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KESIMPULAN, SARAN DAN KETERBATASAN

A. Kesimpulan

Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 56 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang
menghasilkan 168 observasi selama 3 tahun pengamatan. Penelitian ini
bertujuan untuk melihat konsekuensi ekonomis dari modified audit opinion
yang diperoleh perusahaan tersebut terhadap borrowing cash flow dan
investment cash flow. Modified audit opinion dalam penelitian ini dibagi
menjadi 3 opini, yaitu wajar tanpa pengecualian dengan paragraph
penjelasan mengenal penerapan revisi PSAK, going concern, dan
terlibatnya auditor lain.

Berdasarkan pada pengujian yang telah dilakukan terhadap
beberapa hipotesis dalam penelitian, hasilnya menunjukkan bahwa tidak
semua variabel independen tersebut dapat mempengaruhi variabel
dependen. Hasil penelitian dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut ini:

L. Modified audit opinion yang diperoleh perusahaan tidak tebukti
mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk mendapatkan

pinjaman. Hal ini mengindikasikan bahwa opini audit tidak
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2. Perusahaan yang mendapatkan modified audit opinion terbukti
menggunakan lebih banyak kas internal yang berasal dari aktivitas
operasi (operating cash flow) untuk membiayai pembelian asset
dan kegiatan investasi lainnya dibandingkan dengan perusahaan
yang mendapatkan opini wajar tanpa pengecualian bentuk baku.
Modified audit opinion tersebut adalah wajar tanpa pengecualian
dengan paragraph penjelasan mengenai penerapan revisi PSAK
dan going concern. Hal ini menandakan bahwa perusahaan yang
mendapatkan modified audit opinion, khususnya opini wajar tanpa
pengecualian dengan paragraph penjelasan mengenai penerapan
revisi PSAK dan going concern akan mengalami financial
constraint dan efek informasi asimetri lebih besar dibandingkan
efek soft budget.

Ukuran perusahaan terbukti berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap pengeluaran investasi perusahaan pada model 1b, hal
ini menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki total aset yang besar
cenderung bersikap agresif dalam melakukan aktivitas investasinya.
Namun, hasil ini tidak konsisten untuk model penelitian 2b yang
menunjukkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap pengeluaran
investasi perusahaan.

Variabel kontrol investment cash flow tidak terbukti berpengaruh

terhadap borrowing cash flow. Hasil ini diduga karena perusahaan
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juga menunjukkan bahwa tidak mudah bagi perusahaan untuk
mendapatkan pinjaman dari bank dan perusahaan financial lainnya yang
digunakan untuk membeli aset. Pertumbuhan penjualan tidak terbukti
mempengaruhi borrowing cash flow, hal ini diduga karena pertumbuhan
penjualan pada perusahaan manufaktur akan diikuti oleh kenaikan biaya
produksi, sehingga tidak memberikan kenaikan yang signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan, dengan begitu pertumbuhan penjualan tidak
meyakinkan kreditur bahwa perusahaan dapat membayar pokok hutang
beserta bunganya dimasa depan.

Profitabilitas perusahaan tidak terbukti mempengaruhi borrowing
cash flow, hasil ini diduga karena dalam mengevaluasi calon debitur, pihak
kreditur menilai kemampuan perusahaan untuk membayar obligasi mereka
dimasa depan dengan mengestimasi distribusi profitabilitas arus kas yang
tersedia dimasa depan dan jaminan.

Leverage tidak terbukti berpengaruh t(;rhadap borrowing cash flow,
hasil ini diduga karena perusahaan yang memiliki tingkat leverage tinggi
menimbulkan keraguan bagi kreditur bahwa perusahaan tersebut akan
dapat melunasi semua hutangnya pada saat jatuh tempo, sedangkan
perusahaan dengan tingkat /everage rendah menunjukkan perusahaan tidak
agresif dalam mendorong pertumbuhan perusahaan dengan menggunakan
dana yang didapatkan dari hutang. Sehingga /everage tidak memberikan

cukup keyakinan kepada kreditur untuk memutuskan pemberian kredit
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perusahaan yang memiliki tingkat leverage besar akan dapat mendorong

pertumbuhan perusahaan dengan menggunakan dana dari pinjaman pihak

luar.

Ukuran perusahaan juga tidak terbukti mempengaruhi borrowing
cash flow. Hasil yang tidak signifikan ini diduga karena perusahaan yang
memiliki total aset yang besar akan cenderung untuk mengurangi tingkat
hutangnya dan mengandalkan kas internal untuk membiayai aktivitas
investasinya.

B. Saran

1. Penelitian selanjutnya dapat memasukkan semua sektor industri yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), agar mendapatkan hasil yang
komprehensif.

2. Penclitian selanjutnya dapat memperpanjang rentang periode
penelitian untuk memperluas jumlah sampel.

3. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel koneksi politik
sebagai cerminan dari soff budget view, maka perlu dilakukan
penelitian terlebih dahulu terkait keberadaan hubungan politik pada
perusahaan publik di Indonesia agar penelitian semakin valid.

C. Keterbatasan
l. Sampel dalam penelitian ini hanya untuk perusahaan manufaktur

sehingga belum dapat digeneralisasikan untuk sektor lain diluar
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2. Periode penelitian yang digunakan relative pendek hanya tiga tahun
saja sehingga jumlah sampel yang digunakan juga terbatas yang
menjadikan hasil kurang akurat.

3. Dalam penelitian ini, sampel yang digunakan hanyalah perusahaan
yang memiliki kepemilikan saham terbesarnya 50% (memiliki

controlling shareholder) untuk mewakili efek soft budget sehingga
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