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ABSTRAK 

 

Kesempatan investasi di pasar modal yang semakin terbuka dan tingkat 

pengembalian yang menarik mengakibatkan meningkatnya jumlah investor yang 

beralih dari sektor perbankan ke dalam sektor pasar modal. Dalam melakukan 

analisis dan memilih saham, ada dua (2) analisis yang sering digunakan, yaitu 

analisis teknikal dan analisis fundamental. Analisis fundamental merupakan alat 

yang digunakan untuk membantu menganalisis laporan keuangan perusahaan. 

Karakteristik laporan keuangan adalah laporan keuangan yang sesuai dan berisi 

dengan standar-standar yang ada, serta mempunyai kualitas tinggi atau dapat 

dibandingkan. Permasalahan akan kebutuhan standar yang semakin baik tersebut 

menuntun akan pengadopsian IFRS (International Financial Reporting Standard) 

di Indonesia. 

Tujuan penelitian ini adalah menguji pengaruh Earning per Share (EPS) 

dan Return on Equity (ROE) terhadap harga saham pada saat sebelum dan sesudah 

adopsi International Financial Reporting Standard (IFRS) pada perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2010-2011. Penelitian ini dilakukan 

dengan menggunakan data sekunder. Teknik sampel yang digunakan adalah 

purposive sampling dengan jumlah data 87 perusahaan. Pengujian terhadap 

penelitian ini dilakukan dengan menggunakan uji asumsi klasik (normalitas, 

autokorelasi, multikoliniearitas, dan heteroskedastisitas). Setelah itu dilakukan uji 

regresi linier berganda dengan melihat uji t dan koefisien determinasi (R
2

). 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Earning per Share (EPS) 

berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Return on Equity (ROE) 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Terdapat perbedaan 

kemampuan variabel independen yaitu EPS dan ROE menjelaskan variabel 

dependen harga saham pada saat sebelum dan sesudah adopsi IFRS. Ini dilihatdari 

adanya perbedaan nilai koefisien determinasi (R
2

) pada tahun 2010 (sebelum 

adopsi IFRS) dan 2011 (sesudah adopsi IFRS) 0,07%. 

 

Kata kunci: Earning per Share, Return on Equity, harga saham, analisis 

fundamental, adopsi IFRS.  
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah   

Kesempatan investasi di pasar modal yang semakin terbuka dan 

tingkat pengembalian yang menarik mengakibatkan meningkatnya jumlah 

investor yang beralih dari sektor perbankan ke dalam sektor pasar modal. 

Tujuan utama investor dalam berinvestasi dalam pasar modal adalah untuk 

memperoleh imbalan (return) atas investasinya, berupa dividen dan capital 

gain yaitu selisih harga pasar dan harga nominalnya. Berkembangnya pasar 

modal menambah sumber-sumber pengerahan dana masyarakat, karena 

pasar modal sumber dana potensial bagi perusahaan yang membutuhkan 

dana baik jangka panjang maupun jangka menengah.  

Dapat dikatakan pasar modal juga merupakan sarana yang 

menjembatani perusahaan dalam mencari dana dari para investor yang akan 

menanamkan modalnya. Mereka berupaya untuk mendapatkan berbagai 

informasi yang efisien dan akurat tentang perusahaan go public sebagai 

dasar pengambilan keputusan investasi. Perusahaan go public adalah  

perusahaan yang mengijinkan masyarakat untuk memiliki perusahaan 

tersebut dengan cara membeli saham. Salah satu syarat perusahaan dapat 

listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan disebut go public, terlebih dahulu 

perusahaan melakukan Initial Public Offering (IPO) atau kegiatan 

penawaran saham yang dilakukan oleh emiten untuk menjual saham pada 
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masyarakat. Perubahan harga saham dalam perusahaan dapat memberi 

petunjuk tentang kegairahan dan kelesuan aktivitas pasar modal serta 

pemodal dalam melakukan transaksi jual beli saham. Sementara banyak 

harga yang terbentuk di pasar modal ditentukan oleh faktor-faktor seperti 

laba per saham, rasio laba terhadap harga saham, tingkat bunga bebas resiko 

yang diukur dari tingkat bunga deposito pemerintah, penggunaan hutang dan 

faktor eksternal lainnya (Sartono, 1995). 

Dari aktivitas pasar modal, harga saham merupakan faktor yang 

sangat penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam melakukan 

investasi karena harga saham menunjukkan prestasi emiten, pergerakan 

harga saham searah dengan kinerja emiten. Apabila emiten mempunyai 

prestasi yang semakin baik maka keuntungan yang dapat dihasilkan dari 

operasi usaha semakin besar. Pada kondisi yang demikian, harga saham 

emiten yang bersangkutan cenderung naik.  

Dalam melakukan analisis dan memilih saham, ada dua (2) analisis 

atau pendekatan yang sering digunakan, yaitu analisis teknikal dan analisis 

fundamental. Analisis teknikal merupakan sebuah analisis untuk 

memperkirakan harga saham dengan mengamati perubahan harganya di 

waktu lalu. Analisis teknikal tidak memperhatikan faktor-faktor 

fundamental (Husnan, 1994:287). 

Analisis fundamental merupakan alat yang digunakan untuk 

membantu menganalisis laporan keuangan perusahaan sehingga dapat 

diketahui kekuatan dan kelemahan suatu perusahaan. Analisis ini juga 
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menyediakan indikator yang dapat mengukur tingkat profitabilitas, 

likuiditas, pendapatan, pemanfaatan aset dan kewajiban perusahaan 

(Munawir, 2004). Faktor-faktor tersebut secara bersama-sama akan 

membentuk kekuatan pasar yang berpengaruh terhadap transaksi saham 

emiten sehingga harga saham emiten akan mengalami berbagai 

kemungkinan yaitu peningkatan atau penurunan harga.  

Harga saham mencerminkan nilai dari suatu perusahaan. 

Meningkatnya harga saham perusahaan berarti meningkatnya nilai 

perusahaan itu sendiri (market value of the firm). Nilai perusahaan yang 

semakin meningkat mengindikasikan kemakmuran pemegang saham juga 

semakin meningkat. Prestasi perusahaan yang baik akan menjadi magnet 

bagi para investor untuk membeli saham dari perusahaan. Prestasi baik yang 

dicapai perusahan dapat dilihat di dalam laporan keuangan yang 

dipublikasikan oleh perusahaan. Perusahaan berkewajiban untuk 

mempublikasikan laporan keuangan pada periode tertentu. Dari laporan 

keuangan tersebut investor dapat mengetahui informasi internal mengenai 

kinerja keuangan perusahaan yang merupakan salah satu faktor yang dilihat 

investor untuk menentukan pilihan dalam membeli saham. Paling sedikit 

satu kali dalam setahun perusahaan go public berkewajiban menerbitkan 

laporan keuangan tahunan kepada para pemodal yang ada di bursa. Secara 

formal investor mendapatkan informasi dari laporan keuangan yang telah 

dipublikasikan di BEI. Namun, demikian sebelum jadwal penerbitan laporan 
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keuangan dapat terjadi kemungkinan kebocoran informasi pada laporan 

keuangan (Jogiyanto, 2012:59). 

Karakteristik laporan keuangan adalah laporan keuangan yang sesuai 

dan berisi dengan standar-standar yang ada, serta mempunyai kualitas tinggi 

atau dapat dibandingkan. Standar akuntansi yang baik terdiri dari prinsip-

prinsip komprehensif yang netral, konsisten, dapat dibandingkan 

(reliability), relevan dan berguna bagi investor, kreditor dan pihak lain 

untuk membuat keputusan investasi. Permasalahan akan kebutuhan standar 

yang semakin baik tersebut menuntun akan pengadopsian IFRS 

(International Financial Reporting Standard) di Indonesia. Hal ini bertujuan 

selain untuk meningkatkan kualitas laporan keuangan sesuai dengan standar 

internasional juga untuk menurunkan risiko terjadi kecurangan. Adopsi 

terhadap Standar Akuntansi Internasional pada akhirnya dibutuhkan untuk 

meningkatkan kepercayaan calon investor dari seluruh dunia akan kualitas 

laporan keuangan perusahaan di Indonesia.  

Sejarah terbentuknya IFRS diawali dengan adanya kelemahan US 

GAAP (Generally Accepted Accounting Principles) yang menyebabkan 

berbagai penyimpangan terjadi. Salah satunya adalah terungkapnya kasus 

Enron. Selain itu adanya perbedaan yang kompleks antarnegara dalam 

mengatur penyusunan laporan keuangan. Kasus Enron yang melibatkan 

Kantor Akuntan Publik (KAP) Arthur Andersen di Amerika Serikat dalam 

memanipulasi laporan keuangan agar terlihat menarik di mata investor, telah 

banyak merugikan banyak pihak, baik pihak ekstenal yaitu para investor 
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maupun pihak internal yaitu para karyawan Enron sendiri. Saat itu investor 

mengalami kerugian karena harga saham Enron anjlok. Enron mendirikan 

Spesial Purpose Entity (SPE) atau dapat disebut anak perusahaan yang 

modalnya hanya berpartisipasi sekitar 3% dari jumlah modal keseluruhan 

Eron. Dengan komposisi sebesar 3% US GAAP memperbolehkan neraca 

perusahaan anak untuk tidak dikonsolidasi dalam neraca induk perusahaan. 

Enron memanfaatkan kondisi tersebut dengan berhutang atas nama SPE 

namun untuk kepentingan Enron.  Kasus Enron menunjukkan bahwa 

laporan keuangan yang disusun oleh manajemen perusahaan tidak 

menunjukkan kondisi yang sesungguhnya. 

Oleh karena itu, International Accounting Standards Board (IASB) 

sepakat untuk membuat standar akuntansi global yang dapat digunakan dan 

diterapkan oleh semua negara sehingga dapat menghasilkan laporan 

keuangan yang dapat diterima, dapat diperbandingkan dengan negara lain 

dan memiliki kredibilitas yang tinggi. IASB mengeluarkan standar 

akuntansi internasional yang disebut IFRS pada tahun 2001. Tujuan dalam 

pembentukan IFRS ini adalah agar hanya ada satu standar saja yang 

mengatur tentang penyajian dan pengungkapan laporan keuangan. 

Pengadopsian standar akuntansi internasional ke dalam standar 

akuntansi domestik bertujuan menghasilkan laporan keuangan yang 

memiliki tingkat kredibilitas tinggi. IFRS adalah suatu upaya untuk 

memperkuat keuangan global dan mencari solusi jangka panjang terhadap 

kurangnya transparansi informasi keuangan. Jika sebuah negara 
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menggunakan IFRS, berarti negara tersebut telah mengadopsi sistem 

pelaporan keuangan yang berlaku secara global sehingga memungkinkan 

pasar dunia mengerti tentang laporan keuangan perusahaan di negara 

tersebut berasal sehingga menurunkan tingkat kecurangan.  

Indonesia merupakan negara yang berada pada tahap transisi 

terhadap peraturan IFRS. Program konvergensi PSAK ke IFRS yang telah 

dicanangkan IAI pada Desember 2007 belum sepenuhnya berhasil. 

Konvergensi IFRS di Indonesia dilakukan secara bertahap dan ditargetkan 

akan selesai pada tahun 2012 (BAPEPAM–LK, 2010). Pada tahun 2011 

beberapa perusahaan-perusahaan di Indonesia sudah mengadopsi Laporan 

Keuangan berstandar Internasional atau IFRS (Internasional Financial 

Accounting Standard).  

Pemerintah Indonesia sangat mendukung program konvergensi 

PSAK ke IFRS. Hal ini sejalan dengan kesepakatan antara negara-negara 

yang tergabung dalam G20 yang salah satu tujuannya adalah untuk 

menciptakan satu sstandar akuntansi yang berkualitas yang berlaku secara 

internasional. IFRS merupakan jawaban atas kebutuhan standar yang dapat 

dibandingkan dengan negara lain.  

Pengaruh penerapan IFRS pada manajemen perusahaan yaitu; 

persyaratan akan item-item pengungkapan akan semakin tinggi, dengan 

mengadopsi IFRS manajemen memiliki akuntabilitas yang tinggi dalam 

menjalankan perusahaan. Laporan keuangan perusahaan dapat digunakan 

untuk pengambilan keputusan perusahaan, karena laporan keuangan 
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perusahaan tersebut menghasilkan informasi yang lebih relevan, dapat 

dipercaya dan akurat. Laporan keuangan perusahaan juga akan lebih mudah 

dipahami, dapat diperbandingkan dan menghasilkan informasi yang valid.  

Menurut penelitian Petreski et.al (2006) dalam Anjasmoro (2010) 

adopsi IFRS pada perusahaan terdiri dari 2 aspek yaitu pengaruhnya pada 

manajemen perusahaan dan laporan keuangan perusahaan. Salah satu 

pengaruh pada manajemen perusahaan adalah dengan adopsi IFRS dalam 

perusahaan akan membantu investor dalam mengestimasikan investasi 

berdasarkan data-data laporan keuangan perusahaan pada tahun sebelumnya.  

Investor di Indonesia ternyata juga cenderung menggunakan data 

yang berasal dari laporan keuangan sebagai bahan pendukung keputusan 

investasinya. Hal ini menunjukkan bahwa para investor lebih 

menitikberatkan pada penggunaan analisis fundamental dalam melakukan 

investasi saham. Menurut Francis (1988) dalam penelitian Anastasia (2003), 

untuk memperkirakan harga saham dapat menggunakan analisa fundamental 

yang menganalisis kondisi keuangan dan ekonomi perusahaan yang 

menerbitkan saham tersebut. Investor melihat laporan keuangan hanya 

terpusat pada laba (earning) dan rasio-rasio keuangan dalam perusahaan 

yaitu likuiditas, aktivitas, hutang dan profitabilitas. Laba yang meningkat 

akan dianggap sebagai kabar yang baik bagi investor sebagai pengguna 

laporan keuangan (Jogiyanto 2012 : 21).   

Rasio yang umum digunakan dalam pendekatan fundamental 

diantaranya adalah 1) Earning Per Share (EPS) dipakai untuk mengetahui 
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berapa keuntungan per lembar saham yang dihasilkan perusahaan. Bagi para 

investor informasi EPS merupakan informasi yang dianggap paling 

mendasar dan berguna, karena bisa menggambarkan prospek laba 

perusahaan dimasa depan (Tandelilin 2001:233). 2) Return on Equity (ROE) 

Menurut Kusumawardani (2009) dalam penelitiannya mengenai pengaruh 

Earning Per Share (EPS), Price Earning ratio (PER), Return on Equity 

(ROE), Financial Leverage (FL), Debt To Equity Ratio (DER), Current 

Ratio (CR), dan Return On Assets (ROA) pada harga saham dan dampaknya 

terhadap kinerja perusahaan, mengemukakan bahwa rasio  ini (ROE) 

penting bagi para pemilik dan pemegang saham karena ROE menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam mengelola modalnya untuk mendapatkan 

laba bersih (net income). ROE atau tingkat pengembalian ekuitas pemilik 

mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba 

yang menjadi hak bagi pemegang saham perusahaan. Tingkat ROE memiliki 

hubungan yang positif dengan harga saham, sehingga semakin besar ROE 

semakin besar pula harga saham karena besarnya ROE memberikan indikasi 

pengembalian yang akan diterima oleh investor. Kenaikan ROE biasanya 

diikuti oleh kenaikan harga saham perusahaan tersebut (Mulyono, 

1995:103) 

Terdapat beberapa perbedaan hasil penelitian antara variabel 

independen dan dependen dari masing-masing penelitian terdahulu yaitu 

pada variabel ROE. Menurut Hutami (2012) menemukan bahwa ROE 

mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Berbeda 
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dengan penelitian Patriawan (2011), Hamka (2012), dan Kusumawardani 

(2009) menemukan bahwa ROE tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap harga saham. Sedangkan untuk variabel EPS, pada penelitian-

penelitian yang pernah dilakukan hasilnya kebanyakan menyatakan EPS 

memiliki perngaruh positif terhadap harga saham.  

Dalam berinvestasi khususnya investasi saham, investor yang 

menanamkan modalnya dalam bentuk saham terlebih dahulu harus mengerti 

tentang seluk beluk pasar modal dan perlu melakukan analisis investasi 

melalui analisis penilaian saham. Analisis penilaian saham ini meliputi 2 

(dua) metode yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Sebagaimana 

telah dijelaskan bahwa dalam penelitian ini digunakan analisis fundamental 

karena analisis ini lebih didasarkan pada informasi keuangan yang 

disampaikan dalam laporan keuangan. EPS dan ROE merupakan bagian dari 

sekian banyak informasi yang disampaikan dalam laporan keuangan.  

Berdasarkan uraian diatas maka dalam penelitian ini akan 

menganalisis lebih lanjut mengenai Earning Per Share (EPS) dan Return on 

Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham pada saat sebelum dan 

sesudah mengadopsi IFRS (Internasional Financial Accounting Standard) 

di Indonesia secara spesifik dalam perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur yang 

Listing di BEI) periode tahun 2010 - 2011.   
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1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya maka 

rumusan masalah yang akan diteliti dalam penelitian ini adalah EPS dan 

ROE berpengaruh terhadap harga saham sebelum dan sesudah mengadopsi 

IFRS pada perusahaan  manufaktur di Indonesia. 

 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Sesuai dengan perumusan tersebut maka rumusan penelitian 

dijabarkan dengan pertanyaan :  

1. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham? 

2. Apakah Return on Equity  (ROE) berpengaruh terhadap harga saham?  

3. Apakah terdapat perbedaan kemampuan EPS dan ROE dalam 

menjelaskan harga saham pada saat sebelum dan sesudah mengadopsi 

IFRS (International Financial Reporting Standard)?  

 

1.4 Tujuan Penelitian 

 Tujuan penelitian ini adalah :  

1. Menguji pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap harga saham pada 

perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI. 

2. Menguji pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap harga saham pada 

perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI. 

3. Menguji perbedaan kemampuan Earning per Share (EPS) dan Return on 

Equity (ROE) dalam menjelaskan harga saham pada saat sebelum dan 
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sesudah mengadopsi IFRS (International Financial Reporting 

Standard)?  

 

1.5 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diharapkan dari penulisan skripsi ini adalah sebagai 

berikut:  

1. Bagi Peneliti  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memperluas pola pikir, 

wawasan dan pengetahuan pengaruh Earning Per Share (EPS) dan 

Return on Equity  (ROE) terhadap harga saham sebelum dan sesudah 

mengadopsi IFRS (International Financial Reporting Standard) dan 

sebagai sarana dalam mengaplikasikan teori empiris yang di dapat oleh 

peneliti selama ini.   

 

2. Bagi Praktisi  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan untuk pembuatan kebijakan dalam mengendalikan harga 

saham perusahaan dan memberikan informasi yang dapat dijadikan 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan untuk berinvestasi di pasar 

modal.  
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3. Bagi Akademis  

Hasil penelitian ini diharapakan dapat menambah wawasan ilmu 

pengetahuan dengan hasil yang ditemukan selama penelitian dan sebagai 

perbandingan bagi pembaca yang akan melakukan penelitian pada topik 

yang sama di masa yang akan datang.  
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Simpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji variabel independen Earning 

Per Share (EPS) dan Return On Equity (ROE) terhadap variabel dependen 

yaitu harga saham perusahaan go public pada saat sebelum dan sesudah 

adopsi IFRS yaitu tahun 2010-2011. Penelitian ini melibatkan 234 perusahaan 

manufaktur yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia sebagai data penelitian.  

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh simpulan bahwa Earning Per 

Share (EPS) berpengaruh positif secara signifikan terhadap harga saham pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2010-2011. Sedangkan 

untuk variabel Return On Equity (ROE) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2010-2011.  

Hasil penelitian juga menemukan perbedaan kemampuan variabel 

independen yaitu EPS dan ROE menjelaskan variabel dependen harga saham 

pada saat sebelum dan sesudah adopsi IFRS. Ini dilihat dari adanya perbedaan 

nilai koefisien determinasi (R
2

) pada tahun 2010 (sebelum adopsi IFRS) dan 

2011 (sesudah adopsi IFRS) walaupun hanya sebesar 0,07%. Penulis ingin 

melihat bahwa perbedaan sesudah adopsi IFRS membuat laporan keuangan 

memiliki tingkat kredibilitas yang tinggi, persyaratan akan item-item 

pengungkapan akan semakin tinggi sehingga nilai perusahaan akan semakin 
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tinggi pula. Perubahan informasi tersebut akan berguna bagi para investor 

untuk dijadikan bahan pertimbangan dalam berinvestasi. IFRS memaksa 

perusahaan untuk menunjukkan keadaan perusahaan yang sebenarnya dan 

relevan sehingga tingkat kecurangan akan lebih sedikit dibanding pada saat 

sebelum adopsi IFRS.  

 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil simpulan di atas, penulis memberikan saran sebagai 

berikut:  

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan bagi investor 

dalam melakukan investasi saham dengan melihat kondisi perusahaan 

melalui rasio-rasio keuangan dan laporan keuangan.  

2. Bagi pihak perusahaan sebaiknya meningkatkan kinerja keuangan maupun 

kinerja manajemen perusahaan setiap tahunnya sehingga persepsi investor 

terhadap prospek kinerja perusahaan di masa depan dapat dijaga dengan 

baik. 

3. Bagi penelitian berikutnya diharapkan dapat memperpanjang periode 

pengamatan 

4. Menambahkan variabel independen untuk diteliti dalam penelitian 

berikutnya karena masih banyak variabel lain yang mempengaruhi harga 

saham. 
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5.3 Keterbatasan  

Peneliti dalam melaksanakan penelitian mempunyai keterbatasan yang 

mungkin dapat menimbulkan bias, antara lain sebagai berikut: 

1. Terbatasnya sampel penelitian dikarenakan belum semua perusahaan yang 

mengadopsi IFRS dalam laporan keuangan perusahaan. 

2. Sampel penelitian hanya dua tahun yaitu 2010-2011 sehingga kurang 

mencerminkan keadaan pasar modal yang sebenarnya. 

3. Penelitian ini hanya mengambil dua variabel yaitu  EPS dan ROE sebagai 

variabel independen, namun sebenarnya masih banyak variabel lain yang 

dapat mempengaruhi harga saham.    

4. Banyaknya data yang harus dibuang karena diduga sebagai data outlier 

sehingga membuat semakin sedikitnya data yang digunakan dalam 

penelitian ini.  
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