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BAB II

KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS
2.1.
Kajian Pustaka

2.1.1.
Pengertian Modal

Suatu perusahaan dalam menjalankan suatu perusahaan dibutuhkan modal yang mencukupi, modal tersebut digunakan untuk kebutuhan perusahaan itu sendiri yaitu untuk menjalankan operasional perusahaan. Modal yang dibutuhkan perusahaan tidak hanya harus memiliki modal sendiri namun halnya perusahaan pun harus membutuhkan modal dari luar atau modal asing untuk membantu meningkatkan keuntungan perusahaan. 

Menurut Bambang Riyanto (2001:17) modal adalah:

“Dalam hubungan ini dapat dikemukakan pengertian modal yang klasik, di mana artian modal adalah sebagai hasil produksi yang digunakan untuk memproduksi lebih lanjut”.

Sedangkan menurut Munawir (2002:19) adalah:

“Modal adalah hak bagi yang dimiliki oleh perusahaan yang ditunjukkan dalam pos modal (modal saham), surplus, dan laba ditahan, atau kelebihan nilai aktiva yang dimiliki oleh perusahaan terhadap seluruh hutang-hutangnya”.

Berdasarkan pendapat di atas mengenai pengertian modal maka dapat disimpulkan bahwa modal merupakan pembiayaan jangka panjang pada sebuah perusahanan. 
2.1.1.1. Sumber Modal


Pembelanjaan di satu pihak dipandang sebagai masalah penarikan modal, dan lain pihak dapat dipandang sebagai masalah penggunaan modal. Bagi perusahaan yang membutuhkan dana, perusahaan yang meminta atau menarik modal, masalahnya ialah bagaimana perusahaan tersebut dapat memperoleh modal yang dibutuhkan dengan syarat-syarat yang paling menguntungkan. Menurut Bambang Riyanto (2001:209) sumber-sumber modal ditinjau dari dua aspek, yaitu:
1. Ditinjau dari asalnya

Sumber penawaran modal ditinjau dari asalnya dapat dibedakan menjadi:

a. Sumber Internal (Internal Resource)
Modal atau dana yang dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahaan berupa laba yang ditahan (retained earning) dalam akumulasi penyusutan.

b. Sumber Ekstenal (External Resource)
Sumber modal yang berasal dari luar perusahaan dapat berasal dari kreditur dan pemilik, peserta atau pengambila bagian di dalam perusahaan. Modal yang berasal dari kreditur adalah yang merupakan hutang bagi perusahaan yang bersangkutan dan disebut dengan modal asing. Sedangkan dana yang berasal dari pemilik, peserta atau pengambil bagian di dalam perusahaan adalah merupakan dana yang akan tetap ditanamkan dalam perusahaan yang bersangkutan dan disebut dengan modal sendiri.

2. Ditinjau dari cara terjadinya

Menurut cara terjadinya, sumber-sumber penawaran modal dapat diperoleh melalui:

a. Tabungan dari subjek-subjek Ekonomi
Tabungan merupakan pendapatan yang tidak dikonsumsi. Tabungan digunakan untuk keperluan konsumsi dan dapat pula dipergunakan untuk investasi. Tabungan yang digunakan untuk kepentingan konsumsi tidak memperbesar dana modal, sedangkan tabungan yang digunakan untuk investasi dapat memperbesar dana modal. Suatu perusahaan dapat dikatakan mengadakan tabungan bila perusahaan tersebut menyisihkan sebagian dari keuntungan yang diperoleh untuk pembentukan cadangan yang bertujuan antara lain memperkuat basis keuangan atau investasi di kemudian hari.
b. Penciptaan atau Kreasi Uang oleh Bank
Yang dapat menciptakan uang bukan hanya bank sirkulasi tapi juga bank-bank dagang dengan menciptakan uang giral.
c. Intensifikasi Penggunaan Modal
Bank meminjamkan kembali uang-uang yang dipercayakan atau disimpan kepadanya. Perusahaan produksi pun dapat mengintensifkan penggunaan uang yang sementara kepada perusahaan lain yang membutuhkan atau untuk digunakan sendiri di dalam perusahaan untuk ekspansi.
2.1.1.2. Jenis-jenis Modal
1. Modal Asing

Modal asing adalah modal yang berasal dari luar perusahaan yang sifatnya sementara bekerja di dalam perusahaan dan bagi perusahaan yang bersangkutan modal tersebut merupakan utang yang pada saatnya harus dibayar kembali. Dilihat dari jangka penggunaan dana, maka dana yang digunakan perusahaan berasal dari sumber dana jangka pendek, dana jangka menengah serta jangka  panjang.


Martono dan Hardjito (2002:218) Modal asing ini dapat dikelompokkan menjadi 3 golongan yaitu:
a. Modal Asing Jangka Pendek (Short-term debt)

Modal asing jangka pendek adalah modal asing yang jangka waktunya paling lama satu tahun. Jenis-jenis modal asing jangka pendek terdiri dari rekening koran, kredit dari penjualan. 

b. Modal Asing Jangka Menengah (intermediate-term debt)

Pada umumnya penggunaan sumber dana jangka menengah ini dirasakan karena adanya kebutuhan yang tidak dapat dipenuhi dengan sumber dana jangka pendek disatu pihak dan juga sulit dipenuhi dengan sumber dana jangka panjang dilain pihak. Modal asing jangka menengah adalah utang yang jangka waktu atau umurnya lebih dari satu tahun dan kurang dari sepuluh tahun.
c. Modal Asing Jangka Panjang (long-term debt) 

Modal asing jangka panjang adalah utang yang jangka waktunya panjang, umurnya lebih dari sepuluh tahun. Utang jangka panjang ini umumnya digunakan untuk membiayai perluasan perusahaan (ekspansi) perusahaan, karena kebutuhan modal untuk keperluan tersebut meliputi jumlah yang besar.
2
Modal Sendiri


Modal sendiri adalah modal yang berasalkan dari pemilik perusahaan dan tertanam dalam perusahaan untuk waktu yang tidak tertentu lamanya. Modal sendiri selain berasal dari luar perusahaan dapat juga berasal dari perusahaan sendiri, yaitu modal yang dihasilkan atau dibentuk sendiri di dalam perusahaan. Modal sendiri yang berasal dari intern ialah dalam bentuk keuntungan yang dihasilkan perusahaan, sedangkan modal sendiri yang berasal dari sumber ekstern ialah modal yang berasal dari pemilik perusahaan.
2.1.1.3. Pentingnya Modal Bagi Perusahaan
Modal atau dana sangat penting bagi perusahaan karena merupakan unsur utama dalam sistem keuangan perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional, dimana perusahaan harus mempunyai sejumlah dana seperti yang dikemukakan oleh Bambang Riyanto (2001:5) yang antara lain digunakan untuk:
· Meningkatkan jumlah aktiva perusahaan

· Penurunan jumlah perusahaan

· Kompensasi kerugian

· Pembayaran dividen tunai

· Pembelian kembali saham-saham perusahaan

Manfaat lain dari tersedianya dana atau modal yang cukup bagi perusahaan adalah meningkatkan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendek, dengan modal yang mencukupi perusahaan dapat beroperasi dengan lebih efisien karena kesulitan dalam memperoleh kebutuhan-kebutuhan operasi yang dibutuhkan mudah didapatkan, selain itu dengan tersedianya modal yang memadai ini perusahaan dapat bertahan walaupun perekonomian dalam keadaan krisis seperti yang dialami sekarang ini.

2.1.2.
Leverage
Dalam manajemen keuangan, menurut Agus Sartono (2001:257) leverage adalah penggunaan asset dan sumber dana oleh perusahaan yang memiliki (beban tetap) dengan maksud agar meningkatkan keuntungan potensial pemegang saham.

Menurut Sutrisno (2001:227) bahwa:

“Leverage adalah penggunaan aktiva atau sumber dana dimana untuk penggunaan tersebut perusahaan harus menanggung biaya tetap atau membayar beban tetap”.

Akibat dari penggunaan biaya tetap untuk memperoleh retrun bagi pemilik perusahaan. Secara umum, pertumbuhan leverage akan menghasilkan peningkatan retrun dan risk. Sebaliknya, penurunan leverage akan menurunkan return dan risk.

Konsep leverage tersebut sangat penting terutama untuk menunjukkan kepada analis keuangan dalam melihat antara risiko dan tingkat keuntungan dari berbagai keputusan keuangan.

Dari pernyataan di atas, dapat disimpulkan bahwa leverage digunakan oleh suatu perusahaan bukan untuk membiayai aktiva serta menanggung beban tetap melainkan juga memperbesar penghasilan.

2.1.2.1. Jenis-Jenis Leverage
2.1.2.1.1. Leverage operasi

Operating Leverage Menurut Susan Irawati merupakan penggunaan aktiva dengan biaya tetap yang bertujuan untuk menghasilkan pendapatan yang cukup untuk menutup biaya dan variabel serta dapat meningkatkan profitabilitas.

Leverage operasi dapat mengukur perubahan pendapatan atau penjualan terhadap keuntungan operasi perusahaan. Dengan mengetahui tingkat leverage operasi, maka manajemen bisa menaksir perubahan laba operasi sebagai akibat adanya perubahan penjualan. Oleh karena itu, leverage operasi berkaitan dengan penjualan perusahaan dan laba sebelum bunga dan pajak. 

Menurut Mamduh M. Hanafi (2004:327) menjelaskan” Operating Leverage diartikan sebagai seberapa besar perusahaan menggunakan beban tetap operasional”.

Beban tetap operasional tersebut biasanya berasal dari biaya depresiasi, biaya produksi dan pemasaran yang bersifat tetap ( misal gaji karyawan ). Sebagai kebalikannya adalah beban variabel oprasional. Contoh biaya variabel adalah biaya tenaga kerja yang dibayar berdasarkan produk yang dihasilkan.
Dari pengertian yang dikemukakan para ahli diatas kita melihat bahwa unsur-unsur yang melingkupi Operating Leverage adalah laba sebelum bunga dan pajak serta perubahan tingkat penjualan. Selanjutnya untuk mengukur pengaruh volume penjualan terhadap laba operasi (profitabilitas) adalah dengan menghitung tingkat Operating Leverage (degree of operating leverage / DOL), yaitu rasio dari perubahan persentase laba operasi terhadap perubahan persentase unit yang terjual atau total pandapatan, dengan perhitungan secara aljabar sebagai berikut :


2.1.2.1.2. Leverage keuangan (financial leverage)

Financial leverage berasal dari keberadaan biaya financial tetap dalam arus pendapatan perusahaan. Ada 2 biaya financial, yaitu:
a. Bunga pinjaman

b. Deviden saham preferensi

Biaya-biaya ini harus ditutup, berapapun nilai EBIT yang tersedia untuk membiayai biaya-biaya tersebut. Financial leverage merupakan penggunaan dana permanen atau jangka panjang yang disertai dengan beban tetap, dengan harapan agar penghasilan serta nilai saham perusahaan dapat ditingkatkan. Dengan kata lain bahwa financial leverage akan timbul pada saat perusahaan menggunakan sumber dana yang menimbulkan biaya atau beban tetap.

Leverage positif atau leverage yang menguntungkan terjadi pada saat pendapatan yang diterima dari penggunaan dana dengan beban tetap lebih besar dari beban tetap yang harus dikeluarkan atas penggunaan dana tersebut. Demikian juga sebaliknya, leverage negatif akan terjadi manakala perusahaan menggunakan dana tersebut lebih kecil dari beban yang harus dikeluarkan atas penggunaan dana tersebut.
  Menurut Susan Irawati (2006:174) dapat didefinisikan bahwa:

“Financial Leverage merupakan kemampuan perusahaan dalam menggunakan dana yang menyebabkan perusahaan harus menanggung beban tetap dengan harapan untuk meningkatkan atau mengoptimalkan  pendapatan per lembar saham (EPS)”.
Dari pengertian di atas, maka dapat disimpulkan bahwa financial leverage merupakan penggunaan dana permanen atau jangka panjang yang disertai dengan beban tetap, dengan harapan agar penghasilan serta nilai saham perusahaan dapat ditingkatkan.

Penggunaan financial leverage selain meningkatkan pengembaliaan bagi investor juga meningkatkan risiko keuangan (fianancial risk) perusahaan, modal menjadi lebih tinggi karena perusahaan selain harus membiayai 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.

Menurut Syafaruddin Alwi (1993:301) ”Financial Leverage merupakan perbandingan total hutang dengan seluruh dana atau aktiva dalam perusahaan  yang disebut leverage factor”

Jika perusahaan dengan menggunkan dana dengan beban tetap itu menghasilkan efek yang menguntungkan bagi pemegang saham biasa (pemilk modal sendiri) yaitu dalam bentuknya memperbesar earning per share (EPS) dikatakan perusahaan itu menjalankan trading in equity. Leverage Keuangan menunjukkan penggunaan beban tetap bunga pada struktur biaya perusahaan sehingga mempengaruhi tingkat laba bersih (EAT) yang diterima oleh pemilik. Financial Leverage adalah kepekaan dari perubahan pendapatan per lembar saham (EPS) karena perubahan laba operasi (EBIT). Kepekaan perubahan ini di ukur dengan derajat Financial Leverage (degree of financial leverage / DFL) yaitu persentase perubahan pendapatan per lembar saham (EPS) dibagi dengan persentase perubahan laba operasi (EBIT) serta financial leverage dapat di ukur dengan Leverage Factor 

yaitu perbandingan total hutang dengan total aktiva. Secara aljabar ditulis sebagai berikut :

 
   
    
 Total Debt  


    %perubahan EPS

  
Total  Asset                             % perubahan EBIT

Apabila perusahaan menggunakan rencana 100% modal sendiri untuk membelanjakan usahanya, maka nilai DFL adalah satu untuk seluruh rencana laba operasi, nilai DFL yang besar menunjukan bahwa perubahan tingkat EBIT akan menghasilkan perubahan yang besar pada laba bersih (EAT) atau pendapatan per lembar saham (EPS). Beban tetap bunga ini pada kenyataannya dapat berupa beban seluruh utang atau obligasi yang ada dan biaya deviden untuk saham preferen yang mempunyai beban pembayaran tetap setelah perhitungan sebelum pajak
2.1.2.1.3. Kombinasi Leverage
Kombinasi leverage merupakan pengaruh perubahan penjualan terhadap perubahan laba setelah pajak ataupun pendapatan per lembar saham (EPS). Kombinasi leverage terjadi apabila perusahaan menggunakan kebijakan operating leverage maupun financial leverage dalam usahanya, hal ini bertujuan agar dapat meningkatkan keuntungan pemegang saham biasa.

Untuk mengukur secara langsung efek perubahan penjualan terhadap perubahan laba bagi pemegang saham dapat dilihat dari degree of combine leverage (DCL). Menurut Susan Irawati (2006: 176) DCL didefinisikan sebagai persentase perubahan pendapatan per lembar saham sebagai akibat persentase perubahan dalam unit yang dijual


2.1.3. Earning Per Share (EPS)

Laba per lembar saham akan di ikuti secara erat oleh peserta pasar saham, karena besarnya laba per lembar saham dari suatu perusahaan merupakan cerminan dari nilai perusahaan. Informasi mengenai EPS sauatu perusahaan menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan kepada semua pemegang saham.

Menurut Fabozzi (2001:861):

“Earning Per Share adalah perbandingan antara laba yang tersedia bagi pemegang saham biasa ( laba setelah pajak dikurangi dividen saham preferen) dengan rata-rata tertimbang jumlah saham yang beredar selama periode perhitungan yang dilakukan”.

Laba per lembar saham merupakan hasil perolehan laba bersih yang dapat dihasilkan oleh perusahaan untuk setiap lembar saham biasa yang telah dijual oleh perusahaan. Menurut Abdul Halim (2003:12) menyatakan bahwa:
“Earning Per Share (EPS) adalah perbandingan antara keuntungan bersih setelah pajak yang diperoleh emiten dengan jumlah saham yang beredar”.

Menurut Munawir (2002:105) dijelaskan bahwa :

“ EPS adalah besarnya pendapatan setelah bunga dan pajak yang tersedia untuk pemegang saham dibagi jumlah saham beredar”.

EPS adalah suatu laba yang akan diterima oleh pemegang saham dengan menggunakan rumus sebagai berikut:


Keterangan:

EPS


= Laba per lembar saham

EAT


= Laba bersih setelah pajak

Share Outstanding
= Jumlah saham yang beredar
Dengan demikian, EPS merupakan besaran pendapatan yang diterima oleh para pemegang saham dari setiap lembar saham biasa yang beredar dalam periode waktu tertentu.

Besarnya EPS ini mendapatkan perhatian yang cukup besar dari investor. Hal ini terjadi karena EPS bisa dijadikan barometer kesuksesan suatu perusahaan. Apabila suatu perusahaan berhasil dalam operasinya, maka EPS yang dihasilkan juga akan cukup besar.

2.1.3.1. Faktor-faktor yang Mempengaruhi EPS

Dalam menentukan sumber dana untuk menjalankan perusahaan, manajemen dituntut untuk mempertimbangkan kemungkinan perubahan dalam struktur modal yang mampu memaksimumkan harga saham perusahaannya. Adapun faktor-faktor yang dpat mempengaruhi EPS adalah:
1. Penggunaan Utang

Dalam menentukan sumber dana untuk menjalankan perusahaan, manajemen dituntunt untuk mempertimbangkan kemungkinan perubahan dalam struktur modal yang mampu memaksimumkan harga saham perusahaannya. Menurut Brigham dan Houston (2001:19) bahwa:
“Perubahan dalam penggunaan hutang akan mengakibatkan perubahan laba per lembar saham (EPS) dan karena itu, juga mengakibatkan perubahan harga saham”.

Dengan demikian terlihat bahwa perubahan penggunaan utang, merupakan factor yang mempengaruhi tingkat EPS.
2. Tingkat laba bersih sebelum bunga dan pajak (EBIT)

Dalam memenuhi sumber dananya, manajemen pun dihadapkan pada beberapa alternatif sumber pendanaan, apakah dengan modal sendiri atau dengan pinjaman (modal asing). 
Menurut Sutrisno (2001:255):

“Dalam memilih alternatif sumber dananya tersebut, perlu diketahui pada tingkat profit sebelum bunga dan pajak (EBIT) berapa apabila dibelanjai dengan modal sendiri atau hutang menghasilkan EPS yang sama”.
Dengan demikian tingkat EBIT merupakan faktor yang mempengaruhi besarnya laba per lembar saham. 
2.1.4. Pengaruh Financial Leverage terhadap Earning Per Share

Penggunaan leverage keuangan dikatakan menguntungkan apabila pendapatan yang dihasilkan dari penggunaan dana yang disertai dengan beban tetap tersebut lebih besar daripada beban tetapnya, dan sebaliknya leverage keuangan dikatakan merugiakan apabila perusahaan tersebut tidak dapat memperoleh pendapatan dari penggunaan dana tersebut, sebanyak beban tetap yang harus dibayar.
Menurut Sundjaja dan barlian (2002:233):

“Financial leverage adalah perubahan persentase EPS (pendapatan per lembar saham) bagi para pemegang saham biasa yang di hubungkan dengan perubahan persentase EBIT (laba sebelum bunga dan pajak)”.

Menurut Agus Sartono (2001:263) financial leverage adalah

“Penggunaan dana yang memiliki beban tetap dengan harapan bahwa akan memberikan tambahan keuntungan yang lebih besar dari pada beban tetapnya sehingga akan meningkatkan keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham”.
Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa perubahan financial leverage akan berpengaruh terhadap perubahan pendapatan per lembar saham (EPS) suatu perusahaan.

Suatu perusahaan akan terbebani oleh beban tetap sehingga mengurangi laba bersih perusahaan, akan tetapi hal tersebut dapat meningkatkan laba per lembar. Jadi dengan menerapkan kebijakan Financial Leverage atau penggunaan modal pinjaman dalam struktur modal perusahaan diharapkan dapat meningkatkan laba bersih perusahaan yang nantinya dapat meningkatkan laba per lembar saham (EPS). Dengan meningkatkan EPS perusahaan para investor akan lebih tertarik untuk menamakan sahamnya kerena dapat memberikan deviden yang lebih besar kepada investor.
2.1.5. Studi Empiris Dengan Penelitian Terdahulu
Dalam Jurnal Riset Akuntansi yang diteliti oleh Rossje V. Suryaputri dan Christina Dwi Astutui (2003:16)

“Faktor leverage mempengaruhi PER, dimana t-value dan r-value < 0,05. Sumber pembiayaan modal baru diperoleh dengan menerbitkan saham biasa, dimana harga saham mencerminkan pendapatan dimasa datang, pembelanjaan modal baru akan menghasilkan reaksi harga saham yang signifikan negatif.”
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Rossje V dan Christian Dwi ada beberapa faktor yang diteliti yaitu leverage, deviden payout, size, earning growth and country risk terhadap price earning ratio. Sedangkan yang penulis teliti adalah financial leverage terhadap earning per share. Unit Penelitian yang peneliti lakukan pada PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Rossje dilakukan pada perusahaan industri manufaktur yang terdaftar di BEI selama 1995-1999. Persamaan penelitian yang peneliti lakukan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rossje V dan Christian Dwi adalah sama-sama menggunakan analisis regresi, korelasi dan determinasi
2.2. Kerangka Pemikiran dan Hipotesis
2.2.1. Kerangka Pemikiran  


Leverage mirip pisau bermata dua. Selain meningkatkan pengembalian bagi investor, juga meningkatkan risiko keuangan (financial risk) perusahaan. Hal ini terjadi karena perusahaan akan terbebani bunga pinjaman yang pada akhirnya dapat membebani laba bersih dan arus kas perusahaan. Dan jika utang semakin bertambah, para kreditor (yang meminjamkan) akan menerapkan tingkat bunga yang lebih tinggi lagi untuk mengkompensasi naiknya risiko keuangan. www.e-samuel.com

Pengertian Leverage menurut Agus Sartono (2001:267) adalah penggunaan asset dan sumber dana oleh perusahaan dengan maksud meningkatkan keuntungan. Sementara itu perusahaan yang menggunakan sumber dana dengan beban tetap dikatakan bahwa perusahaan mempunyai leverage. Penggunaan Financial Leverage ini dengan harapan agar terjadi perubahan per lembar saham (EPS) yang lebih besar dari pada perubahan laba sebelum bunga dan pajak (EBIT).

Menurut Lukman Syamsyuddin (2000:112). Masalah financial leverage baru timbul setelah perusahaan dana dengan beban tetap. Kewajiban-kewajiban financial yang tetap ini tidaklah berubah dengan adanya perubahaan tingkat EBIT dan harus dibayar tanpa melihat sebesar apapun tingkat EBIT yang dicapai perusahaan.
Financial Leverage menurut Mamduh M. Hanafi (2008:332) merupakan besarnya beban tetap keuangan (financial) yang digunakan oleh perusahaan. Beban tetap ini biasanya berasal dari pembayaran bunga untuk utang yang digunakan oleh perusahaan.

Masalah financial leverage timbul setelah perusahaan menggunakan dana dengan beban tetap. Perusahaan yang menggunakan dana dengan beban tetap dikatakan menghasilkan leverage yang menguntungkan (Favorable leverage) atau efek yang positif kalau pendapatan yang diterima dari penggunaan dana tersebut lebih besar dari pada beban tetap dari penggunaan dana tersebut.


Jika perusahaan dalam menggunakan dana dengan beban tetap itu menghasilakan efek yang menguntungkan dana bagi pemegang saham biasa (Unfavorable leverage) jika perusahaaan tidak dapat memperoleh pendapatan dari penggunaan dana tersebut sebanyak beban tetap yang harus dibayar. Salah satu tujuan dalam pemilihan berbagi alternatif metode pembelanjaan adalah untuk memperbesar pendapatan bagi pemilik modal sendiri atau pemegang saham biasa.  

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.

Seorang investor membeli dan mempertahankan saham suatu perusahaan dengan harapan akan memperoleh deviden atau capital gain (selisih harga jual dengan harga beli). Laba biasanya menjadi dasar penentuan pembayaran deviden dan kenaikan nilai saham di masa datang. Oleh karena itu, para pemegang saham biasanya tertarik dengan EPS yang dilaporkan perusahaan.

Menurut Dwi Prastowo dan Rifka Juliaty (2005:99) EPS (Earning Per Share) adalah jumlah laba yang menjadi hak untuk setiap pemegang satu lembar saham biasa.


Darmadji dan Fakhruddin (2001) mengemukakan bahwa Earning Per Share merupakan rasio yang menunjukkan berapa besar keuntungan yang diperoleh investor per lembar sahamnya.
Laba per lembar saham merupakan hasil perolehan laba bersih yang dapat dihasilkan oleh perusahaan untuk setiap lembar saham yang telah dijual oleh perusahaan. besarnya harga perlembar saham biasa dihitung dengan membagi laba setelah pajak (EAT) dengan jumlah saham yang beredar.
Pengaruh Financial Leverage terhadap Earning Per Share






 Agus Sartono (2001:263)
Gambar 1.1 : Skema Paradigma Penelitian
   Dari diagram di atas menurut Agus Sartono (2001:263) financial leverage adalah penggunaan dana yang memiliki beban tetap dengan harapan bahwa akan memberikan tambahan keuntungan yang lebih besar dari pada beban tetapnya sehingga akan meningkatkan keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham.
Dengan demikian Financial Leverage akan mempengaruhi pendapatan per lembar saham (EPS), dimana financial leverage dengan indikator Total debt dan Total Assets akan mempengaruhi Pendapatan Per Lembar Saham (EPS) dengan indikator pendapatan setelah pajak (EAT) dan jumlah saham yang beredar.
      
Pada umumnya manajemen perusahaan, pemegang saham biasa dan calon pemegang saham sangat tertarik akan Earning Per Share (EPS), karena hal ini menggambarkan jumlah rupiah yang diperoleh untuk setiap lembar saham biasa EPS merupakan ukuran tingkat penghasilan satu return untuk setiap lembar saham. 
2.2.2. Hipotesis   

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis mengambil kesimpulan sementara atau hipotesis sebagai berikut:

Financial Leverage mempengaruhi Pendapatan Per Lembar Saham (Earning Per Share) pada PT. Indofood Sukses Makmur Tbk.
Earning Per Share





Pendapatan Setelah Pajak (EAT)


Jumlah saham yang beredar


Munawir (2002:105)





Financial Leverage





Total Debt


Total Assets





Syafaruddin Alwi (1993:301)





Leverage Factor =





DFL =





Tingkat DCL  =  	  Persenatase Perubahan EPS


Persenatase Perubahan Unit Yang Terjual





Tingkat DOL  =     Persenatase Perubahan EBIT


 Persenatase Perubahan Penjualan





Earning Per Share (EPS)  =  	  Earning After Tax (EAT)


                  Share Outstanding








8


