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Pendahuluan 

Pada tahun 2020, perekonomian Indonesia mengalami penurunan pertama sejak krisis 

keuangan Asia pada tahun 1997. Pertumbuhan ekonomi tahun 2020 negatif, terutama 

ANALISIS PENGARUH KOMISARIS INDEPENDEN, 

KUALITAS AUDIT DAN RETURN ON ASSETS                TERHADAP 

RETURN SAHAM PERUSAHAAN 
 
ABSTRACT This study aims to investigate the impact of independent 
commissioners, audit quality, and return on assets on the stock returns of 
companies operating in the Energy, Raw Materials, and Industrial sectors 
listed on the Indonesia Stock Exchange for the years 2019-2020. The 
research focuses on several companies across these three sectors, and a 
sample of 211 listed companies was chosen using purposive sampling. The 
study employed multiple linear regression analysis for hypothesis testing 
and found that independent commissioners, audit quality, and return on 
assets significantly affect stock returns. These results can offer valuable 
insights for company management and shareholders, providing mutually 
beneficial information. Future research could consider incorporating 
additional variables, such as leverage, return on equity, audit fees, and 

earnings management. 
Keywords: Audit quality; Independent commissioners; Return on assets; 
Stock return. 
 
ABSTRAK Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh 
komisaris independen, kualitas audit, dan return on assets terhadap 
return saham pada perusahaan yang bergerak di sektor Energi, Bahan 
Baku, dan Industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2020. Penelitian ini berfokus pada beberapa perusahaan di ketiga 
sektor tersebut, dan sampel sebanyak 211 perusahaan tercatat dipilih 
menggunakan purposive sampling. Penelitian ini menggunakan analisis 
regresi linier berganda untuk pengujian hipotesis dan menemukan 
bahwa komisaris independen, kualitas audit, dan return on assets 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil ini dapat 
memberikan wawasan berharga bagi manajemen perusahaan dan 
pemegang saham, serta memberikan informasi yang saling 
menguntungkan. Penelitian di masa depan dapat mempertimbangkan 
untuk memasukkan variabel tambahan, seperti leverage, return on 
equity, biaya audit, dan manajemen laba. 
Kata kunci: Kualitas audit; Komisaris independen; Return on Assets; 
Return saham. 
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karena dampak pandemi COVID-19, dengan pertumbuhan ekonomi turun ke angka negatif 

sekitar -2.07% (Biro Pusat Statistik, 2021). Pandemi COVID-19 menyebabkan banyak 

perusahaan menghadapi perubahan signifikan dalam kondisi keuangan, seperti: total asset 

dan liabilitas, serta perubahan harga saham perusahaan. Sebagian besar perusahaan di pasar 

modal Bursa Efek Indonesia mengalami penurunan harga saham sebagai dampak dari 

gangguan ekonomi global yang disebabkan oleh pandemi. Pasar modal, seperti yang telah 

dikemukakan oleh Erari (2014), memainkan peran kunci dalam pertumbuhan ekonomi. 

Pasar modal menjalankan fungsi fasilitasi perpindahan dana dari investor ke perusahaan 

yang membutuhkan modal. Perusahaan dapat mengakses pasar modal selain 

menggantungkan pendanaan pada lembaga keuangan seperti bank, koperasi, dan pegadaian. 

Pasar modal memberikan keuntungan yang dapat dinikmati oleh pemodal atas suatu 

investasi yang dilakukannya. Dalam teori pasar modal, tingkat pengembalian yang diterima 

oleh seorang investor dari saham yang diperdagangkan di pasar modal dikenal dengan 

istilah return. Return saham bergantung pada harga pasar instrumen investasi yang 

diperdagangkan di pasar modal. Penurunan return saham saat pandemi dirasakan oleh para 

pemain di pasar modal Indonesia (Simorangkir, 2019).   

Selain faktor makro yang dihadapi pasar modal, mekanisme kontrol yang dilakukan 

melalui komisaris independen semestinya berdampak pada return saham. Komisaris 

independen, sebagaimana dijelaskan oleh Fadillah (2017), adalah individu yang tidak 

memiliki afiliasi dengan pemegang saham mayoritas, direksi, atau dewan komisaris 

perusahaan dan tidak menjabat sebagai direktur dalam perusahaan yang terkait dengan 

perusahaan pemilik. Peran dewan komisaris independen adalah mengawasi aktivitas 

eksekutif dalam mengelola perusahaan termasuk mewakili pemegang saham minoritas. 

Kehadiran komisaris independen memberikan perlindungan bagi pemegang saham 

minoritas dan membantu dalam menghindari penentuan kompensasi eksekutif yang 

berlebihan. 

Kualitas audit laporan keuangan merupakan salah satu faktor yang juga diyakini memiliki 

dampak terhadap return saham, karena laporan keuangan yang transparan dan bebas dari 

praktik keuangan yang meragukan memberikan keyakinan kepada calon pemegang saham. 

Triani et al. (2020) menekankan bahwa kualitas audit memberikan keyakinan yang 

memadai kepada para pemangku kepentingan atas kualitas laporan keuangan perusahaan. 

Kualitas audit memerlukan dukungan dari berbagai pihak yang berwenang, dan informasi 

tertulis dari manajemen merupakan salah satu aspek penting dalam proses audit. 
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Return saham juga dapat dipengaruhi oleh return on assets (ROA) perusahaan. ROA 

mencerminkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dari aset yang 

dimiliki. ROA merupakan rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan dana dan modal 

yang diinvestasikan dalam aset untuk menghasilkan laba. Hasil laba menjadi fokus utama 

dalam penilaian kinerja perusahaan, karena laba adalah indikator kemampuan perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban kepada investor.  

Menimbang banyak faktor yang berpengaruh terhadap return saham, peneliti melakukan 

penelitian pada sektor energi, barang baku, dan perindustrian untuk tahun 2019-2020.  

Sektor energi mencakup perusahaan yang terkait dengan produksi energi, termasuk energi 

fosil dan energi terbarukan. Sektor barang baku mencakup perusahaan yang memproduksi 

bahan baku untuk industri lain. Sektor perindustrian mencakup perusahaan yang 

menyediakan produk dan jasa yang digunakan oleh industri, bukan oleh konsumen. 

Penelitian menggunakan data laporan keuangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan judul 

"Analisis Pengaruh Komisaris Independen, Kualitas Audit, dan Return on Assets terhadap 

Return Saham Perusahaan di Sektor Energi, Barang Baku, dan Perindustrian untuk Tahun 

2019-2020 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia." 

Kajian Literatur dan Pengembangan Hipotesis 

Teori Sinyal Morris (1987) menjelaskan tentang bagaimana pertukaran informasi antara 

perusahaan dan pihak luar dapat digunakan untuk membangun kepercayaan dan 

memberikan sinyal informasi yang benar. Godfrey (2010) menjelaskan bahwa teori sinyal 

melibatkan penyampaian informasi dari perusahaan kepada investor untuk mendukung 

pengambilan keputusan investasi dan membangun kepercayaan investor terhadap 

manajemen perusahaan serta keuangan perusahaan yang baik. 

Fidhayatin & Dewi (2012) menegaskan bahwa return merupakan hasil investasi, 

termasuk return realisasi yang sudah terjadi dan return ekspetasi yang diharapkan. Return 

realisasi dapat dihitung berdasarkan data historis dan berperan sebagai indikator kinerja 

perusahaan, membantu menentukan return ekspetasi dan risiko di masa depan. Return 

ekspetasi adalah return yang diantisipasi untuk masa depan, yang memengaruhi keputusan 

investasi investor dan bergantung pada analisis harga saham (Sutriani, 2014). 

Penting bagi manajemen perusahaan memperhatikan tingkat pengembalian aset atau 

return on asset untuk mengelola aset dengan baik dan meningkatkan aset perusahaan 

(Kamal, 2017). Return on assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas utama yang mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari total aktiva yang digunakan. 
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Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan menggunakan return saham untuk 

mengevaluasi pengembalian return atas pembagian dividen kepada investor. Penelitian ini 

melihat pengaruh komisaris independen, kualitas audit, dan return on assets terhadap return 

saham perusahaan, khususnya di sektor energi, bahan baku, dan perindustrian, dengan data 

laporan keuangan dari Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai objek data. 

Pengembangan Hipotesis 

Komisaris Independen Berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan 

Manajemen perusahaan perlu pengendalian yang baik dan kredibilitas melalui dewan 

komisaris independen, yang bertindak sebagai penengah antara manajemen perusahaan dan 

investor minoritas. Komisaris independen bertugas membantu memastikan bahwa tindakan 

perusahaan berjalan dengan transparansi dan integritas, yang dapat memengaruhi persepsi 

dan kepercayaan investor. Keberadaan dewan komisaris independen mendukung 

kepercayaan investor terhadap perusahaan (Diantari & Ulupui, 2016). 

Kehadiran komisaris independen yang efektif dapat memberikan keyakinan kepada 

investor bahwa perusahaan menjalankan praktik bisnis yang sehat dan adil, yang pada 

gilirannya akan mempengaruhi return saham. Investor cenderung lebih percaya dan yakin 

dengan perusahaan yang memiliki tata kelola yang kuat, terutama komisaris independen 

yang berfungsi dengan baik. 

H1: Komisaris independen berpengaruh terhadap return saham perusahaan. 

Kualitas Audit Berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan Kualitas audit yang 

baik pasti akan menciptakan kepercayaan investor terhadap laporan keuangan perusahaan. 

Saat investor memiliki keyakinan bahwa laporan keuangan telah diaudit secara cermat dan 

independen, investor akan cenderung berinvestasi dalam saham perusahaan tersebut. Hal 

ini dapat meningkatkan permintaan saham dan, akibatnya akan meningkatkan harga saham. 

Auditor yang berkualitas akan melakukan tugas dengan baik dalam memastikan laporan 

keuangan perusahaan mencerminkan secara akurat kinerja dan posisi keuangan perusahaan. 

Selain laporan keuangan, audit yang berkualitas juga mencakup pengungkapan yang jelas 

dan transparan tentang risiko dan kinerja perusahaan. Investor yang mendapatkan 

informasi yang lebih baik dan lengkap akan dapat membuat keputusan investasi yang tepat. 

Kualitas audit dapat membantu mengurangi ketidakpastian terkait dengan informasi 

keuangan perusahaan. Ketidakpastian yang rendah dapat menciptakan lingkungan yang 

lebih stabil dan dapat meningkatkan kepercayaan investor sehingga berdampak pada 

stabilitas harga saham dan return yang lebih konsisten.  



APSSAI Accounting Review 
e-ISSN: 2808-2788 p-ISSN: 2808-2931 

Yopie Aprianto Setiawan, Christina Juliana  

 234 

Auditor yang independen dan berkualitas tinggi dapat membantu mendeteksi dan 

mencegah potensi “fraud” dalam laporan keuangan. Investor cenderung lebih percaya 

terhadap perusahaan yang memiliki kontrol yang kuat terhadap “fraud”, dan ini dapat 

menyebabkan return saham menjadi positif. Kualitas audit yang baik diperlukan agar 

laporan keuangan transparan dan meningkatkan kepercayaan investor. Investor menilai 

kualitas audit berdasarkan kredibilitas laporan keuangan, yang dipengaruhi oleh reputasi 

penyusun laporan keuangan dan auditor (Anafiah et al., 2017). 

H2: Kualitas audit berpengaruh terhadap return saham perusahaan. 

Return on Assets Berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan Dewi & Kusuma 

(2019) menyatakan return on assets (ROA) m e r u p a k a n  kinerja keuangan yang 

menggambarkan keuntungan perusahaan dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. 

Riawan (2017) menyatakan bahwa return on assets berhubungan dengan return saham. 

Ketika ROA perusahaan tinggi, return saham cenderung naik karena investor menyukai 

perusahaan yang efisien dalam menghasilkan laba dari asetnya dan lebih mungkin untuk 

berinvestasi dalam saham perusahaan tersebut. ROA juga dapat berpengaruh negatif 

terhadap return saham ketika pasar lebih suka pertumbuhan yang agresif dari pada 

stabilitas. 

H3: Return on assets berpengaruh   terhadap   return saham perusahaan. 

 

Gambar 1. Model Penelitian 

Sumber: Dikembangkan Peneliti (2021) 

Metode Penelitian 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan jenis data sekunder karena data yang 

diperlukan berkaitan dengan laporan keuangan dari perusahaan untuk tahun 2019 - 

2020. Selain itu peneliti juga memanfaatkan jurnal atau artikel yang diperoleh dari media 

internet (web Search) untuk melengkapi data-data yang diperlukan untuk penelitian. 
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Pengumpulan data dilakukan dengan mengambil data dari situs masing- masing perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) di sektor energi, barang baku dan perindustrian. 

Metode analisa data yang peneliti gunakan adalah metode purposive sampling.  

Return dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan proksi Hartono (2017) Return 

Saham = ((Pt - Pt-1) + Dt)/ Pt-1 

Keterangan: 

Pt = Harga investasi saham perusahaan pada periode ke t 

Pt-1 = Harga investasi saham perusahaan pada periode t-1  

Dt = Pembayaran dividen saham perusahaan pada periode ke t 

ROA = Net Income / Total Asset 

KA = Total jumlah partner di Kantor Akuntan Publik 

KI = (Jumlah KI / Jumlah total Komisaris) x 100% 

Pengujian hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji regresi linier 

berganda dengan persamaan:  

YSR = β + β1KI+ β2KA + β3ROA + ε 

Keterangan: 

YSR = return saham 

KI = komisaris independen  

KA = kualitas audit  

ROA = return on assets  

ε  = error 

Hasil dan Pembahasan 

Statistika Deskriptif Analisis statistik deskriptif menggambarkan deskripsi dari suatu 

data yang dapat dilihat dari mean, nilai minimum, nilai maksimum, dan standar deviasi. 

Jumlah sampel yang digunakan adalah sebanyak 302 observasi untuk tahun penelitian 2019-

2020. 

Tabel 1. Hasil Uji StatistikaDeskriptif 

 N Min Max Mean Std Dev 

Komisaris_Independen 302 .20 .80 .3952 .1153 

Kualitas_Audit 302 2 32 18.60 10.13 

Return_On_Assets 302 .00 .09 .0344 .0244 

Return_Saham 302 .00 .54 .1807 .1412 

Sumber: Data Diolah (2021) 
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Dari data Tabel 1, komisaris Independen nilai minimum sebesar  0.20 untuk perusahaan 

PT. Unggul Indah Cahaya Tbk, sedangkan nilai maksimum sebesar 0.80 untuk perusahaan 

PT. Global Mediacom Tbk, nilai mean sebesar 0.3952 dan nilai standar deviasi sebesar 

0.11531. Kualitas Audit nilai minimum sebesar 2 untuk kantor akuntan publik Achsin 

Handoko Tomo sedangkan nilai maksimum sebesar 32 untuk kantor akuntan publik 

PURWANTONO, SUNGKORO, SURJA nilai mhean sebesar 18.60 dan nilai standar deviasi 

sebesar 10.136. Return On Assets nilai minimum sebesar 0 sedangkan nilai maksimum 

sebesar 0.09 untuk perusahaan PT. Jasuindo Tiga Perkasa Tbk. nilai mean sebesar 0.0344 

dan nilai standar deviasi sebesar 0.02447. Return Saham nilai minimum sebesar 0, 

sedangkan nilai maksimum sebesar 0.54 untuk perusahaan PT. Central Omega Resources 

Tbk, nilai mean sebesar 0.1807 dan nilai standar deviasi sebesar 0.14124. 

Sebelum melakukan uji hipotesis, peneliti telah melakukan uji asumsi klasik yaitu uji 

normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitasdan autokorelasi. Hasil dari uji tersebut 

adalah data bebas dari asumsi klasik sehingga dapat dilanjutkan pada pengujian 

selanjutnya. Tabel 2 menunjukkan bahwa model penelitian return saham yang dipengaruhi 

oleh komisaris independen, kualitas audit, dan ROA adalah baik karena memiliki nilai F-stat 

< 5%. Di samping itu, komisaris independen, kualitas audit, dan ROA mampu menjelaskan 

variasi dari return saham sebesar 3.5%. Sisanya sebesar 96.5% dijelaskan oleh variabel di 

luar penelitian ini. 

Tabel 2. Hasil Uji F dan Koefisien Determinasi 

Keterangan Signifikansi 

Uji F 0.003 

Adj. R- squared 0.035 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 3, hipotesis 1 yang menyatakan komisaris 

independen berpengaruh terhadap return saham, tidak dapat ditolak. Hasil penelitian 

menunjukan nilai koefisien sebesar 0.142. Dengan demikian, efektivitas komisaris 

independen dapat memberikan keyakinan kepada investor bahwa perusahaan telah 

menjalankan praktik bisnis yang baik, dan berdampak terhadap return saham. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan Diantari & Ulupui (2016) yang menyatakan keberadaan dewan 

komisaris independen mendukung kepercayaan investor terhadap perusahaan. Hasil dari 

penelitian ini juga sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Sari et al. (2020) 

yang menemukan keberadaan komisaris independen memberikan sinyal kepada pasar 
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yang berdampak terhadap return saham 

Hipotesis 2 penelitian ini yang menyatakan kualitas audit dapat mempengaruhi return 

saham juga tidak dapat ditolak. Semakin tinggi kualitas audit di suatu perusahaan maka 

return saham dapat menurun karena temuan audit akan mempengaruhi opini audit yang 

diterima perusahaan dari kantor akuntan publik. Opini audit yang kurang baik atau buruk 

merupakan sinyal negatif bagi investor atau masyarakat. Pihak investor atau masyarakat 

yang menangkap sinyal negatif akan merespons dengan cepat, sehingga berdampak pada 

penurunan return saham perusahaan. Hal ini disebabkan oleh opini audit yang mampu 

memberikan sinyal negatif terkait dengan transparansi manajemen perusahaan dalam 

menyajikan laporan keuangan kepada auditor saat audit dilakukan. Selain itu, manajemen 

perusahaan juga tidak terbuka terhadap pihak investor atau masyarakat yang telah 

menginvestasikan modal dalam perusahaan (Siagian & Putri, 2019). Temuan ini konsisten 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Renitawati, Djaddang & Suyanto (2020), yang 

menyatakan bahwa kualitas audit berpengaruh terhadap Return Saham. Kualitas audit 

penting untuk menentukan kantor akuntan publik yang memeriksa perusahaan atau 

menawarkan saham kepada pemangku kepentingan dan masyarakat umum, sehingga dapat 

mendukung kinerja pasar perusahaan.  

Tabel 3. Hasil Pengujian Hipotesis 

Variabel Koefisien Std Error Sign Hasil Hipotesis 

Komisaris 

Independen 

.142 .069 .042*** Tidak dapat ditolak 

Kualitas Audit -.002 .001 .020*** Tidak dapat ditolak 

Return On Assets -.694 .328 .035*** Tidak dapat ditolak 

Konstanta .183 .035 .000  

Sumber: Data Diolah (2021) 

Keterangan: *) signifikan pada α = 5%, ***) 

Hipotesis 3 yang menyatakan ROA berpengaruh terhadap harga saham, tidak dapat 

ditolak. Hasil uji hipotesis sejalan dengan penelitian Riawan (2017) yang menyatakan bahwa 

return on assets berpengaruh terhadap return saham meskipun perusahaan menghasilkan 

laba yang tinggi dalam perbandingan dengan asetnya, tetapi jika aset tersebut tidak 

menghasilkan laba yang cukup besar untuk memenuhi harapan pasar, investor akan kecewa, 

dan hal ini dapat menurunkan harga saham. ROA yang tinggi bisa menunjukkan bahwa 

perusahaan menggunakan leverage keuangan yang tinggi (liabilitas) untuk meningkatkan 
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ROA sehingga meningkatkan risiko keuangan perusahaan. Situasi ekonomi selama pandemi 

COVID 19 yang memburuk menyebabkan perusahaan menghadapi kesulitan dalam 

membayar utang dan berdampak negatif pada harga saham. 

Kesimpulan 

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa variabel komisaris independen, kualitas audit, 

dan ROA memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. Implikasi manajerial dari 

penelitian ini adalah pertama, manajemen harus memastikan bahwa mereka menyajikan 

informasi yang akurat dan jujur kepada komisaris independen agar komisaris independent 

dapat menjalankan tugas mereka dengan baik. Komisaris independen dapat membantu 

manajemen mengidentifikasi dan mengendalikan risiko yang mungkin memengaruhi kinerja 

perusahaan dan return saham sehingga manajemen perlu berkolaborasi intens dengan 

komisaris independen dalam mengevaluasi dan mengelola risiko. Kedua, kualitas audit yang 

baik dapat memastikan keandalan informasi keuangan sehingga membantu manajemen 

membuat keputusan yang lebih baik berdasarkan data keuangan yang berkualitas. Kualitas 

audit yang baik juga dapat membantu mendeteksi kecurangan ataupun ketidakpatuhan 

dengan peraturan sehingga manajemen perlu bekerja sama dengan auditor untuk 

mengidentifikasi dan mengatasi masalah semacam ini. Ketiga, manajemen harus memantau 

ROA secara aktif untuk memastikan efisiensi penggunaan aset perusahaan. Jika ROA rendah, 

ini bisa mengindikasikan bahwa perusahaan mungkin tidak mengoptimalkan penggunaan 

asetnya, dan manajemen perlu mencari cara untuk meningkatkan efisiensi. Manajemen 

harus berpikir stratejik saat mempertimbangkan proyek-proyek investasi yang berpotensi 

meningkatkan ROA dan dampaknya terhadap return saham. Keempat, manajemen harus 

berkomunikasi dengan baik dengan investor dan menjelaskan faktor-faktor yang 

memengaruhi return saham, termasuk ROA, kualitas audit, dan peran komisaris independen. 

Dalam pengambilan keputusan. manajemen wajib memiliki fokus jangka panjang 

keberlanjutan perusahaan dan memikirkan pengaruhnya terhadap return saham. 

Berdasarkan hasil analisis, pembahasan dan kesimpulan yang diperoleh, maka saran yang 

dapat diberikan oleh peneliti adalah menggunakan variabel lain, yaitu: leverage, return on 

equity, fee audit, dan manajemen laba. 
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