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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian
Kemajuan aktivitas pasar modal telah dirasakan di Indonesia dalam
beberapa waktu terakhir. Menurut data yang diperoleh dari Bursa Efek
Indonesia, IHSG menjelaskan bahwa pergerakan harga saham mengalami
puncak kenaikan pada bulan Februari 2018 dengan nilai 6.689,287. Angka ini
cukup meningkat dari rata-rata harga saham pada tahun 2017 yang berkisar

pada angka 5.872,368. (http://www.idx.co.id/)

Data tersebut menunjukkan bahwa minat masyarakat untuk ikut serta
dalam kegiatan pasar modal mulai meningkat. Pasar modal berkaitan erat
dengan hubungan antara seorang investor sebagai pemberi modal dan
perusahaan sebagai tempat menanamkan saham. Dengan adanya pasar modal,
berguna sebagai wadah yang menjembatani antara investor dengan perusahaan
dalam melakukan kegiatan investasi.

Dalam melakukan kegiatan investasi, salah satu informasi yang
diperlukan oleh investor adalah informasi yang tercermin dalam pelaporan
keuangan. Kepercayaan investor akan meningkat seiring dengan
meningkatnya kualitas informasi yang tercermin dari laporan keuangan
(Cahyaningrum & Fitriany, 2013).

Kepercayaan investor akan meningkat ketika laporan keuangan
perusahaan telah diaudit oleh auditor independen terlebih ketika opini yang

dilkeluarkan oleh perusahaan tersebut adalah opini wajar tanpa pengecualian


http://www.idx.co.id/

(Prasetyo, 2017), kondisi tersebut menunjukkan bahwa auditor
memegang peran penting dalam hubungan perusahaan dengan investor
maupun pihak-pihak pendanaan eksternal lainnya. Terdapat lima macam opini
yang dinyatakan oleh auditor, antara lain opini wajar tanpa pengecualian,
wajar tanpa pengecualian dengan kalimat penjelas, wajar dengan
pengecualian, tidak wajar, dan tidak mengeluarkan opini.

Salah satu opini yang dapat mempengaruhi perilaku investor adalah
ketika auditor mengeluarkan opini wajar tanpa pengecualian dengan kalimat
penjelas mengenai kelangsungan hidup perusahaan atau going concern
(Indriani & Ratmono, 2015). Going concern adalah kondisi mengenai
kemampuan perusahaan dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya, dan
ketika suatu perusahaan mendapatkan opini tersebut, adalah suatu indikasi
bahwa kondisi perusahaan sedang tidak baik atau bermasalah
(Petronela,2004).

Penelitian Lin et al. (2011) menyatakan perusahaan yang mendapatkan
opini atau status going concern akan mengurangi minat investor dalam
memberikan pendanaannya kepada perusahaan. Berkurangnya minat investor
dalam memberikan pendanaan kepada perusahaan mempengaruhi nilai pasar
suatu perusahaan (Hariyanto, 2016).

Nilai pasar suatu perusahaan tercermin dari seberapa besar pasar
menghargai setiap lembar saham yang dimiliki oleh perusahaan (Monica,
Muchdie, & Achmad, 2017). Berdasarkan hal tersebut, nilai pasar adalah

seberapa jauh pasar mampu menghargai setiap lembar saham yang dimiliki



oleh perusahaan, dimana hal tersebut mengindikasikan bahwa ketika nilai
pasar suatu perusahaan tinggi menginterpretasikan tingginya minat investor
untuk berinvestasi dalam suatu perusahaan.

Menurunnya nilai pasar suatu perusahaan akibat opini going concern
ternyata tidak sepenuhnya terjadi, hal tersebut dibuktikan dengan adanya
fenomena dimana perusahaan dengan status going concern masih memiliki
harga saham yang relative stabil, layaknya beberapa perusahaan di Indonesia
seperti PT Star Pasific Tbk, Pembangunan Graha Lestari Indak Tbk, PT
Hanson International Tbk yang masih memiliki harga saham yang stabil
dengan status going concern yang diterima (Prasetyo, 2017).

Selain berpengaruh terhadap nilai pasar, opini going concern juga
berpengaruh terhadap tingkat pinjaman yang diterima oleh perusahaan.
Perusahaan yang mendapatkan opini going concern cenderung mendapatkan
sedikit pinjaman dari bank karena ketidakpercayaan kreditur atas
pengungkapan kondisi keuangan yang sebenarnya oleh perusahaan (Lin et al.,
2011). Dampaknya, terdapat resiko menurunnya tingkat pinjaman yang akan
diberikan kreditur kepada perusahaan. Berlawanan dengan pernyataan
tersebut, opini going concern bukan satu-satunya pertimbangan yang ditinjau
oleh kreditur dalam memberikan pinjamannya kepada perusahaan, penelitian
yang dilakukan oleh Omri, Errhili, dan Ghorbel (2011) menunjukkan bahwa
opini going concern berada dalam posisi keempat yang dijadikan sumber

keputusan kreditor dalam memberikan pinjamannya.



Fenomena tersebut terjadi karena terdapat kemungkinan bahwa tidak
semua investor dan kreditur akan memberikan keputusan pendanaannya hanya
didasarkan pada hasil laporan audit. GCG (Good Corporate Governance)
dapat mempengaruhi jumlah investasi dan besarnya pinjaman yang diberikan
oleh pihak eksternal (Wisdom, Oyebisi, Dorcas, & David, 2017). Fakta
tersebut bisa menjadi salah satu pertimbangan mengenai adanya kesempatan
lain yang mampu dilakukan perusahaan untuk mempertahankan tingkat
kepercayaan investor dan kreditor.

(GCG) Good Corporate Governance adalah jaminan bahwa
manajemen akan bertindak yang terbaik untuk kepentingan pihak eksternal
(Wibawa, Sujana, & Putra, 2014). Terdapat 5 jenis prinsip Good Corporate
Governance yang dapat diterapkan oleh perusahaan, 1) prinsip keterbukaan
(transparency), yaitu kemudahan pemangku kepentingan untuk memperoleh
dan memahami informasi yang relevan dan material; 2) prinsip akuntabilitas
(accountability), yaitu pertanggungajawaban perusahahaan atas Kkinerjanya
secara wajar dan transparan; 3) prinsip responsibilitas (responsibility), yaitu
ketaatan perusahaan terhadap peraturan perundang-undangan serta tanggung
jawab perusahaan terhadap lingkungan; 4) prinsip independensi (indepency),
yaitu pengelolaan perusahaan tanpa intervensi pihak lain; dan 5) prinsip
kewajaran (fairness), yaitu kesetaraan untuk semua pemegang saham dan
pemangku kepentingan.

Secara definitif GCG dianggap sebagai sistem yang mampu mengatur

dan mengendalikan perusahaan sehingga menciptakan nilai tambah untuk



pihak-pihak eksternal (Monks, 2003). Kondisi ini terjadi karena adanya hal
fundamental yang ditekankan dalam prinsip GCG, yaitu perolehan informasi
secara relevan, benar, dan tepat waktu. GCG juga merupakan jaminan bahwa
perusahaan melakukan pengungkapan secara transparan, akurat, dan tepat
waktu terhadap semua informasi maupun segala sesuatu yang dimiliki dan
penting untuk diungkapkan. Penerapan prinsip fairness, accountability,
responsibility, dan transparency merupakan empat komponen penting dalam
GCG, karena relevansi dari implementasi keempat prinsip tersebut secara
konsisten mampu meningkatkan kualitas pelaporan keuangan yang berirngan
dengan meningkatnya sistem yang menjadi penghambat aktivitas rekayasa
kinerja perusahaan (Thomas S. Kaihatu, 2006).

Survey Report on Institutional investor Survey (2002) dalam Thomas
S. Kaihatu (2006) menunjukkan adanya penurunan ketersediaan investor
dalam membeli saham premium pada tahun 2000 sampai 2002, dengan tingkat
ketersediaan sebesar 27% mengalami penurunan 2% menjadi 25%. Penurunan
terjadi akibat rendahnya kualitas pengungkapan dan transparansi pada
perusahaan-perusahaan yang ada di Indonesia. Fakta tersebut menjdi bukti
bahwa investor mulai berlaku responsive terhadap penerapan GCG di
Indonesia. Berdasarkan dengan data tersebut, maka implementasi GCG
berperan sebagai pilar dan menjadi hal fundamental dalam menumbuhkan
tingkat kepercayaan investor dan kreditor terhadap perusahaan yang mungkin

mampu menjadi langkah preventif perusahaan dalam mempertahankan



kepercayaan investor dan kreditor dengan status going concern yang
diperoleh.

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui dan menguji pengaruh opini
going concern yang dikeluarkan oleh auditor terhadap tingkat kepercayaan
pihak pihak eksternal terhadap perusahaan. Dalam penelitian ini pihak
eksternal akan diproksikan dengan investor dan kreditur. Penelitian ini
dilakukan untuk menguji dan menginvestigasi anggapan yang menyatakan
perusahaan dengan opini going concern akan mengalami kesulitan keuangan
dan pendanaan (Cahyaningrum & Fitriany, 2013).

Penelitian ini mempunyai perbedaan dengan penelitian sebelumnya.
Pada penelitian sebelumnya (Cahyaningrum & Fitriany, 2013) dampak opini
going concern diukur pada tingkat pinjaman, dalam penelitian ini peneliti
akan mengukur kepercayaan pihak eksternal yang diproyeksikan dengan
investor yang diukur dengan rasio PER dan kreditor yang diukur penggunakan
rasio DAR serta adanya penambahan GCG sebagai variabel moderasi. Peneliti
menganggap dengan adanya GCG mampu meningkatkan nilai perusahaan
dimata investor maupun kreditor sehinga mampu meningkatkan keyakinan
investor dan kreditor dalam pemberian keputusan pendanaan terhadap
perusahaan yang telah mendapatkan status going concern. Peneliti
menganggap bahwa adanya penambahan pengukur dan variabel moderasi
tersebut akan lebih menjelaskan kekuatan dan pengaruh hubungan antar
variabelnya, dimana perusahaan yang mendapatkan opini going concern

namun dengan implementasi good corporate governance yang baik, akan



memperlemah pengaruh opini going concern terhadap nilai pasar dan tingkat

pinjaman yang diterima oleh perusahaan.

B. Batasan Masalah

Untuk memperjelas ruang lingkup dalam penelitian ini, maka terdapat

batasan masalah sebagai berikut:

1. Pengukuran variabel dependen nilai pasar mempunyai pengukuran
yang berbeda dengan penelitian sebelumnya karena kurang
lengkapnya data yang tersedia.

2. Berdasarkan rasio Leverage, terdapat dua rasio yang digunakan
dalam mengukur tingkat pinjaman, yaitu debt to asset tario (DAR),
dan debt to equity ratio (DER). Namun, penelitian ini hanya
menggunakan DAR sebagai alat ukur tingkat hutang. Hal ini
disebabkan karena dalam penelitian ini ingin melihat seberapa
besar asset yang dibiayai oleh hutang dalam menghasilkan
keuntungan perusahaan.

3. Sampel penelitian hanya berfokus pada sektor Perusahaan

Manufaktur yang sudah terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia. .

C. Rumusan Masalah

1.

Apakah penerimaan opini going concern berpengaruh negatif terhadap
nilai pasar?
Apakah penerimaan opini going concern berpengaruh negatif terhadap

tingkat pinjaman?



3. Apakah moderasi good corporate governance dan opini going concern

mempengaruhi nilai pasar dan tingkat pinjaman?

D. Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui pengaruh opini going concern terhadap nilai pasar
2. Untuk mengetahui pengaruh opini going concern terhadap tingkat
pinjaman
3. Untuk mengetahui pengaruh moderasi good corporate governance dengan
opini going concern terhadap nilai pasar dan tingkat pinjaman
E. Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis.

Penelitian ini diharapkan mampu menyumbangkan informasi yang
relevan mengenai pengaruh opini going concern terhadap nilai pasar dan
tingkat pinjaman yang diterima oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia
dan mampu digunakan sebagai literasi penelitian-penelitian yang
selanjutnya.

2. Manfaat Praktis.

Implikasi dari penelitian ini diharapkan menjadi salah satu
informasi yang perlu diketahui bagi perusahaan-perusahaan yang
mendapatkan status going concern dan terdapat kecenderungan kehilangan
kepercayaan investor dan kreditor dalam memberikan pendanaannya
bahwa masih ada upaya yang mampu dilakukan dengan memperbaiki

sistem yang tepat.



