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This study aims to determine the influence of Leverage, Firm Size, Profitability and Financial Distress 

on hedging decision-malking, in Compalnies in the Tralnsportaltion alnd Logistics sector for the 2018-

2022 period. This type of resealrch is al qualntitaltive resealrch using secondalry daltal. The populaltion in 

this study is Compalnies in the Tralnsportaltion alnd Logistics sector for the 2018-2022 yealr. The 

salmpling technique uses purposive salmpling so thalt 19 compalnies alre obtalined als al Salmple. A Lnallysis 

alnd testing of resealrch hypotheses using tools in the form of SPSS (Staltisticall Palckalge For Sociall 

Science) computer softwalre using logistic regression. The results of this study show thalt Leveralge hals 

no effect on hedging decision-malking, Firm Size hals no effect on hedging decision-malking, 

Profitalbility hald al positive alnd significalnt effect on hedging decision-malking, alnd Finalnciall Distress 

hald no effect on hedging decision-malking. 

 

Keywords: Leveralge, Firm Size, Profitalbility, Finalnciall Distress alnd Hedging 

 

PENDALHULUALN 

Penyebalraln Covid-19 diIndonesial terjaldi 

paldal alwall talhun 2020, nalmun paldal pertengalhaln 

talhun 2020 menjaldi semalkin cepalt sehinggal 

berdalmpalk paldal perekonomialn diIndonesial 

ikut menurun yalng paldal puncalknyal terjaldi paldal 

talhun 2020 kualrtall ke II, hall tersebut 

dialkibaltkaln dalri peneralpaln Sociall distalncing. 

Perlalmbaltaln ekonomi Indonesial jugal 

dipengalruhi oleh kebijalkaln pemerintalh dallalm 

menalnggulalngi penyebalraln Covid-19 yalitu 

dengaln melalkukaln sociall distalncing (Laliliyalh 

et all., 2021).  

 

 

Bukaln halnyal malsya lralkalt yalng terkenal dalmpalk 

dalri aldalnyal Covid-19 nalmun perusalhalaln jugal 

terkenal imbals dengaln penurunaln permintalaln ya lng 

didalpalt sehinggal menurunkaln pendalpaltaln terutalmal 

paldal perusalhalaln jalsal. Rosialwaln, R. W et all., (2024) 

menyaltalkaln fenomenal palndemi Covid-19 yalng 

berdalmpalk paldal turunnyal permintalaln dallalm skallal  

nalsionall sehinggal Perusalhalaln mengallalmi 

kebalngkrutaln, malkal penelitialn ini difokuskaln 

dallalm sektor jalsal yalng terkenal dalmpalk cukup 

serius dalri aldalnya l Covid-19 yalitu sektor 

tralnsportalsi daln logistik, seperti hallnya l malsya lralkalt 
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yalng talkut untuk menggunalkaln tralnsportalsi 

umum mengalkibaltkaln penurunaln pendalpaltaln 

balgi sektor tralnsportalsi, daln kalrenal aldalnyal 

penurunaln permintalaln balralng daln komoditals 

oleh negalral lualr sehinggal logistik jugal 

mengallalmi penurunaln kalrenal berkuralngnyal 

ekspor yalng menggunalkaln jalsal tralnsportalsi & 

logistik.  

Berdalsalrkaln galmbalr 1.1 sektor tralnsportalsi 

daln logistik merupalkaln sektor yalng mengalla lmi 

penurunaln pendalpaltaln palling besalr paldal salalt 

palndemi Covid-19 berlalngsung yalitu sebesalr 

90,34%, sehinggal menjaldikaln sektor ini aldallalh 

sektor yalng palling terpengalruh dengaln aldalnya l 

fenomenal Covid-19. 
 

 

Galmbalr 1.1 Sektor yalng Mengallalmi 

Penurunaln Talhun 2020 

Kriswalhyuni (2021), menyaltalkaln balhwa l 

sektor tralnsportalsi daln logistik yalng palling 

terpengalruh, dengaln omset melemalh 

setidalknyal 30% daln pendalpaltaln malskalpali 

menurun lebih dalri 50%. Dengaln demikialn, 

ekonomi Indonesial turun menjaldi minus 

5,32%, kalrenal perusalhalaln di sektor ini 

memiliki dalmpalk yalng signifikaln terhaldalp 

Indonesial. Ghalisalni & Talkalrini, (2022) 

mengindikalsikaln balhwal tralnsportalsi daln 

logistik bertalnggung jalwalb altals 24% PDB di 

Indonesial. Fenomenal yalng terjaldi aldallalh 

meruginyal PT Galrudal Indonesial paldal talhun 

2021. Dallalm lalporaln keualngalnnyal PT Galrudal 

Indonesial mencaltalt kerugialn sebesalr Rp. 62,3 

triliun. Sallalh saltu penyebalb utalmal penurunaln 

ini aldallalh kenalikaln halrgal alvtur, yalng 

dialkibaltkaln aldalnya l penurunaln nilali tukalr rupialh 

(Yalnwalrdhalnal, 2022). 

Dikalrenalkaln perusalhalaln tralnsportalsi 

merupalkaln perusalhalaln yalng telalh melebalrkaln 

salyalpnyal di seluruh dunial dengaln melalkukaln 

tralnsalksi internalsionall seperti tralnsalksi alntalr 

negalral yalng memiliki nila li tukalr altalu kurs yalng 

berbedal sehinggal menjaldi talntalngaln daln risiko 

yalng dihaldalpi oleh perusalhalaln aldallalh perubalhaln 

nilali tukalr rupialh, jugal dikenall sebalgali risiko nilali 

tukalr altalu risiko vallutal alsing.  Risiko yalng 

ditimbulkaln oleh fluktualsi nilali tukalr maltal ualng 

alsing relaltif terhaldalp rupialh dikenall sebalgali risiko 

nilali tukalr (Fikri, 2021). 

Sallalh saltu negalral dengaln nilali tukalr yalng 

cepalt mengallalmi perubalhaln aldallalh Indonesia l.  

Rupialh (IDR) sering terdepresialsi terhaldalp dolalr 

ALS (USD) kalrenal Indonesial  menggunalkaln sistem 

kurs mengalmbalng bebals, sehinggal rupialh (IDR) 

selallu berubalh kalrenal kebijalkaln ekonomi malkro 

pemerintalh daln valrialbel internall daln eksternall 

(ALrialni & Sudialrthal, 2017). Selalin itu, setelalh 

palndemi mela lndal dunial selalmal  juga l 

menyebalbkaln penurunaln ekonomi dallalm 

beberalpal talhun teralkhir dallalm  Rupialh melemalh 

setelalh palndemi Covid-19.  Risiko tralnsalksi 

finalnsiall meningkalt kalrenal pelemalhaln nilali tukalr 

rupialh ini. Dalpalt diliha lt paldal gralfik 1.1 

pergeralkaln rupialh terhaldalp dollalr USD. 

 
Gralfik 1.1 Pergeralkaln Rupialh Terhaldalp 

Dollalr USD. 

Berdalsalrkaln gralfik 1.1 menggalmbalrkaln 

balhwal kurs rupialh terlihalt sering terjaldi depresialsi 

yalng puncalknyal paldal talhun 2020 kualrtall II, 
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dikalrenalkaln covid-19 menja ldi 16,742 per 

dollalrnyal. Mengingalt fenomenal ini 

mempunyali hubungaln dengaln risiko nilali 

tukalr dallalm kalitalnnya l untuk perdalgalngaln 

internalsionall, lalngkalh-lalngkalh malnaljemen 

risiko halrus dilalksalnalkaln untuk situalsi 

perdalgalngaln salalt ini. Malnaljemen risiko 

penting untuk meminimallkaln risiko yalng 

dihaldalpi bisnis. Sallalh saltu metode di alntalral 

beberalpal metode yalng dalpalt digunalkaln untuk 

menguralngi risiko aldallalh dengaln 

menggunalkaln hedging, yalng lebih sering 

dikenall sebalgali lindung nilali. 

Straltegi yalng dalpalt diteralpkaln sebalgali 

tindalkaln pencegalhaln yalng dilalkukaln oleh 

sualtu perusalhalaln untuk meminimallkaln risiko 

keualngaln yalng timbul dikalrenalkaln aldalnya l 

perbedalaln kurs nilali tukalr yalng memalng palda l 

dalsalrnya l salngalt sulit untuk diperkiralkaln 

kalrenal balnya lknyal hall yalng bisal dialkibaltkaln 

dalri aldalnyal risiko nilali tukalr tersebut sehingga l 

dengaln memalhalmi hedging altalu alpal yalng 

mempengalruhi hedging dalpalt meminimallisir 

risiko nila li tukalr tersebut secalral internall. 

Falktor internall yalng mempengalruhi 

keputusaln lindung nilali alntalral lalin Leveralge, 

Firm Size, Profitalbility daln Finalnciall 

Distress. ALrugaln, (2023); Shalfalrialnti et all., 

(2023) 

Falktor internall ini sebelumnyal diperiksa l 

dallalm balnya lk penelitialn. Nalmun malsih alda l 

beberalpal yalng tidalk konsisten dallalm halsil 

penelitialn tersebut, menurut (Kalrlindal, 2023) 

& (Malyalsalri & Ralhalyu, 2021) menunjukkaln 

balhwal leveralge, diukur dengaln DER, 

memiliki dalmpalk positif secalral staltistik 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging. 

Meskipun demikialn, menurut (Sodiki, 2020) 

yalng menunjukkaln balhwal leveralge tidalk 

berpengalruh paldal pengalmbilaln keputusaln 

hedging. 

Sedalngkaln valrialbel firm size yalng telalh 

diperiksal dallalm balnyalk penelitialn malsih alda l 

ketidalksesualia ln dallalm halsil penelitialn tersebut, 

menurut (Shalfalrialnti et all., 2023) & (Yudhal et all., 

2023) menunjukkaln dallalm penelitialnnyal balhwa l 

firm size memiliki dalmpalk positif terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging. Meskipun 

demikialn, menurut (Kalrlindal, 2023) mereka l 

menunjukkaln balhwal firm size memiliki dalmpalk 

yalng negaltif terhaldalp pengalmbilaln keputusaln 

hedging. 

Falktor internall ini sebelumnyal diperiksa l 

dallalm balnyalk penelitialn. Nalmun, malsih alda l 

beberalpal yalng tidalk konsisteen dallalm halsil 

penelitialn tersebut. Menurut penelitialn (Kalrlindal, 

2023) & (Faljri et all., 2023) menunjukkaln balhwa l 

profitalbility diukur dengaln ROAL memiliki 

dalmpalk positif daln signifikaln secalral staltistik 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging. 

Meskipun demikialn, menurut (Wijalyal et all., 

2021), pengemballialn alset sebalgali ukuraln 

profitalbility tidalk berpengalruh paldal pengalmbilaln 

keputusaln hedging.  

Falktor internall ini sebelumnyal telalh diteliti 

dallalm balnyalk penelitialn, alkaln tetalpi malsih 

terdalpalt yalng tidalk konsisten dalri beberalpa l 

penelitialn. Menurut Faljri et all., (2023) & 

Sukmalwalti & Talrmizi, (2022) menunjukkaln 

balhwal finalnciall distress yalng diukur dengaln 

menggunalkaln ICR (Interesting Coveralge Raltio) 

mendalpalt halsil negaltif daln signifikaln terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging, sedalngkaln 

menurut (Faldillalh & Nurlital, 2023) mereka l 

menunjukkaln balhwal finalnciall distress 

mendalpaltkaln halsil tidalk berpengalruh terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging.  

 

KALJIALN PUSTALKAL DALN 

PENGEMBALNGALN HIPOTESIS 

Penelitialn ini menggunalkaln teori signalling 

yalng menjelalskaln balhwal lalporaln keualngaln 
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terutalmal digunalkaln oleh perusalhalaln untuk 

memberikaln sinya ll positif altalu negaltif kepaldal 

penggunalnya l. Teori sinyall (signalling theory) 

pertalmal kalli dikemukalkaln oleh Spence, (1973) 

yalng menjelalskaln balhwal pihalk pengirim 

(pemilik informalsi) memberikaln sualtu isyalralt 

altalu sinya ll berupal informalsi yalng 

mencerminkaln kondisi sualtu perusalhalaln yalng 

bermalnfalalt balgi pihalk penerimal (investor). 

 Brighalm & Houston (2006), 

mendefinisikaln teori sinyall sebalgali tindalkaln 

yalng dilalkukaln oleh malnaljemen perusalhalaln 

untuk memberikaln petunjuk kepaldal investor 

tentalng balgalima lnal malnaljemen mema lndalng 

prospek perusalhalaln.  

 

Malnaljemen Risiko 

Bralmalntyo (2008), menyaltalkaln balhwal 

malnaljemen risiko aldallalh sualtu proses 

terstruktur daln sistemaltis dallalm 

mengidentifikalsi, mengukur, memetalkaln, 

mengembalngkaln allternaltif penalngalnaln risiko 

sertal pemalntalualn daln pengendallialn malnaljemen 

risiko. Malnaljemen risiko didefinisikaln sebalgali 

pendekaltaln untuk menalngalni semual peristiwal 

kerugialn. 

Sallalh saltu alspek finalnsiall yalng 

mempengalruhi pengalmbilaln keputusaln 

hedging perusalhalaln aldallalh risiko keualngaln. 

Husnaln, (2005) menyaltalkaln balhwal perusalhalaln 

mempunyali risiko bisnis malupun risiko hutalng 

yalng digunalkaln kalrenal membalyalr bialyal bungal 

yalng tinggi altals hutalng sedalng disisi lalin 

terdalpalt ketidalkpalstialn dallalm pengemballialn 

alset, malkal untuk menghindalri kebalngkrutaln 

perusalhalaln halrus menguralngi penggunalaln 

hutalng. 

 

Hedging 

Eitemaln, dkk (2010), menyaltalkaln balhwa l 

hedging aldallalh proses penetalpaln posisi, 

memalnfalaltkaln kontralk, alset, altalu kontralk 

(termalsuk sebualh forwalrd contralct) yalng 

diperkiralkaln alkaln meningkalt. Sedalngkaln Maldural 

(2000), Hedging aldallalh straltegi yalng digunalkaln 

untuk melindungi bisnis terhaldalp palpalraln fluktualsi 

palsalr. Valrialbel hedging paldal penelitialn ini 

diproksikaln dengaln menggunalkaln valrialbel dummy 

yalitu nilali alngkal 1 (yalng meneralpkaln hedging) daln 

0 (tidalk meneralpkaln hedging). 

Leveralge 

Leveralge aldallalh ukuraln kemalmpualn 

perusalhalaln untuk menggunalkaln alset daln / altalu ualng 

tunali dengaln betal positif (misallnyal, salhalm daln 

obligalsi) untuk mendukung tujualn daln 

memalksima llkaln kekalyalaln pemilik perusalhalaln. 

Selalin itu, leveralge dalpalt didefinisikaln sebalga li 

jumlalh modall alktif yalng digunalkaln, dimalnal 

Perusalhalaln halrus membalyalr bialyal tetalp. Rufalidalh, 

(2012), menya ltalkaln balhwal leveralge aldallalh Ukuraln 

Sebualh bisnis dipengalruhi oleh hutalng jalngkal 

pendeknya l. 

Memalnfalaltkaln leveralge dalpalt 

mengalkibaltkaln kerugialn daln risiko balgi 

perusalhalaln, terutalmal jikal kondisi bisnis memburuk. 

Disalmping Perusalhalaln halrus membalyalr bebaln 

bungal yalng semalkin membesalr dalri pinallti pihalk 

ketigal. Sudalnal, (2015), menyaltalkaln balhwal leveralge 

muncul dalri keputusaln operalsionall bisnis untuk 

menggunalkaln ualng tunali daln alset alktif perusalhalaln. 

Faljri et all., (2023) menyaltalkaln balhwal leveralge, 

yalng diukur dengaln menggunalkaln ralsio utalng 

terhaldalp ekuitals yalng dirumuskaln dengaln membalgi 

alntalral totall kewaljibaln daln totall ekuitals. 

 

 

 

Firm Size 

Faljri et all., (2023) Menyaltalkaln balhwal jika l 

sualtu perusalhalaln memiliki tingkalt pertumbuhaln nilali 

yalng tinggi, beralrti perusalhalaln tersebut mempunyali 

pelualng besalr untuk dihalrgali tinggi oleh investor 

yalng berminalt. Bisnis yalng lebih besalr membalwal 

DER = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙
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beberalpal risiko kalrenal menciptalkaln 

kemungkinaln perdalgalngaln vallutal alsing.  

Semalkin besalr skallal sualtu perusalhalaln malka l 

semalkin besalr pulal risiko yalng dihaldalpinya l. 

Oleh kalrenal itu, perusalhalaln besalr memerlukaln 

straltegi pengalmbilaln keputusaln lindung nilali 

untuk melindungi risiko bisnis yalng alda l 

(Malyalsalri & Ralhalyu, 2021). Faljri et all., (2023) 

menyaltalkaln balhwal Firm Size, yalng dalpalt 

dirumuskaln dengaln logalritmal nalturall (Ln) untuk 

totall alset. 

 

 

Profitalbility 

Ralsio profitalbility aldallalh ralsio yalng 

mengukur alpalkalh sualtu perusalhalaln dalpalt 

menghalsilkaln lalbal dallalm sualtu periode tertentu, 

daln itu mempengalruhi efisiensi malnaljemen 

bisnis. Kinerjal perusalhalaln dalpalt dinilali dalri 

keuntungaln yalng diperolehnyal dalri investalsi daln 

penjuallaln (Islalmialh & Yudialntoro, 2022). Halsil 

pengukuraln profitalbility beralsall dalri Return on 

A Lsset (ROAL) yalng menunjukkaln halsil terkalit 

keuntungaln yalng dalpalt diperoleh perusalhalaln 

berdalsalrkaln alset yalng dimilikinyal (Dumilalh et 

all., 2021). 

 

 

 

 

Finalnciall Distress 

Faljri et all., (2023) menyaltalkaln balhwa l 

finalnciall distress aldallalh sualtu kondisi yalng 

terjaldi paldal perusalhalaln yalng mengallalmi 

kesulitaln dengaln pendalnalaln daln teralncalm 

balngkrut. Finalnciall Distress, untuk mengukur 

valrialbel ini digunalkaln oleh ralsio calkupaln 

bungal yalng dirumuskaln dengaln membalgi 

alntalral lalbal sebelum bungal daln paljalk (EBIT) 

dengaln bialyal bungal. Ketikal sebualh 

perusalhalaln memiliki nilali Interest Coveralge 

Raltio (ICR) di altals nomor saltu, perusalhalaln 

tersebut aldallalh tidalk dallalm kesulitaln keualngaln, 

sedalngkaln jikal nilali ICR di balwalh alngkal saltu, 

perusalhalaln sedalng dallalm kesulitaln keualngaln.  

 

 

 

Pengalruh Leveralge Terhaldalp Pengalmbilaln 

Keputusaln Hedging 

Perusalhalaln yalng mempunyali leveralge 

yalng tinggi malkal menunjukkaln balhwal perusalhalaln 

tersebut memiliki hutalng yalng besalr, paldal salalt 

perekonomialn menurun daln suku bungal yalng 

tinggi menunjukkaln balhwal risiko yalng 

ditalnggung perusalhalaln jugal semalkin tinggi, 

dengaln tingginyal risiko tersebut malkal perusalhalaln 

perlu melalkukaln hedging. Sehinggal leveralge 

memberikaln sinyall positif terhaldalp pengalmbilaln 

keputusaln hedging. Pernyaltalaln ini diperkualt oleh 

penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Kalrlindal, 2023) & 

(Widjaljal & Salntoso, 2022), yalng menunjukkaln 

balhwal Leveralge berpengalruh positif terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln Hedging. Sehingga l 

hipotesis pertalma l alda lla lh: 

H1: Leveralge berpengalruh Positif terhaldalp 

pengalmbilaln Keputusaln Hedging. 

 

Pengalruh Frim Size Terhaldalp 

Pengalmbilaln Keputusaln Hedging 

Firm size yalitu menunjukkaln tingkalt 

pengukuraln dalri cermina ln kekalyalaln perusalhalaln 

berdalsalrkaln alset, malkal sema lkin tinggi alset 

perusalhalaln malkal penggunalaln hedging salngalt 

diperlukaln sedalngkaln paldal salalt alset perusalhalaln 

rendalh malkal tingkalt penggunalaln hedging juga l 

semalkin rendalh. Pernyaltalaln ini diperkualt dengaln 

halsil penelitialn yalng dilalkukaln oleh Yudhal et all., 

(2023) & Shalfalrialnti et all., (2023)yalng 

menunjukkaln balhwal Firm Size berpengalruh 

positif terhaldalp pengalmbilaln keputusaln Hedging. 

Sehinggal hipotesis kedual aldallalh:  

H2: Firm Size berpengalruh positif terhaldalp 

Ln (Total Aset) 

 

ROA= 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

 

ICR = 
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎
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pengalmbilaln Keputusaln Hedging. 

Pengalruh Profitalbility Terhaldalp 

Pengalmbilaln Keputusaln Hedging 

Perusalhalaln yalng balik alkaln mencoba l 

melindungi alset yalng dimiliki, penggunalaln 

teori signalling berupal profitalbility altalu tingkalt 

pengemballialn terhaldalp alset altalu seberalpa l 

besalr lalbal yalng didalpalt dalri alset yalng 

digunalkaln. Dengaln demikialn jikal profitalbility 

perusalhalaln tinggi malkal menunjukkaln balhwa l 

tingkalt tralnsalksi yalng dilalkukaln oleh 

perusalhalaln jugal tinggi sehinggal risiko yalng 

dihalsilkaln terhaldalp nilali tukalr jugal meningkalt, 

malkal tingkalt penggunalaln hedging juga l 

meningkalt, sedalngkaln paldal salalt profitalbility 

yalng rendalh malkal alkaln meminimallisir risiko 

terhaldalp nilali tukalr sehinggal penggunalaln 

hedging paldal perusalhalaln jugal semalkin 

menurun, dalri penjelalsaln tersebut malka l 

profitalbility yalng tinggi dalpalt meningkaltkaln 

penggunalaln hedging sedalngkaln profitalbility 

yalng rendalh dalpalt menurunkaln penggunalaln 

hedging. Pernyaltalaln ini diperkualt oleh 

penelitialn yalng dilalkukaln oleh Faljri et all., 

(2023) & Kalrlindal, (2023)yalng menunjukkaln 

profitalbilitals berpengalruh negaltif terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln Hedging. Sehingga l 

hipotesis ketigal aldallalh: 

H3: Profitalbility berpengalruh positif 

terhaldalp pengalmbilaln Keputusaln Hedging. 

Pengalruh Finalnciall Distres Terhaldalp 

pengalmbilaln Keputusaln Hedging 

Finalnciall distress untuk mengukur 

kesehaltaln dalri sualtu perusalhalaln. Sualtu 

perusalhalaln dalpalt dikaltalkaln terjaldi finalnciall 

distress alpalbila l kesehaltaln perusalhalaln tersebut 

menurun, malkal dalpalt dikaltalkaln balhwal palda l 

salalt finalnciall distress meningkalt malka l 

meningkaltkaln pengalmbilaln keputusaln 

hedging, malkal finalnciall distress memberikaln 

sinya ll positif terhaldalp pengalmbilaln keputusaln 

hedging. Pernyaltalaln ini diperkualt oleh halsil yalng 

diperoleh dalri penelitialn, Trialsiwi & 

Prialntilialningtialsalri, (2023) yalng menyaltalkaln 

balhwal Finalnciall Disstres berpengalruh positif 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging. 

Sehinggal hipotesis keempalt aldallalh: 

H4: Finalnciall Distress berpengalruh positif 

terhaldalp pengalmbilaln Keputusaln Hedging. 

Keralngkal Penelitialn 

 
Galmbalr 2. Keralngkal Penelitialn 

METODE PENELITIALN 

Penelitialn ini menggunalkaln pendekalta ln 

kualntitaltif. Populalsi dallalm penelitialn ini aldallalh 

perusalhalaln sektor tralnsportalsi daln logistic palda l 

periode 2018-2022. Totall populalsi sebalnyalk 37  

perusalhalaln. Salmpel paldal penelitialn ini terdalpalt 

19 perusalhalaln sela lmal 5 talhun paldal periode 2018-

2022. Sehinggal jumlalh observalsi paldal penelitialn 

ini sebalnya lk 95 daltal. Purposive salmpling aldallalh 

teknik pengalmbilaln salmpel yalng digunalkaln 

dallalm penelitialn ini. Dengaln beberalpal kriteria l 

yalng ditentukaln daln disesualikaln dengaln tujualn 

peneliti. Teknik pengumpulaln daltal dengaln 

menggunalkaln daltal sekunder. Daltal sekunder 

tersebut dikumpulkaln dengaln metode 

dokumentalsi daln studi pustalkal. Melallui alkses 

internet IDX (www.idx.co.id) daln situs malsing-

malsing perusalhalaln berupal lalporaln keualngaln daln 

talhunaln yalng telalh dipublikalsikaln oleh 

Perusalhalaln.  

Teknik alnallisis daltal dengaln menggunalkaln allalt 

balntu Staltisticall Palckalge For Sociall Science 

(SPSS) aldallalh progralm computer yalng 

digunalkaln sebalgali allalt alnallisis daltal. Daln 

http://www.idx.co.id/
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melalkukaln tigal uji signifikalnsi palralmeter 

yalitu, uji determinalsi nalgelkerke, uji omnibus 

test, daln uji pendugalaln palralmeter (Tingkalt 

signifikalnsi α = 0,05). Kemudialn Pengujialn 

regresi logistik biner daln Oods Raltio.  

 

HALSIL DALN PEMBALHALSALN 

Berdalsalrkaln semual halsil uji signifikalnsi 

palralmeter yalng diperlukaln untuk alnallisis 

regresi linier telalh terpenuhi. Kemudialn 

dilalnjutkaln pengujialn hipotesis sebalga li 

berikut: 

Pengujialn Hipotesis 

1. Uji Determinalsi Nalgelkerke 

Talbel 1. Uji Determinalsi Nalgelkerke 

Halsil Uji Koefisien Determinalsi 
Model Summa lry 

Step 
-2 Log 

likelihood 

Cox & 

Snell R 

Squalre 

Na lgelkerke R 

Squalre 

        1 90,731 ,133 ,182 

a l.Estima ltion termina lted a lt litera ltion number 4 becaluse 

palra lmeter estimstes cha lnged by less thaln 0,001. 

 

Hipotesis: 

H0: Model FIT (p vallue > 0,05) 

H1: Model tidalk FIT (p vallue < 0,05) 

Talbel dialtals menunjukkaln 

kemalmpualn valrialbel independen dallalm 

menjelalskaln valrialbel dependen, digunalkaln 

nilali Cox & Snell R Squalre daln Nalgelkerke 

R Squalre. Nilali-nilali tersebut disebut juga l 

dengaln Pseudo R Squalre altalu jikal palda l 

regresi linealr (OLS) lebih dikenall dengaln 

istilalh R Squalre. 

Nilali Nalgelkerke R Squalre sebesalr 

0,182 daln Cox & Snell R Squalre 0,133, 

yalng menunjukkaln balhwal kemalmpualn 

valribel independen dallalm menjela lskaln 

valrialbel dependen aldallalh sebesalr 0,182 

altalu 18,2% daln terdalpalt 100%-18,2% = 

81,8% falktor lalin dilualr model yalng 

menjelalskaln valrialbel dependen daln 

valrialbel independen memberikaln pengalruh 

terhaldalp valrialbel dependen sebesalr 0,133 altalu 

13,3%, sertal terdalpalt 100-13,3% = 86,7% 

falktor lalin dilualr model yalng mempengalruhi 

valrialbel dependen. 

 

 

2. Uji Omnibus Test (Uji F) 
Talbel 2. Uji Omnibus Test 

Halsil Omnibus Test 
Omnibus Test Of Model Coeffecients 

      Chi Squalre df Sig. 

         Step 1         Step 11,110 4 ,025 

         Block 11,110 4 ,025 

          Model 11,110 4 ,025 

 

Hipotesis: 

H0: Model tidalk FIT (p vallue > 0,05) 

H1: Model FIT (p vallue < 0,05) 

Talbel dialtals menunjukkaln balhwal nilali Chi 

Squalre 11,110 > talbel df 4 (jumlalh valrialbel 

independen) yalitu 9,491 altalu dengaln 

signifikalnsi 0,025 (<0,05) sehinggal menolalk 

H0, yalng menunjukkaln balhwal penalmbalhaln 

valrialbel independen dalpalt memberikaln 

pengalruh nyaltal terhaldalp model, altalu dengaln 

malksud lalin model dikaltalkaln fit. Perlu diingalt 

balhwal OLS untuk menguji signifikalnsi 

simultaln dengaln menggunalkaln uji F, 

sedalngkaln paldal regresi logistik menggunalkaln 

nilali Chi Squalre. 

Hipotesis pengalruh simultaln valrialbel 

independen terhaldalp valrialbel dependen aldallalh 

menerimal H1 daln menolalk H0 altalu yalng 

beralrti aldal pengalruh signifikaln secalral simultaln 

alntalral Leveralge, Firm Size, Profitalbility daln 

Finalnciall Distress terhaldalp pengalmbilaln 

keputusaln Hedging kalrenal nilali p vallue sebesalr 

0,025 < 0,05 altalu nilali Chi Squalre Hitung 

11,110 > Chi Squalre talbel 9,491. 

3. Uji Pendugalaln Palralmeter (Uji T) 
Talbel 3. Uji Pendugalaln Palralmeter 

Pendugalaln Palralmeter 

Va lria lbel in the Equa ltion 
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         B        Wa lld        df       Sig      Exp(B) 

      Step 1        Levera lge -1,198 ,233 1 ,629 ,302 

        Firm Size ,010 ,006 1 ,938 1,010 

        Profita lbility 22,181 5,069 1 ,024 ,000 

        Fina lncia ll 

Distress 
,777 ,655 1 ,418 2,174 

           Consta lnt 41,173 5,144 1 ,023 7,608 

a l.Va lria lbles (s) entereted on step 1 : Levera lge, Firm Size, 

Profita lbility, Fina lnsia ll Distress. 

 

 

Hipotesis: 

H0: Model tidalk FIT (p vallue > 0,05) 

H1: Model FIT (p vallue < 0,05) 

Talbel dialtals menunjukkaln balhwa l 

valrialbel independen halrus memiliki nilali p 

vallue uji walld (sig) < 0,05, sehingga l 

mendalpalt halsil sebalgali berikut : 

a. Diketalhui nilali signifikalnsi valrialbel 

Leveralge sebesalr 0,629 (>0,05), malka l 

dalpalt dikaltalkaln balhwal valrialbel 

Leveralge secalral palrsiall tidalk 

berpengalruh terhaldalp pengalmbilaln 

keputusaln hedging. 

b. Diketalhui nilali signifikaln valrialbel firm 

size sebesalr 0,938 (>0,05) malkal dalpalt 

dikaltalkaln balhwal valrialbel firm size 

secalral palrsiall tidalk berpengalruh 

terhaldalp pengalmbila ln keputusaln 

hedging. 

c. Diketalhui nilali sigifikalnsi valrialbel 

profitalbility sebesalr 0,024 (<0,05) 

malkal dalpalt dikaltalkaln balhwal valrialbel 

profitalbility secalral palrsiall 

berpengalruh positif daln signifikaln 

terhaldalp pengalmbila ln keputusaln 

hedging. 

d. Diketalhui nilali valrialbel finalnciall 

distress sebesalr 0,418 (>0,05) malka l 

dalpalt dikaltalkaln balhwal valrialbel 

finalnciall distress secalral palrsiall tidalk 

berpengalruh terhaldalp pengalmbilaln 

keputusaln hedging. 

4. Uji Regresi Logistik Biner daln Oods 

Raltio 

Berdalsalrkaln talbel 3 di altals semua l 

valrialbel independen nila li P vallue uji walld 

(Sig) < 0,05, alrtinyal tidalk semual valrialbel 

mempunyali pengalruh palrsiall yalng signifikaln 

terhaldalp Y di dallalm model. X3 altalu 

profitalbility mempunyali nila li Sig Walld 0,024 

< 0,05 sehinggal menolalk H0 daln menerima l 

H1 altalu yalng 

beralrti profitalbility memberikaln pengalruh 

palrsiall daln signifikaln yalng terhaldalp 

pengalmbilaln Keputusaln hedging. Sehingga l 

terbentuk rumus sebalgali berikut: 

 

Ln (
𝑝(𝑦−1)

1−𝑝(𝑦−1)
) = α + β₃X₃ = 41,173 + 22,181X₃ 

Besalrnyal pengalruh ditunjukkaln dengaln 

nilali EXP (B) altalu disebut jugal ODDS RALTIO 

(OR). Valrialbel Profitalbility dengaln OR 0,000 

malkal Perusalhalaln yalng meneralpkaln hedging 

(kode 1 valrialbel independen), lebih beresiko 

meneralpkaln hedging sebalnyalk 0,000 kalli 

lipalt di balndingkaln Perusalhalaln ya lng tidalk 

meneralpkaln (kode 0 valrialbel independen). 

Nilali B = Logalritmal Nalturall dalri 0,000 = 

22,181. Oleh kalrenal nilali B bernilali positif, 

malkal Profitalbility mempunyali hubungaln 

positif terhaldalp pengalmbilaln Keputusaln 

hedging. 

Pengalruh Leveralge Terhaldalp Pengalmbilaln 

Keputusaln Hedging 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn ini diketalhui 

balhwal alntalral leveralge dengaln hedging 

mempunyali nila li koefisien negaltif. Halsil 

perhitungaln secalral palrsiall dengaln menggunalkaln 

pendugalaln palralmeter dalpalt dilihalt nilali 

probalbilitals valrialbel leveralge menunjukkaln 

balhwal nila li tingkalt signifikalnsi 0,629 (>0,05) 

dengaln nilali koefisien -1,198. Halsil tersebut 

menunjukkaln balhwal leveralge tidalk berpengalruh 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging, 

sehinggal hipotesis 1 yalng berbunyi leveralge 
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berpengalruh positif terhaldalp pengalmbilaln 

keputusaln hedging ditolalk.  

Leveralge tidalk berpengalruh terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging palda l 

perusalhalaln tralnsportalsi daln logistik hall ini 

memberikaln sinyall negaltif kalrenal Perusalhalaln 

dalpalt memalnfalaltkaln hutalngnyal dengaln balik 

yalitu dengaln menggunalkaln hutalngnyal untuk 

menalmbalh alset sehinggal pendalpaltaln 

perusalhalaln jugal meningkalt, perusalhalaln 

mempunyali alset yalng tinggi untuk kegialtaln 

operalsionallnya l sehinggal dialnggalp malmpu 

membalyalr kewaljibaln perusalhalaln, dalpalt 

disimpulkaln balhwal perusalhalaln tidalk 

mengallalmi kesulitaln dallalm membalya lr 

kewaljibalnnya l membualt hedging belum 

dibutuhkaln paldal perusalhalaln tralnsportalsi daln 

logistik. Halsil ini sesuali dengaln penelitialn 

yalng dilalkukaln oleh Trialsiwi & 

Prialntilialningtialsalri, (2023) daln Heralwalti & 

ALbidin, (2020). 

Pengalruh Firm Size Terhaldalp 

Pengalmbilaln Keputusaln Hedging 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn ini diketalhui 

balhwal alntalral firm size dengaln hedging 

mempunyali nilali koefisien positif. Halsil 

perhitungaln secalral palrsiall dengaln 

menggunalkaln pendugalaln palralmeter dalpalt 

kital lihalt nilali probalbilitals valrialbel firm size 

menunjukkaln balhwal nilali tingkalt signifikalnsi 

0,938 (>0,05) dengaln nilali koefisien 0,010. 

Halsil tersebut menunjukkaln balhwal firm size 

tidalk berpengalruh terhaldalp pengalmbilaln 

keputusaln hedging, sehinggal hipotesis 2 yalng 

berbunyi firm size berpengalruh positif 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging 

ditolalk. 

Firm size tidalk berpengalruh terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging hall ini 

memberikaln sinya ll negaltif kalrenal alset yalng 

dimiliki oleh Perusalhalaln salngalt tinggi 

sehinggal Perusalhalaln tersebut memiliki 

pertumbuhaln yalng balik, daln alset yalng dimiliki 

perusalhalaln terus bertalmbalh paldal tigal talhun 

penelitialn, sehinggal membualt firm size 

perusalhalaln jugal meningkalt yalng beralkibalt paldal 

perusalhalaln yalng semalkin almaln dalri 

kebalngkrutaln. Hall tersebut membualt firm size 

tidalk berpengalruh terhaldalp pengalmbilaln 

keputusaln hedging paldal perusalhalaln tralnsportalsi 

daln logistik. Halsil ini sesuali dengaln penelitialn 

yalng dila lkukaln oleh ALruga ln (2023). 

Pengalruh Profitalbility Terhaldalp 

Pengalmbilaln Keputusaln Hedging 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn ini diketalhui 

balhwal alntalral Profitalbility dengaln hedging 

mempunyali nilali koefisien positif. Halsil 

perhitungaln secalral palrsiall dengaln menggunalkaln 

pendugalaln palralmeter dalpalt dilihalt nilali 

probalbilitals valrialbel Profitalbility menunjukkaln 

balhwal nila li tingkalt signifikalnsi 0,024 (>0,05) 

dengaln nilali koefisien 22,181. Halsil tersebut 

menunjukkaln balhwal Profitalbility berpengalruh 

positif terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging, 

sehinggal hipotesis 3 ya lng berbunyi profitalbility 

berpengalruh positif terhaldalp pengalmbilaln 

Keputusaln hedging diterimal. 

Profitalbility perusalhalaln tralnsportalsi daln 

logistik berpengalruh positif daln signifikaln 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging hall 

tersebut menunjukaln balhwal profitalbility 

memberikaln sinyall positif, dikalrenalkaln semalkin 

balnyalknya l alset yalng dimiliki Perusalhalaln 

sehinggal meningkaltkaln tralnsalksi yalng terjaldi 

membualt risiko nila li tukalr yalng terjaldi semalkin 

tinggi. 

Perusalhalaln tralnsportalsi daln logistik 

mempunyali alset yalng cukup tinggi sehingga l 

perusalhalaln sektor tralnsportalsi daln logistik 

membutuhkaln hedging kalrenal perusalhalaln malsih 

mempunyali risiko yalng tinggi terhaldalp nilali tukalr. 

Halsil ini sesuali dengaln penelitialn yalng dilalkukaln 
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oleh Kalrlindal, (2023) & Faljri et all., (2023). 

Pengalruh Finalnciall Distress Terhaldalp 

Pengalmbilaln Keputusaln Hedging 

Finalnciall distress aldallalh kesulitaln 

keualngaln yalng diallalmi oleh sualtu perusalhalaln. 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn ini diketalhui 

balhwal alntalral Finalnciall Distress dengaln 

hedging mempunyali nilali koefisien positif. 

Halsil perhitungaln secalral palrsiall dengaln 

menggunalkaln pendugalaln palralmeter dalpalt 

dilihalt nilali probalbilitals valrialbel finalnciall 

distress menunjukkaln balhwal nilali tingkalt 

signifikalnsi 0,418 (>0,05) dengaln nilali 

koefisien 0,777. Halsil tersebut menunjukkaln 

balhwal finalnciall distress tidalk berpengalruh 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging, 

sehinggal hipotesis 4 yalng berbunyi finalnciall 

distress berpengalruh positif terhaldalp 

pengalmbilaln Keputusaln hedging ditolalk. 

Finalnciall distress tidalk berpengalruh 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging 

paldal perusalhalaln tralnsportalsi daln logistik hall 

ini memberikaln sinyall negaltif kalrena l 

menunjukaln tidalk terjaldinyal kesulitaln 

keualngaln paldal sektor tralnsportalsi daln 

logistic, dikalrenalkaln kesulitaln keualngaln yalng 

diallalmi oleh perusalhalaln tralnsportalsi daln 

logistik sudalh bisal dialtalsi dallalm jalngkal walktu 

2 talhun teralkhir penelitialn sehinggal belum 

membutuhkaln hedging dallalm kegialtaln 

operalsionall Perusalhalaln. Halsil ini juga l 

diperkualt dengaln halsil penelitialn dalri 

Shalfalrialnti et all., (2023). 

SIMPULALN 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn yalng telalh 

dilalkukaln, malkal kesimpulaln yalng dalpalt 

dialmbil dalri penelitialn ini aldallalh sebalgali 

berikut : 

1. Leveralge tidalk berpengalruh terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging paldal 

perusalhalaln sektor tralnsportalsi daln logistik. 

Hall ini menunjukkaln balhwal paldal salalt hutalng 

tinggi ya lng dipergunalkaln untuk menalmbalh 

alset perusalhalaln malkal lalbal yalng dihalsilkaln 

perusalhalaln jugal semalkin tinggi sehingga l 

perusalhalaln dalpalt memenuhi kewaljibaln 

hutalngnyal. 

2. Firm Size tidalk berpengalruh terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging paldal 

perusalhalaln sektor tralnsportalsi daln logistik. 

Hall ini menunjukkaln balhwal paldal salalt alset 

perusalhalaln tinggi malkal perusalhalaln dialnggalp 

malmpu untuk terus menjallalnkaln kegialtaln 

operalsionallnya l malkal dalri itu perusalhalaln 

belum terlallu membutuhkaln hedging. 

3. Profitalbility berpengalruh positif terhaldalp 

pengalmbilaln keputusaln hedging paldal 

perusalhalaln tralnsportalsi daln logistik. Hall ini 

menunjukkaln balhwal paldal salalt balnyalknya l 

tralnsalksi ya lng dilalkukaln Perusalhalaln malka l 

alkaln sema lkin tinggi risiko nilali tukalr 

perusalhalaln sehinggal membutuhkaln hedging. 

4. Finalnciall Distress tidalk berpengalruh 

terhaldalp pengalmbilaln keputusaln hedging 

paldal perusalhalaln sektor tralnsportalsi daln 

logistik. Hall ini menunjukkaln balhwa l 

Perusalhalaln dalpalt meningkaltkaln nilali ICR 

sehinggal tidalk terjaldi kebalngkrutaln, malka l 

perusalhalaln belum membutuhkaln hedging. 

Berdalsalrkaln keterbaltalsaln penelitialn ini, malka l 

peneliti memberikaln salraln beberalpal hall sehingga l 

dalpalt dijaldikaln alralhaln balgi peneliti sela lnjutnya l, 

salraln tersebut aldallalh sebalgali berikut: 

1. Balgi perusalhalaln yalitu alpalbilal perusalhalaln 

mengallalmi kesulitaln keualngaln, dihalralpkaln 

segeral meneralpkaln hedging paldal perusalhalaln 

sebelum mengallalmi kebalngkrutaln dengaln 

memperhaltikaln falktor internall daln eksternall 

perusalhalaln. 

2. Balgi Peneliti selalnjutnyal yalitu untuk 

memperbalnyalk valrialbel daln memperluals 
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salmpel paldal perusalhalaln yalng terdalftalr di 

Bursal Efek Indonesial, sehinggal 

penelitialn dalpalt terus berkembalng daln 

menghalsilkaln penelitialn balru. 
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