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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of accrual quality through discretionary accruals and governance through
institutional ownership, independent commissioners, audit committees and directors on Stock Returns. The study used
data from 39 companies included in the Kompas 100 index from 2019 to 2021. The results showed that there was a
significant effect on accruals and independent commissioners' discretionary variables on Stock Returns, while for
institutional ownership, audit committee and advisory variables had no effect on Stock Returns. . Discretionary
accruals have a negative effect on Stock Returns, while independent commissioners have a positive effect on Stock
Returns. Taken together discretionary accruals, institutional ownership, independent commissioners, audit
committees and directors influence Stock Returns by 14.5%.

Keywords: Stock Return, Discretionary Accrual, Governance.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kualitas akrual melalui diskresi akrual dan tata kelola melalui
kepemilikan intitusi, komisaris independen, komite audit dan direksi pada Stock Return. Penelitian menggunakan data
39 perusahaan yang termasuk pada index Kompas 100 pada periode 2019 hingga 2021. Hasil penelitian menunjukan
terdapat pengaruh signifikan pada variabel diskresi akrual dan komisaris independen pada Stock Return, sedangkan
untuk variabel kepemilikan institusi, komite audit dan direksi tidak memiliki pengaruh pada Stock Return. Diskresi
akrual memiliki pengaruh negatif pada Stock Return, sedangkan komisari independen memiliki pengaruh positif pada
Stock Return. Secara bersama-sama diskresi akrual, kepemilikan intitusi, komisaris independen, komite audit dan
direksi mempengaruhi Stock Return sebesar 14,5%.

Kata kunci:  Return Saham, Discretionary Accrual, Tata Kelola
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1. PENDAHULUAN

Pasar saham di Indonesia mengalami peningkatan
baik dari saham yang terdaftar, jumlah perusahaan
terdaftar hingga nilai Index Harga Saham Komposit.
Tercatat pada Badan Pusat Statistik jumlah perusahaan
yang terdaftar di Pasar Saham Indonesia di tahun 2019
hingga akhir tahun 2022 bertambah 157 perusahaan, dan
Indeks Harga Saham Komposit dari 6.300 IDR menjadi
6.851(Indonesian Stock Exchange, 2022). Peningkatan
pasar saham di Indonesia menjadikan pilihan bagi
investor untuk dapat melakukan investasi pada produk
saham. Investor mengambil keputusan terkait kegiatan
investasi untuk mencapai sebuah tujuan, salah satunya
keuntungan. Keuntungan investasi pada saham, yaitu
return saham, menjadi bahan telaah investor dalam
menganalisis pasar saham (Mahpudin & Annisa, 2018).
Investor yang melakukan investasi pada pasar saham
ingin mencapai sebuah keuntungan, baik melalui jual
beli saham ataupun deviden yang dibagikan pada
pemilik saham.

Investor dalam mengambil keputusan investasi
dapat menganalisis informasi keuangan yang berasal
dari laporan keuangan. Laporan keuangan yang
dianalisis disusun dan dilaporkan berdasarkan Standar
Akuntansi Keuangan yang memberikan informasi yang
dapat diandalkan. Kerangka Konseptual Pelaporan
Keuangan yang terdapat pada Standar Akuntansi
Keuangan menjelaskan akuntansi akrual dapat
memberikan informasi atas hasil transaksi dan peristiwa
serta kondisi entitas pelapor (1Al, 2022). Entitas dalam
pelaporan keuangan disyaratkan oleh Pernyataan
Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) 1 tentang
Penyajian Laporan Keuangan untuk memberikan
informasi yang relevan, andal, mudah dipahami dan
dapat dibandingkan (l1Al, 2022). Penggunaan basis
akrual, entitas yang menyajikan secara wajar memilih
dan menerapkan kebijakan akuntansi yang sesuai.
Penggunaan kebijakan akuntansi yang tepat sebagai
dasar penyusunan laporan keuangan, entitas diharapkan
dapat memberikan informasi yang relevan, andal, mudah
dipahami dan dapat dibandingkan. Laporan keuangan
dengan informasi yang relevan dan andal, penggabaran
dari kualitas informasi akuntansi, digunakan oleh
pembaca laporan keuangan, salah satunya investor
potensial, dalam menentukan keputusan (Sugiri &
Susilowati, 2021).

Namun, penggunaan informasi keuangan dari
laporan keuangan oleh investor masih belum
memperhatikan keandalan informasi atas kualitas akrual
laporan keuangannya. Investor akan memiliki informasi
yang berbeda dengan manajemen dikarenakan asimetris
informasi yang tergambar pada laporan keuangan (Vain
et al., 2020). Informasi keuangan berbasis akrual dibuat
oleh manajemen di laporan keuangan berdasarkan
judgement. Investor dalam menganalisis laporan
keuangan ingin mendapatkan informasi yang dapat
menggambarkan keadaaan sesungguhnya agar dapat
mengambil keputusan yang tepat dalam melakukan
investasi pada perusahan tersebut.

Dalam  pengambilan  keputusan, investor
memperhatikan informasi keuangan maupun
nonkeuangan yang teradapat dalam laporan yang
disusun oleh entitas serta tata kelola. Tata kelola yang
diungkapkan oleh entitas menjadi alat bagi investor
untuk mendeteksi sedini mungkin potensi masalah agar
investor dapat menilai investasi dan risiko bisnis pada
entitas tersebut (Firmansyah et al., 2021). Tata kelola
yang disajikan, di dalam laporan tahunan entitas ataupun
di luar laporan tahunan entitas, dapat memberikan
informasi kepada investor proses bisnis dari sebuah
entitas. Investor dapat mengetahui proses bisnis yang
dijalankan oleh entitas bersifat yang diharapkan atau
tidak, seperti bersifat berkelanjutan, ramah lingkungan,
memiliki tanggung jawab sosial.

2. TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN
HIPOTESIS

2.1. Kualitas Akrual

Laporan keuangan yang bertujuan memberikan
informasi keuangan kepada pembaca laporan keuangan
agar dapat membantu pembaca laporan keuangan untuk
mengambil keputusan. Informasi keuangan yang
menggambarkan keadaan entitas baik mencakupi nilai
yang diestimasi maupun nilai yang diketahui dengan
pasti (Chen et al., 2021). Informasi berdasarkan estimasi
pada laporan keuangan dilakukan pengakuan,
pemberhentian pengakuan, pengukuran, penyajian serta
pengungkapan pada pelaporan keuangan berdasarkan
basis akrual. Akuntansi akrual menyusun informasi
keuangan, sumber daya ekonomik dan klaim entitas,
berdampak pada periode tertentu meskipun pembayaran
maupun penerimaan kas terjadi pada periode setelahnya
dilakukan oleh manajemen.

Manajemen bertanggung jawab atas pelaporan
keuangan yaitu pada informasi keuangan terkait sumber
daya ekonomik dan klaim entitas. Laporan keuangan
yang diaudit disusun oleh manajemen dan manajemen
bertanggung jawab atas laporan keuangan tersebut
(IAPI, 2021). Pelaporan keuangan dengan kebijakan
akuntansi yang digunakan oleh manajemen berdasarkan
SAK. Bahkan jika tidak ada Pernyataan Standar
Akuntansi Keuangan (PSAK) yang menjelaskan detail
dari  suatu kebiajakan  akuntansi, manajemen
menggunakan  pertimbangannya sendiri  dengan
ketentuan tertentu (IAl, 2022). Informasi keuangan
dengan basis akrual yang disusun oleh manajemen
menjadi pilihan manajemen dan tanggung jawab
manajemen sendiri yang menjadikan akrual sebagai
diskresi  bagi manajemen. Diskresi  akrual
menggambarkan perbedaan antara aktual yang
dilaporkan dan tingkat yang diproyeksikan atau
diestimasi yang dilaporkan selama durasi tersebut
(Jamadar et al., 2022).

Akrual sebagai diskresi bagi manajemen menjadi
alat oleh manajemen dalam melakukan manajemen laba.
Manajemen laba melalui diskresi akrual yang dilakukan
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manajemen memiliki hubungan dengan insider trading
(Chowdhury et al., 2018). Manajemen menggunakan
kebijakan akuntansi dengan menggunakan akrual untuk
memberikan  informasi yang asimetris  untuk
mendapatkan keuntungan pribadi melalui kegiatan
insider trading. Akuntansi berbasis akrual, dengan
kebiajakn akuntansi yang dipilih oleh manajemen itu
sendiri, dapat mengurangi nilai keandalan dari informasi
keuangan sehingga mengurangi nilai keguanaan bagi
pembaca laporan keuangan bahkan menimbulkan
kerugian jika digunakan untuk manajemen laba yang
dimanfaatkan dalam kegiatan insider trading.

Beberapa penelitian sebelumnya menggambarkan
diskresi akrual berdampak negatif pada Stock Return,
sebagai hal yang diinginkan oleh investor dalam
melakukan investasi pada saham. Pada informasi yang
bersifat akrual pada informasi keuangan berdampak
pada Stock Return serta risiko pada saham tersebut
(Sulistiawan & Rudiawarni, 2017). Pada pasar
NYSE/AMEX/NASDAQ menunjukan bahwa
pertumbuhan serta akrual memiliki dampak kuat pada
Stock Return (Luo et al., 2019)

2.2. Tata Kelola

Manajemen dalam mengelola sebuah perusahaan
akan berusaha mencapai tujuan, menghasilkan laba,
sesuai dengan peraturan. konsep Good Corporate
Governance (GCG) menjelaskan tata kelola dilakukan
manajemen sebagai agen dengan kepatuhan atas
peraturan dan ketentuan (Marice et al, 2021).
Pelaksanaan proses bisnis sebuah perusahaan dengan
menaati ketentuan dan peraturan yang telah ditetapkan
diharapkan bisnis berjalan dengan berkelanjutan. Tata
kelola dengan konsep GCG diharapkan perusahaan
dapat mencapai tujuannya dengan menajalankan
kegiatan sesuai dengan ketentuan yang berlaku.

Proses bisnis yang dijalankan oleh perusahaan
memerhatikan berbagai macam kepentingan pemangku
kepentingan. Tata kelola dengan konsep GCG dapat
dijalankan dengan harapan dapat memberikan
keseimbangan pada kepentingan dari semua pemangku
kepentingan Tata kelola perusahaan diharapkan mampu
memberikan keseimbangan antara berbagai kepentingan
(Putri & H, 2016). Tata kelola juga memberikan ruang
bagi investor untuk melihat proses bisnis perusahaan
untuk dapat memberikan keuntungan pada pembelian
sahamnya.

Tata kelola yang dipublikasikan memberikan
investor informasi terkait kinerja manajemen dalam
mengelola perusahaan (Putra et al., 2019). Pengelolaan
dengan ketentuan yang berlaku dapat memberikan
informasi pada investor saham yang diinvestasikan
memiliki kinerja yang sesuai dengan peraturan. Kinerja
perusahaan dengan sesuai ketentuan memberikan
informasi pada investor bahwa perusahaan dapat
menghasilkan laba, sebagai tujuan perusahaan, dengan
konsep berkelanjutan.

Penelitian sebelumnya menggambarkan bahwa tata
kelola yang dijalankan oleh perusahaan dapat

mempengaruhi Stock Return yang diperoleh investor.
Terdapat hubungan positif antara tata kelola perusahaan
serta laba akuntansi pada Stock Return (Yatmi et al.,
2016). Perusahaan vyang terdaftar Tehran Stock
Exchange menggambarkan adanya pengaruh tata kelola
perusahaan terhadap Stock Return (Rostami et al., 2016).

2.3. Stock Return

Stock Return menjadi tujuan investor yang
melakukan kegiatan investasi pada saham, yaitu pada
pasar modal (Purwitasari et al., 2021). Investor
melakukan investasi pada mengaharapkan timbal balik
semaksimal mungkin pada periode tertentu. Pasar saham
akan dianalisis oleh investor untuk dapat memilih saham
yang sesuai dengan tujuan investor yaitu Stock Return
yang diharapkan. Performa perusahaan akan
memberikan gambaran Stock Return pada investor
dalam menghasilkan dividen maupun harga saham itu
sendiri.

Selisih harga jual dengan harga beli, capital gain,
sebagai salah satu bagian dari Stock Return yang
diharapkan untuk diperoleh investor dalam melakukan
investasi pada saham. Tidak hanya selisih harga jual
dengan harga beli suatu saham yang menjadi tujuan
investor, dividen sebagai yield juga diharapkan oleh
investor. Yield dan capital gain menjadi keseluruhan
timbal balik dari kepimilikan saham, atau Stock Return,
yang diraih dalam suatu periode (Febrianti et al., 2020).

Stock Return yang diharapkan oleh investor dapat
diraih dengan menganalisis informasi akrual yang tertera
pada laporan keuangan serta tata kelola yang
menerapkan konsep GCG. Pada Tehran Stock Exchange
di tahun 2009 hingga 2016 menggambarkan keadaan
bahwa diskresi akrual, yang digunakan untuk
menghitung manajemen laba, memiliki pengaruh negatif
terhadap Stock Return, sedangkan untuk tata kelola,
yang dihitung menggunakan nilai kompensasi kepada
dewan, memiliki pengaruh positif terhadap Stock Return
(Moardi et al., 2020). Pada perusahaan gula yang
terdaftar pada Karachi Stock Exchange di tahun 2008
hingga 2013 menggambarkan adanya hubungan antara
diskresi akrual dan tata kelola, yaitu pada variabel
institunional variable dan dewan independen, dengan
Stock Return (Khalid et al., 2015).

3. METODOLOGI PENELITIAN
3.1. Populasi dan Sampel

Penelitian ini melihat terapan dari korelasi antara
diskresi akrual dan tata kelola terhadap Stock Return
dengan menggunakan data dari perusahaan yang
terdaftar pada indeks Kompas 100 pada tahun 2019
hingga tahun 2021. Penggunaan indeks Kompas 100
pada penelitian ini dikarenakan daftar perusahaan pada
indeks Kompas 100 memiliki frekuensi transaksi yang
besar. Frekuensi transaksi besar dapat memberikan
informasi terkait pergerakan saham yang tepat (Bintara
&Tanjung, 2019). Penggunaan perusahan yang terdaftar
pada indeks dikarenakan untuk melihat perusahaan yang
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memiliki saham yang aktif di Bursa Efek Indonesia dari
tahun 2019 hingga 2021. Terdapat 39 perusahaan
terindeks Kompas 100 secara tetap pada tahun 2019
hingga 2022 tanpa perusahaan perbankan yang dijadikan
sampel pada penelitian ini.

3.2. Model Penelitian

Diskresi Akrual
Kepemilikan
Institusi

Komisaris

Stock Retum

Independen

H4

He

Sumber: Diolah oleh peneliti
Gambar 1. Model Penelitian

Berdasarkan penguraian antar variabel, penelitian
ini menguji hipotesis:
H1 : Diskresi akrual berpengaruh terhadap Stock
Return

H2 : Kepemilikan Intitusi

Stock Return

berpengaruh terhadap

H3 : Komisaris Independen berpengaruh terhadap
Stock Return

H4 : Komite Audit berpengaruh terhadap Stock

Return

H5 : Dewan Direksi berpengaruh terhadap Stock
Return

H6 : Diskresi  Akrual, Kepemilikan Intitusi,
Komisaris Independen, Komite Audit, dan
Dewan Direksi berpengaruh terhadap Stock
Return

3.3. Operasional Variabel Penelitian

Penelitian ini menggunakan data pertumbuhan
harga saham pada tiap akhir tahun dalam pengukuran
Stock Return. Penggunaan pertumbuhan harga saham ini
mengurukur Stock Return dalam bentuk capital gain
yang menjadi timbal balik dari kepemilikan saham
dalam suatu periode (Febrianti et al., 2020). Model

pengukuran Stock Return seperti berikut :
_ Price, — Price;_,

RET = -
Price,_4
RET = Stock Return
Price = Harga penutupan saham di akhir tahun

Penelitian ini mengukur kualitas akrual melalui
diskresi akrual dengan penggunaan model jones, dengan
penggunaan modified jones model untuk pengukuran
nondiskresi  akrualnya.  Diskresi ~ Akrual akan
menggambarkan informasi yang digunakan oleh
manajemen berdasarkan kebijakan manajemen, bukan
berdasarkan fundamental bisnis perusahaan yang
menunjukan kualitas akrual pada laporan keuangan
(Kamarudin et al., 2020). Untuk melihat kualitas akrual,
dilihat diskresi akrual yang diraih dari pengurangan
Total Akrual dengan Non Diskresi Akrual (Dechow et
al., 1995). Model pengukuran diskresi akrual seperti
berikut:

DA=TA—-NDA

DA = Diskresi Akrual
TA = Total Akrual
NDA = Non Diskresi Akrual

Total akrual diukrur dengan model seperti berikut :

, _ DCA.— ACL, + ASTD, — Dep,

Ay
TA = Total Akrual
ACA = Perubahan Aset Lancar
ACL = Perubahan Liabilitas Lancar

ASTD = Perubahan Liabilitas, termasuk liabilitas lancar
Dep = Beban depresiasi dan amortisasi
A = Total Aset

Non diskresi akrual diukur dengan menggunakan model

berikut :
NDA = § ( 1 )+B (ARev—AReC)+ﬁ (PPE)
e/ TP A *\4,,

Untuk dapat mengukur dengan model tersebut, S,, 3,
dan B, menggunakan model :

TA=p ( 1 )+[3 (ARev)+ﬁ (PPE)+

= -— a— £
A/ TP\ A ) P A

TA = Total Akrual

NDA = Non Diskresi Akrual

ARev = Perubahan Pendapatan
ARec = Perubahan Piutang usaha
PPE = Nilai kotor aset tetap
A = Total Aset
Penelitian ini menggunakan komposisi
kepemilikan saham oleh manajerial, komposisi

kepemilikian saham oleh intitusi, komposisi komisaris
independen, jumlah komite audit dan jumlah direksi
yang ada dalam perusahaan. Data komposisi
kepemilikan saham oleh manajerial, komposisi
kepemilikian saham oleh intitusi, komposisi komisaris
independen, jumlah direksi dan jumlah komite audit
yang ada dalam perusahaan diambil dari laporan tahunan
yang tersedia pada Bursa Efek Indonesia dan website
resmi dari perusahaan.

38



Pengaruh Kualitas Akrual Dan Tata Kelola Terhadap Stock Return. (Soni Okabrian, Afifa Nurhanifah, Kamaluddin Rahmat dan

Venni Avionita)

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1. Statistik Deskriptif

Penelitian melihat terapan dari korelasi antara
diskresi akrual dan tata kelola terhadap Stock Return
memiliki statistik deskriptif yang tergambar pada tabel
berikut:

Tabel 1. Statistik Deskriptif

Mean  Std. Deviation N
Stock Return -.0166 .28568 117
Diskresi Akrual -.0554 .08563 117
Kepemilikan Institusi .8564 17763 117
Komisaris Independen 4520 .09177 117
Komite Audit 3.3504 .66067 117
Dewan Direksi 6.4786 1.90552 117

Sumber: Output SPSS 26 (2023)
4.2. Uji Asumsi Klasik

Pada tabel 2 terjelaskan bahwa jumlah sampel
dalam penelitian ini berjumlah 117 berasal dari 39
perusahaan dalam 3 periode.

Tabel 2. Uji Klasikal

Sig.
Variable Sig Tolerance VIF Glejser

Diskresi Akrual .020 .988  1.013 570
Kepemilikan institusi .358 873  1.145 .209
Komisaris Independen .001 963  1.038 .078
Komite Audit .051 .865  1.157 917
Dewan direksi .666 973 1.027 .726
Durbin Watson 2.097

Uji Kolmogorov- 0.148

Smirnov

a. Dependent Variable: Stock Return
Sumber: Output SPSS 26 (2023)

Pada variabel Stock Return memiliki rata-rata -
0.0166 dengan standar deviasi 0,28568. Variabel
diskresi akrual memiliki rata-rata -0,0554 dengan
standar deviasi sebesar 0,08563. Komposisi kepemilikan
institusi memiliki nilai standar deviasi sebesar 0,17763
dengan nilai rata-rata sebesar 85,64%. Pada komposisi
komposisi komisaris independen memiliki nilai rata-rata
sebesar 0.4520 dengan nilai standar deviasi 0,09177.
Pada komite audit dan dewan direksi memiliki nilai rata-
rata masing dengan sebesar 3,3504 dan 6,4786 serta nilai
standar deviasi masing-masing sebesar 0,66067 dan
1,90552.

Data yang diteliti telah dilakukan pengujian klasik
yaitu nomalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas
dan autokorelasi sebagai syarat sebelum melakukan
pengujian regresi pada korelasi antara diskresi akrual
dan tata kelola terhadap Stock Return. Pengujian
normalitas dengan menggunakan metode Kolmogorov
Smirnov, untuk multikolinearitas menggunakan nilai
VIF serta tolerance. Pengujian heteroskedastisitas
menggunakan uji glejser lalu diuji autokorelasi dengan
metode Durbin Watson.

4.3. Pengujian Regresi

Berdasarkan hasil perhitungan diketahui bahwa
koefisien regresi untuk variable independen Diskresi
Akrual (X1) sebesar -2.365 dan nilai t tabel sebesar
1.98157 dengan nilai signifikansi 0.020 yaitu lebih kecil
dari 0.05. Hal ini menggambarkan Diskresi Akrual
berpengaruh negatif terhadap Stock Return. Diskresi
akrual berpengaruh negatif terhadap Stock Return
dikarenakan diskresi akrual dijadikan manajemen
sebagai manajemen laba dalam penyusunan laporan
keuangan. Manajemen laba yang dilakukan akan
berdampak terhadap harga saham.

Tabel 3. Koefisien

Coeffis Std.
Unstd Std. Coeff.
Model B Error Beta t Sig.

(Constant) -.824 .285 -2.886 .005

Diskresi Akrual -.697 .295 -.209 -2.365 .020

Kepemilikan 139 151 .087 .923  .358

Institusi

Komisaris .922 .278 .296 3.312 .001

Independen

Komite Audit .081 .041 .186 1.975 .051

Dewan Direksi -.006 .013 -.039 -433 .666

a. Dependent Variable: Stock Return
Sumber: Output SPSS 26 (2023)

Berdasarkan tabel 3 di atas diperoleh
pengujian sebagai berikut:

hasil

1. Variabel Diskresi Akrual memiliki nilai Sig. untuk
pengaruh terhadap Stock Return adalah sebesar
0,020 < 0,05 dan nilai t hitung -2,365 >t table
1.9816 sehingga menolak Ho dan menerima H1.
Ini berarti terdapat pengaruh variabel Diskresi
Akrual terhadap Stock Return.

2. Variabel Kepemilikan Institusi memiliki nilai Sig.
untuk pengaruh terhadap Stock Return adalah
sebesar 0,358 < 0,05 dan nilai t hitung 0.923 < t
table 1.9816 sehingga menolak H1 dan menerima
HO. Ini berarti tidak terdapat pengaruh variabel
Kepemilikan Institusi terhadap Stock Return.

3. Variabel Komisaris Independen memiliki nilai Sig.
untuk pengaruh terhadap Stock Return adalah
sebesar 0,020 < 0,05 dan nilai t hitung -2,365 >t
table 1.9816 sehingga menolak Ho dan menerima
H1. Ini berarti terdapat pengaruh variabel
Komisaris Independen terhadap Stock Return.

4. Variabel Komite Audit memiliki nilai Sig. untuk
pengaruh terhadap Stock Return adalah sebesar
0,358 < 0,05 dan nilai t hitung 0.923 < t table
1.9816 sehingga menolak H1 dan menerima HO.
Ini berarti tidak terdapat pengaruh variabel Komite
Audit terhadap Stock Return.

5. Variabel Dewan Direksi memiliki nilai Sig. untuk
pengaruh terhadap Stock Return adalah sebesar
0,358 < 0,05 dan nilai t hitung 0.923 < t table
1.9816 sehingga menolak H1 dan menerima HO.
Ini berarti tidak terdapat pengaruh variabel Dewan
Direksi terhadap Stock Return.
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Perhitungan beta pada tiap variabel independen dan
nilai konsisten dependen digambarkan pada model :

Y = —0.824 — 0.697 X, + 0.139 X, + 0.922 X,
+0.081 X, — 0.006 X<

Tabel 4. ANOVA

Model Saares Squar Sig.
1 Regression 1.377 5 275 3.780 .003°
Residual 8.090 111 .073
Total 9.467 116

a. Dependent Variable: Stock Return

b. Predictors: (Constant), Diskresi Akrual, Persentase
Kepemilikan Institusi, Persentase Komisaris Independen,
Komite Audit, Dewan Direksi

Sumber: Output SPSS 26 (2023)

Pada perhitungan Tabel 4, variabel independen
Diskresi Akrual (X1), Persentase Kepemilikan Institusi
(X2), Persentase Komisaris Independen (X3), Komite
Audit (X4), Dewan Direksi (X5) secara bersama-sama
memiliki pengaruh yang signifikan pada Stock Return
(). Nilai signifikasi sebesar 0.003 lebih kecil dari 0.05
menggambarkan variabel independen secara bersamaan
memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel
dependen.

Untuk melihat besar pengaruh variabel independen

secara bersamaan terhadap variabel dependen
menggunakan perhitungan R square.
Tabel 5. Model Summary
Std. Error
R Adjusted of the
Model R  Square R Square Estimate
1 .3812 145 107 .26996

a. Predictors: (Constant), Diskresi Akrual,
Persentase Kepemilikan Institusi, Persentase
Komisaris Independen, Komite Audit, Dewan
Direksi

Sumber: Output SPSS 26 (2023)

Pada tabel tertera nilai R square sebesar 0.113 yang
menggambarkan besar pengaruh variabel independen
Diskresi Akrual (X1), Persentase Kepemilikan Institusi
(X2), Persentase Komisaris Independen (X3), Komite
Audit (X4), Dewan Direksi (X5) secara bersama-sama
pada Stock Return (Y). Nilai R square sebesar 14.5%
memberikan gambaran variabel independen secara
bersama-sama mempengaruhi 14.5% variable dependen.

5. SIMPULAN DAN SARAN
5.1. Simpulan

Penelitian ini memiliki kontribusi pada penggunaan
variabel Stock Return yang digunakan oleh investor
untuk menentukan kegiatan investasinya. Kepemilikan
institusi, komite audit dan direksi sebagai indikator tata
kelola tidak memiliki pengaruh signifikan pada Stock
Return. Diskresi akrual sebagai indikator kualitas akrual

dan komisaris independen sebagai salah satu indikator
tata kelola memiliki pengaruh signifikan. Diskresi akrual
memiliki pengaruh negatif sedangkan untuk komisaris
independen memiliki pengaruh positif pada Stock
Return. Hasil ini mengindikasi bahwa semakin kecil
diskresi akrual dan semakin besar komposisi komisaris
indepenen maka semakin besar Stock Return yang
dihasilkan. Dari penelitian ini juga memberikan

masukan pada perhitungan tata kelola dapat
menambahkan indikator-indikator ~ lain  dalam
melakukan  penghitungan  seperti  pengungkapan

informasi, transparansi, dan perlakuan pada kepada
investor.

5.2. Saran

Investor dapat meningkatkan kedalaman analisis
informasi keuangan yang berbasis akrual dari laporan
keuangan untuk dapat menggambarkan keadaan kinerja
keuangan perusahaan. Penelitian ini  memiliki
keterbatasan dalam pengukuran variabel tata kelola
karena hanya menggunakan Kepemilikan Institusi,
Komisaris Independen, Komite Audit, dan Dewan
Direksi. Pengukuran dapat menggunakan banyak alat
ukur seperti penggunaan alat ukur dari ASEAN CG
Score Card. Untuk penelitian selanjutnya dapat
menggunakan alat ukur berbeda dalam mengukur
variabel kualitas akrual melalui diskresi akrual seperti
model Kothari, Lacker dan Richardson. Penelitian
terkait pengembalian dari suatu aset keuangan ini, yaitu
saham, dapat diterapkan pada aset keuangan lain seperti
obligasi. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan
kualitas akrual dan tata kelolah dalam penilaian
pengembalian obligasi ataupun pemeringkatan obligasi.
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