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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui determinan yang mempengaruhi 

aktivitas hedging dengan instrumen derivatif valuta asing pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di ISSI tahun 2015-2019. Data yang digunakan 

adalah data sekunder yang diunduh dari website masing-masing perusahaan dan 

yahoo finance. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di ISSI tahun 2015-2019. Sedangkan sampel 

penelitian ini sejumlah 25 perusahaan yang memiliki eksposur transaksi dan 

memiliki kelengkapan data untuk diteliti. Dari sampel tersebut sebanyak 11 

perusahaan melakukan aktivitas hedging selama periode pengamatan dan 14 

perusahaan tidak melakukan aktivitas hedging. Analisis Logistic Regression 

digunakan untuk menguji hipotesis. Hasil pengujian menunjukkan bahwa model 

analisis menghasilkan ketepatan 72.8% dan variabel leverage, liquidity, dan firm 

size berpengaruh signifikan terhadap prediksi probabilitas aktivitas hedging 

dengan tingkat signifikansi 5%, sedangkan variabel growth opportunity dan 

financial distress tidak memiliki pengaruh yang signifikan.  

      

 

Kata Kunci: Hedging, Derivatif Valuta Asing, Growth opportunity, Leverage, 

Liquiditas, Firm size, Financial distress. 
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ABSTRACT 

 

The objective of the study was to know the determinans which influence the 

hedging activity with foreign currency derivative instruments at mining 

companies listed on the Indonesia Sharia Stock Indeks in 2015-2019. The data of 

the research were secondary data which was downloaded from the website of 

each companies and yahoo finance. The population of the study was all mining 

companies listed in Indonesia Sharia Stock Indeks in the period of 2015-2019. 

There were 25 companies which had the transaction exposure and complete data 

for analysis. From those samples, only 11 companies did hedging activities during 

the period of observation and 14 companies did not do hedging activities. The 

datas were analyzed by Logistic Regression Analysis to test the hypothesis. The  

test result showed that analysis model gave the accuracy 72.8% and the research 

variables; leverage, liquidity, and firm size significantly influenced the probability 

prediction of hedging activity with 5% level of  significancy, while the research 

variables; growth opportunity and financial distress did not give significant 

influence. 

      

 

Key Words: Hedging, Currency derivative, Growth opportunity, Leverage, 

Liquiditas, Firm size, Financial distress. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Berkembangnya globalisasi pada era kini mendorong pesatnya 

perkembangan perdagangan internasional atau perdagangan antar negara. Hal 

ini terlihat dari semakin bertambahnya jumlah transaksi kerjasama ekonomi 

antar beberapa pihak yang berasal dari dua atau lebih negara. Secara umum, 

korporasi multinasional akan melakukan perdagangan internasional karena dua 

faktor, pertama disebabkan oleh perbedaan biaya produksi pada masing-

masing negara sehingga akan menghasilkan keuntungan, kedua disebabkan 

banyaknya produksi suatu komoditas dalam negara tersebut atau sebaliknya 

korporasi tidak mampu memproduksi komoditas tersebut karena biaya yang 

dibutuhkan terlalu tinggi (Darmawan, 2018). 

Menurut Madura (2000), semakin berkembangnya jumlah kegiatan 

perdagangan internasional, maka akan menyebabkan terjadinya risiko yang 

cukup besar. Kaitannya atas hal itu, maka korporasi yang menerapkan 

transaksi perdagangan internasional perlu melakukan penerapan manajemen 

risiko pada kegiatan transaksinya. Beberapa penyebab adanya determinan 

risiko bisnis pada perusahaan multinasional yang menggunakan valas pada 

kegiatan usahanya diantaranya ialah nilai kurs valas, likuiditas, suku bunga 

utang, serta harga dari minyak mentah dunia yang pada setiap periodenya 

berubah dan tidak bisa dipastikan jumlahnya. Sehingga, atas peristiwa-
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peristiwa tersebut mampu memberi dampak positif ataupun dampak negatif 

bagi multinational company (Madura, 2000). 

  

 

 

 

 

 

Gambar 1. 1 Grafik Fluktuasi Kurs Rupiah Terhadap USD 2015-2019 

Sumber : www.ceidata.com 

Gambar di atas memperlihatkan grafik fluktuasi kurs Rupiah atas USD 

dalam kurun waktu 2015-2019. Nilai kurs ialah jumlah unit suatu mata uang 

yang bisa dibeli oleh suatu jenis mata uang lain (Horne & Wachowicz, 2007). 

Kurs Rupiah atas USD sejak tahun 2015 sampai tahun 2019 berfluktuasi 

dengan cukup volatile tetapi cenderung terdepresiasi. Depresiasi Rupiah atas 

USD pada 2015  ke tahun 2016 cukup tinggi, yang mana nilai Rupiah pada 

awal tahun 2015 yakni Rp.12.200,- per USD serta periode 2016 sebesar 

Rp.13.000,- per US Dolar, walaupun pada kurun waktu 2017 dan 2018 Rupiah 

mengalami apresiasi, tetapi pada 2019 terdepresiasi lagi.  

Pergerakan fluktuatif Rupiah tersebut berpengaruh atas aktivitas 

perdagangan internasional khususnya korporasi-korporasi dalam negeri yang 

dalam kegiatan bisnisnya menerapkan kegiatan ekspor-impor dengan negara 

lain menggunakan valas (Madura, 2000). 

http://www.ceidata.com/
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Apabila suatu korporasi multinasional Indonesia melakukan transaksi 

impor dari negara lain dengan perjanjian transaksinya menggunakan USD saat 

Mei 2015 kemudian jatuh tempo saat Juni 2016, maka perusahaan pembeli 

tentu akan sangat terdampak peristiwa fluktuasi nilai tukar yang terjadi. Untuk 

mengantisipasi hal tersebut maka diperlukan kontrak hedging agar korporasi 

terhindar dari kerugian.  

Perubahan BI Rate atau tingkat suku bunga juga mungkin menjadi 

risiko yang menyebabkan kerugian bagi korporasi yang melakukan pinjaman. 

Pergerakan fluktuatif tingkat suku bunga dapat menjadi indikasi korporasi 

guna menerapkan keputusan lindung nilai ataupun tidak. Di bawah ini adalah 

gambaran fluktuasi BI Rate serta Fed Fund Rate yang mengindikasi 

terdapatnya keterkaitan. 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. 2 Data Pergerakan BI Rate Tahun 2016-2019 

Sumber : www.ceidata.com 
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4 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. 3 Data Pergerakan Fed Fund Rate Tahun 2016-2019 

Sumber : www.ceidata.com 

Pergerakan fluktuatif dari BI rate berpengaruh terhadap suku bunga 

pinjaman. Semakin tinggi suku bunga kredit, maka cenderung semakin 

membebani pihak korporasi peminjam terkait kebutuhan modal yang 

diperuntukkan keberlangsungan kegiatan bisnis (Mediana, 2016). Fed Fund 

Rate adalah acuan bagi kreditur atau investor dalam mengalokasikan 

investasinya dengan tepat. Bank di luar negeri ataupun bank asing yang 

lokasinya berada di Indonesia, menetapkan suku bunga acuan pinjamannya 

berdasar Fed Fund Rate, sehingga hal tersebut menjadi alternatif pilihan bagi 

suatu perusahaan yang melakukan aktivitas ekspor-impor dalam memilih bank 

yang akan meminjamkan valas untuk keperluan transaksi perdagangannya, 

sebab biasanya tingkat suku bunga yang disyaratkan oleh setiap bank pemberi 

kreditnya lebih tinggi dari acuan BI Rate. 

Berdasarkan pemaparan di atas, suatu korporasi semestinya menerapkan 

kegiatan hedging untuk menghindari atau mengantisipasi kerugian dari tidak 

jelasnya risiko sistematis nilai tukar ataupun harga komoditas yang 

fluktuasinya memungkinkan merugikan, mengantisipasi kecenderungan gagal 

http://www.ceidata.com/
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bayar, bahkan meminimalisir dan mengantisipasi biaya financial distress  

dengan menggunakan kebijakan kesepakatan klaim lindung nilai oleh pihak 

manajerial. Oleh sebab itu, pengambilan penerapan hedging oleh perusahaan 

multinasional sangatlah penting diberlakukan pada aktivitas corporate risk 

management (Horne & Wachowicz, 2007). 

Bank Indonesia (BI) memproyeksikan permintaan atas penerapan 

layanan lindung nilai (hedging) kian semarak pada kurun 2018 hingga 

kedepannya. Peningkatan kebijakan hedging ini didorong oleh dua faktor, 

pertama adalah naiknya volume transaksi valas, kedua semakin banyaknya 

jumlah perusahaan yang menerapkan transaksi lindung nilai dalam kegiatan 

bisnisnya, hal ini tentu tidak lepas dari peran pemerintah yang bersama-sama 

menerapkan peraturan-peraturan yang memudahkan perusahaan dalam 

menerapkan transaksi lindung nilai (hedging) guna penerapan manajemen 

risiko yang lebih baik bagi perusahaan.1 

Menurut data dari PT Kliring Berjangka, tingkat transaksi Kontrak 

Berjangka Derivatif naik sebesar 40% dibandingkan saat triwulan I 2019 . 

Volume tingkat Transaksi Kontrak Berjangka pada triwulan I 2020 sebesar 

2.205.468,2 lot, sedangkan pada Triwulan I  2019 tingkat volume transaksi 

yaitu sebesar  1.572.079,9 lot.2 

Bank Indonesia memproyeksikan permintaan atas penerapan fasilitas 

lindung nilai cenderung banyak pada kurun 2018 hingga kedepannya. Naiknya 

aktivitas hedging didukung dua faktor, pertama ialah naiknya tingkat transaksi 

                                                           
1 http://keuangan.kontan.co.id diakses 15 November 2020 
2 http://ptkbi.com diakses 17  November 2020 

http://keuangan.kontan.co.id/
http://ptkbi.com/
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valuta asing, kedua semakin banyaknya korporasi yang menerapkan transaksi 

lindung nilai dalam kegiatan bisnisnya, hal ini tentu tidak lepas dari peran 

pemerintah yang bersama-sama menerapkan aturan-aturan yang memudahkan 

korporasi dalam menerapkan transaksi lindung nilai (hedging) guna penerapan 

manajemen risiko yang lebih baik bagi korporasi.3 

Jika dipetakan, terdapat dua faktor yg mendasari perusahaan melakukan 

hedging, yakni Faktor internal dan eksternal. Faktor internal disebabkan segala 

sesuatu yang berasal dari kegiatan di dalam organisasi korporasi itu sendiri, 

faktor internal diantaranya ialah 1). Growth Opportunity ; 2). Leverage ; 3). 

Likuiditas  ; 4). Firm Size ; 5). Financial Distress. 

Pertama, growth opportunity ialah rasio guna menjelaskan kenaikan 

pos-pos korporasi dari setiap periodenya. (Harahap, 2016). Korporasi dengan 

growth opportunity besar, cenderung akan mempunyai motivasi yang besar 

guna melindungi aset korporasi juga meminimalisir risiko fluktuasi valas 

(Guniarti, 2014). 

Kedua, leverage ialah rasio guna mengetahui sampai mana korporasi 

dapat bertanggung jawab atas kewajiban utangnya. Korporasi dengan leverage 

besar menunjukkan korporasi menerapkan utang yang tinggi, artinya mampu 

menaikkan keuntungan, tetapi pada sisi lain menaikkan risiko yang ada, atas 

itu korporasi cenderung termotivasi melindungi aset dan meminimalisir risiko 

fluktuasi dengan penerapan hedging (Brigham & Houston, 2013). 

                                                           
3 http://keuangan.kontan.co.id diakses 15 November 2020 

http://keuangan.kontan.co.id/
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Ketiga, likuiditas ialah kemampuan korporasi dalam pemenuhan 

kewajiban keuangan yang mesti disegerakan terpenuhi (Harahap, 2016). 

Likuiditas korporasi dapat dilihat dari aktiva yang mudah dikonversikan 

menjadi kas. Semakin tinggi current ratio maka semakin sedikit risiko gagal 

korporasi dalam upaya pemenuhan kewajiban jangka pendeknya. Oleh sebab 

tersebut, semakin besar likuiditas menyebabkan korporasi lebih mungkin tidak 

menerapkan hedging. 

Keempat, firm size ialah rasio guna mengetahui perkembangan 

korporasi. Korporasi besar akan cenderung mempunyai kesempatan dan 

fleksibilitas tinggi pada persoalan dana dari pasar modal, hal itu membuat 

suatu korporasi besar cenderung lebih mudah memperoleh pendanaan. 

Korporasi dengan ukuran lebih besar umumnya mempunyai modal yang 

bermacam-macam sumbernya, sehingga size suatu korporasi bertolak belakang 

dengan financial distress (Irawan, 2014). Semakin besar sebuah korporasi, 

akan memungkinkan banyak dilakukannya aktivitas transaksi, begitupun 

dengan risiko yang diterima korporasi semakin tinggi. Alternatif solusi guna 

meminimalisir risiko tersebut ialah menerapkan hedging untuk mengcover aset 

korporasi. 

Terakhir, ialah Financial Distress ialah keadaan keuangan korporasi 

sebelum mengalami kebangkrutan. Jika korporasi mengalami kondisi serta 

situasi yang mengindikasikan kebangkrutan saat itu, tentu memotivasi pihak 

manajerial mengantisipasi korporasi atas risiko-risiko yang ada dengan 



8 
 

 

 

menerapkan alternatif hedging sebagai sebuah upaya menghindari risiko-

risikonya (Fatimia, 2016). 

Hasil penelitian terdahulu mengenai faktor yang memengaruhi aktivitas 

instrumen derivatif dengan beberapa variabel yang disebutkan menunjukkan 

bahwasanya variabel Financial Distress memiliki pengaruh negatif signifikan 

terhadap penggunaan Hedging oleh Guniarti (2014), Namun berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Fatimia (2016) serta Sianturi dan Pengestuti 

(2015) yang menunjukkan pengaruh positif tidak signifikan antara Financial 

Ditress dengan Pengambilan Keputusan Hedging. 

Pada variabel lain yang berupa Leverage yang dilihat dari Debt Equity 

Ratio, Putro (2012), Wijaya (2017), Aretz dkk., (2007), Guniarti (2014) serta 

Irawan dan Haryanto (2017) menyimpulkan bahwasanya Leverage memiliki 

pengaruh positif atas keputusan lindung nilai (hedging) pada korporasi, 

sedangkan beberapa penelitian lain mengatakan bahwasanya DER tidak 

berpengaruh signifikan atas keputusan hedging seperti yang tertera pada 

penelitian Sprcic dan Sevic (2014), Munthe (2016), Ameer (2010), dan 

Klimzack (2008). 

Pada variabel lain yang berupa Likuiditas yang diproksikan dengan 

Current Ratio korporasi, Putro (2012), Pangestuti (2015), Wijaya (2017), dan 

Fatimia (2016), menyimpulkan bahwasanya likuiditas berpengaruh positif 

signifikan terhadap keputusan lindung nilai (hedging) pada korporasi, 

sedangkan beberapa penelitian lain mengatakan bahwa likuiditas berpengaruh 
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negatif signifikan atas keputusan hedging seperti yang tertera pada penelitian 

Ameer (2010), serta Irawan dan Guniarti (2014). 

Pada variabel lain yang berupa Firm Size korporasi, Sprcic dan Sevic 

(2012), Guniarti (2014), Munthe (2016), dan Wijaya (2017), menyimpulkan 

variabel Firm Size memiliki pengaruh positif signifikan dengan keputusan 

lindung nilai pada korporasi, sedangkan beberapa penelitian lain mengatakan 

bahwa Firm Size tidak memiliki pengaruh signifikan atas keputusan hedging 

seperti yang tertera pada penelitian Ni Putu Chandra (2017), Chen dan King 

(2014). 

Pada variabel internal terakhir yang berupa Growth Opportunity 

korporasi yang diproksikan dengan MBV/BVE, Ahmad (2012), Munthe 

(2016), dan Klimzack (2008), dalam penelitiannya menyimpulkan bahwa 

Growth Opportunity berpengaruh positif signifikan atas keputusan lindung 

nilai (hedging) pada korporasi, sedangkan menurut Ameer (2010) serta Irawan 

dan Haryanto (2014) dalam penelitian yang dilakukannya mengatakan bahwa 

Growth Opportunity berpengaruh negatif signifikan terhadap keputusan 

hedging. 

Berdasar fenomena gap yang spesifik terjadi dan sangat besar 

kemungkinannya memengaruhi tingkat keputusan hedging multinational 

company di Indonesia pada kurun waktu periode penelitian yang penulis 

gunakan (2015-2019) dan berdasarkan research gap dari beberapa penelitian 

terdahulu yang disebutkan di atas, maka peneliti berminat meneliti kasus ini 

dengan judul penelitian “Analisis Determinan Pengambilan Keputusan 
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Lindung Nilai (Hedging) Pada Instrumen Derivatif Valuta Asing (Studi 

Kasus Perusahaan Pertambangan  Yang Terdaftar Di Issi Periode 2015-

2019)”. 

B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimana pengaruh Growth Opportunity terhadap pengambilan 

keputusan lindung nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di ISSI periode 2015-2019? 

2. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap pengambilan keputusan lindung 

nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di ISSI 

periode 2015-2019? 

3. Bagaimana pengaruh Likuiditas terhadap pengambilan keputusan lindung 

nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di ISSI 

periode 2015-2019? 

4. Bagaimana pengaruh Firm Size terhadap pengambilan keputusan lindung 

nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di ISSI 

periode 2015-2019? 

5. Bagaimana pengaruh Financial Distress terhadap pengambilan keputusan 

lindung nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

ISSI periode 2015-2019? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Untuk menganalisis pengaruh Growth Opportunity terhadap pengambilan 

keputusan lindung nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan  yang 

terdaftar di ISSI periode 2015-2019.  
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2. Untuk menganalisis pengaruh Leverage terhadap pengambilan keputusan 

lindung nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan  yang terdaftar di 

ISSI periode 2015-2019.  

3. Untuk menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap pengambilan keputusan 

lindung nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan  yang terdaftar di 

ISSI periode 2015-2019.  

4. Untuk menganalisis pengaruh Firm Size terhadap pengambilan keputusan 

lindung nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan  yang terdaftar di 

ISSI periode 2015-2019. 

5. Untuk menganalisis pengaruh Financial Distress terhadap pengambilan 

keputusan lindung nilai (hedging) pada perusahaan pertambangan  yang 

terdaftar di ISSI periode 2015-2019. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Bagi Penulis  

Kajian ini bisa dijadikan pengetahuan lebih untuk penulis mengenai 

determinan keputusan lindung nilai menggunakan instrument hedging pada 

perusahaan dalam bidang pertambangan.   

2. Bagi Pihak Perusahaan  

Kajian ini dapat dijadikan wawasan tambahan untuk manajemen 

perusahaan terkait determinasi keputusan lindung nilai menggunakan 

instrument hedging pada perusahaan dalam bidang pertambangan.  

3. Bagi Investor 
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Kajian ini bisa digunakan sebagai acuan untuk investor guna membuat 

keputusan investasi.  

E. Sistematika Penulisan 

Penelitian ini memiliki sistematika penulisan yang berfungsi sebagai 

acuan dalam membahas masalah secara runtut dan jelas agar dipahami 

dengan mudah. Penelitian ini tersusun atas 5 bab. Pertama, Bab I berisikan 

pendahuluan, selanjutnya Bab II berisikan landasan teori, selanjutnya Bab III 

berisi metode penelitian, selanjutnya Bab IV berisi hasil serta pembahasannya 

kemudian yang terakhir Bab V berisikan penutup.  

Pengkajian pertama dalam penelitian adalah pendahuluan yang terdiri 

dari 5 bagian yaitu latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, 

manfaat penelitian, serta sistematika penulisan. Latar belakang merupakan 

dasar untuk melakukan penelitian yakni pada kurun waktu 2015-2019 secara 

bersamaan PTKBI dan BI mengumumkan telah terjadi depresiasi nilai rupiah 

secara garis besar pada 2015-2019 dan terjadi  kenaikan penggunaan hedging 

oleh perusahaan multinasional di Indonesia. Kemudian dari latar belakang 

tersebut dibuat rumusan masalah sebagai inti pembahasan pada riset ini. Lalu 

dipaparkan juga mengenai tujuan dan manfaat dari penelitian ini yang akan 

diterima oleh pihak-pihak terkait. Terakhir disajikan sistematika penulisan 

yang dapat memberikan gambaran secara umum.  

Selanjutnya, Bab kedua menggabungkan penelitian sebelumnya yang 

relevan serta mencakup landasan teori (teori agensi) sebagai teori besar, serta 

tinjauan pustaka yang terkait dengan penelitian dan teori yang berkaitan 
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dengan studi. Pembaharuan penelitian ini didasarkan pada teori dan tinjauan 

pustaka yang dilakukan, selanjutnya disusun rumusan hipotesis penelitian. 

Pada bagian ini disertakan pula kerangka pemikiran yang memaparkan 

gambaran general mengenai ringkasan riset.   

Selanjutnya, metodologi penelitian yang digunakan untuk menentukan 

hasil dan hubungan variabel bebas dan terikat dibahas dalam bab ketiga, yang 

meliputi jenis dan sifat penelitian, populasi dan penentuan ukuran sampel, 

jenis data, sumber data dan pengumpulan data, definisi operasional variabel , 

dan metode analisis data.       

Selanjutnya, bab keempat menyajikan temuan penelitian dalam bentuk 

analisis deskriptif dan regresi logistik, serta interpretasi atas data yang telah 

diolah. Data tersebut akan diinterpretasikan, yang akan menimbulkan 

perdebatan dan jawaban atas permasalahan yang terjadi selama perumusan 

masalah. 

Terakhir, kesimpulan, keterbatasan penelitian, dan rekomendasi 

terdapat pada bab kelima. Dari pendahuluan hingga kesimpulan, bagian 

kesimpulan merangkum semua permasalahan penelitian. Segala sesuatu yang 

telah disebutkan telah dirangkum secara menyeluruh sehingga isi penelitian 

ini dapat disajikan dalam kesimpulan. Bagian ini sama halnya menjelaskan 

limitasi riset kemudian diteruskan terdapatnya saran yang diperuntukkan 

pihak-pihak terkait seperti perusahaan, investor, dan peneliti selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh growth 

opportunity, leverage, likuiditas, firm size dan financial distress terhadap 

keputusan penerapan hedging instrumen derivatif valuta asing pada 

perusahaan sektor pertambangan di ISSI periode 2015-2019. Penelitian ini 

menggunakan metode regresi logistik dengan alat uji IBM SPSS 20.  

1. Variabel Growth Opportunity tidak berpengaruh atas Keputusan Hedging 

disebabkan korporasi dengan tingkat pertumbuhan tinggi akan lebih baik 

menggunakan ekuitas daripada menggunakan utang pihak eksternal guna 

membiayai keperluan dalam upaya meningkatkan pertumbuhan korporasi.  

2. Variabel Leverage berpengaruh positif signifikan atas Keputusan Hedging 

disebabkan rasio leverage yang besar memperlihatkan korporasi 

menerapkan penggunaan utang yang tinggi yang memungkinkan naiknya 

profitabilitas, namun akan menaikkan risiko juga, atas dasar itu korporasi 

akan termotivasi guna melindungi aset korporasi dari risiko fluktuasi nilai 

tukar dengan penerapan hedging.  

3. Varibel Likuiditas berpengaruh negatif signifikan atas Keputusan 

Hedging disebabkan semakin tinggi angka current ratio maka semakin 

likuid korporasi serta rendah juga kemungkinan bangkrut dan risiko-

risiko kegagalan korporasi dalam upaya pemenuhan kewajiban jangka 
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pendeknya sehingga berimbas pada rendahnya keputusan hedging yang 

diterapkan korporasi.  

4. Variabel Firm Size berpengaruh positif signifikan atas Keputusan 

Hedging disebabkan korporasi dengan size yang cenderung besar 

memiliki aktivitas operasional yang cenderung berisiko disebabkan 

terdapatnya kemungkinan operasional kegiatan yang memiliki eksposur 

transaksi.  

5. Variabel Financial Distress tidak berpengaruh atas Keputusan Hedging 

disebabkan nilai Altman Z-Score yang rendah yang disebabkan tingkat 

utang yang tinggi tidak tentu menjadi dasar korporasi dalam menerapkan 

kebijakan hedging, hal ini terjadi sebab korporasi memiliki utang yang 

didominasi kurs Rupiah, atas dasar itu penerapan hedging belum perlu 

dilakukan pihak korporasi.  

B. Limitasi 

Output riset ini mempunyai berbagai keterbatasan. Adapun 

beberapanya tersebut ialah:   

1. Sampel riset terspesifikasi sebatas dari perusahaan pada sektor 

pertambangan di ISSI. 

2. Keterbatasan pada periode penelitian ialah selama lima tahun dari tahun 

2015 hingga 2019. 

3. Penggunaan variabel independen hanya 5, ialah Growth Opportunity, 

Leverage, Likuiditas, Firm Size, serta Financial Distress. 
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C. Saran  

Berdasarkan keterbatasan yang ada pada penelitian ini seperti 

terbatasnya sampel data yang digunakan, periode penelitian, dan juga jumlah 

variabel, maka penulis bisa memberi saran untuk penelitian serupa 

berikutnya seperti di bawah ini:  

1. Menambahkan sampel data riset yang tidak berfokus sebatas sektor 

pertambangan yang menjadi bagian dari ISSI, harapannya mampu 

menjelaskan keakuratan output dengan beragam lagi dan menyeluruh 

sehingga dapat mewakilkan keseluruhan korporasi yang listing di indeks 

saham tersebut. 

2. menerapkan proksi serta istrumen penelitian yang lebih variatif dan 

akurat terhadap independent variable yang diteliti, sehingga dapat 

menemukan kesimpulan penelitian yang lebih riil dan tepat. 

3. Menambahkan independent variable baik internal variable ataupun 

external variable serta makro ekonomi guna mendukung dihasilkannya 

output riset yang lebih baik lagi.   
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