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ABSTRACT

This research discusses the influence between aimnthe public
accountant firm and audit opinion for market reactiwith size and tenure audit
as control variable. The change of public accouttinm and audit opinion are
measured using dummy variable that is if the commoes changing KAP Big
Four to KAP Non-Big Four so the value is 1 besids ts 0, if the company does
changing KAP Non-Big Four to KAP Big Four so thdueais 1 beside this is 0,
and if the company obtained Unqualified Audit Opmio the value is 1 beside
this is 0. Market reaction measured with AbnormetuRn.

Method which was used in sample was purposive saga@ample which
was done in this research was 81 companies whicknkeconsistent registered
as LQ45 companies in 2002 until 2009, however daisa use year 2007-2009
and the research Data was analyzed using doulgeessive analyze.

This research result showed that KAP Big Four tonNBig-Four
influenced negatively also no significant to abnakmeturn, the change of KAP
Non-Big Four to KAP Big Four influenced positivefyso significant to
abnormal return, and audit opinion influenced pbgly also significant to
abnormal return. Meanwhile, size and tenure audind influence significant to
abnormal return.

Key words: Auditor switching, Audit opinion, andn®mal Return.



ABSTRAK

Penelitian ini membahas pengaruh antara pergan€amtor Akuntan
Publik dan Opini Audit terhadap Reaksi Pasar derigknran Perusahaan dan
Audit Tenure sebagai variabel kontrol. Pergantieantér Akuntan Publik dan
Opini Audit diukur dengan meggunakan variabel dumyaitu jika perusahaan
melakukan pergantian KAP Big Four ke KAP Non-BigiFmaka dinilai 1 selain
itu O, jika perusahaan melakukan pergantian KAP -Bimn Four ke KAP Big
Four maka dinilai 1 selain itu 0, dan jika perusahanemperoleh Opini Audit
Wajar Tanpa Pengecualian maka dinilai 1 selairDitiReaksi Pasar diproksikan
dengan Abnormal Return.

Metode yang digunakan dalam pengambilan sampdhladaurposive
sampling. Sampel yang digunakan dalam penelitibadalah 81 perusahaan yang
tidak konsisten terdaftar sebagai perusahan LQd4a tshun 2002 sampai dengan
2009, namun data yang digunakan dalam penelitiatalun 2007-2009 dan
penelitian ini dianalisis dengan menggunakan asakgresi berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pergantiaAPKBig Four ke
Non-Big Four berpengaruh negatif tidak signifikaarhadap abnormal return,
pergantian KAP Non-Big Four ke KAP Big Four berpangh positif signifikan
terhadap abnormal return, dan Opini audit berpergpositif signifikan terhadap
abnormal return. Sementara itu, Ukuran perusahaan Aldit Tenure tidak
berpengaruh signifikan terhadap abnormal return.

Kata Kunci: Pergantian Kantor Akuntan Publik, @pAudit, dan Abnormal
Return.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Maraknya aksi perusahaan private yang memilih untakjadi perusahaan
publik dengan mendaftarkan perusahaannya di BuedalEdonesia didasari oleh
keinginan untuk terus menaikkan nilai perusahaagnaikkan harga saham dan
memperluas ekspansi jaringan, serta memperluaarsifikasi produk (Putri,
2007). Maka perusahaan yang telah menjadi perusapablik tersebut dapat
dimiliki oleh masyarakat luas yang juga berperarbagai stakeholders
perusahaan. Karena keterlibatstakeholdersyang lebih luas, maka tanggung
jawab perusahaago public lebih ditujukan kepada pihak luar yang memiliki
kepentingan didalam perushago public tersebut. Hal ini menuntut kinerja
manajemen perusahaan untuk lebih transparan, l@@émdhal kebijakan yang
diambil perusahaan maupun laporan keuangan yangldipkan perushaan.

Menurut Tampubolon (2010), Untuk meyakinkan para pemak@aorkn
keuangan perusahaan seperti pemegang saham, kraditestor dan para
pemakai laporan keuangan yang lain bahwa laporaarigan yang telah disusun
oleh manajemen perusahaan bebas dari salah sagrimhakecurangan, dan
menggambarkan keadaan perusahaan yang sebenaraa,dibutuhkan suatu
jasa pemeriksaan oleh pihak ketiga yang indepeddarkompeten, yaitu Kantor
Akuntan Publik(KAP).

Kantor Akuntan Publik adalah pihak yang dianggapnma menjembatani

kepentingan pihak prinsipalengan pihak manajer dalam mengelola keuangan



perusahaan. Karena Kantor Akuntan Publik melakukangawasan pekerjaan
manajer melalui sebuah sarana yaitu laporan tahuselain itu tugas auditor
adalah memberikan opini atas laporan keuangan bigrse mengenai

kewajarannya.

Sampai tahun 1989 terdapat 8 Kantor Akuntan Pufdiéanjutnya
disingkat KAP) yang memiliki reputasi terbaik dirda, dimana dalam KAP
tersebut terdapat para Auditor yang memiliki korepst yang sangat tinggi.
Karena kompetisi diantara kantor akuntan semalgeritif makaBig 8 menjadi
Big 6, karena Ernst & Whinney merger dengan Arthur Ypumejadi Ernst &
Young serta Deloitte, Haskins & Sells merger dendauche Ross menjadi
Deloitte & Touche. Setelah itu diantara tahun 1998002Big 6 menjadiBig 5
ketika Price Waterhouse merger dengan Coopers &rdongb menjadi
PricewaterhouseCoopers.

Pada tahun 2001, kegagalan KAP Arthur Anderson mieAka Serikat
yang masuk dalam jajaran lima KAP terbesar di ddhie Big Fivg, yang gagal
mempertahankan independensinya karena keterlibgamalam manipulasi
keuangan yang dilakukan oleh perusahaan minyakr bdisAmerika, Enron.
Skandal ini melahirkaiThe Sarbanes-Oxley ABOX) pada tahun 2002. Pesan
ini juga digunakan oleh banyak negara untuk menglristruktur pengawasan
terhadap KAP dengan menerapkan rotasi KAP maupditcauPadahal sebelum
runtuhnya Arthur Anderson sebagai salah satu KARamhesedikit sekali

perusahaan yang melakukan pergantian auditor atdB Kereka. Hal ini



dikarenakan perusahaan telah merasa "nyaman” demgiaumgan yang terjalin
selama ini antara pihak KAP dengan pihak manajepeensahaan.

Karena pentingnya independensi Auditor dalam sK&tB terhadap klien
dan kejadian KAP Arthur Anderson membuat dikeluarka Keputusan Menteri
Keuangan Nomor 423/KMK.06/2002 dan diperarui KMK rivar
359/KMK.06/2003. Peraturan ini membahas tentangh@gian jasa audit umum
atas laporan keuangan dari suatu entitas yang diifsdukan oleh Kantor
Akuntan Publik atau auditor, untuk KAP paling larda(lima) tahun buku
berturut-turut dan oleh seorang Akuntan Publikrngalama untuk 3 (tiga) tahun
buku berturut-turut. Setelah itu keputusan tersebutevisi dengan Peraturan
Menteri Keuangan Nomor: 17/PMK.01/2008 tentang jeseuntan publik
mengenai pembatasan masa pemberian jasa audiKéRRhselama maksimal 6
tahun buku berturut-turut dan auditor selama madkightahun berturut-turut,
menyebabkan perusahaan mau tidak mau memiliki Keavajuntuk melakukan
pergantian auditor dan KAP mereka setelah janghkdunartentu.

Dengan ditetapkannya kebijakan Menteri Keuangan geweai rotasi
pergantian KAP selama jangka waktu tertentu, fenm@m@ergantian auditor atau
KAP menarik untuk dikaji. Hal ini dikarenakan bakydaktor yang dapat
mempengaruhi pergantian auditor atau KAP yang dikak oleh perusahaan dan
hal tersebut dapat dipengaruhi oleh faktor-faki@ternal maupun faktor internal
perusahaan.

Selain adanya faktor eksternal yang dapat mempehgarerusahaan

untuk melakukan pergantian KAP, terdapat pula fakiktor internal yang dapat



mempengaruhi keputusan perusahaan untuk melakulengamian KAP.
Beberapa penelitian terdahulu telah mencoba meigangu ini, penelitian
tersebut antara lain dilakukan oleh Chow dan RI&82) yang mencoba melihat
pengaruh opini gualified’ yang dikeluarkan oleh auditor terhadap pergantian
auditor. Hasil pengujiannya memperoleh hasil balbaayak perusahaan yang
melakukan pergantian auditor lebih disebabkan karenenerima opini
“qualified’ dari auditor sebelumnya. Kemudian terdapat pudaetitian dari
Krishnan (1994) yang meneliti mengenai pergantiaditar dan konservatisme,
dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa kerkinag pergantian auditor
lebih disebabkan bukan karena opimualified” semata tetapi juga karena
penilaian konservatif yang diberikan oleh auditor.

Di Indonesia, penelitian mengenai faktor-faktoremal perusahaan yang
mempengaruhi pergantian auditor atau KAP juga dkak oleh Wijayanti (2010)
yang mencoba meneliti mengenai faktor-faktor yargmmpengaruhi perusahaan
melakukan perpindah KAP dengan menggunakan varielolpenden seperti
ukuran KAP, ukuran klien, tingkat pertumbuhan klienfinancial distress,
pergantian manajemen, opini audit, déae audit. Selain itu terdapat juga
penelitian dari Suparlan dan Wuryan (2010) yangetigmengenai faktor-faktor
yang menyebabkan perusahaan publik berpindah awthto KAP yang satu ke
KAP yang lain. Klien berganti KAP dilihat dari sidilien sendiri dimana
pelaksanaan tata kelola yang telah diterapkan peaas berjalan dengan baik
atau tidak, dan apakah berpengaruh terhadap pengd€AP, selain itu variabel

yang digunakan adaldketurn on EquityROE) dan ukuran perusahaan.



Penelitian mengenai fenomena pergantian KAP mesgaiakin menarik
untuk dikaji ketika dihubungkan dengan perilakuestor, terutama bagaimana
investor menyikapi pergantian KAP yang dilakukaehoperusahaan. Selama ini
investor seringkali bereaksi terhadap informasiupahaan berupa perubahan
kebijakan yang dilakukan perusahaan. Scott (2003:I8enyatakan bahwa
informasi akuntansi berguna bagi investor untuk ivemu mereka dalam
mengestimasi nilai yang diharapkan dan risiko daturn sekuritas. Investor
melakukan analisis tersebut, karena mereka tidaigmginkan risiko yang tinggi
yang nantinya akan menyebabkan modal mereka tidglatdkembali karena
investasinya tidak berkembang sebagaimana yangaghikan.

Penelitian ini berbeda dari penelitian yang dilauloleh Chow dan Rice
(1982), Krishnan (1994), Wijayanti (2010), Suparkden Wuryan (2010) yang
melakukan penelitian mengenai faktor-faktor yangmpengaruhi pergantian
KAP semata. Penelitian ini mencoba melihat dampakantian KAP dan Opini
audit, yang dilihat dari sudut pandang investorgyakan menanamkan modalnya
pada perusahaago public yang telah melakukan pergantian KAP dan laporan
keuangannya telah diaudit sehingga memperoleh apidit. Dengan hal itu,
maka dapat mengetahui perilaku investor yang teticedari reaksi pasar yang
ditimbulkan atas pergantian KAP yang dilakukan gdehusahaan dan Opini audit
yang telah dinyatakan oleh suatu KAP.

Penelitian mengenai pengaruh pergantian auditohatap perilaku
investor yang dilihat dari timbulnya reaksi pasarsebenarnya telah dilakukan

oleh beberapa peneliti namun menunjukkan hasil yergeda. (Penelitian Fried



dan Schiff 1981 dalam Diaz 2009) memperoleh hesdiiwa terjadi reaksi pasar
yang negatif disekitar tanggal pengumuman pergautigditor antara tahun 1972
hingga 1975. Kemudian penelitian Eichenseher, Hadan Shields (1989)
mendapati adanya perbedaan reaksi pasar atas {angaauditor yang
dipengaruhi oleh tingkat kepemilikan saham perusaltdeh manajemen diantara
tahun 1980 hingga 1982.

Terdapat pula penelitian (Johnson dan Lys 1990 nda&tunda dan
Sinason 2002) yang mencoba meneliti mengenai havumgtara perubahaan
karakteristik pendanaan, investasi dan operasperalsahaan terhadap pergantian
auditor, namun tidak mendapati reaksi saham yagmgftkian terhadap perubahan
auditor dari tahun 1973 hingga 1982. Teoh (19929ajmelakukan penelitian
mengenai reaksi pasar terhadap pergantian audiordgeroleh bukti bahwa
ketika pergantian auditor lebih disebabkan karenaatah ketiadaan biaya, maka
reaksi investor akan menjadi negatif. Selanjutngalah penelitian Knechel,
Naiker dan Pacheco (2007) yang juga melihat repéisar terhadap pergantian
auditor dari KAPBIig Four ke KAP Non-Big Fourserta sebaliknya memperoleh
hasil bahwa terdapatumulative abnormal returrsaham yang positif bagi
perusahaan yang berganti auditor dari KNBn-Big Fourke KAP Big Four
sedangkan perusahaan yang berganti dari BAPFour ke KAP Non-Big Four
mengalamcumulative abnormal retursaham yang negatif.

Selain dampak pergantian Kantor Akuntan Publik (KAdthadapeturn
saham, terdapat pula penelitian mengenai Pengapiri Sudit terhadaiReturn

danVolumePerdagangan Saham yang dilakukan oleh Meiden {262&il dari



penelitian tersebut tidak mendapatkan reaksi safiang signifikan terhadap
opini audit WTP (Wajar Tanpa Pengecualian) dan WHP (Wajar Tanpa
Pengecualian Paragraf Penjelas) pada perusat@mamanufaktur tahun 2005
baik secara keseluruhan maupun per kelompk industri

Informasi Pergantian KAP dan pernyataan Opini addibrapkan akan
berguna dalam pengambilan keputusan yang dilakolemn investor atau pihak-
pihak yang berkepentingan, karena dengan berkembaraktivitas pasar modal
yang pesat saat ini membawa perubahan yang beskr tpatutan kualitas
informasi. Keterbukaan dan kebenaran akan suatuiafsi merupakan suatu kata
kunci dalam pasar modal, sehingga informasi memkaitan dengan proses
penyampaian dan penerimaan bagi perusahaan dananmaigsty Pengujian
kandungan informasi ditujukan untuk melihat regiasar. Apabila mengandung
informasi yang bermanfaat maka diharapkan pasan dlexeaksi pada saat
informasi tersebut diterima oleh pasar. Reaksi mpatspat diukur dengan
menggunakanreturn atau abnormal return sebagai atribut perubahan harga
(Jogiyanto, 2008). Hal ini sesuai dengan pernyaBalhdan Brown (1968) yang
menyatakan bahwa pengumuman laporan keuangan rienkiéindungan
informasi, yang reaksinya ditunjukkan dengan naékpgrdagangan saham dan
variabilitasreturn saham pada minggu saat pengumuman laporan keuangan

Penelitian ini mencoba melihat reaksi pasar yasgldibkan pergantian
KAP yang dilakukan oleh perusahaan dan Opini ayditg diberikan dengan
melihat laporan keuangan perusahaan dari tahuhket&elain itu, penelitian ini

juga membedakan klasifikasi KAP berdasarkan kekas akran KAP yang terdiri



dari KAP Big Four danKAP Non-Big, sedangkan untuk Opini audit peneliti
hanya mengklasifikasikanya menjadi satu yaitu Wajanpa Pengecualian
(WTP). Alasan pembagian ukuran KAP karena terdppdiedaan dalam kualitas
audit yang diberikan oleh KABig Four dan KAP Non-Big Fourseperti yang
diungkapkan oleh DeAngelo (1981) yang berpendamtwh ukuran KAP
memiliki hubungan yang positif dengan kualitas sardisedangkan untuk Opini
audit, Menurut Sheng dan Wang (2006) manajer parbajyiwa opini-opini audit
yang kurang baik akan mempengaruhi harga sahankajaasitas pembiayaan,
sehingga opingualified kemungkinan akan mempengaruhi keputusan perusahaan
untuk mengakhiri kontrak dengan auditor. KawijayandJuniarti (2002)
menyatakan hal yang sama bahwa opjualified memang cenderung kurang
disukai oleh klien.

Untuk melihat dampak reaksi pasar yang ditimbulitan pergantian KAP
perusahaan dan Opini audit yang diterima oleh pédwasn, maka digunakanlah
perubahan harga saham yang tercermin dengan adéngamal returnsaham
yang positif atau negatif. Hal ini berbeda denganelitian yang dilakukan oleh
Riyatno (2007) yang melihat pengaruh kualitas aydihg juga diproksikan
dengan ukuran KAP terhadagarnings response coefficienfERC) dengan
menggunakan tanggal pengumuman laba sebagai teteggdian.

Karena adanya informasi pergantian KAP yang disedrableh keputusan
Menteri Keuangan dan Pernyataan Opini audit yandagorkan perusahaan
kepada publik peneliti menjadi tertarik jika pergan KAP dan opini audit

tersebut dihubungkan dengan reaksi pasar. Halisebdbkan karena KAP besar



dianggap memiliki kualitas audit yang lebih tinggjbanding KAP kecil dan
Opini audit yang dianggap juga memiliki pengarumga@erbeda ketika suatu
KAP menyatakan Opini Wajar Tanpa Pengecualian (WTP)

Ada beberapa perbedaan dalam penelitian ini jikerdiingkan dengan
penelitian sebelumnya yang dilakukan Diaz (2008jatha dalam penelitian ini
menambah satu variabel independen yaitu opini &adéna menurut Sheng dan
Wang (2006) manajer percaya bahwa opini-opini ayditg kurang baik akan
mempengaruhi harga saham dan kapasitas pembissetsingga opingualified
kemungkinan akan mempengaruhi keputusan perusabatuk mengakhiri
kontrak dengan auditor.

Dari uraian diatas maka penelitian ini mengambduju: “ANALISIS
REAKSI PASAR TERHADAP PERGANTIAN KANTOR AKUNTAN

PUBLIK DAN OPINI AUDIT".

1.2 Rumusan Masalah

Sehubungan dengan latar belakang yang diuraikagisanya. Penelitian
ini ingin mengetahui reaksi pasar yang disebabkamggmtian KAP yang
dilakukan oleh perusahaan dan Opini audit yangridite perusahaan yang
tercantum dalam Laporan Keuangan Perusahaan. Stlaipenelitian ini juga
membedakan klasifikasi KAP berdasarkan kelas atawam KAP yang terdiri
dari KAP Big FourdanKAP Non-Big Four,sedangkan untuk Opini audit hanya

menggunakan ukuran Wajar Tanpa Pengecualian (WTP).



Maka dapat diuraikan permasalahan sebagai berikut :

1. Apakah reaksi pasar ketika terdapat pergantian Kar KAP Big
Four ke KAP Non-Big four?

2. Apakah reaksi pasar ketika terdapat pergantian AP KAP Non-
Big fourke KAP Big Four?

3. Apakah rekasi pasar ketika perusahaan memperolet @ulit Wajar

Tanpa Pengecualian ?

1.3  Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti &mpapakah pasar
akan bereaksi terhadap pergantian kantor akuntblikpdari KAP Big Four ke
KAP Non-Big four KAP Non-Big fourke KAP Big Four dan perolehan pendapat
Opini audit wajar tanpa pengecualian yang selapgutdisingkat (WTP) yang
diterima oleh perusahaan.
1.3.2 Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini dan gliéinkedepannya
adalah sebagai berikut :

1. Mahasiswa
Penelitian ini bermanfaat untuk menambah pemahamamasiswa
akuntansi mengenai reaksi pasar akibat dari pasgaiAP dan Opini

audit.
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1.4

2.

Investor

Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pemama dan
pengetahuan Investor terhadap reaksi pasar akdrghptian KAP dan
Opini Audit.

Kantor Akuntan Publik

Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi KAP dataemingkatkan mutu
dan kualitas auditnya sehingga persepsi kualitdi& gang dihasilkan oleh
KAP Big Four dapat juga dilakukan dengan baik oleh KABNn-Big
selain itu penelitian ini juga sebagai wacana ydagat memeberikan
dasar pemikiran tentang peningkatan kualitas auditk mencapai tingkat
kepuasan klien yang optimal, serta sebagai benfokmasi apa saja yang
perlu dikuasai oleh seorang auditor dalam mengdagitran keuangan
klien agar klien merasa puas dan nantinya akanebggyuh pada Harga

Saham di BElI maupun LQ45.

Sistematika Penulisan

Untuk memperoleh gambaran yang utuh tentang pemulgkripsi ini,

maka penulisannya akan dibagi menjadi lima babgaemincian sebagai berikut:

BAB | Pendahuluan

Pada bab ini akan diuraikan mengenai latar belakaagalah yang
diambil dalam penyusunan penelitian, perumusan lafasabatasan
masalah, tujuan dan manfaat penelitian, sertarsatika penulisan skripsi

ini.
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BAB Il Telaah Pustaka

Pada bab ini akan diuraikan mengenai landasan peaglitian, penelitian
terdahulu, dan kerangka pemikiran yang disajikdandgenelitian ini.
BAB Il Metode Penelitian

Pada bab ini akan diuraikan mengenai variabel-batipenelitian yang
akan diambil dan definisi operasional mengenaiakei yang digunakan
dalam penelitian, penentuan sampel, jenis dan surdb&a, metode
pengumpulan dan metode analisis.

BAB IV Hasil dan Pembahasan

Hasil dan Pembahasan merupakan bagian yang meaeladeskripsi
objek penelitian, analisis data dan pembahasan.

BAB V Kesimpulan dan Saran

Penutup merupakan bagian yang terakhir dalam mmamuldi skripsi.
Bagian ini memuat kesimpulan, keterbatasan peaelitian saran-saran

untuk rekomendasi penelitian selanjutnya.
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BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

Teori yang melandasi penelitian ini, mulai dari Kepsan Menteri
Keuangan Republik Indonesia Nomor 423/KMK.06/208@8tang “Jasa Akuntan
Publik”, teori agensi, serta teori sinyal
2.1.1 Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia Nomor

423/KMK.06/2002 tentang “Jasa Akuntan Publik”

Independensi auditor sangat penting dalam hal pearbgsa audit oleh
akuntan publik. Regulator di harapkan dapat mefittzsi kepentingan semua
pihak, baik pihak perusahaan, pihak akuntan, ddrakpieksternal. Bentuk
Intervensi pemerintah dalam hal isu independensilaad adanya peraturan-
peraturan yang mewajibkan adanya rotasi auditapata masa kerja audit.

Di Indonesia sendiri, peraturan yang mengatuatgneiuditenureadalah
Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia Nor@58/KMK.06/2003
pasal 2 tentang “Jasa Akuntan Publik’. Peraturasetrit merupakan perubahan
atas Keputusan Menteri Keuangan Nomor 423/KMK.0820yang mengatur
bahwa pemberian jasa audit umum atas laporan kanateyi suatu entitas dapat
dilakukan oleh KAP paling lama untuk 5 (lima) tahbaku berturut-turut dan
oleh seorang akuntan publik paling lama untukd@ajtiahun buku berturut-turut.

Peraturan tersebut kemudian diperbaharui dendaatudirkanya Peraturan
Menteri Keuangan Republik Indonesia Nomor 17/PMK008 tentang “Jasa

Akuntan Publik” pasal 3. Peraturan ini mengaturtdaeg pemberian jasa audit
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umum atas laporan keuangan dari suatu entitas giaigikan oleh KAP paling
lama untuk 6 (enam) tahun buku berturut-turut, dietl seorang akuntan publik
paling lama untuk 3 (tiga) tahun buku berturut-tuAkuntan publik dan kantor
akuntan publik boleh menerima kembali penugasagiadesatu tahun buku tidak
memberikan jasa audit kepada klien seperti yangaslia Penelitian ini
menggunakan dasar Keputusan Menteri Keuangan Rkpimolonesia Nomor
423/KMK.06/2002 tentang “Jasa Akuntan Publik” kaxesetting penelitian ini
adalah tahun 2007-2009.

2.1.2 Teori KeagenanAgency Theory)

Jensen dan Meckling (1976) menggambarkan huburggansiesebagai
suatu kontrak di bawah satu atau lebih prinsipagyaelibatkan agen untuk
melaksanakan beberapa layanan bagi mereka dengalakukan
pendelegasian wewenang pengambilan keputusan kegada Sedangkan
Michelson et al (1995) mendefinisikan keagenan ga&bauatu hubungan
berdasarkan persetujuan antara dua pihak, dimanajenaen #genj setuju
untuk bertindak atas nama pihak lain yaitu penfiknsipal). Pemilik akan
mendelegasikan tanggungjawab kepada manajemen apemrs dan
manajemen perusahaan setuju untuk bertindak atagguag jawab atau
wewenang yang diberikan pemiliRemilik dan agen diasumsikan pihak yang
mengetahuhi bidang ekonomi secara rasional dargsakmiliki kepentingan
pribadi.

Karena agen dan prinsipal memiliki kepentingangalibmaka akan timbul

masalah jika terdapat informasi yang asimdtifofmation asymetjy Scott
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(1997) menyatakan apabila beberapa pihak yangitet&am transaksi bisnis
lebih memiliki informasi daripada pihak lainnya, ka&ondisi tersebut dikatakan
sebagai asimetri informasi. Asimetri informasi dapdiartikan sebagai
informasi yang terdistribusi dengan tidak meratntira agen dan pemilik,
serta tidak mungkinnya pemilik untuk mengamati sadangsung usaha
yang dilakukan oleh agen. Hal ini menyebabkan agmrderung melakukan
perilaku yang tidak semestinyadigfunctional behavioyr Salah satu
disfunctional behaviouryang dilakukan agen adalah pemanipulasian data
dalam laporan keuangan agar sesuai dengan harapesipga meskipun
laporan tersebut tidak menggambarkan kondisi paasayang sebenarnya.
Pemanipulasian data dalam laporan keuangan terdapat diatasi oleh
pihak ketiga yang independen dimana memliki peelvagai mediator antara
kepentingan pemilik dan ageR®ihak ketiga ini berfungsi untuk memonitor
perilaku manajer (agen) apakah telah bertindalasdsngan harapan pemilik.
Auditor adalah pihak yang dianggap mampu menjembkégoentingan
pihak prinsipal(shareholders)dengan pihak manajer (agen) dalam mengelola
keuangan perusahaan. Auditor melakukan fungsi animgjt pekerjaan manajer
melalui sebuah sarana yaitu laporan tahunan perasafugas auditor adalah
memberikan opini atas laporan keuangan tersebutgemai kewajarannya.
Selain itu, auditor saat ini juga harus mempertilgkan akan kelangsungan
hidup perusahaan dengan memberikan kualitas aamlif lperkualitas sehingga
nantinya akan berdampak pada kelangsungan hidupgbaan dan harga saham

perusahaan.
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2.1.3 Teori Sinyal (Signaling Theory)

Manajemen perusahaan adalah pihak yang mempunjaimiasi
akurat mengenai nilai perusahaan yang tidak diketaleh investor luar,
sehingga jika manajemen menyampaikan suatu inforlkk@spasar maka
diharapkan informasi tersebut akan direspon oledarmpaebagai suatu sinyal
adanya peristiwa tertentu yang dapat mempengarihi perusahaan.
Informasi yang disampaikan manajemen perusahaaebtdr dapat berupa
laporan keuangan.

Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan te@dtwsangat diperlukan
oleh investor di pasar modal sebagai alat analisisk pengambilan keputusan
investasi. Menurut Hartono (2008:529), informasngadipublikasikan sebagai
suatu pengumuman akan memberikan sinyal bagi iovektlam pengambilan
keputusan investasi.

Scott (2003:423) menjelaskan mengenai pensinyadary ydidefinisikan
sebagai tindakan manajemen puncak yang tidak msidm dilakukan oleh
manajemen yang lebih rendah. Pensinyalan merupagaha manajemen yang
memiliki informasi lebih ketimbang investoragymetric information tetapi
berusaha untuk menyajikannya pada investor gunaingiatkan keputusan
investasi, sehingga dapat diperoleh “kabar bagdofl newsdan “kabar buruk”
(bad newys mengenai tindakan manajemen terkait dengan kopeissahaan dan
keputusan investasi (Myers, 1989).

Pengungkapan informasi yang mengandung “kabar ketéai “kabar

buruk” yang diungkapkan manajemen perusahaan dedshubungan dengan
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teori sinyal.Sinyal yang diberikan kepada invsetor dapat betaparan yang
diwajibkan maupun pengumuman-pengumuman yang bengan dengan
keputusan-keputusan yang diambil oleh perusahaalanDbeberapa penelitian,
pengujian teori sinyal bertujuan untuk melihat shjamana kandungan informasi
yang dimiliki oleh suatu pengumuman yang diungkapkdeh perusahaan.
Hartono (2008:495) menjelaskan beberapa pengumumang biasanya
digunakan dalam pengujian teori ini antara lain latdapengumuman yang
berhubungan dengan laba, pengumuman deviden, pengam megenai
pendanaan dan investasi, pengumuman yang berhubutgragan kebijakan
pemerintah, pengumuman mengenai ketenagakerjaangumeman yang
berhubungan dengan hukum dan kegiatan produksiagman serta penjualan,
pengumuman dari manajemen dan direksi hingga pemgam-pengumuman
yang berhubungan dengan industri sekuritas.
2.1.4 Kualitas Audit

Kualitas audit merupakan sesuatu yang sulit diukan hanya dapat
dirasakan oleh para pengguna jasa audit, sehiraggpas saat ini belum terdapat
definisi yang seragam mengenai kualitas audit bertsé®>adahal pemakai laporan
keuangan pastinya menginginkan sebuah audit indepesebagai sarana untuk
memastikan bahwa informasi yang disajikan tersédygk, dimana angka yang
disajikan adalah tepat dan bebas dari kecondongank itu pemakai laporan
keuangan membutuhkan sebuah audit berkualitas. PEar{1981) menyatakan
bahwa kualitas audit adalah probabilitas gabungamilggan pasar dimana seorang

auditor akan menemukan kesan dan bias dari selamdrah keuangan, dan
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kemudian melaporkannya kepada pengguna informaselfan tentang adanya
tuntutan atas kualitas auditor dikemukakan dalantt$\dan Zimmermann (1983)
yang berpendapat bahwa semakin tinggi biaya ageraka semakin besar
tuntutan terhadap kualitas auditor yang lebih tinggik itu oleh manajer maupun
oleh pemegang saham.

Karena sulitnya mengukur kualitas audit, banyakepgan empiris yang
menggunakan beberapa dimensi atau proksi sebadai @axi kualitas audit
tersebut. Beberapa proksi yang lazim digunakan nugtenelitian mengenai
kualitas audit adalah ukuran KABrand name reputation(DeAngelo, 1981);
Lennox (1999), fee audit yang diterima (Beatty, 49&pesialisasi dalam suatu
industri (Knechel,et.al 2007) dan Carcello, et. al. (1992) meringkas atribu
kualitas audit menjadi 12 (dua belas) yaitu: 1)pbagalaman; 2) memahami
keahlian dalam industri klien; 3) responsif tera#tabutuhan klien; 4) memiliki
kompetensi secara teknis dalam mengaplikasikamlataaudit; 5) Independen; 6)
bersikap hati-hati gxercised due cayg 7) mempunyai komitmen yang kuat
terhadap kualitas; 8) melibatkan rekan/manajer KialRam penugasan audit; 9)
melaksanakan pekerjaan lapangan audit dengan ldygkberinteraksi dengan
komite audit klien; 11) mempunyai standar etika gydinggi dan mempunyai
pengetahuan dalam bidang akuntansi dan auditimyi@pbersikap skeptis dalam
penugasan audit.

Pandangan bahwa spesialisasi dalam suatu indastat anenjadi proksi
bagi kualitas audit dikemukakan oleh Knechetlal (2007) yang berpendapat

bahwaauditor industry specializatioberhubungan positif dengan kualitas audit
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yang diukur dengan dengan melihat reaksi pasaadeamh pergantian auditor.
Auditor yang mempunyai banyak klien dalam indugamg sama akan memiliki
pemahaman yang lebih dalam tentang risiko audislbiyang mewakili industri
tersebut, tetapi akan membutuhkan pengembangatidwe&dbih daripada auditor
pada umumnya.

Beberapa penelitian yang menggunakan ukuran KARagsebproksi
kualitas audit berhasil membuktikan secara empiebwa terdapat perbedaan
kualitas antara KAP berukuran besBig( Four accounting firmsdengan KAP
berukuran kecillon Big Four accounting firmsDeAngelo (1981) berpendapat
bahwa ukuran KAP memiliki hubungan yang positif giem kualitas auditor.

Penelitian (Lennox 1999 dalam Riyatno 2007) melimalbungan positif
antara kualitas audit dan ukuran KAP berdasarkantdl, yang pertama adalah
alasan reputasi dan yang kedua adalah alasan leekagleep pocketyang
dimiliki oleh KAP besar. Penelitiannya membuktikeesesuaian dengan hipotesis
reputasi yang berargumen bahwa KAP besar mempumseitif yang lebih besar
untuk mengaudit lebih akurat karena mereka memiékih banyak hubungan
spesifik dengan klien yang akan hilang jika merekemberikan laporan yang
tidak akurat. Selain itu karena KAP besar memiikmber daya atau kekayaan
yang lebih besar daripada KAP kecil, maka meretatam oleh tuntutan hukum
pihak ketiga yang lebih besar pula bila merekaktiseenghasilkan laporan audit
yang tidak akurat.

Ukuran KAP sebagai proksi kualitas audit membedaka® menjadi

KAP besar dan KAP kecil. Pembedaan tersebut dapetudian berdasarkan
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jumlah klien yang dilayani oleh suatu KAP, jumlakekan/anggota yang
bergabung, serta total pendapatan yang diperolemdsatu periode.

Sesuai hipotesis pasar efisien bentuk setengahliara@a suatu sekuritas
saham mencerminkan semua informasi yang terkaitgerei perusahaan,
termasuk kinerja keuangan masa sekarang dan prospe#li masa depan.
Diterbitkannya informasi mengenai pergantian Kantékuntan Publik
mempengaruhi  ekspetasi investor mengenai kemampysrusahaan
menghasilkan laporan keuangan yang independen, diharapkan akan
tercerminkan dalam perubahan harga saham perussfaaanbersangkutan di
pasar modal.

2.1.5 Opini audit

Opini audit merupakan pernyataan pendapat yangikidveoleh auditor
dalam menilai kewajaran laporan keuangan perusapaag diauditnya. Selain
itu dalam Standar Profesional Akuntan Publik (20@i¢laskan bahwa tujuan
audit atas laporan keuangan oleh auditor indepeadatah untuk menyatakan
pendapat tentang kewajaran mengenai semua halnyategial, posisi keuangan,
hasil usaha, perubahan ekuitas, dan arus kas sksgan akuntansi yang berlaku
umum di Indonesia. Laporan opini yang tercantunamaiBporan keuangan inilah
yang nantinya akan digunakan oleh auditor untukkdraunikasi dengan
masyarakat luas seperti investor.

Saat ini, auditor harus mengemukakan secaraisksgpakah perusahaan
klien akan dapat mempertahankan kelangsungan hdumampai setahun

kemudian setelah pelaporan (AICPA, 1988). Auditogaj bertanggungjawab
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untuk menilai apakah terdapat kesangsian besaadaphkemampuan perusahaan
dalam mempertahankan kelangsungan hidugggéng concern)dalam periode
waktu tidak lebih dari satu tahun sejak tanggabtap audit (SPAP seksi 341,
2001). Namun tidak terdapatnya prosedur penetaf@unsgjoing concernyang
terstruktur (Joanna H Lo, 1994 dalam Praptitoram danuarti 2007).

Opini auditor disajikan dalam suatu laporan tertygang umumnya berupa
laporan audit baku. Menurut Mulyadi (2002) lapoeardit baku terdiri dari tiga
paragraf: paragraf pengantantoductory paragraph paragraf lingkup gcope
paragraph), dan paragraf pendapaipinion paragraph

Selain laporan audit baku, Mulyadi (2002) menggatikan lima tipe
pokok laporan audit yang diterbitkan oleh audiy@ifu :

1. Laporan yang berisi pendapat wajar tanpa pengecudlinqualified

opinion report)
Pendapat wajar tanpa pengecualian diberikan oléitoayika tidak terjadi
pembatasan dalam lingkup audit dan tidak terdapaggcualian yang
signifikan mengenai kewajaran dan penerapan prisimtansi berterima
umum dalam penyusunan laporan keuangan, konsigtensrapan prinsip
akuntansi berterima umum tersebut, serta penguagkapgmadai dalam
laporan keuangan.

Laporan audit yang berisi pendapat wajar tanpa emrajian adalah

laporan yang paling dibutuhkan oleh semua pihakk lwdeh klien,

pemakai informasi keuangan, maupun oleh auditor.
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2. Laporan yang berisi pendapat wajar tanpa pengecuaéengan bahasa
penjelasarfunqualified opinion report with explanatory langye
Keadaan tertentu mungkin mengharuskan auditor miealkan suatu
paragraf penjelasan atau bahasa penjelasan laamdkporan audit,
namun laporan keuangan tetap menyajikan secara wagsi keuangan
dan hasil usaha perusahaan klien.

3. Laporan yang berisi pendapat wajar dengan pendganuéualified
opinion report)

Auditor akan memberikan pendapat wajar dengan memldjan dalam
laporan audit jika menjumpai kondisi-kondisi betiku :

a. Lingkup audit dibatasi oleh klien.

b. Auditor tidak dapat melaksanakan prosedur audittipgnatau
tidak dapat memperoleh informasi penting karenadlsinyang
berada di luar kekuasaan klien maupun auditor.

c. Laporan keuangan tidak disusun sesuai dengan praigintansi
berterima umum.

d. Prinsip akuntansi berterima umum yang digunakanardal
penyusunan laporan keuangan tidak diterapkan skoasisten.

4. laporan yang berisi pendapat tidak wggdverse opinion report)
Akuntan memberikan pendapat tidak wajar jika lapokauangan klien
tidak disusun berdasarkan prinsip akuntansi bemerumum sehingga
tidak menyajikan secara wajar posisi keuangan, hessiha, perubahan

ekuitas, dan arus kas perusahaan klien. Auditor Imeeikan pendapat
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tidak wajar jika ia tidak dibatasi lingkup auditnpyaehingga ia dapat
mengumpulkan bukti kompeten yang cukup untuk meudgk
pendapatnya.
5. Laporan yang di dalamnya auditor tidak menyatakemdppa{disclaimer
of opinion report)
Jika auditor tidak menyatakan pendapat atas lapkearangan auditan,
maka laporan audit ini disebut laporan tanpa peatdéno opinion
report). Kondisi yang menyebabkan auditor menyatakan tidak
memberikan pendapat adalah :
a. Pembatasan yang luar biasa sifatnya terhadap inakdit.
b. Auditor tidak independen dalam hubungannya dengjan.k
Ada lima macam opini audit seperti yang dijelaskégh Mulyadi (2002),
informasi Opini audit inilah yang bermanfaat bagngguna laporan keuangan
dan bermanfaat untuk pengambilan keputusan inveskals investor. Menurut
Sheng dan Wang (2006) manajer percaya bahwa opini-audit yang kurang
baik akan mempengaruhi harga saham dan kapasi@sigy@an, sehingga opini
gualified kemungkinan akan mempengaruhi keputusan perusahasnk
mengakhiri kontrak dengan auditor.
2.1.6 Variabel Kontrol
2.1.6.1Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan dapat menggambarkan besar lecgayushaan.
Menurut Cahyasuci (2008) ukuran perusahaan dapktuddengan melihat besar

kecilnya penjualan, jumlah modal atau juga meledtal aktiva yang dimiliki oleh
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perusahaan. Pada kenyataanya semakin besar pemsamaka semakin besar
pula kesempatan untuk menanamkan modalnya padadaerfenis usaha dan
akan lebih mudah memasuki pasar modal. Daniati S8ahairi (2006) yang
menguji perubahasizeperusahaan berpengaruh terhaelgpexcted retursaham
juga memberikan bukti bahwsize perusahaan mempunyai pengaruh signifikan
terhadapexpected retursaham.

2.1.6.2 Audit tenur

Audit tenuremerupakan masa perikatan antara auditor dengam. kel
tersebut dapat diketahui dari periode perikatanit@auddalam mengaudit
perusahaan klien. Hubungan yang bersifat lama arithen dengan auditor
cenderung dapat menimbulkan persepsi bahwa audiibr untuk bersikap
independen (Shockley, 1981).

Hal tersebut mungkin dapat dibenarkan, karena ptdan 2001
kegagalan KAP Arthur Anderson di Amerika Serikahganasuk dalam jajaran
lima KAP terbesar di duniatfe Big Fivg, yang gagal mempertahankan
independensinya karena keterlibatannya dalam miasipaporan keuangan yang
dilakukan oleh perusahaan minyak besar di Amerkkaron. Gagalnya KAP
Arthur Anderson dalam mempertahankan independeasimyenyebabkan
keluarnya ketentuan mengenaiudit tenure yangtelah dijelaskan dalam
Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia Nor@58/KMK.06/2008
pasal 3 yaitu masa perikatan audit untuk KAP palamga 6 tahun berturut-turut.
Keputusan tersebut merupakan pembaharuan dari KsputMenteri Keuangan

Republik Indonesia Nomor 359/KMK.06/2003 pasal Btaeg “Jasa Akuntan
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Publik” yaitu bahwa pemberian jasa audit umum kperan keuangan dari suatu
entitas dapat dilakukan oleh Kantor Akuntan Pulgk&lanjutnya disebut KAP)

paling lama untuk 5 (lima) tahun buku berturut-tudan Keputusan Menteri

Keuangan Republik Indonesia Nomor 423/KMK.06/208@8tang “Jasa Akuntan

Publik”.

Pada bulan Juli 2003, Federasi Akuntan InternasiolFAC)
mengeluarkan suatu dokumenRebuilding Public Confidence in Financial
Reporting IFAC menganggap kekerabatan antara auditor dehlijam sebagai
suatu ancaman bagi independensi auditor. Perhaitama IFAC adalah
kekerabatan yang berlebihan itu dapat mengakibatkaragu-raguan atau
kepuasan auditor untuk menghadapi tantangan sewajaDengan demikian,
untuk mengurangi tingkatan keragu-raguan diperlugaatu audit yang efektif
(IFAC, 2003 dalam Adibowo, 2009) sehingga terberddinya regulasi tentang
pembatasan audit, seperti yang telah ditetapkantrM&euangan pada tahun
2002 dan selanjutnya diperbarui lagi pada tahun3288n 2008. Regulator
menyatakan bahwa rotasi auditor dapat meningkatkaalitas audit dan
meningkatkan kualitas proses pelaporan keuangan @¢@h Huang, 2004).
(Louwers 1998 dalam Adibowo 2009) juga menemukarmwaa lamanya
hubungan auditor-klien ~mempengaruhi  kecenderungauoditaa  untuk

mengeluarkan opini going-concern.
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2.2  Return Saham
Returnadalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemhaths suatu
investasi yang dilakukannya (Ang, 1997). Investoenmiiki motivasi untuk
melakukan investasi dengan harapan untuk mendagmabddian investasi yang
sesuai. Tidak adanya suatu keuntungan dari suaistasi tentunya membuat
investor tidak akan bersedia melakukan investasebait. Menurut  Jogiyanto
(2003) return dapat berupaeturn realisasi yang sudah terjadi ataeturn
ekspektasi yang belum terjadi tetapi yang diharapké#ian terjadi di masa
mendatang.
2.2.1 Return Realisasi
Returnrealisasi atau sesungguhnya merupaleiarn yang terjadi pada
waktu tersebut yang merupakan selisih dari hardearaag dengan harga
sebelumnya. Namun terdapat juga pengukuran laimkumengukurreturn
realisasi, beberapa pengukureeturn realisai menurut (Jogiyanto 2003 dalam
Anindhita 2010) adalah sebagai beikut:
1. ReturnTotal (TotalReturr
Return total merupakarreturn keseluruhan atas suatu investasi pada
periode tertentu. Pendekatan tatturn ini digunakan dalam pengukuran
return realisasi karena investor cenderung lebih mejizata capital gain
(difokuskan pada investasi jangka pendek), dan rbiieanya memandang
deviden yang diperoleh dalam jangka panjang. Barlas data penelitian
hanya sebagian kecil perusahaan yang memberikardetekepada

pemegang saham, sehingga jika dalam pengukrgamn dimasukkan
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2.2.2

deviden akan memberikan hasil yang bias. Secatanssis actual return

dapat dirumuskan sebagai berikut :
Rit = (Bt = Be1)

_ Pit1
Dimana,
Rit = tingkat keuntungan saham i pada periode t
P = harga penutupan saham i pada periode t
Pt.1 = harga penutupan saham i pada periode sebelumnya
ReturnRelatif Relative Return
Returntotal dapat bernilai negatif atau positif. Kadaangtuk perhitungan
tertentu misalnya rata-rata geometrik yang mengdggumaperhitungan
takaran dibutuhkan suataturnyang harus bernilai positif.
ReturnKumulatif (Cummulative Retuin
Return kumulatif mengukur perubahan kemakmuran yaitu ipenan
harga dari saham dan perubahan pendapatan datediyiang diterima.
Perubahan kemakmuran ini menunjukkan tambahan kekaydari
kekayaan sebelumnya. Untuk mengetahui total kemekmuindeks
kemakmuran kumulatiflapat digunakan.
Returnyang DisesuaikaAdjusted Return)
Return yang disesuaikan merupakan tingkat daya beli diai return
nominal yang perlu disesuaikan dengan tingkatsnffang ada.
Return Ekspektasi

Menurut Jogiyanto (2003)eturn ekspektasiéxpected returnjinerupakan

returnyang digunakan untuk pengambilan keputusan inve®agurnini penting
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dibandingkan dengareturn historis karenaeturn ekspektasi merupakaeturn
yang diharapkan dari investasi yang akan dilakukan.

Selanjutnyareturn ekspektasi merupakareturn yang diharapkan atas
suatu investasi yang akan diterima dimasa yang di&tang. Perhitungareturn
ekspektasi dilakukan dengan model disesuaikan pasaiket adjusted model
dengan menganggap bahwa penduga yang terbaik umémigestimasreturn
suatu sekuritas adalakturn indeks pasar pada saat tersebut (Jogiyanto 2003).
Dengan menggunakan model ini maka tidak perlu memajgan periode estimasi
untuk membentuk model estimasi, karege#urn sekuritas sama dengaeturn
indeks pasar.

2.2.3 Abnormal Return

Menurut Jogiyanto (2003)eturn merupakan hasil yang diperoleh dari
investasiReturndapat berupaeturn realisasi yaitueturn yang telah terjadi yang
dihitung berdasarkan data historis, desturn ekspektasi yaitureturn yang
diharapkan akan terjadi di masa datang yang digpitdengan mengkalikan
masing-masing hasil masa depan dengan probabilkegdiannya dan
menjumlahkannya.

Abnormal returnmerupakan kelebihan dareturn sesungguhnya yang
terjadi terhadapreturn normal yang merupakameturn ekspektasi (yang
diharapkan) dan merupakaeturn yang terjadi pada keadaan normal dimana
tidak terjadi suatu peristiwva. Dengan demikiabnormalreturn adalah selisih

antarareturn sesungguhnya dameturn ekspektasi. Menurut (Brown 1985 dalam
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Jogiyanto 2003) mengestimasikagturn ekspektasi menggunakan tiga model,

yaitu: mean adjusted model, market modeelnmarket adjusted model

2.3 Penelitian Terdahulu

Fokus penelitian dari Diaz (2009) adalah mengaisalisaksi pasar
terhadap pengumuman pergantian kantor akuntankp(ftiudi Pada Perusahaan
Publik Di Indonesia) dengan sampel perusahaana80terdaftar di BEI. Hasil
penelitian menjelaskan bahwa adanya reaksi pasay gdandai dengan nilai
CAR (cumulative abnormal retu)n saham yang negatif disekitar tanggal
pengumuman pergantian KAP untuk pergantian KAP KA® Non-Big Fourke
KAP Big Four, dan pergantian dari KABig Four ke KAP Non-Big. Hasil ini
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Fried dachiff (1981) yang
mendapati reaksi pasar yang negatif disekitar @nggngumuman. Hal ini
menunjukkan bahwa investor memandang pengumumgari@an KAP sebagai
berita buruk lfad newyyang dikeluarkan oleh perusahaan.

Selain penelitian dampak dari pergantian KAP tesipadeaksi pasar,
terdapat juga dampak opini audit yang diberikan Ki#&Fhadapreturn saham
yang dilakukan oleh Meiden (2008) yang menemukaasil lhahwa opini Wajar
Tanpa Pengecualian (WTP) dan Wajar Tanpa Pengeoudingan Paragraf
Penjelas (WTP PP) tidak terbukti berpengaruh texpguerubahaneturn saham
pada industri Non Manufaktur, baik secara keselmumaupun per kelompok
industri yang terdapat di BEJ pada tahun 2005.

Penelitian mengenai immungkin memang sudah banyak dilakukan. Tetapi

penelitian untuk perusahaan publik yang pernahaftrd dalam LQ45 masih
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belum dilakukan.

Berikut penulis sertakan beberggenelitian terdahulu

mengenai analisis reaksi pasar terhadap pergak#iator akuntan publik dan

Opini audit yang dirangkum dalam bentuk tabel.

Tabel 2.1

Ringkasan penelitian terdahulu

Nama Variabel Penelitian _ .
No | Tahun Peneliti Independen Dependen Hasil Penelitian
1. | 198¢ | Eichensehel| Pergantia KAP | Reaksi Pas: | Menunjukkanterdapa
John W., dari KAP Big reaksi pasar yang
Moshe Eight/Six/Five/ negatif maupun positi
Hagigi, and | Four dan ketika perusaha:F1
David Sebaliknya melakukan pergantian
Shield. dari dan ke KAPBig
Eight/Six/Five/Four
2. | 1992 | Teoh, Siew| Pengaruh Reaksi Pasar] Menunjukkan Kketik
Hong. Independensi dan pergantian auditor
Ancaman lebih disebabkan
Penolakan karena masalah
ketiadaan biaya, maka
reaksi investor akap
menjadi negatif.
3. | 2007 | Knechel, W.| Pergantiar Reaksi Pas. | Menunjukkan hasi
Robert, Vic | auditor bahwa terdapat
Naiker and | berdasarkan cumulative abnormal
Gail spesialisai return saham yang
Pacheco. industri  dengar positif bagi
menggunakan perusahaan yang
tanggal berganti auditor darii
pengumuman KAP Non-Big Fourke
pergantian KAP Big Four
auditor sebagali sedangkan perusahaan

tanggal peristiwa
(event study

yang berganti dari
KAP Big Four ke
KAP Non-Big Four
mengalamicumulative
abnormal return
saham yang negatif.
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2008

Reichelt

Auditor
Switching from
Big Four to
Smaller
Accounting

Firms

Market
Reaction

Menemukan bahwa
terdapat rekasi pasar
yang positif ketika
perusahaan melakuke
perubahan KAP dari
Big Four ke Mid-tier
danBig Fourke
smaller third-tier

200¢

Diaz

Pergantian KAF
dari KAPBig
Four danNon
Big Fourdan
Sebaliknya

Reaksi Pas

Hasil penelitiar
menjelaskan bahwa
adanya reaksi pasar
yang ditandai dengan
nilai CAR (cumulative
abnormal return
saham yang negatif
disekitar tanggal
pengumuman
pergantian KAP untuk
pergantian KAP dari
KAP Non-Big Fourke
KAP Big Four, dan
pergantian dari KAP
Big Fourke KAP
Non-Bigpositif

AN

2008

Meiden

Opini Audit

Returndan
Volume
Perdagangan
Saham

Menemukan bahwa
opini WTP dan WTP
PP tidak terbukti
berpengaruh terhaday
perubahameturn
saham pada industri
Non Manufaktur, baik
secara keseluruhan
maupun per kelompo
industri yang terdapat
di BEJ pada tahun

=)

2005

SumberReviewdaribeberapa artikel.
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2.4  Kerangka Pemikiran Teoritis

Gambar 2.1

Pergantian KAP
 » Reaksi Pasar
(AR)
Opini Audit  ¢>

Size

\ NS SN

Opini Audit

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah nee@g analisis
pengaruh pergantian Kantor Akuntan Publik dan Opiodit terhadap reaksi
pasar yang diukur dengakbnormal Return(AR), untuk ukuran KAP peneliti
meggunakan ukuran KABIig Four dan Non-Big Four dengan menggunakan
variabeldummyyaitu dari KAPBig Four ke KAP Non-Big four danKAP Non
Big Four ke KAP Big Four. Sedangkan untuk opini audit menggunakan variabel
dummyyaitu wajar tanpa pengecualian (WTP). Selain manglan variabel
independen berupa pergantian Kantor Akuntan Puddik Opini Audit, peneliti

juga menggunakan variabel kontrol seperti Ukuramus¥haan qjze, Masa

Jabatan KAPTenurg.

2.5 Pengembangan Hipotesis

2.5.1 Pengaruh Pergantian Kantor Akuntan Publik tehadap Reaksi Pasar
Salah satu tujuan yang ingin dicapai investor dataetakukan investasi

adalah untuk meningkatkan kekayaan di masa depanuiMt (Muhammad 2006

dalam Forniawati 2007), tujuan tersebut dalam plakinvestasi dapat
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diterjemahkan sebagai tujuan untuk memaksimatk#urn investasi dan harapan
keuntungan tersebut sering juga disebut selvagain.

Dengan adanya investasi yang dilakukan investokamerdapat transaksi
permintaan dan penawaran di bursa efek, menghasitiega keseimbangan
(equilibirium price atau yang bisa disebut dengamarket value Harga
keseimbangan ini merefleksikan tindakan kolektifi ggembeli dan penjual yang
didasarkan pada informasi yang tersedia.

Saat informasi baru tersedia, para pembeli darupédjasumsikan segera
melakukan aksi dengan mempertimbangkan informasebet sehingga tercipta
suatu keseimbangan baru. Menurut Siaputra dan A#m#&a006), proses
penyesuaian pasar terhadap informasi baru dapaandmmg dari tingkat
keuntunganrequired returr). Harga saham bereaksi terhadap informasi yang ada
termasuk di dalamnya adalah informasi tentang piega Kantor Akuntan Publik
yang tercantum dalam laporan keuangan perusahaan.

Dalam kondisi dimana investor dihadapkan pada &kgdstian yang
tinggi terhadap hasil kegiatan investasinya, pdrganKantor Akuntan Publik
dipercaya dapat mempengaruhi perilaku harga sahdourda akibat dari aksi
investor yang menginginkan keuntungan dari kejatkesebut.

Sehingga dapat dirumuskan hipotesis pertama dareksgbagai berikut :
H1 : Perusahaan yang berganti akuntan publik dari KAP Big Four ke
KAP Non-Big four akan mengalami abnormal return saham yang

negatif.
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H2 : Perusahaan yang berganti akuntan publik dari KAP Non-Big Four
ke KAP Big Four akan mengalami abnormal return saham yang
positif.

2.5.2 Pengaruh Opini Audit terhadap Reaksi Pasar

Opini audit adalah informasi yang bermanfaat baghgguna laporan
keuangan dan bermanfaat untuk pengambilan kepuinsastasi oleh investor.

Menurut Sheng dan Wang (2006) manajer percaya balpwa-opini audit yang

kurang baik akan mempengaruhi harga saham dan itagpasembiayaan,

sehingga opingualified kemungkinan akan mempengaruhi keputusan perusahaan

untuk mengakhiri kontrak dengan auditor. KawijayandJuniarti (2002)

menyatakan hal yang sama bahwa opjualified memang cenderung kurang

disukai oleh Kklien. Jadi dapat diperkirakan bahwain©O audit dapat
mempengaruhi harga saham, sehingga dapat dirumubksotesis sebagai
berikut:

H3 : Opini audit Wajar Tanpa Pengecualian berpengauh positif

terhadap ReaksiPasar.
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BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1  Variabel Penelitian dan Definisi Operasional

Penelitian ini menggunakan variabel dependen, ieddgn dan variabel
kontrol. Variabel independen terdiri dari pergamti®AP dan Opini audit yang
diukur dengan menggunakaammy Variabel dependen yaitu reaksi pasar yang
diukur dengan AR Abnormal Returh Variabel kontrol untuk penelitian ini
adalahsizeperusahaan yang diukur dendag of total asseperusahaan dan audit
tenureyang diukur dengadummy
3.1.1 Variabel Dependen
3.1.1.1Abnormal Return

Variabel dependen dalam penelitian ini adalahormal return(AR) yang
merupakan proksi dari reaksi pasar. AR merupakadisitseantara return
sesungguhnya yang tejadi dengeeturn ekspektasi. Nilaireturn ekspektasi
diukur dengan mengunakan model disesuaikan pasarkét adjusted model
dimana nilaireturn ekspektasnya dihitung dengan menggunakaaturn indeks
pasar pada saat tersebut. Menurut Jogiyanto (28B3jlapat dihitung dengan
perhitungan sebagai berikut:

ARy = Rit - E[Ri4]

Dimana,

ARy =abnormal returrsekuritas ke-i pada hari,bulan atau tahun ke-t.

35



Ri: = Return sesungguhnya yang terjadi pada waktu ke-t yangupa&an
selisih harga sekarang relatip terhadap harga webgh atau dapat
dihitung dengan rumus :

Rit=(Pit- Pt1) / Be1

E[Ri{] = Return ekspektasi merupakaturn yang harus diestimasi dan dapat
menggunakan model disesuaikan pasaarket adjusted modeldihitung
dengan menggunakan rumus :

E[Ri:] = RMt
RMt = (IHSG- IHSG-1) / IHSG-1

3.1.2 Variabel Independen

3.1.2.1 Variabel Pergantian KAP
Pergantian KAP merupakan keputusan yang diambi pkrushaan

karena faktor internal perusahaan maupun faktdeelsd perusahaan seperti

Keputusan Menteri Keuangan tentang masa jabatah Bathm melakukan

pergantian KAP perusahaan akan mempertimbangkatangan baik karena

menurut DeAngelo (1989) ukuran KAP memiliki hubumggang positif
dengan kualitas auditor. Variabel Pergantian KaAfanntan Publik diukur
dengan menggunakan variademmy PergantiatiKAP Big Four keKAP Non-

Big four (BtN) maka akan dinilai 1 dan selain itu 0, bila pehasa melakukan

pergantian KAPNon-Big Four keKAP Big Four (NtB) maka akan dinilai 1 dan

selain itu 0.
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3.1.2.2 Variabel Opini Audit

Opini audit merupakan pernyataan pendapat yangikidveoleh auditor
atas audit yang telah dilakukan dalam menilai kaveay dari laporan keuangan
perusahaan. Variabel opini audit diukur dengan mgengkan variabetlummy
Jika perusahaan memperoleh pendapat Wajar Tanpge®ealian (WTP) dari
auditor maka diberikan nilai 1, selain itu akanedikan nilai O.
3.1.3 Variabel Kontrol
3.1.3.1 Ukuran perusahaan

Variabel kontrol dalam penelitian ini adalah ukug@grusahaan. Ukuran
perusahaan digunakan dengan asumsi bahwa perusgdwagrberukuran besar
akan memiliki pengaruh terhadap AR. Ukuran perusalyang besar akan diukur
dengan menggunakaog of Total Assqt-1).
3.1.3.2 AuditTenure

Selain menggunakan variabel kontrol ukuran perush®&nelitian ini
menggunakan audtenure Audit tenure merupakan masa perikatan audit yang
dilakukan oleh suatu perusahaan dan KAP. Varialel diukur dengan
menggunakan variabelummy Jika perusahaan memiliki masa perikatan KAP
selama 5 tahun atau lebih, maka akan diberikan hildika perusahaan memiliki

masa perikatan KAP kurang dari 5 tahun makan akaeridan nilai O.

3.2 Penentuan Populasi dan Sampel Penelitian
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adp&lisahaan yang
terdaftar di LQ 45 pada tahun 2002-2009. Pemilgampel dilakukan dengan

menggunakan metogrirposive samplingdimana sampel yang dipilih adalah

37



berdasarkan kriteria tertentu. Adapun kriteria ydigginakan dalam memilih
sampel penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan yang tidak konsisten terdaftar di L& tahun
2002-20009.
2. Perusahaan yang laporan keuanganya telah diaudialdan 2007-
2009 sehingga tercantum nama KAP atau auditorngaeatdapat
pernyataan Opini dari KAP tersebut mengenai keaajdaporan
keuangan.
3. Perusahaan tersebut memiliki data saham yang [engk® tersedia

padadatabasdDX selama tahun 2007-2009.

3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan adalah data sekunder. Datp#&ésiporan keuangan
pada perusahaago publik khususnya pada LQ 45 yang tidak konsiselamnsa
tahun 2007-2009 namum untuk mendapatkan data mangenlit tenure data
penelitian melibatkan hingga tahun 2002. Data seé&unmerupakan data
penelitian yang diperoleh secara tidak langsungalmelmedia perantara
(diperoleh, dicatat, dan telah diolah oleh pihakn)la Data sekunder yang
digunakan berupa bukti, catatan, atau laporanrigsyang telah tersusun dalam

arsip (data dokumenter).

3.4 Metode Pengumpulan Data
Penelitian ini menggunakan data sekunder padaoqeeri2007-2009

Namun demikian, untuk mendapatkan data mengena peskatan perusahaan
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— KAP data penetilitan melibatkan data pada talaoi sebelumnya hingga
tahun 2002. Data sekunder diperoleh dari BEI meaigg@ergantian Kantor
Akuntan Publik yang dapat dilihat pada laporan kegaa perusahaan tiap
tahunnya dan untuk opini audit juga dapat diperadei laporan keuangan
perushaan tiap tahunya. Selain itu peneliti jugpatanemperoleh data harga

saham dardatabasdDX.

3.5 Metode Analisis Data

Tujuan penelitian ini untuk menguji pergantian kardgkuntan publik dari
KAP Big Four keKAP Non-Big four,KAP Non-Big Four ke KAP Big Four,dan
Opini Audit Wajar Tanpa Pengecualiatang merupakan variabel independen
terhadap variabel dependennya yaitu reaksi pasareli#an ini menggunakan
persamaan analisis regresi berganda.
3.5.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif untuk variabel-variabel yangiguhakan dalam
penelitian disajikan dalam tabel statistika desKriperupa nilai rata-ratanfear,
nilai maksimum, minimum, dan nilai deviasi standa
3.5.2 Uiji Asumsi Klasik

Model regresi ini didasarkan pada asumsi bahwaaktidada
multikolinearitas, autokorelasi, heteroskedasissilan data residual berdistribusi
normal.
1. Uji Multikolineritas

Pengujian multikolineritas dilakukan untuk mengapakah pada model

regresi ditemukan adanya korelasi antara variabdegenden. Jika
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terdapat Korelasi maka terdapat problem multikalities. Untuk
mendeteksi ada tidaknya multikolinieritas di dalemgresi dapat dilihat
dari: (1) tolerance value, (2) nilai variance itifa factor (VIF). Model
regresi yang bebas multikolinieritas adalah yangmpunyai nilai
tolerance di atas 0,1 atau VIF di bawah 10 (Ghpz05). Apabila
tolerance variancedi bawah 0,1 atau VIF di atas 10, maka terjadi
multikolinieritas.

2. Uji autokorelasi
Pengujian ini dilakukan untuk menguji apakah dataratu model regresi
linier terdapat korelasi antara kesalahan penggqeréde satu dengan
kesalahan pada periode t-1 (tahun sebelumnya) @h&D05). Model
regresi yang baik adalah regresi yang bebas déokarelasi. Pengujian
ada tidaknya autokorelasi dapat diketahui dariDujrbin Watson (DW),
dimana hasil pengujian ditentukan brdasarkan Bitabin-Watson (DW).

3. Uji Heterokedastisitas
Pengujian ini digunakan untuk menguji suatu madgtesi apakah terjadi
ketidaksamaan varians dari residual dari suatu greatpn yang lain.
Model regresi yang baik adalah yang tidak terjadietokedastisitas.
Untuk mengetahuinya digunakan Uji Glejer, yaiengan melihat hasil
regresi variabel-varibel independennya dengan berialependen dari

absolut residuahya.
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4. Uji Normalitas
Uji statistik yang dapat digunakan untuk mengujirmalitas residual
adalah uji statistik non-parametrik Kolmogrov-Snown(K-S). Jika hasil
Kolmogrov-Smirnov menunjukkan nilai signifikan daat 0,05 maka data
residual terdistribusi dengan normal. Sedangkaa filsil Kolmogrov-
Smirnov menunjukkan nilai signifikan dibawah 0,0&ka data residual

terdistribusi tidak normal (Ghozali, 2001).

3.6  Analisis Regresi Linier Berganda
Penelitian ini menggunakan model regresi liniergianda. Adapun model

penghitungan regresinya adalah sebagai berikut :

ARj; = a + b BtN + boNtB + b3Opini +bsSizat +bsTenureit + g;

Dimana:

ARit = Returntidak normal &bnormal return untuk pergantian
akuntan publik. Nilareturn ekspektasi untuk mendapatkan nilai
AR dihitung dengan menggunakaarket adjusted model

BtN = Variabel dummy dimana 1 jika perusahaan melakukan
pergantian darKAP Big Four keKAP Non-Big four dan O
untuk selain itu.

NtB = Variabeldummydimana 1 jika perusahaan melakukan
pergantian darKAP Non-Big Fourke KAP Big Four, dan O
untuk selain itu.

Opini = Variabeldummydimana Wajar Tanpa Pengecualian 1 dan
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selain Wajar Tanpa Pengecualian O
Size = Natural Logdari total assetdi tahun sebelum pergantian
KAP sebagai sebuah proksi untuk ukuran perusahaan.
Tenure = Variabeldummydimana 1 jika perusahaan telah diaudit
oleh KAP terdahulu selama 5 tahun atau lebih, dénila0
sebaliknya.

e = Ukuran error bagi perusahaan i, waktu t

3.7 Pengujian Hipotesis

Hipotesis yang ada diuji dengan menggunakan anagiiesi, seperti yang
dilakukan dalam penelitian (Knechel. al 2007 dalam Diaz 2009). Untuk
menguji data yang akurat suatu persamaan regtesikega terbebas dari
asumsi-asumsi klasik yang harus dipenuhi yaitu sisawotokorelasi, asumsi
heteroskedastisitas, asumsi multikolinearitas dsumai normalitas. Setelah
model regresi yang diperoleh dikenai uji asumsiklenaka selanjutnya model
regresi tersebut digunakan untuk melakukan pemguijtesis.

3.7.1 Uiji Signifikansi Parameter Individual (Uji Stastistik t)

Menurut Ghozali (2006), Uji statistik t pada dasanmenunjukkan
seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelasiratapenden secara individual
dalam menerangkan variasi variabel depen8emgujian hipotesis ini dilakukan
dengan menggunakan uji t, yang bertujuan untuk ojietiggkat signifikansi

abnormal returnyang ada.
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Penelitian ini menggunakan level signifikan 95% ata 5%.
- Jika P-Value < 5% maka Ho ditolak atau Ha ditarim

- Jika P-Value > 5% maka Ho diterima atau Ha ditola
3.7.2 Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi ( R) pada intinya mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi varggpenden. Nilai koefisien
determinasi berada di antara nol dan satu. Nila? @Rng kecil berarti
kemampuan variabel variabel independen dalam nashkjeh variabel dependen
amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarntiakbel-varibel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhk@&nlumemprediksi variasi
variabel dependen (Ghozali, 2006).

Dengan penggunaan beberapa variabel kontrol dalamelipan ini
diharapkan koefisien determinasi )(Rakan lebih tinggi sehingga variabel
independen secara keseluruhan mampu memberikanmigo yang dibutuhkan
untuk memperdiksi variabel dependen. Sayekti dandabio (2007) menemukan
hasil Adjusted R Squayeyang lebih tinggi ketika menggunakan variabeltkoin
dibandingkan dengan tidak menggunakan variaber@bnt
3.7.3 Uji signifikansi Simultan (Uji statistik F)

Uji F digunakan untuk menguji pengaruh variabelejpenden secara
bersama-sama atau simultan terhadap variabel depertipotesis nol (Ho)
menyatakan bahwa semua variabel independen yanasdkkan dalam model

tidak mempunyai pengaruh secara bersama-sama agrhadiabel dependen,
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sedangkan (Hi) menyatakan bahwa semua variabelpémdeen mempunyai
pengaruh secara signifikan terhadap variabel deggend

Untuk menguiji hipotesis ini, digunakan statistiléngan membandingkan
F hitung dengan F tabel dengan kriteria pengambidgrutusan sebagai berikut:
Jika Fitung > Rabes Maka Ha diteriman(=5%)

Jika Fiitung < Rabes Maka Ho diterimac(=5%)
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