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ABSTRAKSI 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk meneliti pengaruh profitabilitas 

perusahaan, size perusahaan (TA), dan arus kas dari aktivitas operasi (CFO) 

terhadap earning per share (EPS) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Profitabilitas perusahaan diproksikan dengan return on 

equity (ROE). ROE diukur dengan cara  net income dibagi dengan jumlah modal 

sendiri. Size perusahaan diukur dengan log natural (LN) total aset. Arus kas dari 

aktivitas operasi diukur dengan log natural (LN) nilai arus kas bersih dari aktivitas 

operasi. Sedangkan earning per share diukur dengan cara net income dibagi 

dengan jumlah saham yang beredar. 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2007-2011. Total 

sampel yang digunakan sebanyak 143 perusahaan yang ditentukan berdasarkan 

metode purposive sampling. Penelitian ini dilakukan dengan metode dokumentasi 

yang diambil dari situs resmi Bursa Efek Indonesia. Metode analisis yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah regresi berganda. Hasil pada penelitian ini 

menunjukan bahwa variabel return on equity (ROE), size perusahaan (TA), dan 

arus kas dari aktivitas operasi (CFO) memiliki pengaruh terhadap earning per 

share. 

Kata kunci: Profitabilitas Perusahaan (ROE), Size Perusahaan (TA), Arus Kas 

Dari Aktivitas Operasi (CFO) Terhadap Earning Per Share (EPS). 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

 

Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana 

dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan sekuritas 

(Tandelilin,2001:13). Pada pasar modal pihak yang memiliki kelebihan dana 

menginvestasikan dana tersebut dengan harapan memperoleh pengembalian 

berupa return sementara pihak yang memerlukan dana yaitu perusahaan 

memanfaatkan dana tersebut untuk kepentingan investasi. Return merupakan  

salah satu faktor yang memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan 

imbalan atas keberanian investor menanggung risiko atas investasi yang 

dilakukannya (Tandelilin,2001:47). Bagi seorang investor,  investasi yang sering 

dilakukan adalah dalam sekuritas yang dipilih, dan diharapkan dapat memberikan 

return yang sesuai dengan risiko yang harus ditanggung. Sekuritas adalah setiap 

surat pengakuan hutang, surat berharga komersial, saham, obligasi, sekuritas 

kredit atau setiap instrumen yang ditetapkan sebagai sekuritas atau efek oleh 

pihak yang berwenang (Asril,1996:3). Bagaimana seorang investor yakin akan 

mendapatkan return yang tinggi, salah satunya dengan menganalisis laporan 

keuangan perusahaan yang akan menjadi target investasi. 

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi keuangan 

perusahaan yang dapat digunakan sebagai dasar untuk membuat beberapa 

keputusan, diantaranya: penilaian kinerja manajemen, penentuan kompensasi 

manajemen, dan pemberian deviden kepada pemegang saham. Pernyataan Standar 
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Akuntansi Keuangan (PSAK) No.1 menyatakan bahwa tujuan laporan keuangan 

adalah memberikan informasi tentang posisi keuangan, kinerja dan arus kas 

perusahaan yang bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan, 

untuk membuat keputusan-keputusan ekonomi serta menunjukkan 

pertanggungjawaban manajemen atas penggunaan sumber-sumber daya yang 

dipercayakan kepada mereka. Dalam rangka mencapai tujuan tersebut, suatu 

laporan keuangan harus menyajikan informasi mengenai perusahaan yang 

meliputi laporan posisi keuangan, laporan laba rugi komprehensif, laporan 

perubahan ekuitas dan laporan arus kas. 

Fokus utama pelaporan keuangan adalah informasi mengenai laba dan 

komponennya. Laba merupakan salah satu parameter kinerja perusahaan yang 

mendapat perhatian utama dari investor dan kreditur. Menurut Jogiyanto 

(2012:21)  laba yang meningkat dianggap sebagai kabar baik dan laba yang 

menurun dianggap sebagai kabar buruk. Selain laba kotor dan laba bersih, salah 

satu komponen laba yang menjadi perhatian investor adalah earning per share 

(EPS) atau laba per lembar saham sebagai akibat dari saham perusahaan yang di 

perdagangkan di pasar modal. EPS merupakan salah satu indikator utama yang 

digunakan investor dalam melihat daya tarik suatu saham. EPS adalah tingkat 

keuntungan bersih untuk tiap lembar saham yang mampu diraih perusahaan pada 

saat menjalankan operasinya (Sutrisno,2001:255). 

EPS di peroleh dari laba yang tersedia bagi pemegang saham biasa dibagi 

dengan jumlah rata – rata saham biasa yang beredar. Salah satu alasan investor 

membeli saham adalah untuk mendapatkan deviden, jika nilai laba per saham 

kecil maka kecil pula kemungkinan perusahaan untuk membagikan deviden. 
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Sehingga dapat dikatakan investor akan lebih meminati saham yang memiliki EPS 

tinggi dibandingkan saham yang memiliki EPS rendah. EPS yang rendah salah 

satunya dipengaruhi oleh perubahan penggunaan utang, jika utang yang 

digunakan sebagai modal semakin meningkat maka ketika laba itu diperoleh akan 

dibagi untuk membayar utang yang telah digunakan sehingga nilai laba akan 

menurun dan berpengaruh terhadap nilai EPS yang juga ikut menurun dan harga 

saham pun ikut menurun (Brigham,2001 dalam Ruwanti 2012). 

Naik turunnya EPS dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor salah satunya 

adalah profitabilitas perusahaan yang diproksikan dengan return on equity (ROE) 

yang merupakan pengembalian atas ekuitas bagi pemegang saham. ROE 

merupakan salah satu rasio profitabilitas yang menjadi daya tarik tersendiri bagi 

investor karena ROE menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba bersih dengan menggunakan modal sendiri, sehingga investor dapat melihat 

apakah efektif dan efisien jika perusahaan tersebut menggunakan modal sendiri 

untuk melakukan kegiatan operasi perusahaan yang akhirnya menghasilkan laba 

bersih untuk dibagikan bagi pemilik atau investor. Dalam penelitian Martani 

(2009) menunjukkan bahwa dengan meningkatnya ROE maka perusahaan akan 

mampu memberi return yang tinggi bagi investor dan mengindikasikan bahwa 

perusahaan dengan efisien meningkatkan pertumbuhan laba perusahaan, sehingga 

investor perlu memperhatikan tingkat ROE suatu perusahaan. 

Semakin tinggi ROE mencerminkan bahwa perusahaan mampu 

menghasilkan laba yang tinggi, hal ini akan berpengaruh terhadap harga saham, 

sehingga semakin tinggi harga saham, permintaan akan saham meningkat dan 

menghasilkan laba yang tinggi pula atas setiap lembar saham perusahaan. Namun 
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apabila suatu perusahaan memiliki tingkat ROE yang rendah maka minat investor 

terhadap saham tersebut menjadi rendah, harga saham menurun maka akan 

mengurangi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas setiap lembar 

saham yang dijual oleh perusahaan tersebut dan mengurangi deviden yang akan 

dibagikan bagi para pemegang saham. Sehingga ada baiknya jika investor 

memakai ROE sebagai pertimbangan dalam mengambil keputusan untuk 

berinvestasi karena ROE yang tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut 

lebih memakai modalnya sendiri untuk melakukan kegiatan operasi dan 

mendapatkan laba bagi perusahaan ketimbang memakai utang yang besar untuk 

menjalankan usahanya.  

Namun, menurut Sartono (2001) ROE dipengaruhi oleh besar-kecilnya 

utang perusahaan, apabila proporsi utang makin besar maka rasio inipun akan 

semakin besar. Semakin menurunnya laba dan laba ditahan, ekuitas pun akan ikut 

menurun karena rasio utang/ekuitas akan semakin naik sehingga akan terjadi 

transfer kekayaan dari pemegang saham ke pemegang utang dan laba akan 

menurun karena laba dipakai untuk melunasi utang yang menjadi modal 

perusahaan. Hal tersebut mengakibatkan menurunnya aliran kas dan 

mengakibatkan penurunan harga saham. Dengan demikian terjadi hubungan 

negatif antara meningkatnya ROE dengan laba yang diraih perusahaan (Jogiyanto 

2012:186). 

Faktor lain yang mempengaruhi EPS salah satunya adalah size  perusahaan 

yang diukur menggunakan total aset yang dimiliki perusahaan. Suatu perusahaan 

dengan total aset yang besar menandakan perusahaan tersebut sudah mencapai 

tahap kedewasaan dimana dalam pelaporan arus kas perusahaan sudah 
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menunjukkan nilai yang positif sehingga dapat menghasilkan laba dari aktivitas 

perusahaan. Perusahaan yang besar menggunakan asetnya untuk melakukan 

kegiatan operasi perusahaan, semakin optimal suatu perusahaan menggunakan 

asetnya untuk menghasilkan laba maka semakin optimal pula harga saham 

perusahaan tersebut. Jika harga saham perusahaan menjadi naik akibat laba yang 

dihasilkan maka akan membuat investor tertarik untuk membeli saham-saham 

yang dijual perusahaan dengan satu tujuan yaitu dapat memperoleh return yang 

sesuai. Dalam penelitian Ruwanti (2012) size perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap EPS. 

Ditahun-tahun yang lalu investor akan tertarik pada suatu perusahaan 

untuk berinvestasi jika perusahaan tersebut memiliki laba yang tinggi, salah satu 

yang dilakukan investor untuk mengetahui keadaan tersebut adalah menganalisis 

laporan laba rugi, namun sekarang para investor cenderung melihat laporan arus 

kas, bukan beralih namun lebih kepada memantau kedua laporan ini. Penelitian 

yang dilakukan Kusuma (2003) mengenai nilai tambah kandungan informasi laba 

dan arus kas operasi mengatakan bahwa laba tidak mempunyai nilai tambah 

kandungan informasi diluar informasi yang diberikan oleh arus kas operasi. 

Laporan arus kas memiliki beberapa manfaat yang mungkin tidak dimiliki oleh 

laporan laba rugi, salah satunya yaitu mudah diintepretasikan dan relatif sulit 

untuk dimanipulasi. Hal ini disebabkan karena laporan arus kas lebih 

menunjukkan keadaan yang sebenarnya dari suatu perusahaan berupa tersedianya 

kas yang mampu dihasilkan oleh perusahaan. Sedangkan laporan laba rugi 

kemungkinan besar dapat diatur sedemikian rupa untuk menunjukkan kepada 

investor bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba yang besar. Hal ini dapat 
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mengarah pada tindakan manipulasi karena item-item yang ada pada laporan laba 

rugi cenderung memakai metode accrual basis sedangkan laporan arus kas tidak 

memakai metode tersebut.  

Di dalam laporan arus kas terdapat 3 elemen arus kas antara lain: arus kas 

operasi, arus kas investasi dan arus kas pendanaan yang masing-masing memiliki 

fungsi dan manfaat yang berbeda. Salah satu yang menarik untuk diteliti dari 

ketiga unsur ini adalah arus kas dari aktivitas operasi. Aktivitas operasi adalah 

aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan (principal revenue activities) 

dan aktivitas lain selain aktivitas investasi dan pendanaan, umumnya berasal dari 

transaksi dan peristiwa lain yang mempengaruhi penetapan laba atau rugi bersih, 

dan merupakan indikator yang menentukan apakah dari operasi perusahaan dapat 

menghasilkan kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan 

operasi perusahaan, membayar deviden dan melakukan investasi baru tanpa 

mengandalkan pada sumber pendanaan (Daniati, 2006).  

Dalam penelitian Taani dan Banykhaled (2010) yang menguji pengaruh 

arus kas operasi terhadap EPS di Amman Stock Market, Jordania mengatakan 

bahwa arus kas dari aktivitas operasi berpengaruh signifikan terhadap EPS karena 

arus kas dari aktivitas operasi yang tinggi memiliki pengaruh yang positif 

terhadap EPS. Arus kas operasi berasal dari kegiatan operasi perusahaan yang 

dihasilkan akibat transaksi dan kejadian yang mempengaruhi laba operasional 

baik dari produksi dan penjualan barang maupun persediaan.  

Apabila nilai arus kas operasi meningkat, berarti kinerja perusahaan 

tersebut dianggap baik, sehingga investor tertarik untuk menginvestasikan 

dananya dan membeli saham perusahaan tersebut, implikasinya permintaan saham 
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naik  dan laba atas  setiap lembar  saham  perusahaan tersebut akan meningkat, 

pengembalian (return) bagi para investor akan meningkat. Hal ini akan 

meningkatkan pula kepercayaan investor terhadap perusahaan. Ini menunjukkan 

bahwa informasi yang terdapat dalam laporan arus kas operasi mempengaruhi 

laba perusahaan salah satunya EPS. 

 

1.2 Perumusan Masalah 

Tujuan utama investor melakukan investasi adalah untuk mendapatkan 

pengembalian (return), maka para investor tersebut memerlukan berbagai 

informasi dan analisis yang tepat untuk menentukan pilihan investasi. Fokus yang 

menjadi perhatian investor bagi perusahaan harus benar-benar menggambarkan 

prospek yang baik dan menguntungkan, sehingga investor percaya maka dengan 

sendirinya investor tertarik untuk menginvestasikan modalnya. Banyak faktor 

yang mempengaruhi pilihan investor, antara lain melihat dari sisi seberapa besar 

perusahaan tersebut, apakah sudah go public atau belum, berapa besar laba yang 

dapat dihasilkan dan berapa besar aliran kas yang dimiliki. Semua ini menjadi 

perhatian investor karena dari hal-hal inilah menjadi penentu return yang akan 

diterima oleh investor sebagai hasil dari modal yang sudah ditanamkan pada 

perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan terhadap earning per share (EPS) pun belum 

banyak dilakukan karena biasanya EPS dipakai sebagai variabel independen untuk 

mengukur harga saham maupun return saham, sehingga kali ini penulis tertarik 

untuk meneliti EPS karena secara  teori  EPS merupakan bagian dari laba 

perusahaan dan patut untuk menjadi pertimbangan investor. Maka penulis 

©UKDW



8 
 

 
 

menggunakan ROE sebagai perwakilan dari salah satu rasio keuangan, size 

perusahaan yang menggambarkan seberapa besar perusahaan tersebut dan arus kas 

dari aktivitas operasi yang melaporkan segala aktivitas keluar masuknya kas 

perusahaan sebagai cermin maju dan mundurnya suatu perusahaan yang menjadi 

pilihan investor. Berdasarkan latar belakang masalah seperti yang telah diuraikan 

diatas maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah Pengaruh 

Profitabilitas Perusahaan, Size Perusahaan, dan Arus Kas dari Aktivitas 

Operasi terhadap Earning Per Share (EPS).  

 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Pertanyaan penelitian adalah : 

1. Apakah profitabilitas perusahaan (ROE) berpengaruh terhadap earning 

per share (EPS)? 

2. Apakah size perusahaan berpengaruh terhadap earning per share 

(EPS)? 

3. Apakah arus kas dari aktivitas operasi (CFO) berpengaruh terhadap 

earning per share (EPS)? 

 

1.4 Tujuan Penelitian 

Tujuan yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah:  

1.  Untuk menguji pengaruh profitabilitas perusahaan yang diproksikan 

dengan ROE terhadap earning per share (EPS).  

2. Untuk menguji pengaruh size perusahaan terhadap earning per share 

(EPS). 
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3. Untuk menguji pengaruh arus kas dari aktivitas operasi (CFO) terhadap 

earning per share (EPS). 

 

 

1.5 Manfaat Penelitian 

Dari hasil penelitian yang dilakukan diharapakan dapat memberikan 

manfaat terhadap pihak-pihak sebagai berikut : 

1. Bagi Penulis 

Penulisan ini merupakan kesempatan yang untuk menerapkan teori 

yang telah diperoleh selama kuliah dengan objek yang sesungguhnya. 

2. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor dalam 

mengevaluasi laporan keuangan sebagai dasar dalam pengambilan 

keputusan investasi. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini bisa digunakan sebagai referensi perluasan penelitan   

selanjutnya.  

 

1.6 Batasan Masalah 

Dalam penelitian ini sampel yang dipakai adalah perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2007-2011. Data yang diteliti 

adalah profitabilitas perusahaan yang diproksikan dengan ROE, size perusahaan 

yang diproksikan dengan total asset dan arus kas dari aktivitas operasi (CFO). 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini menguji pengaruh return on equity, size perusahaan, 

dan arus kas dari aktivitas operasi terhadap earning per share pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2007 – 

2011. Kesimpulan yang dapat diambil berdasarkan hasil pengujian pengaruh 

variabel return on equity, size perusahaan, dan arus kas dari aktivitas operasi 

dalam penelitian ini adalah bahwa variabel Profitabilitas Perusahaan yang 

diproksikan dengan Return On Equity (ROE) memiliki pengaruh terhadap 

Earning Per Share (EPS) pada perusahaan manufaktur, variabel Size 

Perusahaan (TA) memiliki pengaruh terhadap Earning Per Share (EPS) 

pada perusahaan manufaktur, dan variabel Arus Kas dari Aktivitas Operasi 

(CFO) memiliki pengaruh terhadap  Earning Per Share (EPS) pada 

perusahaan manufaktur. 

 

5.2 Saran  

Berdasarkan hasil penelitian sebagaimana telah diuraikan dalam 

simpulan diatas terdapat beberapa hal yang menjadi keterbatasan dalam 

penelitian ini, oleh karena itu penulis mencoba memberikan beberapa saran 

yang mungkin dapat bermanfaat bagi peneliti selanjutnya, yaitu: 

1. Memperpanjang periode penelitian yang digunakan. 
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2. Untuk peneliti selanjutnya yang ingin melakukan penelitian sejenis, 

disarankan untuk menggunakan proksi yang berbeda untuk mewakili 

profitabilitas perusahaan tidak hanya menggunakan ROE saja. 
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