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ABSTRAK

Novi Nurfiatin ( 2007410058 )

Pengaruh Degree Financial Leverage terhadap Refirn On Equujv dan Earning Per
Share pada perusahaan £Q45 Tahun 2010.

Kata kunci : Degree Financial Leverage, Return On Equity dan Eaming Per Share.
Jurnlah Hal : i-ix + 70 Halaman, 10 Tabel :

Pasar modal menjadi alternatif bagi perusahaan untuk memperoleh sumber
pendanaan namun bagi investor, pasar modal merupakan sarana uniuk
menanamkan modainya pada surat berharga untuk mendapatkan keuntungan
berupa deviden dan capital gain, akan tetapi dalam dunia bisnis hampir semua
investasi mengandung resiko. Pada pemsahaan yang menggunakan financial
leverage, kebijaksanaan penggunaan pinjaman harus melalui perhitungan yang
tepat, karena semakin besar porsi penggunaan utang maka semakin besar resiko
tidak terbayarnya utang tersebut. Atas dasar fenomena tersebut maka penelitian ini

" bermaksud untuk meneliti mengenai Pengaruh Degree Finacial Leverage

Terhadap Return On Equity Dan Earning Per Share Perusahaan L.OQ45.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 1.Q-45 yang go public di
Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel! dalam penelitian ini adalah
seluruh perusahaan yang tergabung dalam LQ45. Data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari data laporan keuangan
periode 2010 yang diambil dari Bursa Efek Indonesia. Sedangkan untuk pengujian
data menggunakan analisis regresi dan korelasi dengan menggunakan program
SPSS.

Berdasarkan perhitungan korelasi dan regresi dengan program SPSS versi 17.0.
Dari hasil yang didapat bahwa hubungan antara DFL dengan ROE lebih
berpengaruh secara signifikan sebesar 0,000 schingga memberikan gambaran
gafis-garis regresi yang bertanda positif. Hal ini membuktikan bahwa investor
yang menanamkan modalnya pada perusahaan LOQ45 mengmmnkan tingkat
pengembalian modal dalam jangka panjang. Sedangkan hubungan antara DFL
dengan EPS tidak berpengaruh secara signifikan sebesar 0.259 sehmg,ga
memberikan gambaran garis-garis regresi yang bertanda negatif. Hal ini
membuktikan bahwa investor yang menanamkan modainya pada perusahaan
LQ45 menginginkan tingkat pengembalian modal dalam jangka waktu yang
pendek yaitu dengan harapan harga saham yang maksimal dapat tercapai {capital
gainj, sehingga persamaan regresi yang terbentuk bertanda negatif.

Daftar Acuan : (2000 —-2010) Jakarta, Agustﬁs 2012

Novi Nurfiatin
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1.1

BABI
PENDAHULUAN

Latar Belakang

Bagi para Investor, pasar modal merupakan waﬁ_ana yang dapat
dimanfaatkan untuk menginvestasikan dananya (dalam;:asset financial).
Dalam hal ini asset financial tersebut sering kita kenal dengan istilah
surat berharga. Pada dasarnya surat berharga dipasar modal
diklasifikasikan dalam dua bentuk yaitu surat berbarga yang bersifat
ekuitas (equity), yang umumnya dikenal dengan nama “éaham” dan surat
berharga .yang bersifat pendapatan tetap (fixed income), umumnya
dikenal dengan nama “obligasi’. Sedangkan surat Serharga lainnya
merupakan turunan dari kedua bentuk tersebut. .

Kondisi persaingan yang terjadi saat ini memaksa Qétiap perusahaan
untuk mencari alternatif-alternatif pembiayaan yang dii_fni!ai efektif dan
dalam menanggulangi pendanaan perusahaan, salah satunya adalah
dengan penggunaan hutang. |

Perusahaan bertujnan untuk memaksimalkan kesejéhteraan pemilik
melalui keputusan atan kebijakan investasi, keputusaré pendanaan dan
keputusan deviden yang tercermin dalam harga saham;di pasar modal,
demikian jika dilihat berdasarkan sudut pandai'ng manajemen
keuangan.Tujuan ini sering diterjemahkan sebagai suzjatu usaha untuk

memaksimumkan nilai perusahaan.Dalam mencapai ‘tujuan tersebut,




Banyak shareholder yang menyerahkan pengelolaan periusahaan kepada
para professional yang bertanggung jawab mengelola p%msahaan, yang
disebut manajer. Para manajer yang diangkat oleh sharehofder diharapkan
akan bertindak atas nama shareholder tersebut, yakni memaksimumkan nilai
perusahaan sehingga kemakmuran shareholder akan dapat ter;:apai.

Para manajer dalam menjalankan operasi perusahaan, sering kali
tindakannya bukan memaksimumkan shareholder, me]ainkar_i justru tergoda
untuk  meningkatkan kesejahteraannya  sendiri. Konciisi ini akan
mengakibatkan muncuinya perbedaan kepentingan a%ztam external
shareholder dengan manajer. Konflik yang disebabkan o;eh pemisahaan
antara kepemilikan dan fungsi pengelolaan dalam teori kt%uangan disebut
konflik keagenaan atau Agency conflict. :

Guna memperoleh keunggulan dalam bersaing ban},i':ak perusahaan
menggunakan berbagai carasalah satunya adalah dengan ;nemilih strutur
permodalan yang sehat agar perusahaan mampu membiayat kéagiatamkegiatan
baik yang menyangkut investasi jangka panjang ataupun jangkia pendek.

Dalam mencépai tujuan tersebut perusahaan memerlukz%n banyak dana
yang dapat diperoleh melalui sumber-sumber pembiayaén dari dalam
perusahaan (infernal financing) maupun yang berasal dari iuar perusahaan
(eksternal financing). Sumber internal bisa merupakan pemanfaatan laba

ditahan (retained earnings). Sumber eksternal berupa nil_odal pinjaman

(hutang) atau bisa juga melalui surat berharga, sedangkan pembiayaan dengan




menambah modal dari pemilik disebut pembelanjaan ;sen_diri (equity
financing). |

Semakin terkonsentrasi kepemilikan saham perusahaan :cendemng akan
mengurangi utang dan semakin semakin terkonsentrasi kepémilikan saham,
maka akan terjadi pengawasan yang efektif terhadap manajexﬁen. Manajemen
akan semakin berhati-hati dalam melakukan peminjaman, sebgb jumlah utang
yang terfalu tinggi akan menimbulkan risiko financial distress sehingga nilai
perusahaan akan menurun. Jumlah utang yang melewati titik %thimalnya akan
membuat penghematan pajak dari penggunaan utang lebih rft_:ndah dari pada
nilai sekarang. ..

Dalam perencanaan laba tersebut diperlukan berbagai alternatif pendanaan
untuk dapat terus meningkatkan laba usahanya, dan juga dana tersebut dapat
digunakan sebagai alat untuk membiayai kegiatan operasibna! perusahaan
dalam meningkatkan dan mengembangkan usahanya. Su@ber pendanaan
dapat diperoleh dari dalam (imferrm) seperti keuntungan yéhg ditahan dan
akumulasi penyusutan. Ataupun dana yang diperoleh dari luar (extern) seperti
modal pinjaman (utang), modal saham, dan penerbitan obliigasi pernsahaan
tersebut. ;

Untuk memilih sumber pendanaan, perusahaan hafus melakukan
perbandingan antara modal pinjaman dan modal sendiri dengz{m pertimbangan
berbagai resiko, karena dengan memilih pendanaan dari modal pinjaman,
maka perusahaan akan terbebani dengan adanya biaya te;t:ap yang harus

dikeluarkan untuk membayar bunga dari pinjamannya. ;: Hal ini akan

T P T
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berdampak menurun earning per share, karena dana bagi investor tersebut
diprioritaskan kapada pembayaran biaya tetap itu. Tetapi :.apabila dengan
modal pinjaman itu, perusahaan dapat meningkatkan ikinerja dengan
memperoleh laba yang sangat besar, maka akan dihasilkan ec%rm‘ng per share
yang juga meningkat.

Kondisi persaingan yang terjadi saat ini memaksa setiap p?erusahaan untuk
mencari alternatif-alternatif pembiayaan yang dinilai efektif dan dalam
menanggulangi pendanaan perusahaan, salah satunya dengan penggunaan
hutang. ..

Perusahaan bertujuan wuntuk memaksimalkan kesejaﬁteraan pemilik
melalui keputusan atau kebijakan investasi, keputusan ?"pendanaan dan
keputusan deviden yang tercermin dalam harga saham d; pasar modal,
demikian jika dilihat berdasarkan sudut pandang manaje;men keuangan.
Tujuan ini sering diterjemahkan sebagai suatu usaha untuk rriemaksimumkan
nilai perusahaan. Dalam mencapai tujuan tersebut, banyak s?rareholder yang
menyerahkan pengelolaan perusahaan kepada para pr(éfessionai yang
bertanggung jawab mengelola perusahaan, yang disebutéi manajer. Para
manajer yang diangkat oleh shareholder diharapkan akan bert}ndak atas nama
shareholder tersebut, yakni memaksimumkan nilai pems;haan sehingga
kemakmuran shareholder akan dapat tercapai.

Para manajer dalam menjalankan operast perusahaa;n, sering kali
tindakannya bukan memaksimumkan shareholder, melainka;} justru tergoda

untuk  meningkatkan  kesejahteraannya  sendiri. Koradisi ini  akan




mengakibatkan munculnya perbedaan kepentingan antara external
shareholder dengan manajer. Konflik yang disebabkan oileh pemisahaan
antara kepemilikan dan fungsi pengelolaan dalam teori kéuangan disebut
konflik keagenaan atau Agency conflict |

Guna memperoleh keunggulan dalam bersaing banyak perusahaan
menggunakan berbagai cara, salah satunya adalah dengan Zmemilih strutur
permodalan yang sehat agar perusahaan mampu membiayai kégiatan—kegiatan
baik yang menyangkut investasi jangka panjang ataupun jangka pendek.

Dalam mencapai tujuan tersebut perusahaan memerlukén banyak dana
yang dapat diperoleh melalui sumber-sumber pembiayaé:an dari dalam
perusahaan (internal financing) maupun yang berasal dari i]uar perusahaan
(eksternal financing). Sumber internal bisa merupakan pémanfaatan laba
ditahan (retained earnings). Sumber ecksternal berupa x;mdai pinjaman
(hutang) atau bisa juga melalui surat berharga, sedangkan pen;::lbiayaan dengan
menambah modal dari pemilik disebut pembelanjaan ;sendiri (equity
[financing). :

Selain Return on equity (ROE) laba juga berdampak pzidaEarning per
share (EPS), yaitu apabila labanya naik maka Earning per s}ware (EPS) juga
akan naik. Egrming per share (EPS) merupakan hasil yang di peroleh
pemegang saham untuk setiap lembar saham biasa yang bereéiar. Earning per
share (EPS) merupakan hal yang diperhatikan oleh para caloih investor sebhab
para calon investor dapat mengetahui berapa banyak laba yang bisa di peroleh

atas kepemilikan sahamnya pada perusahaan tersebut. Plhak manajemen




perusahaan mengunakan financial leverage dengan tujuax:_l agar labanya
menjadi meningkat, dengan meningkatnya laba maka earning ;Jer share (EPS)
akan meningkat pula. Apabila pihak manajemen bisa mengel?)la dengan baik
Jfinancial leveragenya agar dapat mencapai tingkat laba yiang diharapkan
sehingga refurn yang diterima per lembar sahammnya menjadi Jffleningkat maka
itu akan menjadi suatu bahan untuk pengambilan keputusan ;bagi para calon
investor agar bersedia menanamkan investasinya pada pemsah@ tersebut.

Dalam perencanaan laba tersebut diperfukan berbagai alte;fhatif pendanaan
untuk dapat terus meningkatkan laba usahanya, dan juga dan:a tersebut dapat
digunakan sebagai alat untuk membiayai kegiatan operasiénal perusahaan
dalam meningkatkan dan mengembangkan usahanya. Sun;iber pendanaan
dapat diperoleh dari dalam (intern) seperti keuntungan ya_ﬁg ditahan dan
akumulasi penyusutan. Ataupun dana yang diperoleh dari luar;; (extern) seperti
modal pinjaman (utang), modal saham, dan penerbitan obliiz;asi perusahaan
tersebut.

Untuk memilih sumber pendanaan, perusahaan harus melakukan
perbandingan antara modal pinjaman dan modal sendiri dengz;n pertimbangan
berbagai resiko, karena dengan memilih pendanaan dari néodai pinjaman,
maka perusahaan akan terbebani dengan adanya biaya te:t_ap yang harus
dikeluarkan untuk membayar bunga dari pinjamannya. Hal ini akan
berdampak menurun earning per share, karena dana bagi ilétivcstor tersebut

diprioritaskan kapada pembayaran biaya tetap itu. Tetapi apabila dengan

modal pinjaman itu, perusahaan dapat meningkatkan ?_cinerja dengan




memperoleh laba yang sangat besar, maka akan dihasilkan eérm‘ng per share
yang juga meningkat. .

Apabila pihak manajemen bisa mengelola dengan baik financial
leveragenya agar dapat mencapai tingkat laba yang dihafapkan sehingga
return yang diterima per lembar sahamnya menjadi meningka;it maka itu akan
menjadi suatu bahan untuk pengambilan keputusan bagi par;zi calon investor
agar bersedia menanamkan investasinya pada perusahaan tersebut. Pada
perusahaan yang menggunakan financial leverage, kebijaksanaan penggunaan
pinjaman harus melalui perhitungan yang tepat, karena semékin besar porsi
penggunaan utang maka semakin besar resiko tidak tcrbayamya utang
tersebut. Walaupun penggunaan modal pinjaman di satu pihék menimbulkan
resiko dan beban yang harus ditanggung pemegang sahém. Karena itu
penggunaan modal pinjaman dapat dibenarkan apabila t:%mbahan modal
tersebut mempunyai dampak financial menguntungkan ymg akan terwujud
apabila tingkat pendapatan dengan adanya modal pinjamaf; tersebut lebih
besar daripada biaya modalnya.

Berdasarkan pertimbangan-pertimbangan diatas dan juga inerupakan latar
belakang masalah dalam penyusunan skripsi in, maka pemﬁis memberikan
Judul sebagai berikut : “Pengaruh Degree Finacial Leve;‘age Terhadap
Return On Equity Dan Earning Per Share Perusahaan LQ;lS Pada Tahun

2010.”




1.1 Perumusan Masalah
Berdasarkan pembahasan dalam latar belakang ?'dan identifikasi
masalah yang telah diuraikan, maka perumusan masalah «fiaiam penelitian
ini adalah: "
1. Apakah ada pengarch Degree Financial Leverage terﬁadap Return On
Equity pada perusahaan 1.Q45 pada tahun 20107
2. Apakah ada pengaruh Degree Financial Leverage té_rhadap Earning

Per Share pada perusahaan L.Q45 pada tahun 20107
1.2 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui pengaruh Degree Financial Le?erage terhadap
Return On Equity pada perusahaan £.Q45 pada tahun 2{510.

2. Untuk mengetahui pengaruh Degree Financial Leverage terhadap

Earning Per Share pada perusahaan LQ45 pada tahun 201 0.




1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang dapat diambil dari penelitian disir}i adalah:

1. Bagi Penulis .
Dapat menambah wawasan bagi penulis tentang péngaruh Degree
Financial Leverage terhadap Return On Equity dan p;angamh Degree
Financial Leverage terhadap Earning Per Share bégi perusahaan-
perusahaan yang termasuk dalam perusahaan LQ45. :

2. Bagi Pembaca

Setidaknya akan menjadi bahan referensi bagi mahaéiswa yang akan

mengambil topik yang sama dimasa yang akan datang.




