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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh likuiditas,
profitabilitas, dan market to book value terhadap keputusan hedging pada
perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 (JII70)
periode 2019-2023, dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Hedging
merupakan strategi penting bagi perusahaan dalam meminimalkan risiko fluktuasi
nilai tukar yang sering terjadi pada aktivitas perdagangan internasional, terutama di
tengah infeksi ekonomi global akibat pandemi covid-19 dan konflik geopolitik.
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di JII70.
Analisis data dilakukan dengan metode regresi logistik dan uji interaksi untuk
mengetahui peran moderasi ukuran perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa likuiditas, profitabilitas, dan market to book value memiliki pengaruh yang
bervariasi terhadap keputusan hedging. Selain itu, ukuran perusahaan belum
mampu memoderasi hubungan antara variabel-variabel tersebut dengan keputusan
hedging. Temuan ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi perusahaan
dalam mengambil keputusan terkait strategi risiko manajemen, serta menjadi
referensi bagi penelitian selanjutnya mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi
keputusan hedging di sektor manufaktur Indonesia.

Kata Kunci: Likuiditas, Profitabilitas, Market to book value , Hedging, Ukuran
Perusahaan
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of liquidity, profitability, and market to
book value on hedging decisions in manufacturing sector companies listed on the
Jakarta Islamic Index 70 (JII70) for the 2019-2023 period, with company size as a
moderating variable. Hedging is an important strategy for companies in minimizing
the risk of exchange rate fluctuations that often occur in international trade
activities, especially in the midst of global economic infections due to the Covid-19
pandemic and geopolitical conflicts. This study uses a quantitative approach with
secondary data obtained from the financial statements of manufacturing companies
listed on the JII70. Data analysis was carried out using logistic regression method
and interaction test to determine the moderating role of company size. The results
showed that liquidity, profitability, and market to book value have a varying
influence on hedging decisions. In addition, company size has not been able to
moderate the relationship between these variables and hedging decisions. These
findings are expected to contribute to companies in making decisions regarding risk
management strategies, as well as being a reference for further research on the
factors that influence hedging decisions in the Indonesian manufacturing sector.

Keywords: Liquidity, Profitability, Market to book value, Hedging, Company Size
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perdagangan internasional adalah aktivitas perdagangan dilakukan
oleh penduduk maupun pemerintah antar negara yang di dalamnya terdapat
proses tukar menukar atau transaksi produk, komoditi, maupun jasa yang
menguntungkan Safitri et al. (2023). Kegiatan ekspor impor merupakan
pergerakan bagi transaksi internasional suatu negara. Dalam era globalisasi
banyak perusahaan melakukan transaksi internasional, seperti kegiatan
ekspor dan impor, pendirian perusahaan di luar negeri, serta pelaksanaan
transaksi di sektor investasi atau pembiayaan. Transaksi internasional dapat
menimbulkan berbagai risiko yang berpengaruh terhadap kelangsungan
bisnis suatu perusahaan Ariani dan Sudiartha (2017).

Perusahaan berpotensi menghadapi berbagai risiko akibat ancaman
dalam perckonomian global. Salah satu risiko tersebut adalah fluktuasi nilai
tukar, sehingga transaksi yang terjadi dari waktu ke waktu menggunakan
mata vang berbeda akan mengalami fluktuasi Mirdha ez a/. (2023). Menurut
Dewi dan Purnawati (2016) jumlah mata uang dalam negeri yang diperlukan
untuk memperoleh sejumlah mata uang asing disebut sebagai nilai tukar.
Risiko kurs disebabkan adanya ketidakseimbangan penawaran dan
permintaan suatu mata uang sehingga nilai tukar berfluktuasi dan
mengakibatkan ketidakpastian nilai tukar Ayuningtyas et al. (2019). Dengan

adanya risiko kurs yang kemungkinan terjadi pada perusahaan, keputusan



hedging ialah langkah yang tepat dalam meminimalisir risiko yang terjadi.
Diharapkan lindung nilai juga dapat meminimalkan tingkat varian arus kas,
kerugian dapat diantisipasi serta melindungi keuntungan investasi Mirdha
et al. (2023). Risiko ini merupakan bagian dari usaha perusahaan dalam
meningkatkan nilai para investor berdasarkan keunggulan kompetitifnya

Muftiasa et al. (2023). Berikut adalah fluktuasi kurs valuta asing IDR

dengan USD.
Kurs Transaksi (Exchange Rates on Transaction)-USD
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Gambar 1. Kurs Valuta Asing Dollar Amerika Serikat

Sumber: Bank Indonesia

Pada Gambar 1 menunjukkan bahwa perubahan nilai tukar USD
terhadap IDR dari tahun 2019-2023. Nilai rupiah mengalami nilai tertinggi
pada 02 April 2020 di mana rupiah terhadap dollar mencapai Rp16.824/$
dan mencapai level terendah pada 27 Januari 2020 senilai Rp13.680/$.

Aktivitas perdagangan internasional atau ekspor impor ke suatu negara



berdampak pada perusahaan. Fluktuasi nilai tukar tersebut ialah suatu risiko
bagi suatu perusahaan ketika melakukan perdagangan internasional.

Pada masa pandemi covid-19 serta terjadinya perang antara Ukraina
dan Rusia menjadi salah satu faktor penyebab fenomena kurs valuta asing
mengalami penurunan drastis selama beberapa tahun belakangan. Terdapat
dampak yang ditimbulkan ialah penurunan pendapatan perusahaan, jumlah
produksi perusahaan mengalami penurunan, utang perusahaan meningkat,
daya beli masyarakat menurun, dan peningkatan biaya produksi. Peristiwa
tersebut mempengaruhi pertumbuhan ekonomi Indonesia. Berikut

merupakan laju pertumbuhan ekonomi nasional tahun 2019-2023.
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Gambar 2. Laju Pertumbuhan Ekonomi Nasional

Sumber: SIMREG Bappenas, 2023
Berdasarkan data dari SIMREG Bappenas di atas, laju pertumbuhan
Pendapatan Domestik Regional Bruto (PDRB) secara nasional tahun 2019

PDBR sebesar 5,02%, tahun 2020 mengalami penurunan drastis menjadi



sebesar -2,07%, tahun 2021 meningkat kembali menjadi 3,70%, pada tahun
2022 meningkat sebesar 5,31%, dan tahun 2023 sebesar 5,05%. Pendapatan
Domestik Regional Bruto (PDRB) merupakan total nilai tambah dari
produksi barang dan jasa yang dihasilkan dari berbagai sektor di suatu
daerah dalam periode waktu tertentu. Terdapat hubungan antara PDRB dan
pertumbuhan ekonomi, di mana penurunan PDRB akan menyebabkan
penurunan laju pertumbuhan ekonomi. Keterkaitan mengenai Pendapatan
Domestik Regional Bruto (PDRB) dan pertumbuhan ekonomi di mana
PDBR mengalami penurunan maka pertumbuhan akan menurun. Kegiatan
di suatu daerah tertentu yang menghasilkan dapat dilihat dengan tingkat
PDBR, mempengaruhi pada pekerja yang memproduksinya (Safitri R. H.,
Nuraini, Iriyadi, & Setiawan, 2023)

Pasar modal di Indonesia menunjukkan pertumbuhan yang positif,
sebagaimana mencerminkan bahwa minat masyarakat yang meningkat akan
berinvestasi di pasar modal Indonesia (OJK, 2022). Serta pada tahun 2022
IHSG mencapai 6.850,52 dan meningkat 4,09 persen dari tahun 2021. Akan
tetapi, dalam pemilihan instrumen pasar modal maupun pasar uang yang
mengalami fluktuasi para investor perlu berhati-hati terhadap risiko.
Mitigasi risiko tentu harus dilakukan salah satu dengan lindung nilai
(hedging). Hal ini bertujuan untuk mengurangi tingkat volatilitas hasil
investasi atau variasi Tanjung et al. (2024). Menurut Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) instrumen derivatif di Indonesia selama beberapa tahun terakhir telah

menghadapi kenaikan yang signifikan. Hal ini terlihat dari nilai kontrak



berjangka di Bursa Berjangka (BBJ) telah menjangkau level tertinggi.
Faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ini dengan inovasi produk di
antara dengan suku bunga dan kontrak berjangka indeks saham (Tanjung et
al. (2024). Instrumen derivatif seperti opsi, forward, futures, dan swap dapat
dimanfaatkan oleh perusahaan sebagai strategi lindung nilai (hedging)
Mirdha et al. (2023). Pada tahun 2020 beberapa perusahaan manufaktur
melakukan Aedging seperti PT Tower Bersama Infrastructure Tbk. Hedging
dilakukan pada semua pinjaman yang mendominasi dolar AS karena pada
saat itu terjadi fluktuasi mata uang, di mana rupiah mencapai Rp 16.273 per
dolar AS. Menurut Mirdha ef al. (2023) yang melakukan hedging juga
dilakukan oleh PT Alkindo Naratama Tbk dan PT Sierad Produce Tbk.
Perusahaan manufaktur seperti perusahaan rokok, perusahaan
kosmetik, perusahaan makanan, sangat lekat dengan aktivitas transaksi di
lingkungan yang penuh dengan ketidakpastian dan berisiko. Menurut Bali,
et al. (2021) dana pengembalian lindung nilai industri manufaktur
menghasilkan pengembalian rata-rata yang lebih tinggi. Menurut
(Perindustrian, 2021) sektor manufaktur pada masa pandemi covid -19
memberikan kontribusi terbesar pada pertumbuhan ekonomi Indonesia
sebesar 7,07% pada triwulan II Tahun 2021. Beberapa hal yang dihadapi
perusahaan manufaktur diantaranya perubahan dalam permintaan pasar,
fluktuasi harga bahan baku, risiko mata uang Nabilah et al. (2023). Dalam
beberapa risiko yang disebutkan dalam melindungi aset atau kewajiban

akibat aktivitas yang tidak menguntungkan, maka penggunaan hedging



perlu dipertimbangkan. Penggunaan lindung nilai memerlukan biaya
transaksional. Oleh sebab itu, penting untuk dilakukan kajian lebih
mendalam mengenai berbagai faktor yang memengaruhi pengambilan
keputusan dalam melakukan lindung nilai Bonita (2019). Akan tetapi
penggunaan lindung nilai perlu di evaluasi guna memberikan dampak
positif jangka panjang. Berdasarkan penelitian Bonita (2019) dengan isu-
isu yang didapatkan mengenai mudahnya terjadi fluktuasi suatu nilai mata
uang atau perubahan yang tidak menentu merupakan hal yang menjadi
alasan dilakukannya penelitian ini. Serta menganalisis berbagai faktor yang
memengaruhi keputusan penggunaan strategi lindung nilai (hedging) di
sektor manufaktur.
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“Sesungguhnya hanya Allah yang memiliki pengetahuan waktu
terjadinya hari akhir, dan Dia yang menurunkan hujan serta mengetahui
apa yang terkandung di dalam rahim. Tidak ada seorang pun yang mampu
memastikan apa yang akan terjadi atau apa yang dilakukannya esok hari.
Dan tidak ada seorangpun yang dapat mengetahui bumi mana dia akan
mati. Sungguh Allah Maha Mengetahui, Maha Mengenal”. (Q.S Lugman,

[31]:34)

Dalam ayat yang telah disebutkan sebelumnya dapat disimpulkan

bahwa “Dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui di tempat mana bumi



ia akan meninggal.” Maka dalam melakukan transaksi lindung nilai
kepercayaan sangat diperlukan agar tidak merugikan satu sama lain. Risiko
ketidakpastian tentu dihadapi perusahaan yang melakukan transaksi
internasional. Fenomena covid-19 serta terjadinya perang antara Ukraina
dan Rusia menjadi salah satu faktor menurunnya perekonomian. Hal ini
dikarenakan proses transaksi jual-beli ekspor impor dengan negara lain akan
berdampak buruk. Nilai rupiah yang mengalami fluktuasi mempengaruhi
nilai arus kas perusahaan, baik arus kan masuk maupun keluar, terutama
dengan transaksi utang piutang dalam jangka waktu tertentu. Terdapat
beberapa langkah yang bisa ditempuh perusahaan dengan menerapkan

strategi perlindungan nilai (hedging).

Sesuai dengan Peraturan Menteri Keuangan No. 12.PMK.08/2013
tentang Transaksi Lindung Nilai dalam Pengelolaan Utang Pemerintah
mengatakan bahwa lindung nilai (hedging) dapat dilakukan oleh pemerintah
sebagai bentuk mengurangi eksposur transaksi mengenai potensi perubahan
nilai mata vang dan suku bunga guna melindungi nilai aset atau liabilitas
yang dimiliki. Bertujuan untuk meminimalkan kerugian yang diakibatkan
dari fluktuasi mata uang tersebut yang menggunakan instrumen derivatif.
Menurut Muftiasa et al. (2023) keputusan lindung nilai dapat dipengaruhi
oleh dua faktor eksternal dan faktor internal, faktor internal diantaranya
likuiditas, profitabilitas, market to book value, serta ukuran perusahaan

tersebut.



Penelitian ini akan menggunakan beberapa teori untuk di uji. Salah
satunya ialah teori manajemen risiko, di mana teori ini berfungsi untuk
melindungi suatu perusahaan dari kerugian atau kebangkrutan Aslikan dan
Rokhmi (2017). Serta kegunaan hedging ialah untuk memitigasi risiko-
risiko yang muncul. Serta menggunakan teori mengenai hedging
diantaranya teori Shareholder Value Maximation (Grand Theory). Serta
beberapa teori mengenai variabel yang digunakan seperti likuiditas,

profitabilitas, market to book value, dan ukuran perusahaan.

Studi yang dilakukan oleh Hilaliah dan Hermanto (2024)
menunjukkan bahwa likuiditas, profitabilitas, serta nilai tukar tidak
memiliki pengaruh yang signifikan. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh
negatif, di mana perusahaan berskala besar cenderung tidak melakukan
lindung nilai (hedging) karena memiliki akses pendanaan yang lebih baik.
Muftiasa et al. (2023) Menjelaskan bahwa terdapat dua faktor internal yang
paling berpengaruh dalam mendorong perusahaan untuk melakukan strategi
lindung nilai (hedging), yaitu ukuran perusahaan dan growth opportunity,
sedangkan faktor lain seperti likuiditas, leverage tidak terlalu menjadi
pertimbangan perusahaan.

Studi yang dilakukan oleh Aslikan dan Rokhmi (2017) mengatakan
bahwa peningkatan nilai market to book value cenderung diikuti oleh
penurunan dalam pengambilan keputusan untuk melakukan lindung nilai
(hedging), semakin tinggi likuiditas maka penggunaan instrumen derivatif

rendah karena perusahaan mempunyai cadangan dana untuk menghadapi



risiko. Menyimpulkan bahwa perusahaan dengan ukuran yang besar
memiliki kemungkinan yang besar akan mengambil keputusan hedging,
dikarenakan akan lekat dengan transaksi internasional, sedangkan
profitabilitas memiliki pengaruh yang positif karena perusahaan dengan
tingkat profitabilitas yang meningkat cenderung melakukan ekspansi bisnis
lebih cepat.

Dalam penelitian Ayuningtyas et al. (2019) menyatakan variabel
likuiditas, leverage, growth opportunity berdampak positif terhadap
keputusan perlindungan nilai atau hedging dan variabel financial distress
mempengaruhi variabel hedging secara negatif signifikan. Kemudian
penelitian Kristanto dan Rasyid (2024) mengungkapkan jika variabel
likuiditas tidak berpengaruh terhadap keputusan lindung nilai, tetapi
variabel ukuran perusahaan tidak memberikan pengaruh yang signifikan
terhadap keputusan hedging. Hasil bahwa likuiditas mempengaruhi
keputusan hedging secara negatif sejalan dengan hasil penelitian Dewi dan
Purnawati (2016), dan menjelaskan jika variabel Market to book value
mempengaruhi secara positif terhadap penggunaan hedging.

Penelitian ini bertujuan untuk mengisi celah keterbatasan penelitian-
penelitian sebelumnya, di mana hasil yang diperoleh dari beberapa literatur
berbeda-beda. Seperti pada penelitian Saraswati dan Suryantini (2019) yang
mengungkapkan jika variabel profitabilitas yang diukur menggunakan
return on asset memberikan pengaruh yang positif secara signifikan

terhadap penggunaan hedging, serta variabel ukuran perusahaan memiliki
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pengaruh positif signifikan terhadap keputusan hedging. Sedangkan pada
penelitian Ariani dan Sudiartha (2017) menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan dalam penggunaan keputusan
hedging, serta current ratio ialah rasio yang digunakan dalam likuiditas
mempunyai pengaruh negatif secara signifikan terhadap keputusan
penggunaan hedging. Penelitian Mustofa dan Ariani (2024) objek penelitian
yang digunakan ialah perusahaan BUMN yang ada pada daftar Bursa Efek
Indonesia (BEI). Berbeda dengan penelitian tersebut, penelitian ini
menggunakan objek pada sektor manufaktur yang ada dalam daftar Jakarta
Islamic Indeks 70 (JII70) dan mengadopsi ukuran perusahaan sebagai
variabel moderasi, jika pada penelitian Saraswati dan Suryantini (2019)
variabel dependen yang digunakan ialah variabel ukuran perusahaan.
Mengenai latar belakang yang telah dipaparkan, tujuan penelitian ini
ialah menguji serta menganalisis bagaimana variabel likuiditas,
profitabilitas, dan market to book value berpengaruh terhadap pengambilan
keputusan lindung nilai pada suatu perusahaan. Serta menganalisis apakah
variabel ukuran perusahaan memberikan dampak yang signifikan dalam
memoderasi pengaruh variabel independen dengan variabel penggunaan
hedging. Membantu perusahaan dalam memitigasi risiko yang mungkin
atau sudah terjadi sebelumnya dikarenakan perubahan kurs valuta asing
yang dipengaruhi oleh faktor-faktor internal perusahaan serta aktivitas
perdagangan. Menurut penjelasan tersebut, maka peneliti akan melakukan

penelitian yang memiliki judul “Pengaruh Likuditas, Profitabilitas,
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Market to book value Terhadap Keputusan Hedging dengan Ukuran

Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan pemaparan serta penjelasan latar belakang yang telah
dibuat, berikut ini disusun rumusan masalah yang menjadi fokus penelitian
ini.

1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap keputusan hedging pada
perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Index
70 (J1170) Tahun 2019-2023?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap keputusan hedging pada
perusahaan sektor manufaktur yang tercantum dalam Jakarta Islamic
Indeks 70 (J1170) Periode 2019-2023?

3. Apakah market to book value berpengaruh terhadap keputusan hedging
dalam konteks perusahaan sektor manufaktur yang tercantum dalam
Jakarta Islamic Index 70 (JII70) Periode 2019-2023?

4. Apakah ukuran perusahaan berperan sebagai variabel moderasi dalam
konteks  mempengaruhi likuiditas dan keputusan hedging pada
perusahaan sektor manufaktur yang tercantum dalam Jakarta Islamic
Index (JI170) Periode 2019-2023?

5. Apakah ukuran perusahaan mempengaruhi pengaruh profitabilitas
mengenai keputusan hedging perusahaan sektor manufaktur yang

tercantum dalam Jakarta Islamic Index 70 (JII70) Periode 2019-2023?
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6. Apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi hubungan market to book
value dan keputusan hedging perusahaan sektor manufaktur yang

tercantum dalam Jakarta Islamic Index 70 (JII70) Periode 2019-2023?

C. Tujuan Penelitian
Menurut pemaparan rumusan masalah diatas, tujuan penelitian ini

ialah sebagai berikut.

1. Menelaah pengaruh antara likuiditas dan penggunaan hedging pada
perusahaan sektor manufaktur yang tercantum dalam Jakarta Islamic
Index 70 (JII70) Tahun 2019-2023

2. Menelaah pengaruh antara profitabilitas dengan keputusan hedging
perusahaan sektor manufaktur yang tercantum dalam Jakarta Islamic
Indeks 70 (JII70) Tahun 2019-2023

3. Menelaah antara market to book value dan penggunaan perusahaan
sektor manufaktur yang tercantum dalam Jakarta Islamic Indeks 70
(JII70) Tahun 2019-2023

4. Menguji peran ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara
likuiditas dan penggunaan /edging perusahaan sektor manufaktur yang
tercantum pada Jakarta Islamic Indeks 70 (JII70) Tahun 2019-2023

5. Menelaah peran ukuran perusahaan mampu mempengaruhi hubungan
antara profitabilitas dan keputusan hedging perusahaan sektor
manufaktur yang tercantum pada Jakarta islamic index (JII) Tahun

2019-2023
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6. Menguji peran ukuran perusahaan mampu berpengaruh pada market to
book value dan penggunaan hedging perusahaan sektor manufaktur

yang tercantum pada Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2023

D. Manfaat Penelitian
Berikut adalah manfaat penelitian yang dapat diperoleh dari penelitian ini.
1. Manfaat Praktis
Penelitian dapat membantu seorang manajer perusahaan dalam
membuat keputusan yang lebih relevan terkait strategi hedging.
Membantu perusahaan dalam membuat kebijakan manajemen risiko
yang lebih efektif dengan ukuran perusahaan sebagai pertimbangan
perusahaan.
2. Manfaat Akademis
Diharapkan adanya penelitian ini mampu meningkatkan wawasan
serta pemahaman mengenai beberapa faktor yang dapat mempengaruhi
pengambilan keputusan perusahaan manufaktur di Indonesia. Serta
memberikan beberapa teori yang mampu mengenai hubungan antara

likuiditas, profitabilitas, dan nilai pasar terhadap keputusan /redging.

E. Sistematika Penelitian
Struktur penulisan dalam penelitian ini memuat lima bab yang
mencakup informasi sebagai berikut.
BAB I - Pendahuluan: Bagian ini memuat tentang latar belakang
permasalahan yang menjadi dasar dilakukan penelitian ini. Serta terdapat

pembahasan masalah yang akan diteliti serta didiskusikan lebih lanjut dalam
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penelitian ini. Akan dijelaskan tujuan dan manfaat dari perumusan masalah
yang telah dibuat. Terdapat sistematika pembahasan yang memuat rincian
mengenai isi bab kesatu sampai bab kelima.

BAB II — Tinjauan Pustaka: Bagian ini mencakup beberapa teori
yang relevan dengan penelitian serta pengembangan hipotesis yang
didasarkan pada teori yang telah ada. Selain itu, terdapat kerangka
penelitian di mana gambaran mengenai variabel yang telah dibuat.

BAB III — Metodologi Penelitian: Bab ini menjelaskan jenis
penelitian dan teknik pengumpulan data yang akan dilakukan, populasi dan
sampel yang dijadikan untuk objek penelitian, serta metode analisis data
yang digunakan untuk mengolah data yang tersedia.

BAB IV — Hasil dan Pembahasan: Bagian ini akan menyajikan hasil
dan pembahasan penelitian. Implikasi terhadap teori-teori yang digunakan.
Serta membandingkan hasil dengan penelitian terdahulu.

BAB V — Penutup: Bagian ini akan memuat hal-hal tentang
mengenai ringkasan dari pengujian hipotesis yang diuraikan yang terdapat
pada hasil penelitian. Terdapat saran yang bertujuan ke beberapa peneliti

atau seseorang yang akan mengadakan penelitian berikutnya.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, dapat disimpulkan hasil

penelitian sebagai berikut.

1.

Hasil pengujian menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap
keputusan hedging pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di
Jakarta Islamic Indeks 70 (JII70) periode tahun 2019-2023.

Hasil pengujian menyatakan bahwa return on assets tidak berpengaruh
terhadap keputusan hedging pada perusahaan sektor manufaktur yang
terdaftar di Jakarta Islamic Indeks 70 (JII70) periode tahun 2019-2023.
Hasil pengujian menyatakan bahwa market to book value berpengaruh
terhadap keputusan hedging pada perusahaan sektor manufaktur yang
terdaftar di Jakarta Islamic Indeks 70 (JII70) periode tahun 2019-2023.
Hasil pengujian menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak dapat
memoderasi pengaruh likuiditas terhadap keputusan hedging pada
perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks
70 (JI170) periode tahun 2019-2023.

Hasil pengujian menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak dapat
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap keputusan hedging pada
perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks

70 (JI170) periode tahun 2019-2023.

15
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6. Hasil pengujian menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak dapat
memoderasi pengaruh market to book value terhadap keputusan hedging
pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic

Indeks 70 (JII70) periode tahun 2019-2023.

B. Saran
Berdasarkan hasil yang diperoleh di penelitian serta penjelasan yang
telah dipaparkan, maka saran dari penulis untuk bahan pertimbangan ialah
sebagai berikut.

1. Bagi Akademisi

Studi ini dapat menjadi bahan referensi tambahan dalam
pengembangan kajian teori mengenai keputusan keuangan dan
manajemen keuangan, terutama terkait dengan faktor-faktor yang
mempengaruhi  keputusan hedging serta pengambilan keputusan

hedging.

2. Bagi Peneliti Selanjutnya

Dalam penelitian ini memiliki keterbatasan terhadap variabel
yang digunakan. Peneliti berikutnya disarankan untuk menambahkan
atau menguji beberapa variabel yang mempengaruhi keputusan hedging
seperti variabel leverage, gworth opportunities, serta finansial distress.
Serta sampel dalam penelitian ini masih terbatas, untuk penelitian
selanjutnya bisa menambahkan sampel penelitian agar hasil lebih

komprehensif.
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3. Bagi Perusahaan
Perusahaan sebaiknya mempertimbangkan beberapa elemen yang
dapat mempengaruhi keputusan hedging. Salah satu faktor ialah
likuiditas yang mampu memberikan kinerja keuangan buruk. Serta

dapat menjadi pertimbangan dalam memitigasi risiko.

C. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan

dalam interpretasi hasil dan pengembangan penelitian selanjutnya:

1. Penelitian ini hanya menggunakan data sekunder dari laporan keuangan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 70
(JII70) periode 2019-2023, sehingga hasilnya tidak dapat digeneralisasi
untuk seluruh sektor industri di Indonesia.

2. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini terbatas pada
likuiditas, profitabilitas, dan market to book value, sehingga
kemungkinan masih terdapat faktor-faktor lain yang juga
mempengaruhi keputusan kedging namun belum dapat diterapkan
dalam penelitian ini.

3. Analisis regresi logistik yang digunakan hanya menguji hubungan linier
antar variabel, sehingga pengaruh non-linier atau interaksi antar variabel
belum sepenuhnya terungkap.

4. Penelitian ini tidak mempertimbangkan faktor eksternal seperti kondisi
ekonomi makro, perubahan regulasi, atau fluktuasi nilai tukar yang

dapat mempengaruhi keputusan hedging perusahaan.
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