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ABSTRAK  

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh sharia compliance, 

profitabilitas, growth opportunity, dan firm size terhadap keputusan perusahaan 

untuk mempraktikkan lindung nilai (hedging). Populasi penelitian ini adalah 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII) tahun 

2013-2020. Pengambilan sampel dilakukan melalui metode purposive sampling 

sehingga diperoleh total sampel 96 observasi. Data yang digunkan dalam 

penelitian ini adalah laporan tahunan tiap perusahaan di JII. Penelitian ini 

merupakan penelitian kuantitatif regresi logistic dengan menggunakan aplikasi 

SPSS 25. Hasil penelitian menunjukkan sharia compliance berpengaruh negatif 

signifikan terhadap keputusan perusahaan untuk mempraktikkan lindung nilai 

(hedging), sedangkan profitabilitas, growth opportunity dan firm size berpengaruh 

positif signifikan terhadap keputusan perusahaan untuk mempraktikkan lindung 

nilai (hedging).  

Kata kunci: Hedging, Sharia Compliance, Profitabilitas, Growth Opportunity, 

Firm Size 
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ABSTRACT 

 

 

This study aims to analyze the effect of sharia compliance, profitability, growth 

opportunity, and firm size on the company's decision to practice hedging. The 

population of this study are non-financial companies listed on the Jakarta Islamic 

Index (JII) in 2013-2020. Sampling was done through purposive sampling method 

so that a total sample of 96 observations was obtained. The data used in this study 

is the annual report of each company in JII. This study is a quantitative logistic 

regression study using the SPSS 25 application. The results show that sharia 

compliance has a significant negative effect on the company's decision to practice 

hedging, while profitability, growth opportunity and firm size have a significant 

positive effect on the company's decision to practice hedging. (hedging). 

Keyword: Hedging, Sharia Compliance, Profitability, Growth Opportunity, Firm 

Size 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Berkembangnya pasar dunia menjadi lebih modern diakibatkan adanya 

liberasi perdagangan yang memberikan peluang cukup besar bagi perusahaan. 

Peluang perusahaan yang dimaksud yaitu mudahnya akses perusahaan di berbagai 

negara. Pasar dunia dilakukan oleh perusahaan berbagai negara berupa impor 

untuk mencukupi kebutuhan dalam negeri dan melakukan ekspor untuk 

menambah penjualan produk dalam negeri. Namun, adanya peluang tersebut 

memerlukan biaya yang cukup besar. Dalam hal kesejahteraan keuangan 

perusahaan, biaya ini dikaitkan dengan eksposur valuta asing (valas). (Abdul-

Rahim et al., 2019)  

Eksposur nilai tukar merupakan sensitivitas arus kas potensial perusahaan 

terhadap fluktuasi nilai tukar (Eun, C.S. and Resnick, 2014). Perubahan dalam 

nilai tukar dapat mengerakkan pengembalian saham perusahaan ke segala arah 

(Bahmani-Oskooee, M. and Saha, 2015). Manajemen eksposur nilai tukar adalah 

sesuatu hal yang paling penting untuk semua perusahaan, baik perusahaan 

multinasional maupun perusahaan domestik, karena risiko eksposur yang lebih 

rendah mengarah pada nilai perusahaan yang lebih tinggi karena biaya modal 

yang lebih rendah dan arus kas yang tidak stabil (Madura, 2014). Perusahaan 

menggunakan berbagai alat lindung nilai operasional dan keuangan untuk dikelola 

eksposur mereka terhadap risiko nilai tukar. 
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Grafik  1. 1 Nilai Tukar Rupiah terhadap Dollar 

 
Sumber :www.bi.go.id 

Dari grafik di atas terlihat bahwa nilai tukar rupiah terhadap dollar pada 

tahun 2015-2020 mengalami naik turun atau fluktuasi. Terlihat pada grafik nilai 

rupiah melemah, pada tahun 2020 semakin melemah mencapai lebih dari Rp. 

15.000. Semakin melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dollar akan berakibat 
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Nilai tukar valuta asing menyebabkan ketidakpastian dalam pengambilan 

keputusan ekonomi dan pada akhirnya akan mengganggu stabilitas keuangan 
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maqasid al syariah dengan menghindari riba dan yang secara khusus menjunjung 

0

5000

10000

15000

20000
1
2
/3
1
/2
0
2
…

9
/1
4
/2
0
2
0
…

5
/1
5
/2
0
2
0
…

1
/2
2
/2
0
2
0
…

1
0
/1
/2
0
1
9
…

6
/1
3
/2
0
1
9
…

2
/8
/2
0
1
9
…

1
0
/1
6
/2
0
1
…

6
/2
5
/2
0
1
8
…

2
/2
0
/2
0
1
8
…

1
0
/2
7
/2
0
1
…

7
/6
/2
0
1
7
…

3
/2
/2
0
1
7
…

1
1
/9
/2
0
1
6
…

7
/2
0
/2
0
1
6
…

3
/2
3
/2
0
1
6
…

1
1
/2
6
/2
0
1
…

8
/5
/2
0
1
5
…

4
/8
/2
0
1
5
…

KURS JUAL 

KURS JUAL



3 
 

tinggi pelestarian kekayaan dari faktor-faktor yang merugikan (Musawa & 

Mwaanga, 2017). 

Hedging dapat mengurangi fluktuasi atau naik turunnya pendapatan yang 

dikontribusikan oleh fundamental ekonomi makro dan mengurangi informasi 

asimetris di pasar mengenai kemampuan managerial dan nilai perusahaan 

(Breeden, D.T. and Viswanathan, 2015). Hal tersebut menunjukkan bahwa para 

manajer dengan kemampuan yang lebih rendah mungkin memiliki insentif untuk 

tidak melakukan lindung nilai dengan benar. Oleh karena itu, dengan adanya 

konflik keagenan, motif managerial untuk aktivitas lindung nilai termasuk dalam 

insentif lainnya. 

Perusahaan yang secara prinsip melakukan aktivitas syariah bukanlah hal 

mudah untuk merealisasikan hal tersebut. Status syariah merupakan atribut yang 

akhir-akhir ini diterapkan di pasar Indonesia. Dengan status ini suatu perusahaan 

melakukan aktivitasnya sesuai dengan prinsip-prinsip syariah, dan tidak 

diperbolehkan melakukan aktivitas riba, transaksi berbunga, perjudian, dan 

ketidakpastian. Prinsip-prinsip Islam mengharuskan perusahaan yang mematuhi 

hukum syariah harus selalu memastikan operasi dan transaksi mereka dilakukan 

berdasarkan syariat Islam. Dalam kasus bank syariah, Rosman dan Abdul Rahman 

(2015) mengemukakan bahwa memastikan kepatuhan terhadap prinsip syariah 

adalah prinsip dasar dalam pendekatan manajemen risiko.  

Perusahaan yang juga memiliki saham yang memenuhi kriteria syariah 

dapat terdaftar dalam Jakarta Islamic Indeks (JII). Perusahaan-perusahaan 

tersebut meliputi Adaro Energy Tbk., AKR Corporindo Tbk., Astra International 
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Tbk., Indofood CBP Sukses Makmur Tbk., Vale Indonesia Tbk., Indofood Sukses 

Makmur Tbk., Kalbe Farma Tbk, Semen Indonesia Tbk., Telkom Indonesia Tbk., 

United Tractors Tbk., Unilever Indonesia Tbk., Wijaya Karya Tbk.   

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memaksimalkan 

laba yang berasal dari berbagai sumber yang menjadi operasional perusahaan 

(Sartono, 2001)Peningkatan kemaumpuan dalam memperoleh laba, terdapat 

kecenderungan perusahaan untuk melindungi transaksi dengan hedging. Return 

On Asset (ROA) dipilih peneliti untuk proksi profitabilitas dengan alasan ROA 

akan memberikan gambaran mengenai rasio laba setelah laba dikurangi oleh 

bunga dan pajak. Dalam penelitian (Saraswati & Suryantini, 2019) dan 

(Jiwandhana & Triaryati, 2016)  mengemukakan profitabilitas berpengaruh positif 

terhadap keputusan hedging. Sedangkan pada penelitian (Candradewi & Rahyuda, 

2018) mengemukakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

keputusan hedging.  

Growth Opportunity adalah peluang pertumbuhan suatu perusahaan di 

masa depan (Setiadi et al., 2011). Peluang pertumbuhan yang tinggi ditunjukkan 

saat perusahaan membutuhkan dana dalam jumlah besar untuk membiayai 

pertumbuhan perusahaannya di masa depan. Dalam penelitian (Putro & 

Chabachib, 2012) mengemukakan bahwa growth opportunity berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan hedging, namun (Widyagoca & Lestari, 2016) 

mengemukakan bahwa growth opportunity berpengaruh negative dan signifikan 

terhadap keputusan hedging.  
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Menurut (Putro & Chabachib, 2012) semakin besar suatu perusahaan maka 

risiko yang akan dihadapi perusahaan semakin besar, perusahaan cenderung 

melakukan aktivitas hedging untuk melindungi asset perusahaan. Dampak yang 

ditimbulkan suatu risiko dalam perusahaan besar lebih berdampak besar, maka 

perusahaan akan memerlukan suatu manajemen risiko yang lebih ketat 

dibandingkan dengan perusahaan kecil. Pada penelitian (Anniyati et al., 2019) 

mengemukakan bahwa firm size berpengaruh positif terhadap keputusan hedging, 

namun (Krisdian & Badjra, 2017) mengemukakan bahwa firm size berpengaruh 

negative terhadap keputusan hedging.  

Dengan adanya uraian di atas memperlihatkan penelitian terdahulu yang 

masih menemukan hasil yang berbeda, dan peneliti menyadari bahwa penggunaan 

hedging di perusahaan non keuangan merupakan hal yang semestinya di terapkan. 

Pada penelitian ini, peneliti tertarik dengan penelitian (Abdul-Rahim et al., 2019) 

dan peneliti menambah variabel profitabilitas. Pada penelitian (Anniyati et al., 

2019) yang memiliki hasil penelitian mengemukakan bahwa kepemilikan saham 

yang dimiliki manajerial akan melakukan hedging. Maka peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut dengan judul “Dampak Sharia Compliance, 

Profitabilitas, Growth Opportunity, dan Firm Size Pada Keputusan 

Perusahaan Untuk Mempraktikan Lindung Nilai (Hedging) (Studi Pada 

Perusahaan Terdaftar Di Jakarta Islamic Indeks tahun 2013-2020). 

B. Rumusan Masalah 

 Berkembangnya pasar dunia menjadi lebih modern diakibatkan adanya 

liberasi perdagangan yang memberikan peluang cukup besar bagi perusahaan. 
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Peluang perusahaan yang dimaksud yaitu mudahnya akses perusahaan di berbagai 

negara. Akses antar negara juga memiliki risiko yang akan terjadi, untuk 

menghindari risiko tersebut maka menggunakan hedging atau lindung nilai. Dari 

alasan tersebut, sehingga penelitian ini dapat merumuskan beberapa masalah 

sebagai berikut :  

1. Bagaimana pengaruh Sharia Compliance terhadap keputusan perusahaan 

untuk mempraktikkan lindung nilai? 

2. Bagaimana pengaruh Profitabilitas terhadap keputusan perusahaan untuk 

mempraktikkan lindung nilai? 

3. Bagaimana pengaruh Growth Opportunity terhadap keputusan perusahaan 

untuk mempraktikkan lindung nilai? 

4. Bagaimana pengaruh Firm Size terhadap keputusan perusahaan untuk 

mempraktikkan lindung nilai? 

5. Bagaimana pengaruh Sharia Compliance, Profitablitas, Growth Opportunity 

dan Firm Size terhadap keputusan perusahaan untuk mempraktikkan lindung 

nilai? 

C. Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan identifikasi rumusan masalah yang telah disusun, maka 

tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk menganalisis pengaruh Sharia Compliance terhadap keputusan 

perusahaan untuk mempraktikkan lindung nilai. 

2. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap keputusan perusahaan 

untuk mempraktikkan lindung nilai.’ 
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3. Untuk menganalisis pengaruh Growth Opportunity terhadap keputusan 

perusahaan untuk mempraktikkan lindung nilai. 

4. Untuk menganalisis pengaruh Firm Size terhadap keputusan perusahaan 

untuk mempraktikkan lindung nilai. 

5. Untuk menganalisis pengaruh Sharia Compliance, Profitabilitas, Growth 

Opportunity dan Firm Size terhadap keputusan perusahaan untuk 

mempraktikkan lindung nilai. 

D. Manfaat Penelitian 

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat tentang penggunaan 

hedging bagi pihak-pihak yang membutuhkan, adapun manfaat yang diharapkan 

antara lain : 

1. Bagi perusahaan 

Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan informasi dan menjadi bahan 

pertimbangan bagi perusahaan dalam mempraktikkan lindung nilai. 

2. Bagi Investor 

Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi acuan ataupun masukan bagi 

investor dalam melakukan investasi dalam perusahaan yang mempraktikkan 

lindung nilai. 

 

3. Bagi Akademisi 

Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi informasi dan referensi bagi 

akademisi untuk melakukan penelitian mengenai lindung nilai (hedging). 
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E. Sistematika Penulisan 

 Sistematika penulisan pada proposal skripsi ini mengikuti prosedur 

pedoman penulisan skripsi yang dikeluarkan oleh Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Islam UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta. Sistematika penulisannya sebagai berikut: 

Bab pertama merangkum keseluruhan substansi penyelidikan dan 

kerangka masalah efek sharia compliance, profitabilitas, growth opportunity dan 

firm size pada penerapan hedging diperkenalkan dalam analisis ini. Segmen ini 

menggambarkan sistem isu esensial, definisi isu, target penelitian, kualitas 

penelitian, dan perencanaan. 

Bab kedua, hipotesis yang menjadi acuan dalam eksplorasi ini akan 

dijelaskan pada bagian selanjutnya. Seperti penjelasan dari faktor yang digunakan 

dalam pengujian ini. Dalam bab ini, penting untuk memiliki gambaran umum dan 

struktur yang menjadi dasar penelitian. 

Bagian ketiga, menggambarkan populasi dan tes yang digunakan dalam 

penyelidikan eksperimental, mengenali faktor-faktor penelitian, dan bagaimana 

mengukur faktor-faktor ini. Selanjutnya, strategi penentuan informasi dan teknik 

investigasi informasi juga diperkenalkan. 

Bagian keempat adalah substansi utama dan seluruh eksplorasi. Bagian ini 

menyajikan konsekuensi dari penyiapan informasi dan investigasi hasil 

pengolahan data tersebut. 

Bagian kelima terdapat kesimpulan setelah dilakukannya sebuah penelitian 

juga saran terhadap penelitian untuk penelitian berikutnya. 



65 
 

BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Dengan menggunakan analisis regresi logistik untuk menguji hipotesis 

yang berguna menganalisis dan mendiskusikan hasil temuan, dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut : 

1. Sharia compliance berpengaruh negatif terhadap keputusan perusahaan 

mempraktikkan hedging, hal ini, karena perusahaan yang mematuhi syariah 

akan  tidak bepengaruh dalam perusahaan melakukan hedging. Perusahaan 

yang mematuhi syariah tidak berpengaruh terhadap keputusan perusahaan 

dalam melakukan hedging. Hal tersebut karena dalam keputusan hedging, 

kepatuhan syariah bukan meminimalisir risiko hanya digunakan sebagai 

perusahaan yang secara konsisten terdaftar di Jakarta Isalamic Indeks (JII). 

2. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap keputusan perusahaan 

mempraktikkan hedging. Hal tersebut perusahaan dengan tingkat 

profitabilitas yang tinggi cenderung lebih cepa melakukan ekspansi 

bisnisnya, yang menyebabkan perusahaan melakukan transaksi dalam 

jumlah lebih besar, oleh karena itu perusahaan harus selalu mengurangi 

risiko dengan melakukan hedging. 

3. Growth Opportunity berpengaruh positif terhadap keputusan perusahaan 

mempraktikkan hedging. Hal tersebut berarti bahwa semakin tinggi nilai 

growth opportunity maka keputusan perusahaan mempraktikkan hedging 

semakin tinggi. Semakin besar kesempatan perusahaan berkembang menjadi 
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lebih besar semakin besar mengalami underinvestment cost, untuk 

mnghindari underinvestment cost maka perusahaan akan melakukan 

hedging. 

4. Firm size berpengaruh positif terhadap keputusan perusahaan 

mempraktikkan hedging. Artinya semakin besar ukuran suatu perusahaan 

mempengaruhi perusahaan akan mempraktikkan hedging risiko. Hal 

tersebut karena semakin besar perusahaan mak semakin besar bisni yang 

dilakukan, untuk menghindari risiko yang akan dihadapi perusahaan maka 

akan melakukan hedging. Sesuai dengan manajemen risiko, semakin besar 

ukuran perusahaan maka risiko yang akan dihadapi semakin kompleks maka 

perusahaan harus melakukan manajemen risiko tersebut untuk menghindari 

risiko.  

5. Sharia compliance, profitabilitas, growth opportunity dan firm size 

berpengaruh positif terhadap keputusan perusahaan mempraktikkan 

hedging. Artinya faktor-faktor tersebut berpengaruh dalam perusahaan 

untuk mempraktikkan hedging.. 

B. Implikasi 

Berdasarkan kesimpulan yang dipaparkan di atas, hasil penelitian 

menunjukkan bahwa profitabilitas, growth opportunity dan firm size  memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap keputusan perusahaan untuk 

mempraktikkan lindung nilai. Hal tersebut berarti  perusahaan yang memiliki 

keuntungan yang tinggi, perusahaan yang berkembang menjadi lebih baik , dan 

ukuran perusahaan akan melakukan hedging. Namun faktor lain seperti sharia 



67 
 

compliance tidak berpengaruh terhadap keputusan perusahaan untuk 

mempraktikkan lindung nilai. Dengan demikian kesempatan perusahaan untuk 

berkembang menjadi lebih baik dan ukuran perusahaan tidak memberikan 

pengaruh terhadap keputusan hedging perusahaan yang terdaftar di JII periode 

2013-2020. Adapun beberapa implikasi dalam penelitian ini, antara lain: 

1. Bagi perusahaan yang terdaftar di JII, penelitian ini memberikan gambaran 

bahwa penerapan hedging pada perusahaan memberikan dampak yang besar. 

Perusahaan yang menerapkan hedging dapat meminimalisir risiko yang akan 

dialami oleh perusahaan. Karena dengan penerapan hedging perusahaan 

dapat mengendalikan risiko yang akan dialami perusahaan. 

2. Bagi masyarakat, penelitian ini mampu memberikan informasi mengenai 

penerapan hedging pada perusahaan yang terdaftar di JII periode 2015-2020 

dan hasil penelitian menunjukkan bahwa penerapan hedging pada 

perusahaan penting untung mengendalikan terjadinya fluktuasi nilai mata 

uang. 

3. Bagi akademik, penelitian ini mampu memberikan informasi bagi akademisi 

mengenai faktor yang mempengaruhi perusahaan mempraktikkan hedging 

dan manfaat dari penerapan hedging dapat meminimalisir risiko yang 

dihadapi perusahaan.  
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C. Kekurangan/limitation 

Kekurangan yang terdapat dalam penelitian ini yaitu : 

1. Dalam penelitian ini belum mencerminkan perusahaan di Indonesia karena 

keterbatasan sampel hanya menggunakan perusahan yang terdaftar dalam 

Jakarta Islamic Indeks (JII). 

2. Dalam penelitian ini variabel yang digunakan memiliki keterbatasan hanya 

menggunakan empat variabel yang digunakan untuk mengungkapkan faktor 

yang dapat mempengaruhi perusahaan mempraktikkan hedging. 

D. Saran 

Saran yang diberikan penulis kepada peneliti selanjutnya yaitu : 

1. Penelitian lebih lanjut hendaknya memakai satu sektor perusahaan  yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia sehingga lebih fokus dalam pengungkapan 

keputusan lindung nilai (hedging).  

2. Penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel lain seperti managerial 

ownership dan variabel profitabilitas tetapi menggunakan proksi lain yang 

dapat mengungkapkan faktor yang dapat mempengaruhi perusahaan 

memprakikkan hedging. 
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