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BAB V 

PENUTUP 

Penelitian ini merupakan penelitian sekunder dengan menggunakan 

data populasi perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia berdasarkan 

informasi dari ICMD tahun 2012 hingga 2014. Sampel yang diteliti adalah 

perusahaan manufaktur yang listing di Bursa Efek Indonesia berdasarkan 

informasi dari ICMD tahun 2012 hingga 2014. Populasi perusahaan dalam 

penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis data regresi logistik 

melalui SPSS versi 20. Penelitian ini menggunakan analisis deskriptif dan 

pengujian hipotesis. Hasil purposive sampling diperoleh data 213 perusahaan. 

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah debt to equity ratio, firm 

size, dividen per share, kepemilikan institusional dan cash flow volatility diuji 

dengan regresi logistik menggunakan pengukuran hedging pada tingkat signifikan 

lima persen (0.05). 

 

5.1 Kesimpulan 

Hedging diartikan sebagai pembentukan struktur transaksi guna 

mengurangi risiko yang terjadi secara alamiah sebagai bagian dari kebanyakan 

kegiatan usaha yang dilakukan dari dalam negeri maupun luar negeri. Hedging 

secara umum bertujuan untuk meningkatkan profitabilitas dalam beberapa cara. 
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Pada penelitian ini hedging diukur dengan variabel dummy yang melibatkan 

instrumen derivatif yang kegunaannya mengalihkan risiko ataupun mengambil 

risiko bergantung pada posisi pelaku lindung nilai. Instrumen derivatif pada 

penelitan ini dibagi menjadi empat alternatif yaitu opsi, Kontrak forward, Kontrak 

future, dan swap. Variabel independen yang mempengaruhi penelitian ini adalah 

Debt to Equity, Firm Size, Dividen Per Share, Kepemilikan Institusional dan Cash 

Flow Volatility. Berdasarkan hasil analisis 213 sampel perusahaan sesuai dengan 

kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini berfokus pada perusahaan 

manufaktur dengan menggunakan analisis regresi logistik yang telah dilakukan 

pada bab sebelumnya maka kesimpulan yang dapat diambil ialah : 

a. Berdasarkan hasil uji ketepatan Matriks perusahaan yang tidak melakukan 

keputusan hedging terdiri dari 126 perusahaan dengan ketepatan 87,5%. 

Jumlah sampel yang melakukan hedging hanya ada 37 perusahaan yang 

melakukan keputusan hedging. Prediksi kebenaran untuk perusahaan yang 

mengalami hedging adalah 53,6%. Hasil tabel ketepatan klasifikasi secara 

keseluruhan adalah sebesar 76,5%, 

b. Hasil uji regresi logistik menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity 

Ratio dan firm size berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Hedging 

pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. 

Hal ini menjadi faktor penting adanya kebijakan keputusan hedging pada 

perusahaan bahwa tingginya hutang yang akan dilakukan pada pihak 

ketiga dapat mempengaruhi adanya pemakaian instrumen derivatif serta 

pengaruh besar kecilnya perusahaan juga mempengaruhi hedging, karena 



92 
 

besarnya atau kecil perusahaan menunjukkan transaksi yang dilakukan 

pada pasar internasional yang mengakibatkan adanya risiko valuta asing 

yang dapat mempengaruhi pemakaian hedging dengan instrumen derivatif. 

c. Dividen per share, Kepemilikan institusional dan Cash Flow Volatility 

tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan hedging. Hal ini diduga 

pembayaran dividen yang banyak ditahan oleh perusahaan untuk 

melakukan pertumbuhan perusahaan akibatnya naik turunnya pembayaran 

dividen tidak mempengaruhi keputusan hedging, karena bukan pada 

pergerakkan yang diinginkan oleh pemegang saham melainkan pada 

internal perusahaan. Pergerakkan keputusan tersebut juga yang menjadi 

faktor variabel kepemilikan institusional tidak berpengaruh pada 

keputusan hedging, karena pihak eksternal belum dapat mempengaruhi 

kebijakan perusahaan pada saat adanya kebutuhan akibat transaksi 

internasional ataupun adanya kerjasama pihak ketiga. Variabel CFV juga 

menunjukkan tidak berpengaruh signifikan disebabkan dengan adanya 

CFV negatif yang berarti bahwa adanya masalah dalam perusahaan 

termasuk adanya risiko penyimpangan arus kas. Hal ini dapat menjadikan 

CFV perusahaan tidak berpengaruh pada keputusan internal perusahaan 

termasuk keputusan hedging.  

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki keterbatasan. Adapun keterbatasan dalam 

penelitian ini adalah : 
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1. Cash Flow Volatility negatif, artinya model masih belum sempurna. 

1.3 Saran 

1. Peneliti selanjutnya agar dapat memperbaiki keterbatasan tersebut dengan 

menambah waktu periode penelitian. 

2. Penelitian selanjutnya agar menggunakan pengukuran lain untuk 

keputusan hedging seperti jenis-jenis derivatif masing-masing perusahaan 

supaya lebih dapat diperbandingkan. 

3. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan sampel dari seluruh populasi 

yang lebih luas, misalnya menggunakan semua perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

4. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan faktor eksternal perusahaan 

yang dapat diduga menjadi faktor yang berpengaruh pada pengambilan 

keputusan hedging perusahaan, seperti kebijakan politik dan pemerintah, 

masyarakat ekonomi asean dan perkembangan pasar uang dan pasar 

modal. 

5. Penggunaan variabel internal perusahaan lainnya yang dapat lebih 

memberikan pengaruh dengan pengukuran yang berbeda dalam penelitian 

ini. 

6. Bagi perusahaan yang akan melakukan pengambilan instrumen derivatif 

sebagai sarana hedging diharapkan untuk memperhatikan informasi 

internal perusahaan yakni debt to equity ratio dan firm size, karena dalam 

penelitian ini variabel tersebut memiliki pengaruh pada keputusan 

hedging.  
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