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Abstrak 

Penelitian terbaru menyatakan bahwa sinkronisasi harga saham didefinisikan sebagai 

R2 dari regresi harga aset, digunakan pengukuran yang tidak hanya berasal dari 

informasi pasar dan industri, tetapi juga informasi spesifik perusahaan. Tujuan dari 

penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris hubungan antara akrual non-

discretionary, akrual diskresioner, dan risiko sistematis sebagai informasi spesifik 

perusahaan pada sinkronisitas harga saham. Penelitian yang digunakan 40 perusahaan 

ini terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2008 sampai 2014. Dari hasil 

tahunan, penelitian menunjukkan bahwa komponen akrual non-discretionary 

memiliki pengaruh negatif pada sinkronisitas harga saham, komponen diskresioner 

memiliki pengaruh negatif yang lemah dan risiko pasar memiliki pengaruh positif 

yang signifikan pada sinkronisitas harga saham. Hasil ini menyiratkan bahwa 

informasi spesifik perusahaan terkait dengan risiko sistematis digunakan oleh 

investor yang berkontribusi terhadap sinkronisitas harga saham. 

 

Kata Kunci: kualitas akrual, non-discretionary accrual, discretionary accruals, risiko 

pasar, sinkronisasi harga saham. 
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Abstract 

 

Recent research asserts that stock price synchronicity, defined as the R2 from asset 

pricing regressions, is a useful measure of the amount of not only market and industry 

information, but also firm-specific information impounded in stock prices. The 

purpose of  this study is to empirically examine the relationship between non-

discretionary accrual, discretionary accrual, and systematic risk as firm-specific 

information on stock price synchronicity. This study employed 40 companies listed in 

Indonesia Stock Exchange from the year 2008 to 2014. From the yearly results, the 

study indicated that non-discretionary accruals component has a negative effect on 

the stock price synchronicity, the discretionary component has a weak negative 

effects and market risk has a significant positive effect on the stock price 

synchronicity. These results implied that the firm-specific information related to the 

systematic risk is used by investors that contribute to the stock price synchronicity. 

 
Keyword: accruals quality, non-discretionary accrual, discretionary accrual, 

systematic risk, stock price synchronicity. 
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BAB I 

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 

harga saham di pasar modal dipengaruhi oleh faktor internal dan faktor eksternal. 

Faktor internal berkaitan dengan hal-hal yang seharusnya dapat dikendalikan oleh 

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. Menurut Jones (2000), Corrado dan Jordan (2000) menyatakan bahwa 

return saham adalah keuntungan yang diperoleh dari kepemilikan saham investor atas 

investasi yang dilakukannya, yang terdiri dari dividen dan capital gain/loss. 

Memperoleh return (keuntungan) merupakan tujuan utama dari aktivitas perdagangan 

para investor di pasar modal. Para investor yang akan melakukan investasi dengan 

membeli saham di pasar modal akan menganalisis industry return dan market return 

terlebih dahulu karena faktor-faktor tersebut yang akan mempengaruhi terjadinya 

return. Hal tersebut dilakukan agar investasi yang ditanamkan oleh investor dapat 
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memberikan keuntungan (return). Dengan demikian return saham di pasar 

akan mengandung informasi pasar dan informasi industri. Informasi pasar dan 

informasi industri merupakan informasi umum yang membuat harga saham menjadi 

sinkron. Terjadinya return saham di pasar yang disebabkan oleh adanya informasi 

umum disebut dengan sinkronisasi harga saham.  

Sinkronisasi harga saham diukur dengan membandingkan R² dengan 1-R². 

Model R² menunjukkan retun saham yang dihasilkan oleh market return dan industry 

return (informasi umum), sedangkan 1-R² merupakan hasil dari informasi spesifik 

perusahaan. Informasi 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 bahwa informasi spesifik perusahaan dapat mempengaruhi informasi 

umum yaitu market return dan industry return. Hal tersebut juga menunjukkan 

adanya perkembangan bahwa informasi akuntansi merupakan hal yang penting dan 

digunakan oleh pasar atau industri. Maka penelitian ini akan meneliti pengaruh dari 

informasi spesifik perusahaan terhadap sinkronisasi harga saham. Informasi spesifik 

dalam penelitian ini ada dua, yaitu risiko pasar perusahaan dan kualitas akrual.  

Risiko pasar merupakan jenis risiko dalam investasi yang muncul karena 

faktor makro (kejadian di luar kegiatan perusahaan) yang mempengaruhi semua 

perusahaan atau industri, seperti kebijakan ekonomi, politik, devaluasi, inflasi, resesi, 

dan lain sebagainya. Risiko pasar suatu saham dikenal juga dengan istilah beta (β). 

Risiko pasar tidak dapat dikurangi dengan jalan melakukan diversifikasi saham. Oleh 

karena itu, disebut sebagai nondiversifiable risk atau risiko pasar (market risk) atau 
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risiko umum (general risk). Risiko dalam investasi saham melingkupi setiap 

keputusan dalam pengestimasian pada saham-saham biasa, baik bagi investor yang 

mengharapkan pengembalian investasinya dari pembagian dividen atau investor yang 

berniat membeli saham dengan harapan harga sahamnya akan meningkat dan 

mendapatkan keuntungan dari selisih harga jual dan beli (capital gain). Pengembalian 

investasi saham dalam bentuk capital gain memang lebih berisiko dibanding dalam 

bentuk pembagian dividen. Hal ini dikarenakan fluktuasi harga saham yang terjadi di 

bursa efek. Harga suatu saham yang terlalu berfluktuasi akan mengakibatkan tingkat 

risiko pasar (beta) saham tersebut semakin meningkat. 

Harga saham yang menghasilkan return juga dapat dipengaruhi oleh 

informasi spesifik perusahaan. Informasi firm-specific akan lebih dipertimbangkan 

apabila memiliki informasi yang relevan. Suatu informasi dikatakan relevan bagi 

investor jika informasi tersebut mampu mempengaruhi keputusan investor untuk 

melakukan transaksi di pasar modal yang tercermin pada perubahan harga saham. 

Salah satu informasi yang dianggap relevan oleh para investor adalah laporan 

keuangan perusahaan. Laporan keuangan merupakan sumber informasi yang 

digunakan untuk menilai posisi keuangan dan kinerja perusahaan yang terdiri dari 

neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan 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 di masa depan. 

Akuntansi yang berbasis akrual menyediakan informasi ini dengan melaporkan arus 

kas masuk dan arus kas keluar yang berhubungan dengan aktivitas earnings. Investor 
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cenderung lebih memilih untuk berinvestasi ke perusahaan yang memperoleh laba 

positif. Namun belum tentu laba yang terdapat di laporan keuangan sepenuhnya 

mencerminkan keadaan yang sebenarnya, misalnya karena ada insentif manajemen 

untuk memanipulasi laba agar kinerja dan nilai perusahaan tetap baik. Berdasarkan 

hal itulah, diperlukan hal lain yang dapat digunakan untuk melihat dan menilai 

kinerja perusahaan, salah satunya yaitu kualitas laba. 

Kualitas akrual (accruals quality) merupakan salah satu proksi yang 

digunakan dalam mengukur kualitas laba (earnings quality). Dalam penelitian Francis 

et al. (2005) kualitas akrual dibagi menjadi dua komponen, yaitu faktor non-

discretionary accruals dan faktor discretionary accruals. Non-discretionary accruals 

merupakan akrual yang berasal dari fundamental bisnis perusahaan seperti model 

bisnis perusahaan, lingkungan operasi perusahaan, kondisi perekonomian, dan 

sebagainya. Discretionary accruals berasal dari insentif manajemen misalnya 

manipulasi laba, menyembunyikan kerugian, mencapai target tertentu, dan 

sebagainya. Discretionary accruals memberikan keleluasaan dan fleksibilitas bagi 

manajemen untuk mengatur atau memanipulasi tingkat akrual perusahaan melalui 

pertimbangannya baik untuk kepentingan perusahaan maupun pribadi. 

Pada penelitian sebelumnya oleh Johnston (2009) ditemukan bahwa non-

discretionary accrual dan discretionary accrual memiliki pengaruh negatif terhadap 

sinkronisasi harga saham. Penelitian Anwar (2009) menunjukkan bahwa faktor 

fundamental dan risiko sitematik berpengaruh terhadap harga saham. Penelitian Pan 

dan Zhu (2014) di China menyatakan bahwa sinkronisasi harga saham dipengaruhi 

oleh informasi spesifik perusahaan. Dari pemaparan di atas, maka penulis ingin 
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meneliti kembali permasalahan yang berfokus pada informasi spesifik perusahaan di 

Indonesia, yaitu apakah kualitas akrual komponen non-discretionary, kualitas akrual 

komponen discretionary dan risiko pasar (systematic risk) mempengaruhi 

sinkronisasi harga saham.  

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang penelitian yang sudah dijelaskan, maka 

dirumuskan permasalahan sebagai berikut: 

1. a. Apakah kualitas akrual komponen non-discretionary mempengaruhi 

sinkronisasi harga saham? 

b. Apakah kualitas akrual komponen discretionary mempengaruhi 

sinkronisasi harga saham? 

2. Apakah risiko pasar mempengaruhi sinkronisasi harga saham? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

 Sesuai dengan rumusan masalah diatas, tujuan dari penelitian empiris ini 

untuk mengumpulkan bukti atas hal-hal berikut ini: 

1. Untuk menganalisis pengaruh komponen non-discretionary dan 

discretionary dari kualitas akrual (Accruals Quality) terhadap sinkronisasi 

harga saham (Stock Price Synchronicity). 

2. Untuk menganalisis pengaruh dari informasi pasar melalui risiko pasar 

terhadap sinkronisasi harga saham (Stock Price Synchronicity). 
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1.4 Kontribusi Penelitian 

Adapun kontribusi penelitian yang diperoleh yaitu sebagai berikut: 

1. Bagi Akademisi  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber informasi dan 

referensi bagi para akademisi mengenai pengaruh dan signifikansi dari 

kualitas akrual (komponen non-discretionary dan discretionary) dan risiko 

pasar terhadap sinkronitas harga saham di Indonesia, sehingga dapat 

berkontribusi dalam perkembangan ilmu pengetahuan akuntansi.  

 

2. Bagi Primary Users (Investor dan Kreditor) Laporan Keuangan  

Penelitian ini dapat membantu primary users agar dapat melihat 

bagaimana pengaruh kualitas akrual (komponen non-discretionary dan 

discretionary) dan risiko pasar dengan sinkronitas harga saham di Indonesia. 

Penelitian ini diharapkan memberikan gambaran mengenai kondisi dan 

tingkat kualitas laporan keuangan dari sisi akrual dan keinformatifan saham 

yang ada di pasar modal Indonesia sehingga diharapkan pengambil keputusan 

dapat mengalokasikan modal yang dimiliki secara efisien. 

  

3. Bagi Pemerintah dan Regulator  

Dengan diketahuinya pengaruh dari kualitas akrual (komponen non-

discretionary dan discretionary) dan risiko pasar terhadap sinkronitas harga 

saham di Indonesia, maka diharapkan regulator dan pemerintah dapat 
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mengontrol laporan keuangan dan informasi pasar agar lebih bekualitas 

melalui kewenangan dan sarana yang dimilikinya sehingga terjadi alokasi 

modal yang lebih efisiensi dan dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 

Terutama bagi pemerintah karena akrual di Indonesia kedepannya tidak hanya 

lagi diterapkan pada sektor swasta tetapi juga sektor publik. 

 

1.5 Batasan Penelitian 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia perioda 2004-2014 untuk menjadi sampel dalam 

penelitian ini. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN KETERBATASAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan pembahasan dan bab-bab sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan 

sebagai berikut. 

a. Komponen non-discretionary accrual berpengaruh negatif terhadap sinkronisasi 

harga saham. Orang-orang yang berkepentingan di pasar dan industri tidak 

menggunakan informasi spesifik perusahaan yang terkait dengan fundamental bisnis 

perusahaan sebagai acuan dalam pengambilan keputusan.  

b. Komponen discretionary accrual memiliki pengaruh negatif walaupun hanya 

ditemukan bukti yang lemah. Dari hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa pasar 

lebih melihat atau menggunakan informasi spesifik perusahaan yang terkait dengan 

insentif manajemen dalam pengambilan keputusan. 

c. Risiko pasar berpengaruh positif terhadap sinkronisasi harga saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa informasi spesifik perusahaan yang terkait dengan risiko 

sistematik lebih digunakan oleh investor untuk pengambilan keputusan. 

5.2 Keterbatasan dan Saran 

Pada penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan sekaligus saran yang dapat dilakukan 

untuk pengembangan penelitian berikutnya, yaitu: 

a. Sampel perusahaan ini hanya terbatas pada perusahaan manufaktur saja sehingga 

mengurangi generalisasi hasil, diharapkan penelitian selanjutnya dapat memperluas 

sampel perusahaan. 
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b. Penelitian ini hanya menggunakan satu model estimasi akrual, pada penelitian 

selanjutnya diharapkan menggunakan model estimasi akrual yang lain. 

c. Model pengujian hanya menggunakan regresi Ordinary Least Square (OLS). Untuk 

sampel pooled perlu dilakukan pengujian dengan model regresi selain OLS. 
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