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MOTIO
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ABSTRAK

PENGARUH KUALITAS AKRUAL DAN RISIKO PASAR TERHADAP
SINKRONISASI HARGA SAHAM

(Studi Empiris Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2015-2017)

Oleh :
Putri Azura

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris hubungan antara akrual
nondiscretionary, akrual discretionary dan risiko pasar sebagai informasi spesifik
perusahaan pada sinkronisasi harga saham. Penelitian dilakukan terhdap
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2015-
2017. Hasil penelitian ini menunjukkan akrual nondiscretionary berpengaruh
terhadap sinkronisasi harga saham, akrual discretionary tidak berpengaruh
terhadap sinkronisasi harga saham, dan Risiko pasar tidak berpengaruh terhadap
sinkronisasi harga saham. Hasil ini mengimplikasikan bahwa akrual
nondiscretionary merupakan faktor penting bagi investor dalam memutuskan
untuk menghargai informasi spesifik perusahaan dalam pengambilan keputusan
dipasar modal.

Kata Kunci : Kualitas Akrual, Non-discretionary Accrual, Discretionary
Accrual, dan Risiko Pasar, Sinkronisasi Harga Saham.



ABSTRACT

EFFECT OF ACCRUAL QUALITY AND MARKET RISK ON STOCK
PRICE SYNCHRONICITY (An Empirical Study on Banking Companies
Indexed in Indonesia Stock Exchange in the Period of 2015-2017)

By
Putri Azura

The objective of this research was examining empirically the correlation between
the nondiscretionary accruals, the discretionary accruals, and the market risk on
the stock price synchronization. The nondiscretionary accruals, the discretionary
accruals, and the market risk were regarded as the specific information of
companies. The subject of this research was the banking companies indexed in
Indonesia Stock Exchange in the period of 2015-2017. The result of this research
showed that the nondiscretionary accruals affected the stock price synchronicity,
the discretionary accruals did not affect the stock prices synchronicity, and the
market risk did not affect the stock price synchronicity. The implication of this
research was that the nondiscretionary accruals were the important factor for the
investors to decide the specific information of companies for the decision making
of the capital market.

Keywords: Accrual Quality, Nondiscretionary Accrual, Discretionary

Accrual, Market Risk, Stock Price Synchronicity
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Dalam menentukan pemilihan investasi di pasar modal, nilai harga saham
menjadi pertimbangan yang sangat penting. Saham merupakan salah satu
instrumen pasar modal yang selalu mengalami perubahan harga. Harga saham
suatu perusahaan mencerminkan tingkat informasi pasar dan tingkat informasi
perusahaan. Perubahan saham dipasar modal dipengaruhi oleh faktor intenal
dan faktor eksternal. Faktor internal berkaitan dengan hal-hal yang seharusnya
dapat dikendalikan olenh manajemen, sedangkan faktor eksternal perusahaan
yaitu hal-hal diluar kemampuan perusahaan atau kemampuan manajemen
untuk mengendalikannya. Pergerakan atau perubahan harga saham akan
menyebabkan return saham yang berubah-ubah. Return saham merupakan
hasil (keuntungan atau kerugian) yang diperoleh dari suatu investasi.
Memperoleh return (keuntungan) merupakan tujuan utama dari aktivitas
perdagangan para investor di pasar modal akan menganalisis industry return
dan market return terlebih dahulu karena faktor-faktor tersebut akan
dipengaruhi terjadinya return. Hal tersebut dilakukan agar investasi yang di
tanamkan investor dapat memberikan keuntungan (return). Informasi pasar
dan informasi industri merupakan informasi umum yang membuat harga
saham menjadi sinkron (R?). Terjadinya return saham dipasar disebabkan oleh
adanya informasi umum disebut dengan sinkronisasi harga saham (Zettira dan
Ekawati, 2016).

Sinkronisasi harga saham diukur dengan membandingkan R? dengan 1- R2.
Model R2 menunjukkan return saham yang dihasilkan oleh market return dan
industry return (informasi umum), sedangkan 1-R%? merupakan hasil dari
informasi spesifik perusahaan. Infomasi umum atau non-spesifik mendasari
terjadinya sinkronisasi harga saham. Menurut penelitian Pan dan Zhu (2014),

sinkronisasi harga saham dipengaruhi oleh informasi spesifik perusahaan



bahkan informasi akuntansi. Hal ini menunjukkan bahawa informasi spesifik
perusahaan dapat mempengaruhi informasi umum yaitu market return dan
industry return. Hal tersebut juga menunjukkan adanya perkembangan bahwa
informasi akuntansi merupakan yang penting dan digunakan oleh pasar atau

industri.

Chan dan Hameed (2006) mengatakan sinkronisasi harga saham mengukur
kecepatan reaksi pasar yang tercermin dalam indeks harga saham dipasar
modal. Jika informasi dipasar lebih mendominasi dari pada informasi dari
dalam perusahaan itu sendiri berarti sinkronitasnya tinggi, sebaliknya jika
informasi dari dalam perusahaan lebih mendominasi dari pada informasi pasar
berarti sinkronitasnya rendah. Sementara Morck, Yeung, dan Yu (2000)
menyatakan bahwa perusahaan dengan sinkronitas harga sahamnya tinggi,
menunjukkan bahwa lebih sedikit firm-spesific informasinya yang ercermin
pada harga saham di bandingkan market-wide information. Oleh karena itu
harga saham perusahaan dengan R2 yang lebih tinggi mengandung informasi

fundamental perusahaan yang lebih sedikit.

Beberapa penelitian tentang sinkronisasi harga saham mulai dikembangkan
baik pada bursa negara maju maupun negara berkembang. Morck, Yeuang,
dan Yu (2000) menemukan bahwa bursa negara Cina sebagai kategori
emerging market memiliki sinkronisasi harga saham lebih tinggi karena
rendahnya tingkat perlingdungan terhadap investor, sulitnya akses informasi
spesifik perusahaan serta tingginya konsentrasi kepemilkan di Cina. Hasil
temuan mereka menunjukkan pentingnya laporan keuangan yang berkualitas
bagi investor dalam melakukan transaksi saham dan berdampak pada
meningkatnya sinkronisasi harga saham. Kim, Shi (2009) juga menemukan
bahwa sinkronisasi harga saham lebih tinggi di negara yang termasuk

klasifikasi emerging market dibandingkan pasar modal pada negara maju.



Dalam berinvestasi saham kita sering mendengar no pain no gain atau high
risk high return yanga mana pengembalian atau keuntungan atas investasi atau
disebut dengan return yang diharapkan sebanding dengan risiko yang
ditanggung oleh investor. Semakin besar keuntungan yang diinginkan semakin
besar pula risikonya. Semakin kecil risiko yang diambil semakin kecil pula
keuntungan diperoleh (Arista, 2012).

Jenis risiko dalam investasi adalah risiko pasar (systematic risk) dan risiko
tidaksistematis (unsystematic risk). Risiko sistematik dikatakan sebagai risiko
pasar karena disebabkan oleh faktor yang secara serentak mempengaruhi
harga semua saham dibursa efek, misalnya kebijakan ekonomi, politik, resisi,
inflasi, dan devaluasi. Sedangkan risiko yang tidak sistematik hanya
membawa dampak pada perusahaan terkait saja. Misalnya, faktor struktur
modal, struktur aset, tingkat likuiditas, tingkat keuntungan dan lain sebagainya
( Fahmi, 2012).

Risiko investasi saham melingkupi setiap keputusan dalam pengestimasian
pada saham-saham biasa, baik bagi investor yang mengharapkan
pengembalian investasinya dari pembagian deviden atau investor yang berniat
membeli saham dengan harapan harga sahamnya akan meningkat dan akan
mendapatkan keuntungan dari selisih harga jual dan beli (capitalgain) ( Latief,
2018).

Pengembalian risiko dalam bentuk capitalgain memang lebih berisiko
dibandingkan dalam bentuk pembagian deviden. Hal ini disebabkan
dikarenakan fluktuasi harga saham yang terjadi dibursa efek. Harga saham
yang terlalu berfluktuasi akan mengakibatkan tingkat risiko pasar tersebut
semakin meningkat. Hal ini dikarenakan terjadi penyimpangan (deviasi)
antara tingkat pengembalian saham tersebut dengan tingkat pengembalian
pasar yang dikenal dengan istilah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Walaupun pada kenyataan IHSG juga berfluktuasi seperti yang terjadi pada
suatu harga saham, namun terdapat perbedaan antara IHSG dengan harga



suatu harga saham. Hal dapat dilihat dari besarnya kenaikan (penurunan)
harga suatu saham tidak selalu sama dengan besarnya kenaikan (penurunan)
IHSG. Hal ini akan menyebabkan suatu saham akan memiliki risiko pasar
yang berbeda dengan saham-saham lainnya yang dipedagangkan di Bursa

Efek Indonesia.

Perusahaan perbankan adalah salah badan usaha yang menghimpun dana dari
masyarakat dalam bentuk simpanan dan menyalurkan kembali kepada
masyarakat dalam kredit dan atau bentuk-bentuk lainnya dalam rangka
meningkatkan taraf hidup rakyat banyak. Sedangkan usaha perbankan
meliputi tiga kegiatan, yaitu menghimpun dana,dan memberikan jasa bank

lainnya (Kasmir, 2014).

Perkembangan ekonomi yang makin global tentunya membawa peluang dan
risiko yang semakin besar bagi bank-bank perbankan, sehingga bank-bank
terus berupaya meningkatkan unsur pengembalian intern sebagai upaya
pengawasan serta pengamanan usaha maupun peluang usaha. Banyak risiko
yang dihadapi dipasar dimana bank beroperasi. Berbagai faktor, yang ada
diluar kendali bank dan berpengaruh pada kinerja bank. Upaya pengendalian
ini memerlukan proses pengelolaan risiko yang proaktif, sistematik dan
disiplin, yang mencangkup semua risiko disemua aktivitas salah satunya

adalah risiko pasar atau market risk.

Sejumlah bank besar nasional mengalami pelemahan pada tanggal 26 april
2018, Pelemahan harga tersebut dialami oleh bank-bank ketegori umum.
Semua saham bank turun, mungkin terjadinya pelemahan rupiah. Salah satu
bank yang mengalami kondisi tersebut adalah bank BCA, upaya yang
dilakukan bank BCA untuk mengatasi pelemahan saham dengan terus
mempertahankan kinerja bank. Bank tidak bisa berbuat apa-apa terkait
sentimen, selain itu bank tidak bisa mengintervensi harga saham. Sehingga
BCA meilih untuk fokus pada memperkuat kinerja. Investor menginginkan

bahwa performance (kinerja) bik, maka saham akan didorong dan harga



saham akan naik sendiri. Mengutip data RTI, saham PT Bank Central Asia
Thk (BBCA) sempat melemah 350 poin atau 1,61 persen, bahkan saham BCA
pun melemah hingga 3 persen. Adapun saham PT Bank Mandiri (Persero) Tbhk
(BMRI) pun sempat melemah sebesar 250 poin atau 3.50 persen. Pada data
Bursa Efek Indonesia (BEI) saham Mandiri sempat melemah 5,24 persen.
Sedangkan saham PT Bank Rakyat Indonesia (BBRI) sempat melemah 120
poin atau 3,63 persen atau bahkan melemah 5,41 persen. Dan saham PT Bank
Negara Indonesia (Persero) Tbk pun sempat mengalami pelemahan sebesar
150 poin atau 1,82 persen, dan bahkan melemah samapai 3,95 persen.
Sementara Indeks Harga Saham Gabungan merosot hingga dibawah level
6.000, IHSG anjlok 170,65 pointau 2,81 persen pada level 5.909,198, pada
pertengahan februari IHSG masih berada dikisaran 6.600 (kompas, 2018).

Menurut Chief economist and invesment srategist manulife aset manajemen
indoensia (MAMI) Turunnya Indeks Harga saham Gabungan ini bersifat
sementara karena dipengaruhi oleh faktor-faktor eksternal contohnya suku
bunga Bank Sentral Amerika Serikat (AS) The Fed yang terus akan meningkat
hingga tiga kali tahun ini, isu perang dagang antara China dan Amerika
Serikat, dan kondisi geopolotik Amerika dan Suriah yang memanas beberapa
waktu belakangan. Serta naik turunnya suku bunga acuan Bank Indonesia(BI)
dan nilai ekspor impor berakibat langsung pada nilai tukar rupiah terhadap
dolar AS (Danny Willsen,2018). Kenaikan suku bunga sudah terjadi sebanyak
empat kali dalam tahun ini, dengan total kenaikan sebesar 125 bps. Kenaikan
suku bunga acuan pertama kali terjadi 18 mei 2018. Rapat Dewan Gubernur
Bank Indonesia menaikkan suku bunga acuan BI-t day Reserve Repo rate
sebesar 25 bps menjadi 4,50 persen. Selain itu Bank Indonesia juga menaikan
suku bunga Lending Faciliy naik 25 bps menjadi 5,25 persen. Kebijakan yang
ditempuh merupakan bagian dari bauran kebijkan Bi untuk menjaga stabilitas
perekonomian Indonesia ditengah kondisi ketidakpastian global (Kompas,
2018).



Tingkat suku bunga yang tinggi, permintaan untuk investasi cenderung
rendah. Artinya, suku bunga yang lebih tinggi umumnya merugikan saham
perusahaan, dan kemampuan mereka untuk mengumpulkan uang melalui
penawaran saham. Alasan kenapa kenaikan suku bunga buruk untuk saham
adalah suku bunga yang lebih tinggi membuat tabungan tradisional lebih
menarik. Jika seseorang bisa mendapatkan bunga 6 persen yang dijamin
dengan mendepositokan uang di bank, mereka cenderung menghidari rsiko
investasi disaham meskipun memberi perkiraan pengembalian 8 persen
(Infinia, 2018). Sehingga akan mendorong investor lebih memilih berinvestasi
pada aset financial yang berupa deposito bank dari pada menanamkan
modalnya disaham, karena lebih menguntungkan. Hal ini akan berpengaruh
pada fluktuasi harga saham perbankan, ini mengindikasikan bahwa sektor
perbankan juga memiliki respon atas sensitivitas terhadap risiko pasar yang
disebut juga sebagai risiko sistematik dan risiko tidaksistematik.

Harga saham yang menghasilkan return juga dapat dipengaruhi oleh informasi
spesifik perusahaan. Informasi firm-specifik akan lebih dipertimbangkan
apabila memiliki informasi yang relevan. Suatu informasi dikatakan relevan
bagi investor jika informasi tersebut mampu mempengaruhi keputusan
investor untuk melakukan transaksi dipasar modal yang tercermin pada
perubahan harga saham. Salah satu informasi yang dianggap relevan oleh para
investor adalah laporan keuangan (Standar Akuntansi Keuangan No.1, 2015).

Laporan keuangan merupakan sumber informasi yang digunakan untuk
menilai posisi keuangan dan kinerja perusahaan yang terdiri dari neraca,
laporan laba rugi, laporan perusahan ekuitas dan laporan arus kas (Standar
Akuntansi Keuangan No.1) asumsi akrual merupakan salah satu dasar
penyusunan laporan keuangan. Para investor akan mencari informasi
mengenai arus kas perusahaan dimasa depan. Akuntansi yang berbasis akrual
menyediakan informasi ini dengan melaporkan arus kas masuk dan arus kas

keluar yang berhubungan dengan aktivitas earnings.



Dalam akuntansi akrual sendiri terdapat estimasi-estimasi dan pilihan-pilihan
alternatif kebijakan akuntansi yang dapat ditentukan oleh pertimbangan pihak
manajemen perusahaan. Hal ini menyebabkan kemungkinan terjadinya
kesalahan dalam menetapan estimasi dalan manipulasi terhadap earnings
karena adanya kelelusaan bagi manajemen untuk menetapkan alternatif
kebijakan akuntansi. Oleh karena itu, diperlukan suatu pengukuran untuk

menilai kualitas informasi yang terdapat pada laba (earnings).

Kualitas laba (earnings quality) walaupun diimpresentasikan berbeda-beda
oleh para ahli maupun praktisi akuntansi, namun pada umumnya memiliki
kesimpulan yang sama yaitu earnings quality adalah bagaimana komponen
laba (earnings) dapat memberikan informasi yang representatif dan relevan

bagi para pengambil keputusan tepat terutama dimasa yang akan datang.

Dalam penelitian terdahulu Zumrotul (2013) pengaruh manajemen laba
terhadap harga saham di Bursa Efek Indonesia menujukkan secara parsial

manajemen laba tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Dalam penelitian terdahulu Arista dan Fachrudin (2013) analisis risiko saham
perusahaan finance yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia menunjukkan
bahwa risiko sistematis tidak terdapat perbedaan rata-rata antara risiko
sistematis pada sub sektor bank, pembiayaan, perusahaan efek dan perusahaan
lainnya dapat disimpulkan bahwa tidak sesuai dengan hipotesis yang diajukan.
Sedangkan risiko tidak sistematis dapat disimpulkan bahwa sebaiknya investor
portofolio saham pada subsektor bank dengan perusahaan lain, atau
perusahaan efek dengan perusahaan lain karena memiliki hubungan yang

negatif sehingga meminimalkan risiko.

Dalam penelitian terdahulu Suriani dan Ginting (2013) analisis faktor-faktor
yang mempengaruhi harga saham pada perusahaan manufaktur dibursa efek

indonesia menunjukan bahwa secara simultan, return on invesment, arus kas



investasi, price to book value, dan debt to asset ratio berpengaruh terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar dibursa efek
indonesia periode 2008-2013. Namun secara parsial return of invesment, price
to book value, dan debt to asset ratio berpengaruh terhap harga saham.

Sedangkan, arus kas investasi tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Dalam penelitian terdahulu William (2015) kualitas akrual terhadap
sinkronitas harga saham menunjukkan bahwa kualitas akrual dan komponen
kualitas innate berpengaruh negatif secara signifikan terhadap sinkronitas
harga saham, sedangkan komponen kualitas discretionary menunjukkan harga
negatif namun tidak terdapat pengaruh terhadap sinkronisasi harga saham.
Kesimpulan ini dapat mengimplementasikan bahwa kualitas dari akrual
merupakan faktor penting bagi investor dalam pengambilan keputusan dipasar
modal. Penelitian ini juga menemukan bahwa pada pengaruh kualitas akrual
terhadap sinkronitas harga saham lebih dipengaruhi oleh faktor innate dari
kualitas akrual dari pada faktor discretionary, yang mengindikasikan bahwa
kualitas akrual discretionary yang memilki efek off-setting cenderung
diabaikan oleh investor

Dalam penelitian terdahulu Zebua (2015) faktor-faktor fundamental yang
mempengaruhi harga saham sektor properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia menunjukkan bahwa secara parcial Earning rasio berpengaruh
signifikan dan positif terhadap harga saham, earning per share berpengaruh
signifikan dan positif terhadap harga saham, return on asset tidak signifikan
berpengaruh tapi positif terhadap harga saham, dan debt to equity ratio tidak
signifikan tetapi positif terhadap harga saham

Dalam penelitian terdahulu Zettira dan Ekawati (2016) kualitas akrual dan
risiko pasar pada sinkronisasi harga saham menujukkan bahwa bahwa
komponen akrual non-discretionary memiliki pengaruh negarif terhadap

sinkronisasi harga saham, komponen akrual discretionary memiliki pengaruh



negatif yang lemah dan risiko pasar memilki pengaruh positif yang signifikan
terhadap sinkronisitas harga saham. Hasil ini nenyiratkan bahwa informasi
spesifik perusahaan terkait dengan risiko sistematis digunakan oleh investor

yang berkontribusi terhadap sinkronisitas harga saham.

Dalam penelitian terdahulu Husada (2018) analisis faktor-faktor fundamental
yang mempengaruhi harga saham industri properti di Bursa Efek Indonesia
menujukkan bahwa faktor-faktor fundamental yang terdiri dari persedian,
piutang dagang, laba kotor, beban penjualan, dan administrasi, kualitas laba
serta pertumbuhan perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap harga
saham, Sedangkan secara parsial hanya variabel laba kotor, kualitas laba dan
pertumbuhan perusahaan yang berpengaruh, lebih lanjut diketahui bahwa

faktor pertumbuhan perusahaan paling dominan mempengaruhi harga saham.

Penelitian ini merupakan replika dari penelitian william (2015), perbedaan
penelitin ini dari penelitian sebelumnya yaitu penulis menambahkan varibel
Risiko Pasar yang diambil dari penelitian Zettira dan Ekawati (2016). Penulis
menambahkan variabel risiko pasar untuk menilai apakah informasi spesifik
perusahaan terkait dengan risiko pasar digunakan oleh investor yang
berkontribusi terhadap sinkronisasi harga saham. Dari hasil penelitian Zettira
dan Ekawati (2016) menujukkan adanya pengaruh positif yang signifikan
terhadap sinkronisasi harga saham.

Berdasarkan pemaparan diatas, maka penulis ingin meneliti kembali
permasalahan yang berfokus pada informasi spesifik perusahaan di Indonesia.
Maka diambilah judul penelitian “Pengaruh Kualitas Akrual dan Risiko
Pasar Terhadap Sinkronisasi Harga Saham (Studi Empiris Perusahaan
Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017)”
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1.2 Ruang Lingkup Penelitian

Untuk membatasi kesalahan pembatasan maka peniliti membatasi
permasalahan yaitu untuk mengetahui bagaimana pengaruh akrual non-
discretionary dan discretionary terhadap sinkronisasi harga saham. Dan

bagaimana pengaruh risiko terhadap sinkronisasi harga saham.

1.3 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian diatas maka dalam penelitian ini penulis merumuskan
permasalahan sebagai berikut :
1. Apakah kualitas akrual yang diproksikan dengan akrual non-discretionary
berpengaruh terhadap sikronisasi saham
2. Apakah kualitas akrual yang diproksikan dengan akrual discretionary
berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham ?
3. Apakah risiko pasar berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham

1.4 Tujuan Penelitian
Sesuai dengan perumusan masalah, maka tujuan dari pelaksanaan penelitian
ini adalah menemukan bukti empiris atas hal-hal berikut :
1. Pengaruh dari proksi akrual non-discretionary terhadap sinkronisasi harga
saham Perusahaan Perbankan yang ada di buersa Efek Indonesia.
2. Pengaruh dari proksi akrual discretionary terhadap sinkronisasi harga
saham Perusahaan Perbankan yang di Bursa Efek Indonesia.
3. Pengaruh risiko pasar terhadap sinkronisasi harga saham Perusahaan

Perbankan yang ada di Bursa Efek Indonesia
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1.5 Manfaat

Berdasarkan tujuan penelitian, adapun penelitian yang diperoleh sebagai
berikut:

1. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber informasi dan
referensi bagi akademis mengenai pengaruh signifikansi dari kualitas
akrual dan risiko pasar terhadap sinkronisasi harga saham di Indonesia.
Sehingga dapat berkontribusi dalam perkembangan ilmu pengetahuan
akuntansi.

2. Manfaat Praktis
Sebagai bahan informasi perlengkapan atau masukan sekaligus
pertimbangan bagi perusahaan yang terkait dengan pengaruh kualitas
akrual dan risiko pasar terhadap sinkronisasi harga saham

3. Bagi Peneliti.
Pelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan pengetahuan dan
wawasan kepada peneliti menganai pengaruh kualitas akrual terhadap

sinkronisasi harga saham.
1.6 Sistematika Penulisan
BAB | : PENDAHULUAN

Pada bab ini peneliti menguraikan tentang latar belakang masalah yang berisi
tentang penjelasan berupa alasan tertentu kenapa topik/judul skripsi ini jadi
pilihan untuk diteliti. Perumusan masalah yang berisi tentang masalah dalam
bentuk pertanyaan-pertanyaan yang akan dicari jawabannya oleh peneliti dalam
bentuk temuan atau pembuktian yang didapat dari hasil penelitian. Ruang
lingkup penelitian, tujuan dan manfaat dari penelitian serta sistematika

penulisan penelitian yang berisi penjalasan singkat mengenai isi tiap bab.
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BAB Il LANDASAN TEORI

Dalam bab Il peneliti memuat tentang teori-teori yang mendukung penelitian
yang akan dilakukan serta memuat kerangka pemikiran dan bangunan hipotesis

dari penelitian ini.
BAB Il : METODE PENELITIAN

Bab ini berisi metode-metode pendakatan penyelesaian permasalahan yang

dinyatakan dalam perumusan masalah.
BAB IV : PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini berisi tentang hasil dan pemacahan masalah dari penelitian yang
dilakukan oleh dengan berpedoman pada teori-teori yang ada di bab |

BAB V : SIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi kesimpulan yang merupakan rangkuman dari pembahasan dan
saran yang merupakan implikasi hasil penelitian terhadap pengembangan ilmu
pengetahuan dan penggunaan praktis serta saran untuk penelitian berikutnya.

DAFTAR PUSTAKA

LAMPIRAN



BAB I
LANDASAN TEORI
2.1 Teori Signal (Signaling Teory)

Teori Signal dikembangkan (Ross,1977) yang menjalaskan alasan perusahaan
untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal terkait
dengan adanya asimetri informasi antara pihak manajemen perusahaan dengan
pihak luar. Pihak manajemen perusahaan memilki banyak informasi serta
mengetahui prospek perusahaan dimasa yang akan datang. Informasi tersebut bisa
berupa laporan keuangan, informasi kebijakan perusahaan maupun informasi yang
dilakukan secara sukarela oleh manajemen perusahaan. Teori signal
mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan
signal-signal kepada pengguna laporan keuangan. Signal ini berupa informasi
mengenai apa yang sudah dilakukan manajemen untuk merealisasikan keinginan
pemilik. Signal dapat berupa promosi atau informasi lainnya yang menyatakan
bahwa perusahaan tersebut lebih baik dari pada perusahaan lainnya (Meyti dan
Hartono,2012). Dalam hal ini perusahaan memberikan informasi yang terkait

dengan kualitas akrual berupa discretionary, nondiscretionary dan risiko pasar.

Reaksi pasar ditunjuk dengan adanya perubahan harga saham pada waktu
informasi diumumkan dengan semua pelaku pasar sudah menerima informasi
tesebut. Sebagai signal baik (good news) atau signal buruk (bad news). Jika
mengumumkan informasi tersebut sebagai signal baik bagi investor, maka terjadi

perubahan dalam harga saham, return saham akan meningkat.
2.2 Sinkronisasi Harga Saham

Harga saham menuntukan kekayaan pemegang saham. Memaksimalisasi
kekayaan pemegang saham diterjemahkan menjadi memaksimalkan harga saham
perusahaan. Harga saham pada satu waktu tertentu tergantung pada arus kas yang
diharapkan diterima dimasa depat oleh investor “rata-rata” jika investor membeli

saham (Brigham dan Houston, 2010:7).
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Pergerakan harga saham di pasar modal sangat dipengaruhi oleh cara investor
dalam merespon informasi yang mereka miliki dan dapatkan mengenai suatu
saham. Informasi berupa informasi mengenai Kinerja dari perusahaan, kondisi
industri dan perekonomian dimana perusahaan berada, serta informasi mengenai
kondisi dan trend pasar modal. Jika investor rasional menyimpulkan bahwa
perusahaan dapat memberikan return yang tinggi, baik berupa deviden maupun
capital gain, yaitu jika harga investasi sekarang lebih tinggi dari harga investasi
periode lalu ini berarti terjadi keuntungan modal (Jogiyanto, 2017). Dan naiknya

permintaan akan saham akan meningkatkan harga saham itu dipasar modal.

Pergerakan atau perubahan saham akan menyebabkan return saham yang
berubah-ubah. return saham menurut Brigham (2011), return saham atau tingkat
pengembalian saham adalah selisih antara jumlah yang diterima dan jumlah yang
dinvestasikan, dibagi dengan jumlah yang dinvestasikan. Sedangkan menurut
Jogiyanto (2017:283), return saham merupakan hasil yang diperoleh dari
investasi. Berdasarkan beberapa definisi tersebut maka disimpulkan bahwa return
saham adalah tingkat pengembalian atas transaksi jual beli saham. Return saham
didapat dari selisih kenaikan (capital gains) atau selisih penurunan (capital loss)
yang merupakan selisih dari harga investasi sekarang relatif dengan harga periode
lalu (Jogiyanto, 2017:284 ). Capital gain merupakan keuntungan yang diterima
karena adanya selisih antara harga jual dan harga beli suatu instrumen investasi,
yang berarti bahwa instrumen investasi harus diperdagangkan dipasar. Besarnya
capital gain dilakukan dengan analisis return historis terjadi pada periode
sebelumnya, sihingga dapat ditentukan besarnya tingkat pengembalian yang
diinginkan (Rohmah, 2012).

Memperoleh return (keuntungan) merupakan tujuan utama dari aktivas
perdagangan para investor dipasar modal. Para investor yang akan melakukan
investasi dengan membeli saham dipasar modal akan menganalisis industry return
dan market return terdahulu karena faktor-faktor tersebut akan mempengaruhi
terjadinya return. Hal tersebut dilakukan agar investasi yang ditanamkan oleh

investor memberikan keuntungan (return). Informasi pasar dan informasi industri
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merupakan informasi umum yang membuat harga saham menjadi sinkron (R?).
Terjadinya return saham disebabkan oleh adanya informasi umum disebut dengan

sinkronisasi harga saham.

Sinkronisasi harga saham diukur dengan membandingkan Rz dengan 1-R2. Model
R2 menunjukkan return saham yang dihasilkan oleh market return dan industry
return (Informasi umum), sedangkan 1-R? merupakan hasil spesifik perusahaan.
Informasi umum atau non-spesifik mendasari terjadinya sinkronisasi harga saham,
namun dalam penelitian ini harga saham tidak dipengaruhi oleh informasi umum
tapi dipengaruhi oleh informasi spesifik perusahaan. Menurut Pan dan Zhou
(2014), Sinkronisasi harga saham dipengaruhi oleh informasi spesifik perusahaan
bahkan informasi akuntansi. Infomasi spesifk dalam penelitian ini ada yaitu risiko
pasar perusahaan dan kualitas akrual. Sinkronisasi harga saham menunjukkan
semakin banyak (sedikit) informasi firm-spesific yang ter-impound pada harga

saham.
2.3 Kualitas Akrual

Akrual merupakan komponen yang mudah untuk dipermainkan sesuai dengan
keinginan orang yang melakukan pencatatan transaksi penyusunan laporan
keuangan. Alasannya, komponen akrual merupakan yang tidak memerlukan bukti
kas secara fisik sehingga upaya mempermainkan besar kecilnya komponen akrual
tidak harus disertai dengan kas yang diterima atau dikeluarkan perusahaan.
Namun, ada kelemahan mendasar yang melekat (inherent) dalam akuntansi
berbasis akrual, yaitu sifat account akrual yang rawan untuk direkayasa, dengan
atau tanpa harus melanggar prinsip akuntansi berterima umum. Hanya dengan
mempermainkan komponen-komponen akrual, khususnya komponen pendapatan
dan biaya, perusahaan dapat mengukur besar kecilnya laba dalam suatu periode
tertentu dibandingkan laba sesungguhnya (Sulisyanto ,2008: 163).

Deteksi atas kemungkinan dilakukannya manajemen laba dalam laporan keuangan
secara umum diteliti melalui penggunaan akrual. Akrual, secara teknis,
merupakan perbedaan antara kas dan laba. Akrual merupakan komponen umum

untuk membentuk laba dan akrual disusun berdasarkan estimasi-estimasi tertentu.



16

Misalnya biaya depresiasi, untuk mengetahui besarnya biaya ini kita harus
mengetahui biayanya, umur manfaaatnya, dan metode depresiasi yang digunakan.
Nilai biaya memang sudah tetap (fixed) dan tidak bisa diubah-ubah namun umur
manfaat dan metode depresiasi dapat diubah-ubah sesuai dengan kebijakan atau
pertimbangan atau discretion manajemen. Secara umum, akrual merupakan
produk akuntansi, dapat dianggap memiliki jumlah yang relatif tetap dari tahun ke
tahun. Hal ini dikarenakan aturan akuntansi terkait juga tidak mengalami
perubahan. Perubahan akrual yang terjadi, oleh karenanya dianggap sebagai hal
yang tidak normal (abnormal). Perubahan ini merupakan hasil penggunaan
kebijakan (discretion) manajemen yang berlebihan bila pada saat yang sama
manajemen juga memiliki insentif/motif untuk memanipulasi laba maka
perubahan akrual yang terjadi dianggap sebagai bentuk manipulasi laba maka
perubahan akrual yang terjadi dianggap sebagai manipulasi laba yang dilakukan

manajemen.

Kualitas akrual (accrual quality) merupakan salah satu proksi yang digunakan
dalam mengukur kualitas laba (earning quality). Kualitas akrual menunjukkan
apakah laporan keuangan yang dihasilkan berkualitas atau tidak. Laporan
keuangan yang berkualitas akan menghasilkan informasi yng relevan dan reliable
bagi pengguna. Pengukuran kualitas akrual menggambarkan kemampuan dari
akrual untuk berubah menjadi arus kas. Semakin berkualitas akrual yang terdapat
dalam laporan keuangan, mengindikasikan kemampuan dari perusahaan untuk
kepastian mengubah menjadi arus kas yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan

lainy yang memiliki kualitas akrual yang rendah.
2.3.1 Kualitas Akrual Nondiscretionary dan kualitas discretionary

Farncis et al. (2005) menyatakan bahwa kulitas akrual dapat dibedakan menjadi
dua faktor, yaitu komponen kualiatas akrual nondiscretionary dan komponen
discretionary. Non discretionary merupakan akrual yang dipengaruhi atau
diakibatkan oleh jenis bisnis perusahaan, operasi perusahaan dan fundamental

ekonomi. Akrual discretionary adalah akrual yang merupakan subjek kewenangan
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dan kelaluasaan dari pilihan manajemen dan merefleksikan dasar dari kebijakan
dalam praktik akuntansi akrual perusahaan.

Akrual yang terjadi karena ada managerial discretion memilki dua implikasi.
Pertama, melalui keleluasaan yang dimilikinya tersebut manajemen bisa
meningkatkan keinformatifan dari earnings dengan cara membuka informasi
private perusahaan sehingga earnings dapat merefleksikan performa perusahaan
yang dapat diandalkan dan memilki ketepatan waktu. Kedua, adanya keleluasaan
ini menyebabkan manajer memiliki motivasi dan insentif tertentu memanfaatkan
akrual secara oportunistik sehingga menyebabkan distorsi pada laporan earnings.
Menurut Lobo, Zhou (2001). Akrual discretionary dipandang sebagai komponen
earnings yang kurang diandalkan dibanding akrual nondiscretionary oleh
partisipan pasar. Hal ini mengindikasikan bahwa akrual discretionary mungkin
menjadi subjek manipulasi manajer dan oleh karena itu, merupakan ukuran yang

valid dari earnings managements.
2.4 Risiko Pasar

Menghitung return saja untuk suatu investasi tidaklah cukup. Risiko dari investasi
perlu diperhitungkan. Risiko dan return merupakan dua hal yang tidak bisa
terpisah karena pertimbangan suatu investasi merupakan trade-off dari kedua
fakor ini. Return dan risiko mempunyai hubungan yang positif semakin besar
risiko yang tang harus ditanggung, semakin besar return yang harus

dikompensasikan (Jogiyanto, 2015:285).

Kita tidak bisa mendalami bagaimana risiko investasi yang dikur dan bagaimana
risiko memepengaruhi pengembalian investasi. Kita awali dari pemikiran dasar
bahawa para investor menginginkan pengembalian dan tidak menginginkan risiko.
Oleh karena itu, orang hanya berinvestasi dalam aktiva yang kurang berisiko jika
meraka mengharapkan untuk menerima pengembalian yang lebih tinggi.
Meskipun tidak mungkin untuk mendapatkan saham yang pengembalian
diharapkannya tidak berkolerasi positif kebanyakan saham cenderung berkinerja

baik bila ekonomi nasional kuat dan memburuk bila lemah.
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Bagian risiko saham yang dapat dieliminasi disebut risiko  yang dapat
didiversifikasi, sementara bagian yang tidak dapat dieliminasi disebut risiko pasar.
Risiko pasar disisi lain, berasal dari faktor-faktor yang secara sistematis
mempengaruhi sebagian perusahaan seperti perang, inflasi, resesi, dan suku bunga
yang tinggi. Karena kebanyakan saham cenderung dipengaruhi secara negatif oleh
faktor-faktor ini, maka risiko pasar tidak dapat eleminasi oleh diversifikasi. Kita
mngetahui para investor menuntut premi sekuritas, semakin tinggi pengembalian
yang diharapkan untuk menarik investor membeli(menahan) saham (Brigham,
Houston, 2010)

Risiko pasar mencerminkan penurunan pasar saham secara umum yang tidak
dapat dihilangkan diversifikasi sehingga menjadi perhatian para investor. Hanya
risiko pasar yang relevan bagi investor yang rasional, suatu aset dengan tingkat
risiko relevan (pasar) yang tinggi harus menawarkan tingkat pengembalian yang
diharapkan relatif tinggi untuk dapat menarik investor. Investor umumnya
menghindari risiko, sehingga mereka tidak akan membeli aset yang berisiko,
kecuali aset tersebut memiliki pengembalian yang diharapkan tinggi. Jika investor
rata-rata berpendapat bahwa pengembalian yang diharapkan dari suatu efek terlalu
rendah untuk mendapat kompensasi risikonya, maka harga efek tersebut akan
turun. Selanjutnya, akan mendorong pengembalian yang diharapkan. Sebaliknya,
jika pengembalian yang diharapkan lebih dari cukup untuk mengompensasi risiko,
maka harga pasar efek akan naik sehingga menurunkan pengembalian yang
diharapkan. Efek akan berada ekuilibrium ketika jumlah pengembalian yang
diharapkan sama persis degan jumlah yang dibutuhkan untuk mengompensasikan
risikonya (Brigham, Houston 2010:322).

Dalam dunia investasi mengandung semua unsur ketidakpastian risiko. Jenis
risiko dalam investasi adalah risiko pasar (systematic risk) dan risiko tidak
sistematik (unsystematic risk). Risiko sistematik merupakan bagian dari risiko
sekuritas yang tidak dapat dihilangkan dengan membentuk portofolio disebut
dengan risiko sistematik (Jogiyanto 2017 :308). Menurut Keown (2011) risiko

sistematik merupakan bagian dari variasi-variasi dalam pengambilan investasi
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yang dapat dihilangkan memlalui diversifikasi oleh investor. Sedangkan, risiko
tidak sistematik yaitu hanya membawa dampak pada perusahaan terkait saja.
Misalnya faktor struktur modal, struktur aset, tingkat likuiditas, tingkat

keuntungan dan lain sebagainya (Fahmi 2012).

Dalam penelitian ini saya menggunakan risiko sistematik atau risiko pasar karena
disebakan oleh faktor yang secara serentak mempengaruhi harga saham semua
saham dibursa efek. Misalnya kebijakan ekonomi, politik, inflasi dan devaluasi

risiko pasar suatu saham.
2.5 Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu tentang kualitas akrual, risiko pasar dan harga saham telah

banyak dilakukan, diantaranya yang telah dikumpulkan oleh penulis adalah

sebagai berikut :

No | Peneliti Judul Variabel Hasil
Peneilitian
1. | Zumrotul | “Pengaruh | 1. Variabel Indepeden: 1. Secara parsial
Laili Manajemen Manajemen Laba(X1) manajemen laba tidak
(2013) Laba berpengaruh secara
Terhadap Variabel Dependen : signifikan terhadap
Harga 2.Harga Saham (Y) harga saham
Saham di
Bursa Efek
Indonesia”
2. | Theodor | “Analisis 1.Variabel Independen: 1. Risiko sistematis
a Risiko Risiko sistematik tidak terdapat
Novalina | Saham (X1),Risiko tidak pengaruh perbedaan
Arista,K | Perusahaan Sistematik (X2) rata-rata antara Risiko
haira Finance sistematis pada sub
amalia yang 2. Variabel dependen: sektor bank.
Fachrudi | terdaftar di | Perusahaan Finence (Y) | pembiayaan,
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n

(2013)

Bursa Efek

Indonesia”

perusahaan efek dan
perusahaan lainnya
dapat disimpilkan
bahwa tidak sesuai
deang hipotesi yag

diajukan.

2. Sedangkan risiko
tidak sitematis dapat
disimpulkan bahwa
sebaiknya investor
portofolio saham pada
sub sektor bank
dengan perusahaan
lainnya, atau
perusahaan efek dan
lain karena memiliki
hubungan yang
negatif sehingga
memaksimalkan

risiko.

Suriani
Ginting,

Suryani

(2013)

“Analis
pengaruh
harga
saham pada
perusahaan
manufaktur
di bursa
efek

indonesia”

1.Variabel independen:

Return Of Invesment
(X1),Arus Kas

Investasi(X2), Price to

Book Value(X3), Debt To

Asset Ratio(X4)
Variabel Dependen:

2.Harga Saham(Y)

1.Return of
invesment, arus kas
investasi,price book
to value, dan debt to
asset ratio
berpengaruh terhadap
harga saham pada
perusahaan
manufaktur yag

terdaftar di bursa efek
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indonesia untuk
periode 2008-2011.

2.Namun secara
parsial, hanya return
on invesment,price to
book value,an debt to
asset ratio
berpengaruh terhadap
harga saham.

3.Sedangkan arus kas
investasi tidak
berpengaruh terhdap
harga saham .

William
(2015)

Analisis
Pangaruh
Kualitas
Akrual
Terhadap
Sinkronisasi
Harga
Saham

1.Variabel Independen:

Kualitas Akrual(X1),
komponen akrual
innate(X2,) komponen

akrual discretionary(X3)
2.Variabel Dependen:

Sinkronitas Harga
Saham(Y)

1.Kualitas akrual dan
komponen kualitas
innate berpengaruh
negatif secara
signifikan terhadap
sinkronitas harga

saham,

2.pengaruh kualitas
akrual lebih
dipengaruhi oleh
faktor innate dari
kulitas akrual
diskretionary, yang
mengindikasikan
bahwa kualitas akrual

discretionary yang
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memiliki efek off-
setting cenderung
diabaikan oleh
investor.

5. | Gilbert “Faktor- 1.Variabel Independen: 1.Earning ratio
Orawan | faktor Earning Ratio(X1) berpengaruh porsitif
Zebua Fundamenta Earning Per dan signifikan terhdap
(2015) | yang Ratio(X2),Return To harga saham

Mempengar Asset(X3), Debt To 2.earning per ratio
uhiHarga Equity Ratio (X4) berpengaruh positif
Saham -
Sek 2. Variabel Dependen dan signifikan
extor terhadap harga saham
Properti Harga saham ()
3.return to asset tidak
yang
signifikan
Terdaftar di )
berpengaruh tetapi
Bursa Efek Peng P
. ositif terhadap harga
Indonesia”. P P arg
saham
4.debt to aquity ratio
tidak signifikan tetapi
positif terhadap harga
saham.
Sara “Kulitas 1.Variabel Independen: 1.Komponen akrual

6. Zettira akrual dan Komponen Akrual nondiscretionary
H, Erni risiko Nondiscretionary memiliki pengaruh
Ekawati | terhadap (X1a),Komponen negatif pada
(2016) harga Discretionary sinkronitas harga

saham” (X1b),Risiko Pasar(x3) | saham
2.Variabel Dependen 2.komponen
discretionary




23

Sinkronisasi Harga
saham(Y)

memiliki pangaruh
negatif yang lemah

dan

3. risiko pasar
memilki pangaruh
positif yang
signifikan terhadap
sinkronitas harga

saham.

Pahala
Indra
Husaha
(2018)

“Faktor-
Faktor
Fundamenta
| yang
Mempengar
uhi Harga
Saham
Industri
Properti di
Bursa Efek

Indonesia”

1. Variabel Independen:

Persedian(X1),Piutang
Dagang(X2),Laba
Kotor(X3),Beban

Penjualan(X4),Administr

asi(X5),Kualitas
Laba(X6),Pertumbuhan
Perusahaan(X7)

2.Variabel Dependen:

Harga Saham(Y)

1.Faktor-faktor
fundamental yang
terdiri dari
persedian,piutang
dagang,laba
kotor,beban
penjualan,administras
I,kualitas laba dan
pertumbuhan laba
secara simultan
berpengaruh terhadap
harga saham.
2.Sedangkan secara
parsial hanya variabel
laba kotor,kualitas
laba dan pertumbuhan
perusahaan yang

berpengaruh.

3.lebih lanjut bahwa
faktor pertumbuhan

perusahaan paling
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dominan
mempengaruhi harga

saham.

2.6 Kerangaka Pemikiran

Berdasarkan landasan teori dan rumusan masalah penelitian, maka model

kerangka pemikiran dalam penelitian ini digambarkan sebagai berikut:

Akrual non-disretionary (X1)

Sinkronisasi
Akrual discretionary (X2) Harga
Saham (Y)

Risiko pasar (X3)

Gambar 2.1 Kerangka Pemikran
2.7 Bangunan Hipotesis
2.7.1 Komponen Akrual Nondiscretionary Dan Sinkronisasi Harga Saham

Komponen nondiscretionary adalah komponen yang berasal dari faktor-faktor
fundamental perusahaan seperti lingkungan operasi dan model bisnis perusahaan.
Kewenangan yang dimiliki oleh manajemen dalam menentukan kebijakan

penerapan dan estimatisi akuntansi.

Komponen nondiscretionary yang berasal dari faktor ekonomi dasar perusahaan,
dianggap tidak dalam kendali manaejemen sehingga kualitas akrual komponen
nondiscretionary meningkat akan mengurangi ketidakpastian informasi dari laba.
Akibat dari berkurangnya ketidakpastian informasi, investor akan semakin
mengandalkan informasi dari perusahaan dalam pengembalian keputusannya. Hal
ini akan menyebabkan sinkronisasi berkurang. Menurut William (2015) analisis

pengaruh kualitas akrual terhadap sinkronitas harga saham menunjukkan kualitas




25

akrual dan komponen kualitas innate berpengaruh negatif secara siginifikan
terhadap harga saham. Berdasarkan pembahasan diatas, maka peneliti ingin
menguji pengaruh dari komponen akrual discretionary terhadap sinkronisasi harga

saham :

H1: Akrual nondiscretionary berpengaruh terhadap sinkronisasi harga

saham.

2.7.2 Komponen Kualitas Akrual Discretionary dan Sinkronisasi Harga

Saham

Dari segi komponen akrual discretionary dimana manjemen memiliki wewenang
yang luas didalamnya, dapat terjadi berbagai kemungkinan. Dalam liberatur
seperti Bernard dan Skinner (1996) dan Guay et al (1996), manajemen dapat
memanfaatkan fleksibelitias yang dimilkinya dalam discresioner untuk membuka
informasi privat dan kinerja perusahaan melalui laba ataupun menggunakannya
secara oportinistik karena mempunyai insentif dan motavasi pribadi sehingga

laporan keuangan menyimpang dari kenyataan.

Johnston (2009) mengatakan jika komponen akrual discretioner dimanfaatkan
secara oportunistik dan pasar mengetahuinya, kualitas akrual akan diabaikan oleh
investor sehingga tidak akan berdampak pada sinkronisasi harga saham. Jika pasar
menggunakan wewenang discretionary nya secara opotunistik dan pasar tidak
mengetahuinya, maka kualitas akrual discretionary akan memilki efek yang sama
dengan kualitas nondiscretionary. Ada apabila discretionary accruals digunakan
manajemen untuk mengungkapkan informasi privat kinerja aktual kepasar, maka
yang terjadi adalah asimetri informasi diantara invertor akan berkurang dan
akibatnya kualitas komponen discretionary yang meningkat akan berpengaruh
positif terhadap sinkronisasi harga saham. Menurut William (2015) komponen
kualitas akrual discretionary menunjukkan arah hubungan negatif namun tidak
terdapat pengaruh signifikan terhadap sinkronitas harga saham. Hal ini
mengindisikan bahwa kualitas akrual discretionary yang memilki off-setting

cenderung diabaikan oleh investor. Berdasarkan pembahasan diatas, maka peneliti
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ingin menguji pengaruh dari komponen akrual discretionary terhadap sinkronisasi
harga saham :

H2 : Akrual Discretionary berpengaruh terhadap Sinkronisasi Harga Saham
2.7.3 Risiko Pasar dan Sinkronisasi Harga Saham.

Para investor terhadap investasinya menginginkan memperoleh tingkat return
(pengembalian) sebesar-besarnya dengan risiko tertentu. Return tersebut dapat
berupa capital gain maupun deviden untuk investasi pada saham dan pendapatan
bunga untuk investasi pada surat hutang. Return tersebut menjadi indikator untuk
menigkatkan kemakmuran para investor, termasuk didalamnya para pemegang
saham. Deviden merupakan salah satu bentuk peningkatan kemakmuran para
pemegang saham. Investor sangat senang apabila mendapatkan return invetasi
yang semakin tinggi dari waktu ke waktu. Oleh karena itu investor memilki
kepentingan untuk mampu memprediksi berapa besaran tingkat pengambalian
(return) investasi mereka. Dalam memprediksi return, investor akan melihat
faktor-faktor yang mempengaruhi tingkat return tersebut sebagai bahan

pertimbangan investasi.

Return saham dihasilkan oleh adanya market return dan industry return.
Terjadinya sinkronisasi harga saham dikarenakan adanya return saham dipasar
yang disebabkan oleh informasi umum yaitu market return dan industry return.
Informasi umum atau non-specifik mendasari terjadinya sinkronisasi harga saham,
namun dalam penelitian dalam penelitian ini sinkronisasi harga saham tidak
dipengaruhi oleh informasi umum tapi dipengaruhi oleh informasi specifik
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa informasi spesifik perusahaan dapat
mempengaruhi informasi umum yaitu market return dan industry return. Salah
satu informasi spesifik perusahaan yang terkait dalam penelitian ini adalah risiko

pasar perusahaan.

Systematic riks (risiko pasar) disebabkan oleh faktor yang secara serentak
mempengaruhi harga saham di bursa efek, misalnya kebijakan ekonomi, politik,

resesi, inflasi, dan devaluasi. Harga suatu saham yang terlalu berfluktuatif akan
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mengakibatkan tingkat risikio pasar tersebut semakin meningkat. Hal ini
menyebabkan suatu saham akan memilki risiko pasar yang berbeda-beda saham
lainnya yang diperdagangkan dibursa efek indonesia. Dalam penelitian Zettira
dan Ekawati (2016) menunjukkan risiko pasar memilki pengaruh positif yang
signifikan pada sinkronisasi harga saham. Hasil ini menyiratkan bahwa informasi
spesifik perusahaan terkait dengan risiko sistematik digunakan oleh investor yang
berkontribusi terhadap sinkronisasi harga saham. Berdasarkan pembahasan diatas,
penulis ingin menguji kembali hubungan kedua variabel tersebut dan mengajukan

hipotesis sebagai berikut :

H3: Risiko pasar berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham



BAB IlII
METODE PENELITIAN
3.1 Sumber Data

Menurut Amirullah (2015:18) dilihat dari sumber datanya, pengumpulan data

dapat dibedakan menjadi dua jenis, yaitu :

1. Penelitian Primer yaitu membutuhkan data atau informasi dari sumber
pertama, biasanya kita sebut responden. Data atau informasi diperoleh melalui
pertanyaan tertulis menggunakan kuisioner atau lisan dengan menggunakan
metode wawancara.

2. Penelitian Sekunder yaitu menggunakan bahan yang bukan dari sumber
pertama sebagai sarana untuk memproleh data atau informasi untuk menjawab

masalah yang diteliti.

Penelitian ini menggunakan penelitian sekunder dan penelitian ini juga
menggunakan data kuatitatif dimana data yang bersumber laporan keuangan
(annual report), laporan tahunan perusahaan, data harga saham penutupan
mingguan perusahaan, dan data harga penutupan saham mingguan pasar selama

periode yang dibutuhkan dalam pengamatan.

Data laporan keuangan perusahaan dan lopran tahunan perusahaan diperoleh dari
laman internet Bursa Efek Indonesia ( www.idx.co.id ) dan website masing-
masing perusahaan sampel. Data dari harga penutupan saham mingguan
perusahaan dan data harga penutupan saham mingguan pasar diperoleh dari
yahoo! finance

3.2 Metode Pengumpulan Data

Data yang diperlukan dalan penelitian ini, peneliti mempergunakan teknik

pengumpulan data sebagai berikut:
a. Studi Pustaka

Menurut Sugiyono (2016) studi pustaka merupakan kajian teoritis,referensi, serta

literatur ilmiah lainnya yang berkaitan dengan budaya, nilai, dan norma yang
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berkembang pada situasi sosial. Penelitian ini menggunakan Studi pustaka,
dilakukan dengan cara memperoleh dan mengolah data yang berasal dari buku,
artikel, jurnal, penelitian maupun sumber tertulis lainnya yang berkaitan dengan

pengaruh kualitas akrual dan risiko pasar terhadap sinkronisasi harga saham .
b. Dokumentasi

Menurut Amirullah (2015) dokunmetasi merupakan pengumpulan data dan
informasi melalui buku-buku, jurnal, internet dan dengan melakukan penelitian
terhadap dokumen-dokumen dan laporan-laporan perusahaan yang berkaitan
dengan penelitian. Penelitian ini menggunakan dokumentasi, dilakukan dengan
cara mengumpulkan data telah terdokumentasikan sebelumnya oleh perusahaan

perbankan maupun Bursa Efek Indonesia.
3.3 Populasi dan Sampel
3.3.1 Populasi

Menurut Sugiyono (2014:80) mengartikan populasi sebagai wilayah generalsasi
yang terdiri atas obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakterisktik
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk mempelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2017. Untuk memperoleh
sampel yang representatif makan penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling, yaitu pemilihan sampel berdasarkan kriteria-kriteria tertentu dari

populasi yang ditetapkan.
3.3.2 Sampel

Menurut Sugiyono (2014:80) sampel merupakan bagian dari jumlah dan
karakteristik dari populasi tersebut. Adapun kriteria-kriteria penentuan sampel

sebagai berikut :

1. Sampel merupakan perusahaan publik yang pernah digolongkan sebagai

emiten perbankan di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2017.
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2. Sampel diperoleh laporan keuangan tahunan dan komponen penelitian
lainnya yang diperlukan dalam mengukur variabel penelitian lengkap dari
tahun 2015-2017.

3. Dalam pemilihan observasi penelitian, perusahaan sampel harus memilki
harga saham mingguan lengkap dari periode 1 April 2015 — 31 Maret 2016
untuk pengukuran sinkronisasi harga saham tahun 2015, 1 April 2016 —
2017 untuk pengukuran harga saham 2016. Dan 1 April 2017- 31 Maret
2018 untuk pengukuran harga saham 2017 (minimal 40 minggu untuk
masing-masing tahun). Diawalinya pengambilan data harga dimulai dari
tanggal 1 April karena pada umumnya perusahaan baru mempublikasikan

laporan keuangannya pada tanggal tersebut.

3.4 Operasional Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel

Menurut Sugiyono (2014:39) variabel adalah salah satu atribut atau sifat atau
nilai dari orang, obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.

Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

3.4.1 Variabel Dependen

Menurut Sugiyono (2014:38) variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi
oleh variabel bebas.

3.4.1.1 Sinkronisasi Harga Saham

Sinkronisasi harga saham (stock price syncronicity) yang dihitung menggunakan
R? (R-squared). Dalam mengukur sinkronitas harga saham penelitian ini pertam-

tama dilakukan regresi menggunakan model yang sama dengan Lyimo (2014):
Riw = BiMKRET;,, + BaMKRET; ,_1 + &1y cvs vev vor s
Dalam hal ini :
R;: = return perusahaan i pada minggu w

MKRET; ; = return pasar mingguan dari indeks pasar
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Eit = error term

Persamaan SYNCH dalam penelitian ini menggunakan nilai adjusted R? diperoleh
dari regresi. Adjusted R? dinilai lebih reliable dan nilai bersih dari nilai R?

walaupun adjusted R2 mengasilkan nilai yang lebih kecil dari nilai R2.

3.4.2 Variabel Independen
Menurut Sugiyono (2014:39) Variabel independen merupakan variabel yang
mempengaruhi atau yang menjadi perubahannya atau timbul variabel
dependen/terikat. Variabel independen dalam penelitian ini adalah

3.4.2.2 Kualitas Akrual non discretionary dan Kualitas Akrual

Discretionary

Nondiscretionary dan discretionary accrual merupakan tingkat yang akrual yang
tidak normal yang berasal dari kebijakan manajemen untuk melakukan rekayasa
terhadap laba yang diinginkan, dalam mengitungnya, digunakan modefied Jones
Model. Model modified Jones dianggap dapat digunakan untuk mendeteksi
kualitas akrual yang lebih baik dibandingkan model-model lain. Sejalan dengan
penelitian Wahyuni dan Budiwitjaksono (2017), Model perhitungannya model

Jones vyaitu :

1. Menghitung nilai total akrual
Keterangan :

TA;; = Total akrual perusahaan i dala periode t

NI;; = TAi= Nlj;— CFO;

Dimana
TAi: = total akrual perusahaan i dalam periode t
NIi; = laba bersih setelah pajak perusahaan i pada tahun t

CFO;: = Arus kas dari aktivitas Operasi perusahaan i pada tahun t
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2. Menghitung nilai akrual yang diestimasi dengan persamaan regresi

TA;:/Ai—1 = B1(1/Ai;_1) + B2(AREV/Ai;_4)
+ B3(PPE,/Ai,_;) + €

Dimana

TAi = total akrual perusahaan i pada tahun t

Al = total aset perusahaan i pada tahun t-1

AREV; = perubahan pendapatan perusahaan i dari tahun t-1 ke tahun t
PPE; = aset tetap perusahaan pada tahun t

R1,R2, R3 = Parameter yang diperoleh dari persamaan regresi

3. Menghitung nilai Non Discretionory accruals
Dengan menggunakan koefesien regresi pada persamaan diatas, maka Non

discretionary accruals dapat dihitung dengan rumus:

NDA; = B1(1/Ai;_1) + P2(AREV,/Ai;_1 — AREC,/Ai;_1) +
B3(PPE,/Ai;_1)

Dimana

NDA;t = Non Discretionory accrual perusahaan i pada periode t

R1,R2, R3 = Parameter yang diperoleh dari hasil regresi pada perhitungan
Non Discretionary accrual

AREC; = perubahan piutang perusahaan i pada tahun t

4. Menghitung nilai discretionary accruals

DA = (TAit/ Ait—l) — NDA;;
Dimana

DA = Discretionary accruals perusahaan i pada periode t
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3.4.2.3 Risiko pasar

Risiko pasar yaitu (systematic risk), merupakan bagian dari risiko dari suatu
risiko, risiko dapat dihubungkan dengan penyimpangan atau deviasi dari outcome
diterima dengan diekspektasi. Horne dan Wachowics (1992) mendefinisikan
risiko sebagai variabelitas return terhadap return yang diharapkan. Untuk
menghitung risiko, metode yang banyak digunakan adalah deviasi standar (standar
deviation) yang mengukur nilai absolut penyimpangan standar, deviasi standar
adalah pengukuran yang digunakan untuk mengukur risiko (Jogiyanto, 2017:305),
deviasi standar dapat ditulis dengan :

Keterangan :
SD; = Standar deviasi perusahaan i
R; =return i

E(R;) = nilai ekspektasian i
SD; = (E(IR; — ER)ID)%

3.5 Metode Analisis Data

Penyelesaian penelitian ini menggunakan teknik analisis kuantitatif. Dalam
penelitian ini analisis kauntitatif dilakukan dengan cara mengkuatifikasi data
penelitian sehingga menghasilkan informasi yang dibutuhkan dalam analisis
statistik deskriptif. Alasan penggunaan adalah karena penelitian ini meneliti
hubungan pengaruh sehingga yang cocok digunakan adalah alat analisis statistik
deskriptif.

3.5.1 Analisis Deskriptif

Menurut Ghozali, (2013) statistik deskriptif digunakan untuk memberikan
gambaran distribusi, nilai rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum, dan
minimum pada masing-masing variabel yaitu kualitas akrual dan risiko pasar

terhadap sinkronisasi harga saham.
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3.5.2  Uji Asumsi klasik

Dalam analisis deskriptif perlu dilakukan pengujian asumsi klasik agar analis
deskriptif dapat memenuhi kriteria, best liner dan supaya variebel independen
sebagai estimator atas variabel dependen tidak biasa. Uji asumsi klasik dalam
penelitian ini terdiri atas uji normalitas, uji heteroskedastisitas, dan uji

multikolinearitas.

3.5.2.1 Uji Normalitas

Uji normalits bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel
penganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali,2013). Terdapat dua
cara mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan
analisis grafik dan uji statistk. Uji t dan uji F mengamsumsikan bahwa nilai
residual mengikuti distribusi normal. Apabila nilai risidual yang dihasilkan
berdistribusi secara normal, maka uji statistik secara normalitas, yaitu dengan
melihat penyebaran data pada sumbu diagonal dari grafik atau melihat histogram
dari residualnya. Dasar dari pengujian normalitas ini adalah:

a. Jika data menyebar sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal
atau grafik histogramnya menunjukkan pola distribusi normal, maka model
regresi memenuhi asumsi normalis.

b. Jika data penyebar jauh dari diagonal dan/atau tidak mengikuti arah garis
diagonal atau grafik histogram tidak menunjukkan pola distibusi normal,

maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.

Apabila pendeteksian normalitas hanya dengan cara melihat grafik, maka hasil
yang didapatkan akan menyesatkan karena kemungkinan ketidak hati-hatian
secara visual kelihatan normal, padahal secara statistik menunjukkan ketidak
normalan pendistribusian. Oleh karena itu, pengujian normalitas dalam penelitian
ini dilakukan dengan uji statistik. Uji statistik yang digunakan adalah uji statistik

non-parametik, kolmogorov-smirnov (K-s) dilakukan dengan membuat hipotesis.

H, : Data residual berdistribusi normal apabila nilai siginifikan > 5% (0,05)



36

H, : Data residual tidak berditribusi normal apabila niali signifikan < 5%
(0,05)

3.5.2.2 Uji Multikolineraitas

Dalam uji multikolinearitas dialukan dengan uji kolerasi antara variabel-variabel
independen dengan kolerasi sederhana. Menurut Ghozali (2013). Uji ini dilakukan
untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya kolerasi antar
variabel independen dimana model regresi yang baik tidak terjadi ortogonal.
Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam regresi adalah dengan
menganalisis Kkolerasi variabel-variabel independen. Jika antara variabel ada
kolerasi yang cukup tinggi (> 0,90) maka hai ini menunjukkan indikasi
multtikolinearitas denagn menunjukkan nilai tolerance dan variance inflatio
factors (VIF). Indikator adanya multikolinearitas yang relevan dapat dilihat dari
nilai koefisien kolesari agar independen variabel akan tertapi tidak ada atau sangat

sedikit penguji yang signifikan.

Model regresi yang bebas multikolinearitas:
a. Mempunyai nilai VIF lebih kecil dari 10
b. Mempunyai angka teleransi mendekati 1
c. Koefisien antar variabel independen harus rendah

3.5.2.3 Uji Autokolerasi

Menurut Ghozali (2013) autokolerasi muncul karen observasi yang berurutan
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Permasalahan ini muncul karena
residual tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang
baik adalah model regresi yang bebas dari autokolerasi. Cara untuk mendeteksi

ada tidaknya autokolerasi adalah dengan uji run test.

Run test merupakan bagian dari statistik non-parametik dapat pula digunakan
untuk menguji apakah antar residual terdapat kolerasi yang tinggi. Jika anttar
residual tidak terdapat hubungan kolerasi maka dikatakan bahwa residual adalah

acak atau random. Run test digunakan untuk melihat apakah data residual terjadi
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secara random atau tidak (sistematis). Run test dilakukan dengan membuat
hipotesis dasar yaitu:

H, : residual (res_1) random (acak)

H, : residual (res_1) tidak random

Dengan hipotesis dasar diatas, maka dasar pengambilan keputusan uji

statistik dengan run test adalah (Ghozali,2013)

1. Jika nilai Asymp Sig. (2-tailed) kurang dari 0,05 maka H, ditolak dengan
H, diterima. hal ini berarti bahwa residual terjadi secara tidak random
(sistematis).

2. Jika nilai Asymp Sig. (2-tailed) lebih dari 0,05, maka H, diterima dan H,

ditolak. Hal ini berarti dat residual terjadi secara random (acak).
3.5.2.4 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedasitas adalah keadaan dimana model regresi terjadu ketidaksamaan
varian dan residual pada satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi
yang baik adalah tidak terjadi heterokadatisitas (Ghozali,2013). Pengujian
heteroskaditisitas dilakukan dengan menggunakan Uji Glejser . pada Uji Glejser,
nilai residual absolut diregresi dengan variabel independen. Jika variabel
independen signifikan secra statistik mempengaruhi variabel dependen, maka

terdapat indikasi terjadi heteroskadatisitas
3.5.2.5 Analisis Regresi Linear Berganda

Regresi linier berganda bertujuan untuk mengetahui hubungan fungsional antara
variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Bentuk
persamaan regresi linear berganda menurut sebagai berikut :

Y = Bo+ BIXI+ p2X2+ B3X3

Keterangan :
Y . Sinkronisasi harga saham
X1 : Komponen akrual nondiscretionary

X2 : komponen akrual discretionary
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X3 : Risiko pasar
B0 : Konstanta

B : Koefisien regresi

3.6 Pengujian Hipotesis
3.6.1 Uji Koefisien Dertiminasi (R?)

Koefsien dertiminasi pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan varian variavel dependen (Ghozali,2013). Nilai
koefisien dertiminasi adalah nol atau satu. Nilai R? yang kecil berarti
kemampuan variabel-variabel independen Dalam menjelaskan variasi
variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti
variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali,2016:95).
Bila terdapat nilai adjusted R? bernilai negatif, maka adjusted R? dianggap

nol

3.6.2 Uji Statistif F
Menurut Ghozali (2013) Uji F digunakan untuk menguji apakah model regresi

yang digunakan sudah layak yang menyatakan variabel independen secara

bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Ketentuan

yang digunakan dalam uji F adalah sebagai berikut :

1. Bila Fhitung > Fraber atau probibalitas < nilai signifikan (Sig < 0,05),
maka model penelitian dapat digunakan.
2. Bila Fpitung < Frapel atau probabilitas > nilai signifikan (Sig = 0,05),

maka model penelitian ini tidak dapat digunakan.
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3.6.3 Uji Statistik T

Menurut Ghozali (2013) Uji t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh
pengaruh satu variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi
variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan menggunakan signifikansi level
0,05 (a¢ = 5%). Penerimaan atau penolakan hipotesis dilakukan sebagai berikut
dengan kriteria :

1. Jika signifikan > 0,05 maka hipotesis ditolak (koefisien regresi tidak
signifikan). Ini berarti variabel independen tidak mempunyai pengaruh
secara signifikan terhadap variabel dependen.

2. Jika signifikan < 0,05 maka hipotesis (koefisien regresi signifikan). Ini
berarti variabel independen mempunyai pengaruh secara signifikan

terhadap variabel dependen.



BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Data dan Sampel

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder
menurut Sugiyono (2016), adalah “Sumber data yang tidak langsung memberikan
data kepada pengumpulan data, misalnya lewat orang lain atau dokumen”. Data
sekunder dalam penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan perusahaan
Perbankan di Bursa Efek Indonesia (BEI), dan harga saham perusahaan Perbankan
selama tahun 2015 sampai dengan tahun 2017. Data-data tersebut berupa laporan
keuangan yang didokumentasikan dalam www.idx.co.id dan dan harga saham

yang didokumentasikan dalam yahoo! Finance.
Data diperoleh berupa :

1. Website Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id yaitu berupa laporan
keuangan yang telah diaudit
2. Website yahoo finance yaitu berupa harga saham mingguan salam periode

amatan.

Populasi dalam hal ini adalah keseluruhan perusahaan Perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Pengambilan sampel menggunakan purposive sampling.
Dalam buku Metode Penelitian Sugiyono (2016), menjelaskan bahwa purposive
sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Tabel
4.1 berikut ini menyajikan prosedur pemilahan sampel yang digunakan dalam

penelitian ini.


http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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Tabel 4.1

Prosedur Pemilihan Sampel

No Kriteria

Jumlah

Perusahaan

1. Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI

periode 2015-2017

43

2. Sampel diperoleh laporan keuangan

dari tahun 2015-2017.

komponen penelitian lainnya yang diperlukan
dalam mengukur variabel penelitian lengkap

(8)

3. Dalam pemilihan  observasi

April 2015 - 31 Maret

tanggal tersebut.

penelitian,
perusahaan sampel harus memilki
saham mingguan lengkap dari periode 1
2016 untuk
pengukuran sinkronisasi harga saham tahun
2015, 1 April 2016 — 2017 untuk pengukuran
harga saham 2016. Dan 1 April 2017- 31
Maret 2018 untuk pengukuran harga saham
2017 (minimal 40 minggu untuk masing-
masing tahun). Diawalinya pengambilan data
harga dimulai dari tanggal 1 April karena
pada umumnya perusahaan

mempublikasikan laporan keuangannya pada

©)

Perusahan selalu mengalami

4 periode amatan

laba selama

()




43

5. Sampel yang di eliminasi karena merupakan @)
outlier
Jumlah sampel yang diambil (17x3) 51

Sumber : Laporan keuangan dan Harga saham, data diolah tahun 2018

Tabel 4.1 menunjukkan jumlah keseluruhan parusahaan Perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia pada saat pengumpulan data adalan 43 perusahaan.
Perusahaan Perbankan yang terdaftar dalam di Bursa Efek Indonesia dan tidak
memiliki laporan keuangan lengkap tahun 2015-2017 adalah sebanyak 8
perusahaan. Perusahaan Perbankan yang tidak memilki harga saham lengkap
sebanyak 9. Dan perusahaan perbakan yang tidak mengalami laba selama periode
amatan sebanyak 2 perusahaan, perusahaan yang dieliminasi karena outlier
sebanyak 7 perusahaan . yang diambil sebangai sampel sebanyak 17 perusahaan
selama 3 tahun amatan. Dengan demikian jumlah dalam penelitian ini adalah

sebanyak 51 sampel.
4.1.2 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif meberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari
nilai-nilai minimum, nilai maksimum, rata-rata (mean), median, dan standar
deviasi. Berikut ini adalah tabel yang menyajikan statistik data-data yang

diperoleh.
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Tabel 4.2

Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
NDA 51 -,0967 ,1921 ,010865 ,0463510
DA 51 -,2641 ,1024 -,021805 ,0730043
RISIKO PASAR 51 ,0000 221,0154 19,984341 56,7056883
SYNC 51 -,0017 ,0008 -,000006 ,0005754
Valid N (listwise) 51

Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS 20)

Berdasarkan hasil tabel 4.2 diatas dapat didiketahui bahwa statistik deskriptif dari
masing-masing variabel penelitian. Jumlah sampel stiap variabel ada 45 sampel
dari 15 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Variabel
sinkronisasi harga saham (SYNC) memilki nilai minimum sebesar -0,0071,
sedangkan nilai maksimum sebebesar 0,0008. Nilai rata-rata SYCH sebesar -
0,000006, serta standar deviasi sebesar 0,0005754 hal ini menunjukkan
variabelitas yang rendah dari sinkronisasi harga saham, dimana terdapat harga
saham yang sinkron dengan harga saham pasar sampai yang tidak sinkron dengan
sikronisasi harga saham. Jika melihat penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Johnston (2009) pada negara Amerika yang memperoleh rata-rata -1,644, maka
nilai sikronisasi harga saham di Amerika lebih sinkron dari pada Indonesia dan
apabila melihat penelitian Lyimo (2014) pada negara India dengan rata-rata -
0,2950759, maka sinkronisasi harga saham lebih rendah di Indonesia.

Variabel NDA (nondiscretionary) memilki nilai minimum -0,0967 dan nilai
maksimum sebesar 0,1921. Nilai rata-rata variabel NDA sebesar 0,010865 dengan
standar deviasi sebesar 0,0463510 menujukkan adanya simpangan rekatif kecil
pada variabel NDA.
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Variabel DA (discretionary) memilki nilai minimum sebesar -0,2641 dan nilai
maksimum sebesar 0,1024. Nilai rata-rata discretionary -0,021805 dan standar
deviasi sebesar 0,730043 menunjukkan adanya simpangan yang relatif kecil pada
variabel DA.

Variabel risiko pasar memiliki nilai minimum sebesar -0,0000 dan nilai
maksimum sebesar 221, 0154 Nilai rata-rata risiko pasar sebesar 19,984341 dan
standar deviasi 56,7056883 menujukkan adanya variasi data dalam variabel risiko

pasar.
4.1.3 Hasil Uji Asumsi Klasik
4.1.3.1 Uji Normalitas

Uji normalitas data memiliki tujuan untuk menguji variabel dpenden dan
independen dalam persamaan regresi bahwa keduanya memilki distribusi normal
atau tidak. Hasil uji normalitas menggunakan kolmogrov-smirnov adalah sebagai
berikut :

Tabel 4.3

Uji Normalitas Data (Kolmogrov-Smirnov)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 51
Normal Mean OE-7

b
Parameters™ sty Deviation |,00052218

Absolute ,097
Most Extreme -
) Positive ,057
Differences
Negative -,097
Kolmogorov-Smirnov Z ,696
Asymp. Sig. (2-tailed) , 718

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.
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Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS 20)

Apabila hasil uji kolmogrov-smirnov, nilai Asymp. Sig. (2-tailed) lebih kecil dari
o« = 0,05 berarti hipotesis (H,) ditolak atau variabel tidak berdistibusi secara
normal, sedangkan apabila Asymp.Sig. (2-tailed) lebih besar o« = 0,05 berati
hipotesis nol (H,) diterima atau variabel data berdistribusi secara normal
(Ghozali, 2016). Pada data tabel 4.3 nilai Asymp.Sig. (2-tailed) hasil uji
kolmogrov smirnov adalah 0,718 lebih besar dari 0,05. Sehingga dapat diartikan

bahwa variabel berdistribusi secara normal.
4.1.3.2 Uji Multikolinieritas
Tabel 4.4

Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF

(Constant)

NDA , 751 1,332

DA 734 1,363

RISIKO PASAR ,965 1,036

a. Dependent Variable: SYNC

Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS 20)

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah didalam model regresi
ditemukan adanya kolerasi antar variabel bebas. Berdasarkan tabel 4.4 seluruh
variabel memiliki nilai tolerance lebih dari 0,10 dan nial VIF lebih kecil dari 10

yang berati tidak terjadi multikolinieritas pada model regresi (Ghozali, 2013).
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4.1.3.3 Uji Autokolerasi

Uji autokolerasi bertujuan menguji apakah dalam model regres linier ada kolerasi
antara kesalahan penganggu pada periode t dengan kesalahan penganggu pada
periode t-1 (sebelumnya). Dalam penelitian ini, pendeteksian ada tidaknya

autokolerasi dilakukan dengan menggunakan Uji Durbin Watson (Ghozali, 2013).
Tabel 4.5

Uji Autokolerasi

Model Summary”

Model | R R Square | Adjusted R [ Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate
1 ,420° ,176 ,124 ,0005386 1,906

a. Predictors: (Constant), RISIKO PASAR, NDA, DA

b. Dependent Variable: SYNC

Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS)

Dari uji Durbin-Watson (DW) diketahui diperoleh nilai sebesar 1,906.
berdasarkan kriteria dihitung yang telah ditentukan DW dihitung berdasarkan d >
dl dimana 1,906 > 1,4684 maka ini berarti tidak terjadi autokolerasi. Sehingga
simpulannya adalah uji autokolerasi kolerasi terpenuhi atau tidak ada autokolerasi
yang terjadi antar residual pada satu pengamatan dengan pengamatan lain pada
model regresi.

4.1.3.4 Uji Heteroskedatisitas

Uji heteroskedatisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan varian dan residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika
varian residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut

homokedatisitas dan jika berbeda disebut heteroskedatisitas.

Model regresi yang baik adalah homokedatisitas atau tidak terjadi
heroskedatisitas. Adanya heteroskedatisitas dalam regresi dapat diketahui dengan

menggunakan beberapa cara, salah satunya uji Glejser. Jika variabel independen
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signifikan secara statistik mempengaruhi variabel dependen, maka indikasi terjadi
herokedatisitas (Ghozali, 2013).

Tabel 4.6

Uji Heteroskedatisitas

Coefficients®

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) ,000 ,000 7,426 ,000
NDA ,001 ,001 ,145 ,900 ,373
' DA -,001 ,001 -,157 -,963 ,341
RISIKO PASAR -4,662E-007 ,000 -,080 -,563 ,576

a. Dependent Variable: ARES

Sumber : Data sekunder yang diolah tahun 2018 (SPSS)

Berdasarkan dari tabel diatas terlihat bahwa variabel NDA, DA, dan Risiko Pasar
memiliki nilai signifikan > 0,05 ( 0,373 ; 0,341 ; 0,576 > 0,05 ). Artinya variabel
independen NDA, DA, dan Risiko Pasar memenuhi syarat terhindar dari

hetorokedatisitas.
4.1.4 Analisis Data
4.1.4.1 Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis ini menggunakan analisis regresi linier berganda dengan a = 5%. Hasil

pengujian disajikan pada tabel berikut :




Tabel 4.7

Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients?®
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Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 4,533E-005 ,000 ,532 ,597
L NDA -,005 ,002 -,416 -2,723 |,009
DA 1,335E-005 ,001 ,002 ,011 ,991
RISIKO PASAR 2,424E-007 ,000 ,024 177 ,860

a. Dependent Variable: SYNC

Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS 20)

Dari data diatas dapat disimpulkan bahwa variabel SYNC dipengaruhi oleh

Nondiscretionary, Discretionary, dan Risiko Pasar dengan persamaan matematis

sebagai berikut :

Y =Bot B1X1+ B X2 +B3X3

Y= 0,000 + (0,005NDA) + 0,000013DA + 0,000000RISIKO PASAR

Keterangan :

Y = Sinkronisasi Harga Saham
X1 = Nondiscretionary Accrual
X2 = Discretionary Accrual

X3 = Risiko Pasar
§ = Nilai beta

€ = Error
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Persamaan tersebut menunjukkan angka yang signifikan pada variabel independen
NDA,DA dan risiko pasar. Adapun interpretasi dari persamaaan tersebut adalah :

1. Nilai koefisien regresi variabel Nondiscretionary terhadap sinkronisasi
harga saham sebesar -0,005 nilai ini menunjukkan bahwa setiap
penurunan/peningkatan Nondiscretionary.

2. Nilai koefisien variabel discretionary terhadap sinkronisasi harga saham
yaitu sebesar 0,000013 nilai ini menunjukkan bahwa setiap penurunan/
peningkatan discretionary sebesar 1 satuan diprediksi meningkatkan (+)
sinkronisasi harga saham sebesar 0,000013

3. Nilai koefisien variabel risiko pasar terhadap sinkronisasi harga saham
yaitu sebesar 0,000000 nilai ini menunjukkan bahwa setiap penurunan /
peningkatan risiko pasar sebesar 1 satuan diprediksi akan meningkatkan

(+) sinkronisasi harga saham sebesar 0,000000

4.2 Uji Koefisien Derteminasi (R?)
Tabel 4.8

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary”

Model |R R Square | Adjusted R | Std. Error of the
Square Estimate
1 ,420° 176 124 ,0005386

a. Predictors: (Constant), RISIKO PASAR, NDA, DA

b. Dependent Variable: SYNC

Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS 20)

Koefisien determinasi mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel dependen. Nilai determinasi adalah antara nol dan

satu. Nilai R? yang berarti kecil kemampuan variabel-variabel independen dalam
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menjelaskan variasi dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti
variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali,2013).

Dari tabel diatas dapat dijelaskan bahwa nilai R sebesar 0,420 artinya kolerasi
antara variabel independen yaitu nondiscretionary, discretionary, dan risiko pasar
terhadap sinkronisasi sebesar 0,420 tau 42%. Hal ini menunjukkan bahwa hanya
42% variasi variabel independen (nondiscretionary, discretionary, dan risiko
pasar) yang dapat menjelaskan variasi variabel dependen (SYNC). Adjusted Rz (R
Square) yaitu menunjukkan koefisien determinasi. Nilai R Square sebesar 0,124,
artinya 12,4% variasi SYNC dapat dijelaskan oleh variabel independen yaitu
nondiscretionary, discretionary, dan risiko pasar terhadap sinkronisasi harga
saham. Sedangkan sisanya sebesar (100% - 12,4% = 87,6%). Dipengaruhi oleh

variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model ini.
4.3 Uji Kelayakan Model

Uji kelayakan model (Uji F) pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel
independen dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama
terhadap variabel dependen (Ghozali, 2013). Jika nilai signifikansi uji F lebih
kecil dari 0,05 berarti terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel
independen terhadap variabel dependen. Apabila sebaliknya nilai signifikansi uji
F lebih besar dari 0,05 berarti tidak memiliki pengaruh yang signifikan antara

variabel independen dan variabel dependen
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Tabel 4.9

Uji Kelayakan Model (F)

ANOVA?*
Model Sum of Squares | df Mean F Sig.
Square
Regression ,000003 3 ,000001 3,356 ,027°
1 Residual ,000014 47 ,000000
Total ,000017 50

a. Dependent Variable: SYNC

b. Predictors: (Constant), RISIKO PASAR, NDA, DA

Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS)

Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi adalah sebesar
0,027 dan nilai F hitung sebesar 3,356 . Dasar pengabilan keputusan adalah
tingkat signifikansinya sebesar 5% atau 0,05. Karena nilai signifikansi lebih kecil
dari 0,05 (0,027 < 0,05). Maka diputuskan menolak H, dan menerima H;. Dengan
demikian disimpulkan bahwa model regrsi yang dihasilkan cocok gunak melihat
pengaruh nondiscretionary, discretionary dan risiko pasar terhadap sinkronisasi

harga saham pada perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia.
4.4 Uji Hipotesis (Uji t)

Uji hipotesis (Uji t) menunjukkan sebearapa jauh pengaruh satu variabel
independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen
Ghozali (2016). Jika nilai signifikansi uji t lebih kecil dari 0,05 berarti terdapat
pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen secara parsial.
Apabila sebaliknya nilai signifikansi uji t lebih besar dari 0,05 berarti tidak
terdapat pengaruh yang signifikan antara masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen. Berikut adalah hasil uji t yang telah diolah :
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Tabel 4.10

Uji Hipotesis (Uji t)

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 4,533E-005 ,000 ,532 ,597
L NDA -,005 ,002 -,416 -2,723 ,009
DA 1,335E-005 ,001 ,002 ,011 ,991
RISIKO PASAR 2,424E-007 ,000 ,024 177 ,860

a. Dependent Variable: SYNC
Sumber : Data sekunder diolah tahun 2018 (SPSS 20)
Dari hasil diatas dapat dilihat bahwa dari variabel independen nondiscretionary

lebih kecil dari

discretionary dan risiko pasar mempunyai nilai signifikansi lebih dari 0,05.

mempunyai nilai signifikansi 0,05. Sedangkan variabel
Dengan demikian pada o = 5%, variabel discretionary dan risiko pasar tidak
berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham yakni sebesar 0,991 (0,991 >
0,05) dan 0,860 (0,860 > 0,05). Sedangkan variabel independen nondiscretionary
berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham. Dimana variabel independen

memiliki nilai signifikan sebesar 0,009 (0,009 < 0,05).
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4.4.1 Hasil Pengujian Hipotesis

Berdasarkan hasil output pada tabel diatas, dapat dianalisa pengujian hipotesi

adalah sebagai berikut :

1. Hasil Uji Hipotesis Pertama (H1) : Pengaruh nondiscretionary terhadap

sinkronisasi harga saham

Berdasarkan hasil pengujian terhdap uji t tabel 4.11 variabel independen yaitu
nondiscretionary memiliki signifikan 0,009, yakni lebih kecil dari 0,05. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa nondiscretionary berpengaruh terhadap sinkronisasi

harga saham pada tarif 5% dan hipotesis 1 (H,) diterima dan ( H,) ditolak.

2. Hasil Uji Hipotesis Kedua (H2) : Pengaruh discretionary terhadap

sinkronisasi harga saham

Berdasarkan hasil pengujian terhadap uji t tabel 4.11 variabel independen yaitu
discretioary memilki signifikan 0,991, yakni lebih besar dari 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa discretionary tidak berpengaruh terhadap sinkronisasi harga
saham pada tarif 5% dan hipotesis 2 (H,) ditolak dan ( H,) diterima.

3. Hasil Uji Hipotesis Ketiga (H3) : Pengaruh risiko pasar terhadap

sinkronisasi harga saham

Berdasarkan hasil pengujian terhadap uji t tabel 4.11 variabel independen yaitu
risiko pasar memiliki signifikan 0,860, yakni lebih besar dari 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa risiko pasar tidak berpengaruh terhadap sinkronisasi harga

saham pada tarif 5% dan hipotesis 3 (H3) ditolak dan ( H,) diterima.

4.5 Pembahasan

4.5.1 Pengaruh Nondiscretionary terhadap Sinkronisasi Harga Saham

Berdasarkan uji t yang mana nondiscretionary merupakan proksi dalam mengukur
manajemen laba akrual yang memilki signifikan 0,009. Hasil tersebut
menandakan bahwa variabel nondiscretionary berpengaruh terhadap sinkronisasi
harga saham pada a = 5%. Kualitas akrual nondiscretionary yang baik ( buruk )

akan menurunkan ( menaikkan ) sinkronisasi harga saham dikarenakan komponen
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kualitas akrual nondiscretionary dapat dijelaskan secara pasti karena berasal dari
faktor fundamental perusahaan. Kualitas akrual nondiscretionary yang baik
merefleksikan kondisi operasi dan ekonomi perusahaan yang baik sehingga
informasi yang ini memicu akan investor untuk mengalokasikan modal kedalam
perusahaan dan kurang menghargai informasi spesifik perusahaaan memberikan
signal yang baik. Apabila kualitas akrual nondiscretionary perusahaan buruk,
maka investor akan mengabaikan informasi spesifik perusahaan karena dianggap
memberi signal buruk dan cenderung lebih mengandalkan informasi spesifik pasar
seperti returns dan kondisi pasar modalnya dan akibatnya sinkronisasi harga
saham akan meningkat. Hasil tersebut sejalan dengan pernyantaan Wiliiam
(2015), dan penelitian ini bertolak belakang dengan peryataan Zettira dan Ekawati
(2016) pada penelitiannya yang menyatakan bahwa hasil pengujiannya tidak ada
pengaruh signifikan antara nondiscretionary terhadap sinkronisasi harga saham.
Orang-orang Yyang berkepentingan dipasar dan industri tidak menggunakan
informsi spesifik perusahaan yang terkait dengan fundamental bisnis perusahaan
sebagai acuan dalam mengambil keputusan hal ini kosnsiten dengan penelitian
yang dilakukan oleh johnston (2009) yang menyatakan komponen kualitas
nondiscretionary berpengaruh negatif terhdap sinkronisai harga saham.

4.5.2 Pengaruh discretionary terhadap Sinkronisasi Harga Saham

Berdasarkan Uji T yang mana discretionary merupakan salah satu proksi untuk
mengukur manajemen laba akrual yang memiliki signifikan 0,991. Hasil tersebut
menandakan bahwa tidak terdapat pengaruh terhadap sinkronisasi harga saham
pada a = 5%. Tidak adanya pengaruh discretionary accrual terhadap sinkronisasi
harga saham ini mengimplikasikan terjadinya efek trade-off dari penggunaan
discretionary accrual/ kewenang yang dimiliki oleh manajemen untuk bersifak
oportunistik maupun untuk membuka informasi dimana tidak ada satupun baik
dari segi oportunistik maupun informational yang memiliki pengaruh lebih besar
terhadap peng-impound-an informasi spesifik pereusahaan di Bursa Efek
Indonesia. Menurut Johnston (2009) arah hubungan negatif dari kualitas akrual

untuk memanfaatkan discretionary yang dimilikinya secara oportunistik
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menyebabkan kualitas akrual discretionary seringkali menjadi indikasi terjadinya
manajemen laba (earnings management). Dan penelitian ini sejalan dengan
penelitian William (2015), Zettirra dan Ekawati (2016) yang menyatakan bahwa
komponen discretionary berpengaruh negatif terhadap sinkronisasi harga saham
namun hanya ditemukan bukti yang lemah. Penelitian ini bertolak belakang
dengan penelitian Novianil dan dan Merina (2017) yang menyatakan bahwa

komponen discretionary berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham.
4.5.3 Pengaruh Risiko Pasar Terhadap Sinkronisasi Harga Saham

Berdasarkan Uji T variabel independen risiko pasar memiliki signifikasi sebesar
0,860. Hasil tersebut menandakan bahwa variabel risiko pasar tidak berpengaruh
terhadap sinkronisasi harga saham pada a = 5%. Hal ini menunjukkan bahwa
informasi spesifik perusahaan yang terkait dengan pasar tidak digunakan oleh
investor dalam pengambilan keputusan. Penelitian ini sejalan dengan Dirwanto
(2010) pada penelitaiannya terdapat pengaruh negatif hail ini berarti kenaikan
risiko pasar, akan menurunkan harga saham . hal ini didasarkan pada pemikiran :
preferensi investor terhadap risiko adalah tipe risk averest, dimana setiap ada
penambahan risiko akan meminta penambahan keuntungan (Murhadi, 2009).
Dengan adanya penambahan risiko permintaan tehadap saham akan turun.
membawa dampak terhadap penurunan harga saham ketika risiko berkurang,
permintaan akan meningkat dan harga akan bergerak naik. Penelitian ini sejalan
dengan Asgharian dan Hansson (1998) pada penelitiannya yang menyatakan
bahwa hasil pengujiannya tidak ada pengaruh signikan antara risiko pasar
terhadap retun saham. Penilitian ini bertolak belakang dengan peneltian yang
dilakukan oleh Zettira dan Ekawati (2016), Novianil dan Merina (2017) yang

menyatakan adanya pengaruh risiko pasar terhadap sinkronisasi harga saham.
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SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kualitas akrual dan risiko

pasar terhadap sinkronisasi harga saham pada perusahaan perbankan di Indonesia.

Penentuan sampe dengan metode purposive sampling pada perusahaan perbankan.

Sebanyak 17 perusahaan selama tahun amatan. Dengan demikian sebagai sampel

yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 51 sampel. Berdasarkan

hasil pengujian hipotesis SPSS versi 20 dan data yang digunakan dalam penelitian

ini adalah data berupa laporan keuangan dan harga saham perusahaaan perbankan

yang dipublikasikan melalui website Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id

dan yahoo! Finance tahun 2015-2017. Berdasarkan hasil penelitian dan pebahasan

disimpulkan sebagai berikut :

1.

Nondiscretionary accrual berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham
pada perusahaan perbankan di Indonesia

Discretionary accrual tidak berpengaruh terhadap sinkronisasi harga
saham pada perusahaan perbankan di Indonesia.

Risiko pasar tidak berpengaruh terhadap sinkronisasi harga saham pada
perusahaan perbankan di Indonesia.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian serta hal-hal yang terkait dengan keterbatasan

penelitian, maka ada beberapa hal yang harus diperhatikan :

1.

Variabel independen nondiscretionary accrual dalam penelitian ini
diharapkan digunakan kembali dalam penelitian selanjutnya, karena
menunjukkan adanya pengaruh veriabel tersebut terhadap sinkronisasi
harga saham.

Bagi peneliti selanjutnya karena variabel yang digunakan dalam penelitian

ini masih sedikit, maka diharapkan dalam penelitian selanjutnya dapat
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memperhatikan faktor-faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini
yang mempengaruhi sinkronisasi harga saham agar model penelitian
menjadi lebih baik.

3. Pada penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan populasi seluruh
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia atau menggunakan
perusahaan selain perusahaan perbankan agar hasil yang diperoleh lebih
baik dari penelitian sebelumnya.

4. Diharapkan peneliti selanjutnya untuk memperpanjang periode penelian
agar hasil dan yang diporoleh lebih baik dan hasil penelitian akan
konsisten dengan penelitian sebelumnya.

5.3 Keterbatasan

1. Nilai Adjusted R dalam penelitian ini hanya sebesar 0,124 atau 12,4 %
yang berarti variabel independen nondiscretionary,discretionary, dan
risiko pasar dalam penelitian ini tidak dapat menjelaskan secara
menyeluruh terhadap variabel dependen (SYNC).

2. Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel independen vyaitu
nondiscretionary,discretionary, dan risiko pasar

3. Pengukuran nondiscretionary,discretionary, dan risiko pasar hanya
menggunakan data perusahaan dari laporan keuangan dan harga saham
dan tidak mempertimbangkan faktor-faktor laian yang mungkin dapat
digunakan sebagai proksi pengukuran nondiscretionary,discretionary,
dan risiko pasar diluar data laporan keuangan dan haga saham.

4. Penelitian ini hanya terbatas pada periode 2015-2017, untuk peneliti

selanjutnya dapat memperpanjang periode pengamatan.
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Lampiran B

Hasil Uji Statistics Descriptive

Tabel 2.1
Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
NDA 51 -,0967 ,1921 ,010865 ,0463510
DA 51 -,2641 ,1024 -,021805 ,0730043
RISIKO PASAR 51 ,0000 221,0154 19,984341 56,7056883
SYNC 51 -,0017 ,0008 -,000006 ,0005754
Valid N (listwise) 51

Hasil Uji Normalitas

Tabel 2.2

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 51
Normal Parameters®® Mean 0F-7
Std. Deviation ,00052218
Absolute ,097
Most Extreme Differences Positive ,057
Negative -,097
Kolmogorov-Smirnov Z ,696
Asymp. Sig. (2-tailed) , 718

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.




Hasil Uji Multikolinieritas

Tabel 2.3

Coefficients?®

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF

(Constant)

NDA , 751 1,332

DA 734 1,363

RISIKO PASAR ,965 1,036

a. Dependent Variable: SYNC

Uj

i Autokolerasi

Tabel 2.4

Model Summary”

Model |R R Square | Adjusted R | Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate
1 ,420% ,176 ,124 ,0005386 1,906

a. Predictors: (Constant), RISIKO PASAR, NDA, DA

b. Dependent Variable: SYNC




Uji Heteroskedatisitas

Tabel 2.5
Coefficients?®
Model Unstandardized Coefficients | Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

(Constant) ,000 ,000 7,426 ,000

NDA ,001 ,001 ,145 ,900 373
1 DA -,001 001 -,157 -,963 341

RISIKO

PASAR -4,662E-007 ,000 -,080 -,563 ,576
a. Dependent Variable: ARES

Analisis Regresi Linier Berganda
Tabel 2.6
Coefficients®
Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

(Constant) 4,533E-005 ,000 ,532 ,597
) NDA -,005 ,002 -416 -2,723 |,009

DA 1,335E-005 ,001 ,002 ,011 ,991

RISIKO PASAR 2,424E-007 ,000 ,024 177 ,860

a. Dependent Variable: SYNC




Uji Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 2.7

Model Summary”

Model |R R Square [ Adjusted R|Std. Error of
Square the Estimate
1 ,420° ,176 ,124 ,0005386

a. Predictors: (Constant), RISIKO PASAR, NDA, DA

b. Dependent Variable: SYNC

Uji Kelayakan Model (F)

Tabel 2.8
ANOVA?
Model Sum of Squares | df Mean F Sig.
Square
Regression ,000003 3 ,000001 3,356 ,027°
1 Residual ,000014 47 ,000000
Total ,000017 50

a. Dependent Variable: SYNC

b. Predictors: (Constant), RISIKO PASAR, NDA, DA




Uji Hipotesis (Uji t)
Tabel 2.9

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients | Standardized |t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 4,533E-005 |,000 ,532 ,597
NDA -,005 ,002 -,416 -2,723 ,009
1
DA 1,335E-005 |,001 ,002 ,011 ,991
RISIKO
2,424E-007 |,000 ,024 177 ,860
PASAR

a. Dependent Variable: SYNC
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