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}XNALISIS FINANCIAL LEVERAGE DAN ROA PADA PERUSAHAAN SUB-SEKTOR
PULP&PAPER DI BURSA EFEK INDONESIA.

ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis seberapa besar pengaruh
inancial Leverage yang diwakili variabel Debt to Equity Ratio (DER) dan Debt to Total Asset
j:)TA) secara simultan dan parsial terhadap Return On Asset (ROA) perusahaan sub-sektor
;izlp&Paper di Bursa Efek Indonesia selama periode 2005-2009. Sampel yang digunakan adalah

perusahaan sub-sektor pulp&paper yang listing di BEI secara terus menerus dari tahun 2005
Ampai dengan tahun 2009. Pada penelitian ini digunakan Uji Deskriptif dan Uji Statistik. Uji
katistik berupa Uji Normalitas, Uji Asumsi Klasik, Uji Regresi Berganda, dan Uji Hipotesis
Aitu secara parsial (Uji t) dan secara simultan (Uji F).

Hasil Penelitian menunjukkan bahwa dari Uji Parsial dan Uji Simultan variabel DER dan
'TA tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap ROA pada perusahaan sub-sektor
ulp&paper.

-ata Kunci : Debt to Equity Ratio (DER), Debt to Total Asset (DTA) dan Return On Asset
ROA).
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THE ANALYSIS OF FINANCIAL LEVERAGE AND RETURN ON ASSET IN
THE SUB-SECTOR BUSINESS PULP&PAPER AT THE INDONESIA STOCK
EXCHANGE

ABSTRACT

This research aims to know and analyse how large the influence of financial
leverage that is represented by the variable of Debt to Equity Ratio (DER) and Debt to
Total Asset (DTA) simultaneously and partially to Return On Asset (ROA) in the sub-
sector business pulp&paper at the Indonesia Stock Exchange during period 2005-2009.
The sample which is used in this research are four (4) listing sub-sector business
pulp&paper continuously at the Indonesia Stock Exchange during period 2005-2009. In
this research uses descriptive test and statistical test. The statistical test contents the
normality test, the assumption of classic test, the double of regression test, and the
hypothetical test that partially (t Test) and simultaneously (F Test).

The result of the research shows that partially test and simultaneous test of the
variable DER and DTA have not significant influence to ROA in the sub-sector business
pulp&paper at the Indonesia Stock Exchange.

Key Words: Debt to Equity Ratio (DER), Debt to Total Asset (DTA) dan Return On Asset
(ROA).
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BAB 1

Pendahuluan

1.1 Latar Belakang

Faktor yang mempengaruhi besar kecilnya laba usaha yang diterima perusahaan adalah
modal.Bagibebempapensahaanyangmermmdmodalb%ar,ﬁdakakanmmga]anﬁ
kesulitan dalam mengembangkan usahanya, namun tidak sedikit perusahaan yang memiliki
keterbatasan modal, sehingga mereka sulit untuk mengembangkan usahanya, agar dapat
mengatasi hal tersebut, pada umumnya pihak manajemen perusahaan memiliki dua pilihan,
yaitu menerbitkan saham baru atau melakukan pinjaman dari pihak luar baik dalam hutang
jangka pendek maupun hutang jangka panjang, apabila manajemen memilih hutang sebagai
alternatif sumber modal, maka manajemen perusahaan dituntut untuk bekerja keras agar
penggunaan modal tersebut dapat memberikan keuntungan yang besar bagi perusahaan,
sehingga perusahaan dapat berkembang dengan baik dan mampu membayar hutang tersebut
kepada kreditor, baik pokok maupun bunganya.

Modal merupakan unsur yang penting bagi perusahaan, tanpa adanya modal
yang memadai baik itu modal sendiri maupun modal asing suatu perusahaan tidak akan
dapat melangsungkan usahanya. Bagi perusahaan, modal harus cukup tersedia sehingga
mampu membiayai operasional perusahaan sehari-hari karena dengan modal yang
cukup maka perusahaan lebih siap memasuki kesempatan usaha yang diperkirakan
sangat menguntungkan. Demikian juga modal asing yang cukup untuk dapat
mengembangkan atau memaksimumkan nilai melalui investasi-investasi baru.

Faktor yang mempengaruhi besar kecilnya laba usaha yang diterima perusahaan

adalah modal. Modal bagi perusahaan merupakan sumber dana yang mendukung dan



menjamin kelangsungan kegiatan perusahaan, dengan tersedianya modal yang cukup,
diharapkan dapat menjamin kelancaran aktivitas perusahaan, sehingga perusahaan dapat
mengembangkan kegiatan usahanya dan meningkatkan jumlah pendapatan yang akhimya
akan meningkatkan laba.

Perusahaan akan menggunakan hutang untuk manjalankan kegiatan usaha baik
pinjaman melalui bank atau dari pihak lain. Dengan adanya hutang, perusahaan dapat
bertahan dalam melakukan aktivitasnya tetapi jika perusahaan tidak mampu membayar
hutang maka perusahaan tersebut akan menanggung semua resiko yang ada misalnya
semua asset perusahaan disita oleh kreditur sehingga perusahaan dilikuidasi. Jadi
kemampuan untuk membiayai kegiatan operasional rutin perusahaan memegang
peranan yang cukup penting untuk menjamin kelangsungan hidup perusahaan karena
dengan adanya modal yang cukup memungkinkan perusahaan untuk beroperasi dengan
seefisien mungkin sehingga laba yang diinginkan dapat diperoleh secara maksimal dan
membantu perusahaan untuk memenuhi kewajiban untuk membayar hutang-hutang
yang telah jatuh tempo.

Dengan adanya hutang maka aktivitas operasional perusahaan semakin tinggi
dan amat sangat membantu dalam perkembangan suatu perusahaan. Penggunaan hutang
jangka panjang diketahui dapat memberikan dampak buruk bagi perusahaan dengan
adanya suatu keharusan untuk membayar beban bunga yang sifatnya tetap setiap tahun
dan dengan hal ini perusahaan akan mengalami kemampuan untuk menghasilkan laba
kecil dan resiko tinggi untuk membayar hutang (angsuran).

Penggunaan hutang jangka panjang oleh perusahaan dilakukan untuk
meningkatkan laba per lembar saham melalui leverage. Para pemegang obligasi
memiliki hasil pengembalian tetap, kecuali dalam kasus obligasi pendapatan atau suatu

hutang dengan suku bunga mengambang. Mengingat hal tersebut, pencapaian

2 )



keuntungan perusahaan perlu dipantau oleh pihak-pihak yang bersangkutan dalam
perusahaan. Terutama oleh para pengambil keputusan dan sudah pasti membutuhkan
data-data yang berhubungan dengan keadaan atau kondisi perusahaan secara cepat,
akurat, dan yang terpenting bersifat periodik.

Hutang mempunyai keunggulan berupa (Brigham and Gapenski, 1997: 767-
768) : 1) bunga mengurangi pajak sehingga biaya hutang rendah, 2) kreditur
memperoleh return 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 yang kecil.
Meskipun demikian, hutang juga mempunyai 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 dapat memenuhi beban bunga maka
tidak tertutup kemungkinan dilakukan tindakan likuidasi.

Profitabilitas suatu perusahaan diukur dengan kesuksesan perubahan dan
kemampuan menggunakan aktivanya secara produktif, dengan demikian profitabilitas
suatu perusahaan dapat diketahui dengan membandingkan antara laba yang diperoleh
dalam suatu periode dengan jumlah aktiva dan jumlah modal perusahaan tersebut.
Tingkat profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan, dengan demikian profitabilitas yang tinggi dapat merupakan pencerminan
efisiensi yang tinggi pula. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba dengan menggunakan semua kemampuan-
kemampuan dan sumber daya yang dimiliki atau untuk mengukur tingkat efisiensi
usaha dan profitabilitas yang dicapai oleh perusahaan. Rasio profitabilitas dapat diukur

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



Return On Investment (ROI), Net Profit Margin (NPM), Earning Per Share (EPS) dan
rasio laba lainnya.

Pada penelitian ini, rasio profitabilitas yang digunakan peneliti hanya 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.

Seiring dengan pentingnya keuntungan atau laba, perusahaan dihadapkan
dengan keadaan baik dan buruknya manajemen dalam mengelola perusahaan yang
nantinya akan sangat berpengaruh pada profitabilitas perusahaan. Begitu juga dengan
masalah leverage pada perusahaan sub-sektor pulp&paper yangvterdaﬁar pada Bursa
Efek Indonesia (BEI), dalam pemenuhan jangka panjangnya selama ini dilakukan
dengan menggunakan fasilitas kredit yang berasal dari bank disamping juga adanya
emisi saham. Perusahaan sub-sektor pulp&paper merupakan perusahaan yang telah
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan memiliki data laporan keuangan yang
lengkap selama periode penelitian. Perusahaan ini dapat dikatakan memiliki kinerja
yang cukup stabil, bahkan cenderung terus mengalami perbaikkan juga termasuk
perusahaan yang sahamnya aktif beroperasi di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Berikut ini disajikan data perubahan struktur modal dan profitabilitas dengan

pendekatan rasio ROA pada perusahaan sub-sektor pulp&paper selama periode 2005-
2009.



Tabel 1.1
Perubahan Struktur Modal dan ROA Perusahaan Sub-sektor Pulp&paper
Periode 2005-2009
(dalam ribuan dolar Amerika Serikat)

PT Pindo Deli Pulp & Paper Mills Tbk

2005 2006 2007 2008 2009
Hutang 1948597 2042033 2209976 2352779 2416978
Modal 430379 411165 456452 602966 625798
DER 82% : 18% 83%:17% 83%:17% 80% : 20% 79% : 21%
Laba Bersih 77872 (19214) 45287 67332 32806
Total Aktiva 2462015 2527827 2742066 2956727 3043542
ROA 3,16% -0,76% 1,65% 2,28% 1,08%
PT Lontar Papyrus Pulp & Paper Industry Tbk
2005 2006 2007 2008 2009
Hutang 527353 602192 649657 724121 727857
Modal 408967 370152 372264 390789 319868
DER 56% : 44% 62% : 38% 64% : 36% 65% : 35% 69% : 31%
Laba Bersih 9310 (38815) 2112 18525 (86717)
Total Aktiva 936320 972344 1021921 1114910 1047725
ROA 0,99% -3,99% 0,21% 1,66% -8,28%
PT Indah Kiat Pupl & Paper Tbk
2005 2006 2007 2008 2009
Hutang 3204157814 3423018421 3539643993 3817392872 3821508443
Modal 2041327324 1856030416 1947863438 2150302446 1991823606
DER 61% :39% 65% : 35% 65% : 35% 64% : 36% 66% : 34%
Laba Bersih 8033837 (185296908) | 91833022 202439008 (158478840)
Total Aktiva 5245667364 5279337449 | 5487790989 | 5967962036 58%%
ROA 0,15% -3,51% 1,67% 339% V7. ejz,;z%;'/%v
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PT Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk
2005 2006 2007 2008 2009
Hutang 1482708962 1558001608 1598635763 1643026892 1707984887
Modal 621906093 558596137 568654758 620341017 649792705
DER 70% : 30% 74% : 26% 74% : 26% 73% :27% 72% : 28%
Laba Bersih 18021429 (63309956) 10058621 51686259 31653853
Total Aktiva 2104615055 2116597745 | 2167290521 2263367909 2357777592
ROA 0,86% -2,99% 0,46% 2,28% 1,34%

Sumber : data keuangan perusahaan sub-sektor pulp&paper 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 pulp&paper dari tahun
2005 sampai dengan tahun 2009. Struktur modal berupa total hutang dan total aktiva
mengalami peningkatan dari tahun ke tahun selama periode 2005-2009. Walaupun
struktur modal berupa total hutang dan ekuitas meningkat tetapi laba perusahaan
mengalami penurunan bahkan rugi di beberapa tahun. Terlihat pada tahun 2006 semua
perusahaan sub-sektor pulp&paper yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2005-2009 mengalami kerugian berarti perusahaan di tahun tersebut
tidak dalam keadaan baik.

Total hutang dan Modal equity pada perusahaan yang bergerak pada sub-sektor
pulp&paper yang sudah go public merupakan bagian dari sumber pendanaan
perusahaan yang struktur modalnya mempunyai kaitan terhadap faktor leverage.
Efektivitas perusahaan dinilai dengan menghubungkan laba bersih yang didefinisikan
dengan berbagai cara 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. Tetapi pada umumnya




perusahaan selalu menggunakan hutang, sehingga perusahaan harus menanggung beban
tetap berupa pembayaran bunga, tanpa memperdulikan apakah perusahaan memperoleh
laba/rugi. Semakin besar hutang yang digunakan, maka semakin besar pula leverage
keuangannya, yang berarti semakin besar biaya tetap yang akan ditambahkan pada
biaya operasi.

Berdasarkan uraian yang terlihat bahwa kesimpulan pengambilan keputusan
financial leverage merupakan faktor yang dapat mempengaruhi tingkat profitabilitas
perusahaan. Atas dasar pemikiran tersebut maka dalam penelitian ini peneliti
mengambil judul “Analisis Financial Leverage dan ROA pada Perusahaan sub-

sektor pulp&paper di Bursa Efek Indonesia.”

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, maka masalah pokok yang harus diteliti dalam
skripsi ini dapat dirumuskan dalam bentuk pertanyaan sebagai berikut :
“Seberapa besar pengaruh Financial Leverage terhadap Return on Assets pada

perusahaan sub-sektor pulp&paper di Bursa Efek Indonesia ?”

1.3 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah :
“Untuk mengetahui dan menganalisis seberapa besar pengaruh Financial Leverage

terhadap Return on Assets pada perusahaan sub-sektor pulp&paper di Bursa Efek

Indonesia”.



1.4 Manfaat Penelitian
a) Manfaat Praktis
1. Bagi penulis dapat dijadikan sebagai bahan pembanding antara teori yang
didapat selama di bangku kuliah dengan fakta yang ada dilapangan.
2. bagi perusahaan dapat dijadikan sebagai alat untuk melihat situasi atau kinerja
perusahaan.
b) Manfaat Teoritis
8 Bagi peneliti berikutnya, penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan
penelitian sejenis dan sebagai pengembangan penelitian lebih lanjut.
2. Bagi pembaca merupakan bahan informasi tentang pengaruh Financial
Leverage terhadap Return on Asset pada perusahaan sub-sektor pulp&paper di

Bursa Efek Indonesia.
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