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BAB I

PENDAHULUAN

1.1   Latar Belakang Penelitian
Setiap perusahaan pada dasarnya memiliki berbagai tujuan berbeda-beda, seperti kesinambungan keuntungan, meningkatkan efisiensi, meningkatkan kepuasan dan pembinaan karyawan, meningkatkan mutu produk atau layanan bagi konsumen dan pelanggan, menjadi pemimpin pasar atau menjadi pelopor pasar dengan penemuan baru, pengendalian aktiva, pelayanan masyarakat, dan sebagainya.

Disamping itu ada juga perusahaan yang berusaha untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan peningkatan nilai sahamnya di pasar modal. Untuk memaksimalkan nilai sahamnya perusahaan yang bersangkutan harus senantiasa melakukan berbagai usaha (baik yang bersifat jangka pendek maupun yang bersifat jangka panjang) dan menentukan strategi yang tepat untuk mendukung serta memperlancar usaha-usaha pencapaian tujuan tersebut, termasuk memperkuat atau mengoptimalkan fungsi-fungsi perusahaannya.
Banyaknya tuntutan yang harus dipenuhi oleh perusahaan dalam mencapai tujuannya merupakan salah satu penyebab utama dari meningkatnya kebutuhan modal. Dengan adanya peningkatan kebutuhan modal tersebut mendorong perusahaan untuk mencari tahu tentang bagaimana dan dimana kebutuhan modalnya dapat dipenuhi, serta bagaimana perusahaan mengalokasikan modal yang tersedia secara efektif dan efesien yang menunjang kelangsungan arus pendapatan bagi perusahaan.

Dalam memenuhi kebutuhan modal tersebut ada tiga alternatif: satu adalah seluruhnya dari modal sendiri, kedua adalah berasal dari modal pinjaman, dan ketiga adalah kombinasi dari modal sendiri dan modal pinjaman. Dan pada umumnya perusahaan memilih alternatif yang ketiga yaitu menggabungkan atau mengkombinasikan antara modal sendiri dan modal pinjaman.
Seperti perusahaan lainnya PT. Aneka Tambang Tbk. memiliki tujuan memaksimalkan nilai perusahaan atau nilai saham perusahaan di pasar modal. Dalam mencapai tujuan tersebut PT. Aneka Tambang Tbk senantiasa meningkatkan kualitas produknya, menggunakan teknologi baru dan canggih, perluasan lapangan kerja, dan sebagainya.

Hal-hal di atas menunjang tujuan perusahaan juga meningkatkan kebutuhan akan modal. Adanya peningkatan kebutuhan modal pada kenyataanya belum tentu disertai dengan ketersediaan modal sendiri. Oleh karena itu perusahaan membiayai sebagian usaha pencapaian tujuan tersebut dengan modal pinjaman dari luar, baik pinjaman dari bank, kreditur ataupun pihak lain.

Penggunaan modal pinjaman dalam struktur modal perusahaan, ditinjau dari bidang manajemen keuangan, merupakan penerapan kebijakan Financial Leverage, dimana perusahaan membiayai kegiatannya (operasional) dengan menggunakan modal pinjaman serta menanggung beban tetap dengan alasan terbatasnya modal sendiri, ingin meningkatkan rentabilitas modal sendiri, dan lain-lain.

Diterapkannya kebijakan Financial Leverage akan meningkatkan nilai hutang perusahaan, yang berarti perusahaan yang bersangkutan harus menanggung biaya modal dan risiko finansial yang lebih tinggi. Modal menjadi lebih tinggi karena perusahaan selain harus membayar pinjaman pokok, serta harus membayar bunga pinjaman rutin sampai hutang tersebut jatuh tempo. 
PT. Aneka Tambang Tbk memenuhi kebutuhan modalnya dengan menggunakan modal pinjaman dari luar perusahaan yang berarti perusahaan melakukan kebijakan Financial Leverage. Hal ini dilakukan dengan tujuan memaksimalkan nilai perusahaan dimana salah satu hasil yang diharapkan adalah meningkatnya Earning Per Share (EPS).
Berdasarkan uraian latar belakang penelitian di atas, penulis tertarik untuk mengadakan penelitian tentang kebijakan Financial Leverage dan pengaruhnya terhadap Earning Per Share (EPS) di PT. Aneka Tambang Tbk. Dengan demikian penulis menetapkan judul dari penelitian ini yaitu “Pengaruh Financial Leverage Terhadap Earning Per Share (EPS) Pada PT. Aneka Tambang Tbk. Jakarta”.
1.2   Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang tersebut diatas, maka masalah yang akan diidentifikasi adalah:
1. Bagaimana perkembangan Financial Leverage  pada PT. Aneka Tambang Tbk.
2. Bagaimana perkembangan Earning Per Share  (EPS) pada PT. Aneka Tambang Tbk.
3. Seberapa besar pengaruh Financial Leverage terhadap Earning Per Share (EPS) pada  PT. Aneka Tambang Tbk.
1.3   Maksud dan tujuan Penelitian
1.3.1   Maksud Penelitian
Maksud dari penelitian ini adalah untuk mengumpulkan data dan informasi mengenai Financial Leverage perusahaan dan Earning Per Share (EPS) perusahaan yang akan diperlukan dalam penyusunan skripsi, dengan masalah yang diteliti yaitu pada PT. Aneka Tambang Tbk.
1.3.2   Tujuan Penelitian


Adapun tujuan dari penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui perkembangan Financial Leverage pada PT. Aneka Tambang Tbk.

2. Untuk mengetahui  perkembangan Earning Per Share (EPS) pada PT. Aneka Tambang Tbk.

3. Untuk mengetahui pengaruh Financial Leverage terhadap Earning Per Share (EPS)  pada PT. Aneka Tambang Tbk.
1.4   Kegunaan Hasil Penelitian

1.4.1   Kegunaan Operasional
a.  Bagi Penulis

Kegunaan operasional yang diharapkan untuk penulis yaitu dapat mengembangkan pengetahuan mengenai kebijakan dari Financial Leverage dan Earning Per Share (EPS) suatu perusahaan khususnya perusahaan yang diteliti yaitu pada PT. Aneka Tambang Tbk.

b. Bagi Perusahaan

Kegunaan operasional penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi perusahaan (PT. Aneka Tambang Tbk), yaitu memberikan sumbangan pemikiran dan saran untuk perusahaan mengenai kebijakan dari Financial Leverage dan Earning Per Share (EPS) serta sebagai bahan pertimbangan dalam menentukan perencanaan dan penentuan dalam pengambilan sumber dana untuk membiayai kegiatan perusahaan. 
1.4.2   Pengembangan Ilmu
a.   Bagi Penulis

Kegunaan hasil penelitian bagi penulis yaitu untuk menambah wawasan ilmu dan bertambah luasnya pengalaman serta dapat membandingkan teori yang didapat di bangku kuliah dengan kenyataan yang sesungguhnya dalam bidang manajemen. Penelitian ini juga diharapkan dapat bermanfaat bagi peneliti-peneliti lainnya.

b. Bagi Perusahaan

Adapun kegunaan untuk perusahaan dalam pengembangan ilmu yaitu sebagai masukan dan kajian bagi perkembangan ilmu pengetahuan khususnya dalam hal kebijakan Financial Leverage dan Earning Per Share (EPS) suatu perusahaan. 
1.5   Kerangka Pemikiran dan Hipotesis

1.5.1   Kerangka Pemikiran

Pada perusahaan yang menggunakan kebijakan Financial Leverage, sebagian dari kebutuhan modalnya dibiayai dengan modal pinjaman yang berasal dari luar perusahaan. Pengguanaan modal pinjaman tersebut akan menghadapkan perusahaan kepada kewajiban menanggung beban tetap.

Menurut Mamduh M. Hanafi (2004:332) menjelaskan bahwa “Financial Leverage bisa diartikan sebagai besarnya beban tetap keuangan (finansial) yang digunakan oleh perusahaan. Beban tetap keuangan tesebut biasanya berasal dari pembayaran bunga untuk utang yang digunakan oleh perusahaan” .
Penggunaan modal pinjaman dilakukan apabila kebutuhan pendanaan tidak dapat lagi dipenuhi dengan menggunakan modal sendiri atau kurang tersedianya modal sendiri. Penggunaan modal pinjaman tersebut akan mempengaruhi tingkat risiko yang dihadapi dan juga biaya modal yang ditanggung perusahaan.

Sedangkan menurut Syafaruddin Alwi (1994:301) menjelaskan bahwa “Financial Leverage merupakan perbandingan antara total hutang dengan seluruh dana atau aktiva dalam perusahaan yang disebut juga dengan leverage factor”.
Financial Leverage dapat dihitung dengan leverage factor atau disebut juga debt ratio, yaitu:
                                 Total Debt

Leverage Factor =

   (debt ratio)              Total Assets 
Dengan menerapkan kebijakan Financial Leverage perusahaan memutuskan untuk mengikutsertakan modal pinjaman dengan disertai kewajiban membayar beban yang bersifat tetap didalam modal perusahaan. Kalau perusahaan dalam menggunakan dana dengan beban tetap itu menghasilkan efek yang menguntungkan dana bagi pemegang saham biasa (pemilik modal sendiri) yaitu dalam bentuknya memperbesar EPS-nya, dikatakan perusahaan itu menjalankan trading on the equity, yaitu penggunaaan dana yang disertai dengan beban tetap dimana dalam penggunaannya dapat menghasilkan pendapatan yang lebih besar daripada beban tetap tersebut.
Salah satu indikator yang biasa digunakan oleh para investor dalam pengambilan keputusan investasi adalah Earning Per Share (EPS). EPS adalah suatu ukuran pendapatan yang akan diterima oleh pemegang saham.

Bagi para investor, informasi EPS merupakan informasi yang dianggap paling mendasar dan berguna, karena bisa menggambarkan prospek earning perusahaan dimasa depan. EPS menunjukkan jumlah keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar saham. Investor akan lebih tertarik pada perusahaan yang memberikan EPS lebih tinggi.

Menurut Tim Hindle (1994:88) yang diterjemahkan oleh Felicia Gerda Najoan menjelaskan bahwa “Earning Per Share (EPS) merupakan ukuran pendapatan total perusahaan dibagi dengan modal saham biasanya: laba bersih perusahaan dibagi dengan jumlah saham biasa yang diterbitkan”.
Secara ringkas besarnya EPS dapat dihitung :

                     Net Income


EPS  = 
                           Share Outstanding

EPS merupakan keberhasilan perusahaan yaitu menunjukkan kemampuan untuk memperoleh laba yang tinggi. Dengan mengetahui besarnya EPS, investor akan dapat memprediksi hasil yang dapat diterimanya, apabila ia berinvestasi pada saham perusahaan itu. Dengan demikian EPS mencerminkan pendapatan dimasa depan.
Dengan diterapkannya kebijakan Financial Leverage oleh perusahaan dalam bentuk pinjaman dari bank, obligasi dan lain-lain, selain akan menambah beban tetap (biaya bunga rutin), juga akan mempengaruhi tingkat profitabilitas pertahun yang didapat perusahaan yang tercermin pada ROA, ROE, dan EPS.

Keputusan perusahaan dalam mengambil kebijakan Financial Leverage atau dengan menggunakan modal pinjaman dalam struktur modalnya akan mempengaruhi terhadap keuntungan/laba per lembar saham atau Earning Per Share (EPS) yang diperoleh perusahaan. Hal ini diungkapkan oleh Bambang Riyanto (2001:375) yang menjelaskan bahwa “Pada Financial Leverage penggunaan dana dengan beban tetap itu adalah dengan harapan untuk memperbesar pendapatan per lembar saham biasa. (EPS = Earning Per Share)”.
Demikian juga Agus Sartono (2001:263) menjelaskan :

“Financial Leverage adalah penggunaaan dana yang memiliki beban tetap dengan harapan bahwa akan memberikan tambahan keuntungan yang lebih besar daripada beban tetapnya sehingga akan meningkatkan keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham”.
Dengan demikian alasan yang kuat kenapa perusahaan mengambil kebijakan memakai modal pinjaman adalah untuk meningkatkan pendapatan yang tersedia bagi pemegang saham. Jadi kebijakan Financial Leverage dapat menunjukkan perubahan laba per lembar saham (Earning Per Share atau EPS) karena ada tambahan modal bagi perusahan untuk membiayai kegiatan perusahaan. Dengan tambahan modal tersebut diharapkan dapat meningkatkan laba bersih yang akhirnya nanti dapat meningkatkan EPS.

Untuk lebih jelasnya dibawah ini digambarkan paradigma penelitian sebagai acuan konsep berpikir dalam penelitian, yaitu:



Gambar 1.1 Paradigma Penelitian

Pengaruh Financial Leverage terhadap Earning Per Share (EPS) 
pada PT. Aneka Tambang Tbk.
1.5.2   Hipotesis

Berdasarkan kerangka pemikiran di atas, maka penulis dapat mengemukakan hipotesis penelitian, yaitu “Financial Leverage berpengaruh terhadap Earning Per Share (EPS) pada PT. Aneka Tambang Tbk.”.
1.6   Lokasi dan Waktu Penelitian 

Penulis melakukan penelitian untuk memperoleh data yang diperlukan, yaitu di PT. Aneka Tambang Tbk. yang kantor pusatnya beralamat di Jl. Letjen T.B. Simatupang No. 1 Lingkar Selatan, Tanjung Barat, Jakarta 12530, Indonesia. Sedangkan waktu penelitian dilakukan selama empat bulan, yaitu dari bulan Maret 2005 sampai dengan bulan Juni 2005.

Untuk lebih jelasnya dibawah ini disajikan jadwal penelitian yang akan dilakukan, yaitu:

Tabel 1.1 Jadwal dan Kegiatan Penelitian
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1. Penelitian Pendahuluan

2. Penulisan Usulan Penelitian

3. Pengumpulan Data

4. Pengolahan & Analisis Data

5. Penulisan Laporan
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