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ABSTRAK 

Perkembangan globalisasi yang semakin masif memberikan dampak yang cukup 

besar bagi sektor perekonomian, dimana aktivitas perdagangan internasional yang 

semakin meningkat. Begitu pun risiko yang ada dibaliknya. Salah satu risiko terbesar 

yang mampu mempengaruhi aktivitas perdagangan internasional adalah fluktuasi kurs 

mata uang yang mana perubahaanya sulit diprediksi secara presisi. Oleh karena itu untuk 

mengurangi dampak risiko tersebut perusahaan perlu melakukan manajemen risiko yang 

baik dengan menggunakan kebijakan hedging. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh ukuran perusahaan, profitabilitas, levergae dan likuiditas terhadap keputusan 

hedging pada perusahaan pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan kualias 

laba sebagai variabel moderasi. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI pada tahun 2017 hingga 2022 yang berjumlah 60 

perusahaan. Teknik penentuan sampel yaitu dengan metode purposive sampling, sehingga 

sampel akhir pada penelitian ini adalah 30 perusahaan. Teknik analisis data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah metode regresi logistik sekaligus analisis regresi 

moderasi. Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan, leverage  

dan likuiditas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap keputusan hedging dan 

variabel profitablitas tidak berpengaruh terhadap keputusan hedging. Serta pengujian 

menunjukan bahwa variabel kualitas laba tidak mampu memoderasi pengaruh dari 

variabel independen.  

Kata Kunci: ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, likuiditas, kualitas laba, hedging   
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ABSTRACT 

The escalating progression of globalization has imparted a substantial impact on 

the economic sector, with international trade activities intensifying and the 

associated risks escalating. One of the most significant risks influencing 

international trade activities is the fluctuation of currency exchange rates, which 

are challenging to predict with precision. Therefore, to mitigate these risks, it is 

crucial for companies to implement effective risk management strategies, 

employing hedging policies. This research aims to determine the influence of 

company size, profitability, leverage, and liquidity on hedging decisions within 

mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX), with earnings 

quality as a moderating variable. The population of this study encompasses all 

mining companies listed on the IDX from 2017 to 2022. The sample was 

determined using a purposive sampling method, resulting in a final sample of 30 

companies. The data analysis techniques employed in this study include logistic 

regression methods and moderation regression analysis. The findings indicate 

that the variables of company size, leverage, and liquidity significantly influence 

hedging decisions, while the profitability variable does not exert an impact on 

hedging decisions. Furthermore, the testing indicates that the earnings quality 

variable is unable to moderate the influence of the independent variables. 

 

Keywords: company size, leverage, profitability, liquidity, earnings quality, 

hedging. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Era globalisasi saat ini membuat keterbatasan manusia terkait waktu, 

tempat, informasi, komunikasi dan juga banyak batasan lainnya menjadi pudar 

dan hal tersebut mempengaruhi banyak sekali faktor kehidupan manusia, salah 

satunya adalah di bidang ekonomi. Akibat adanya era globalisasi, 

perekonomian dunia pun semakin luas yang kemudian berefek terhadap 

perusahaan domestik ataupun internasional yang mana mengalami perubahan 

baik secara tidak langsung maupun secara langsung. Perusahaan-perusahaan 

tersebut tentunya memiliki aktivitas bisnis yang mereka lakukan baik dalam 

lingkup perdagangan domestik maupun perdagangan internasional. 

Perdagangan domestik adalah transaksi bisnis berupa pertukaran barang dan 

jasa yang dilakukan dalam negeri dengan menggunakan mata uang yang sama 

yang dinyatakan sah dipergunakan dalam transaksi berdasarkan hukum negeri 

tersebut (Nathaniel, 2020). Perdagangan domestik cenderung dilakukan oleh 

perusahaan nasional, baik yang berskala kecil berbentuk CV hingga perusahaan 

besar yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Selain itu home industry 

dan UMKM juga masuk dalam kategori ini. 

Perdagangan internasional sendiri adalah transaksi bisnis berupa 

pertukaran barang dan jasa atau uang antara pihak-pihak yang terdiri lebih dari 

satu negara, pada dasarnya transaksi perdagangan tersebut bukanlah transaksi 

antar negara, namun transaksi perdagangan antara individu atau kelompok 

suatu negara dengan individu atau kelompok negara lain dengan menggunakan 

mata uang tertentu sebagai alat pembayaran yang valid yang sudah ditentukan 

oleh kedua pihak (Diphayana, 2018). Pelaku dari perdagangan internasional 

mencakup perusahaan domestik maupun perusahaan multinasional, namun 

aktivitas tersebut lebih di dominasi oleh perusahaan multinasional.(Aslikan & 

Rokhmi, 2017). 
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Dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya, baik perusahaan 

nasional maupun multinasional kebanyakan akan melakukan investasi serta 

mengembangkan aset yang mereka miliki, yang modalnya dapat berasal dari 

profit dari aktivitas operasional mereka atau mendapatkan dana dari pihak 

ekksternal, yang mana akibat dari aktivitas tersebut perusahaan pasti akan 

menghadapi beberapa risiko, risiko yang umum dihadapi oleh perusahaan 

akibat aktivitasnya yang berasal dari faktor eksternal berupa kurs valuta asing 

yang berubah-ubah atau perubahan harga komoditas yang berasal dari luar 

yang berdampak negatif terhadap keuangan perusahaan, fluktuasi suku bunga, 

nilai perusahaan, serta ancaman yang membahayakan kelangsungan hidup 

perusahaan (Aslikan & Rokhmi, 2017). Berkaitan dengan banyaknya risiko dari 

aktivitas perdagangan yang dilakukan oleh perusahaan, maka dari itu 

perusahaan perlu melakukan manajemen risiko untuk mengelola risiko yang 

akan dihadapi oleh perusahaan (Madura, 2000). 

Manajemen risiko dapat diartikan sebagai aktivitas atau sebuah proses 

manajemen yang terstruktur dan terarah, bersifat proaktif yang bertujuan untuk 

melakukan antisipasi kegagalan atau kemungkinan kegagalan dari sebuah 

aktivitas, secara luas manajemen risiko adalah sebuah seni pengambilan 

keputusan yang dilakukan dalam situasi yang kerap dipenuhi dengan 

ketidakpastian (Basyaib, 2007; Tampubolon, 2004). Manajemen risiko tentu 

memiliki sejarah yang panjang dan telah mengalami evolusi dan berbagai 

penyempurnaan, bermula dari konsep dasar asuransi yang kemudian 

berkembang dan berubah menjadi disiplin ilmu tersendiri (Basyaib, 2007). 

Risiko didefinisikan sebagai kemungkinan munculnya hal yang 

merugikan atau hal yang tidak sesuai keinginan sehingga risiko kerap berkaitan 

dengan prediksi akan terjadinya hasil yang negatif serta situasi yang sedang 

dihadapi yang hasilnya terdapat kemungkinan negatif yang telah diprediksi 

sebelumnya. Kejadian risiko merupakan kejadian yang dapat memicu peluang 

kerugian atau peluang yang dapat mendatangkan hasil yang berbeda dengan 

yang diharapkan. Sementara itu, kerugian risiko merupakan kerugian yang 

terjadi akibat adanya kejadian risiko baik secara tidak langsung maupun secara 
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langsung yang tidak segera ditangani (Basyaib, 2007). Banyak sekali kejadian-

kejadian yang merupakan kerugian keuangan yang terjadi di masa lalu 

Kemunculan risiko disebabkan oleh adanya ketidakpastian. 

Ketidakpastian dapat berasal dari aktivitas fluktuasi mata uang yang tinggi, 

dapat dikatakan fluktuasi berjalan sebanding dengan ketidakpastian yang ada 

(Maghfiroh, 2020). Terjadinya suatu permintaan dan penawaran yang tidak 

berimbang memunculkan fluktuasi nila tukar valuta asing dan memunculkan 

risiko kurs. Dalam aktivitas perdagangan internasional, fluktuasi kurs valas 

merupakan salah satu risiko terbesar dan memiliki dampak secara langsung 

terhadap omzet penjualan, penetapan harga produk, serta tingkat laba eksportir 

dan importir, yang dapat mengancam kelangsungan hidup perusahaan dimana 

hal tersebut menyebabkan ketidakpastian nilai aset dan kewajiban perusahaan 

(Widjaja & Santoso, 2018). Peristiwa yang sering dialami oleh perusahaan yang 

melakukan transaksinya menggunakan valuta asing adalah eksposur, dimana 

eksposur adalah tingkat dimana aliran kas perusahaan dipengaruhi oleh valuta 

asing yang dinamis dan selalu berubah (Horne & JR, 2007). 

Untuk menghadapi risiko nilai tukar, perusahaan memiliki beberapa cara, 

diantaranya adalah natural hedging, penyesuaian transaksi antar perusahaan 

dan manajemen kas yang baik, inernational fund hedging, serta lindung nilai 

mata uang asing melalui  forward contract, future contract, option currency 

dan swap currency (Horne & JR, 2007). Pada dasarnya untuk melakukan 

manajemen risiko ada berbagai macam cara, salah satu solusi alternatif yang 

dapat dilakukan adalah dengan hedging atau lindung nilai. Menurut Agus 

(Gubernur BI, 2015) perusahaan di Indonesia, baik dari pihak BUMN maupun 

pihak swasta perlu berkaca kembali pada kejadian tahun 1998, dimana pada 

saat itu tengah terjadi krisis ekonomi yang melanda hampir di seluruh negara-

negara di Asia, di Indonesaia sendiri hal ini menyebabkan nilai tukar rupiah 

terhadap dollar AS melemah, sehingga  banyak sekali hutang luar negri yang 

diemban oleh perusahaan yang tumbuh berkali-kali lipat, akibatnya, banyak 

sekali perusahaan yang pada saat itu menyatakan pailit atau setidaknya 

mengalami kerugiaan yang sangat besar. Pasalnya, pada masa itu, penggunaan 
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hedging sangat minim dilakukan. Sehingga dengan banyaknya perusahaan 

yang pailit pada saat itu menimbulkan efek domino yang mana berdampak 

besar pada ekonomi makro di Indonesia. Oleh karena itu Agus ( Gubernur BI, 

2015) menyatakan bahwa penggunaan instrumen hedging perlu ditingkatkan. 

Hedging atau lindung nilai adalah tindakan yang berperan sebagai 

tameng pelindung oleh perusahaan dari eksposur terhadap fluktuasi nilai valas, 

dengan tujuan untuk mengantisipasi munculnya risiko bisnis yang terduga 

maupun tidak terduga sembari tetap berusaha untuk memperoleh laba dari 

aktivitas investasi yang dilakukan (Safitri, 2021). Hedging kerap dijadikan 

sebagai tameng perusahaan dari eksposur nilai tukar valas yang digunakan, 

pada dasarnya aktivitas hedging adalah aktivitas yang memindahkan risiko 

yang dimiliki perusahaan kepada pihak lain yang dianggap lebih mampu dalam 

mengelola risiko yang ada. Hedging dilakukan dengan cara melakukan 

transaksi jual atau beli instrumen derivatif atau suatu aset yang sama secara 

bersamaan, atau atas aset yang tidak sama namun harganya bisa mempengaruhi 

satu sama lain (Safitri, 2021). Hedging menggunakan instrumen derivatif valas 

memiliki banyak keuntungan bagi perusahaan yang menggunakan mata uang 

asing sebagai alat pembayaran mereka. Hal ini dapat mengurangi potensi 

perusahaan mengalami kebangkrutan, kemungkinan mendapatkan kredit lebih 

mudah karena lebih banyak kreditor yang terbuka terhadap perusahaan, 

mendapatkan kemudahan dalam menjalin kerja sama dengan distributor atau 

suplier. Aktivitas hedging juga memberikan peluang kepada perusahaan untuk 

meramalkan aliran kas baik itu pengeluaran maupun pemasukan kas di masa 

depan dengan lebih presisi, sehingga hal tersebut mampu meningkatkan 

kualitas dari pengambilan keputusan dalam proses penganggaran kas (Zhu, 

2011). 

Untuk melakukan hedging perusahaan wajib melakukan pertimbangan 

yang matang, perusahaan perlu untuk berhati-hati, karena selain hedging 

memberikan keuntungan kepada perusahaan, juga dapat mengakibatkan 

kerugian jika aktivitas tersebut dilakukan di saat dan situasi yang kurang tepat. 

Layaknya aktivitas perusahaan lainnya, hedging juga membutuhkan biaya, dan 
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biaya tersebut tidaklah sedikit, oleh karena itu sebelum mengambil keputusan, 

perlu mempertimbangkan secara matang dan perencanaan yang tepat guna 

memanfaatkan secara efisien pendanaan yang ada. Apabila hedging yang 

dilakukan tidak mendapatkan keuntungan dan malah sebaliknya mendatangkan 

kerugian maka akan berimbas kepada penurunan laba perusahaan, yang 

kemungkinan nantinya akan berdampak pada menurunkan harga saham 

perusahaan maupun penurunan tingkat performa perusahaan yang mana dapat 

berdampak pada penurunan investor di perusahaan (Widjaja & Santoso, 2018). 

Secara bahasa firm size berasal dari bahasa inggris yang berarti ukuran 

firma (perusahaan). Firm size adalah ukuran perusahaan yang mana dapat 

berukuran kecil, menengah atau besar yang mana dapat dilihat dari informasi 

laporan keuangan perusahaan tersebut seperti besarnya nilai ekuitas, nilai 

penjualan dan nilai total aktiva perusahaan. Besarnya ukuran perusahaan 

mempengaruhi baik secara tidak langsung maupun langsung terhadap 

pendanaan perusahaan, di mana ukuran perusahaan memberikan reputasi yang 

memudahkan perusahaan dalam mendapatkan pendanaan baik pendanaan dari 

pihak internal ataupun pihak eksternal (Aretz et al., 2007). Tentunya apabila 

ukuran perusahaan makin besar maka aktivitas yang dilakukan dan cakupan 

pangsa pasar perusahaan tersebut semakin besar, dan hal tersebut akan 

menimbulkan risiko yang lebih besar pula, perusahaan dengan ukuran yang 

besar lebih condong untuk melakukan hedging guna sebagai tameng yang 

melindungi aset yang mereka miliki. Karena dampak yang dapat ditimbulkan 

oleh suatu risiko dalam perusahaan besar lebih berdampak secara signifikan, 

maka dari itu big firm menerapkan manajemen risiko yang lebih ketat dan lebih 

baik jika dibandingkan dengan perusahaan kecil (Widjaja & Santoso, 2018). 

Mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Widjaja & Santoso (2018) 

yang berjudul “PENGARUH LEVERAGE, GROWTH OPPORTUNITY, DAN 

FIRM SIZE TERHADAP KEPUTUSAN HEDGING PADA PERUSAHAAN 

CONSUMER GOODS INDUSTRY” menunjukkan bahwa firm size 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap pengambilan keputusan hedging, 

yang berarti bahwa perusahaan yang berukuran besar cenderung memiliki 
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probabilitas hedging yang lebih besar. Hasil tersebut juga sesuai dengan 

penelitian yang dilakukan oleh (Dharmiyanti & Darmayanti, 2020) yang berjudul 

“The Influence of Liquidity, Growth Opportunities, and Firm Size on Non-

Finance Companies’ Hedging Policy in Indonesia Stock Exchange” yang 

menunjukkan bahwa variabel firm size mempunyai pengaruh yang signifikan 

terhadap aktivitas hedging. 

Return on Assets (ROA) merupakan sebuah indikator yang 

mempromosikan profitabilitas suatu perusahaan terhadap kepemilikan nilai 

aset. Informasi yang terkandung dalam indikator ROA berkaitan dengan 

efisiensi penggunaan aset yang dimiliki oleh perusahaan itu sendiri dalam 

usaha mendapatkan keuntungan dan biasanya ditampilkan dalam bentuk 

persentase. ROA merupakan sebuah alat yang kerap digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dengan cara melakukan perbandingan 

antara pendapatan perusahaan dengan kemampuan berbagai macam aset dalam 

menghasilkan pendapatan yang dimiliki oleh perusahaan untuk memperoleh 

laba ( Tandelilin & Eduardus, 2010). 

Pada penelitian yang dilakukan oleh (Saraswati & Suryantini, 2019) yang 

berjudul “PENGARUH LEVERAGE, FIRM SIZE, PROFITABILITAS 

TERHADAP KEPUTUSAN HEDGING PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA” menunjukkan bahwa 

variabel profitabilitas yang dalam penelitian tersebut diproksikan dengan 

indikator return on asset memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

pengambilan keputusan hedging. 

Salah satu faktor internal yang mendorong perusahaan melakukan 

hedging adalah leverage. Leverage dapat diprolsikan sebagai debt to quity ratio 

yang mana hal tersebut adalah rasio keuangan yang membandingkan jumlah 

hutang dengan ekuitas. Rasio leverage secara garis besar mencerminkan sejauh 

mana hutang perusahaan membiayai aktivitas perusahaan (Aslikan & Rokhmi, 

2017). Semakin tinggi rasio leverage dalam suatu perusahaan, maka semakin 

tinggi pula risiko yang dihadapi perusahaan terkait suku bunga yang lebih 

tinggi, maka dari itu untuk memberikan perlindungan dari risiko yang ada 
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pihak manajemen perusahaan menerapkan aktivitas hedging (Brigham & 

Houston, 2001). 

Pada penelitian yang dilakukan oleh (Widjaja & Santoso, 2018) dengan 

judul “PENGARUH LEVERAGE, GROWTH OPPORTUNITY, DAN FIRM 

SIZE TERHADAP KEPUTUSAN HEDGING PADA PERUSAHAAN 

CONSUMER GOODS INDUSTRY “ menyatakan bahwa leverage 

berpengaruh secara signifikan dan positif dalam pengambilan keputusan 

hedging pada sektor consumer good industry pada perusahaan yang sudah go 

public dan terdaftar di BEI. Hasil yang sama juga ditunjukkan oleh (Seng & Thas 

Thaker, 2018) dalam penelitiannya yang berjudul “Determinants of Corporate 

Hedging Practices: Malaysian Evidence” menunjukkan bahwa rasio leverage 

yang diproksikan dengan debt to equity ratio berpengaruh terhadap keputusan 

hedging. 

Faktor internal lainnya yang turut andil dalam menuntut perusahaan 

untuk melakukan aktivitas hedging adalah likuiditas. Likuiditas adalah rasio 

yang menunjukkan suatu aset atau barang milik perusahaan mudah dan cepat 

ketika akan di konversikan menjadi kas. Dengan cepat dan mudah setiap aset 

pada dasarnya dapat diubah menjadi kas apabila harga jual dari aset tersebut 

diturunkan, namun hal ini berbeda dengan aset yang sangat likuid. Aset yang 

memiliki tingkat likuiditas yang tinggi cenderung dapat dengan mudah dan 

cepat diubah menjadi kas tanpa pengurangan harga yang signifikan (Hetrina et 

al., 2020). Rasio tersebut sering kali digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menangani kewajiban jangka pendek perusahaan 

menggunakan aset yang tersedia sehingga dapat terhindar dari situasi gagal 

bayar (Van Horne et al., 2005). Rasio likuiditas diproksikan oleh current ratio, 

dengan aset lancar sebagai obyek pertimbangan perusahaan. Aset lancar 

perusahaan yang buruk merupakan suatu ancaman bagi sebuah perusahaan, hal 

ini karena perusahaan yang kesulitan mengubah asetnya menjadi kas dalam 

waktu cepat akan kewalahan dalam melunasi kewajiban jangka pendek 

perusahaan termasuk juga hutang luar negeri yang mana mampu 

mengakibatkan risiko valas. Maka dapat disimpulkan bahwa perusahaan 
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tersebut tidak likuid, dan hal tersebut dapat menjadi ancaman bagi perusahaan 

dan salah satu solusi yang dapat dilakukan adalah melakukan hedging 

(Maghfiroh, 2020). 

Penelitian yang dilakukan oleh (Dharmiyanti & Darmayanti, 2020) yang 

berjudul “The Influence of Liquidity, Growth Opportunities, and Firm Size on 

Non-Finance Companies Hedging Policy in Indonesia Stock Exchange” yang 

menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap keputusan 

hedging, hal serupa juga ditunjukkan dalam penelitian lainnya yang dilakukan 

oleh (Jayanti & Yadnya, 2020) yang berjudul “The Effect of Leverage, Liquidity 

and Growth Opportunity on Hedging Decision Making in Mining Companies 

at Indonesia Stock Exchange” di mana penelitian ini juga menunjukkan hasil 

yang serupa bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap keputusan hedging. 

Namun, ditemukan hasil yang berbeda, di antaranya pada penelitian yang 

dilakukan oleh (Kinasih & Mahardika, 2019) dengan judul penelitian 

“Pengaruh Likuiditas, Leverage, Dan Nilai Tukar Rupiah Terhadap 

Penggunaan Instrumen Derivatif Sebagai Keputusan Hedging” menunjukkan 

bahwa variabel independend penelitian berpengaruh secara simultan terhadap 

penerapan hedging, sedangkan untuk variabel likuiditas dilakukan uji parsial 

dan menunjukkan hasil berupa berpengaruh positif secara signifikan terhadap 

keputusan hedging. 

Kualitas laba ialah kemampuan laba yang tercantum dalam laporan 

keuangan yang biasanya digunakan untuk menjelaskan kondisi laba perusahaan 

yang sesungguhnya dan disaat yang sama juga sebagai indikator untuk 

memprediksi laba selanjutnya, di mana kualitas laba juga merupakan cermin 

dari kualitas keuangan. Kualitas laba juga dapat digunakan sebagai pertanda 

nilai dari sebuah perusahaan, semakin baik nilai kualitas laba perusahaan maka 

nilai perusahaan tersebut semakin baik (Hetrina et al., 2020; Kepramareni et 

al., 2021). Pada umumnya, kualitas laba dan kualitas laporan keuangan menjadi 

fokus utama oleh pengguna laporan keuangan, seperti investor dan kreditor 

sebagai bahan pertimbangan sebelum menjalin kontrak, memberikan hutang, 

atau berinvestasi di suatu perusahaan. Kualitas laba dipengaruhi oleh beberapa 
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faktor, yang pertama adalah struktur modal yang di mana hal tersebut adalah 

gambaran proporsi modal perusahaan yang bersumber dari modal kepemilikan 

sendiri dan hutang jangka panjang. Faktor kedua adalah profitabilitas yang 

merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan profit serta 

efektivitas manajemen dalam mengelola perusahaan. Faktor ketiga adalah 

ukuran perusahaan yang dinyatakan melalui indikator total aset, yang mana 

semakin besar total aset yang dimiliki maka semakin besar pula ukuran 

perusahaan tersebut. Faktor keempat adalah likuiditas. Faktor kelima adalah 

Investment Opportunity Set yang merupakan kesempatan perusahaan untuk 

berkembang. 

Pada penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Hetrina et al., 2020) 

dengan judul “Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi Keputusan Hedging 

dengan Kualitas Laba Sebagai Moderasi pada Industri Manufaktur di Indonesia 

Tahun 2014-2017” menunjukkan bahwa kualitas laba sebagai variabel 

moderasi berhasil mempengaruhi serta memperkuat hubungan variabel growth 

opportunity yang berpengaruh terhadap pengambilan keputusan hedging, hal 

ini juga serupa dengan variabel likuiditas yang berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap pengambilan keputusan hedging dapat diperkuat atau 

dimoderasi oleh kualitas laba. 

Peneliti memilih perusahaan sektor pertambangan yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) sebagai objek penelitian. Pemilihan objek ini didasarkan 

pada tingginya transaksi internasional yang dilakukan oleh perusahaan 

pertambangan. Sehingga menjadikan perusahaan sektor ini memiliki 

kemungkinan yang besar terdampak secara langsung maupun tidak langsung 

atas fluktuasi nilai kurs. Sudah menjadi rahasia umum bahwa Indonesia 

merupakan salah satu negara negara eksportir bahan mentah terbesar di dunia. 

Bahkan pada salah satu aspeknya, Indonesia merupakan pengekspor pertama 

terbesar di dunia dalam komoditas nikel.1 Perushaaan sektor pertambangan di 

 

1 https://www.cnbcindonesia.com/news/20230725145537-4-457150/top-cadangan-nikel-ri-

jadi-yang-terbesar-dunia, diakses pada Selasa, 16 Januari 2024, Pukul 08.31 WIB. 
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Indonesaia memiliki ketergantungan yang besar pada negara lain, pasalnya 

sebagian besar produksi barang mentah tersebut diekspor di negara lain, 

dimana nilai ekspor sektor pertambangan mencapai US$ 34,11 miliar2. Selain 

itu banyak sekali properti-properti pengolahaan barang tambang yang tidak 

mampu di produksi di Indonesia yang pada akhirnya pengadaan alat atau 

properti tersebut melibatkan camput tangan negara lain. 

Berdasarkan latar belakang di atas, dalam penelitian ini penulis akan 

mengambil judul “Pengaruh Firm size, Return on Assets, Leverage, 

Likuiditas Terhadap Pengambilan Keputusan Hedging Perusahaan 

Pertambangan dengan Kualitas laba Sebagai Variabel Moderasi pada 

Perusahaan Sektor Pertambangan di Indonesia”. 

 

B. Rumusan Masalah 

Dari urian diatas, permasalahan dalam penelitian ini dapat dirumuskan 

sebagai berikut: 

1. Apakah firm size, return on assets, leverage dan likuiditas memiliki 

pengaruh terhadap pengambilan keputusan hedging pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

2. Apakah kualitas laba mampu memoderasi pengaruh firm size, return on 

assets, leverage dan likuiditas terhadap pengambilan keputusan hedging? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pada rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menemukan bukti empiris tentang pengaruh firm size, return on 

assets, leverage dan likuiditas terhadap pengambilan keputusan hedging. 

 
2 Ekspor Sektor Pertambangan RI Melesat 94,29% Periode Januari-November 2021 

(katadata.co.id), diakses pada Selasa, 16 Januari 2024, Pukul 08.31 WIB. 

https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2022/01/12/ekspor-sektor-pertambangan-ri-melesat-9429-periode-januari-november-2021
https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2022/01/12/ekspor-sektor-pertambangan-ri-melesat-9429-periode-januari-november-2021


11 
 

 

2. Untuk mengetahui mengenai kualitas laba mampu memoderasi pengaruh 

firm size, return on assets, leverage dan likuiditas terhadap pengambilan 

keputusan hedging. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Bagi Penulis 

Melalui penelitian ini, penulis mampu menambah wawasan yang 

dimiliki, khususnya terkait dengan hal-hal seputar hedging . Penelitian ini 

juga diharapkan dapat memberikan manfaat bagi penulis dalam hal lainnya 

dan sebagai tambahan ilmu yang didapatkan selama jenjang kuliah. 

2. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi kepada 

pihak perusahaan berupa menjadi referensi tambahan dalam menyusun 

strategi hedging serta pengambilan keputusan penerapan hedging dalam 

usaha melindungi aset-aset perusahaan. 

3. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi salah satu referensi 

bagi para investor sebelum berinvestasi ke suatu perusahaan, dimana 

perusahaan yang baik adalah perusahaan yang mampu melindungi asetnya. 

4. Bagi Akademisi 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi tambahan yang 

baik dan turut berkontribusi dalam mengembangkan penelitian selanjutnya, 

besar harapan penulis bahwa semoga hasil dari penelitian ini mampu 

menambah wawasan ilmu pengetahuan terutama dalam bidang manajemen 

keuangan. 

 

E. Sistematika Pembahasan 

Skripsi ini terdiri dari lima bab. Bab pertama adalah pendahuluan. Bab 

ini menjelaskan tentang latar belakang masalah, variabel-variabel penelitian, 

tujuan penelitian dan manfaat penelitian. Kemudian di bab kedua adalah 

landasan teori. Bab ini menjelaskan tentang grand theory yang melandasi 

penelitian ini, kajian pustaka, kerangka teoritik dan pengembangan hipotesis 
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berlandaskan penelitian-penelitian sebelumnya. Berlanjut ke bab ketiga yaitu 

metodologi penelitian. Bab ketiga membahas tentang populasi, data, sumber 

data, sampel penelitian, definisi operasional variabel serta teknik analisis data. 

Selanjutnya bab keempat yaitu hasil dan pembahasan. Bab ini menjelaskan 

tentang inti suatu penelitian yakni objek penelitian, deskripsi penelitian 

terhadap sampel dan pembahasan hasil penelitian. Terakhir adalah bab 5 yaitu 

penutup. Bab ini menguraikan kesimpulan, implikasi dan saran bagi penelitian 

selanjutnya.  
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dibahas pada bab sebelumnya 

variabel  firm Size yang di hitung dengan menggunakan rumus logaritma 

natural (LnTA) berpengaruh signifikan terhadap keputusan hedging pada 

perusahaan pertambangan yang ada di Bursa Efek Indonesia. Hasil ini 

dibuktikan dengan hasil output SPSS 27 yang menunjukkan nilai 

signifikansi <0,001 dan koefisien beta 1,459. Hasil nilai signifikansi yang 

berada dibawah 0,05 menunjukkan bahwa hasil penelitian signifikan. 

Sedangkan setelah variabel firm size dimoderasi oleh kualitas laba, hasil 

pengujian menunjukkan nilai koefisien beta sebesar 0,068 dengan nilai 

signifikansi 0,163. Hasil signifikansi yang berada diatas 0,05 menunjukkan 

bahwa hasil pengujian yang tidak signifikan yang mana berarti kualitas laba 

tidak mampu memoderasi pengaruh firm size terhadap keputusan hedging. 

Kemudian terdapat variabel Return on Assets yang merupakan proksi 

profitabilitas yang menunjukkan hasil pengujian yang berpengaruh negatif 

tidak signifikan terhadap keputusan hedging pada perusahaan pertambangan 

di Bursa Efek Indonesia. Hal ini dibuktikan dengan hasil output SPSS 27 

yang menunjukkan nilai signifikansi 0,621 dan koefisien beta -0,821. Hasil 

nilai signifikansi yang berada diatas 0,05 menunjukkan bahwa hasil 

penelitian tidak signifikan. Sedangkan setelah variabel return on assets 

dimoderasi oleh kualitas laba, hasil pengujian menunjukkan nilai koefisien 

beta sebesar 200 dengan nilai signifikansi 0,913. Hasil signifikansi yang 

berada diatas 0,05 menunjukkan bahwa hasil pengujian tidak signifikan 

yang mana berarti kualitas laba tidak mampu memoderasi pengaruh dari 

return on assets terhadap keputusan hedging. 

Selanjutnya terdapat variabel Debt to Equity Ratio  yang merupakan 

proksi dari leverage yang menunjukkan hasil pengujian berpengaruh negatif 

signifikan terhadap keputusan hedging pada perusahaan pertambangan di 
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Bursa Efek Indonesia. Hal ini dibuktikan dengan hasil output SPSS 27 yang 

menunjukkan nilai signifikansi <0,001 dan koefisien beta -0,856. Hasil nilai 

signifikansi yang berada dibawah 0,05 menunjukkan bahwa hasil penelitian 

ini signifikan. Sedangkan setelah variabel Leverage dimoderasi oleh kualitas 

laba, hasil pengujian menunjukkan nilai koefisien beta sebesar 0,20 dengan 

nilai signifikansi 0,535. Hasil signifikansi yang berada diatas 0,05 

menunjukkan bahwa hasil pengujian tidak signifikan yang mana berarti 

kualitas laba tidak mampu memoderasi pengaruh dari variabel leverage 

terhadap keputusan hedging. 

Terakhir terdapat variabel Current Ratio yang merupakan proksi dari 

likuiditas yang menunjukkan hasil pengujian berpengaruh negatif signifikan 

terhadap keputusan hedging pada perusahaan pertambangan di Bursa Efek 

Indonesia. Hal ini dibuktikan dengan hasil output SPSS 27 yang 

menunjukkan nilai signifikansi <0,001 dan koefisien beta -0,1.218. Hasil 

nilai signifikansi yang berada dibawah 0,05 menunjukkan bahwa hasil 

penelitian ini signifikan. Sedangkan setelah variabel likuiditas dimoderasi 

oleh kualitas laba, hasil pengujiannya menunjukkan nilai koefisien beta 

sebesar 0,22 dengan nilai signifikansi 0,640. Hasil signifikansi yang berada 

diatas 0,05 menunjukkan bahwa hasil pengujian tidak signifikan yang mana 

berarti kualitas laba tidak mampu memoderasi pengaruh dari variabel 

likuiditas terhadap keputusan hedging. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, diantaranya yaitu sebagai 

berikut: 

1. Penelitian ini hanya menggunakan sampel sebanyak 30 perusahaan saja, 

sehingga kurang mewakili perusahaan pertambangan secara keseluruhan. 

2. Pada 5 tahun penelitian, sangat banyak sampel penelitian yang memiliki 

variabel earning quality yang minus (-) yang mana hal ini mungkin 

berpengaruh terhadap kekuatan variabel earning quality dalam memoderasi 

variabel x, banyaknya pengaruh eksternal yang mempengaruhi aktivitas 

ekspor impor barang tambang, seperti adanya covid-19 dan ketegangan 
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politik di barat yang mempengaruhi penurunan demand barang sehingga 

menyebabkan buruknya earning quality perusahaan. 

C. Saran 

Berdasarkan penjelasan dan keterbatasan diatas, maka dapat disampaikan 

beberapa saran berikut: 

1. Penelitian Berikutnya dapat menambah jumlah sampel penelitian maupun 

memperluas lingkup penelitian yang tidak hanya sebatas perusahaan 

pertambangan saja. 

2. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel moderasi earning 

quality ketika earning quality perusahaan yang akan diteliti memiliki hasil 

yang lebih baik atau lebih stabil, ataupun dapat menggunakan variabel 

moderasi yang lain seperti leverage. 
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