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= Q Fenelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pergantian KAP terhadap likuiditas saham.
ﬁP@gukﬂran likuiditas saham mencerminkan reaksi investor terhadap informasi yang dilaporkan
gpe?usalaaan termasuk pengumuman pergantian KAP. Selain itu, diuji juga faktor-faktor apa yang

Emenen@kan perusahaan melakukan pergantian KAP. Secara teoritis, perusahaan yang
~méngumumkan pergantian KAP dianggap oleh investor sebagai sinyal buruk sehingga investor

Q)
Ebieakz negatif terhadap pengumuman tersebut yang tercermin dalam penurunan likuiditas saham.
% lﬂntuk menguji pengaruh pergantian KAP digunakan analisis regresi linear berganda,

1]

—sedanggan untuk menguji faktor-faktor yang mempengaruhi pergantian KAP digunakan analisis
Sregres@mary logistik. Sampel perusahaan terdiri dari 74 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Dlndonema selama periode 2009-2013.

d

E
Basil penelitian menunjukkan pergantian KAP berpengaruh positif terhadap likuiditas
aham.ZFaktor-faktor yang menentukan perusahaan dalam melakukan pergantian KAP adalah

%?UGUJ e

=kualitassaudit dan kesulitan keuangan yang dialami perusahaan, sedangkan pergantian manajemen
;dan op%ii audit tidak terbukti berpengaruh terhadap pergantian KAP.
Q A
:% Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan bukti empiris yang bermanfaat
Suntuk mendukung penelitian terdahulu yang berkaitan dengan pergantian KAP, serta mendukung
%eori peksignalan yang mencerminkan reaksi investor terhadap informasi yang disajikan.
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Kata kgnci: likuiditas saham, pergantian KAP, kualitas audit, kesulitan keuangan

ABSTRACT

ew.o}

she study aims to examine the influence auditor firm switch to stock liquidity. Measurement
of st@gk liquidity reflects investor react to the information reported company includes
annoupgements auditor firm switch. In addition, the test also what factors that determine companies
were ﬁdltor firm switch. Theoretically, the company announced auditor firm switch is considered
by invgstors as a bad signal that investor reacted negatively to the announcement which is reflected
ina dgease stock liqudity.
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To examine the influence auditor firm switch uses multiple linear regression anlysis, while to
he factors that influence auditor firm switch used binary logistic regression analysis. The
nsist of 74 companies listed in Indonesia Stock Exchange during the period 2009-2013.

)
The results show auditor firm switch positively affect stock liquidity. The factors that

eternte the company in auditor firm switch is audit quality and financial distress experienced by

<the corfipany, while change management, audit opinion, and audit fee not enough evidence affect
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e results of this study is expected to give additional empirical evidence that helpful to
rior research related to the auditor firm switch, and then supporting the signalling theory
investor react to the information presented.
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“"PENIAHULUAN

Q.
7] Peranan auditor sangat penting di negara yang pasarnya baru muncul (emerging

imarket) dalam menentukan kualitas audit atas laporan keuangan perusahaan, karena pasar
=>modalnya akan terus tumbuh dan semakin dipengaruhi oleh faktor globalisasi yang akan
3‘menyebabkan investor untuk melakukan diversifikasi investasi (Levich, 2001). Peranan
§auditor yang secara independen di negara yang pasarnya baru muncul akan lebih penting
n,daripada di negara maju, karena sistem hukum di negara maju lebih kuat dalam
etperlindungan investor sehingga penegakan terhadap auditor lebih penting daripada standar
Aakuntansi keuangan (Francis dan Wang, 2008).

Auditor mempunyai peranan yang penting dalam meringankan masalah keagenan di
Enegara yang pasarnya baru muncul (Fan dan Wong, 2005). Auditor di negara yang
=hukumnya lemah seperti di negara yang pasarnya baru muncul mempunyai peranan yang
lebih penting daripada peran pemerintahan ( Choi dan Wong , 2007).

919 ueni )y



‘9yyIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul siny eAiey ynanyas neje uelbeqas yeAueqladwawl uep ueywnwnbusw buedseyiq ‘g

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

"yejesew niens ueneful} uep Yy uesinuad

‘OMM|g| Jelem bueh uebunuaday ueyibniaw yepiy uediinbuad 'q
‘uedode) ueunsnAuad ‘yerwl eAsey uesinuad ‘uenijauad ‘ueyipipuad uebuiyuaday yniun eAuey uedinbuad ‘e

:1aquins uexingakusw uep uexuwniuedsuaw eduey 1ul siny eAJeY ynan)as neie uelbeqas diynbusw Buedeyq *|

Buepun-buepun 16unpunig exdiy yeH

Kasus yang terjadi di Korea yaitu, pertama meneliti dampak dari pergantian auditor
secara sukarela dan pergantian auditor secara wajib terhadap likuiditas saham. Kedua,
sar saham Korea selalu ditandai dengan likuiditas pasar saham yang lebih tinggi daripada
%sar saham Amerika Serikat. Ketiga, tingginya frekuensi pergantian auditor di perusahaan
orea. Dari kasus tersebut, dapat dianalisa bahwa perbedaan likuiditas saham di
Zperusahaan yang beralih dari auditor berkualitas tinggi ke auditor berkualitas rendah
Imaupun sebaliknya dan juga perusahaan yang tidak beralih pergantian auditor (Gul dan
Y ee, 2012).
=.  Namun, secara kenyataan di Korea ditemukan bahwa investor lebih peduli terhadap
#pergantian auditor secara sukarela dibandingkan dengan pergantian auditor secara wajib.
@Menariknya, perusahaan yang melakukan pergantian auditor secara wajib juga tidak
;:menunjukkan likuiditas saham yang lebih rendah, hal ini konsisten presepsi pasar bahwa
cpergantian auditor secara wajib dapat meningkatkan kualitas audit (Gul dan Lee, 2012).
SBoone dan Raman (2001) menemukan bahwa likuiditas menurun untuk perusahaan yang
<auditor mengundurkan diri, tetapi tidak untuk perusahaan-perusahaan yang auditor
cdiberhentikan. Sebagai auditor yang baru ditunjuk perusahaan dalam melakukan tugasnya
&fnencurigai adanya manipulasi laba yang dilakukan manager, perusahaan berada di resiko
angal bayar yang tinggi, investor mengharapkan pergantian auditor secara wajib dapat
wmeningkatkan kredibilitas laporan keuangan, hal ini sesuai dengan pergantian auditor
Ssecara wajib dapat meningkatkan kualitas audit (Kim dan Yi, 2009).
2 Perusahaan-perusahaan di Korea yang mempunyai hukum yang lemah akan lebih
=memilih auditor yang berkualitas tinggi demi meningkatkan kredibilitas laporan keuangan
erusahaanya. Di sisi lain, pasar modal Korea sangat terbuka lebar bagi para investor asing,
al ini menunjukkan bahwa permintaan pasar terhadap pelaporan keuangan yang
Sherkualitas. Perusahaan yang beralih auditor lebih cenderung menunjukkan likuiditas
;’g,aham yang lebih rendah daripada perusahaan yang tidak beralih auditor. Efek negatif
Slikuiditas didorong oleh perusahaan yang berpindah dari auditor berkualitas tinggi ke
#auditor berkualitas rendah (Gul dan Lee, 2012).
& Perusahaan dengan adanya ketidakpastian informasi yang tinggi cenderung untuk
“menyewa auditor berkualitas tinggi untuk meningkatkan kredibilitas laporan keuangan
azmereka (Francis, et. al, 1999). Asimteri informasi yang meningkat dengan menurunnya
“kualitas auditor akan berdampak buruk bagi likuiditas saham perusahaan dan juga
sebaliknya (Glosten dan Milgrom, 1985). Dengan adanya transaparasi yang diberikan
kepada investor terhadap laporan keuangan perusahaan akan meningkatkan likuiditas
==saham dan kualitas auditor yang tinggi akan menjamin kualitas laporan keuangan, karena
wakan menggambarkan likuiditas saham perusahaan (Lang, et. al, 2012).
. Berkaitan dengan pergantian auditor, ada beberapa faktor yang mempengaruhi
Eperusahaan dalam melakukan pergantian KAP. Beberapa faktor yang mempengaruhinya
3dalah pergantian manajemen, kualitas audit, opini audit, kesulitan keuangan perusahaan,
G kuran klien dan tingkat profitabilitas klien.
= Peneitian yang dilakukan oleh Wooh dan Koh (2001); Hudaib dan Cooke (2005)
wmenemukan fakta bahwa pergantian manajemen merupakan salah satuh variabel yang
@berpengaruh terhadap pergantian KAP, karena perusahaan yang melakukan pergantian
n’manajemen akan diikuti dengan pergantian KAP. Sedangkan Chow dan Rice (1982);
==oChwartz dan Menon (1985) membuktikan bahwa pergantian manajemen tidak
?hberpengaruh terhadap pergantian KAP.
g Beberapa peneliti seperti De Angelo (1981); dan Chadegani, et. al, (2011) menemukan
Bbahwa kualitas audit berpengaruh terhadap pergantian KAP karena kualitas audit dapat
aydiukur dari besarnya ukuran kantor akuntan publik, semakin besar ukuran suatu kantor
Crakuntan publik maka akan semakin baik kualitas auditnya. Tetapi, penelitian ini
Ebertentangan dengan penelitian Sinason, et.al, 2001 bahwa ukuran KAP tidak berpengaruh
*erhadap pergantian KAP.
Chow dan Rice (1982); Lennox (2000); Hudaib dan Cooke (2005) menemukan bukti
*bahwa variabel opini audit berpengaruh terhadap pergantian auditor, dimana perusahaan
5yang menerima opini selain wajar tanpa pengecualian cenderung melakukan pergantian

A
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KAP. Sedangkan penelitian yang dilakukan Schwartz and Menon (1985); dan Woo dan
Koh (2001) membuktikan bahwa opini audit tidak berpengaruh terhadap pergantian KAP.
@ Penelitian Schwartz dan Menon (1985); dan Hudaib dan Cooke (2005) menemukan

ukti bahwa variabel kesulitan keuangan perusahaan berpengaruh terhadap pergantian
oKAP, dimana perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan perusahaan akan melakukan
Zpergantian KAP karena perusahaan tidak mampu membayar fee auditnya. Hasil penelitian
SChadegani, et. al, (2011) menemukan bukti bahwa kesulitan keuangan perusahaan tidak
“berpengaruh terhadap pergantian KAP.
=.  Penelitian yang dilakukan oleh Citron, et. al, 2001 menemukan bahwa ukuran
#perusahaan klien berpengaruh terhadap pergantian KAP, karena semakin besar total aset
wsebuah perusahaan mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan tersebut besar, begitu juga
Zsebaliknya. Namun, Chadegani, et. al, 2011 menemukan bahwa ukuran perusahaan Kklien
Gidak berpengaruh terhadap pergantian KAP.
S Penelitian Woo dan Kooh (2001) menemukan bahwa presentase perubahan ROA
“berpengaruh terhadap pergantian KAP, karena semakin tinggi nilai ROA berarti semakin
:efektlf pengelolaan aktiva perusahaan dan semain baik prospek bisnisnya.. Sedangkan,
l-,tpenelltlan yang dilakukan oleh Damayanti dan Sudarma (2007) memberikan hasil bahwa
Zpresentase perubahan ROA tidak berpengaruh terhadap pergantian KAP.
@ Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris tentang pengaruh pergantian
SKAP terhadap likuiditas saham, selain itu juga faktor-faktor lainnya yang berpengaruh
Sterhadap pergantian KAP. Faktor-faktor lainnya adalah pergantian manajemen, kualitas
g.audit opini audit, dan kesulitan keuangan perusahaan.

=

ETCEDE PENELITIAN

5 Objek penelitian ini adalah likuiditas saham, pergantian KAP, pergantian manajemen,
§<ualitas audit, opini audit, dan kesulitan keuangan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa
=Efek Indonesia (BEI). Periode laporan keuangan auditan yang digunakan adalah lima tahun
nZ}/aitu 2009-2013. Periode ini digunakan untuk dapat melihat pengaruh pergantian KAP
Sterhadap likuiditas saham serta pengaruh pergantian manajemen, kualitas audit, opini audit,
SHan kesulitan keuangan perusahaan

~

A. Variabel Penelitian

Penelitian ini terdiri dari dua model yang diuraikan sebagai berikut :
==\/ariabel-variabel yang digunakan untuk model satu adalah :
al Variabel Dependen
er  Likuiditas Saham, saham yang dimiliki dapat segera diubah menjadi uang tunai melalui
mekanisme pasar modal. Proksi yang digunakan untuk mengukur likuiditas saham
sebagai berikut:
Spread, adalah harga penutupan bid dan ask harian berdasarkan data transaksi dan
menghitung spread harian dari selisih antara dua harga dibagi dengan nilai tengah.
Kami menghitung sepanjang tahun dari periode 5 bulan sebelum dan 7 bulan
setelah akhir tahun fiskal perusahaan (Roll, 1984; Gul dan Lee, 2012).
Rumus menghitung spread adalah :
Harga penutupan ask — harga penutupan bid

Harga penutupan ask + harga penutupan bid/
2

Spread =

Dimana ;

Spread = nilai selisih harga penutupan jual dengan harga penutupan beli
Harga penutupan ask = harga penutupan penawaran jual saham
Harga penutupan bid = harga penutupan permintaan beli saham

Proksi alternatif untuk menghitung likuiditas saham yaitu :
Dampak harga (price impact), adalah rata-rata harian dampak harga (price impact)
konsisten dengan pengukuran likuiditas saham yang dilakukan oleh Amihud,

91D uenj JIM) exjlaewnioju] uep siusig 3mi
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(2002); Gul dan Lee, (2012). Price impact dihitung menggunakkan perubahan
harga harian absolut (%) dibagi dengan volume perdagangan. Untuk menghindari
kesalahan Klasifikasi dari hari yang tidak ada atau rendah aktivitas
perdagangannya, maka hari tanpa return dihilangkan dari perhitungan tahunan
median. Periode pengukuran berlangsung dari 5 bulan sebelum dan 7 bulan setelah
akhir tahun fiskal perusahaan. Maka dampak harga dapat dirumuskan sebagai
beriku :

Dampak Harga (Price Impact) =

Perubahan harga harian abosulut (%)

Volume perdagangan

Variabel Independen

Pergantian KAP, yaitu perpindahan KAP yang dilakukan oleh perusahaan klien dari
satu KAP ke KAP lainnya. Pengukuran variabel pergantian KAP menggunakan variabel
dummy, yaitu nilai 1 untuk perusahaan yang melakukan pergantian KAP dan nilai 0
untuk perusahaan yang tidak melakukan pergantian KAP.

Variabel-variabel yang digunakan untuk model dua adalah sebagai berikut :

Variabel Dependen

Pergantian KAP, yaitu perpindahan KAP yang dilakukan oleh perusahaan klien dari
satu KAP ke KAP lainnya. Pengukuran variabel pergantian KAP menggunakan variabel
dummy, yaitu nilai 1 untuk perusahaan yang melakukan pergantian KAP dan nilai 0
untuk perusahaan yang tidak melakukan pergantian KAP.

2. Variabel Independen

a. Pergantian Manajemen

Pergantian manajemen merupakan pergantian presiden direktur perusahaan yang
menjadi keputusan dalam rapat umum pemegang saham. Pengukuran variabel
pergantian manajemen menggunakkan variabel dummy, yaitu nilai 1 untuk
perusahaan yang melakukan pergantian manajemen dan nilai 0 untuk perusahaan
yang tidak melakukan pergantian manajemen.

Kualitas Audit

Kualitas audit didefinisikan sebagai variabel yang menunjukkan ukuran/skala
auditor independen pada Kantor Akuntan Publik. Pengukuran variabel kualitas
audit menggunakkan variabel dummy, yaitu nilai 1 untuk perusahaan yang
menggunakkan KAP dalam kategori Big Four dan nilai 0 untuk perusahaan yang
menggunakkan KAP dalam kategori Non Big Four.

Akuntan Publik yang termasuk dalam kelompok Big Four yaitu :

(1) Deloitte Touche Tohmatsu (Deloitte) yang berafiliasi dengan Hans
Tuanakotta Mustofa & Halim; Osman Ramli Satrio & Rekan; Osman Bing
Satrio & Rekan.

(2) Ernst & Young (EY) yang berafiliasi dengan Prasetio, Sarwoko & Sandjaja;
Purwantono, Sarwoko & Sandjaja.

(3) Klynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG) vyang berafiliasi dengan
Siddharta Siddharta dan Widjaja.

(4) Pricewaterhouse Coopers (PwC) yang berafiliasi dengan Tannudiredja,
Wibisana & Rekan.

c. Opini Audit
Opini audit merupakan pernyataan pendapat yang diberikan oleh auditor dalam
menilai kewajaran perjanjian laporan keuangan perusahaan yang diauditnya.
Pengukuran variabel opini audit menggunakkan variabel dummy, yaitu nilai 1
untuk perusahaan yang menerima opini selaini wajar tanpa pengecualian
(unqualified) dan nilai 0 untuk perusahaan yang menerima opini wajar dengan
pengecualian (unqualified).
d. Kesulitan Keungan (Financial Distress)
Kesulitan keuangan merupakan kondisi dimana perusahaan sedang dalam keadaan
kesulitan keuangan yang ditunjukkan oleh rasio keuangan.. Kesulitan keuangan
diproksikan menggunakkan Altman Z-score. Pengukuran variabel kesulitan

o
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keuangan menggunakkan variabel dummy, yaitu nilai 1 untuk perusahaan yang

mengalami kesulitan keuangan (memiliki nilai Z
perusahaan yang tidak mengalami kesulitan keuangan (memiliki nilaii Z > 2.99).
Rumus menghitung kesulitan keuangan perusahaan (Altman, 1968) :

©)

Z

X1
X2
X3
X4
X5

Penjelasan variabel :

Z-Score Index
Working Capital / Total Assets
Retained Earning / Total Assets

Sales / Total Asset

Z=0.012 X1+ 0.014 X2 + 0.033 X3 + 0.006 X4 + 0.999 X5

Earning Before Interest and Tax / Total Assets
Market Value of equity / Book Value of Total Debt

< 1.81) dan nilai 0 untuk

Variabel dan pengukuran yang terdapat dalam penelitian model satu disajikan
secara ringkas dalam di bawah ini :
Tabel Variabel Operasional

E!UE!G IN3Isul) O 191 411w eadid ey

Variabel Pengukuran Skala Referensi
Model 1
ependen: Spread
Sikuiditas _ Harga penutupan ask — harga penutupan| Rasio Roll (1984);
saham ~ Harga penutupan ask — harga penutupan H Gul dan Lee
2 Rasio (2012)
o Dampak hargat =
§ Perubahan harga harian absolut (%)
@dependen: Volume perdagangan
grgantlan Variabel dummy, 1= perusahaan mengganti Nominal Ctha?egz;grill,
o KAP, 0= perusahaan yang tidak mengganti et.al ( )
=
a KAP
Kontrol :
- Leverage Total Debt Rasio Gul dan Lee
_—— (2012)
Total Asset
a?OA Net income Rasio C;Léllgan Lee
= _—
— Total Asset ( )
=
&
Wodel 2
7]
%ependen: Variabel dummy, 1= perusahaan mengganti Nominal | Chadegani,
@gergantian KAP, 0= perusahaan yang tidak mengganti et. al (2011)
KAP KAP
=
Edependen:
B'Pergantian Variabel dummy, 1= perusahaan melakukan Nominal | Woo dan
glanajemen pergantian manajemen, 0= perusahaan Kooh (2001)
& melakukan pergantian manajemen
&
#Rualitas audit | Variabel dummy, 1= perusahaan Nominal | Chadegani,
menggunakkan KAP Big 4, 0= perusahaan et. al (2011)
menggunakkan KAP non Big 4
pini audit
Variabel dummy, 1= perusahaan menerima Nominal | Woo dan

319 uepy Y e
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opini selain unqualified, 0= perusahaan Kooh (2001)
menerima opini unqualified
sulitan Altman
Keuangan Z =0.012 X1 + 0.014 X2 + 0.033 X3 + 0.006 Rasio (1968)
) X4 +0.999 X5

eknll»aPengumpuIan Data

5' Penelitian ini dirancang untuk mengamati faktor-faktor internal yang terkait dengan
%)engaruh pergantian KAP terhadap likuiditas saham dan pengaruh pergantian manajemen,
=Kualitas audit, opini audit, dan kesulitan keuangan terhadap pergantian KAP yang
aililakukan oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia yang tercermin dalam laporan
7keuangan tahunan (annual report) untuk perusahaan yang go public yang terdaftar di Bursa
ZEfek Indonesia.

S Teknik pengumpulan data yang digunakan oleh peneliti dalam penelitian ini adalah
vteknik observasi. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
Zdiambil dari laporan keuangan tahunan (annual report) dan audit report perusahaan-
operusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Selain menggunakkan data yang
g:berasal dari Bursa Efek Indoensia yang berupa laporan keuangan tahunan melalui situs BEI
awww.idx.com, penelitian ini juga menggunakkan data dari Indonesia Capital Market
SPbirectory (ICMD) tahun 2009-2013 yang diperoleh dari Pusat Data Pasar Modal (PDPM).
=

5

Tekml&Pengambllan Sampel
3

&  Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan dalam industri manufaktur terdaftar

adi Bursa Efek Indoensia dari tahun 2009 sampai dengan tahun 2013, sampel yang dipilih
enggunakkan non probailistic sampling yaitu metode purposive sampling dengan tipe

%dgement sampling yaitu di mana sampel dipilih untuk dapat mewakili populasi dengan

ZKriteria-kriteria sebagai berikut :

. Perusahaan tidak delisting selama periode penelitian 2008-2013.

. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan dalam satuan Rupiah dan tanggal tutup buku

per 31 Desember.

. Laporan keuangan perusahaan periode 2009-2013 tersedia di Bursa Efek Indoneisa.

Mempunyai data lengkap yang diperlukan untuk variabel-variabel yang diamati.

Tabel Kriteria Pengambilan Sampel

Perusahaan sampel dengan data yang | 74
lengkap

Perusahaan sampel dengan data yang tidak | 36
lengkap

Total perusahaan 110

Untuk Model 1 Regresi Linear Berganda :
Spreadit = (o + alASit + azLEVit + 0(3R0Ait + Eit

Dimana :

Spread = Harga penutupan bid dan ask harian berdasarkan data transaksi dan
menghitung spread harian dari selisih antara dua harga dibagi dengan nilai
tengah.

AS = Pergantian KAP, 1= jika perusahaan mengganti KAP, 0= perusahaan
tidak mengganti KAP

LEV = Kesulitan keuangan (total hutang / total aset)


http://www.idx.com/
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ROA = Pendapatan bersih / total aset

oo = Penduga bagi intercept (o)

0117 = Koefesien regresi

DO = Variabel dummy (tahun); 1= 2013 ;0= selain 2013
D1 = Variabel dummy (tahun); 1= 2012 ; 0= selain 2012
D2 = Vairabel dummy (tahun); 1= 2011 ; 0= selain 2011
D3 = Variabel dummy (tahun); 1= 2010 ; 0= selain 2010
€ = Residual Error

Untuk Model 2 Regresi Binary Logistik
ASy = Bo+ B1CHM; + B2AQi + B30A; + BoFDy + &

Dimana :
AS = Pergantian KAP; 1 = perusahaan melakukan pergantian KAP
dan 0 sebaiknya
CHM = Pergantian Manajemen; 1= melakukan pergantian manajemen;
0= tidak melakukan pergantian manajemen
AQ = Kualitas Audit; 1=Big 4; 0=Non Big 4
AO = Opini Audit; 1=other than unqualified; O=unquaified
FD = Kesulitan Keuangan (Financial Distress); 1= FD < 1,81, 0= FD
>1,81.
Bo = Penduga bagi intercept (o)
Bis = Koefesien regresi
€ = Residual Error

DAN PEMBAHASAN

Hasil untuk model 1.
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Berikut ini adalah hasil analisis deskriptif yang menggambarkan nilai minimum,

maksimum, standar deviasi dan mean dari tiap variabel penelitian. Data variabel yang

@olah selama tahun penelitian.
Tabel 4.1

Statistik Deskriptif Model 1

Descriptive Statistics
N [ Minimum | Maximum | Mean | Std. Deviation

SPREAD 370 .00 .51(.0584 08111
AS 370 0 1].1108 31432
LEV 370 .04 3.06 | .5162 38731
ROA 370 -.76 .66 | .0837 12175

Valid N (listwise) | 370

Tabel 4.2
Statistik Deskriptif Model 2

Descriptive Statistics

N | Minimum | Maximum Mean [ Std. Deviation
AS 370 0 1 A1 314
PM 370 0 1 10 .304
AQ 370 0 1 .45 499
OA 370 0 1 .02 136
FD 370 .01714| 4.19373]1.2599920 59047964
Valid N (listwise) | 370

(319 uery XMy ex1IeWIOU| UBP SIUSIE INUISUL) DX 191 11w erdid ey

Untuk uji F hasil regresi linear berganda :

Tabel 4.6
Hasil Uji F
Model Sum of Squares| df [Mean Square| F | Sig.
Regression 085 3 .028 [4.418.005"
1 Residual 2.343| 366 .006
Total 2.4271369

a. Dependent Variable: SPREAD
b. Predictors: (Constant), ROA, AS, LEV

Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai signifikansi F model 1 adalah sebesar

0.005. Nilai tersebut lebih kecil dari a (0.05) sehingga dapat disimpulkan bahwa
seluruh variabel secara bersama-sama berpengaruh terhadap likuiditas saham.

Hasil Uji t

91D uenj JIM) ejlaewioju] uep siusig 3misuj
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Model Unstandardized Standardized t | Sig. 1
Coefficients Coefficients tailed
B Std. Error Beta

(Constant) .055 .008 6.435].000
AS .025 .013 .096] 1.848|.065] .0325
1 LEV 014 011 068 1.245|.214] .107
- .018

ROA -.076 .036 -114 2100 .036

a. Dependent Variable: SPREAD

Berdasarkan hasil pengujian seperti pada Tabel 4.4, nilai signifikansi t
(one-tailed) AS sebesar 0.065/2 = 0.0325, LEV sebesar 0.107 dan ROA sebesar
0.036/2 = 0.018. Dari hasil pengujian diatas dapat dilihat bahwa variabel
pergantian KAP (AS) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,0325, dimana nilai
tersebut lebih kecil dari nilai o = 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel
pergantian KAP memiliki pengaruh terhadap likuiditas saham. Variabel leverage
(LEV) memiliki nilai signifikansi sebesar 0.107, dimana nilai tersebut lebih besar
dari nilai a = 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel leverage tidak
memiliki pengaruh terhadap likuiditas saham. Variabel Return On Assets (ROA)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0.018, dimana nilai tersebut lebih kecil dari
nilai o = 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel ROA memiliki
pengaruh terhadap likuiditas saham.

Hasil untuk model 2

Hasil Uji Kelayakan Model Regresi

Hosmer and Lemeshow Test
Step | Chi-square df Sig.
1 9.466 8 .305

Tabel tersebut menunjukkan nilai Chi-Square sebesar 9.466 dan nilai signifikansi
sebesar 0.035 (lebih besar dari 0.05). Berdasarkan hasil tersebut, karena nilai
signifikansi lebih besar dari 0,05 maka model mampu memprediksi nilai observasinya
artinya bahwa pergantian manajemen, kualitas audit, opini audit, dan kesulitan
keuangan secara bersama-sama dapat menjelaskan pergantian KAP.

Hasil Uji Koefisien Regresi Logistik

B S.E. Wald | df| Sig. | Exp(B)
PM -.004 581 .000| 1] .994 .996
AQ -1.400 4341 10.392| 1] .001 247

Step
17 OA -18.896 | 14851.854 .000| 1] .999 .000
FD -.545 356 2.341| 1| .126 .580
Constant -.980 438 4.996] 1] .025 375

a. Variable(s) entered on step 1: PM, AQ, OA, FD.
b. Keterangan : PM (Pergantian Manajemen); AQ (Kualitas Audit);
OA (Opini Audit); FD (Kesulitan Keuangan)
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Tabel tersebut menunjukkan bahwa variabe; kualitas audit (AQ) berpengaruh
negatif terhadap pergantian KAP. Sedangkan, variabel pergantian manajemen (PM), opini
% audit (OA), dan kesulitan keuangan (FD) tidak dapat memberikan bukti pengaruhnya
terhadap pergantian KAP.

> eH@

D. Pembahasan

Hasil Pengujian model 1, menunjukkan pergantian KAP berpengaruh positif
terhadap likuiditas saham. Hasil ini tidak mendukung hipotesis yang digunakan dalam
penelitian ini dan konsisten dengan hasil penelitian Sankaraguruswamy dan
Whisenant (2003); serta Whisenant (2006). Namun, tidak searah dengan hasil
penelitian Gul dan Lee (2012) yang menunjukan bahwa pergantian KAP berpengaruh
negatif terhadap likuiditas saham. Hal ini konsisten karena pergantian KAP
mengimplikasikan kesiapan dari investor untuk menghadapi resiko pergantian KAP,
namun investor menganggap pergantian KAP justru dapat meningkatkan kredibilitas
dari laporan keuangan perusahaan tersebut.

Hasil Pengujian model 2, menunjukkan pengaruh masing-masing variabel

tersebut yang diuraikan sebagai berikut :

1. Pengaruh Pergantian Manajemen terhadap Pergantian KAP
Dari hasil uji tersebut ternyata belum bisa memberikan cukup bukti bahwa
pergantian manajemen berpengaruh terhadap pergantian KAP. Hasil ini tidak
mendukung hasil hipotesis penelitian ini, namun konsisten dengan penelitian
Chow dan Rice (1982) dan Schwartz dan Menon (1985). Hal ini dikarenakan
perusahaan akan melakukan pergantian manajemen sesuai dengan masa jabatan
presiden direktur tersebut dan atas keputusan rapat umum pemegang saham
(RUPS).

2. Pengaruh Kualitas Audit terhadap Pergantian KAP
Berdasarkan hasil uji membuktikan bahwa kualitas audit berpengaruh negatif
terhadap pergantian KAP. Hasil ini mendukung hasil hipotesis dan konsisten
dengan peneltian De Angelo, 1981; Chow dan Rice, 1982; dan Bewley, et. al,
2008; Chadegani, et. al, 2011. Hal ini disebabkan kantor akuntan publik yang besar
dianggap sebagai penyedia kualitas audit yang tinggi dan memiliki reputasi tinggi
dalam lingkungan bisnis dan karena itu, mereka akan berusaha untuk
mempertahankan independensi mereka untuk menjaga image mereka. Kantor
akuntan publik yang besar juga dianggap lebih independen daripada kantor akuntan
publik yang lebih kecil dalam menahan tekanan manajemen pada saat terjadi
perselisihan ketika mereka biasanya memiliki lebih banyak klien dan mampu untuk
menyerahkan sebagian dari klien mereka yang lebih sulit. Perusahaan tidak
membuat keputusan cepat untuk mengganti KAP, karena perusahaan melihat waktu
yang tepat untuk mendapatkan sinyal yang baik, terkait dengan kualitas pelaporan
keuangan vyang tinggi. Pergantian KAP diharapkan dapat meningkatkan
independensi KAP, sehingga kualitas audit dan laporan keuangan juga ikut
meningkat. Dalam teori keagenan, penggunaan KAP yang bereputasi juga dapat
menjembatani masalah perbedaan kepentingan antara principal dan agen.
Terdapatnya persepsi bahwa investor akan lebih cenderung kepada data akuntansi
yang dihasilkan oleh KAP yang bereputasi, menambah kepercayaan perusahaan
untuk menggunakan KAP bereputasi. Dengan demikian, kualitas audit yang tinggi
dari suatu KAP dapat menurunkan probabilitas pergantian KAP.

3. Pengaruh Opini Audit terhadap Pergantian KAP
Berdasarkan pengujian ditemukan bahwa opini audit tidak berpengaruh terhadap
pergantian KAP. Hasil ini tidak mendukung hasil hipotesis dan konsisten dengan
penelitian Schwartz dan Menon (1985) dan Woo dan Kooh (2001). Hasil pengujian

(319 uery XMy ex11eWIOU| UBP SIUSIG INNISUL) DX 191 1w exd
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ini gagal menemukan adanya pengaruh opini audit terhadap pergantian KAP
kemungkinan karena dari 74 perusahaan hanya 3 perusahaan yang mendapatkan
opini qualified, 71 perusahaan telah mendapatkan opini unqualied selama 5 tahun.

Pengaruh Kesulitan Keuangan terhadap Pergantian KAP

Hasil pengujian variabel kesulitan keuangan tidak berpengaruh terhadap pergantian
KAP. Hasil ini tidak mendukung hasil hipotesis dan konsisten dengan hasil
penelitian Chadegani, et. al. (2011). Hasil pengujian ini gagal menemukan adanya
pengaruh kesulitan keuangan terhadap pergantian KAP kemungkinan karena dari
74 perusahaan hanya 29 perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan yang
melakukan pergantian KAP selama 5 tahun sehingga tidak dapat memberikan bukti
pengaruhnya terhadap pergantian KAP.

BAB V
SIMPULAN DAN SARAN

AXRSimpulan
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Berdasarkan analisis dan hasil uji yang diuraikan pada bab-bab sebelumnya, maka

kesimpulan yang dapat dibuat adalah :

@
)

21 191 1 eadid

B.
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Perusahaan yang melakukan pergantian KAP cenderung memiliki likuiditas saham
yang lebih tinggi daripada perusahaan yang tidak melakukan pergantian KAP.
Pergantian manajemen tidak memberikan cukup bukti berpengaruh terhadap
pergantian KAP.

Perusahaan dengan kualitas audit yang lebih tinggi (Big 4) cenderung tidak melakukan
pergantian KAP.

Opini audit tidak memberikan cukup bukti berpengaruh terhadap pergantian KAP.
Kesulitan keuangan tidak memberikan cukup bukti berpengaruh terhadap pergantian
KAP.

aran

Dari hasil analisa dan kesimpulan yang telah diuraikan, maka saran dan sekaligus

eluang bagi penelitian selanjutnya sebagai berikut :

Bagi Perusahaan

Perusahaan tidak boleh melakukan pergantian KAP hanya untuk memaksimalkan
nilai perusahaan demi mendapatkan laporan keuagan yang likuiditasnya tinggi. Sebab,
hal tersebut akan merugikan para pemegang saham dan calon investor.
Bagi Peneliti Selanjutnya

Untuk peneliti selanjutnya dapat menggunakkan perhitungan likuiditas saham
yang lainnya seperti LOT, ZERO, dan ROLL, dan tidak kalah penting adalah
memperluas cakupan sampel penelitian, karena penelitian ini terbatas pada industri
manufaktur saja, sehingga dapat membandingkan diferensiasi yang ada pada tiap-tiap
perusahaan yang akan diteliti.
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