Karna Borrowing cash flow dapat menjadi indikator jumlah dana yang
diperoleh perusahaan dari kreditor. Perolehan jumlah dana tersebut berkaitan
dengan diperolehnya MAO, karena MAO merupakan salah satu informasi
yang diperhatikan oleh bank dan perusahaan finansial dalam memberikan

pinjaman. Perolehan MAO mengindikasikan adanya tindakan-tindakan
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tersembunyi yang dilakukan oleh manajemen yang dapat membahayakan
kreditor. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis
sebagai berikut:
HO: Modified audit opinion berpengaruh negatif terhadap financial
constraint (borrowing cash flow)
Kerangka konseptual

Modified audit opinion adalah opini yang dikeluarkan oleh auditor
ketika auditor (a) menyimpulkan bahwa berdasarkan bukti audit yang
diperoleh, laporan keuangan secara keseluruhan tidak bebas dari kesalahan
penyajian material dan (b) tidak dapat memperoleh bukti audit yang cukup
dan tepat untuk menyimpulkan bahwa laporan keuangan secara keseluruhan
bebas dari kesalahan penyajian material. Modified audit opinion ini adalah
opini audit selain opini wajar tanpa pengecualian bentuk baku. yaitu opini
wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelasan (unqualified opinion
with explanatory paragraph), wajar dengan pengecualian (qualified opinion),
tidak wajar (adverse opinion), dan tidak memberikan pendapat (disclaimer
opinion). Perolehan MAO dalam laporan audit mencerminkan adanya
sejumlah salah saji material dalam laporan keuangan debitor. Sejumlah salah
saji tersebut diyakini muncul sebagai akibat dari adanya dorongan manajemen
untuk tidak mengungkapkan seutuhnya informasi perusahaan kepada
pemegang saham dengan tujuan memaksimalkan kepentingan pribadi
sehingga kondisi ini memperkuat manajemen untuk merubah angka angka

dalam laporan keuangan.
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Oleh karena itu MAO dianggap sebagai indikasi awal atas adanya
tindakan tersembunyi yang dilakukan oleh manajemen yang dapat
membahayakan kreditor atau terjadi konflik agensi. Keadaan tersebut dapat
menyebabkan kendala bagi perusahaan dalam mendapatkan pendanaan
eksternal, karena kreditor menolak untuk memberikan pinjaman sehingga
perusahaan akan mengalami financial constraint. Akibatnya, perusahaan yang
memperoleh MAO akan mengalami penurunan borrowing cash flow karena
kesulitan untuk memperoleh dana dalam bentuk pinjaman.

Penelitian ini menggunkan variabel kontrol yaitu Leverage, Size dan
Growth. Leverage adalah perbandingan antara total kewajiban dengan total
aset perusahaan yang menunjukkan besarnya aset yang dimiliki perusahaan
yang dibiayai dengan hutang. (Semakin besar leverage perusahaan, maka
semakin besar borrowing cash flow. karena ketika leverage perusahaan besar,
kreditor beranggapan bahwa perusahaan bersifat agresif dalam menggunakan
pembiayaan dengan utang yang dapat digunakan perusahaan untuk
membiayai pertumbuhan perusahaan sehingga di masa depan perusahaan
mampu menghasilkan keuntungan dan mampu membayar utang dan
bunganya.

Size (Ukuran Perusahaan) menjelaskan mengenai besar kecilnya satu
perusahaan. Besar kecilnya perusahaan dapat diukur dengan berbagai cara
antara lain dinyatakan dalam total aktiva, nilai pasar saham, dan lain-lain.
Semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin besar borrowing cash flow.

Hal ini berarti semakin besar perusahaan, dana pinjaman yang didapatkan
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perusahaan semakin besar karena perusahaan menggunakan dana pinjaman
untuk berinvestasi dan mendanai pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan
(Growth) Pertumbuhan adalah indikator kemampuan perusahaan dalam
mempertahankan kedudukannya dalam pertumbuhan perekonomian dan
dalam industri. Pertumbuhan perusahaan menjadi variabel kontrol dalam
penelitian ini karena memengaruhi pinjaman yang dibutuhkan. Perusahaan
yang sedang tumbuh membutuhkan dana pinjaman untuk pertumbuhan
perusahaan. Semakin tinggi pertumbuhan penjualan perusahaan, maka
semakin besar borrowing cash flow, karena skala usaha yang semakin besar
membutuhkan dana untuk terus bertumbuh. Dana yang didapatkan digunakan
untuk bertumbuh atau meningkatkan penjualan perusahaan. Dari pihak bank,
mereka juga akan lebih cenderung memberikan pinjaman kepada perusahaan
yang memiliki prospek pertumbuhan. Pertumbuhan diukur dari pertumbuhan

penjualan.

Variabel independen :

Modified audit opinion Variabel dependen :

Financial constraint

Variabel kontrol :
1. Size
2. Leverage
3. Growth

Gambar 1 :
Kerangka konseptual



BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan dan Implikasi

Penelitian ini bertujuan untuk melihat konsekuensi ekonomis dari
modified audit opinion yang diperoleh perusahaan terhadap tingkat borrowing
cash flow dan pengeluaran investasi perusahaan tersebut. Modified audit
opinion dalam penelitian ini dibagi menjadi empat opini, yaitu wajar tanpa
pengecualian dengan paragraf penjelasan mengenai kurang konsistennya
penggunaan prinsip akuntansi, going concern, dan terlibatnya auditor lain
serta WDP. Dari hasil pengujian dan analisis hasil penelitian didapatkan
kesimpulan bahwa Modified audit opinion tidak mempengaruhi financial
constraint jika dilihat dari borrowing cash flow. Artinya MAO tidak terbukti
mempengaruhi kemampuan perusahaan mendapatkan pinjaman. Namun, dari
semua jenis Modified audit opinion, hanya opini wajar tanpa pengecualian
dengan paragraf penjelasan mengenai ketidakkonsistenan prinsip akuntansi
dan going concern yang berpengaruh negatif terhadap financial constraint.

Implikasi dari penelitian ini bahwa perusahaan yang mendapatkan
MAO tidak terbukti mempengaruhi kemampuan perusahaan mendapatkan
pinjaman, namun opini wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelasan
mengenai ketidakkonsistenan prinsip akuntansi dan going concern akan
memperoleh pinjaman yang lebih sedikit dibandingkan dengan opini yang

lainnya.
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Variabel kontrol yang digunakan dalam model penelitian 1 dan 2 adalah

Size, leverage, dan Growth. Hasil pengujian pengaruh variabel kontrol

tersebut tidak berpengaruh secara signifikan terhadap borrowing cash flow.

Keterbatasan
Penelitian ini tidak lepas dari keterbatasan-keterbatasan penelitian, antara

lain:

1. Tahun pengamatan yang digunakan dalam pengambilan sampel hanya
mencakup 4 tahun yaitu 2014-2017. Hal ini dikarenakan keterbatasan
informasi dan data yang tidak lengkap.

2. Objek penelitian yang digunakan hanya mencakup perusahaan manufaktur.
Hal ini dikarenakan keterbatasan informasi dan data yang tidak lengkap.

Saran
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan yang telah diuraikan

sebelumnya, maka saran yang dapat peneliti berikan yaitu :

1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan jenis perusahaan
yang berbeda-beda dan memakai ruang lingkup sampel yang lebih luas.

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah pengamatan dengan

meneliti lebih dari 4 tahun agar hasil yang diperoleh berkualitas.
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