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ABSTRAK 

 

 

Luvita Anjar Rani/212015175/Pengaruh Profitabilitas, Growth Opportunity, Firm Size, dan 

Liquidity Terhadap Pelaksanaan Hedging Pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia/Manajemen Keuangan. 

 

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah Bagaimana pengaruh Profitabilitas, growth 

opportunity, firm size, dan liquidity terhadap Pelaksanaan hedging pada perusahaan sektor 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data sekunder. Metode pengumpulan data yang digunakan metode dokumentasi. Analisis 

data yang digunakan kuantitatatif. Alat analisis yang digunakan yaitu regresi linier berganda dan 

uji hipotesis. Hasil pengujian hipotesis dengan menggunakan uji F ada pengaruh positif dan 

signifikan Profitabilitas, Growth Opportunity, Firm Size, dan Liquidity secara bersama-sama 

terhadap Pelaksanaan Hedging pada perusahaan sektor pertambangan yang  terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Hasil uji t menujukan ada berpengaruh positif dan tidak signifikan Profitabilitas 

terhadap Pelaksanaan Hedging, Growth Opportunity menujukkan berpengaruh positif dan tidak 

signifikan terhadap Pelaksanaan Hedging, Firm Size berpengaruh positif dan dan signifikan 

terhadap Pelaksanaan  Hedging, Liquidity berpengaruh positif dan dan signifikan terhadap 

Pelaksanaan Hedging pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia.  

 

Kata Kunci : profitabilitas, growth opportunity, firm size, liquidity dan hedging.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah  

Era Globalisasi saat ini meningkat, kegiatan-kegiatan perekonomian 

tidak lagi sekedar nasional tapi bahkan internasional. Negara yang satu 

memerlukan hasil alam maupun olahan dari Negara yang lain begitu pula 

sebaliknya. Perekonomiaan antar negara semakin berkaitan erat, peristiwa 

ekonomi di sebuah Negara dengan cepat dan mudah ke negara lain Sehingga 

mendorong timbulnya perdagangan internasional, di mana sebuah perusahaan 

akan melakukan export untuk membeli bahan baku dengan harga murah dari 

perusahaan lain di negara lain atau import untuk mengadakan penjualan ke 

negara lain dalam rangka memperluas usahanya. Kegiatan export dan import 

mengharuskan perusahaan menggunakan valuta asing dalam melakukan 

penjualan dan pembelian produknya, hal ini menyebabkan perusahaan 

berpeluang menderita risiko kerugian pertukaran nilai mata uang akibat 

fluktuasi pertukaran nilai mata uang domestik terhadap mata uang asing di 

masa depan.  

Risiko kerugian nilai tukar mata uang dapat mempengaruhi arus kas 

masuk perusahaan, sebab ketika mata uang domestik mengalami depresiasi 

maka biaya import dan jumlah hutang luar negeri akan meningkat jumlahnya 

dan akan meningkat yang mana hal itu merugikan bagi perushaan sebab biaya 

yang dikeluarkan akan meningkat jumlahnya dan akan mengurangi laba yang 
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akan diperoleh untuk menguragi risiko nilai tukar mata uang, salah satu 

caranya adalah dengan melakukan hedging. 

Menurut Bank Indonesia Risiko adalah potensi kerugian akibat terjadinya 

suatu peristiwa (events) tertentu. Risiko dalam konteks perbankan merupakan 

kejadian pontesial, baik yang dapat diperkirakan (Expected) maupun yang tidak 

dapat diperkirakan (unexpected) yang berdampak negatif terhadap pendapatan 

dan pemodalan Bank  (Ikatan Bankir Indonesia, 2015:6). Perusahaan yang 

mempunyai banyak utang akan menurun kemampuan untuk menghasilkan 

keuntungan, peringkat kreditnya menurun, pelangganya akan berkurang, 

mungkin akan membuat perusahaan Pailit, jika tidak membuat recana 

keuangan yang memadai untuk menghadapi kerugian perusahaan (Siahaan, 

2009:3). 

Manajemen Risiko adalah suatu proses dengan metode-metode tertentu 

supaya suatu organisasi mempertimbangkan risiko yang dihadapi setiap 

kegiatan organisasi dalam mencapai tujuan organisasi, atau risiko fortofolio 

kegiatan organisasi (Siahaan, 2009:22). Melindungi nilai perusahaan dalam hal 

ini memiliki arti bahwa manajemen resiko berfungsi untuk menjaga 

keberlangsungan bisnis perusahaan, bisa melalui efisiensi pengunaan sumber 

daya, perlindungan aset, pengurangan biaya operasional dan sebagainya (Yap, 

2017:6). Eksposur adalah objek yang rentan terhadap resiko dan berdampak 

pada kinerja keuangan perusahaan apabila resiko yang diprediksikan benar-

benar terjadi. Eksposur yang paling umum berkaitan dengan ukuran keuangan, 
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misalnya harga saham, laba, pertumbuhan penjualan dan sebagainya (Putro, 

2012). 

Salah satu cara untuk manajemen risiko agar membawa keuntungan bagi 

perusahaan adalah dengan metode lindung nilai (hedging) dengan instrumen 

derivatif. Strategi lindung nilai (hedging) digunakan oleh perusahaan atas 

transaksi-transaksi keuangan seperti tranksaksi atas pinjaman/hutang, 

tranksaksi dalam perdagangan internasional. Instrumen Derivatif 

memungkinkan perusahaan multinational melindungi dirinya dari berbagai 

macam risiko volatility harga-harga, dan dapat lebih memusatkan perhatiannya 

hanya pada core  busines usaha yang utama. (Siahaan, 2008:9).  

Lindung nilai (hedging) adalah salah satu strategi perusahaan melakukan 

kegiatan risiko dalam rangka untuk mengurangi risiko nilai tukar mata uang 

akibat dari penggunaan mata uang asing dalam kegiatan operasionalnya 

(Hidayah, 2016). Hedging Derivatif dapat juga dikelompokkan atas Forward 

Contracts, Futures Contracts, Options Contracts, Swaps Contracts atau 

kombinasi dari berbagai kontrak sekaligus (Siahaan, 2008:10). Indonesia 

sebagai negara berkembang, penggunaan kebijakaan Hedging merupakan salah 

satu cara yang digunakan perusahaan untuk mengurangi resiko yang dapat 

disebabkan oleh fluktuasi kurs valuta asing yang merugikan (Jiwandhana, 

2015). 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan  untuk mendapatkan laba 

dari usahanya (Ariani, 2017). Rasio profitabilitas juga memiliki tujuan dan 

manfaat, tidak hanya bagi pemilik usaha atau manajemen saja, tetapi juga bagi 
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pihak luar perusahaan terutama, pihak-pihak yang memiliki hubungan atau 

kepetingan dengan perusahaan (Kasmir, 2014 : 197). 

Growth Opportunity adalah merupakan rasio yang mengukur peluang 

perusahaan mengembangkan usahanya di masa depan (Hidayah, 2016). 

Perusahaan-perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang lebih tinggi akan 

meningkatkan lebih banyak melakukan utang. Growth Opportunity 

menujukkan bahwa perusahaan tersebut berkembang dengan baik dengan 

adanya kebutuhan dana yang jumlahnya cukup besar dalam perusahaan yang 

digunakan untuk membiayai pertumbuhan dimasa depan (Saragih, 2017) 

Firm size atau ukuran perusahaan adalah besar atau kecilnya ukuran 

suatu perusahaan yang terlihat dari seberapa besar nilai ekuitas, nilai penjualan 

dan nilai total aktiva (Ahmad, 2015).Firm Size mempengaruhi dalam 

pengambilan keputusan dalam perusahaan, dan juga mempengaruhi 

kemudahaan dalam memperoleh sumber pendanaan yang berasal dari internal 

ataupun eksternal. Semakin besarnya perusahaan akan cendrung menggunakan 

aktivitas hedging untuk melindungi aset-aset yang ada pada perusahaan resiko 

yang dihadapi semakin besar (Saragih, 2017). 

Liquidity adalah kemampuan perusahaan untuk membayar utang jangka 

pendek. Rasio likuiditas berfungsi untuk menujukkan atau mengukur 

kemapuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang sudah jatuh tempo, 

baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan usaha) maupun 

dalam perusahaan (likuiditas perusahaan) (Kasmir, 2012:129-130). Dengan 

kata lain, rasio likuiditas berfungsi untuk menujukkan atau mengukur 
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kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang sudah jatuh 

tempo, baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan usaha) 

maupun di dalam perushaan (likuiditas perusahaan) (Kasmir, 2014:129-130). 

Valuta asing adalah mata uang yang dipakai sebagai alat transaksi yang 

berbentuk mata uang dari negara lain. Fluktuatif terjadi disebabkan oleh 

berbagai faktor yang mendorong menguat dan melemahnya nilai tukar mata 

uang yang bersangkutan Menurut (Fahmi, 2014:557). Resiko yang disebabkan 

oleh perubahaan kurs valuta asing di pasaran yang tidak sesuai lagi dengan 

yang diharapkan, terutama pada saat dikonversikan dengan mata uang 

domestik Menurut (Fahmi, 2014:557). 

Bank Indonesia (BI) akan mempermudah pengajuan transaksi 

foreignexchange lindung nilai (FX Swap) dilakukan untuk mendorong minat 

perusahaan atau eksportir agar menggunakan fasilitas tersebut. Hedging adalah 

kegiatan yang dilakukan untuk melindugi dana dari pergerakan nilai tukar. 

batasan yang harus dipenuhi dalam transaksi lindung nilai di antaranya adalah 

tidak boleh bersifat spekulatif atau untung-utungan dan hanya boleh dilakukan 

apabila terdapat kebutuhan nyata untuk mengurangi nilai tukar. resiko tersebut 

meliputi posisi aset dan liabilitas dalam mata uang tidak seimbang dan tagihan 

dalam mata uang asing menurut (detik finance, 2018).  

Pertumbuhan utang pemerintah mengalami akselerasi dalam beberapa tahun 

terakhir sehingga rasio utang terhadap PDB cenderung naik. ada beberapa 

penyebab rasio utang naik. Pertama, jika utang naik karena pelemahan rupiah 

sehingga utang luar negeri pemerintah naik jika dikonversi rupiah. Kedua, 
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karena PDB nominal tumbuh melambat atau turun. Ketiga, karena kombinasi 

keduanya.rasio ini juga bisa berubah drastis menjadi naik karena kemampuan 

negara tersebut untuk bayar utang memburuk. Nilai ini masih aman sebab 

terjaga di bawah 60% dari PDB sesuai dengan ketentuan Undang-Undang 

Keuangan Negara menurut (Kontan, 2018). 

Sembilan sektor perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yaitu 

ada beberapa bagian sektor utama yaitu sektor pertanian, sektor pertambangan 

sedangkan Sektor Manafaktur yaitu sektor industri dasa dan kimia, sektor 

aneka industri, sektor industri barang dan konsumsi dan Sektor Jasa yaitu 

sektor proferti, real estat dan konstruksi bangunan, sektor transportasi dan 

infrastruktur, sektor keuangan, dan sektor perdagangan dan investasi. Sektor 

pertambangan merupakan sektor yang termasuk memiliki risiko tinggi karena 

dipengaruhi oleh produksi, harga, biaya dan pajak sehingga risiko yang lebih 

tinggi harus menutut pengembalian keutungan (Rate of Return).  

Dampak dari kerugian nilai tukar mata uang asing tersebut bisa dirasakan 

secara luas, mulai dari penurunan laba perusahaan, penurunan laba per saham, 

dan diikuti dengan penurunan harga saham di pasar modal, apabila penurunan 

harga saham tersebut terjadi, kemungkinan dapat mempengaruhi jumlah 

investor menurun, dan perusahaan akan kehilangan saluran pendanaan. 

Perusahaan pertambangan meminimalisir resiko dengan menggunakan 

hedging. hedging dapat dipengaruhi oleh faktor internal perusahaan sehingga 

perusahaan melakukan Pelaksanaan dengan menggunakan hedging. Berikut ini 

merupakan faktor Internal yang mempengaruhi perusahaan dalam menentukan 
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pengambilan keputusan Lindung Nilai (hedging) antara lain Profitabilitas, 

Growth Opportunity, Firm Size, dan Liquidity. 

Gambar 1.1 

Nilai Return on Assets Perusahaan Pertambangan periode 2013-2017 

       
Sumber: www.idx.com , diolah 2018. 

 

Berdasarkan grafik diatas nilai return on assets Perusahaan 

Pertambangan Periode 2013-2017 mengalami fluktuasi. Pada tahun 2013 

sebesar 28,17% kemudian mengalami penurunan pada tahun 2014 dan 2015 

sebesar 10,94% dan 4,51% dan mengalami kenaikanan yang cukup besar pada 

tahun 2016 dan 2017 sebesar 15,44% dan 46,50%. Kenaikan ROA diduga 

disebabkan oleh meningkatnya laba bersih perusahaan dan meningkatnya total 

aktiva yang dimiliki perusahaan. Sedangkan penurunan return on asssets di 

duga karena menurunya laba bersih Perusahaan dan menurunnya jumlah total 

aktiva Perusahaan. 
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Gambar 1.2 

 Nilai Market To Book Value Perusahaan pertambangan periode 2013-2017 

 

 
Sumber : www.idx.co.id, diolah 2018. 

Market to book value menujukkan pada grafik diatas bahwa pada tahun 

2013 sebesar 14,76% kemudian mengalami peningkatan yang cukup besar 

sebesar dari pada tahun 2014 sebesar 22,60%. Lalu mengalami penurunan yang 

cukup jauh dari tahu sebelumnya pada tahun 2015 sebesar 10,48% kemudian 

tahun 2016 sebesar 7,56% dan pada tahun 2017 sebesar 10,36%. Pertumbuhan 

perusahaan yang mengalami fluktuasi disebabkan nilai pasar yang didalamnya 

terkadung laba bersih perusahaan dan modal perusahaan dapat mengalami 

penurunan nilai ketika perusahaan menderita ancaman kesulitan keuangan dan 

acaman kebangkrutan yang lebih besar karena perusahaan memiliki resiko 

fluktuasi nilai tukar mata uang. Sedangkan book value of equity terdapat unsur 

hutang dimana hutang didominasi mata uang asing yang dimiliki perusahaan. 
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Gambar 1.3  

Nilai Total Assets Perusahaan Pertambangan periode 2013-2017 

 

 
Sumber : www.idx.co.id, diolah 2018. 

Total Assets pada grafik diatas menujukkan bahwa pada tahun 2013 

sebesar 13,45% kemudian meningkat pada tahun 2014 sebesar 13,62% dan 

mengalami penurunan pada tahun 2015 sebesar 12,70% lalu meningkat 

kembali pada tahun 2016 sampai 2017 sebesar 13,92% dan 14,42%. Total 

assets meningkat karena kebutuhan dana yang semakin meningkat akibat 

pertumbuhan penjualan dan dana dari sumber intern yang sudah digunakan 

semua. maka tidak ada pilihan lain untuk menggunakan dana dari luar sehingga 

perusahaan mendapatkan risiko yang timbul dalam suatu perusahaan 

pertambangan.  
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Gambar 1.4  

Nilai Current Ratio Perusahaan Pertambangan periode 2013-2017 

 

 
Sumber : www.idx.co.id, diolah 2018.  

Current Ratio pada grafik diatas menujukkan bahwa pada tahun 2013 

sebasar 387,54% kemudian menurun kembali pada tahun 2014 sebesar 

208,09% dan meningkat pada tahun 2015 sebesar 209,75% lalu mengalami 

penurunan pada tahun 2016 sebesar 193,61 dan kembali meningkat pada tahun 

2017 sebesar 268,74%. Kenaikkan dan penurunan current ratio mengadung 

informasi mengenai sejauh mana untang jangka pendek yang dimiliki 

perusahaan dapat ditutupi oleh aset dan dengan cepat dikonversikan ke dalam 

uang tunai. current ratio yang rendah menujukkan bahwa liquidity jangka 

pendek yang rendah dimana hutang lancar lebih tinggi sehingga terdapat resiko 

yang lebih tinggi. 
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Gambar 1.5 

Data Pelaksanaan Hedging Perusahaan Pertambangan Periode 2013-2017 

 

 
Sumber : Laporan Keuangan Tahunan, www.idx.co.id, diolah 2018. 

Grafik 1.5 Menujukkan bahwa data Pelaksanaan Hedging perusahaan 

sektor Petambangan periode tahun 2013-2017. Sebanyak 10 data pengamatan 

yang dianalisis atau 24,40% Perusahaan yang melakukan hedging, 

Sedangkansebanyak 31 data pengamatan yang di analisis atau 75,60% 

Perusahaan yang tidak melakukan hedging. total pengamatan serta analisis 

yang dilakukan total 41 Perusahaan periode tahun 2013-2017. Hal tersebut 

menggambarkan bahwa kurang sadarnya perusahaan pertambangan untuk 

melindungi aset atau mengurangi resiko disebabkan oleh Fluktuasi nilai tukar. 

Apabila perusahaan menggunakan Lindung Nilai (hedging) maka akan 

meminimalisir resiko yang terjadi di Perusahaan akibat pergerakkan nilai tukar 

dan Investor akan memilih untuk menanamkan modalnya di Perusahaan yang 

menggunakan hedging. 
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Perusahaan yang dijadikan objek penelitian adalah perusahaan sektor 

pertambangan merupakan salah satu perusahaan yang mempunyai resiko yang 

besar untuk dijadikan sebagai bahan penelitian untuk melihat pengambilan 

hedging dalam perusahaan. Berdasarkan uairan latar belakang masalah yang 

telah dijelaskan, penelitian tertarik melakukan penelitian yang berjudul 

“Pengaruh profitabilitas, growth opportunity, firm size, dan liquidity terhadap 

Pelaksanaan hedging pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di 

bursa efek indonesia”. 

 

B. Rumusan Masalah  

Bedasarkan Latar Belakang diatas, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah “Bagaimana Pengaruh Profitabilitas, Growth Opportunity, 

Firm Size dan Liquidity terhadap Pelaksanaan hedging pada 

perusahaanSektorPertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?” 

 

C. Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah tersebut, penelitian ini bertujuan “untuk 

mengetahui Pengaruh Profitabilitas, Growth Opportunity, Firm Size dan 

Liquidity terhadap Pelaksanaan hedging pada perusahaanSektor Pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.” 
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D. Manfaat Penelitian  

1. Bagi Penulis  

Penelitian ini dapat memberikan gambaran pratek dari teori diperoleh 

selama perkulihan, khususnya dalam konsentrasi keuangan tentang 

manajemen keuangan, manajemen derivatif dan manajemen internasional 

sehingga bagi penulis dapat menambah wawasan megenai apa saja faktor-

faktor yang mempengaruhi dalam pelaksanaan Hedging. 

2. Bagi Perusahaan  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan saran dan masukan, serta 

sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan untuk meningkatkan prospek 

yang bagi perusahaa di masa yang akan datang dan hasil penelitian ini dapat 

menjadi bahan informasi yang bisa digunakan perusahaan dalam 

Pelaksanaan Hedging. 

3. Bagi Alamamater 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi tambahan, 

menambah ilmu Pengetahuan, serta dapat menjadi acuan atau kajian bagi 

penulis di masa yang akan datang. 
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