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ABSTRACT

This research aims to examine the effect of debanmaand credit rating
to the determination of audit fees. Corporate dubturity and credit rating may
be associated with risk assessment audits and ged# of auditor. This is
because companies are relatively more shortenirgy riraturity of the debt
increase the frequency of monitoring of managea@lons. Increased monitoring
has resulted in the error reporting of materialkis lower. If the risk of material
error reporting lower then indirectly also lowerdhisk of audit. This is because
the auditor would only devote a little effort andacge lower audit fees to the
company.

This research replicates the research FerdinandGAl. and John
Goodwin (2008) and using secondary data from fimglnstatements of listed
manufacturing companies in Indonesia Stock Excham@®$06-2009. This study
uses purposive sampling method and using OLS reigreanalysis. Prior to the
regression test, the data first be tested usingtagsic assumption test.

The results of this study indicate that the debtumity and credit ratings
did not significantly influence the company's auei. BIG4 and DER control
variables have a significant effect on the audie,feach with a positive
direction. It proves that the up and down or theeleof debt maturity and credit
rating of a company do not affect the independarfcauditors. Auditors always
give priority to the materiality of the financiatatement does not depend on the
financial condition of the client company.

Keywords: debt maturity, credit ratings, audit fee.



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh uritds utang dan
peringkat kredit terhadap penetapi@e audit. Maturitas utang perusahaan dan
peringkat kredit dapat dikaitkan dengan penilaiaike audit danfee audit dari
auditor. Hal ini dikarenakan perusahaan yang fdktih banyak memperpendek
maturitas utang meningkatkan frekuensionitoring dari tindakan-tindakan
manajerial. Peningkatamonitoring ini mengakibatkan risiko pada kesalahan
pelaporan material lebih rendah. Jika risiko padaalkahan pelaporan material
lebih rendah maka secara tak langsung risiko guda lebih rendah. Hal ini
dikarenakan auditor hanya akan mencurahkan sedidya dan membebankan
feeaudit lebih rendah kepada perusahaan tersebut.

Penelitian ini mereplikasi dari penelitian FerdidaA. Gul dan John
Goodwin (2008) dan menggunakan data sekunder yamgs&l dari laporan
keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar diaBhHfek Indonesia pada
tahun 2006-2009. Penelitian ini menggunakan mefgdposive sampling dan
menggunakan alat analisis regresi OLS. Sebeluakwhkbn uji regresi, data
terlebih dahulu diuji menggunakan uji asumsi klasik

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa maturitaangt dan peringkat
kredit tidak berpengaruh signifikan terhadége audit perusahaan. Variabel
kontrol BIG4 dan DER memiliki pengaruh yang sigkaiin terhadagee audit,
masing-masing dengan arah positif. Hal tersebut Inoétikan bahwa naik turun
atau tinggi rendahnya maturitas utang dan ratirgliksebuah perusahaan tidak
mempengaruhi independensi auditor. Auditor selatungedepankan materialitas
laporan keuangan dengan tidak tergantung pada $okduangan perusahaan
klien.

Kata kunci: maturitas utang, peringkat kretdgaudit.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan perekonomian global yang semakin pe=apakan suatu
tantangan sekaligus peluang bagi perusahaan uotokuh. Smitts dan Watts
(1992) menyatakan bahwa potensi pertumbuhan sususghaan dipengaruhi
oleh kebijakan yang dibuat oleh perusahaan. Saahkebijakan tersebut adalah
berkaitan dengan masalah pendanaan. Perusahaangunakgn pendanaan
tersebut untuk membiayai kegiatan baik yang bdrsifeerasional maupun non
operasional atau melakukan ekspansi. Pemenuhanamesm tersebut dapat
berasal dari berbagai sumber dan bentuk yang berb&dnun dari semua sumber
modal yang ada dapat diklasifikasikan ke dalam tthe dasar, yaitu utang dan
ekuitas (Brigham et al., 1999).

Saat perusahaan memilih utang sebagai sumber mEMMamMmaka
perusahaan juga perlu mempertimbangkan maturitasgutersebut. Hal ini
dikarenakan pemilihan maturitas utang akan mempahgailai perusahaan
(Megginson, 1997). Pernyataan Megginson tersebutgareung arti bahwa
penentuan kebijakan utang dan kebijakan maturitéenly harus dipertimbangkan
secara bersama-sama (simultan). Widiyastuti (2@@af)yatakan terdapat konflik

kepentingan antarahareholdersdan bondholdersterkait penentuan kebijakan

1



utang perusahaan. Konflik ini terjadi karena adastyaktur penerimaarpgy of}
dan tingkat risiko yang berbeddondholdersakan memperoleh pendapatan yang
tetap dari bunga dan pengembalian atas pinjamasangkan shareholders
memperoleh pendapatan atas kelebihan kewajiban perig dibayarkan kepada
bondholders Sedangkan dilihat dari tingkat risiko yang dihgidaketika
manajemen menjalankan aktivitas dengan risiko yarggi, maka tingkat risiko
yang dihadapibondholdersjauh lebih tinggi daripadahareholders Konflik
antarashareholdersdanbondholdersdapat dicegah dengan cara memperpendek
maturitas utang (lebih memperbanyak utang jangkgapg yang jatuh tempo)
(Myers, 1977).

Maturitas utang perusahaan dapat dikaitkan dengaiiamn risiko audit
dan fee audit dari auditor. Rajan dan Winton (1995) sétal dan Tsui (1997)
membuktikan bahwa perusahaan yang relatif lebihyddaimenggunakan utang
jangka pendek bisa meningkatkan frekuemsinitoring pemegang saham dan
kreditor terhadap tindakan-tindakan manajerial d#rkmodal kerja yang
digunakan untuk meningkatkan nilai perusahaan. rg&atan monitoring ini
mengakibatkan risiko kesalahan pelaporan mateehihl rendah. Jika risiko
kesalahan pelaporan material lebih rendah makaaséala langsung risiko audit
juga lebih rendah. Hal ini dikarenakan auditor femakan mencurahkan sedikit
upaya dan membebankiaeaudit lebih rendah kepada perusahaan tersebut.

Ferdinand A. Gul dan John Goodwin (2008) juga mé&ndg bahwa
struktur maturitas utang memberikan pengaruh nfedaliim penetapaiee audit.

Penelitian tersebut menemukan bahwa perusahaan ngagf lebih banyak



menggunakan utang jangka pendek memiliki risikcakdsan pelaporan material
lebih rendah. Jika risiko kesalahan pelaporan leditdah maka risiko audit juga
lebih rendah dan pada akhirnya berdampak pada pgemae biaya audit yang
lebih rendah pula.

Utang jangka pendek menurut teori keuangan dantaksinmemiliki dua
manfaat utama yaitu, mekanism@onitoring dan mekanisme tata kelola
perusahaan yang bermutu lebih tinggi (Diamond, &Y9Kedua mekanisme
tersebut dapat mempengaruhi penilaian auditor ngntisiko audit klien dan
penetaparfee audit. Hal ini sesuai dengan identifikasi peraonitoring utang
jangka pendek yang diungkapkan oleh Myers (197RAbautang jangka pendek
dapat menjadi mekanisme efektif untuk memonitor ajemen.

Diamond (1991a) dan Kisgen (2006) menyatakan badwaa hubungan
antara peringkat kredit dan risiko likuiditas. Smai(1980) dan O’Keefee et al.
(1994) menjelaskan bahwa ada hubungan antara gatikgedit dan risiko audit.
Proses pendanaan terdiri dari aktivitas pengeluataat berharga saham atau
obligasi (utang jangka panjang). Proses pendansgm ljerkaitan dengan risiko
obligasi yaitu pembayaran kembali utang jangka quamjyang jatuh tempo,
pembayaran bunga, dan dividen. Seorang investa frandak membeli obligasi
tentunya harus memperhatikan peringkat obligagdjt rating9 yang dilakukan
oleh sebuah lembaga pemeringkat kredit. Peringklgasi merupakan sebuah
pernyataan tentang keadaan pengutang dan kemungipaayang dapat dan akan
dilakukan sehubungan utang yang dimiliki, sehingtgpat dikatakan bahwa

peringkat obligasi mencoba mengukur risiefault emiten akan mengalami



kondisi tidak mampu memenuhi kewajiban keuangan®myal dari lembaga
peringkat kredit ini dapat menunjukkan bahwa sebuah perusahaan dengan
peringkat kredit tertentu akan dikaitkan dengarkeisaudit danfee audit oleh
auditor dalam mengaudit siklus pendanaan.

Ashbaugh-Skaife (2006) dalam penelitannya menemukaahwa
perusahaan yang memiliki kualitas peringkat krediidah menandakan risiko
likuiditas perusahaan tersebut lebih tinggi sehenggringkat kredit tersebut bisa
meningkatkan kemungkinan penilaian auditor terhatkiko audit. Jadi, dengan
kata lain peringkat kredit atau nilai kelayakandirenemiliki pengaruh negatif
terhadap penetapdeeaudit.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ferdinand Al @an John Goodwin
(2008) bertolak belakang dengan hasil penelitismatey maturitas utang jangka
pendek dan biaya audit yang dilakukan oleh Basgddn Francis (2007). Hasil
penelitian Basioudis dan Francis (2007) menyatdsamva utang berpengaruh
secara positif dengan biaya audit karena dimesigioriikuiditas.

Penelitian ini mereplikasi pada penelitian yangklikan oleh Ferdinand
A. Gul dan John Goodwin (2008) yang menguji penigatouktur maturitas utang
jangka pendek, nilai kelayakan pinjaman, dan perenharga pelayanan audit.
Dengan sampel perusahaan Amerika Serikat untuknt@003 sampai dengan
2006, ditemukan bahwa terdapat pengaruh yang medgmti signifikan antara

proporsi utang jangka pendek dan biaya audit, gkainkredit, darieeaudit.



Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkatadi maka penelitian
ini mengambil judul Analisis Pengaruh Maturitas Utang dan Peringkat
Kredit Terhadap PenetapanFee Audit Pada Perusahaan Manufaktur Yang

Terdaftar Di BEI ".

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian pada latar belakang penelitrerka secara spesifik
rumusan masalah penelitian ini adalah sebagailierik
1. Apakah maturitas utang mempunyai pengaruh negatiitiap penetapan
feeaudit?
2. Apakah peringkat kredit mempunyai pengaruh negetifadap penetapan

feeaudit?

1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah:
1. Untuk menguji apakah maturitas utang mempupgagaruh terhadaiee
audit.
2. Untuk menguiji apakah peringkat kredit mempumpgigaruh terhaddpe

audit.



1.3.2 Kegunaan Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan konsiilmemikiran sebagai
berikut:

1. Memberikan bukti empiris bagi bidang akuntansi abdhwa auditor bisa
mempertimbangkan maturitas utang dan peringkat itkrethlam
menetapkarfeeaudit.

2. Memberikan rangsangan dan gambaran awal untuk ldiadpenelitian
lanjutan mengenai maturitas utang, peringkat krethin penetapafee
audit.

3. Meningkatkan eksistensi dan konsistensi pengetabestang maturitas
utang dan peringkat kredit sebagai sumber yangtddiganakan atau

dipertimbangkan oleh auditor dalam penetafjeaaudit.

1.4 Sistematika Penulisan
Adapun sistematika penulisan penelitian ini adalah:

BAB | Pendahuluan
Pada bab ini dijelaskan mengenai latar belakamglii&n, rumusan
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, dan sasiterpenulisan.

BAB Il Tinjauan Pustaka
Pada bagian ini dijelaskan mengenai landasam yaog mendasari
diadakannya penelitian, penelitian terdahulu, kgkarpemikiran, dan

penjelasan hipotesis.



BAB Il

BAB IV

BAB V

Metode Penelitian

Pada bagian metode penelitian menjelaskan tenteagable

penelitian, penentuan populasi dan sampel, tekmé&ligs, dan
pengujian hipotesis.

Hasil Penelitian dan Pembahasan

Pada bab ini diuraikan tentang deskripsi obyetepgan yang terdiri

dari gambaran umum sampel dan hasil olah data pertebahasan
hasil penelitian.

Penutup

Merupakan simpulan penelitian, keterbatasan sedean bagi

penelitian mendatang.



BAB I

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Sinyal

Teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan merapuwgrongan
untuk memberikan informasi laporan keuangan patlakpeksternal. Dorongan
perusahaan untuk memberikan informasi karena tatdaformasi asimetri antara
perusahaan dan pihak luar. Informasi asimetri mukarena adanya salah satu
pihak mempunyai informasi lebih baik, misalnya s®&or manajer yang
mengetahui informasi mengenai prospek perusahaang y&ebih baik
dibandingkan dengan investornya. Berkaitan dengfmmasi asimetri, sangatlah
sulit bagi investor dan kreditor dalam membedaka&ara perusahaan-perusahaan
yang mempunyai kualitas tinggi dan kualitas rend8hlah satu cara untuk
mengurangi informasi asimetri adalah dengan merdbesinyal pada pihak luar
(Sartono, 1996 dalam Raharja dan Sari, 2008).

Teori sinyal mengemukakan bagaimana seharusnyaalseperusahaan
memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuan8amyal ini berupa
informasi mengenai apa yang sudah dilakukan olehnajeenen untuk
merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal dapat pargpromosi atau informasi
lain yang menyatakan bahwa perusahaan tersebtt bl daripada perusahaan

lain. Informasi berupa pemberian peringkat obligasing dipublikasikan



diharapkan dapat menjadi sinyal kondisi keuanganrugadaan dan

menggambarkan kemungkinan yang terjadi terkait dengang yang dimiliki.

2.1.2 Risiko, Utang, dan Fee Audit

Auditor merancang audit untuk mengurangi risiko itddl bawah suatu
tingkat yang diberikan (Lemon et al., 1993; Gul,0@D Risiko audit adalah
kemungkinanmaterial error (kesalahan material) yang tidak terdeteksi dalam
laporan keuangan klien. Ini adalah produk kemurmkitbahwa faktor-faktor
lingkungan, sebelum mempertimbangkan kualitas kbntmternal akan
menghasilkan kesalahan material terkait dengakorigsiheren. Kontrol internal
kemungkinan tidak akan mencegah atau mendeteksiadkesy material terkait
dengan risiko kontrol. Prosedur-prosedur audit kegkinan akan gagal
mendeteksi kesalahan material terkait dengan rigsikteksi. Tingkat risiko
inheren yang lebih tinggi menghasilkan tingkat wpaydit lebih tinggi untuk
mengurangi risiko deteksi guna mencapai tingkakaisudit yang diberikan,
ceteris paribus Riset terdahulu yang menguji reaksi penetapagahauditor
untuk risiko klien menunjukkan bahwa para auditereaksi pada klien-klien
yang berisiko dengan meningkatkéae audit (Davis et al., 1993l; Bell et al.,
2001; Johnstone dan Bedard, 2004).

Dalam menilai risiko dientity level auditor mengevaluasi lingkungan
kontrol perusahaan (PCAOB 2007, paragraf 25) darirebyang berhubungan
dengan lingkungan tersebut (PCAOB 2007, paragrgf RAbnitoring yang

dilakukan oleh para pemberi pinjaman dan analisbéga peringkat secara
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eksplisit termasuk sebagai salah satu korgraity levelmelalui pengaruh tidak
langsung terhadap kontriaim levellainnya (PCAOB 2007, paragraf 23).
Studi-studi terdahulu umumnya menganggap ada habupgsitif antara
utang darfeeaudit (Basioudis dan Francis, 2007; Choi et &I0& Venkataraman
et al.,, 2008). Penalarannya adalah bahwa semakmgadekan utang berarti
semakin klien berisiko spesifik (Simunic, 1980).| Ha membawa dampak pada
fee dan wusaha audit yang lebih tinggi. Studi-studi sebut hanya
mempertimbangkan tingkat utang, tapi proporsi utdeggan cara yang sama

diharapkan berhubungan dengan pandangan lazim ini.

2.1.3 Maturitas Utang/Utang Jangka Panjang yangatuh Tempo

Sudah lama diakui bahwaonitoring yang dihubungkan dengan utang
dapat mengurangi konflik agensi antara manajer stareholder(Jensen dan
Meckling, 1976; Jensen, 1986). Satu riset menyatdlediwa, sebagai tambahan
untuk tingkat utang, maturitas utang dapat memaing@ran signifikan dalam
mengurangi biaya agensi (Myers, 1977; Barclay daitl§ 1995). Myers (1997)
menganjurkan maturitas utang lebih singkat untukrimgankan masalah
underinvestmeni{kurang investasi). Utang jangka pendek juga ngkatkan
frekuensimonitoringdari tindakan-tindakan manajerial (Rajan dan Winttp95;
Stulz, 2000).

Rajan dan Winton (1995) membuktikan bahwa perusalyamg relatif
lebih banyak menggunakan utang jangka pendek bmaingkatkan frekuensi

monitoring pemegang saham dan kreditor dari tindakan-tindakemajerial
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terkait modal kerja yang digunakan untuk mening&atknilai perusahaan.
Peningkatanmonitoring ini mengakibatkan risiko pada kesalahan pelaporan
material lebih rendah. Jika risiko pada kesalahglagmran material lebih rendah
maka secara tak langsung risiko audit juga lebidad. Hal ini dikarenakan
auditor hanya akan mencurahkan sedikit upaya danbmeankariee audit lebih
rendah kepada perusahaan tersebut. (Gul dan B9¥).1

Gul dan Tsui (1997) juga mempertimbangkan efek amtnfangsung dari
utang jangka pendek terhadége audit dan berpendapat bahwa manajer dari
perusahaan yang pertumbuhannya rendah denganmtyjadgge cash flowgFCF)
lebih mungkin terlibat dalam kegiatan yang tidaknma&simalkan nilai, termasuk
yang menutupi pengeluaran tidak optimal dengan podesi akuntansi.
Menggunakan data Hong Kong, Gul dan Tsui (1997) amarkan bukti yang
konsisten dengan hipotesis ini. Selain itu, beskadengan hipotesis pemantauan
utang, mereka menemukan bahwa hubungan positifeaf@F danfee audit
antara perusahaan yang pertumbuhannya rendah lehidh di antara mereka
dengan utang jangka panjang lebih banyak, yang ukemdy argumen bahwa
utang berperan dalam memantau tindakan manajgangj mengurangi masalah
keagenan dari FCF. Berdasarkan argumen Jensen)(b28&va utang dapat
mengurangi masalah FCF perusahaan rendah pertumbie@&/tes pemantauan
utang dalam Gul dan Tsui (1997) hanya terbatas paldset dari perusahaan yang
memiliki pertumbuhan rendah.

Faktor pengganggu kemungkinan efek yang mengunamigigsung dari

utang jangka pendek adalamonitoring kreditor. Monitoring kreditor mungkin
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akan kurang efektif dan kurang efisien untuk pemasa yang menggunakan
utang publik daripada perusahaan yang menggunateanry swasta (Diamond,
1991b). Menggunakan sampel dari 1.560 masalah dtangdi Amerika Serikat,
Denis dan Mihov (2003) menemukan bahwa perusahaag paling layak kredit
meminjam dari sumber publik (misalnya, obligasgdangkan yang kurang layak
kredit meminjam pribadi (misalnya, pinjaman banjgng menunjukkan bahwa
manfaat langsung pemantauan dari utang jangka mmmjaungkin akan lebih
lemah untuk dinilai daripada perusahaamrated Barclay dan Smith (1995)
berpendapat bahwa perusahaamatedmemiliki risiko likuiditas tertinggi karena
perusahaannratedcenderung memiliki insentif yang kuat untuk satethaporan
keuangan karena utang.

Proporsi tinggi dari utang jangka pendek antaraugsraanunrated
konsisten dengan teori Diamond (1991a), yang metiifgiebahwa perusahaan
risiko likuiditas tertinggi memiliki lebih banyaktang jangka pendek karena
mereka secara efektif dipaksa oleh pemberi pinjamatuk meminjam pada
jangka pendek, walaupun preferensi mereka untykrmiain jangka panjang. Dua
studi yang meneliti hubungan antaiting dan dukungan tata hubungan yang
positif, Bhojraj dan Sengupta (2003) menemukan lzaperusahaan yartggh
rated memiliki kepemilikan lebih institusional dan prapbyang lebih tinggi.
Ashbaugh Skaife et al. (2006) menemukan bahwa gkaas yandigh rated
memiliki kemandirian yang lebih besar, kepemilikewham dan keahlian, serta
kurang daya CEO dan konsentrasi kepemilikznoXy oleh blockholdersdengan

lebih dari 5 persen saham perusahaan). Dengan @emperusahaan yariggh
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rated memiliki mekanisme tata kelola internal yang leb#dik dan utang jangka

pendek lebih banyak.

2.1.4 Rating/Peringkat

Peringkat adalah pendapat saat ini tentang kelayaskatu perusahaan
yang diperoleh dari informasi publik dan swastaindkas menjadi satu skor.
Penulis mengandalkan peringkat S & P, yang berkisar AAA, untuk utang
berkualitas tinggi, sampai D, untuk utang berkaaliterendah. Peringkat ini
didasarkan pada informasi kuantitatif dan kuafiteffiebagai lembaga peringkat
kredit memiliki akses ke informasi suatu perusahaaperti strategi masa depan
yang direncanakan, peringkat memberikan informasibahan untuk yang sudah
dalam domain publik. Pasar saham bereaksi terhamapbahan peringkat,
terutama nilai rendah (Norden dan Weber, 2004).

Informasi yang umum digunakan oleh para auditor daalis lembaga
pemeringkat tidak mengherankan, karena keduanya amt@on mekanisme
korporasi sebuah perusahaan pemerintahan. Misalegdaga peringkat telah
menyatakan bahwa kelemahan pengendalian internalaladpenting dalam
klasifikasi peringkat (Ratings Fitch, 2005), darhWwa penilaian pengendalian
internal merupakan bagian mendasar dari audit (PERQ07, paragraf 24-25.).
Set informasi yang relevan melampaui spesifik gataisahaan.

Peringkat menangkap biaya yang disebabkan oleh ngalou keagenan
antara manajer dan pemegang saham karena mekgresmegintahan kuat terkait

dengan rating yang berkualitas lebih tinggi (Asldiatkaife et al., 2006).
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Perubahan peringkat merupakan pendorong pentingbglean pada sistem
pemerintahan karena pemantauan oleh badan-badengkatr Fokus pada tata
kelola perusahaan, kerangka kerja S&P meningkatkanitoring dari tindakan
manajemen untuk mempromosikan pengambilan keputugamng efekiif,
membatasi perilaku oportunistik dan mengurangi rimfsi asimetri antara

perusahaan dastakeholdeeksternal (Ashbaugh-Skaife et al., 2006).

2.1.5 Peringkat Obligasi

Seorang investor yang hendak membeli obligasi bs@tu harus
memperhatikan peringkat obligasrédit rating9. Peringkat obligasi merupakan
skala risiko dari semua obligasi yang diperdagangi&kala ini menunjukkan
seberapa aman suatu obligasi bagi investor. Keamamaditunjukkan dari
kemampuan perusahaan dalam membayar bunga damagetupokok pinjaman.

Penentuan tingkat skala tersebut memperhitungkberapa variabel yang
mempengaruhi peringkat obligasi. Investor dapat gganakan jasa agen
pemeringkat yang memberikan jasa penilaian terhamaigasi yang beredar
untuk mendapatkan informasi mengenai peringkatgablj yang merupakan
petunjuk tentang kualitas investasi obligasi yamgimhti. Peringkat obligasi
merupakan sebuah pernyataan tentang keadaan peggl#ta kemungkinan apa
yang dapat dan akan dilakukan sehubungan utang diamtiki, sehingga dapat
dikatakan bahwa peringkat mencoba mengukur rigilledaul; emiten akan
mengalami kondisi tidak mampu memenuhi kewajibamakgannya (gagal

bayar).
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Dipandang dari sisi investornya, adanya agen pagiet akan membantu
dalam memberikan informasi investasi mengenai kemoam emiten dilihat dari
aspek ekonomi dan keuangan. Peringkat dari tiajgaslyang dilakukan oleh
agen pemeringkat memberikan gambaran tentang Kitdibcreditworthinesy
dan mempengaruhi penjualan obligasi yang bersaagk®&ecara umum, emiten
atau perusahaan penerbit mendapatkan manfaat darerpgkatan obligasi,
dikarenakan peringkat obligasi merupakan indikawefaulf mempunyai
pengaruh langsung dan terukur terhadap tingkat dwidjgasi dan biaya modal
perusahaan dan sebagian obligasi dibeli olehstovédembaga bukan individual,
maka obligasi yang berada di level bawah merupgetanjuk bahwa obligasi
baru belum dapat diterbitkan.

Foster (1986: 501-502) mengemukakan ada beberamgsifyperingkat
obligasi, yaitu sebagai:

1. Sumber informasi atas kemampuan perusahaan, peatertaerah atau
pemerintah dalam menaati ketepatan waktu pembaykearbali pokok
utang dan tingkat bunga yang dipinjam. Superigritai muncul dari
kemampuan untuk menganalisis informasi umum atangaieses informasi
rahasia.

2. Sumber informasi dengan biaya rendah bagi kelusgarmasi kredit yang
terkait dengarcross sectiorantar perusahaan, pemerintah daerah, sejumlah
perusahaan swasta, perusahaan pemerintah daerah, pelaisahaan
pemerintah, sangat mahal. Bagi investor, akan $afgétif jika ada agen

yang mengumpulkan, memproses, dan meringkas inByrteesebut dalam
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suatu format yang dapat diinterpretasikan dengadamymisalnya dalam
bentuk skala peringkat).

3. Sumberlegal insuranceuntuk pengawas investasi. Membatasi investasi
pada sekuritas utang yang memiliki peringkat tinfjgisalnya peringkat
BBB ke atas).

4. Sumber informasi tambahan terhadap keuangan dagsergiasi manajemen
lainnya. Ketika peringkat utang perusahaan ditetaplkal itu merupakan
reputasi perusahaan yang berupa risiko. Peringleatipakan insentif bagi
perusahaan yang bersangkutan, mengenai kelengkapaketepatan waktu
laporan keuangan dan data lain yang mendasari pemreperingkat.

5. Sarana pengawasan terhadap aktivitas manajemen.

6. Sarana untuk memfasilitasi kebijakan umum yang raetp investasi
spekulatif oleh institusi seperti bank, perusaresuransi, dan dana pensiun.

Seperti halnyé&tandard & Poor’'s Rating Servid®&P’s) danMoody’sdi
Amerika, di Indonesia juga ada lembaga pemeringhkdigasi. Pemeringkatan
obligasi di Indonesia dilakukan oleh dua lembagajtuy PT. PEFINDO
(Pemeringkat Efek Indonesia) dan PT. Kasnic Credating. PEFINDO
mempublikasi peringkat obligasi setiap bulan, sgllan Kasnic tidak. Selain itu,
jumlah perusahaan yang menggunakan jasa pemeramgkdtligasi PEFINDO
jauh lebih banyak dibandingkan yang menggunakam pesneringkatan Kasnic.
PT. Kasnic Credit Rating Indonesia telah bergardma menjadi Moody’'s
Indonesia pada tahun 2007. Moody's beroperasidtinesia sejak Januari 2007

setelah membeli 90 persen saham PT. Kasnic Credliind? Indonesia dari
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pemegang saham mayoritas PT. HT Capital dan sahmaividu. Namun,

dikarenakan adanya dampak dari krisis global, pddai 2009, Moody’s

Corporation telah menutup kantor cabang yang admdbnesia dan menarik
peringkat secara nasional sehingga pemeringka&nMbodys Indonesia sudah
tidak dilakukan lagi. Oleh karena itu, dalam pdreli ini digunakan data
peringkat obligasi dari PT. PEFINDO.

PT. PEFINDO didirikan pada tanggal 21 Desember I#88memperoleh
izin operasi dari BAPEPAM pada tanggal 13 Agust@94l dengan nomor
34/PM-PI1/1994. Fungsi utama PEFINDO adalah menyadiasuatu peringkat
atas risiko kredit yang obyektif, independen, sdepat dipertanggung jawabkan
atas penerbitan surat utang yang diperdagangkaadkemasyarakat luas. Selain
kegiatan pemeringkat, PEFINDO juga memproduksi daempublikasikan
informasi kredit yang berkaitan dengan utang pasadal. Produk publikasi ini
meliputi opini kredit pada perusahaan-perusahasarbgang telah mengeluarkan
obligasi dan sektor yang mendasarinya.

Untuk meningkatkan metodologi dan kriteria penitaigerta proses
penilaian, PEFINDO didukung melalui afiliasi mitgdobal, yaituStandard &
Poor's Rating Serviceg$S & P's). PEFINDO juga terus secara aktif berpgnaisi
dalam Asian Credit Rating Agencies Association (A2} PEFINDO
menyediakan dua jenis dasar pemberian peringkit, yaringkat perusahaan dan
peringkat instrument utang. Peringkat perusahaage jdisebut NilaiGeneral
Obligation (GO) atau Emiten Rating, adalah suatu penilaiaiaykéan kredit

secara keseluruhan dari sebuah perusahaan untulemabimsemua kewajiban
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keuangan. Peringkat perusahaan tidak dapat setamaatis diterapkan pada
sekuritas utang tertentu, karena mereka tidak msdripegkan sifat dan

ketentuan keamanan utang, yang berada dalam pkepaditan atau likuidasi,

preferensi perundang-undangan, atau legalitasedtorceabilitykeamanan utang

itu sendiri. Selain itu, peringkat perusahaan atmiten tinjauan tidak

memperhitungkan kelayakan kredit dari penjaminyassi, atau bentuk lain dari
peningkatan kredit yang mendukung kualitas kreglitipahaan. Jenis penilaian ini
dapat digunakan oleh perusahaan atau emiten urgokogrikan penilaian terlihat
ukuran kelayakan kredit relatif terhadap orang .laBelanjutnya, peringkat

perusahaan atau emiten tinjauan dapat digunakagaehblat pemasaran untuk
mempromosikan perusahaan.

Peringkat instrumen utang adalah pendapat mendexiayakan kredit
seorang obligor terhadap kewajiban keuangan tertéingkat tertentu kewajiban
keuangan, atau program keuangan tertentu. Ini aikas pada pertimbangan dari
penjamin kredit, asuransi, atau bentuk lain darnipgkatan kredit pada
kewajiban. Pendapat ini mengevaluasi kemampuankdarauan obligor untuk
memenuhi komitmen keuangan saat mereka datang jemoho. Jenis penilaian
ini dapat membantu penerbit dalam menentukan strukéang penerbitan (tingkat
bunga, jangka waktu, peningkatan kredit). Di saén,| peringkat instrumen utang
berguna bagi investor untuk membandingkan berljagarbit dan masalah utang
ketika membuat keputusan investasi dan mengelotafpbo mereka.

Simbol peringkat yang digunakan PEFINDO sama deggag digunakan

olenh S&P’s, yaitu peringkat tertinggi disimbolkanemdjan AAA, yang
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menggambarkan risiko obligasi yang terendah. Keaantarsebut ada karena
PEFINDO memang berafiliasi dengan S&P’s, sehinggaP’'§ mendorong
PEFINDO dalam hal metodologi pemeringkatan, kmterimaupun proses
pemeringkatan. Simbol dan makna peringkat obliggsng digunakan PT.

PEFINDO dapat dilihat pada Tabel 2.1.5.1.

Tabel 2.1.5.1 Arti Peringkat Obligasi PT. PEFINDO

Peringkat Arti

AAA Efek utang dengan peringkat AAA merupakan Efeékang
dengan peringkat tertinggi dari Pefindo yang dicukwleh
kemampuan Obligor yang superior relatif dibandingitas
Indonesia lainnya untuk memenuhi kewajiban findrjsiagka

panjang sesuai dengan yang diperjanjikan.

AA Efek utang dengan peringkat AA memiliki kualitdsedit
sedikit di bawah peringkat tertinggi, didukung oledmampuar
Obligor yang sangat kuat untuk memenuhi kewajibradial
jangka panjangnya sesuai dengan yang diperjanjiedetif

dibandingkan dengan entitas Indonesia lainnya.

A Efek utang dengan peringkat A memilikidukungan
kemampuan Obligor yang kuat dibandingkan dengaitasnt
Indonesia lainnya untuk memenuhi kewajiban findnjsiagka
panjangnya sesuai dengan yang diperjanjikan, naculkop

peka terhadap perubahan yang merugikan.

BBB Efek utang dengan BBB didukung oleh kemampaoidligor
yang memadai relatif dibandingkan dengan entitaprasia
lainnya untuk memenuhi kewajiban finansial, namun

kemampuan tersebut dapat diperlemah oleh perubadeataan

bisnis dan perekonomian yang merugikan.
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Peringkat

Arti

BB

Efek utang dengan peringkat BB menunjukan dukur

kemampuan Obligor yang agak lemah relatif dibagkim

dengan entitas lainnya untukmemenuhi kewajiban nBra

jangka panjangnya sesuai dengan yang diperjanjgexta peka

terhadap keadaan bisnis dan perekonomian yang &edoilsnis

dan perekonomian yang tidak menentu.

Efek utang dengan peringkat B menunjukan paramete

perlindungan yang sangat lemah. Walapun Obligor imas

memiliki kemampuan untuk memenuhi kewajiban finah

jangka panjangnya, namun adanya perubahan keadsais

Si
b

dan perekonomian yang merugikan akan memperburuk

kemampuan obligor untuk memenuhi kewajiban findngéa

CCC

Efek utang dengan peringkat CCC menunjukan &iakg yang

tidak mampu lagi memenuhi kewajiban finansialnyartag

hanya tergantung kepada perbaikan keadaan eksternal

Efek utang dengan peringkat D menandakan Efekgujeang

macet. Perusahaan penerbit sudah berhenti berusaha.

Sumber: PT. PEFINDO

Metodologi yang digunakan PEFINDO dalam prosesgrengkatan untuk

sektor perusahan mencakup tiga risiko utama panilgiaitu:

1. Risiko Industrilfidustry Risks

Metode dilakukan berdasarkan analisisxdatam terhadap lima

faktor risiko utama, yaitu pertumbuhan industri &lslitas Growth &

Stability), pendapatan & struktur fe®évenue & Cost Structyrehambatan

masuk dan tingkat persaingan dalam indusbarfers to entry &
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competition, regulasi & de-regulasi industrrggulatory framework dan
profil keuangan dari industrifiancial profile).
2. Risiko FinansialKinancial Risk¥
Metode dilakukan berdasarkan analiseyeluruh dan rinci pada
lima bidang utama, yang mencakup kebijakan keuangemajemen
perusahaan fihancial policy), dan empat indikator keuangan termasuk
profitabilitas profitability), struktur modal dapital structurg, perlindungan
arus kas dash flow protection dan fleksibilitas keuanganfifancial
flexibility).
3. Risiko Bisnis Business Risks
Metode dilakukan berdasarkan pada fafiaictor kunci kesuksesan
(Key Success Factgrsglari industri dimana perusahaan digolongkan.iela
itu juga dilakukan analisis perbandingan terhadepamg-pesaing sejenis
dalam industri yang sama maupun industri itu sendéngan industri

lainnya.

2.1.6 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Peringkat ligasi

Peringkat obligasi membantu investor dalam penilaitang dan risiko
kegagalan default risR dari obligasi. Peringkat obligasi mencoba menguku
adanya risiko kegagalan berupa ketidakmampuan emaii#gu pengutang dalam
membayar bunga selama umur obligasi dan pelunaagmenya jatuh temponya.

Penetapan rating sekuritas lembaga peringkat, tsdpnya agen pemeringkat
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internasionalStandard & Poor's(S&P) danMoody’s terdapat kriteria kualitatif

dan kuantitatif.

Faktor-faktor yang mempengaruhi peringkat obligaginurut Bringham

dan Houston (Amrullah, 2007) adalah sebagai berikut

1.

Berbagai macam rasio-rasio keuangan, termakldt ratio, current ratio,
profitability dan fixed charge coverage ratio Semakin baik rasio-rasio
keuangan tersebut semakin tinggi rating tersebut.

Jaminan aset untuk obligasi yang diterbitkemoitage provision Apabila
obligasi dijamin dengan aset yang bernilai tinggiaka rating akan
membaik.

Kedudukan obligasi dengan jenis utang lain. Apak#éadudukan obligasi
lebih rendah dari utang lainnya maka rating akdetalbkan satu tingkat
lebih rendah dari yang seharusnya.

Penjamin. Emiten obligasi yang lemah namun dijaokéh perusahaan yang
kuat maka emiten diberi rating yang kuat.

Adanyasingking fundprovisi bagi emiten untuk membayar pokok pinjaman
sedikit demi sedikit setiap tahun).

Umur obligasi.Cateris Paribus obligasi dengan umur yang lebih pendek

mempunyai risiko yang lebih kecil.

. Stabilitas laba dan penjualan emiten.

Peraturan yang berkaitan dengan industri emiten.

Faktor-faktor lingkungan dan tanggung jawab produk.
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10.Kebijakan akuntansi. Penerapan kebijakan akuntamasig konservatif
mengindikasikan laporan keuangan yang lebih beitasal

Peringkat dipublikasikan dan investor dapat mewipér informasi ini
secara bebas. Simbol pemeringkatan obligasi yagundkan oleh PT PEFINDO
serupa dengan yang digunakan oleh S&P, peringkaidgi disimbolkan dengan
AAA, yang menggambarkan tingkat risiko sekuritasgy@aling rendah. Lembaga
pemeringkat akan mengamati obligasi-obligasi yamgedar dalam periode
tertentu, perubahan ratingiggrade maupun downgradekan mempengaruhi

kemampuan untuk meminjam modal jangka panjang.

2.1.7 FeeAudit

DeAngelo dalam Halim (2005) menyatakan baHemaudit merupakan
pendapatan yang besarnya bervariasi karena tergardari beberapa faktor
dalam penugasan audit seperti, ukuran perusaha&amn kbmpleksitas jasa audit
yang dihadapi auditor, risiko audit yang dihadapditor dari klien serta nama
Kantor Akuntan Publik yang melakukan jasa audim@iic (2006) menyatakan
bahwafee audit ditentukan oleh besar-kecilnya perusahaamy yhaudit €lient
siz@, risiko audit (atas dasa&urrent ratio, quick ratio, D/E, litigation riskdan
kompleksitas auditstbsidiaries, foreign listed

Institut Akuntan Publik Indonesia (IAPl) menerbitk&urat Keputusan
No. KEP.024/IAPI/VII/2008 pada tanggal 2 Juli 20G8ntang Kebijakan
Penentuari-ee Audit. Dalam bagian Lampiran 1 dijelaskan bahwaduen ini

dikeluarkan sebagai panduan bagi seluruh Anggostituh Akuntan Publik
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Indonesia yang menjalankan praktik sebagai akuptdsik dalam menetapkan
besaran imbalan yang wajar atas jasa profesiomgl géberikannya.

Lebih lanjut dijelaskan bahwa dalam menetapkan lambgsa yang wajar
sesuai dengan martabat profesi akuntan publik ddandjumlah yang pantas
untuk dapat memberikan jasa sesuai dengan turgtaadar profesional akuntan
publik yang berlaku. Imbalan jasa yang terlalu edndtau secara signifikan jauh
lebih rendah dari yang dikenakan oleh auditor a&untan pendahulu atau
dianjurkan oleh auditor atau akuntan lain, akanimbuolkan keraguan mengenai
kemampuan dan kompetensi anggota dalam menerapgkadas teknis dan

standar profesional yang berlaku.

2.2  Penelitian Terdahulu

Sunarsih (2004) melakukan penelitian dengan mehtadata yang
terdiri dari perusahaan-perusahaan manufaktamgyterdaftar di BEI dari
tahun 1994 sampai dengan 1998. Pemilihan periodeéuwtarsebut didasarkan
atas pertimbangan dari penggunaan variabel fasiperpajakannon-debt tax
shield, yang mulai aktif diberlakukan di Indonesia padaun 1994. Penelitian
ini menunjukkan hasil bahwa kebijakan utang danijakén maturitas utang
mempunyai hubungan yang komplementer, yang befzatiwva ada arah
hubungan simultanitas yang positif antara kebijaktang dan maturitas utang.
Pada pengujian secara bersama-sama variabel-Mae#begen menunjukkan
pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan utamgkebijakan maturitas utang.

Pada persamaan leverage pengaruh variabel eksogmarasbersama-sama
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ditunjukkan dengan nilai R squared sebesar 46.94%¥b,pada persamaalebt
maturity pengaruh variabel eksogen secara bersama-samgukitan dengan
nilai R squared sebesar 65.454%.

Sari (2004) melakukan penelitian yang membandingkeetepatan
penentuan peringkat obligasi dengan menggunakan kasiangan (leverage,
likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, aktivitggoduktivitas) antara model yang
diajukan dan penentuan peringkat yang dilakukan IIREB. Dengan
menggunakan sampel dari 36 perusahaan non-keuatagariahun 2000-2002
diperoleh sebanyak 168 observasi. Sari memasukéanghat obligasi ke dalam
tiga kelompok, yaitu investment (AAA,AAA), spectilee (BBB,BB,B) dan
default (CCC,D). Hasilnya, kelima rasio tersebut nmii&ki kemampuan
membentuk model untuk memprediksi peringkat obligastepatan model yang
diajukan peneliti lebih besar (69,6%) daripada PEFD (56,5%). Pada tahun
2008, Sari kembali menguji rasio keuangan yang tdapembentuk model
prediksi peringkat obligasi, kali ini bersama RghamDengan menggunakan
sampel 13 perusahaan yang obligasinya dinilai BlEiKasnic pada tahun 2004-
2005, diperoleh sebanyak 52 observasi. Didapat tam@ keuangan yang secara
signifikan dapat membedakan perusahaan investnrade glan non-investment
grade. Lima rasio keuangan tersebut adalah leverdgeditas, solvabilitas,
profitabilitas, aktivitas/produktivitas. Dengan dkat ketepatan dalam
memprediksi peringkat obligasi dengan dua kateggiesar 96,2%.

Ferdinand A Gul dan John Goodwin (2008) melakyt@melitian terhadap

pengaruh maturitas utang jangka pendek dan petirigkait dalam penetapan
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harga pelayanan audit pada perusahaan AS pada 2883nsampai 2006, yang
diambil dari Industri Compustat, Analistik Audit,e@nmen Compustat, dan
database Riskmetrics. Dari Compustat, dipilih seprrasahaan non-finansial AS
dengan aset dan fee audit total nol. Ukuran sarmpel65 perusahaan, yang
mewakili 6.015 perusahaan, dan termasuk 4.725 aeaas yang dinilai dengan
utang yang mewakili 1.516 perusahaan dan 10.688spbaarunrated dengan

utang yang mewakili 4.017 perusahaan. Didapatkasil lyang negatif untuk

pengaruh maturitas utang jangka pendek terhadaptagan “harga pelayanan
audit dan peringkat kredit juga memiliki pengarudyatif pula dalam penetapan

harga pelayanan audit.

2.3  Kerangka Pemikiran
2.3.1 Hubungan Antara Maturitas Utang dengarfee Audit
Perusahaan-perusahaan dengan manajer yang menaitiritas utang,
bagaimanapun, bersubyek paa@nitoring yang sering diadakan (Datta et al.,
2005). Sebab itu, dalam perusahaan-perusahaantamg jangka pendek lebih
mungkin dihubungkan dengan biaya agensi yang ledsidah. Konsisten dengan
garis pemikiran, Rajan dan Winton (1995) menunjukkehwa utang jangka
pendek memberikan kontrol pemberi pinjaman kontedlih besar atas para
peminjam. Perusahaan yang relatif lebih ke utarmggka pendek mungkin
dihubungkan dengan risiko lebih rendah kesalah&appean material, yang mana

menyatakan secara tak langsung risiko audit lebitdah. Sebagai hasilnya,
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auditor mungkin mencurahkan sedikit upaya dan méantlean fee lebih rendah
diantara perusahaan-perusahaan itu (Gul dan T3@ir)1

Gul dan Tsui (1997) juga mempertimbangkan efek aetnfangsung dari
utang terhadapee audit dan berpendapat bahwa manajer dari perusafsasy
pertumbuhannya rendah dengan tinggifrg cash flowgFCF) lebih mungkin
terlibat dalam kegiatan yang tidak memaksimalkdaai, iermasuk yang menutupi
pengeluaran tidak optimal dengan manipulasi aksnt&uditor cenderung untuk
menanggapi kemungkinan lebih tinggi untuk salatapaian keuangan dengan
mengerahkan upaya yang lebih besar dan pembelie@andit yang lebih tinggi.
Gul dan Tsui (1997) menemukan bukti yang konsidmgan hipotesis ini. Selain
itu, berkaitan dengan hipotesis pemantauan utargeka menemukan bahwa
hubungan positif antara FCF dafee audit antara perusahaan yang
pertumbuhannya rendah lebih lemah di antara medsksgan utang jangka
panjang lebih banyak, yang mendukung argumen bala@g berperan dalam

memantau tindakan manajerial, yang mengurangi miasalagenan dari FCF.

2.3.2 Hubungan Antara Peringkat Kredit denganFee Audit

Ashbaugh-Skaife et al. (2006) menunjukkan bahwayadememfokuskan
pada tata kelola perusahaan, kerangka kerja S&&t dagningkatkamonitoring
dari tindakan manajemen untuk pengambilan keputugang efektif dan
mengurangi informasi asimetri antara perusahaan slakeholdereksternal.
Berkaitan dengan informasi asimetri sangatlah <digi investor dan kreditor

dalam membedakan antara perusahaan-perusahaannm@mgunyai kualitas



28

tinggi dan kualitas rendah. Salah satu cara untekgurangi informasi asimetri
adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luatof®a 1996 dalam Raharja
dan Sari, 2008).

Diamond (1991a) dan Kisgen (2006) menyatakan badwiea hubungan
antara peringkat kredit dan risiko likuiditas. Smw (1980) dan O’Keefee et al.
(1994) menjelaskan bahwa ada hubungan antara gatikgedit dan risiko audit.
Proses pendanaan terdiri dari aktivitas pengeluataat berharga saham atau
obligasi (utang jangka panjang). Proses pendansgm ljerkaitan dengan risiko
obligasi yaitu pembayaran kembali utang jangka qamjyang jatuh tempo,
pembayaran bunga, dan dividen. Seorang investa frandak membeli obligasi
tentunya harus memperhatikan peringkat obligagdjt ratingg yang dilakukan
oleh sebuah lembaga pemeringkat kredit. Peringkgasi merupakan sebuah
pernyataan tentang keadaan pengutang dan kemungipaayang dapat dan akan
dilakukan sehubungan utang yang dimiliki, sehingtzpat dikatakan bahwa
peringkat obligasi mencoba mengukur risidefault emiten akan mengalami
kondisi tidak mampu memenuhi kewajiban keuangan®payal dari lembaga
peringkat kredit ini dapat menunjukkan bahwa sebuah perusahaan dengan
peringkat kredit tertentu akan dikaitkan dengaikeisaudit danfee audit oleh

auditor dalam mengaudit siklus pendanaan.
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Gambar 2.3 Kerangka Penelitian
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2.4  Hipotesis

Manajer perusahaan yang memilih memperbanyak dalemperpendek
maturitas utang (utang jangka panjang yang jatummptd akan meningkatkan
monitoringdari pemegang saham (Datta et al., 2005). Sehadaitla perusahaan-
perusahaan ini, utang jangka pendek lebih munghkiobdingkan dengan biaya

agensi yang lebih rendah. Konsisten dengan ganskpan, Rajan dan Winton
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(1995) yaitu utang jangka pendek memberikan konyesilg lebih besar pada
kreditor atas para peminjam. Perusahaan yangfridhth banyak menggunakan
utang jangka pendek akan meningkatkan frekuemsnitoring dari tindakan-

tindakan manajerial. Peningkatanonitoring ini mengakibatkan risiko pada
kesalahan pelaporan material lebih rendah. Jikleorigada kesalahan pelaporan
material lebih rendah maka secara tak langsuripresildit juga lebih rendah. Hal
ini dikarenakan auditor hanya akan mencurahkarkgegiaya dan membebankan

feeaudit lebih rendah kepada perusahaan tersebud@ul sui, 1997).
H1 = Maturitas utang berpengaruh negatif terhddepudit.

Simunic (1980) dan O’Keefee et al. (1994) menjdaslibahwa ada
hubungan antara peringkat kredit dan risiko au@itoses pendanaan juga
berkaitan dengan risiko obligasi yaitu pembayaramigali utang jangka panjang
yang jatuh tempo, pembayaran bunga, dan dividesraBg investor yang hendak
membeli obligasi tentunya harus memperhatikan pgkan obligasi ¢redit
ratings) yang dilakukan oleh sebuah lembaga pemeringkatitr Peringkat
obligasi merupakan sebuah pernyataan tentang keagsmgutang dan
kemungkinan apa yang dapat dan akan dilakukan selgab utang yang
dimiliki, sehingga dapat dikatakan bahwa peringialigasi mencoba mengukur
risiko default emiten akan mengalami kondisi tidak mampu memiekewuajiban
keuangannya. Sinyal dari lembaga peringkat kredidlapat menunjukkan bahwa
sebuah perusahaan dengan peringkat kredit terédaiu dikaitkan dengan risiko

audit danfeeaudit oleh auditor dalam mengaudit siklus pendanaan

H2 = Peringkat kredit berpengaruh negatif terhddapudit.
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METODE PENELITIAN

3.1  Variabel Penelitian dan Definisi Operasioal Variabel
3.1.1 Definisi Operasional Variabel Dependen

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitaadalahfee audit.
Data tentandee audit akan diwakili oleh akuprofessional feeyang terdapat
dalam laporan keuangan pada perusahaan manufadkmgy terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEIl), yang selanjutnya variabel rakaiukur dengan
menggunakan logaritma natural dgprofessional fees Dasar pengambilan
keputusan ini adalah belum tersedianya data tenfaagaudit dikarenakan
pengungkapan data tentarige audit di Indonesia masih berupaluntary
disclosures sehingga belum banyak perusahaan yang mencanmurdiga
tersebut di dalamannual report Selanjutnya variabel ini akan disimbolkan

dengan AFEE di dalam persamaan.

3.1.2 Definisi Operasional Variabel Independen
3.1.2.1 Maturitas Utang

Variabel independen yang digunakan dalam peneimtieadalah maturitas
utang. Ketika perusahaan memilih utang sebagai sunpendanaan, maka
perusahaan juga perlu mempertimbangkan maturitasyufiebt maturity karena

maturitas utang akan mempengaruhi nilai perusah®turitas utang dapat

31
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memainkan peran signifikan dalam mengurangi biayansi. Maturitas utang
untuk meringankan masalaimderinvestmenMaturitas utang juga meningkatkan
frekuensi monitoring dari tindakan-tindakan manajerial. Hal ini membawa
pengaruh pada perusahaan yang relatif lebih keguemgka pendek mungkin
dihubungkan dengan risiko kesalahan pelaporan rabkeiih rendah, yang mana
menyatakan secara tak langsung risiko audit lel@hdah. Variabel untuk
mewakili maturitas utang adalah proporsi utang kanganjang yang jatuh tempo
dibagi jumlah utang lancar pada neraca. Selanjutayiabel ini akan disimbolkan

dengan MATURITY di dalam persamaan.

3.1.2.2 Peringkat Kredit

Variabel independen yang digunakan dalam penelitiaradalah nilai
kelayakan kredit menggunakan peringkat obligasrinBkat obligasi tersebut
secara umum terbagi menjadi dua peringkat yiaestment grade(AAA, AA,
A, BBB) dannon-investment gradgBB, B, CCC, D). Pengukuran variabel ini
dilakukan dengan memberi nilai pada masing-maserqngkat dengan mengacu
pada penelitian terdahulu serta disesuaikan dekg#agori peringkat obligasi
yang dikeluarkan oleh PT PEFINDO. Untuk kategorinmkat kredit bisa dilihat
pada table 3.1.2.2 dan selanjutnya variabel innasimbolkan dengan RATING

di dalam persamaan.
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Table 3.1.2.2 Kategori Peringkat Kredit

Rating Level Simbol Katergori
1 D Non-investment grade
2 CcC Non-investment grade
3 CCcC- Non-investment grade
4 CCC Non-investment grade
5 CCC+ Non-investment grade
6 B- Non-investment grade
7 B Non-investment grade
8 B+ Non-investment grade
9 BB- Non-investment grade
10 BB Non-investment grade
11 BB+ Investment grade
12 BBB- Investment grade
13 BBB Investment grade
14 BBB+ Investment grade
15 A- Investment grade
16 A Investment grade
17 A+ Investment grade
18 AA- Investment grade
19 AA Investment grade
20 AA+ Investment grade
21 AAA Investment grade

3.1.3 Variabel Kontrol dan Definisi Operasional

Penelitian ini menggunakan variabel kontrol sebggaigontrol variabel
independen untuk dapat menjelaskan keberadaanbelrdependen. Dalam
penelitian selalu berusaha menghilangkan atau madkeh pengaruh yang dapat

mengganggu hubungan antara variabel independen vdaabel dependen.
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Penelitian ini menggunakan variabel kontrol sepgdang digunakan dalam

penelitian Ferdinand A. Gul dan John Goodwin (20@8jara lain:

3.1.3.1 Ukuran perusahaan

Salah satu tolok ukur yang menunjukkan besar kggiperusahaan adalah
ukuran aktiva. Perusahaan yang memiliki total akbesar menunjukkan arus kas
perusahaan sudah positif dan dianggap memilikiggloyang baik dalam jangka
waktu relatif lama, selain itu juga mencerminkamwa perusahaan relatif lebih
stabil dan lebih mampu menghasilkan laba dibangiegisahaan dengan total
aktiva yang kecil. Variabel ini adalah salah sattmponen untuk menghitung
ukuran perusahaan dalam mode¢ audit (Simunic, 1980). Variabel indikator
untuk mewakili faktor ukuran perusahaan adalahl tkéva yang dimiliki oleh
perusahaan (Hay et al., 2008 dalam Widiasari, 2008jiabel ini akan diukur
dengan menggunakan logaritma natural dari total psmisahaan. Selanjutnya

variabel ini akan dilambangkan dengan SIZE di dgtensamaan.

3.1.3.2 Pertumbuhan Perusahaan

Merupakan rasio yang digunakan untuk membantu pkazs dalam
kemampuan mengendalikan peluang pertumbuhan peasapang dimiliki.
Variabel ini adalah salah satu komponen untuk mimgiy kompleksitas jasa
audit dalam modelfee audit (Simunic, 1980). Selanjutnya variabel akan

dilambangkan dengan GROWTH dalam persamaan.
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Rumus: Growth = Nilai Pasar Ekuitas x jumlahaa (3.1.3.2)

Nilai Buku Ekuitas

3.1.3.3 Leverage

Rasio ini digunakan untuk mengukur keseimbangarpged antara
aktiva yang didanai oleh kreditor (utang) dan yadiganai oleh pemilik
perusahaan (ekuitas). Semakin besar rasio levegpagesahaan, semakin besar
risiko kegagalan perusahaan. Semakin rendah levgragisahaan, semakin baik
peringkat yang diberikan terhadap perusahaan. H@l niengindikasikan
perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggiezand memiliki kemampuan
yang rendah dalam memenuhi kewajibannyariabel ini adalah salah satu
komponen untuk menghitung risiko audit dalam mdeehudit (Simunic, 1980).
Selanjutnya variabel akan dilambangkan dengan L&¥nd persamaan.

Rumus: Leverage = Utang Lancar (3.1.3.3)

Total Aset

3.1.3.4 Current Ratio

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kepo@am
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendelengan menggunakan
aktiva lancar yang dimiliki. Variabel ini adalahlaa satu komponen untuk
menghitung risiko audit dalam modé&te audit (Simunic, 1980). Selanjutnya

variabel akan dilambangkan dengan CR dalam persamaa
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Rumus: Current Ratio =  Aktiva Lancar (3.1.3.4)

Utang Lancar

3.1.3.5 Quick Ratio

Dari ketiga komponen aktiva lancar (kas, piutangn ¢gersediaan),
persediaan biasanya dianggap merupakan aset ydéing pdak likuid. Hal ini
berkaitan dengan semakin panjangnya tahap yangidilstuk menjadi kas, yang
berarti waktu yang diperlukan untuk menjadi kas adm lama, dan juga
ketidakpastian nilai persediaan. Meskipun persedidiaantumkan dalam nilai
perolehan ¢os), sedangkan apabila persediaan laku, kas yangotihesama
dengan nilai jual yang secara umum lebih besarndipgkan dengan nilai
perolehan. Dengan alasan diatas, persediaan dikatudari aktiva lancar untuk
perhitungan quick ratio. Variabel ini adalah salahtu komponen untuk
menghitung risiko audit dalam modé&te audit (Simunic, 1980). Selanjutnya
variabel akan dilambangkan dengan QR dalam persamaa

Rumus : Quick Ratio = Aktiva Lancar — Peliaan (3.1.3.5)

Utang Lancar

3.1.3.6 Fiskal Akhir Tahun
Merupakan variabelintuk mengendalikan hargaff-peak jasa audityang
sama dengan 1 jika fiskal akhir tahun perusahatak tianggal 31 Desember dan

0 sebaliknya. Variabel ini adalah salah satu korepomntuk menghitung
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kompleksitas jasa audit dalam modek audit (Simunic, 1980). Selanjutnya

variabel ini akan dilambangkan dengan YE dalamgmeasan.

3.1.3.7 Segmen Usaha

Segmen usaha merupakan komponen perusahaan yaatgdidzgdakan
dalam menghasilkan produk atau jasa dan komponemémiliki risiko dan
imbalan berbeda dengan risiko dan imbalan segnenMariabel ini adalah salah
satu komponen untuk menghitung kompleksitas jasit dalam modefee audit
(Simunic, 1980). Variabel ini akan diukur dengagdritma natural dari jumlah
segmen usaha. Selanjutnya variabel ini akan dilaghksn dengan SEGMENT

dalam persamaan.

3.1.3.8 Proporsi Penjualan Asing

Merupakan variabel yang menunjukkan proporsi péajuasing untuk
jumlah penjualan. Variabel ini adalah salah satmponen untuk menghitung
kompleksitas jasa audit dalam modek audit (Simunic, 1980). Selanjutnya
variabel ini akan dilambangkan dengan FOREIGN dglansamaan.

Rumus : Foreign =  Penjualan Asing 1.@8)

Jumlah Penjualan

3.1.3.9 Return on Assets
Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa perusaldeamgan ROA

tinggi akan membayafee yang lebih rendah dengan tetap konsisten dengan
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auditor client risk sharing(Crasswell dan Francis dalam Halim, 2005). ROA
merupakan rasio untuk mengukturnover aset atas investasi yang dilakukan
perusahaan. Variabel ini adalah salah satu kompaoméwk menghitung risiko
audit dalam modelfee audit (Simunic, 1980). Selanjutnya variabel akan
dilambangkan dengan ROA dalam persamaan.

Rumus: ROA = Pendapatan operasional setelah pajak (3.1.3.9)

Total Aset

3.1.3.10 Kantor Akuntan Publik
Dalam Aturan Etika Kompartemen Akuntan Publik pelahuari 2001

disebutkan bahwa: “KAP adalah suatu bentuk organigkuntan publik yang
memperoleh izin sesuai dengan peraturan perundagegan, yang berusaha di
bidang pemberian jasa profesional dalam praktikntu publik.” Kantor akuntan
publik yang memiliki nama besar (Big 4) dipandaepagai auditor yang akan
menghasilkan tingkat kualitas audit yang melebilérsgaratan minimal
keprofesionalan dan kualitas dari Kantor AkuntarblRuyang tidak memiliki
nama besar (Francis and Krishnan dalam Halim, 20K&jtor Akuntan Publik
atau Auditor yang berkualitas tinggi membuat seédiksalahan daripada auditor
yang berkualitas rendah sehingga memikdaudit yang lebih tinggi dari auditor
yang berkualitas rendah (Diacon dalam Halim, 206&ntor Akuntan Publik
yang termasuk dalam The Big 4 adalah:

» KAP Purwantono, Sarwoko, dan Sandjaja yang beasafildengan

Ernst and Young (E & Y).
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» KAP Haryanto Sahari, Tanudireja, Wibisana & Co. gyaerafiliasi
dengan Pricewaterhouse Coopers (PwC).
» KAP Osman Bing Satrio & Co, yang berafiliasi dengBeloitte
Touche Thomatsu (DTT).
» KAP Siddharta, Siddharta, dan Widjaja yang bew@sili dengan
Klynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG).
Variabel ini menggunakan skala nominal, yaitu angkauntuk
mengindikasikan penggunaan Kantor Akuntan Publidx 8Biserta angka 0 untuk
mengindikasikan penggunaan Kantor Akuntan Publik Big 4. Selanjutnya

variabel ini akan dilambangkan dengan BIG4 dalarsgeaan.

3.1.3.11 Persentase Kepemilikan Saham

Persentase kepemilikan saham ini digunakan untukgordrol tata
kelola perusahaan mengunakan logaritma alami dei rupiah kepemilikan
saham direktur yang kita peroleh dari laporan tanhuiVariabel ini adalah salah
satu komponen untuk menghitung kompleksitas jasit dalam modefee audit
(Simunic, 1980). Selanjutnya variabel ini akan mitmngkan dengan

DIRHOLDING dalam persamaan.

3.1.3.12 Debt to Equity Ratio
Utang terhadajpquity ratio digunakan untuk mengukur solvabilitas dan
meneliti struktur modal perusahaan. Hal ini menkk@n berapa banyak utang

perusahaan. Variabel ini adalah salah satu kompaoméwk menghitung risiko
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audit dalam modefee audit (Simunic, 1980). Selanjutnya variabel iniaak
dilambangkan dengan DER dalam persamaan.
Rumus: DER = Total Utang (3.1.3.12

Total Ekuitas

3.1.3.13 Internal Control Weakness

Efektivitas perusahaan pengendalian internal a&dappran keuangan
(Internal Control Of Financial ReportifngCOFR) sebuah perusahaan adalah
proses yang dirancang untuk memberikan keyakinaimmadai mengenai
keandalan keuangan pelaporan, dan penyusunan tageuangan untuk tujuan
eksternal, sesuai dengan prinsip akuntansi yangkoeumum. Oleh karena itu,
ICOFR penilaian dan audit laporan keuangan hargsndiang oleh auditor
sebagai kegiatan terpadu. ICWEAHKnternal Control Weakneysmerupakan
variabel untuk menangkap pengendalian internal usupérusahaan yang
berkualitas. Variabel ini adalah salah satu komponetuk menghitung
kompleksitas jasa audit dalam modek audit (Simunic, 1980). Variabel ini
menggunakan angka 1 jika kontrol pengungkapan pbass tidak efektif atau
ditandai dengan opini auditor wajar dan 0 sebabkrgelanjutnya variabel ini

akan dilambangkan dengan ICWEAK dalam persamaan.

3.1.3.14 Efek Industri
Efek industri merupakan variabel yang menunjukkadikiator industri

untuk mengendalikan efek industri berdasarkan jomfedustri SIC $tandard
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Industry Classificatioh Selanjutnya variabel ini akan dilambangkan denéD

dalam persamaan.

3.1.3.15 Efek Tahun

Efek tahun merupakan variabel yang menunjukkankatdr tahun
untuk mengendalikan efek tahun selama periode gianmakan dalam penelitian
ini. Variabel ini menggunakan persamaan 1 jika tuk dalam periode
penelitian dan 0 sebaliknya. Selanjutnya variabebkan dilambangkan dengan

YR dalam persamaan.

3.2 Populasi dan Sampel
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adaladrusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indoneslf. Perusahaan yang
menjadi sampel dalam penelitian ini dipilih berd&aa kriteria tertentu
(purposive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang
representative sesuai dengan kriteria yang ditamtuKriteria tersebut ditentukan
sebagai berikut:
1. Saham perusahaan manufaktur terdaftar di Bursa Bf#nesia (BEI)
selama periode 2006-2009.
2. Perusahaan menyertakan laporan tahunan besertaridgangan yang
telahdiaudit oleh auditor independen.
3. Obligasi yang dimiliki perusahaan terdaftar daleamibaga peringkat

kredit PT. PEFINDO.



42

3.3 Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan adalah data sekundea @péroleh dari
Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan J$¥atch serta dilengkapi

data yang berasal dari laporan perusahaan yanpldigsikan.

3.4 Metode Pengumpulan Data

Data dikumpulkan dengan mempelajari data-data ydipgroleh dari
sumber data sekunder, kemudian dilanjutkan dengarcgtatan dan penghi-
tungan. Data-data ini diperoleh dari Pojok BEI yndCMD, PT. PEFINDO, dan

berbagai macam literatur yang ada.

3.5 Metode Analisis

3.5.1 Uji Asumsi Klasik

3.5.1.1 Uji Normalitas Data
Uji normalitas data bertujuan untuk menguji apakatam model regresi
antara variabel dependen dengan variabel independempunyai
distribusi normal atau tidak. Proses uji normaliasa dilakukan dengan
uji statistik Kolmogorov-SmirnoK-S) dan memperhatikan penyebaran
data (titik) padanormal p-plot of regression standardized residdari
variabel dependen, dimana:

1. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal damgiketi arah garis

diagonal maka model regresi memenuhi asumsi naasali
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2. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dantatak mengikuti
garis diagonal, maka model regresi tidak memenusiimesi

normalitas.

3.5.1.2 Uji Multikolinieritas
Uji Multikolinieritas bertujuan untuk mengetahuiaah tiap-tiap variabel
independen saling berhubungan secara linier. Mulitileritas terjadi
apabila antara variabel-variabel independen tetdajgaungan yang signi-
fikan. Untuk mendeteksi adanya masalah Multikolités adalah dengan
memperhatikan:
1. Besaran korelasi antar variabel independen.
Pedoman suatu model regresi bebas Multikolinieritamiliki
kriteria sebagai berikut:

a) Koefisien korelasi antara variabel-variabel indegem harus
lemah, tidak lebih dari 90 persen atau dibawah Q@ozali,
2005).

b) Jika korelasi kuat antara variabel-variabel indeleendengan
variabel-variabel independen lainnya (umumnya didi#®0),
maka hal ini menunjukkan terjadinya Multikoliniex$t yang
serius(Ghozali, 2005).

2. Nilai Tolerance dan VIF (Variance Inflation Factgrang rendah

sama dengan nilai VIF yang tinggi.
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Persamaan yang digunakan adalah: VIF = 1

Tolerance
Nilai cutoff yang digunakan dan dipakai untuk menandai adanya
faktor-faktor Multikolinieritas adalah nilai tolemai < 0,10 atau sama
dengan nilai VIF > 10. Model regresi yang baik kideerdapat
masalah Multikolinieritas atau adanya hubungan lksrediantara

variabel-variabel independennya.

3.5.1.3Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas adalah terjadinya varians y@g@k sama untuk

variabel independen yang berbeda. Heteroskedastisiapat terdeteksi

dengan melihat plot antara nilai taksiran dengamtal. Untuk melihat

heteroskedastisitas adalah dengan melihat adantidghola tertentu pada

grafik scatter plot. Hal yang mendasari dalam perigian keputusan ini

adalah:

1.

2.

Jika ada pola tertentu seperti titik-titik yang at@mbentuk satu
pola yang teratur (bergelombang, melebar, kemudi@myempit)
maka akan terjadi masalah heteroskedastisitas.

Jika tidak ada pola yang jelas seperti titik-tigkng menyebar diatas
dan dibawah angka nol pada sumbu-sumbu maka tidgadt

heteroskedastisitas.
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3.5.1.4Uiji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakahadalmodel regresi
linier ada korelasi antara kesalahan penggangga padode t dengan
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumbyiaautokorelasi
dilakukandengan Run Test untuk menguji apakah antar restdudhpat

korelasi yang tinggi.

3.5.2 Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunafiaalisis Regresi
OLS (Ordinary Least Squarg¢sdengan alasan bahwa variabel independennya
lebih dari satu. Persamaan Regresinya adalah sdisrdait:

Untuk menguji H1 dan H2:

Afeeit = a0 + a1 MATURITYit + a2 RATINGt + a3 SIZEt + a4

GROWTH:t + a5 LEVit + a6 CRt + @7 QRt + as YEit + a9

SEGMENTt + @10 FOREIGN: + @11 ROAt + 12 BIG4t +

213 DIRHOLDINGit + @14 DERt + @15 ICWEAKit + (YR) +

(IND) + Eit

Dimana:

Afee

logaritma naturdéeaudit

Maturity = proporsi utang jangka panjang yangheempo
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= 11-21 untuk perusahaan yang termaswdstment grade
dan 10-1 untuk perusahaan non-investment grade

= logaritma natural dari total aktiva

= nilai pasar ekuitas x jumlah sahamdirbuku ekuitas

= kewajiban lancar / total aktiva

= aktiva lancar / total aktiva

aktiva lancar - persediaan / kewajiban lanca

Indikator variabel yang sama dengan 1 jikkal tahun
akhir perusahaan tidak tanggal 31 Desember dan O
sebaliknya
= logaritma natural dari jumlah segmenas
= penjualan ekspor / jumlah penjualan
= laba bersih / total aktiva
= 1 untuk perusahaan yang diaudit oleh Bigd O

sebaliknya
= logaritma natural dari kepemilikasheim
= total utang dibagi dengan total ekuitas

= 1 jika opini audit wadan O sebaliknya
= tahun indikator
= indikator industri berdasarkan jumlahustti SIC

= kesalahan panjang
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Kemudian untuk mengetahui pengaruh antara varidrébel
independen dengan tingkdee audit maka dilakukan pengujian-pengujian

hipotesis penelitian terhadap variabel-variabebdempengujian dibawah ini:

3.5.2.1Uji Koefisien Determinasi (RP)
Koefisien determinasi merupakan ikhtisar yang meakan seberapa baik

garis regresi sampel mencocokkan data. Koefisieterménasi untuk
mengukur proporsi variasi dalam variabel dependergydijelaskan oleh
regresi. Nilai B berkisar antara 0 sampai 1, apabifa=R0 berarti tidak
ada hubungan antara variabel independen dengaaberdependen,
sedangkan jika R= 1 berarti suatu hubungan yang sempurna. Untuk
regresi dengan variabel bebas lebih dari 2 makandignadjustedR?

sebagai koefisien determinasi.

3.5.2.2 Uji Statistik F
Uji ini dilakukan untuk menguji variabel-variabehdependen terhadap
variabel dependen secara bersama-sama. Pengujekukdin dengan
menggunakan tingkat signifikansi 0,0m (= 5%). Penolakan atau
penerimaan hipotesis dilakukan dengan kriteria gaidaerikut:

a) Jika nilai signifikansi kurang dari atau sama den@a05 maka
hipotesis diterima yang berarti secara bersama-saardabel
MATURITY, RATING, SIZE, GROWTH, LEV, CR, QR, YE,
SEGMENT, FOREIGN, ROA, BIG4, DIRHOLDING, DER,

ICWEAK, YR, dan IND berpengaruh terhad#ge audit.
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Jika nilai signifikansi lebih dari 0,05 maka hipsite ditolak yang
berarti secara bersama-sama variabel MATURITY, R¥G] SIZE,

GROWTH, LEV, CR, QR, YE, SEGMENT, FOREIGN, ROA,
BIG4, DIRHOLDING, DER, ICWEAK, YR, dan IND tidak

berpengaruh terhaddgeaudit.

3.5.2.3Uji Statistik t

Uji t digunakan untuk mengetahui kemampuan masiaging variabel

independen secara individu (partial) dalam menjalagerilaku variabel

dependen. Pengujian dilakukan dengan menggunahkgkati signifikansi

0,05 @ = 5%). Penolakan atau penerimaan hipotesis dilkudengan

kriteria sebagai berikut:

a)

b)

Jika nilai signifikansi kurang atau sama den@®% maka hipotesis
diterima yang berarti secara partial variabel uRUNMATURITY,
RATING, SIZE, GROWTH, LEV, CR, QR, YE, SEGMENT,
FOREIGN, ROA, BIG4, DIRHOLDING, DER, ICWEAK, YR, da
IND berpengaruh terhaddpeaudit.

Jika nilai signifikansi lebih dari 0,05 maka bipsis ditolak yang
berarti secara partial variabel ukuran MATURITY, RAG, SIZE,
GROWTH, LEV, CR, QR, YE, SEGMENT, FOREIGN, ROA,
BIG4, DIRHOLDING, DER, ICWEAK, YR, dan IND tidak

berpengaruh terhaddgeaudit.





