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Abstract

This research aims to provide empirical evidence upon the research questions proposed by conducting
measurement of the hypothesis on the influence of the management strategy as mitigation facter in
predicting the acceptance of GCO that involves financial based strategy such as sale of common stack
strategy, issuing new debt or debt restructure, and sale of fixed asset. Whereas, non financial strategy that
is expansionist and oriented to external market that will be studied as mitigation factor includes cooperative
strategy or long term contract sirategy and new product development strategy or expansion of new market
segment.

The result show that the sale of common stock strategy and issuance of new debt or restructuring of debr
strategy are the mitigation factors in acceptance of going concern opinion, whereas reducing cost strategy
are perceived as additional going concern risk factors and increase the likelihood to receive a going
concern opinion. Other strategies such as disposed fived asset strategy , cooperation / long-term contracted
strategy and development new product / expanding new market segments can not be used (o predict the
acceptance of going concern opinion,
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1.

LATAR BELAKANG

Laporan keuangan auditan berguna bagi
investor, calon investor dan pengguna lain
dalam pengambilan keputusan ekonomi.
Khususnya bagi investor, opini audit laporan
keuangan merupakan pertimbangan penting
dalam menentukan keputusan berinvestasi
(Lev,1989). Pemegang  saham maupun
pengguna - laporan  keuangan  lainnya
membutuhkan informasi tentang kemampuan
perusahaan  untuk  melanjutkan usahanya
(gaing concern) melalui opini auditor.

Pentingnya  laporan  audit yang
berhubungan dengan going concern adalah
untuk memberikan peringatan awal bagi
pemegang  saham  dan  pengguna laporan
keuangan  lainnya  puna menghindari
kesalahan dalam  pembuatan keputusan
(Mutchler, 1984). Opini going concern yang
diterima perusahaan menunjukkan adanya
kondisi dan peristiwa yang menimbulkan
keraguan auditor akan kelangsungan hidup
perusahaan, baik yang disebabkan karena
kondisi keuangan maupun non keuangan,
Oleh sebab ity manajemen akan berusaha
untuk menghindari penerimaan opini going
concern, yang terdiri dari opini wajar tanpa
pengecualian dengan bahasa penjelas, opini
wajar dengan pengecualian, opini tidak wajar
dan tidak memberikan pendapat
{Mutchler,1986: Ramadhany,2004;
Rahayu,2006).

Selanjutnya, manajemen berusaha
untuk  mendapatkan  opini wajar tanpa
pengecualian  (clean  opinion) dengan
melakukan berbagai rencana dan tindakan
stratejik ~ yang  dapat mengurangi
kemungkinan  diterimanya opini  going
concern atau disebut sebagai faktor mitigasi
dalam penerimaan opini going  concern.
Faktor mitigasi merupakan kondisi atau
keadaan yang menunjukkan adanya berita
baik atau good mews yang dilakukan olch
perusahaan  bermasalah  untuk mengurangi
ketidakpastian ~ sehingga dapat menckan
penerimaan opini going concern
(Mutchler,1984;1985;1986;  Mutchler et
al.,1997)

Perusahaan yang menerima opini
going concern dapat  menurunkan harga
sahamnya (Jones, 1996) vang berarti dapat
menurunkan prestasi manajer karena harga
saham dapat digunakan sebagai salah satu alar
ukuran  kinerja  manajer. Disamping ity
penerimaan  opini  going concern dapat
berdampak terhadap  kesulitan perusahaan
untuk  mencari  pinjaman  (Firth.  1980)
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maupun mempercepat perusahaan mengalami
kebangkrutan atau self fulfilling prophecy
(Mutchler, 1984; Hopwood et al., 1989) .

Penelitian  ini  dimotivasi oleh
Pernyataan Standar Auditing (PSA) No.30
Tahun 2001 yang menyatakan bahwa apabila
terdapat  keraguan yang besar tentang
kemampuan satuan usaha dalam
mempertahankan  kelangsungan  hidupnya
(going concern) mengharuskan auditor untuk
mengevaluasi - rencana  manajemen  untuk
mengatasi Kondisi tersebut. Demikian pula
beberapa perubahan telah dilakukan oleh
kantor-kantor akuntan publik besar (Bell et
al, 1997, Knechel, 2001; Curtis dan Turley,
2005 yang semula melakukan pendekatan
audit tradisonal yang mengadopsi  fokus
bottom-up yang mengarahkan perhatian pada
sifat rekening neraca, klasifikasi transaksi dan
sistem akuntansi. Namun dalam
perkembangannya auditing memperhatikan
pula resiko bisnis yang mengembangkan
perspektif’ holistic top-down dari bisnis dan
industri klien, melalui analisis terhadap bisnis
dan strategi klien.

Uraian tersebut diatas, didukung
dengan literatur strategi bahwa dalam kondisi
perusahaan mengalami financial distress akan
melakukan  pemulihan  keadaan dengan
melakukan strategi jangka pendek maupun
Jangka panjang (Hofer, 1980) yang dapat
meningkatkan kinerja perusahaan. Rencana
dan tindakan stratejik yang dapat dilakukan
manajemen meliputi, rencana dan tindakan
untuk emisi saham, menambah hutang baru
atau  melakukan  restrukturisasi hutang,
menjual aset tidak produktif dan mengurangi
biaya (PSA 30, 2001; Behn et al.,2001),
Selanjutnya strategi melakukan kerja sama
termasuk perjanjian kontrak jangka panjang
dan pengembangan produk baru termasuk
membuka segmen pasar baru yang potensial
merupakan  tindakan  stratejik yang
berorientasi pada  pertumbuhan jangka
panjang dan difokuskan pada pasar eksternal
(Capon et al., 1992),

Dengan demikian, peneliti menduga
bahwa rencana dan tindakan stratejik yang
dilakukan manajemen untuk memulihkan
kondisi perusahaan yang sedang mengalami
Smancial  distress dapat  mengurangi
kemungkinan  penerimaan opini  going
concern atau dapat dipandang sebagai faktor
mitigasi  dalam penerimaan opini  going
comcern,

RERANGKA TEORITIS DAN
PENGEMBANGAN HIPOTESIS

69



Maksimum Media Akuntansi Universitas Muhammadiyah Semarang
Vol.5 No.2, Maret 2015 - Agustus 2015 ,hal (68-78)

2.1. Hubungan Strategi Saham dengan
Opini Going Concern

Sudarsanam  dan Lai  (2001)
menyatakan bahwa strategi berbasis ekuitas
dengan melakukan penambahan modal pada
perusahaan  yang mengalami  penurunan

kinerja dapat meningkatkan kinerja
perusahaan.  Mutchler er  al  (1997)
memberikan  bukti  empiris bahwa

management plans untuk  mengeluarkan
saham baru guna mengatasi kondisi buruk
perusahaan merupakan good news yang
menunjukkan adanya kredibilitas manajemen
dalam mempertahankan kontinuitas
perusahaan.

Demikian pula SAS 59 (1988) maupun
PSA 30 (SPAP,2001) meminta auditor untuk
mengevaluasi rencana manajemen untuk
mengeluarkan saham baru, khususnya bagi
perusahaan yang mengalami masalah going
concern atau untuk  perusahaan  yang
mengalami financial distress. Disisi  lain
strategi emisi saham merupakan  viability
strategy yang menunjukkan strategi untuk
menjaga  kelangsungan hidup  perusahaan
(LaSalle dan Anandarajan,1996)

Jika menurut  pertimbangan auditor
strategi tersebut efektif dan jumlahnya cukup
signifikan  untuk  mengatasi  kesulitan
likuiditas paling tidak satu tahun yang akan
datang dan diungkapkan dalam laporan
keuangan  sehingga dapat  mengurangi
keraguan auditor terhadap keberlangsungan
perusahaan, maka auditor tidak akan memberi
opini going concern  (Bruynseels dan
Willekens, 2006)

H1 : Strategi emisi saham  baru
merupakan  faktor  mitigasi  dalam
penerimaan opini going concern

2.2, Hubungan Strategi Hutang dengan
Opini Geing Concern

Ross (1977) bahwa perusahaan yang
menarik hutang baru memberikan signal
positif terhadap perusahaan karena memiliki
kredibilitas sehingga mendapat kepercayaan
dari pihak kreditor. Demikian pula Mutchler
et al, (1997) bahwa penarikan pinjaman dan
restrukturisasi hutang merupakan good news
yang dipertimbangkan  sebagai  faktor
mitigasi. Konsisten dengan hasil temuan
Behn er al (2001) dan Bruynseels dan
Willekens (2006) vang membuktikan bahwa
rencana manajemen untuk menarik  Kredit
berpengaruh  signifikan  negatif  (erhadap
penerimaan opini going concera,

Apabila  strategi
mengatasi kesulitan keuangan maka hal ini
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skan mengurangi keraguan auditor atas
kemampuan perusahaan melanjutkan
usahanya maka auditor akan menunda untuk
memberikan opini going concern (Bruynseels
dan Willekens, 2006).

H2: Strategi menambah hutang atau
melakukan restrukturisasi hutang
merupakan  faktor  mitigasi  dalam
penerimaan opini going concern.

2.3. Hubungan Strategi Menjual Aset
Tidak Produktif dengan Opini Going
Concern

Manajemen perlu melakukan strategi
untuk mengatasi kondisi kesulitan keuangan
karena adanya kewenangan yang diberikan
pemegang  saham  untuk  mengambil
keputusan guna menjaga keberlangsungan
usaha (Jensen dan Smith, 1984).

Salah satu usaha yang dapat dilakukan
manajemen adalah menjual aktiva tidak
produktif yang berasal dari divisi yang tidak
menghasilkan, diharapkan dengan strategi
tersebut perusahaan dapat memperkecil biaya
operasi yang berupa biaya penyusutan
maupun biayva pemeliharaan dan disisi lain
pendapatan penjualan aktiva dapat digunakan

untuk  memperbaiki  posisi  keuangan
perusahaan.

Uraian  tersebut  didukung  cleh
Sudarsanam  dan Lai (2001) yang

membuktikan  bahwa  perusahaan  yang
mengalami kondisi financial distress dapat
melakukan pemulihan  kondisinya dengan
melakukan restrukturisasi  aktiva dalam
bentuk assers divesiment,
SAS 59 (1988) dan PSA 30 (SPAP,2001}
secara  eksplisit meminta auditor untuk
mengevaluasi  rencana  manajemen  untuk
menjual  aktiva tidak  produktif bagi
perusahaan  yang mengalami financial
distress yang selanjutnya dipertimbangkan
dalam keputusan opini going concern,
Strategi menjual aktiva tidak produktif
menurut LaSalle dan  Anandarajan (1996)
merupakan viability strategy yang dapat
dipertimbangkan auditor, Apabila strategi
tersebut efektif dan  dapat mengurangi
keraguan auditor, maka strategi tersebut dapat
mengurangi kemungkinan diterimanya opini
going concern.
H3: Strategi menjual aset tidak produktif
merupakan  faktor  mitigasi  dalam
penerimaan opini going concern
2.4, Hubungan  Strategi Pengurangan
Biaya dengan Opini Going Concern

Kondisi finncial distress mendorong
manajer untuk  melakukan  strategi  guna
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menghindari penerimaan opini going concern
dengan  melakukan pengurangan  biaya,
karena strategi ini merupakan salah saty
strategi turnaround yang dapat memperbaiki
kondisi financial distress (Pearce II er al,
2003).

Hal yang sama juga dikemukakan
Pearce Il er al. (2003) bahwa salah satu
strategi  urnaround  yang  dilakukan
perusahaan  adalah cost  reduction yang
meliputi pengadaan  aktiva dengan cara
leasing daripada membeli, memperpanjang
umur mesin, mengurangi aktivitas promosi,
memberhentikan sebagian pegawai,
mengurangi  jenis  produk yang tidak
menguntungkan  dan memberhentikan
penjualan kepada pelanggan yang memberi
marjin rendah,

Disisi lain SAS 59 (1988) dan PSA 30
(SPAP2001) memberi petunjuk  bahwa
rencana  manajemen  untuk  melakukan
pengurangan biaya perlu diungkapkan dalam
penjelasan  laporan keuangan  termasuk
rencana restrukturisasi pengurangan
pengeluaran, rencana  adanya  tindakan
pengurangan  biaya dan gaji, penerapan
pengurangan  pegawai  dan  program
pengurangan biaya lainnya yang
diimplementasikan guna mengurangi  biaya
total operasi.

H4: Strategi pengurangan biaya
merupakan  faktor  mitigasi  dalam
penerimaan opini going concern,

2.5, Hubungan strategi kerjasama atau
kontrak jangka panjang dengan  opini
going concern.

Strategi  kerjasama yang dilakukan
manajemen merupakan salah satu strategi
manajemen dalam upaya untuk memperolel
dukungan yang berkesinambungan dari mitra
usaha baik pembeli, penjual maupun mitra
usaha lainnya  yang mendukung  usaha
perusahaan.  Perusahaan yang mengalami
distress dapat melakukan kerjasama atay
kontrak jangka panjang sebagai bagian dari
strategic  trnaround  (Hofer, 1980).
Demikian  pula  Hit et al. (2002)
mengemukakan bahwa  perusahaan dapat
melakukan kerjasama dalam  bentuk Joint
venture, aliansi strategis ckuitas dan aliansi
strategis non  ckuitas. Uraian tersebut
didukung oleh penelitian  Barker 1l &
Duhaime (1997) vang memberi bukti empiris
bahwa strategi kontrak / kerjasama  yang
dilakukan dengan mitra perusshaan akan
dapat meningkatkan kinerja Jjangka panjang
perusahaan.
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Lebih lanjut, Mitchel dan Singh (1996)

membuktikan bahwa aliansi dapat
meningkatkan tingkat survival organisasi.
Dari penelitian-penelitian tersebut

memberikan  gambaran  bahwa upava
perusahaan  untuk  melakukan kerjasama
dengan pihak eksternal merupakan salah satu
strategi untuk menjaga kelangsungan hidup
organisasi. Oleh karena itu ketika auditor
menghadapi  perusahaan yang  sedang
mengalami  financial  distress perlu
mempertimbangkan  strategi viability yang
dilakukan sebelum membuat keputusan opini
(LaSalle dan Anandarajan, 1996).

Uraian tersebut didukung dengan adanya
perubahan metodologi auditing yang telah
dilakukan oleh beberapa kantor akuntan
publik besar yang men gembangkan perspektif
holistic top-down  dari bisnis dan industri
klien melalui analisis terhadap bisnis dan
strategi klien (Bruynseels dan
Willkekens,2006). Apabila strategi tersebut
dipandang efektif untuk mengatasi kesulitan
keuangan perusahaan minimal dalam waktu
satu tahun mendatang maka auditor akan
menunda untuk  memberikan opini going
concern
HS : Strategi melakukan Kerjasama atau
kontrak jangka panjang dapat
mengurangi  kemungkinan pencrimaan
opini going concern.

2.6. Hubungan strategi produk dengan
opini gaing concern

Perusahzan yang mengalami  distress
dapat  memperbaiki kondisinya  dengan
melakukan  strategi  jangka panjang  yang
berorientasi pada pasar eksternal, seperti
mengeluarkan produk  baru, meningkatkan
mutu produk atau meningkatkan komposisi
produk  campuran  untuk peningkatan
penjualan. Uraian tersebut didukung oleh
Bruton et al. (2003) bahwa perusahaan vang
mengalami  penurunan  dapat  melakukan
pemulihan  melalui  pendekatan stratejik
(strategic  turnaround approach)  yang
bertujuan  pada peningkatan profitabilitas
Jjangka panjang seperti strategi pengembangan
produk atau strategi membuka Segmen pasar
baru yang potensial.

Demikian pula Barker 11l dan Dukaime
(1997) memberikan buki empiris bahwa
perusahaan yang mengalami distresy dapat
melakukan  pemulihan  dengan marketing
changes melalui pengembangan produk bary
alau pengembangan segmen pasar baru yang
potensial,
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Strategi pengembangan produk baru
dilakukan dengan melakukan perubahan
secara substansial dari produk yang sudah ada
atau menciptakan produk baru yang dapat
dipasarkan pada pasar yang ada melalui
saluran distribusi yang sudah berjalan.
Strategi pengembangan produk juga sering
dikaitkan dengan usaha memperpanjang daur
hidup barang khususnya untuk barang yang
memiliki merek yang handal dan reputasi
tinggi (Pearce I et al., 2003).

Berkaitan dengan perkembangan
pendekatan metodologi auditing yang bersifat
top- down holistic dimana auditor dalam
proses auditnya akan menganalisis strategi
bisnis klien untuk mempertimbangkan resiko
bisnis yang dihadapi maka strategi
pengembangan produk baru merupakan
strategi yang dapat dipertimbangkan oleh
auditor pada saat membuat keputusan opini.
Apabila auditor mempertimbangkan strategi
tersebut efektif dilakukan sebagai upaya
manajemen untuk menjaga Kelangsungan
hidup perusahaan  maka auditor akan
memberikan opini  non  going  concern
(Bruynseels dan Willekens, 2006),

H6 : Strategi pengembangan produk baru
atau  perluasan segmen pasar dapat
mengurangi  kemungkinan  penerimaan
opini geing concern

2.7. Hubungan Variabel Kontrol dengan
Keputusan Opini Geing Concern

Keraguan  yang  besar  terhadap
kemampuan perusahaan untuk melanjutkan
usahanya  dapat  ditunjukkan  dengan
terjadinya kegagalan keuangan (finaucial
distress). Kondisi  keuangan ditunjukkan
dengan rasio lancar, rasio solvabilitas dan
operating profit margin. Behn etal (2001)
dan Bruynseels dan Willekens (2006),
membuktikan semakin baik kondisi keuangan
semakin kecil kemungkinan menerima opini
Boing concern.

Disisi lain terjadinya kegagalan
hutang / debrt defanlt baik vang timbul karena
perusghaan tidak mampu untuk memenuhi
kewajibannya atau perusahaan tidak dapat
memenuhi perjanjian hutang merupakan salah
satu  faktor yang dapat mempengaruhi
keputusan opini going concern oleh auditor
(Chen dan Church, 1992).

Auditor akan lebih sering
mengeluarkan opini geing concern  bagi
perusahaan vang lebih kecil (Mutchler, 1986),
dengan alasan bahwa perusahaan besar akan
lebih mudah mengatasi masalah kevangan
karena memiliki jajaran manajemen yang

STRATEGI MANAJEMEN....

Widhy Setyowati
DOl

p-1SSN: 2087-2836
€-1SSN: 2580-9482

lebih baik sehingga pihak kreditor akan lebih
bisa percaya untuk memberikan kredit kepada
perusahaan besar, kondisi ini diperhatikan
auditor untuk menunda memberikan opini
going concern. Lebih lanjut dapat dijelaskan
karena pemberian opini going concern dapat
mengakibatkan jatuhnya perusahaan /self-
Sulfilling prophecy effect (Mutchler, 1984)
maka auditor akan menunda  untuk
memberikan opini going concern.

Pemakai laporan keuangan lebih
percaya pada laporan keuangan auditan yang
diaudit oleh auditor yang dianggap
berkualitas tinggi dibanding auditor vang
kurang  berkualitas. Anggapan  tersebut
disampaikan karena untuk mempertahankan
reputasinva  auditor akan lebih berhati-hati
dalam mclakukan proses audit untuk
mendeteksi salah saji, kecurangan, atau
melakukan penilaian  dalam  menghadapi
masalah ketidak pastian, Mutchler et al,
(1997) menemukan bukti bahwa auditor Big 6
lebih cenderung mengeluarkan opini geing
concern pada perusahaan yang mengalumi
financial distress . Lebih lanjut, Geiger dan
Raghunandan (2002) membuktikan bahwa
KAP besar lebih banyak mengeluarkan opini
going concern dibandingkan KAP kecil,

3. Metode Penelitian
3.1. Populasi dan Sampel

Populasi  penelitian  ini adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengacu
pada  perusahaan-perusahaan  manufaktur
vang termuat di ndonesian Capital Market
Directory (ICMD) tahun 2007 — 2011
Obyek  penelitian  adalah  perusahaan
manufaktur yang fisting  di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dari wahun 2006 sampai
tahun 2010 sejumlah 759 perusahaan.
Selanjutnya  sampel  ditentukan  dengan
metode purposive sampling, dengan Kriteria
sebagai berikut ;(a) menerbitkan laporan
keuangan yang lengkap, (b) menerbitkan
laporan keuangan yang telah diaudit oleh
auditor independen dari tahun 2006 - 2010,
(c) mengalami masalah financial distress.

3.2, Operasionalisasi dan  pengukuran
variabel
3.2.1. ¥ariabel dependen.

Variabel dependen dalam penelitian
ini merupakan variabel dummy, untuk opini
going concern (GCO) diberi kode | dan
untuk opini wajar tanpa pengecualian (clean
opinion) yang dalam penelitian ini disebut
opini non going-concern diberi kode 0.

3.2.2. Variabel Independen
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Variabel independen terdiri dari Tabel 4.1 berikut menunjukkan statistik
Strategi Emisi Saham, Strategi Hutang, deskriptif  dari  likuiditas, solvabilitas,
Strategi menjual aktiva tidak produktif] profitabilitas dan ukuran prusahazan,
Strategi  Pengurangan  Biaya, Strategi Tabel 4.1.
Kerjasama atau Kontrak jangka panjang dan Diskripsi Statistik
Strategi Pengembangan Produk Baru, Semua Sedangkan variabel Opini audit, kegagalan
yanabel N Minimu Maximu Mean Std,
independen m m Deviati
merupakan on
e i | CAEE 775 03 456 11228 86330
"””")l’; I LTDTA 275 .00 111 2669 25819
e NIBTS 275 -1.63 53 -0779 28680
membuat ik
SIZE 275 4.50 7.77 5.8309 61518
rencana atau Valid N 275
melaksanaka =

n strategi-strategi tersebut diberi kode 1 dan
Jika tidak diberi kode 0,
3.2.3. Variabel Kontrol

Variabel kontrol dalam penelitian ini
menggunakan (1) likviditas, diukur dengan
rasio aktiva lancar dibagi hutang lancar, (2)
solvabilitas, diukur dengan Rasio hutang
jangka panjang dibagi total aktiva, (3)
profitabilitas, diukur dengan net profit margin
yaitu rasio laba

hutang, reputasi auditor dan strategi saham,
strategi hutang, strategi aktiva, strategi biaya,
strategi kontrak dan strategi produk diukur

dengan skala nominal Tabel 4.2 berikut
menyajikan  frekuensi  dari masing-masing
variabel.

Tabel 4.2.

Distribusi Frekuensi
Sumber : data diolah

bersih sebelum [ FREQUENCY PERCENT |
pajak  dibagi Nilai Nilai Nilai Nilai
de"?"" total 0(dummy) 1(dummy) O(dummy) 1(dummy)
penjualan, ) Opini 161 114 58,5 41,5
debt defauly/ Default 187 88 68.0 32,0
kegagalan KAP s 160 1.8 582
huang ., (5) S-Modal 191 84 69.5 30,5
Ukuran

perusahaan, S-Hutang 99 176 36,0 64,0
diukur  dengan S-Aktiva 137 138 49.8 50,2
logaritma total S-Biaya 99 176 36,0 64,0
aset, (6) S-Kontrak 104 171 37.8 62,2
Reputasi S-Produk 134 141 487 51,3
auditor.

3.3. Teknik analisis

Analisis yang digunakan dalam
penclitian ini meliputi analisis dengan
menggunakan statistik  deskriptif dan uji
hipotesis  dengan  menggunakan regresi
logistik. Adapun model regresi logistik yang
diajukan dalam model penelitian;

GCO

1 - GCO
Modal + b, S-Hutang + b; S-Aktiva + b, S-
Biaya + h; S-Kontrak + b, S-Produk +
h; CACL + b, LTDTA+ b, NIBTS + b
DEFAULT + IJH SIZE + b)z KAP

—. b0+bl S-

4. Analisis Data dan Pembahasan
4.1. Statistik Deskriptif
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4.2. Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian
ini menggunakan regresi logistik dan
sebelumnya perlu dilakukan uji asumsi klasik
dalam bentuk uji multikolonieritas, hasilnya
menunjukkan korelasi yang lebih kecil dari
0.9 atau tidak terjadi multikol antar variabel
independen. .

Hasil pengujian fit model Hosmer
Lemeshow  diketahui  bahwa Chi-Square
sebesar 3.881 dengan df 8 dan tingkat
signifikansi 868, Level signifikansi tersebut
lebih besar dari .05 vang berarti bahwa model
mampu memprediksi nilai observasinya atau
dapat dikatakan bahwa model penelitian ini
adalah model yang sudah fit.

Statistik ~ -2LogL.  menunjukkan
model dengan konstanta saja sebesar 373.159
apabila konstanta ditambah variabel bebas -
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2LogL menjadi 88.942. Hasil tersebut
menunjukkan adanya penurunan -2Logl,
penurunan tersebut pada binary logistic
menunjukkan bahwa penambahan variabel
independen membuat model menjadi lebih
baik .

Nilai Negelkerke R-square yang
diinterprestasikan seperti nilai R square pada
multiple regression sebesar .868 artinya
bahwa variasi variabel independen dapat
menjelaskan kemungkinan penerimaan opini
going concern sebesar 86,8%. Hasil tersebut
didukung oleh hasil regresi logistik dalam
tabel klasifikasi yang menunjukkan estimasi
yang benar untuk perusahaan sampel yang
menerima opini  going concern (GCO)
sebesar 86,0% atau secara keseluruhan
tingkat ketepatan prediksi sebesar 91,6 %.

Tabel 4.3 berikut untuk menjelaskan
pengujian hipotesis | sampai 6

p-1SSN: 2087-2836
€-1SSN: 2580-9482

CACL + 3984 LTDTA - 4,555 NIBTS +
23.171 DEFAULT -.616 SIZE -.081 KAP +e
a. Pembahasan Hipotesis 1
Hasil pengujian membuktikan strategi
emisi saham  signifikan (sig .040) dan
memiliki koefisien regresi bertanda negatif (-
1.543). Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan  yang mengalami  financial
distress dan melakukan strategi emisi saham
akan lebih kecil kemungkinannya menerima
opini going concern atau strategi manajemen
untuk emisi saham merupakan faktor mitigasi
dalam penerimaan opini going concern.
Penerimaan  hipotesis  tersebut
mendukung  konsep  keagenan,  oleh
karenanya, pada saat perusahaan mengalami
kesulitan keuangan maka manajemen akan
melakukan upaya untek emisi saham agar
memiliki tambahan dapa yang dapat
digunakan  untuk  memperbaiki  posisi

Tabel 4.3. likuiditas maupun memperbaiki  kondisi
| B | Wald | Sig. | Exp(B) | eku.nas negative
S Modal -1.543 4205 040 214 schm‘%?nen u(::ﬁi:
S Hutang -1.954 10.125 001 442 | yeraguan gauditgr
S Aktiva -.562 828 363 570 | atas  kemampuan
S Biaya 2.097 7.530 006 8.145 perusahaan  untuk
S Kontrak - 156 .070 791 | 855 melanjutkan

S Produk 852 1.707 191 2.344 | usahanya,
CACL -2.256 10.952 001 105 Temuan
LTDTA 3.984 7.399 007 53.714 | empiris  tersebut
NIBTS -4.555 6.657 010 011 | Jjuga mendukung
DEFAULT 23.171 000 995 1.2E+010 f; i’gﬁ?ﬁa"iéa“dﬁ;

- -~ o .
SIZE -616 830 362 540 | (spAp, 2001)
KAP -.081 017 | .897 922 | paragraf 7 huruf d
Constant 2.775 532 | 466 16.033 | dan konsisten
Cox & Snell 644 dengan hasil
R Square penelitian
Nagelkerke 868 Sudarsanam  dan
R Square Lai (2001), Behn et
Chi-square Df Sig al.  (2001) yang
membuktikan
Hosmer and 3.881 8 .868 bakwa fencana
Lemeshow manajemen  untuk
Test - emisi saham
Hasil Regresi "’Eis‘:k ‘:e"g‘"‘ variabel menunjukkan hasil signifikan negative dalam
ontro

Sumber : Data diolah

Persamaan regresi logistik sesuai tabel
4.3 untuk kepentingan analisis lebih lanjut,
tampak sebagai berikut :

GCO

]
1-GCO
Hutang - .562 S Aktiva+  2.097 § Biaya -
136 S Kontrak + .832 S Produk - 2.256

E =2.775 - 1.543 S Modal - 1.954 §
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menjelaskan penerimaan opini going concern.
Strategi ini menunjukkan adanya kredibilitas
manajemen untuk memperoleh kepercayaan
dari pemegang saham (LaSalle dan
Anandarajan, 1996).
h. Pembahasan Hipotesis 2

Hasil pengujian hipotesis membuktikan
bahwa strategi hutang berpengaruh signifikan
negative terhadap kemungkinan penerimaan
opini gomg concern, oleh karemanya pada
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perusahaan financial distress manjemen dapat
melakukan strategi hutang guna mengurangi
kemungkinan  penerimaan opini  going
concern,

Temuan penelitian  ini mendukung
konsep yang dikemukakan oleh Gilson (1990)
bahwa restrukturisasi  hutang merupakan
transaksi vang merubah kontrak hutang
dengan kontrak baru yang memiliki satu atau
lebih karakteristik (1) mengurangi bunga atau
pokok pinjaman, (2) memperpanjang jatuh
tempo, (3) merubah hutang menjadi ekuitas.
Beban yang semakin berkurang tersebut dapat
menekan tingkat financial distress sehingga
pada kondisi tertentu dapat mengurangi
keraguan  auditor  akan kemampuan
perusahaan untuk melanjutkan usahanya dan
dapat berakibat tidak diberikannya opini
going concern

Hasil penelitian ini juga mendukung
penelitian Mutchler (1985;1986), Mutchler et
al. (1997) dan Behn et al. (2001) yang
membuktikan  bahwa  strategi  menarik
pinjaman menunjukkan hasil yang signifikan
negatif. Konsisten dengan temuan empirik
LaSalle dan Anandarajan (1996) bahwa
strategi  hutang  menunjukkan adanya
kepercayaan  pihak  eksternal terhadap
perusahaan  atau  menunjukkan adanya
kredibilitas  manajemen  yang selanjutnya
dapat dipertimbangkan dalam penentuan
opini audit,
¢. Pembahasan hipotesis 3

Hasil pengujian regresi logistik
membuktikan bahwa hipotesis 3 tidak
terbukti walaupun  koefisien  regresi
menunjukkan tanda negative, seperti yang
dihipotesiskan,  Penolakan  hipotesis 3
mengindikasikan bahwa penjualan asset yang
tidak produktif pada perusahaan yang
mengalami  financial  distress dipandang
sebagai upaya pemulihan jangka pendek yang
tidak mampu memberikan perubahan dalam
perusahaan  (Schendel et al., 1976; Hofer,
1980, Barker Il dan  Duhaime, 1997),
Temuan empiris tersebut juga didukung oleh
penclitian Behn et al, (2001) yang menguji
rencana manajemen sebagai mitigating Jactor
hasilnya tidak signifikan,

Tidak diterimanya hipotesis 3
memberi  petunjuk bahwa  auditor
memandang strategi untuk menjual  asset
merupakan strategi jungka pendek yang tidak
menjamin  kontinuitas  perusahaan  dalam
waktu satu 1ahun mendatang sehingga tidak
mengurangi keraguan auditor  akan
kemampuan perusahaan untuk melanjutkan
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usahanya dan selanjutnya tidak
mempengaruhi  penerimaan  opini  going
concern.

d. Pembahasan hipotesis 4

Hasil regresi logistik memberikan
bukti empiris bahwa tingkat signifikansi
variabel tersebut lebih kecil dari 5% dengan
koefisien represi bertanda positif. Hasil
penclitian tersebut  membuktikan bahwa
strategi pengurangan biava berpengaruh
secara signifikan terhadap penerimaan opini
going comcern. Hasil  koefisien regresi
menunjukkan  tanda  positif,  hal  ini
mengindikasikan bahwa strategi pengurangan
biaya tidak berfungsi sebagai faktor mitigasi
tetapi justru meningkatkan kemungkinan
penerimaan opini going concern atau disebut
sebagai contrary information,

Temuan penclitian ini  didukung
dengan hasil penelitian Bruynseels dan
Willekens (2006) yang membuktikan bahwa
strategi  pengurangan biaya vang meliputi
pengurangan  biaya  operasi  maupun
pemberhentian pegawai bukan merupakan
mitigating factor tetapi justru memperkuat
adanya indikasi bahwa perusahaan sedang
menghadapi masalah going concern dan
berdampak pada meningkatnya kemungkinan
penerimaan opini going concern,

e, Pembahasan hipotesis 5

Hasil pengujian hipotesis 5 tidak
terbukti,  penolakan hipotesis  tersebut
dikarenakan bahwa kerjasama yang dilakukan
oleh perusahaan manufaktur yang digunakan
sebagai sampel dalam penelitian ini dapat
dikelompokkan menjadi (1) kerjasama vang
membawa konsekuensi fee bagi perusahaan,
yang mewajibkan perusahaan membayar
biaya tertentu kepada perusahaan lain, (2)
kerjasama yang berdampak pada hasil jangka
panjang, seperti kerjasama usaha kemitraan
dengan kelompok pembeli untuk menjaga
stabilitas  pasar produk maupun dengan
penjual untuk menjaga pasokan bahan baku,
kerjasama pengelolaan usaha.

Kerjasama tersebut tidak memberikan
dampak langsung kepada perusahaan untuk
mengatasi  kesulitan  keuangan. Dengan
demikian, kedua jenis strategi kerjasama yang
dilakukan manajemen tersebut tidak dapat
mengurangi  keraguan  auditor  atas
kemampuan perusahaan untuk melanjutkan
usahanya sehingga tidak dapat berpengaruh
terhadap kemungkinan  penerimaan opini
going concern,

f. Pembahasan hipotesis 6
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Hasil pengujian empiris menunjukkan bahwa
hipotesis 6 tidak terbukti atau strategi
manajemen untuk mengeluarkan produk baru
atau memperluas segmen pasar tidak
berpengaruh terhadap kemungkinan
penerimaan opini going concern. Dengan
demikian pengembangan produk yang
dilakukan  perusahaan  tidak  dapat
memberikan dampak yang dapat digunakan
untuk  mengatasi  kesulitan  keuangan
perusahaan  yang mengalami financial
distress.

Tidak  diterimanya  hipotesis  tersebut
dikarenakan dalam kondisi perusahaan
mengalami  kesulitan keuangan (financial
distress) wmasih terbebani dengan biaya
pemasaran  yang cukup besar untuk
memasarkan produk baru. Alasan tersebut
memberikan indikasi bahwa strategi untuk
mengembangkan  produk  baru  atau
memperluas  segmen pasar tidak dapat
mengurangi  Keraguan  auditor  atas
kemampuan perusahaan untuk  menjaga
kelangsungan usahanya, yang selanjutnya
tidak dipertimbangkan sebagai faktor mitigasi
dalam penerimaan opini gaing concern,

g. Pembahasan variabel kontrol.

Hasil regresi  logistik  variabel
kontrol kondisi Keuangan yaitu likuiditas,
solvabilitas dan profitabilitas  ketiganyva
menunjukkan  hasil  signifikan, hal ini
memberikan makna bahwa semakin baik
kondisi  keuangan  perusahaan  akan
mengurangi kemungkinan penerimaan opini
going concern . Hasil penelitian ini konsisten
dengan temuan Mutchler (1985), Chen dan
Church (1992) dan Behn et al.(2001). Dari
hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa
auditor dalam memberikan opini audit pada
perusahaan  yang mengalami financial
distress  akan  memperhatikan  kondisi
keuangan,

Hasil pengujian variabel debt default
tidak signifikan, hal ini berarti bahwa
terjadinya kegagalan hutang pada suatu
perusahaan  tidak  berpengaruh  secara
langsung terhadap penerimaan opini going
concern karena auditor lebih
mempertimbangkan ketiga rasio keuangan
yaitu likuiditas, solvabilitas dan profirabilitas.

Hasil pengujian empiris pengaruh
skala perusahaan terhadap kemungkinan
penerimaan  opini  going concern  tidak
signifikan, hal ini membuktikan bahwa skala
perusahaan tidak berpengaruh  terhadap
Kemungkinan  penerimaan  opini  going
concern. Hasil penelitian konsisten dengan
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temuan Ramadhany (2004). Temuan empiris
dalam penelitian ini mengindikasikan bahwa
auditor dalam memutuskan opini  yang
diberikan lebih banyak menggunakan ukuran
keuangan dibandingkan ukuran perusahaan,

Hasil regresi logistik reputasi auditor
tidak signifikan, hal ini dapat dijelaskan
bahwa kantor akuntan publik besar akan
mempertahankan reputasinya  dengan
menjaga independensinya selama melakukan
audit (Shockly,1981). Hasil penelitian ini
tidak mendukung penelitian sebelumnya
tetapi  justru  mendukung  penclitian
keprilakuan Messier (1983) bahwa parmer
bukan Big-Eight atau auditor skala kecil
memiliki  materialitas  yang  rendah
dibandingkan partner Big-Eight, yaitu auditor
skala  kecil lebih  berkeinginan untuk
mengungkapkan masalah yang ada termasuk
masalah going concern.

5.1, Simpulan

Manajer sebagai agen yang dberikan
kepercayaan oleh prinsipal perlu melakukan
berbagai strategi untuk memperoleh opini
audit wajar tanpa pengecualian atau opini non
going concern, dalam Kondisi perusahaan
mengalami financiol distress, manajer perlu
melakukan strategi saham dan hutang karena
kedua strategi tersebut merupakan faktor
mitigasi. Sedangkan strategi menjual aktiva
tidak  produktif  tidak  mempengaruhi
penerimaan opini going concern, sebaliknyva
strategi pengurangan biaya justru merupakan
conirary factor yang dapat memperbesar
kemungkiman  penerimaan  opini  gomig
concern. Demikian pula strategi kerjasama
dan strategi produk yang berorientasi pada
peningkatan kinerja jangka panjang tidak
efektif untuk menghindari  kemungkinan
penerimaan opini going concern.

Variabel [ikuiditas, solvabilitas dan
profitabilitas merupakan variabel Kkontrol
yang signifikan untuk menguji hubungan
strategi manajemen terhadap kemungkinan
penerimaan opini going concern, sedangkan
debt defaudr, ukuran perusalaan dan reputasi
auditor tidak signifikan,

5.2, Implikasi Hasil

Implikasi teoritis, hasil penelitian ini
dapat memperkuat penelitian sebelumnya
tentang variabel -variabel yang
mempengaruhi  Keputusan  opini going
concern, khususnya variabel strategi emisi
saham dan strategi hutang sedangkan variabel
strategi aktiva dan biaya perlu diteliti lebih
lanjut.  Demikian  pula  strategi  vang
berorientasi pada peningkatan kinerja jangka
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panjang seperti strategi kerjasama dan strategi
produk perlu penelitian lebih lanjut.

Implikasi praktis, hasil penelitian ini
dapat digunakan sebagai acuan bagi auditor
agar lebih cermat dalam memperhatikan
strategi yang dilaksanakan menajemen dalam
mengatasi kesulitan keuangan perusahaan.
Dengan demikian, manajemen perlu menjaga
kondisi rasio likuiditas, solvabilitas dan
profitabilitas dan mengupayakan berbagai
strategi untuk mengatasi kesulitan keuangan

perusahaan  schingga manajemen dapat
menghindari  penerimaan  opini going
concern.

Implikasi kebijakan, khususnya bagi
pemegang saham dan calon kreditur, hasil
penclitian ini diharapkan dapat memberikan
warning bahwa opini going concern yang
diterima perusahaan merupakan sinyal adanya
keraguan auditor akan kelangsungan usaha
perusahaan. Disamping itu opini yang
diterima perusahaan dapat digunakan untuk
mengevaluasi kinerja manajer  agar
manajemen  dapat memperbaiki  kondisi
keuangan tahun berikutnya,

5.3. Keterbatasan  Penelitian dan
Rekomendasi Penelitian Berikutnya

Penelitian - ini menguji  rencana
manajemen  dalam  mengatasi  kesulitan
keuangan sesuai PSA 30 (SPAP,2001), yang
secara cksplisit menyatakan bahwa sebelum
membuat  keputusan opini going concern,
auditor  perlu  memperhatikan  rencana
manajemen  untuk  mengatasi  kesulitan
keuangan yang ada. Disarankan penclitian
berikutnya dapat menggunakan data primer
guna menggali rencana strategi manajemen
yang belum diungkapkan dalam laporan

keuangan.
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