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Abstrak

Penerapan kebijakan financial leverage dalam suatu entitas usaha akan
meningkatkan nilai hutang perusahaan, yang berarti perusahaan yang bersangkutan harus
menanggung biaya modal dan resiko finansial yang lebih tinggi atau meningkatkan resiko
keuangan (financial risk) perusahaan. Pada umumnya pemegang saham dan calon pemegang
saham tertarik akan Return On Equity (ROE) dan Earning Per Share (EPS) yang tinggi, hal
ini dikarenakan Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) merupakan wujud dari
peningkatan keuntungan perusahaan yang akan berdampak pada pembagian deviden
perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh financial leverage
terhadap Return on Equity (ROE) dan pengaruh financial leverage terhadap Earning per
Share (EPS). Metode pengambilan sampel yang digunakan adalah metode purposive
sampling, yaitu mengambil sampel yang ditentukan sebelumnya berdasarkan maksud dan
tujuan penelitian dan diperoleh sampel sebanyak 78 perusahaan. Data yang digunakan adalah
laporan keuangan dari perusahaan sampel yang dipublikasikan dengan periode 2009 sampai
dengan 2011. Variabel terikat adalah Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS)
sedangkan variabel bebas adalah financial leverage. Analisis data menggunakan analisis
regresi linier sederhana. Hasil analisis menunjukkan bahwa financial leverage berpengaruh
secara signifikan terhadap Earning per Share (EPS) sedangkan terhadap Return on Equity
(ROE) financial leverage tidak berpengaruh secara signifikan.

Keywords: Financial Leverage, pengaruh financial leverage terhadap ROE dan EPS.

1. Pendahuluan

Sudah menjadi kewajaran bahwa setiap perusahaan dalam melakukan aktivitasnya selalu berusaha untuk
meningkatkan keuntungan secara maksimal. Untuk mencapai hal tersebut haruslah ada perencaan dan pengendalian
keuangan secara profesional, karena di era globalisasi persaingan sudah begitu ketatnya. Perencanaan dan
pengendalian keuangan tersebut terutama dalam hal pengunaan aset dan sumber dana perusahaan, yang digunakan
untuk mengelola asset dan dana tersebut. Perusahaan dapat mencari dana dari sumber dana dan aktiva yang
mempunyai beban tetap sehingga prediksi biaya dapat direncanakan dengan mudah dan dapat meningkatkan

keuntungan perusahaan (Ismanu: 2007).
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Tujuan lain dari perusahaan adalah untuk memaksimalkan kesejahteraan pemilik (shareholder) melalui
keputusan atau kebijakan investasi, keputusan pendanaan dan keputusan deviden yang tercermin dalam harga saham
di pasar modal yang biasa disebut sebagai suatu usaha untuk memaksimumkan nilai perusahaan (Almilia dan Silvy:
2006).

Dalam upaya mencapai tujuan tersebut, setiap perusahaan membutuhkan dana. Dana diperoleh dari pemilik
perusahaan maupun hutang. Penggunaan dana tersebut menimbulkan konsekuensi bagi perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya kepada pemilik dana, disamping perusahaan juga harus mengkontribusikan keuntungan untuk
menambah keuntungan perusahaan.

Penggunaan modal pinjaman (hutang) dalam struktur modal perusahaan ditinjau dari bidang manajemen
keuangan, merupakan penerapan kebijakan financial leverage, dimana perusahaan membiayai kegiatan
operasionalnya dengan modal pinjaman serta menanggung beban tetap dengan alasan terbatasnya modal sendiri.
Kebijakan ini berhubungan dengan salah satu tujuan dalam pemilihan berbagai alternatif metode pembelanjaan yaitu
untuk memperbesar pendapatan bagi pemilik modal perusahaan.

Penerapan kebijakan financial leverage akan meningkatkan nilai hutang perusahaan, yang berarti perusahaan
yang bersangkutan harus menanggung biaya modal dan resiko finansial yang lebih tinggi atau meningkatkan resiko
keuangan (financial risk) perusahaan. Hutang menjadi lebih besar karena perusahaan selain harus membayar
pinjaman pokok, juga harus membayar bunga pinjaman rutin sampai hutang tersebut jatuh tempo, dengan kata lain
perusahaan akan terbebani bunga pinjaman yang pada akhirnya dapat membebani laba bersih dan arus kas
perusahaan. Financial leverage itu sendiri bisa berdampak positif maupun negatif bagi perusahaan, financial
leverage menguntungkan apabila laba yang diperoleh lebih besar dari biaya tetap dan beban bunga yang ditanggung
perusahaan, sedangkan merugikan apabila laba yang diperoleh perusahaan lebih kecil dari biaya tetap dan beban
bunga yang ditanggung perusahaan.

Kebijakan financial leverage yang dilakukan perusahaan bertujuan untuk meningkatkan keuntungan.
Peningkatan keuntungan perusahaan berdampak pada meningkatnya Return on Equity (ROE) dan Earning per Share
(EPS) perusahaan. Pada umumnya pemegang saham dan calon pemegang saham tertarik akan Return On Equity
(ROE) dan Earning Per Share (EPS) hal ini dikarenakan Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS)
berkaitan dengan pembagian deviden perusahaan. Return On Equity (ROE) merupakan ukuran yang mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi investor, sedangkan Earning Per Share (EPS)
menggambarkan jumlah rupiah yang diperoleh untuk setiap lembar saham. Kedua hal tesebut merupakan indikator

keberhasilan perusahaan.

2. Telaah Pustaka
2.1. Financial leverage
Menurut Riyanto (2001), “financial leverage adalah penggunaan dana dengan beban tetap dengan harapan

untuk memperbesar pendapatan per lembar saham jasa atau Earning Per Share (EPS)”.
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Menurut Warsono (2003) dalam penelitian Ismanu (2007), “financial leverage dapat didefinisikan sebagai
penggunaan potensi biaya-biaya keuangan tetap untuk meningkatkan pengaruh perubahan dalam laba sebelum
bunga dan pajak EBIT terhadap EPS”.

Menurut Garrison dan Noreen (2001) dalam penenelitian Moeliadji (2010), “financial leverage meliputi
pemerolehan aktiva dengan dana yang diperoleh dari kreditor atau pemegang saham preferen dengan tingkat
pengembalian tertentu”.

Menurut Walsh (2004) dalam penenelitian Moeliadji (2010), “leverage keuangan digunakan untuk
mencerminkan hubungan antara laba dan beban bunga tetap. Jika leverage keuangan tinggi, yaitu bunga merupakan
bagian yang besar dari laba sebelum bunga, maka perubahan kecil dalam laba operasi akan sangat mempengaruhi
pengembalian kepada pemegang saham”.

Dari pengertian-pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa perusahaan yang menggunakan financial
leverage akan memperoleh modal atau aktiva dengan dana yang berasal dari kreditur atau pemegang saham
preferen. Dana tersebut berupa hutang yang harus dibayar sebesar pokok pinjaman dan bunganya. Finansial leverage
merupakan penggunaan dana dengan beban tetap yang diharapkan dapat memperbesar pendapatan per lembar saham
atau EPS.

Penggunaan financial leverage yang semakin besar akan membawa dampak positif bila pendapatan yang
diterima dari penggunaan dana tersebut lebih besar dibandingkan beban yang harus dikeluarkan untuk memperoleh
dana tersebut, sedangkan dampak negatif dari penggunaan financial leverage yang semakin besar akan
menyebabkan hutang yang ditanggung oleh perusahaan semakin besar, yaitu beban tetap tetap atau beban bunganya.
Apabila perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban tersebut, maka perusahaan akan mengalami kesulitan untuk
menjalankan kegiatan usahanya.

Financial leverage dapat dihitung dengan rasio hutang (debt ratio), sehingga financial leverage dapat

dirumuskan sebagai berikut:

2.2. Return on Equity (ROE)

Return on equity merupakan ukuran yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan bagi investor, analisis ROE berkaitan erat dengan komposisi sumber pendanaan perusahaan, dengan
asumsi kondisi normal perusahaan akan memperoleh tingkat ROE yang lebih rendah bila hanya mengandalkan
modal sendiri. sebaliknya bila manajer mengurangi sumber modal sendiri dan menggantikan dana tersebut melalui
hutang, ROE perusahaan akan lebih tinggi.

Menurut Sartono, (2001:124), “Return on equity adalah rasio yang mengukur kemampuan memperoleh
laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan.”

Dengan demikian Return On Equity (ROE) dapat dirumuskan sebagai berikut:
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2.3. Earning Per Share (EPS)

Earning per share merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan bagi para
pemegang saham yang telah betpartisipasi dalam perusahaan, maka EPS menunjukkan laba per lembar saham yang
diperhatikan oleh para investor. Semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk mendistribusikan pendapatan kepada
pemegang saham, maka hal ini menunjukkan tingkat EPS perusahaan tersebut akan lebih tinggi.

Menurut Abdullah (2004:60) dalam penelitian Moeliadji (2010), “Earning per share digunakan untuk
mengukur laba yang diterima untuk setiap lembar saham”.

Earning per share dapat dirumuskan sebagai sebagai berikut:

2.4. Hubungan Antar Konsep

Menurut Mulia (2008), pada prinsipnya leverage keuangan mengacu pada pengertian penggunaan aset dan
sumber dana oleh perusahaan yang memiliki beban tetap dengan maksud agar meningkatkan keuangan potensial
bagi pemegang saham. Dalam penelitian tersebut disebutkan juga semakin tinggi leverage perusahaan, maka
semakin tinggi resiko yang dihadapi oleh para pemegang saham. Dari pernyataan tersebut dapat disimpulkan bahwa
penggunaan financial leverage memiliki peranan penting terhadap perubahan tingkat Return On Equity (ROE) dan
Earning Per Share (EPS).

2.5.Pengaruh Financial leverage terhadap ROE

Pada kondisi ekonomi yang stabil, penggunaan financial leverage dapat memberikan pengaruh positif
terhadap ROE berupa peningkatan nilai ROE. Hal ini dikarenakan tingkat pengembalian terhadap laba operasi
perusahaan lebih besar dari pada beban tetapnya, tetapi penggunaan financial leverage juga dapat berpengaruh
negatif terhadap ROE berupa penurunan nilai ROE. Hal ini dapat terjadi apabila penggunaan financial leverage
dilakukan pada saat kondisi ekonomi kurang stabil seperti krisis moneter dan kenaikan harga minyak dunia.

Pengaruh negatif terhadap ROE ini disebabkan tingkat pengembalian investasi terhadap laba perusashaan
kecil dan ditambah beban bunga yang harus dibayar, maka penggunaan financial leverage dapat menimbulkan risiko
keuangan perusahaan. Secara umum bila perusahaan menggunakan kebijakan financial leverage, maka perusahaan
tersebut akan mengambil beberapa risiko. Namun, apabila kebijakan financial leverage digunakan pada saat waktu

yang tepat, maka manfaat yang diterima akan lebih besar dibandingkan dengan resikonya.
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2.6. Pengaruh financial leverage terhadap EPS

Penggunaan financial leverage bagi suatu perusahaan diharapkan mampu meningkatkan Earning Per Share
(EPS). Bagi perusahaan yang mampu menanggung beban bunga dari penggunaan hutang, maka penggunaan
financial leverage dinilai mampu meningkatkan EPS. Sedangkan bagi perusahaan yang tidak mampu menanggung
beban tetapnya, maka dinilai mampu menurunkan EPS. Selain itu, EPS merupakan hal yang diperhatikan oleh para
calon investor sebab para calon investor dapat mengetahui berapa banyak laba yang bisa diperoleh atas kepemilikan
sahamnya pada perusahaan tersebut.

Berdasarkan hal tersebut, maka dapat dijelaskan bahwa penggunaan financial leverage dapat meningkatkan
dan menurunkan besarnya EPS suatu perusahaan, tergantung bagaimana perusahaan mampu mengelola hutangnya

dan mengatasi resiko yang muncul atas penggunaan hutang tersebut.

2.7.Kerangka Pemikiran
Berikut bentuk kerangka pemikiran yang secara ringkas menggambarkan hubungan antar konsep dalam

penelitian ini.

| PERUSAHAAN |
MODAL MODAL
SENDIRI ASING
| |
LABA SAHAM HUTANG
DITAHAN
FINANCIAL
LEVERAGE
: ]
[ ]
RETURN ON EARNING PER
EQUITY (ROE) SHARE (EPS)
L

I
ANALISIS STATISTIK DESKRIPTIF, ANALISIS REGRESI
LINIER SEDERHANA, ANALISIS KOREILASI, KOEFISIEN
DETERMINASI, DAN UJI HIPOTESIS

ADA ATAU TIDAK ADA ADA ATAU TIDAK ADA

PENGARUH FINANCIAL PENGARUH FINANCIAL

LEVERAGE TERHADAP LEVERAGE TERHADAP
RETURN ON EQUITY (ROE) EARNING PER SHARE (EPS)

Gambar 1. Kerangka pemikiran

2.8.Penelitian Terdahulu

Penelitian yang dilakukan oleh Arie Sandjaya Moeliadji (2010) berpendapat bahwa berdasarkan hasil
analisis data yang telah dilakukan, kebijakan financial leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE. Hal ini
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berarti kondisi seperti ini dapat terjadi ketika kebijakan hutang perusahaan tidak menunjukkan peningkatan kinerja
perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Nadya Tikanitha Syceria Mulia (2008)
berpendapat bahwa penggunaan /leverage keuangan untuk meningkatkan ROE perusahaan tidak berjalan
sebagaimana mestinya, karena /everage keuangan berkaitan dengan kondisi ekonomi. Namun dalam penelitian ini
leverage keuangan memiliki pengaruh signifikan negative terhadap ROE perusahaan, hal ini berarti semakin besar
leverage keuangan akan mengakibatkan semakin kecil tingkat ROE perusahaan, dan dari hasil perhitungan yang
dilakukan dengan menggunakan analisis regresi parsial (uji t), kondisi ekonomi berpengaruh negatif yang tidak
singnifikan terhadap ROE, hal ini dikarenakan perusahaan tekstil berorientasi ekspor.

Arie Sandjaya Moeliadji (2010) juga berpendapat bahwa kebijakan financial leverage berpengaruh
signifikan terhadap EPS. Hal ini berarti jika financial leverage naik maka tingkat EPS perusahaan tersebut juga
meningkat. Peningkatan EPS ini dikarenakan jika perusahaan dapat memanfaatkan financial leverage secara
maksimal maka perusahaan dapt meningkatkan profit sehingga EPS juga akan meningkat. Hal ini didukung oleh
penelitian yang dilakukan oleh Sidik Ismanu (2007) berpendapat bahwa rasio leverage sebagai variable bebas
mempengaruhi EPS sangat dominan dengan koefisien korelasi (r ) sebesar 0,227. Hal tersebut mencerminkan bahwa
perusahaan dapat menjamin hutang lancar dan hutang jangka panjang dengan assets perusahaan. Hasil perhitungan
tersebut juga memberikan makna bahwa perusahaan menggunakan dana eksernal sebagai salah satu dana yang
digunakan dalam menunjang kegiatan operasi perusahaan, sehingga men;hasilkan pendapatan yang relative
meningkat bagi perusahaan dan peningkatan ini akan berdampak pada perolehan laba setelah pajak. Kondisi tersebut

mengakibatan pendapatan per lembar saham juga meningkat.

2.9. Hipotesis Penelitian
a. Financial leverage berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE)
b. Financial leverage berpengaruh terhadap Earning Per Share (EPS)

3. Metodologi Penelitian Populasi dan Sampel
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI). Sampel yang digunakan dalam penelitian ini ditentukan dengan menggunakan purposive
sampling method, adapun tolak ukur untuk menentukan pengambilan sampel adalah sebagai berikut:

a. Perusahaan telah terdaftar di BEI sampai dengan 31 desember 2011.

b. Menerbitkan laporan keuangan per 31 Desember untuk periode 2009, 2010 dan 2011.

c¢. Mempunyai laporan keuangan lengkap sesuai dengan data yang diperlukan dalam variabel penelitian.
Alat analisis data menggunakan analisis regresi linear sederhana berbantuan software SPSS versi 17.

4. Hasil dan Pembahasan

4.1. Analisis Statistik Deskriptif

Hasil analisis statitik deskriptif yang berisi nilai maksimum, minimum, rata-rata dan standar deviasi dapat dilihat
pada tabel 1.
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Tabel 1

Statistik Deskriptif Financial Leverage dan ROE

Drescriplive Slalinlics

N feboimun | Masimowi Mean S, Deviabicn
JTINANCIAL IOV ERAGT 78 7.39 L1544  SL1.7T8ET 2342712
FiE T8 -1 452 458 135115 L1938
Salid T (listwise ) Tz

Sumber: Output SPSS, data diolah, 2012

Tabel 2
Statistik Deskriptif Financial Leverage dan EPS

Depuripliv e Slatizlics

™ AT T relANirITm Ml=ar s 1 deviation
FUAfAMNT AT, ST N ST ™ ¢ TE5S 44 AT FHERS AF AlrF T
[ FH L L ) T R e bl NS B A HIHS
P adic] ™ sk is o0 7a

Sumber: Output SPSS, data diolah, 2012
Tabel di atas menunjukkan bahwa variabel ROE dan variabel EPS memiliki nilai minimum negatif, untuk nilai
maximum, semua variabel memiliki nilai yang positif. Berikut ini perincian data deskriptif yang telah diolah :
a. Financial Leverage
Rata-rata rasio financial leverage adalah sebesar 51,79 dengan kisaran antara 7,39 sampai 116,44 dan
standar deviasi 23,41. Tampak bahwa pada umumnya perusahaan mempunyai financial leverage sebesar
51,79% yang diperoleh dari perbandingan total kewajiban dan total aktiva.
b. Return on Equity (ROE)
Rata-rata rasio ROE adalah sebesar 13,81 dengan kisaran antara -17,52 sampai 54,98 dan standar deviasi
11,97. Tampak bahwa pada umumnya perusahaan mempunyai ROE sebesar 13,81% yang diperoleh dari
perbandingan EAT dan modal sendiri.
c¢. Earning per Share (EPS)
Rata-rata rasio EPS adalah sebesar 210,56 dengan kisaran antara -63,97 sampai 7461,24 dan standar deviasi
864,81. Tampak bahwa pada umumnya perusahaan mempunyai EPS sebesar Rp 210,86 yang diperoleh dari
perbandingan EAT dan jumlah saham yang beredar.
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4.2. Analisis Regresi

Tabel 3
Hasil Analisis Regresi Financial Leverage Terhadap ROE

Coefficients®

Standardized

Unstandazczed Coefiicients| Ceoxffiazats

Micdel L Sta. Lrrop Lietz t Sig.
1 (Constant’ 15,347 116G R Rl
FIIANCTIAL TLEVERASE 1 54 198 1757 0%

Sumber: Output SPSS, data diolah, 2012

Berdasarkan tabel di atas diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:

ROE =19,05 - 0,10FL

Tabel 4
Hasil Analisis Regresi Financial Leverage Terhadap EPS

Clu ellliviemls=

Slapdandizod

Trstzndarfized {oefficients]  Crnetficienrs

[ B St Bmvor Beis L 3ig.
1 ICzastant) it PR ] ZE=4 i
FirANCLAL LEVEILAGE -z B1Z 4,113 =Aah -5 141 Ldy

Berdasarkan tabel di atas diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:

EPS = 666,90 — 8,81FL

4.3. Analisis Korelasi dan Koefisien Determinasi

Tabel 5
Hasil Analisis Korelasi dan Koefisien Determinasi Financial Leverage Terhadap ROE

MModel Summaryt

Admsted R Sfd  lavor of the
Model R T Sguare Squarc Estimate

1 TUES [t e R ELE

Sumber: Output SPSS, data diolah, 2012

Pada model summary, nilai koefisiensi korelasi (R) sebesar 0,198 yang berarti bahwa korelasi atau
hubungan antara ROE dengan variabel bebasnya (financial leverage) lemah karena berada di bawah 0,5. Hal
tersebut menjelaskan bahwa kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan varians variabel terikat relatif rendah.

Angka adjusted R square atau koefisiensi determinasi adalah 0,026. Hal ini berarti 2,6% variasi atau perubahan
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dalam ROE dapat dijelaskan oleh variasi dari financial leverage, sedangkan sisanya (97,4%) dijelaskan oleh sebab-

sebab lain.

Tabel 6
Hasil Analisis Korelasi dan Koefisien Determinasi Financial Leverage Terhadap EPS

Model Summary?

Adjusted L | 5td. Emmor of the

Iodel 2 R Square Sguare Lsomate

1 23B9 057 Joeg 84536507

Sumber: Output SPSS, data diolah, 2012

Pada model summary, nilai koefisiensi korelasi (R) sebesar 0,238 yang berarti bahwa korelasi atau
hubungan antara EPS dengan variabel bebasnya (financial leverage) lemah karena berada di bawah 0,5. Hal tersebut
menjelaskan bahwa kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan varians variabel terikat relatif rendah. Angka
adjusted R square atau koefisiensi determinasi adalah 0,044. Hal ini berarti 4,4% variasi atau perubahan dalam EPS

dapat dijelaskan oleh variasi dari financial leverage, sedangkan sisanya (95,6%) dijelaskan oleh sebab-sebab lain.

4.4. Uji Hipotesis
Tabel 7
Hasil Uji t Financial Leverage Terhadap ROE
Cioefichenms
Flancdurdizcdl
[Tstandardized Costficient CosfBoents
Pluaiel H st FrEnT Krots L i
1 S innstam 145 Ddl L o B B !
FINANCIAaT IEVERAGE - Ll 3353 - 128 -1.757 .283

Sumber: Output SPSS, data diolah, 2012

Berdasarkan hasil dari tabel regresi dapat dilihat besarnya tyir.n= untuk variabel ukuran perusahaan

sebesar -1,757 dengan nilai signifikan 0,083. Hasil uji statistik tersebut dapat menyimpulkan signifikansi penelitian
menunjukkan angka lebih besar dari 0,05 (0,083 > 0,05), maka - diterima, artinya financial leverage secara
signifikan tidak berpengaruh terhadap ROE.

Tabel 8
Hasil Uji t Financial Leverage Terhadap EPS

Clars e be el ™

vrardarciee d
Tlsslunderdicol Coall doaie| CosllEccil:
rAcd el = E1d. Eaiea Eula ' i
1 Censtamt) =1 BS ] 2B e X, gk A
TIFAIMCLW L LTV IR s 4.5812 1.0 1% 2218 2.1l i k)

Sumber: Output SPSS, data diolah, 2012
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Berdasarkan hasil dari tabel regresi dapat dilihat besarnya ty;;-= untuk variabel ukuran perusahaan

sebesar -2,141 dengan nilai signifikan 0,035. Hasil uji statistik tersebut dapat menyimpulkan signifikansi penelitian
menunjukkan angka lebih kecil dari 0,05 (0,035 < 0,05), maka = ditolak, artinya financial leverage secara

signifikan berpengaruh terhadap EPS.

4.5.Pengaruh Financial Leverage Terhadap Return on Equity (ROE)

Berdasarkan pada uji hipotesis, diperoleh kesimpulan bahwa financial leverage secara signifikan tidak
berpengaruh terhadap ROE. Hal ini senada dengan penelitian yang dilakukan oleh Moeliadji (2010) yang
menyatakan bahwa berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan, kebijakan financial leverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap ROE, kondisi seperti ini dapat terjadi ketika kebijakan hutang perusahaan tidak
menunjukkan peningkatan kinerja perusahaan. Hasil penelitian ini juga didukung oleh Mulia (2008) yang
berpendapat bahwa penggunaan /leverage keuangan untuk meningkatkan ROE perusahaan tidak berjalan
sebagaimana mestinya, karena Jeverage keuangan berkaitan dengan kondisi ekonomi. Mulia (2008) juga
menjelaskan /everage keuangan memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap ROE perusahaan, hal ini berarti
semakin besar leverage keuangan akan mengakibatkan semakin kecil tingkat ROE perusahaan, dan dari hasil
perhitungan yang dilakukan dengan menggunakan analisis regresi parsial (uji t), kondisi ekonomi berpengaruh

negatif yang tidak singnifikan terhadap ROE.

4.5.Pengaruh Financial Leverage Terhadap Earning per Share (EPS)

Berdasarkan pada uji hipotesis, diperoleh kesimpulan bahwa financial leverage berpengaruh secara
signifikan terhadap EPS, hal ini senada dengan penelitian yang dilakukan oleh Moeliadji (2010) yang menyatakan
bahwa kebijakan financial leverage berpengaruh signifikan terhadap EPS. Hal ini berarti jika financial leverage naik
maka tingkat EPS perusahaan tersebut juga meningkat. Peningkatan EPS ini dikarenakan jika perusahaan dapat
memanfaatkan financial leverage secara maksimal maka perusahaan dapt meningkatkan profit sehingga EPS juga
akan meningkat. Hasil penelitian ini juga didukung oleh Ismanu (2007) yang berpendapat bahwa rasio leverage
sebagai variabel bebas mempengaruhi EPS sangat dominan dengan koefisien korelasi (#7) sebesar 0,227. Hal
tersebut mencerminkan bahwa perusahaan dapat menjamin hutang lancar dan hutang jangka panjang dengan assets
perusahaan. Hasil perhitungan tersebut juga memberikan makna bahwa perusahaan menggunakan dana eksternal
sebagai salah satu dana yang digunakan dalam mendukung kegiatan operasi perusahaan, sehingga menghasilkan
pendapatan yang relatif meningkat bagi perusahaan dan peningkatan ini akan berdampak pada perolehan laba

setelah pajak. Kondisi tersebut mengakibatan pendapatan per lembar saham juga meningkat.

5. Kesimpulan
a. Financial leverage tidak berpengaruh secara parsial terhadap ROE, hal ini dibuktikan dari uji statistik yang
menunjukkan nilai signifikan lebih besar dari 0,05 (0,083 > 0,05), maka H: diterima, artinya financial

leverage secara signifikan tidak berpengaruh terhadap ROE.
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b. Financial leverage berpengaruh secara signifikan terhadap EPS, hal ini dibuktikan dari uji statistik yang
menunjukkan nilai signifikan lebih kecil dari 0,05 (0,035 < 0,05), maka H: ditolak, artinya financial

leverage secara signifikan berpengaruh terhadap EPS.
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