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ANALISIS PENGARUH LEVERAGE KEUANGAN

TERHADAP ROA PADA PERUSAHAAN SUB SEKTOR

PERKEBUNAN YANG TERDAFTAR DI BEI PADA TAHUN 2005

SAMPAI DENGAN TAHUN 2009

ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis seberapa besar 

pengaruh leverage keuangan terhadap ROA pada perusahaan sub-sektor perkebunan 

yang terdaftar di BEI pada tahun 2005-2009. Metode analisis data yang digunakan 

penulis adalah metode analisis deskripsi kuantitatif yang merupakan cara 

merumuskan dan menafsirkan data yang ada sehingga memeberikan gambaran yang 

nyata mengenai keadaan perusahaan melalui pengumpulan, menyusun, dan 

menganalisis data tentang masalah yang ada.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Debt To Total Equity Ratio (DER) 

dan Debt To Total Assets (DAR) baik secara parsial maupun simultan memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap nilai ROA. Setelah penulis mengolah data dengan 

menggunakan Program SPSS 17 for Windows, baik dari uji t dan uji F yang 

dilakukan penulis, diketahui bahwa tingkat DER dan DAR akan berpengaruh 

terhadap tingkat ROA yang diperoleh oleh perusahaan. Dalam melakukan investasi, 

investor perlu mempertimbangkan tingkat leverage keuangan sebagai salah satu 

faktor penilaian. Akan tetapi, investor tetap harus mempertimbangkan faktor-faktor 

ekonomi makro lain dalam melakukan investasi di perusahaan sub-sektor 

perkebunan.

Kata Kunci: Leverage keuangan, DER, DAR dan ROA
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ANALYSIS OFINFLUENCE OF FINANCIAL LEVERAGE

TO ROAIN PLANTATION COMPANIES SUB-SECTOR

LISTED IN BEI PERIOD 2005 TO 2009

ABSTRACT

The purpose of the research is to identify and analyze how to strong financial 

leverage influences ROA (Retum On Assets) in Plantation Companies sub-sector 

listed in BEI (BURSA Efek Indonesia) period 2005-2009. The method of data 

analysis which used for this research in Quantitative Descriptive Analysis Method. 

This method is used to formulate and also to interpret the data, so that it can give real 

description of condition in those companies by collecting, compiling and analyzing 

data about existed problem in company.

The result of this research is to describe that Debt To Total Equity Ratio 

(DER) and Debt To Total Assets (DAR), partially or simultaneously influence ROA 

(Retum On Asset). After processing data by using SPSS 17 for Windows 

Programme, including t-test dan F-test, known that Debt To Total Equity Ratio 

(DER) and Debt To Total Assets (DAR) will influence ROA (Retum On Asset) of 

company. Investors should consider. However, investors still have to consider macro 

economic factor in investing in Plantation Companies Sub-Sector.

Key Word: Financial Leverage, DER, DAR, and ROA
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BABI
PENDAHULUAN

1.1 Latar belakang

Perkembangan ekonomi saat ini mendorong peningkatan atau pertumbuhan

dunia usaha, yang membuat persaingan semakin ketat bagi perusahaan. Oleh karena

itu, perusahaan harus mengembangkan strategi secara berkelanjutan agar mampu 

membuat kebijakan dan keputusan yang tepat pada setiap kegiatan perusahaan.

Perusahaan berusaha untuk memaksimalkan kesejahteraan pemilik (shareholders)

melalui kebijakan atau keputusan investasi, keputusan pendanaan/hutang, serta

keputusan penentuan dividen.

Modal adalah unsur yang penting bagi perusahaan, tanpa adanya modal yang

memadai baik itu modal sendiri maupun modal asing, perusahaan tidak akan dapat

menjalankan usahanya. Keputusan pendanaan yang diambil perusahaan mempunyai

arti penting terhadap struktur modal yang tertanam di dalam perusahaan.

Dalam mengantisipasi perkembangan dan persaingan usaha, perusahaan tidak

hanya dapat mengandalkan dana dari intern perusahaan saja tetapi juga

mengandalkan dana dari ekstern perusahaan. Sumber intern yaitu modal atau dana

yang dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahaan. Dengan menggunakan

modal atau dana sendiri maka perusahaan tidak mempunyai kewajiban untuk

membayar bunga maupun dana yang dipakai.

Salah satu cara yang dilakukan oleh intern perusahaan untuk mendapatkan

dana/modal yaitu melalui pasar modal.

1
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'\



Di pasar modal perusahaan dapat menerbitkan surat berharga atau membagi 

kepemilikan saham perusahaan kepada masyarakat. Dengan menerbitkan saham di 

pasar modal, perusahaan dapat menambah atau meningkatkan nilai perusahaan. 

Perusahaan yang menjual atau memperdagangkan ekuitas ini, dikenal dengan

sebutan go public.

Setiap perusahaan selalu berusaha untuk mengembangkan usahanya, maka

dibutuhkan dana yang besar untuk mendanai investasi tersebut. Maka, untuk

menambah sumber modal perusahaan dapat dilakukan dengan menganalisis sumber

dana apakah yang tepat dan lebih baik. Hal ini dapat dilakukan dengan analisis

financial /everage/leverage keuangan. Kebijakan financial leverage inilah

merupakan salah satu cara sumber ekstern perusahaan.

Sumber ekstern yaitu modal yang berasal dari luar perusahaan, yaitu berupa

pinjaman atau utang dari kreditur biasanya dari bank. Financial leverage adalah

penggunaan dana dengan hutang dimana perusahaan harus membayar biaya tetap

serta beban bunga dengan maksud meningkatkan hasil pengembalian bagi para

pemegang saham.

Penggunaan utang oleh perusahaan diharapkan dapat meningkatkan laba per

lembar saham perusahaan melalui leverage. Secara ekonomi, apabila semakin tinggi

utang perusahaan maka semakin besar pula laba yang diharapkan. Mengingat 

pentingnya pencapaian keuntungan, maka manajemen perusahaan perlu menilai

kinerja perusahaan dilihat dari laporan keuangan perusahaan, dengan mengadakan

suatu analisis terhadap laporan keuangan perusahaan. Hal ini sangat dibutuhkan 

untuk mengevaluasi perkembangan perusahaan mengenai pencapaian tingkat 

keuntungan atau kerugian yang didapatkan perusahaan.

2



Seiring pentingnya keuntungan atau laba, perusahaaan dihadapkan kepada

baik atau tidaknya manajeman dalam mengelola perusahaan yang nantinya akan

sangat berpengaruh pada profitabilitas perusahaan. Begitu juga dengan masalah

leverage keuangan/ financial leverage timbul setelah perusahaan menggunakan dana

dengan beban tetap. Sehingga diperlukan pertimbangan apakah perlunya adanya

tambahan penggunaan leverage.

Penggunaan hutang mempunyai keunggulan berupa (Brigham and Gapenski,

1997: 767-768): 1) bunga nengurangi pajak sehingga biaya hutang rendah, 2)

kreditur memperoleh retum terbatas sehingga pemegang saham tidak perlu berbagi

keuntungan ketika kondisi bisnis sedang maju, 3) kreditur tidak memiliki hak suara

sehingga pemegang saham dapat mengendalikan perusahaan dengan penyertaan dana

kecil. Meskipun demikian, hutang juga mempunyai beberapa kelemahan, yaitu: 1)

hutang biasanya berjangka waktu tertentu untuk dilunasi tepat waktu, 2) rasio hutang

yang tinggi akan meningkatkan risiko yang selanjutnya akan meningkatkan biaya

modal, 3) bila perusahaan dalam kondisi sulit dan labanya tidak adapat memenuhi

beban bunga maka tidak tertutup kemungkinan dilakukan tindakan likuidasi.

Profibilitas suatu perusahaan diukur dengan kesuksesan perubahan dan

kemmpuan aktivanya secara produktif dengan demikian profitabilitas suatu 

perusahaan dapat diketahui dengan membandingkan antara laba yang diperoleh 

dalam satu periode dengan jumlah aktiva dan jumlah modal perusahaan. Tingkat 

profitabilitas dapat juga digunakan untuk mengukur sampai dimana efisiensi 

manajemen dalam rangka mengelola perusahaan, seperti yang tercermin dalam laba

yang diperoleh dari penjualan.
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Jadi, profitabilitas selain mengukur kemampuan menajemen dalam 

menghasilkan laba, tetapi juga mengukur semakin efisien tidaknya menajemen dalam 

mengelola modal sendiri dan hutang. Rasio profitabilitas dapat diukur dengan

mencari nilai rasio dari Retum On Assets (ROA), Retum On Equity (ROE), Retum

On Investment (ROI), Net ProfitMargin (NPM), Eaming Per Share (EPS) dan rasio

laba lainnya.

Pada penelitian ini, peneliti hanya akan menggunakan rasio profitabilitas

ROA. Hal ini dikarenakan variabel ROA digunakan untuk mengukur kemampuan

atas modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva yang dimiliki untuk

menghasilkan laba bersih dan sangat mewakili dari rasio-rasio profitabilitas lainnya.

Karena pentingnya keuntungan laba atau keuntungan, perusahaan dihadapkan dengan

baik dan buruknya manajemen dalam mengelola perusahaaan yang nantinya akan

sangat berpengaruh pada profitabilitas perusahaan .

Sama halnya dengan masalah leverage pada perusahaan sub-sektor

perkebunan yang terdaftar di Bursa efek Indonesia (BEI), dalam pemenuhannya

jangka panjangnya selama ini dilakukan dengan melakukan pinjaman kepada bank

disamping juga dengan melakukan emisi saham. Perusahaan sub-sektor perkebunan

merupakan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan memiliki data

laporan keuangan yang lengkap selama masa periode penelitian. Perusahaan sub­

sektor perkebunan dapat dikatakan memiliki kinerja keuangan yang cukup baik dan

stabil.
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Berikut ini disajikan data perubahan struktur modal dan profitabilitas dengan 

pendekatan rasio ROA pada perusahaan sub-sektor perkebunan selama periode 2005-

2009.

Tabel 1.1.1

Perubahan Struktur Modal dan ROA

PT Astra Agro Lestari Tbk dan Anak Perusahaan ( AALI )

Periode 2005 - 2009

( dalam ribuan rupiah )

20092008200720062005

1345.034.0001363.546.0001.292384.000748.338.000569.073.000Hutang

6.226.365.0005.156.245.0004.060.602.0002.748.567.0002.622.642.000Equity

18% : 82%21% : 79%24% : 76%18% : 82% 21% : 79%DER

Laba
1.660.649.0002.631.019.0001;937;428.000790.410.000 787318.000Bersih

Total
7.571399.0006.519.761.0003.496.955.000 5.352.986.0003.191.715.000Aktiva

ROA
21,93%24,76% 22,51% 36,19% 40,35%

Sumber : data keuangan perusahaan sub-sektor perkebunan periode 2005-2009 (diolah kembali)
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Tabel 1.1.2

Perubahan Struktur Modal dan ROA

PT BW Plantation Tbk (BWPT)

Periode 2005-2009

( dalam ribuan rupiah )

20092008200720062005

717.425.461743340.570478.502.151248.489.547171.918.911Hutang

905.459.740273.156.25295373.772206.134331164.271.943Equity

74% : 26% 44% : 56%83% : 17%55% : 45%51% : 49%DER

Laba
119.809.880 167.467.08510;914;176 86351.69292L988Bersih

Total
1.622.885.2011.016.498.822454.623.878 573.875.923336.190.854Aktiva

10,32%15,08% 11,79%0,27% 2,40%ROA

Sumber: data keuangan perusahaan sub-sektor perkebunan periode 2005-2009 (diolah kembali)
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Tabel 1.13

Perubahan Struktur Modal dan ROA

PT Sinar Mas Agro Resourses Tbk (SMAR)

Periode 2005-2009

( dalam ribuan rupiah )

20092008200720062005

5.410.711.686 5.414.716.8994.534.922.8362.734.716.1502.668.656.573Hutang

4.795.878.0104.615.204.2343.528.245.9152.577.214.7311.928.570.380Equity

53% :47%54% :46%56% : 44%51% : 49%58% : 42%DER

Laba
748.495.1001.046.389.267988.943.863628.005.202304.203348Bersih

Total
10.210.594.91010.025.915.9208.063.168.7515311.930.8824.597.226.953Aktiva

7,33%10,44%12,26%11,82%6,67%ROA

Sumber : data keuangan perusahaan sub-sektor perkebunan periode 2005-2009 (diolah kembali)
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Tabel 1.1.4

Perubahan Struktur Modal dan ROA

PT Bakrie Sumatera Plantation Tbk (UNSP)

Periode 2005 - 2009

( dalam ribuan rupiah )

200920082006 20072005

2.230.140.553 2.401.954.1431.925.697.6041.140.515.876754.181.303Hutang

2.669.843.1702.470.178.2842.385.205.980642.485319490.727.471Equity

47% :53%47% : 53%45% : 55%64% : 35%61% : 39%DER

Laba
252.783.327173.569.364206.575.272172.897.520115.715.575Bersih

Total
5.071.797.3134310.903.584 4.700.318.8371.244.908.774 1.783.001.195Aktiva

4,98%3,69%9,70% 4,79%9,30%ROA

Sumber: data keuangan perusahaan sub-sektor perkebunan periode 2005-2009 (diolah kembali)

Dari Tabel 1.1 di atas, dapat terlihat perubahan peningkatan dan penurunan

dari struktur modal dan tingkat profitabilitas perusahaan sub-sektor perkebunan dari

tahun 2005-2009. Peningkatan struktur modal ini, dikarenakan tingginya tingkat

investasi dalam jangka panjang pada perusahan sub-sektor perkebunan. Dari segi

profitabilitas (ROA), juga mengalami peningkatan dan penurunan dari tahun ke

tahun dikarenakan naik turunnya tingkat laba bersih perusahaan.
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Total hutang dan equity pada perusahaan sub-sektor perkebunan merupakan

sumber pendanaan perusahaan yang struktur modalnya mempunyai kaitan terhadap

faktor leverage. Efektifitas perusahaan dinilai dengan menghubungkan laba bersih

terhadap aktiva yang digunakan untuk menghasilkan laba. Apabila semua dana dalam

perusahaan berasal dari pemilik dalam bentuk saham biasa maka perusahaan tidak

akan mengeluarkan beban tetap. Namun, pada umumnya perusahaan selalu

menggunakan hutang yang berkaitan denagn financial leverage.

Penggunaan financial leverage yang semakin besar, mambawa dampak

positif bila pendapatan yang diterima dari penggunaan dana tersebut lebih besar

daripada beban keuangan yang dikeluarkannya. Namun, penggunaan financial

leverage yang semakin besar akan menyebabkan hutang semakin besar yang

ditanggung perusahaan, yaitu beban tetap atau beban bunganya. Apabila perusahaan

tidak memenuhi kewajibannya yang berupa beban bunganya, maka perusahaan akan

mengalami kesulitan untuk menjalankan kegiatan usahanya.

Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa pengambilan keputusan 

leverage keuangan merupakan faktor yang dapat mempengaruhi tingkat profitabilitas

perusahaan. Atas dasar pemikiran inilah, maka dalam penelitian ini peneliti

mengambil judul “ANALISIS PENGARUH LEVERAGE KEUANGAN

TERHADAP ROA PADA PERUSAHAAN SUB-SEKTOR PERKEBUNAN

YANG TERDAFTAR DI BEI PADA TAHUN 2005 SAMPAI DENGAN TAHUN

2009 “
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1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka masalah pokok yang ingin diteliti

dapat dirumuskan dalam bentuk pertanyaan sebagai berikut:

“Seberapa besar pengaruh leverage keuangan terhadap ROA pada perusahaan sub­

sektor perkebunan di BEI pada tahun 2005 sampai dengan 2009 ?”

13. Tujuan Penelitian

Penelitian yang dilakukan ini memiliki tujuan yaitu :

“Untuk mengetahui dan menganalisis seberapa besar pengaruh leverage keuangan

terhadap ROA pada perusahaan sub-sektor perkebunan di BEI pada tahun 2005

sampai dengan 2009.”

1.4. Manfaat Penelitian

1. Bagi peneliti

Hasil penelitian ini memberikan informasi kepada peneliti tentang analisis

pengaruh leverage keuangan terhadap ROA.

2. Bagi perusahaan

Hasil penelitian ini memberikan informasi dan diharapkan dapat dijadikan

masukan kepada perusahaan, dalam pengambilan kebijakan yang ditempuh oleh

perusahaan yang menggunakan leverage keuangan, dalam memperbaiki kinerja

perusahaan.
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3. Bagi Perguruan Tinggi

Hasil penelitian ini dapat memberikan informasi dan dapat dijadikan bahan

kajian lebih lanjut bagi penelitian berikutnya untuk mendapatkan hasil yang lebih

baik.
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