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ABSTRAK

Berlangsungnya era globalisasi yang ditandai dengan adanya perdagangan bebas, akan
membawa dampak ketidakpastian bagi perekonomian Indonesia. Ketidakpastian tersebut
meliputi fluktuasi nilai tukar, suku bunga, dan harga komoditas. Hal tersebut tentu akan
menimbulkan risiko, termasuk risiko finansial yang dapat meningkatkan cost of debt dan
Return Saham perusahaan sebagai premi risiko untuk investor. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui pengaruh Hedging yang dihitung menggunakan variabel Dummy terhadap Cost of
Debt yang diproksikan dengan Yield Spread dan Return Saham yang sebagai variabel
dependen. Selain itu, Credit Rating, Leverage, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan
digunakan sebagai variabel kontrol dalam penelitian ini. Sampel yang digunakan adalah
Seluruh perusahaan yang menerbitkan obligasi dan terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII)
periode tahun 2013-2017.

Hasil regresi data panel menunjukkan bahwa hedging berpengaruh negatif signifikan
terhadap cost of debt. credit rating tidak berpengaruh terhadap cost of debt. Leverage
berpengaruh positif signifikan terhadap cost of debt. Profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap cost of debt. Firm Size berpengaruh negatif signifikan terhadap Cost of
Debt. Hedging menurunkan cost of debt melalui penurunan biaya kebangkrutan, biaya agensi,
dan asimetri informasi. Sehingga perusahaan yang menggunakan hedging akan memiliki cost
of debt yang lebih rendah dibandingkan bukan pengguna.

Serta hasil regresi data panel menunjukkan bahwa hedging berpengaruh positif
signifikan terhadap return saham. credit rating tidak berpengaruh terhadap return saham.
Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap return saham. Firm Size berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap Cost of Debt. Hedging menaikkan return yang di terima investor sehingga
perusahaan yang melakukan hedging akan menghasilkan nilai return yang besar daripada
perusahaan yang tidak melakukan kebijakan hedging.

Kata Kunci: Hedging, Cost of Debt, Return Saham, Default Risk
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ABSTRAC

The ongoing era of globalization is market by free trade, will bring uncertainty to
the Indonesian economy. These uncertainties include exchange rate fluctuations, interest
rates, and commodity prices. This will certainly create risks, including financial risks that
can increase the cost of debt and the company's Stock Return as a risk premium for investors.
This study aims to determine the effect of Hedging calculated using the Dummy variable on
the Cost of Debt proxies with yield spread and Stock Return the dependent variable. In
addition, Credit Rating, Leverage, Profitability and Company Size are used as control
variables in this study. The sample used is all companies that issue bonds and are registered
in the Jakarta Islamic Index (JI1) for the period 2013-2017.

Panel data regression results show that hedging has a significant negative effect on
the cost of debt. credit rating does not affect the cost of debt. Leverage has a significant
positive effect on the cost of debt. Profitability has a significant positive effect on the cost of
debt. Firm Size has a significant negative effect on the Cost of Debt. Hedging lowers the cost
of debt by reducing bankruptcy costs, agency costs, and information asymmetry. So firms that
use hedging will have a lower cost of debt than non-users.

As well as the results of panel data regression shows that hedging has a significant
positive effect on stock returns. credit rating has no effect on stock returns. Leverage has a
significant positive effect on stock returns. Profitability has a significant positive effect on
stock returns. Firm Size has no significant negative effect on the Cost of Debt. Hedging
increases return received by investors so that companies that do hedging will produce a large
return value than companies that do not hedge policies.

Keywords: Hedging, Cost of Debt, Return Saham, default risk
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Berlangsungnya era globalisasi ditandai dengan semakin maraknya
perdagangan bebas. Perdagangan bebas di masa mendatang akan diwarnai
dengan persaingan yang semakin tinggi, serta harga pasar yang semakin
berfluktuasi yang mengakibatkan ketidakpastian usaha semakin sulit untuk
dikendalikan. Perdagangan yang melibatkan dua negara atau lebih akan
menimbulkan adanya transaksi dengan mata uang yang berbeda. Perubahan
kurs mata uang dapat menimbulkan risiko keuangan bagi perusahaan. Selain
itu pihak lain yang akan ikut terdampak adalah pemerintah. Jika kurs rupiah
semakin melemah tentu pemerintah harus mengeluarkan rupiah dalam jumlah
yang lebih banyak untuk melunasi utangnya. Dengan kata lain jumlah utang
yang ditanggung semakin tinggi, tetapi tidak diperoleh tambahan manfaatnya
(Suryagari & Ismiyanti, 2017: 188). Berikut ini adalah grafik perubahan nilai

tukar valuta asing khususnya Dollar terhadap Rupiah.

Gambar 1.1 Pergerakan Nilai Tukar Dollar Terhadap Rupiah
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Dari gambar 1.1 diatas menunjukkan pergerakan fluktuasi nilai tukar
Dollar terhadap Rupiah, dimana pada tahun 2012 sampai 2017 memiliki tren
yang cenderung naik, hal ini menandakan bahwa nilai tukar Rupiah terhadap
Dollar mengalami depresiasi. Dengan demikian jika perusahaan melakukan
perjanjian transaksi pada tahun 2013 dan jatuh tempo pada tahun 2017, maka
perusahaan harus membayar lebih kewajibanya dikarenakan terjadinya
depresiasi Rupiah terhadap Dollar. Risiko kerugian nilai tukar mata uang
dapat mempengaruhi arus masuk kas perusahaan, sebab ketika mata uang
domestik mengalami depresiasi maka biaya import, eksport dan jumlah hutang
luar negeri akan meningkat dimana hal tersebut sangat merugikan bagi
perusahaan sebab biaya yang dikeluarkan akan meningkat jumlahnya dan akan
mengurangi laba yang akan diperoleh termasuk refurn saham yang di terima
investor. Namun tidak demikian jika perusahaan melakukan hedging dengan
menggunakan instrumen derivative yang akan meminimalisir resiko-resiko
atau kerugian.

Lebih jauh lagi terlepas sebagai eksportir ataupun importir,
sebagaimana yang dihadapi oleh pemerintah, perusahaan juga akan merasakan
dilema ketika membahas kebijakan struktur modalnya. Struktur modal
berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang suatu perusahaan yang diukur
dengan perbandingan utang jangka panjang dengan modal sendiri (Sudana,
2011: 143). Penyusunan struktur modal menjadi sangat penting karena dalam
pengembangan aktiva perusahaan akan melibatkan investasi jangka panjang

dalam jumlah yang tidak kecil. Hal tersebut tentu akan menimbulkan risiko,



termasuk risiko finansial yang dapat meningkatkan cost of debt dan
melemahnya nilai return saham perusahaan sebagai premi risiko untuk
investor.

Cost of debt dapat didefinisikan sebagai tingkat yang harus diterima
dari investasi untuk mencapai tingkat pengembalian (yield rate) yang
dibutuhkan oleh kreditur atau dengan kata lain adalah tingkat pengembalian
yang dibutuhkan oleh kreditur saat melakukan pendanaan dalam suatu
perusahaan (Juniarti dan Sentosa, 2009: 93). Sedangkan menurut Singgih,
(2008) cost of debt adalah tingkat bunga sebelum pajak yang dibayar
perusahaan kepada pemberi pinjamannya. Biaya hutang dihitung dari besarnya
beban bunga yang dibayarkan oleh perusahaan tersebut dalam periode satu
tahun dibagi dengan jumlah pinjaman yang menghasilkan bunga tersebut.
Dalam hal ini utang dapat di tempuh melalui berbagai cara, salah satunya
adalah obligasi (Suryagari & Ismiyanti, 2017: 188).

Obligasi merupakan salah satu instrumen investasi yang ada di Bursa
Efek Indonesia (BEI). Obligasi adalah surat berharga atau sertifikat yang
berisi kontrak antara pemberi dana (investor) dengan yang diberi dana
(emiten). Dengan kata lain, obligasi merupakan suatu surat berharga jangka
panjang yang bersifat utang dimana penerbit memiliki kewajiban membayar
bunga kepada pemegang surat berharga tersebut selama periode tertentu dan
melunasi pokok pada saat jatuh tempo (Taufik Hidayat, 2011: 111).

Menurut Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim, (2005: 300) Return

Saham disebut juga sebagai pendapatan saham dan merupakan perubahan nilai



harga saham periode t dengan t-1. Hal ini dapat di simpulkan bahwa semakin
tinggi perubahan harga saham maka semakin tinggi return saham yang
dihasilkan. Sedangkan Menurut Tandellin (2010 :105) Return saham
merupakan salah satu faktor yang memotivasi investor berinvestasi dan juga
merupakan imbalan atas keberanian investor menanggung risiko atas
berinvestasi yang dilakukannya.

Peraturan  Menteri  Keuangan Republik  Indonesia ~ Nomor
12/PMK.08/2013 tentang transaksi lindung nilai dalam pengelolaan utang
untuk menghadapi resiko ketidakpastian nilai tukar. Lindung nilai adalah
suatu tindakan melindungi nilai aset ataupun utang yang dimiliki terhadap
kemungkinan risiko dikarenakan penurunan nilai aset ataupun kenaikan utang
melalui penggunaan instrument keuangan (Samsul, 2010: 171). Sedangkan
menurut Hanafi (2006: 261) mendefinikan hedging pada dasarnya mentransfer
risiko kepada pihak lain yang lebih bisa mengelola risiko lebih baik melalui
transaksi instrumen keuangan.

Chen dan King (2014) melakukan penelitian yang bertujuan untuk
mengetahui dampak penggunaan hedging terhadap cost of debt, biaya utang
yang timbul karena adanya penerbitan obligasi. Dengan menggunakan sampel
perusahaan di Amerika Serikat tahun 1994-2004, ditemukan bahwa hedging
dapat menurunkan cost of debt melalui menurunkan bankruptcy cost dan
agency cost, serta pengurangan information asymmetry, Penelitian semacam
ini penting untuk dilakukan. Karena sebagian besar perusahaan memilih

alternatif pembiayaan utang sebagai sumber modal utama untuk menjalankan



operasi perusahaan. Jika dibandingkan dengan penelitian sebelumnya yang
dilakukan di Amerika, mungkin beberapa faktor akan berbeda adanya di
Indonesia, misalnya kebijakan pemerintah dan keadaan ekonomi global seperti
sekarang ini menuntut para pelaku ekonomi seperti perusahaan, untuk lebih
tanggap terhadap risiko.

Selain itu, ada penambahan variabel terikat pada penelitian ini yaitu
return saham dan di Indonesia sendiri instrumen derivatif juga belum terlalu
banyak diperdagangkan, meskipun di luar negeri (khususnya di negara maju),
pertumbuhan instrumen tersebut berkembang cukup pesat. Dengan demikian,
sangat bermanfaat jika dilakukan penelitian serupa di Indonesia. Adapun
penelitian dari Suryagari dan Ismiyanti (2017) melakukan penelitian yang
bertujuan untuk mengetahui penggunaan corporate hedging terhadap cost of
debt, biaya utang yang timbul karena adanya penerbitan obligasi. Dengan
menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia tahun
2009-2015.

Hasil tersebut menunjukkan bahwa perusahaan yang melakukan
hedging akan memiliki cost of debt yang lebih rendah dibandingkan dengan
perusahaan yang tidak melakukan hedging. Adapun faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi corporate hedging terhadap cost of debt dan return saham
adalah hedging, credit rating, leverage, firm size dan profitabilitas.

Menurut Samsul (2010: 171) Lindung nilai adalah suatu tindakan
melindungi nilai aset ataupun utang yang dimiliki terhadap kemungkinan

risiko dikarenakan penurunan nilai aset ataupun kenaikan utang melalui



penggunaan instrument keuangan. Adapun penelitian-penelitian terdahulu
tentang pengaruh hedging terhadap return saham yang dilakukan oleh Dewi
Larasati (2011) dengan judul Analisis Pengaruh Hedging Instrumen Derivatif
Valuta Asing Terhadap Harga dan Return Saham industri manufaktur di BEI
menyatakan bahwa dari hasil analisis regresi linier berganda menunjukkan
bahwa saham kelompok rendah tidak berpengaruh signifikan terhadap lindung
nilai sedangkan saham kelompok besar tidak memiliki pengaruh signifikan
atas aktifitas lindung nilai. Hal ini di perkuat oleh penilitian dari Dan, Gu, Xu
(2005) dengan judul The Impact of hedging on stock returns and firm value:
new evidence from canadian oil and gas companies menyatakan bahwa
hedging pada perusahaan gas memiliki dampak negatif signifikan terhadap
nilai dan return saham.

Sedangkan penelitian-penelitian terdahulu tentang pengaruh hedging
terhadap cost of debt (yield) yang dilakukan oleh Suryagari dan Ismiyanti,
(2017) dengan judul pengaruh corporate hedging terhadap cost of debt
menyatakan bahwa lindung nilai (hedging) berpengaruh negatif signifikan
terhadap cost of debt, sedangkan penelitian dari Moffit dan Nelson, (2005)
dengan judul The impact of hedging on the market value of equity menyatakan
bahwa lindung nilai (hedging) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
cost of debt.

Rating obligasi (bond rating) atau sering di sebut credit rating adalah
simbol-simbol karakter yang diberikan oleh agen pemeringkat untuk

menunjukkan risiko obligasi (Hartono, 2014: 230). Peringkat merupakan



sebuah indikator pokok bagi investor dalam menentukan investasi pada surat
utang Oleh karena itu, pada umumnya rating obligasi digunakan sebagai
proksi dari risiko obligasi. Di Indonesia obligasi diperingkat oleh PT Pefindo.

Chen dan King, (2014) melakukan penelitian yang bertujuan untuk
mengetahui dampak penggunaan hedging terhadap cost of debt, menyatakan
bahwa variabel credit rating berpengaruh negatif terhadap cost of debt,
sedangkan penelitian dari Suryagari dan Ismiyati, (2017) dengan judul
pengaruh corporate hedging terhadap cost of debt, penelitian tersebut
menggunakan credit rating sebagai variabel kontrol yang menyatakan bahwa
variabel credit rating tidak berpengaruh terhadap cost of debt. Adapun
penelitian-penelitian terdahulu tentang pengaruh credit rating terhadap return
saham yang dilakukan oleh Poon dan Chan (2008) melakukan penelitian
terhadap peringkat kredit yang hasilnya menunjukkan bahwa peringkat kredit
dan return saham tidak memengaruhi satu sama lain. Sedangkan penelitian
dari Penelitian Cohen (2014) dengan judul “On the Impact of Bond's Rating
Changes on the Firm's Stock Price” menunjukkan hasil downgrade peringkat
obligasi berdampak lebih signifikan terhadap refurn saham

Leverage digunakan untuk mengukur seberapa besar penggunaan
utang dalam pembelanjaan perusahaan. Dengan kata lain /leverage
menunjukkan tingkat utang yang dimiliki oleh perusahaan (Sudana, 2011: 20).
Dalam hal ini, jika penggunaan utang termasuk obligasi yang diterbitkan oleh
perusahaan akan menimbulkan biaya bunga. Dengan demikian semakin tinggi

utang yang dimiliki perusahaan, maka semakin tinggi biaya bunga yang harus



dibayar. Biaya bunga yang tinggi akan meningkatkan risiko finansial sampai
pada default risk yang merugikan investor dan perusahaan yang mengakibkan
turunya nilai return saham. Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Chen dan King, (2014) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh
positif terhadap cost of debt, sedangkan penelitian dari Suryagari dan Ismiyati,
(2017) menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif tetapi tidak signifikan
terhadap cost of debt. Penelitian dari Mariani dan Yulianthini (2016) dengan
judul pengaruh profitability dan leverage terhadap return saham mengatakan
bahwa variabel leverage berpengaruh negatif terhadap return saham.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Fara Dharmastuti (2004) dengan
judul Analisis Pengaruh Faktor-Faktor Keuangan Terhadap Harga Saham
Perusahaan Go Publik di BEJ”. Menyatakan bahwa variabel leverage
berpengaruh positif terhadap return saham. Dengan demikian apabila Debt to
Equity Ratio (DER) perusahaan tinggi, maka harga saham perusahaan akan
rendah karena jika perusahaan memperoleh laba, perusahaan cenderung untuk
menggunakan laba tersebut untuk membayar utangnya dibandingkan dengan
membagi dividen

Menurut Hery (2016: 192) profitabilitas merupakan rasio yang di
gunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dari aktivitas bisnisnya. Profitabilitas menunjukkan kombinasi dampak dari
likuiditas, manajemen aset, dan manajemen utang terhadap keseluruhan hasil
operasional perusahaan (Cornett et al., 2012: 82-83). Dalam hal ini

profitabilitas mencerminkan keuntungan yang diperoleh perusahaan. Tingkat



keuntungan tersebut biasanya dilihat dari perolehan laba perusahaan pada
laporan laba/rugi. Semakin tinggi laba yang diperoleh, maka akan
memungkinkan perusahaan akan memilih menggunakan laba ditahannya
sebagai sumber modal. Adapun penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
Hasanah (2008) dengan judul Analisis Variabel-Variabel Yang
Mempengaruhi Struktur Modal Pada Perusahaan Yang Go Public Di Bursa
Efek Jakarta. variabel ROE sebagai rasio profitabilitas menyatakan bahwa
variabel ROE berpengaruh negatif signifikan terhadap refurn saham.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Ngaisah (2008) dengan judul
Pengaruh Rasio Profitablitas dan Leverage Terhadap Return Saham Pada
Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index tahun 2004-2006.
Menyatakan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif terhadap return
saham. Penelitian dari Indahningrum dan Handayani (2009) dengan judul
pengaruh  kepemilikan manajer, kepemilikan institusi, pertumbuhan
perusahaan, free cash flow, dan profitabilitas terhadap kebijakan hutang
perusahaan. Menyatakan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh negatif
terhadap kebijakan hutang.

Jakarta Islamic Index dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak
ukur (benchmark) untuk mengukur kinerja suatu investasi pada saham dengan
basis syariah. Melalui index ini diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan
investor untuk mengembangkan investasi dalam ekuiti secara syariah. JII atau
Jakarta Islamic Index merupakan indeks yang berisi dengan 30 saham

perusahaan yang memenuhi kriteria investasi berdasarkan syariat islam,
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penentuan kriteria pemilihan saham dalam Jakarta Islamic Index melibatkan
pihak Dewan Pengawas Syariah PT. Danareksa Invesment Management
(Jogianto, 2015 :158). Saham-saham yang masuk dalam indeks syariah adalah
emiten yang kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan syariah seperti
usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan yang
dilarang, usaha lembaga keuangan konvensional (7ibawi) termasuk perbankan
dan asuransi konvensional, usaha yang memproduksi, mendistribusi serta
memperdagangkan makanan dan minuman yang tergolong haram, usaha yang
memproduksi, mendistribusi dan/atau menyediakan barang-barang ataupun
jasa yang merusak moral dan bersifat mudarat.

Adapun perbedaan dangan penelitian terdahulu terletak pada variabel,
teknik analisis data, serta objek yang digunakan oleh peneliti.

Berdasarkan penjelasan yang telah di paparkan dalam latar belakang
tersebut, penyusun bermaksud mengkaji dan meneliti tentang Pengaruh
Corporate Hedging Terhadap Cost of Debt dan Return Saham Perusahaan

yang Terdaftar di JII tahun 2013-2017.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telaah dipaparkan di atas, peneliti
merumuskan permasalahan sebagai berikut:
1. Bagaimana pengaruh hedging terhadap cost of debt?
2. Bagaimana pengaruh credit rating terhadap cost of debt?

3. Bagaimana pengaruh /everage terhadap cost of debt?
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4. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap cost of debt?
5. Bagaimana pengaruh firm size terhadap cost of debt?

6. Bagaimana pengaruh hedging terhadap return saham?

7. Bagaimana pengaruh credit rating terhadap return saham?
8. Bagaimana pengaruh /leverage terhadap return saham?

9. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap return saham?

10. Bagaimana pengaruh firm size terhadap return saham?

. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan pada penelitian ini adalah untuk mendapatkan
pemahaman sebagai berikut:
1. Mengetahui pengaruh hedging terhadap cost of debt.
2. Mengetahui pengaruh credit rating terhadap cost of deb.
3. Mengetahui pengaruh /everage terhadap cost of debt
4. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap cost of debt
5. Mengetahui pengaruh firm size terhadap cost of debt
6. Mengetahui pengaruh hedging terhadap return saham
7. Mengetahui pengaruh credit rating terhadap refurn saham
8. Mengetahui pengaruh /everage terhadap return saham
9. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap refurn saham

10. Mengetahui pengaruh firm size terhadap return saham
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D. Manfaat Penelitian
Dengan dibuatnya penelitian ini, diharapkan mampu dan memberikan
manfaat khususnya bagi peneliti, masyarakat umum, dan civitas akademik,
adapun manfaat yang di dapat antara lain:
1. Bagi akademisi
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi sebuah referensi
untuk penelitian selanjutnya yang lebih mendalam khususnya dalam
penggunaan rasio-rasio yang dapat mempengaruhi corporate hedging
terhadap cost of debt dan return saham.

2. Bagi Pelaku Usaha

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan para pelaku
usaha dalam mengambil keputusan yang strategis untuk melindungi

investasinya.

3. Bagi Investor
Hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi referensi untuk
pemilihan perusahaan yang akan di tanamkannya modal yang investor
miliki, karena dapat mengetahui perusahaan mana yang memang tanggap

dalam melindungi investasinya

E. Sistematika Pembahasan
Penelitian ini disusun dalam lima bab pembahasan yang saling
berkaitan satu sama lain sebagai acuan dalam berfikir secara sistematis, adapun

rancangan sistematika pembahaasan yaitu sebagai berikut:
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Pada bab pertama pendahuluan membahas gambaran umum isi
penelitian yang terdiri dari: latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian,
manfaat penelitian dan sistematika pembahasan.

Pada bab kedua landasan teori, membahas tentang teori-teori yang
menjadi dasar penulisan. Teori yang akan diuraikan adalah tentang Teori
Sinyal (Signaling Theory), Teori Kebangkrutan, Teori Struktur Modal,
Corporate Hedging, Obligasi dan Obligasi Syariah, Karakteristik Perusahaan,
serta menjelaskan variabel Hedging, Credit Rating, Leverage, Profitabilitas,
Firm Size, Cost of Debt, dan Return Saham. Selain itu bab ini juga berisi telaah
pustaka, kerangka teoritis, dan pengembangan hipotesis.

Pada bab ketiga metode penelitian memuat secara rinci mengenai
metode penelitian yang akan digunakan; jenis dan teknik pengumpulan data,
populasi dan sample, definisi operasional variable, dan teknik analisis data.

Pada bab keempat analisis dan pembahasan, dilakukan pengujian
instrument penelitian yaitu Uji Regresi Data Panel menggunakan Random
Effect Model, Uji Statistik Deskriptif, Uji Signifikansi, Uji F (Simultan), dan
Uji t (Parsial) pada variabel Hedging, Credit Rating, Leverage, Profitabilitas,
Firm Size terhadap Cost of Debt dan Return Saham perusahaan yang terdaftar
di Jakarta Islamic Index tahun 2013-2017. Bab ini juga membahas analisis
hipotesis dari hasil penggujian yang telah dilakukan.

Pada bab kelima sebagai bab penutup berisikan kesimpulan dari

penelitian, saran untuk para investor yang akan berinvestasi pada saham
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syariah, serta saran untuk penelitian yang selanjutnya, implikasi, dan

keterbatasan pada penelitian ini.
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BAB YV

PENUTUP

Kesimpulan

berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dengan melakukan uji

statistik deskriptif, uji pemilihan persamaan model dengan uji chow, uji

lagrange, dan uji hausman serta uji regresi data panel dengan menggunakan

common effect model. Maka dapat diambil kesimpulan dari hasil penelitian

ini, yaitu:

1.

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar -4.443474 dengan probabilitas
sebesar 0.0000 yang artinya hedging berpengaruh negatif signifikan
terhadap cost of debt. hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang
melakukan hedging akan memiliki cost of debt yang lebih rendah
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak melakukan hedging.

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar 1.785237 dengan probabilitas
sebesar 0.0755 yang artinya credit rating tidak berpengaruh terhadap cost
of debt. hal ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya credit rating tidak
dapat mempengaruhi nilai cost of debt.

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar 3.812195 dengan probabilitas
sebesar 0.0002 yang artinya leverage berpengaruh positif signifikan
terhadap cost of debt. hal ini menunjukkan bahwa tingginya leverage
menandakan tingginya resiko hutang yang dimiliki perusahaan, semakin
tinggi leverage perusahaan akan menanggung biaya bunga yang tinggi

pula.
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Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar 4.925744 dengan nilai
probabilitas sebesar 0.0000 yang artinya profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap cost of debt. hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi dapat mengurangi resiko
cost of debt daripada perusahaan dengan profitabilitas yang rendah

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar -5.538224 dengan nilai
probabilitas sebesar 0.0000 yang artinya firm size berpengaruh negatif
signifikan terhadap cost of debt. hal ini menunjukkan bahwa semakin
kecil perusahaan, semakin tinggi pula resiko biaya hutangnya yang
mengakibatkan kebangkrutan.

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar 3.902517 dengan nilai
probabilitas sebesar 0.0001 yang artinya hedging berpengaruh positif
signifikan terhadap return saham. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan yang melakukan kebijakan hedging akan memberikan return
yang besar kepada investor.

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar -6.477497 dengan nilai
probabilitas sebesar 0.0000 yang artinya credit rating berpengaruh
negatif signifikan terhadap refurn saham. Akan tetapi pada penelitian ini
menggunakan one tailed estimation yang menandakan jika hasil tidak
sesuai dengan hipotesis maka hasil ersebut ditolak. hal ini menunjukkan
bahwa apabila tinggi rendahnya credit rating tidak dapat mempengaruhi

return saham
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Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar 11.63667 dengan probabilitas
sebesar 0.0000 yang artinya leverage berpengaruh positif signifikan
terhadap return saham. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar
leverage suatu perusahaan maka akan semakin jelek tingkat return saham
yang diberikan perusahaan kepada investor.

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar 4.865823 dengan probabilitas
sebesar 0.0000 yang artinya profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap refurn saham. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi
profitabilitas semakin tingggi pula return yang diterima investor.

Hasil penelitian diperoleh nilai t sebesar -0.887521 dengan nilai
probabilitas sebesar 0.3755 yang artinya firm size tidak berpengaruh
terhadap return saham. Hal ini menunjukkan bahwa besar kecilnya firm
size tidak apat mempengaruhi return saham perusahaan yang akan

diberikan kepada investor

B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan penarikan kesimpulan, saran yang

dapat diajukan oleh peneliti adalah sebagai berikut:

1.

Bagi perusahaan, hedging merupakan salah satu kebijakan yang layak
untuk dipertimbangkan. Terutama bagi perusahaan yang memiliki usaha
dan transaksi yang berkaitan dengan nilai tukar atau suku bunga. Apalagi
jika perusahaan memiliki hutang dengan dalam valuta asing dan suku

bunga mengambang. Hedging akan sangat dibutuhkan khususnya oleh
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perusahaan-perusahaan yang sering melakukan eksport dan import, untuk
menghadapi naiknya suku bunga dan nilai tukar yang fluktuatif.
Perusahaan juga harus, menjaga rating perusahaan, serta mengkaji rasio
leverage dan profitability serta mengamati perkembangan firm size
sehingga dapat menekan cost of debt dan memberikan return yang bagus
dan sehat kepada investor.

2. Bagi investor, seharusnya memperhatikan kebijakan hedging, rating
perusahaan, serta rasio leverage, profitability dan tingkat firm size,
sebelum mengambil keputusan berinvestasi pada suatu perusahaan.
Karena besarnya yield dan return yang akan diperoleh sebanding dengan
potensi yang ditanggung.

3. Bagi akademisi dan penelitian selanjutnya, sebaiknya mengaplikasikan
penelitian ini pada industri dan indeks lain diluar JII untuk mengetahui
apakah teori hedging berlaku sama pada industri lain tersebut. Selain itu,
akan lebih baik jika menambahkan variabel lain seperti umur perusahaan,
pertumbuhan perusahaan. karena berkaitan dengan pengalaman dan
perilaku perusahaan dalam menghadapi risiko pada periode-periode
sebelumnya. Periode penelitian yang diperpanjang dan jumlah sampel

yang diperbanyak, akan memperoleh hasil penelitian yang lebih akurat.

C. Keterbatasan
Peneliti menyadari bahwa penelitian yang telah dilakukan ini masih

banyak memiliki kekurangan dan kelemahan. Kondisi tersebut dikarenakan
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adanya sejumlah keterbatasan yang peneliti miliki. Adapun keterbatasan-

keterbatasan tersebut yang dapat diketahui peneliti adalah sebagai berikut:

1. Penelitian untuk variabel Hedging, Rating, Leverage, Profitabilitas, dan
Firm Size Terhadap Cost Of Debt dan Return Saham masih sangat
terbatas, terutama pada penelitian yang ada di indonesia, sehingga harus
lebih di tingkatkan lagi.

2. Penelitian ini hanya menggunakan sampel data perusahaan yang terdaftar
secara konsisten di JII (Jakarta Islamic Index) periode 2013-2017.
Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan perusahaan yang

terdaftar secara menyeluruh di JII periode 2013-2018.
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LAMPIRAN

no | Nama perusahaan Kode perusahaan
1. AKR Corporindo Tbk. AKRA

2. Aneka Tambang Tbk ANTM

3. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF

4 Jasa Marga Tbk JSMR

5 Mitra Adi Perkasa Tbk MAPI

6 Summarecon Agung Tbk SMRA

7 Telekomunikasi Indonesia TLKM

XXii

Lampiran 1



Lampiran 2

No perusahaan kode obligasi rating obligsi tenor yield tahun mst;t;r:en
1 AKRA AKRAO1B idAA- 7 tahun 9.87 2013 ya
AKRAO1B idAA- 7 tahun 8.87 2014 ya
AKRAO1B idAA- 7 tahun 10.88 2015 ya
AKRAO1B idAA- 7 tahun 11.26 2016 ya
AKRAO1B idAA- 7 tahun 7.66 2017 ya
2 ANTM ANTMO1BCN1 idAA- 10 tahun 10.54 2013 ya
ANTMO1BCN1 idAA- 10 tahun 11.33 2014 ya
ANTMO1BCN1 idA 10 tahun 10.42 2015 ya
ANTMO1BCN1 idBBB+ 10 tahun 10.83 2016 ya
ANTMO1BCN1 idBBB+ 10 tahun 8.16 2017 ya
3 INDF INDFO7 idAA 6 tahun 10.13 2013 ya
INDFO7 idAA+ 6 tahun 10.17 2014 tidak
INDFO7 idAA+ 6 tahun 9.88 2015 tidak
INDFO7 idAA+ 6 tahun 9.03 2016 tidak
INDFO7 idAA+ 6 tahun 6.93 2017 tidak
4 JSMR JSMRO1CN2T idAAA 6 tahun 9.85 2013 tidak
JSMRO1CN2T idAA 6 tahun 10.42 2014 tidak
JSMRO1CN2T idAA 6 tahun 9.47 2015 tidak
JSMRO1CN2T idAA 6 tahun 9.21 2016 tidak
JSMRO1CN2T idAA 6 tahun 7.8 2017 tidak
5 MAPI MAPIO1BCN3 idAA- 6 tahun 10.9 2013 ya
MAPIO1BCN3 idAA- 6 tahun 10.78 2014 ya
MAPIO1BCN3 idAA- 6 tahun 10.59 2015 ya
MAPIO1BCN3 idAA- 6 tahun 9.21 2016 ya
MAPIO1BCN3 idAA- 6 tahun 8.18 2017 ya
6 SMRA SMRAO1CN2 idA+ 6 tahun 11.5 2013 tidak
SMRAO1CN2 idA+ 6 tahun 11.62 2014 tidak
SMRAO1CN2 idA+ 6 tahun 11.25 2015 tidak
SMRAO1CN2 idA- 6 tahun 9.91 2016 tidak
SMRAO1CN2 idA+ 6 tahun 9.67 2017 tidak
7 TLKM TLKMO2B idAAA 10 tahun 10.2 2013 ya
TLKMO02B idAAA 10 tahun 10.15 2014 ya
TLKMO02B idAAA 10 tahun 10.07 2015 ya
TLKMO2B idAAA 10 tahun 8.5 2016 ya
TLKMO02B idAAA 10 tahun 6.85 2017 ya
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nama
No tahun perusahaan total asset tot penjualan tot liabilitas total ekuitas
2013 | AKR Corp 11,576,798,358 | 21,109,147,925 7,451,012,802 4,125,785,556
2014 11,741,444,825 | 21,266,078,986 6,991,105,292 4,750,339,533
2015 15,203,129,563 | 19,746,821,141 7,916,954,220 7,286,175,343
2016 15,830,740,710 | 15,212,590,884 7,756,420,389 8,074,320,321
2017 16,823,208,531 | 18,287,935,534 7,793,559,184 9,029,649,347
2013 | Aneka Tambang 21,865,117,391 | 11,296,321,506 9,071,629,859 | 12,793,487,532
2014 22,004,083,680 9,420,630,933 9,954,166,791 | 12,049,916,889
2015 30,356,850,890 | 10,531,504,802 | 12,040,131,928 | 18,316,718,962
2016 29,981,535,812 9,106,260,754 | 11,572,740,239 | 18,408,795,573
2017 30,014,273,452 | 12,653,619,205 | 11,523,869,935 | 18,490,403,517
2013 | Indofood SM 78,092,789 57,731,998 39,719,660 38,373,129
2014 86,077,251 63,594,452 45,803,053 40,274,198
2015 91,831,526 64,061,945 48,709,933 43,121,593
2016 82,174,515 16,515,754 38,233,092 43,941,423
2017 84,697,492 17,834,867 38,822,543 45,874,949
2013 | Jasa Marga 28,366,354,328 | 10,294,667,635 | 17,499,356,288 | 10,866,980,040
2014 31,859,962,643 9,173,817,307 | 20,839,233,322 | 11,020,729,321
2015 36,724,982,487 9,848,242,050 | 24,356,318,021 | 12,368,664,466
2016 53,500,322,659 | 16,661,402,998 | 37,161,482,595 | 16,338,840,064
2017 79,192,772,790 | 35,092,196,191 | 60,833,333,269 | 18,359,439,521
Mitra Adi
2013 | Perkasa 7,808,299,570 9,734,239,591 5,380,415,664 2,427,883,906
2014 8,700,807,837 | 11,822,106,513 6,167,969,848 2,532,837,989
2015 9,482,934,568 | 12,832,798,443 6,508,024,000 2,974,910,568
2016 10,683,437,788 | 14,149,615,423 7,479,927,515 3,203,510,273
2017 11,425,390,076 16,305,732,664 7,182,975,931 4,242,414,145
2013 | Summarecon 13,659,136,825 4,093,789,495 9,001,470,158 4,657,666,667
2014 15,872,671,877 5,756,983,558 9,456,215,921 6,416,455,956
2015 18,758,262,022 5,623,560,624 | 11,228,512,108 7,529,749,914
2016 20,810,319,657 5,397,948,907 | 12,644,764,172 8,165,555,485
2017 21,662,711,911 5,640,751,809 | 13,308,969,928 8,353,742,063
2013 | Telkom 127,951,235,887 | 82,967,567,321 | 50,527,884,099 | 77,424,748,892
2014 141,822,546,908 | 89,696,743,221 | 55,830,945,661 | 85,992,464,312
2015 166,173,940,332 | 102,470,687,992 | 72,745,775,423 | 93,428,324,552
2016 179,611,873,778 | 116,333,135,098 | 74,067,886,452 | 105,544,607,384
2017 198,484,003,125 | 128,256,190,331 | 86,354,661,892 | 112,130,425,131

XXiv




Lampiran 4

tahun emiten | Yield Return Hedging Rating Leverage Profitabilitas | Firm Size
2013 | AKRA 1.02 4374 1 4 1.73 11.48 | 7.165334536
2014 1.1 4119 1 4 1.48 13.26 | 7.170024461
2015 1.9 7174 1 4 1.09 14.53 | 7.181933009
2016 1.61 7099 1 4 0.96 12.97 | 7.199501244
2017 2.54 8024 1 4 0.86 12.83 | 7.22798283
2013 | ANTM 0.55 1,089 1 4 0.71 3.2 | 7.399734333
2014 2.61 1,064 1 4 0.85 -6.1 | 7.343294382
2015 1.54 313 1 6 0.66 -9.49 | 7.482256719
2016 1.7 894 1 8 0.63 0.35 | 7.476853879
2017 1.63 624 1 8 0.70 0.74 | 7.486742209
2013 | INDF 1.45 6,599 1 3 1.11 9.9 | 7.892613446
2014 1.34 6,749 0 2 1.14 13.6 | 7.934189715
2015 1.46 5,174 0 2 1.13 8.9 | 7.962991801
2016 1.94 7,924 0 2 0.87 12.1 | 7.91473715
2017 2.01 7,624 0 2 0.92 9.93 | 7.945685161
2013 | JSSMR 2.22 4,725 0 1 1.61 11.39 | 7.452835323
2014 1.24 7,049 0 3 1.79 10.64 | 7.503217799
2015 0.39 5,224 0 3 1.97 10.67 | 7.564961592
2016 1.98 4,319 0 3 2.27 11.04 | 7.728356404
2017 1.99 6,399 0 3 3.31 11.4 | 7.89868555
2013 | MAPI 1.42 5,499 1 4 2.22 13.5 | 6.892553324
2014 1.98 5,074 1 4 2.33 2.81 | 6.938828575
2015 1.85 3,794 1 4 2.19 1.01 | 6.976942774
2016 1.12 5,399 1 4 2.23 3.88 | 7.028711034
2017 0.01 6,199 1 4 1.65 6.1 | 7.045070623
2013 | SMRA 3.07 779 0 5 1.93 23.53 | 7.135424242
2014 2.93 1,519 0 5 1.57 23.15 | 7.186941623
2015 2.53 1,649 0 5 1.49 14.13 | 7.273192597
2016 2.04 1,324 0 7 1.58 3.24 | 7.318278758
2017 4.59 944 0 5 1.54 2.89 | 7.321951977
2013 | TLKM 0.91 2,149 1 1 0.65 26.21 | 8.10704454
2014 1.46 2,864 1 1 0.64 24.9 | 8.148895581
2015 1.46 3,104 1 1 0.78 24.96 | 8.22056046
2016 1.2 3,979 1 1 0.7 27.64 | 8.254332931
2017 0.31 4,439 1 1 0.72 23.53 | 8.279913218
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tahun Emiten YIELD Return | Hedging | Rating | Leverage | Profitabilitas Firm Size

2013 AKRA 1.02 8.383433 1 4 0.0173 0.1148 7.165334536
2014 1.1 8.323366 1 4 0.0148 0.1326 7.170024461
2015 1.9 8.878219 1 4 0.0109 0.1453 7.181933009
2016 1.61 8.867709 1 4 0.0096 0.1297 7.199501244
2017 2.54 8.990192 1 4 0.0086 0.1283 7.22798283
2013 ANTM 0.55 6.993015 1 4 0.0071 0.032 7.399734333
2014 2.61 6.969791 1 4 0.0085 -0.061 7.343294382
2015 1.54 5.746203 1 4 0.0066 -0.0949 7.482256719
2016 1.7 6.795706 1 8 0.0063 0.0035 7.476853879
2017 1.63 6.43615 1 8 0.0070 0.0074 7.486742209
2013 INDF 1.45 8.794673 1 3 0.0111 0.099 7.892613446
2014 2.34 8.81715 0 2 0.0114 0.136 7.934189715
2015 1.46 8.551401 0 2 0.0113 0.089 7.962991801
2016 1.94 8.977651 0 2 0.0087 0.121 7.91473715
2017 0.01 8.939056 0 2 0.0092 0.0993 7.945685161
2013 JSMR 2.22 8.460623 0 1 0.0161 0.1139 7.452835323
2014 1.24 8.860641 0 3 0.0179 0.1064 7.503217799
2015 0.39 8.561019 0 3 0.0197 0.1067 7.564961592
2016 1.98 8.370779 0 3 0.0227 0.1104 7.728356404
2017 1.99 8.763897 0 3 0.0331 0.114 7.89868555
2013 MAPI 1.42 8.612322 1 4 0.0222 0.135 6.892553324
2014 1.98 8.531885 1 4 0.0233 0.0281 6.938828575
2015 1.85 8.241176 1 4 0.0219 0.0101 6.976942774
2016 1.12 8.593969 1 4 0.0223 0.0388 7.028711034
2017 0.01 8.732143 1 4 0.0165 0.061 7.045070623
2013 SMRA 3.07 6.658011 0 5 0.0193 0.2353 7.135424242
2014 2.93 7.325808 0 5 0.0157 0.2315 7.186941623
2015 2.53 7.407924 0 5 0.0149 0.1413 7.273192597
2016 2.04 7.188413 0 7 0.0158 0.0324 7.318278758
2017 4.59 6.850126 0 5 0.0154 0.0289 7.321951977
2013 TLKM 0.91 7.672758 1 1 0.0065 0.2621 8.10704454
2014 1.46 7.959975 1 1 0.0064 0.249 8.148895581
2015 1.46 8.040447 1 1 0.0078 0.2496 8.22056046
2016 1.2 8.288786 1 1 0.007 0.2764 8.254332931
2017 0.31 8.398184 1 1 0.0072 0.2353 8.279913218
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LEVERAG | PROFITABILI

YIELD RETURN |HEDGING | RATING E TAS FIRM SIZE
Mean 1.631429 | 8.056646 | 0.600000 | 3.542857 | 0.111114 0.113157 7.516016
Median 1.540000 | 8.383433 | 1.000000 | 4.000000 | 0.015800 0.113900 7.452835
Maximum | 4.590000 | 8.990192 | 1.000000 | 8.000000 | 0.033100 0.276400 8.279913
Minimum | 0.010000 | 5.746203 | 0.000000 | 1.000000 | 0.006300 | -0.094900 6.892553
Std. Dev. | 0.894596 | 0.858131 | 0.490901 | 1.797995 | 0.238130 0.090301 0.410645
Skewness | 0.803694 | -0.939961 | -0.408248 | 0.583023 | 2.103540 | -0.089802 0.401049
Kurtosis 4.800695 | 2.788825 | 1.166667 | 3.375772 | 5.566443 2.579210 1.915744
Jarque-
Bera 59.47579 | 36.53260 | 41.11690 | 15.32137 | 247.9211 2.136828 18.56868
Probability | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000471 | 0.000000 0.343553 0.000093
Sum 399.7000 | 1973.878 | 147.0000 | 868.0000 | 27.22300 27.72350 1841.424
Sum Sq.
Dev. 195.2736 | 179.6789 | 58.80000 | 788.8000 | 13.83624 1.989649 41.14555
Observatio
ns 245 245 245 245 245 245 245
Cross
sections 7 7 7 7 7 7 7
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Redundant Fixed Effects Tests
Pool: DATA
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 0.000000 (6,232) 1.0000
Cross-section Chi-square 0.000000 6 1.0000

Uji Chow Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Cost of Debt

Redundant Fixed Effects Tests
Pool: DATA
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 0.000000 (6,233) 1.0000
Cross-section Chi-square 0.000000 6 1.0000

Uji Chow Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Return Saham
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Null (no rand. effect) Cross-section Period Both

Alternative One-sided One-sided

Breusch-Pagan 0.044807 1.648965 1.693772
(0.8324) (0.1991) (0.1931)

Uji LM Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Cost of Debt

Lagrange multiplier (LM) test for panel data
Date: 07/24/18 Time: 20:07

Sample: 2012 2016

Total panel observations: 110

Probability in ()

Null (no rand. effect) Cross-section Period Both
Alternative One-sided One-sided
Breusch-Pagan 0.002171 0.601109 0.603280
(0.9628) (0.4382) (0.4373)
Honda -0.046595 -0.775312 -0.581176
(0.5186) (0.7809) (0.7194)
King-Wu -0.046595 -0.775312 -0.729223
(0.5186) (0.7809) (0.7671)
GHM - -- 0.000000
- -- (0.7500)

Uji LM Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Return Saham
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Correlated Random Effects - Hausman Test
Pool: DATA
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.000000 6 1.0000

Uji Housman Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Cost of Debt

Correlated Random Effects - Hausman Test
Pool: DATA
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.000000 5 1.0000

Uji Housman Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Return Saham
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Dependent Variable: YIELD

Method: Pooled Least Squares

Date: 09/05/18 Time: 15:06

Sample: 2013 2017

Included observations: 35
Cross-sections included: 7

Total pool (balanced) observations: 245

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
HEDGING -0.510330 0.114849 -4.443474 0.0000
RATING 0.075691 0.042398 1.785237 0.0755
LEVERAGE 1.271871 0.333632 3.812195 0.0002
PROFITABILITAS 4.112379 0.834875 4.925744 0.0000
FIRM_SIZE -1.011758 0.182686 -5.538224 0.0000
C 8.667182 1.446786 5.990647 0.0000
R-squared 0.273516 Mean dependent var 1.631429
Adjusted R-squared 0.258317 S.D. dependent var 0.894596
S.E. of regression 0.770435 Akaike info criterion 2.340462
Sum squared resid 141.8632 Schwarz criterion 2.426207
Log likelihood -280.7066 Hannan-Quinn criter. 2.374991
F-statistic 17.99632 Durbin-Watson stat 1.576560

Prob(F-statistic) 0.000000

Lampiran 10

Common Effect Model : Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Cost of Debt

Dependent Variable: RETURN

Method: Pooled Least Squares

Date: 09/19/18 Time: 20:00

Sample: 2013 2017

Included observations: 35
Cross-sections included: 7

Total pool (balanced) observations: 245

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
HEDGING 0.315428 0.080827 3.902517 0.0001
RATING -0.193279 0.029838  -6.477497 0.0000
LEVERAGE 2.732265 0.234798 11.63667 0.0000
PROFITABILITAS 2.858932 0.587554 4.865823 0.0000
FIRM_SIZE -0.114107 0.128568  -0.887521 0.3757
C 10.03688 1.018194 9.857532 0.0000
R-squared 0.608956 Mean dependent var 8.056646
Adjusted R-squared 0.600776 S.D. dependent var 0.858131
S.E. of regression 0.542203 Akaike info criterion 1.637834
Sum squared resid 70.26228 Schwarz criterion 1.723579
Log likelihood -194.6346 Hannan-Quinn criter. 1.672363
F-statistic 74.43701 Durbin-Watson stat 1.317701

Prob(F-statistic) 0.000000

Common Effect Model : Pengaruh Corporate Hedging Terhadap Return Saham
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