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ABSTRAK 

 
Sejak tahun 2015, Presiden Republik Indonesia, Joko Widodo, merencanakan untuk 
melakukan pembangunan infrastruktur secara besar-besaran mengingat kondisi 
infrastruktur di Indonesia yang perlu dikembangkan karena masih banyak daerah 
yang tertinggal secara infrastruktur, pertumbuhan ekonomi yang belum merata, dan 
kondisi infrastruktur negara yang belum cukup memadai dibandingkan dengan 
negara lain berdasarkan hasil penilaian Global Competitiveness Index (GCI) dalam 
World Economic Forum (WEF) tahun 2016. Untuk dapat melakukan pembangunan 
infrastruktur tersebut memerlukan jumlah dana sebesar Rp 5.519,4 triliun. Namun 
dari jumlah tersebut, pemerintah hanya mampu menutup sekitar 40,1% saja. Agar 
dapat menutup seluruh dana tersebut, pemerintah mengharapkan partisipasi 
perusahaan sektor infrastruktur khususnya kepada perusahaan swasta yang ada di 
sektor tersebut. Dari partisipasi tersebut, tentunya perusahaan-perusahaan baik -
BUMN maupun perusahaan-perusahaan swasta dapat menggunakan berbagai 
sumber dana seperti salah satunya meminjam dana dari pihak eksternal (hutang). 

Berbagai pertimbangan perusahaan dengan adanya hutang yaitu 
bahwa hutang dapat menghasilkan suatu pengaruh keuangan (financial leverage) 
yang dapat menghasilkan tingkat pengembalian yang lebih besar dan hal ini dapat 
membuat para investor tertarik. Namun, di sisi lain, hutang dapat mendatangkan risiko 
seperti perusahaan tidak mampu membayarkan hutang jatuh tempo. Penelitian ini 
bertujuan untuk menggambarkan dan menjelaskan pengaruh financial leverage yang 
diukur dengan indikator kinerja solvabilitas yaitu: DR dan TIE terhadap salah satu 
indikator kinerja profitabilitas perusahaan yaitu EPS terhadap perusahaan-
perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 
tahun 2013-2016. 

Metode penelitian yang digunakan adalah descriptive study. 
Pengumpulan data yang dilakukan di dalam penelitian ini adalah dengan melakukan 
studi dokumentasi terhadap 38 laporan keuangan yang sudah diaudit dan berasal 
dari sampel sebanyak 38 perusahaan infrastruktur yang terpilih dengan 
menggunakan metode judgement sampling, yang termasuk ke dalam kategori 
purposive sampling. Penelitian ini melakukan analisis statistik deskriptif yang 
menghitung nilai maksimum, minimum, rata-rata, standar deviasi, range dan persentil 
serta analisis statistik inferensial yang melakukan uji asumsi klasik, uji t, uji f, analisis 
regresi berganda, serta koefisien determinasi. 

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif, menunjukan bahwa nilai 
DR perusahaan infrastruktur secara rata-rata menunjukan tren yang meningkat pada 
periode tahun 2013--2016. Nilai TIE dan EPS menunjukan tren yang cenderung 
menurun pada periode tahun 2013--2016. Selain itu dari hasil analisis statistik 
inferensial menyatakan bahwa bahwa secara parsial variabel dependen DR tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap EPS. Di samping itu Variabel dependen TIE 
secara parsial memiliki pengaruh yang signifikan dan positif terhadap EPS. Oleh 
karena itu perusahaan di sektor infrastruktur dapat senantiasa memperhatikan nilai 
TIE karena sangat berperan menentukan tingkat profitabilitas perusahaan. Selain itu 
hasil dari uji f menunjukan bahwa variabel dependen DR dan TIE secara simultan 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap EPS. 

 
 
 
Kata kunci: financial leverage, DR, TIE, EPS.



ABSTRACT  

 
Since 2015, President of Republic of Indonesia, Joko Widodo, has planned to build 
an infrastructure project on a great scale. This project is considered from the condition 
of Indonesian structure where some places have not a good condition of 
infrastructure, unequally of economic development on Indonesian local areas, and 
based on Global Competitiveness Index appraisal of the Indonesian infrastructure on 
World Economic Forum 2016, Indonesia needs to improve the quanlity and quantity 
of it’s infrastructure. For implementing the project, Indonesian government needs Rp 
5.519,4 bilions to cover all of costs, but the fact says that the government only able to 
cover 40.1% from the total cost. To cover all costs, the government look forward for 
infrastructure companies especially from private firm at infrastructure sector. From 
their participation, either private firm or state-owned company can use various 
sources of funds and one of many sources that companies can use is debt. 

There are several deliberation when companies want to use debt as 
their source of fund. Debt use generates a financial leverage that can earn a bigger 
return to the shareholder and therefore it will attract investors. On the other hand, an 
expert said that debt use causes a risk for the companies like a companies’ inability 
to pay their debt. The purpose of this research is to explain the effect of financial 
leverage that measure on solvability indicator: DR and TIE ratio, to the companies’ 
profitability that measured by EPS. The companies are from the infrastructure sector 
that listed on Indonesian Stock Exchange Period 2013 – 2016. 

The research method that use on this study is descriptive study. Data 
are gathered from the documentation study of 38 infrastructure companies’ annual 
financial report which chosen with judgment sampling method from purposive 
sampling category. This study uses descriptive statistic analysis to count maximum, 
minimum, average, and standard deviation value. This study also uses inferential 
statictic analysis that do some classic assumption test, T-test, F-test, multiple 
regression analysis, and coefficient of determination. 

The result of descriptive statistic analysis shows that Infrastructure 
companies’ DR value is tend to increase in every period from 2013 to 2016. On the 
opposite result, infrastructure companies’ TIE and EPS value are tend to decrease in 
every period from 2013 to 2016. On the other hand, dependent variable DR partially 
has not a significant effect to the EPS as independent variable. Financial leverage 
that can be measure by DR and TIE simultaneously have a significant effect on 
company’s profitability indicator, EPS 

 
 

. 
Keywords: financial leverage, DR, TIE, and EPS
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Infrastruktur di Indonesia saat ini merupakan suatu sektor yang menjadi prioritas 

pemerintah sebab Infrastruktur menjadi sangat vital bagi setiap daerah untuk dapat 

mengejar ketertinggalan dan meningkatkan kesejahteraan rakyatnya (Sumber: 

http://id.koran-jakarta.com). Pernyataan di atas didukung oleh Menteri Keuangan 

Indonesia, Sri Mulyani Indrawati, yang menyatakan bahwa infrastruktur sangat 

dibutuhkan untuk mewujudkan pertumbuhan ekonomi yang tinggi, inklusif, dan 

merata. (sumber: www.kemenkeu.go.id). Demi menjaga infrastruktur di Indonesia 

tetap berjalan dan berkembang, Presiden Republik Indonesia, Joko Widodo, 

merencanakan pembangunan infrastruktur secara besar-besaran mulai dari 

pembangunan waduk hingga pembangunan jalan tol. 

Menurut World Economic Forums (WEF) tahun 2016, peringkat Global 

Competitiveness Index (GCI) infrastruktur negara Indonesia berada pada peringkat 

62 dari 140 negara. Apabila ditelaah lebih lanjut, dalam subsektor infrastruktur 

transportasi, Indonesia berada pada peringkat 39 dari 140 negara, dan pada 

subsektor infrastruktur listrik dan telekomunikasi, Indonesia berada pada peringkat 80 

dari 140 negara. Berdasarkan data tersebut, menjelaskan bahwa kondisi infrastruktur 

saat ini yang ada di Indonesia dapat dikatakan masih perlu dikembangkan dengan 

adanya program pembangunan dan perkembangan infrastruktur negara. 

Agar program pembangunan dan perkembangan infrastruktur dapat 

terlaksana, cara yang dapat dilakukan adalah dengan memastikan ketersediaan dana 

yang cukup untuk program pembangunan dan perkembangan infrastruktur tersebut. 

Menurut Data Kementrian Keuangan (Kemenkeu) Indonesia, kemampuan 

pemerintah Indonesia untuk mendanai pembangunan infrastruktur sangat terbatas. 

Badan Pembangunan Nasional (BAPPENAS) memperkirakan untuk mencapai target-

target pembangunan infrastruktur yang ditetapkan dalam Rencana Pembangunan 

Jangka Menengah (RPJM) Nasional tahun 2015-2019, dana yang diperlukan untuk 

menjalankan proyek infrastruktur membutuhkan total dana sekitar Rp 5.519,4 Triliun. 

Dari jumlah tersebut, pemerintah hanya mampu mendanai proyek infrasruktur 

sebesar 40,1% atau sebesar Rp 2.215,6 triliun yang berasal dari Anggaran 

Pendapatan dan Belanja Negara (APBN). Masih jauh untuk dapat menutupi anggaran 

http://id.koran-jakarta.com/
http://www.kemenkeu.go.id/
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tersebut dan oleh karena itu peran investasi dari sektor swasta harus ditingkatkan 

agar dapat memenuhi kebutuhan pembiayaan proyek-proyek pembangunan 

infrastruktur sebab. Dukungan dan partisipasi swasta dinilai krusial bagi 

pembangunan infrastruktur. (Sumber: lautindo.com) 

Dari partisipasi tersebut, tentunya perusahaan-perusahaan baik -

perusahaan-perusahaan milik negara maupun perusahaan-perusahaan swasta 

khususnya yang berada di sektor infrastruktur dapat menggunakan berbagai sumber 

dana seperti salah satunya meminjam dana dari pihak eksternal (penggunaan hutang) 

untuk mencukupi kebutuhan kekuangan dana proyek infrastruktur tersebut. 

Penggunaan hutang untuk mendukung kebutuhan berbagai kegiatan perusahaan 

seperti misalnya untuk proyek infrastruktur tersebut, terdapat beberapa pendapat “pro 

dan kontra” mengenai penggunaan (mengandalkan) hutang untuk menjalankan 

kegiatan di perusahaan. Menurut Ridwan, Inge, Dharma (2007:154) mengatakan 

bahwa pada umumnya lebih banyak hutang perusahaan yang digunakan dalam 

kaitannya dengan total aktiva, lebih besar lagi pengaruh keuangan (financial leverage) 

perusahaan. Semakin besar pengaruh keuangan suatu perusahaan maka, semakin 

besar pula hasil tingkat pendapatan yang diharapkan namun tetap diikuti dengan 

adanya risiko perusahaan. Namun pernyataan sebaliknya disampaikan oleh Sambora, 

Handayani, dan Rahayu (2014a) yang menyatakan bahwa penggunaan hutang akan 

membawa risiko bagi perusahaan itu sendiri seperti risiko perusahaan tidak dapat 

membayarkan hutangnya beserta biaya bunga pada saat jatuh tempo dan oleh 

karena itu perusahaan harus berfokus pada pencapaian tujuan perusahaan akan 

mendatangkan profit karena profit dapat menjadi sumber dana bagi perusahaan dan 

menghindari pemanfaatan hutang dalam mendanai kegiatan operasionalnya,. 

Berdasarkan hasil beberapa penelitian sebelumnya mengenai 

pengaruh financial leverage (pengaruh keuangan) terhadap kinerja profitabilitas 

perusahaan yaitu: menurut Briliyan, Dwiatmanto, dan Yaningwati (2013), hasil 

penelitiannya menyatakan bahwa pengaruh keuangan (variabel Debt Ratio / DR dan 

Debt-Equity Ratio / DER) berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap earning 

per share (EPS) perusahaan. Selain itu menurut Hamid, Kusrina, dan Wardoyo (2015), 

hasil penelitiannya menyatakan bahwa financial leverage berpengaruh secara 

signifikan terhadap EPS. Penelitian lain yang dilakukan oleh Susanti, Topowijono, 

dan Husaini (2015), hasil penelitiannya menyatakan bahwa DR, DER, dan Time 

Interest Earned (TIE) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Return on 
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Equity (ROE) dan secara parsial, variabel DR dan DER berpengaruh secara signifikan 

terhadap ROE. 

Namun, hasil penelitian yang berlawanan juga ditunjukan oleh 

Muharam (2011) menunjukan bahwa financial leverage tidak berpengaruh terhadap 

ROE maupun EPS perusahaan. Kemudian penelitian lain yang ditunjukan oleh 

Yazdanfar dan Ӧhman (2014), menyatakan bahwa DR berpengaruh secara negatif 

terhadap kinerja profitabilitas perusahaan. Berdasarkan latar belakang penelitian 

tersebut, penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang membahas keterkaitan 

pengaruh keuangan perusahaan dengan profitabilitas namun dalam sektor 

infrastruktur dengan judul penelitian: “Pengaruh Financial Leverage Terhadap 

Profitabilitas Perusahaan (Studi Kasus pada Perusahaan Sektor Infrastruktur yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013 – 2016).” 

 

1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan uraian gejala di atas, rumusan masalah di dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana kinerja solvabilitas dan profitabilitas beberapa perusahaan, baik 

perusahaan BUMN sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2013 – 2016? 

2. Bagaimana kinerja solvabilitas dan profitabilitas beberapa perusahaan, baik 

perusahaan Non-BUMN sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2013 – 2016? 

3. Apakah financial leverage (pengaruh keuangan) berpengaruh terhadap 

profitabilitas beberapa perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2013 – 2016? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah penelitian yang ada maka, penelitian ini dilakukan 

untuk tujuan-tujuan sebagai berikut: 

1. Mengetahui kinerja solvabilitas dan profitabilitas beberapa perusahaan, baik 

perusahaan BUMN maupun non-BUMN, sektor infrastruktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013 – 2016. 

2. Mengetahui pengaruh financial leverage (pengaruh keuangan) terhadap 

profitabilitas beberapa beberapa perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013 – 2016. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi berbagai pihak yaitu: 

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi perusahaan khususnya 

perusahaan sektor infrastruktur agar dapat dijadikan pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan untuk menentukan penggunaan hutang yang dapat 

berpengaruh terhadap kinerja profitabilitas perusahaan. 

2. Bagi para pelajar atau mahasiswa agar dapat mendalami dan mengembangkan 

ilmu pengetahuan khususnya dalam bidang manajemen keuangan serta hasil 

penelitian ini dapat dijadikan sebagai referensi untuk dilakukannya penelitian yang 

selanjutnya. 

3. Bagi penulis sendiri, penelitian ini menjadi sarana penulis untuk mengembangkan 

pengetahuan penulis dalam bidang ilmu manajemen keuangan serta penelitian ini 

merupakan sebagian syarat yang harus penulis penuhi untuk dapat 

menyelesaikan studi tingkat S-1. 

 

1.5 Kerangka Penelitian 

Di semua sektor perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, pada umumnya 

terdapat 2 jenis perusahaan perseroan yang berbeda apabila didasarkan dari segi 

kepemilikannya yaitu perusahaan perseroan terbuka dan perusahaan perseroan 

(PERSERO) yang dimiliki oleh negara dan pada umumnya disebut sebagai Badan 

Usaha Milik Negara (BUMN). Perbedaan kedua perusahaan tersebut adalah pada 

BUMN, seluruh atau paling sedikit 51% dari total modal dimiliki merupakan modal 

yang dimiliki oleh negara melalui penyertaan secara langsung yang berasal dari 

kekayaan negara (sumber: BUMN.co.id). Sedangkan pada perusahaan perseroan 

terbuka (PT) merupakan badan usaha milik swasta yang didirikan dan dimodali oleh 

sekelompok orang (sumber: badanusaha.com). Oleh karena itu, dengan adanya 2 

pihak yang berbeda yang mendirikan serta memodali perusahan tersebut, berdampak 

pada perbedaan kebijakan di perusahaanya masing-masing termasuk mengenai 

berbagai keputusan yang berkaitan dengan keputusan dalam hal keuangan 

perusahaan. 

Setiap jenis perusahaan memiliki keputusan kebijakan struktur modal 

tersendiri guna mencapai tujuannya. Menurut Berk dan Demarzo (2011a) struktur 

modal merupakan proporsi/perbandingan jumlah yang relatif antara hutang, modal, 

serta sekuritas (surat-surat beharga) lainnya yang beredar. Ketersediaan dana yang 
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dimiliki oleh perusahaan dapat berasal dari seluruh modal yang perusahaan miliki 

atau melalui kombinasi antara modal serta hutang yang perusahaan miliki. 

Dalam mengukur kinerja perusahaan terutama dalam bidang 

keuangan perusahaan terdapat banyak rasio yang dapat perusahan gunakan. Di 

dalam penelitian ini, beberapa rasio yang digunakan dalam mengukur kinerja 

perusahaan adalah rasio solvabilitas (rasio hutang) dan rasio profitabilitas. Rasio 

solvabilitas menurut Mahmud M. Hanafi (2009:81) adalah rasio yang mengukur 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjang. Beberapa rasio 

solvabilitas mempunyai kaitannya dengan tingkat pengaruh keuangan. Menurut 

Weygandt et al (2013:703) rasio solvabilitas yang dapat menunjukan tingkat leverage 

perusahaan akibat dari adanya penggunaan hutang adalah Debt Ratio. Debt Ratio 

(DR) adalah rasio yang mengukur persentase jumlah harta yang kreditor sediakan. 

Pendapat ini didukung dengan pernyataan Gitman dan Zutter (2012:524) yang 

mengatakan bahwa Debt Ratio adalah ukuran menilai tingkat hutang yang memiliki 

hubungan secara langsung dengan financial leverage. Semakin tinggi nilai rasio ini 

maka, tingkat financial leverage perusahaan pun akan semakin besar. Selain itu 

mereka juga menjelaskan bahwa rasio solvabilitas lainnya yang mengukur financial 

leverage secara tidak langsung adalah Times Interest Earned (TIE) ratio. TIE ratio 

adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

melakukan pembayaran bunga kontraktual. Pada umumnya, rasio tersebut 

menunjukan apabila semakin kecil nilai rasio tersebut maka, semakin besar tingkat 

financial leverage perusahaan. 

Menurut Gitman dan Zutter (2012:517), financial leverage (pengaruh 

keuangan) adalah penggunaan biaya tetap keuangan untuk memperbesar pengaruh 

dari perubahan LSBP (Laba Sebelum Bunga dan Pajak) terhadap pendapatan per 

saham perusahaan (earning per share / EPS). Biaya tetap keuangan yang paling 

umum yaitu seperti biaya bunga hutang dan biaya pembayaran dividen. Oleh karena 

itu dapat dikatakan bahwa ketika perusahaan menggunakan hutang jangka panjang 

untuk memenuhi kebutuhan dana untuk keperluan jangka panjang perusahaan maka, 

perusahaan akan menerapkan kebijakan financial leverage. 

Selain rasio solvabilitas, rasio profitabilitas pun memiliki pengaruh 

dengan pengaruh keuangan (financial leverage). Menurut Gibson (2013:323) rasio 

profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan pendapatan. Pernyataan ini dikemukakan oleh Gitman dan 
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Zutter (2012:509) yaitu pengaruh keuangan (financial leverage) mempedulikan 

pengaruh antara Laba Sebelum Bunga dan Pajak (LSBP) terhadap EPS. 

Berdasarkan teori yang sudah diuraikan sebelumnya dan penelitian 

terdahulu maka, variabel yang dipakai dalam penelitian ini adalah Debt Ratio (DR), 

Time Interest Earned (TIE) ratio, dan Earning per Shares (EPS). Dengan demikian 

kerangka penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut: 

 

Gambar 1.1 

Kerangka Hipotesis Statistik 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

Hipotesis Penelitian 

Berdasarkan dari kerangka penelitian di atas maka, terhadap pengaruh antara 

variabel independen DR dan TIE terhadap variabel indepeden EPS, penulis membuat 

suatu dugaan bahwa: 

• Debt Ratio (DR) dan Time Interest Earned Ratio (TIE) secara simultan tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap Earnings per Share (EPS). 

• Debt Ratio (DR) secara parsial tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

Earnings per Share (EPS). 

• Time Interest Earned Ratio (TIE) secara parsial tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap Earnings per Share (EPS). 
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