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This study aims to determine the influence of Leverage, Firm Size, Profitability and Financial Distress
on hedging decision-making, in Companies in the Transportation and Logistics sector for the 2018-
2022 period. This type of research is a quantitative research using secondary data. The population in
this study is Companies in the Transportation and Logistics sector for the 2018-2022 year. The
sampling technique uses purposive sampling so that 19 companies are obtained as a Sample. Analysis
and testing of research hypotheses using tools in the form of SPSS (Statistical Package For Social
Science) computer software using logistic regression. The results of this study show that Leverage has
no effect on hedging decision-making, Firm Size has no effect on hedging decision-making,
Profitability had a positive and significant effect on hedging decision-making, and Financial Distress
had no effect on hedging decision-making.
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PENDAHULUAN
Penyebaran Covid-19 dilndonesia terjadi

pada awal tahun 2020, namun pada pertengahan
tahun 2020 menjadi semakin cepat sehingga
berdampak pada perekonomian dilndonesia
ikut menurun yang pada puncaknya terjadi pada
tahun 2020 kuartal ke I, hal tersebut
diakibatkan dari penerapan Social distancing.
Perlambatan  ekonomi  Indonesia  juga
dipengaruhi oleh kebijakan pemerintah dalam
menanggulangi penyebaran Covid-19 yaitu
dengan melakukan social distancing (Lailiyah
et al., 2021).

Bukan hanya masyarakat yang terkena dampak
dari adanya Covid-19 namun perusahaan juga
terkena imbas dengan penurunan permintaan yang
didapat sehingga menurunkan pendapatan terutama
pada perusahaan jasa. Rosiawan, R. W et al., (2024)
menyatakan fenomena pandemi Covid-19 yang
berdampak pada turunnya permintaan dalam skala
nasional  sehingga  Perusahaan  mengalami
kebangkrutan, maka penelitian ini difokuskan
dalam sektor jasa yang terkena dampak cukup
serius dari adanya Covid-19 vyaitu sektor
transportasi dan logistik, seperti halnya masyarakat
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yang takut untuk menggunakan transportasi
umum mengakibatkan penurunan pendapatan
bagi sektor transportasi, dan karena adanya
penurunan permintaan barang dan komoditas
oleh negara luar sehingga logistik juga
mengalami penurunan karena berkurangnya
ekspor yang menggunakan jasa transportasi &
logistik.

Berdasarkan gambar 1.1 sektor transportasi
dan logistik merupakan sektor yang mengalami
penurunan pendapatan paling besar pada saat
pandemi Covid-19 berlangsung yaitu sebesar
90,34%, sehingga menjadikan sektor ini adalah
sektor yang paling terpengaruh dengan adanya
fenomena Covid-19.
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Gambar 1.1 Sektor yang Mengalami
Penurunan Tahun 2020

Kriswahyuni (2021), menyatakan bahwa
sektor transportasi dan logistik yang paling
terpengaruh, dengan omset melemah
setidaknya 30% dan pendapatan maskapai
menurun lebih dari 50%. Dengan demikian,
ekonomi Indonesia turun menjadi minus
5,32%, karena perusahaan di sektor ini
memiliki dampak yang signifikan terhadap
Indonesia. Ghaisani & Takarini, (2022)
mengindikasikan bahwa transportasi dan
logistik bertanggung jawab atas 24% PDB di
Indonesia. Fenomena yang terjadi adalah
meruginya PT Garuda Indonesia pada tahun
2021. Dalam laporan keuangannya PT Garuda
Indonesia mencatat kerugian sebesar Rp. 62,3
triliun. Salah satu penyebab utama penurunan
ini adalah kenaikan harga avtur, yang
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diakibatkan adanya penurunan nilai tukar rupiah
(Yanwardhana, 2022).

Dikarenakan perusahaan transportasi
merupakan perusahaan yang telah melebarkan
sayapnya di seluruh dunia dengan melakukan
transaksi internasional seperti transaksi antar
negara yang memiliki nilai tukar atau kurs yang
berbeda sehingga menjadi tantangan dan risiko
yang dihadapi oleh perusahaan adalah perubahan
nilai tukar rupiah, juga dikenal sebagai risiko nilai
tukar atau risiko valuta asing. Risiko yang
ditimbulkan oleh fluktuasi nilai tukar mata uang
asing relatif terhadap rupiah dikenal sebagai risiko
nilai tukar (Fikri, 2021).

Salah satu negara dengan nilai tukar yang
cepat mengalami perubahan adalah Indonesia.
Rupiah (IDR) sering terdepresiasi terhadap dolar
AS (USD) karena Indonesia menggunakan sistem
kurs mengambang bebas, sehingga rupiah (IDR)
selalu berubah karena kebijakan ekonomi makro
pemerintah dan variabel internal dan eksternal
(Ariani & Sudiartha, 2017). Selain itu, setelah
pandemi melanda dunia selama juga
menyebabkan  penurunan  ekonomi  dalam
beberapa tahun terakhir dalam Rupiah melemah
setelah pandemi Covid-19. Risiko transaksi
finansial meningkat karena pelemahan nilai tukar
rupiah ini. Dapat dilihat pada grafik 1.1
pergerakan rupiah terhadap dollar USD.

16,742

Grafik 1.1 Pergerakan Rupiah Terhadap
Dollar USD.

Berdasarkan grafik 1.1 menggambarkan

bahwa kurs rupiah terlihat sering terjadi depresiasi

yang puncaknya pada tahun 2020 kuartal II,
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dikarenakan covid-19 menjadi 16,742 per
dollarnya.  Mengingat  fenomena  ini
mempunyai hubungan dengan risiko nilai
tukar dalam kaitannya untuk perdagangan
internasional, langkah-langkah manajemen
risiko harus dilaksanakan untuk situasi
perdagangan saat ini. Manajemen risiko
penting untuk meminimalkan risiko yang
dihadapi bisnis. Salah satu metode di antara
beberapa metode yang dapat digunakan untuk
mengurangi risiko adalah dengan
menggunakan hedging, yang lebih sering
dikenal sebagai lindung nilai.

Strategi yang dapat diterapkan sebagai
tindakan pencegahan yang dilakukan oleh
suatu perusahaan untuk meminimalkan risiko
keuangan yang timbul dikarenakan adanya
perbedaan kurs nilai tukar yang memang pada
dasarnya sangat sulit untuk diperkirakan
karena banyaknya hal yang bisa diakibatkan
dari adanya risiko nilai tukar tersebut sehingga
dengan memahami hedging atau apa yang
mempengaruhi hedging dapat meminimalisir
risiko nilai tukar tersebut secara internal.
Faktor internal yang  mempengaruhi
keputusan lindung nilai antara lain Leverage,
Firm Size, Profitability dan Financial
Distress. Arugan, (2023); Shafarianti et al.,
(2023)

Faktor internal ini sebelumnya diperiksa
dalam banyak penelitian. Namun masih ada
beberapa yang tidak konsisten dalam hasil
penelitian tersebut, menurut (Karlinda, 2023)
& (Mayasari & Rahayu, 2021) menunjukkan
bahwa leverage, diukur dengan DER,
memiliki dampak positif secara statistik
terhadap pengambilan keputusan hedging.
Meskipun demikian, menurut (Sodiki, 2020)
yang menunjukkan bahwa leverage tidak
berpengaruh pada pengambilan keputusan
hedging.

yang menjelaskan
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Sedangkan variabel firm size yang telah
diperiksa dalam banyak penelitian masih ada
ketidaksesuaian dalam hasil penelitian tersebut,
menurut (Shafarianti et al., 2023) & (Yudha et al.,
2023) menunjukkan dalam penelitiannya bahwa
firm size memiliki dampak positif terhadap
pengambilan  keputusan hedging. Meskipun
demikian, menurut (Karlinda, 2023) mereka
menunjukkan bahwa firm size memiliki dampak
yang negatif terhadap pengambilan keputusan
hedging.

Faktor internal ini sebelumnya diperiksa
dalam banyak penelitian. Namun, masih ada
beberapa yang tidak konsisteen dalam hasil
penelitian tersebut. Menurut penelitian (Karlinda,
2023) & (Fajri et al., 2023) menunjukkan bahwa
profitability diukur dengan ROA memiliki
dampak positif dan signifikan secara statistik
terhadap pengambilan  keputusan  hedging.
Meskipun demikian, menurut (Wijaya et al.,
2021), pengembalian aset sebagai ukuran
profitability tidak berpengaruh pada pengambilan
keputusan hedging.

Faktor internal ini sebelumnya telah diteliti
dalam banyak penelitian, akan tetapi masih
terdapat yang tidak konsisten dari beberapa
penelitian. Menurut Fajri et al., (2023) &
Sukmawati & Tarmizi, (2022) menunjukkan
bahwa financial distress yang diukur dengan
menggunakan ICR (Interesting Coverage Ratio)
mendapat hasil negatif dan signifikan terhadap
pengambilan keputusan hedging, sedangkan
menurut (Fadillah & Nurlita, 2023) mereka
menunjukkan ~ bahwa  financial distress
mendapatkan hasil tidak berpengaruh terhadap
pengambilan keputusan hedging.

KAJIAN PUSTAKA DAN
PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Penelitian ini menggunakan teori signaling
bahwa laporan keuangan
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terutama digunakan oleh perusahaan untuk
memberikan sinyal positif atau negatif kepada
penggunanya. Teori sinyal (signaling theory)
pertama kali dikemukakan oleh Spence, (1973)
yang menjelaskan bahwa pihak pengirim
(pemilik informasi) memberikan suatu isyarat
atau  sinyal  berupa informasi  yang
mencerminkan kondisi suatu perusahaan yang
bermanfaat bagi pihak penerima (investor).

Brigham & Houston (2006),
mendefinisikan teori sinyal sebagai tindakan
yang dilakukan oleh manajemen perusahaan
untuk memberikan petunjuk kepada investor
tentang bagaimana manajemen memandang
prospek perusahaan.

Manajemen Risiko

Bramantyo (2008), menyatakan bahwa

manajemen risiko adalah suatu proses
terstruktur dan sistematis dalam
mengidentifikasi, mengukur,  memetakan,

mengembangkan alternatif penanganan risiko
serta pemantauan dan pengendalian manajemen
risiko. Manajemen risiko didefinisikan sebagai
pendekatan untuk menangani semua peristiwa

kerugian.
Salah  satu aspek  finansial  yang
mempengaruhi pengambilan keputusan

hedging perusahaan adalah risiko keuangan.
Husnan, (2005) menyatakan bahwa perusahaan
mempunyai risiko bisnis maupun risiko hutang
yang digunakan karena membayar biaya bunga
yang tinggi atas hutang sedang disisi lain
terdapat ketidakpastian dalam pengembalian
aset, maka untuk menghindari kebangkrutan
perusahaan harus mengurangi penggunaan
hutang.

Hedging

Eiteman, dkk (2010), menyatakan bahwa
hedging adalah proses penetapan posisi,
memanfaatkan kontrak, aset, atau kontrak
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(termasuk  sebuah forward contract) yang
diperkirakan akan meningkat. Sedangkan Madura
(2000), Hedging adalah strategi yang digunakan
untuk melindungi bisnis terhadap paparan fluktuasi
pasar. Variabel hedging pada penelitian ini
diproksikan dengan menggunakan variabel dummy
yaitu nilai angka 1 (yang menerapkan hedging) dan
0 (tidak menerapkan hedging).
Leverage

Leverage  adalah  ukuran  kemampuan
perusahaan untuk menggunakan aset dan / atau uang
tunai dengan beta positif (misalnya, saham dan
obligasi)  untuk  mendukung tujuan  dan
memaksimalkan kekayaan pemilik perusahaan.
Selain itu, leverage dapat didefinisikan sebagai
jumlah modal aktif yang digunakan, dimana
Perusahaan harus membayar biaya tetap. Rufaidah,
(2012), menyatakan bahwa leverage adalah Ukuran
Sebuah bisnis dipengaruhi oleh hutang jangka

pendeknya.
Memanfaatkan leverage dapat
mengakibatkan  kerugian dan risiko  bagi

perusahaan, terutama jika kondisi bisnis memburuk.
Disamping Perusahaan harus membayar beban
bunga yang semakin membesar dari pinalti pihak
ketiga. Sudana, (2015), menyatakan bahwa leverage
muncul dari keputusan operasional bisnis untuk
menggunakan uang tunai dan aset aktif perusahaan.
Fajri et al., (2023) menyatakan bahwa leverage,
yang diukur dengan menggunakan rasio utang
terhadap ekuitas yang dirumuskan dengan membagi
antara total kewajiban dan total ekuitas.

Total Debt
DER = ——————
Total modal

Firm Size
Fajri et al., (2023) Menyatakan bahwa jika
suatu perusahaan memiliki tingkat pertumbuhan nilai
yang tinggi, berarti perusahaan tersebut mempunyai
peluang besar untuk dihargai tinggi oleh investor
yang berminat. Bisnis yang lebih besar membawa
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beberapa risiko karena menciptakan
kemungkinan  perdagangan valuta asing.
Semakin besar skala suatu perusahaan maka
semakin besar pula risiko yang dihadapinya.
Oleh karena itu, perusahaan besar memerlukan
strategi pengambilan keputusan lindung nilai
untuk melindungi risiko bisnis yang ada
(Mayasari & Rahayu, 2021). Fajri et al., (2023)
menyatakan bahwa Firm Size, yang dapat
dirumuskan dengan logaritma natural (Ln) untuk
total aset.

Ln (Total Aset)

Profitability
Rasio profitability adalah rasio yang
mengukur apakah suatu perusahaan dapat

menghasilkan laba dalam suatu periode tertentu,
dan itu mempengaruhi efisiensi manajemen
bisnis. Kinerja perusahaan dapat dinilai dari
keuntungan yang diperolehnya dari investasi dan
penjualan (Islamiah & Yudiantoro, 2022). Hasil
pengukuran profitability berasal dari Return on
Asset (ROA) yang menunjukkan hasil terkait
keuntungan yang dapat diperoleh perusahaan
berdasarkan aset yang dimilikinya (Dumilah et
al., 2021).

Laba setelah pajak
ROA= ,
Total Aktiva

Financial Distress

Fajri et al., (2023) menyatakan bahwa
financial distress adalah suatu kondisi yang
terjadi pada perusahaan yang mengalami
kesulitan dengan pendanaan dan terancam
bangkrut. Financial Distress, untuk mengukur
variabel ini digunakan oleh rasio cakupan
bunga yang dirumuskan dengan membagi
antara laba sebelum bunga dan pajak (EBIT)
dengan biaya bunga. Ketika sebuah
perusahaan memiliki nilai Interest Coverage

Keputusan Hedgin

Ratio (ICR) di atas nomor satu, perusahaan
tersebut adalah tidak dalam kesulitan keuangan,
sedangkan jika nilai ICR di bawah angka satu,
perusahaan sedang dalam kesulitan keuangan.

ICR = EBIT

B Beban Bunga

Pengaruh Leverage Terhadap Pengambilan
Keputusan Hedging

Perusahaan yang mempunyai leverage
yang tinggi maka menunjukkan bahwa perusahaan
tersebut memiliki hutang yang besar, pada saat
perekonomian menurun dan suku bunga yang
tinggi  menunjukkan  bahwa risiko yang
ditanggung perusahaan juga semakin tinggi,
dengan tingginya risiko tersebut maka perusahaan
perlu melakukan hedging. Sehingga leverage
memberikan sinyal positif terhadap pengambilan
keputusan hedging. Pernyataan ini diperkuat oleh
penelitian yang dilakukan oleh (Karlinda, 2023) &
(Widjaja & Santoso, 2022), yang menunjukkan
bahwa Leverage berpengaruh positif terhadap
pengambilan  keputusan Hedging. Sehingga
hipotesis pertama adalah:
H1: Leverage berpengaruh Positif terhadap
pengambilan Keputusan Hedging.

Pengaruh Frim Size Terhadap
Pengambilan Keputusan Hedging

Firm size vyaitu menunjukkan tingkat
pengukuran dari cerminan kekayaan perusahaan
berdasarkan aset, maka semakin tinggi aset
perusahaan maka penggunaan hedging sangat
diperlukan sedangkan pada saat aset perusahaan
rendah maka tingkat penggunaan hedging juga
semakin rendah. Pernyataan ini diperkuat dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh Yudha et al.,
(2023) & Shafarianti et al.,, (2023)yang
menunjukkan bahwa Firm Size berpengaruh
positif terhadap pengambilan keputusan Hedging.
Sehingga hipotesis kedua adalah:
H2: Firm Size berpengaruh positifterhadap

89

Competitive Jurnal Akuntansi dan Keuangan, Vol. 8 (No.1.), 2024



Nina Mauliana et al / Leverage, Firm Size, Profitability Dan Financial Distress Terhadap Pengambilan

pengambilan Keputusan Hedging.

Pengaruh Profitability
Pengambilan Keputusan Hedging
Perusahaan yang baik akan mencoba
melindungi aset yang dimiliki, penggunaan
teori signaling berupa profitability atau tingkat
pengembalian terhadap aset atau seberapa
besar laba yang didapat dari aset yang
digunakan. Dengan demikian jika profitability
perusahaan tinggi maka menunjukkan bahwa
tingkat transaksi yang dilakukan oleh
perusahaan juga tinggi sehingga risiko yang
dihasilkan terhadap nilai tukar juga meningkat,
maka tingkat penggunaan hedging juga
meningkat, sedangkan pada saat profitability
yang rendah maka akan meminimalisir risiko
terhadap nilai tukar sehingga penggunaan
hedging pada perusahaan juga semakin
menurun, dari penjelasan tersebut maka
profitability yang tinggi dapat meningkatkan
penggunaan hedging sedangkan profitability
yang rendah dapat menurunkan penggunaan
hedging. Pernyataan ini diperkuat oleh
penelitian yang dilakukan oleh Fajri et al.,
(2023) & Karlinda, (2023)yang menunjukkan
profitabilitas berpengaruh negatif terhadap
pengambilan keputusan Hedging. Sehingga
hipotesis ketiga adalah:
H3: Profitability berpengaruh  positif
terhadap pengambilan Keputusan Hedging.

Terhadap

Pengaruh Financial Distres
pengambilan Keputusan Hedging

Financial distress untuk  mengukur
kesehatan dari suatu perusahaan. Suatu
perusahaan dapat dikatakan terjadi financial
distress apabila kesehatan perusahaan tersebut
menurun, maka dapat dikatakan bahwa pada
saat financial distress meningkat maka
meningkatkan pengambilan keputusan
hedging, maka financial distress memberikan

Terhadap
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sinyal positif terhadap pengambilan keputusan
hedging. Pernyataan ini diperkuat oleh hasil yang
diperoleh  dari  penelitian,  Triasiwi &
Priantilianingtiasari, (2023) yang menyatakan
bahwa Financial Disstres berpengaruh positif
terhadap  pengambilan  keputusan  hedging.
Sehingga hipotesis keempat adalah:

H4: Financial Distress berpengaruh positif
terhadap pengambilan Keputusan Hedging.
Kerangka Penelitian

\Hl

~
H2 \
\\"\—
I .
H3 i Hedging
_ /

Profitability - 7
H4 7
/

//

Financial disstres -~

Gambar 2. Kerangka Penelitian

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif. Populasi dalam penelitian iniadalah
perusahaan sektor transportasi dan logistic pada
periode 2018-2022. Total populasi sebanyak 37
perusahaan. Sampel padapenelitian ini terdapat
19 perusahaan selamab tahun pada periode 2018-
2022. Sehinggajumlah observasi pada penelitian
ini sebanyak 95 data. Purposive sampling adalah
teknik pengambilan sampel yang digunakan
dalam penelitian ini. Dengan beberapa kriteria
yang ditentukan dan disesuaikan dengan tujuan
peneliti. Teknik pengumpulan data dengan
menggunakan data sekunder. Data sekunder
tersebut  dikumpulkan dengan metode
dokumentasi dan studi pustaka. Melalui akses
internet IDX (www.idx.co.id) dan situs masing-
masing perusahaan berupa laporan keuangan dan
tahunan yang telah dipublikasikan oleh
Perusahaan.

Teknik analisis data dengan menggunakanalat
bantu Statistical Package For Social Science

(SPSS) adalah  program computer yang
digunakan sebagai alat analisis data. Dan
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melakukan tiga uji signifikansi parameter
yaitu, uji determinasi nagelkerke, uji omnibus
test, dan uji pendugaan parameter (Tingkat
signifikansi a = 0,05). Kemudian Pengujian
regresi logistik biner dan Oods Ratio.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Berdasarkan semua hasil uji signifikansi
parameter yang diperlukan untuk analisis
regresi linier telah terpenuhi. Kemudian
dilanjutkan pengujian hipotesis sebagai
berikut:
Pengujian Hipotesis
1. Uji Determinasi Nagelkerke
Tabel 1. Uji Determinasi Nagelkerke
Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary
Cox &
Step '—2 Log Snell R Nagelkerke R
likelihood Square
Square
1 90,731 ,133 ,182

a.Estimation terminated at literation number 4 because
parameter estimstes changed by less than 0,001.

Hipotesis:
HO: Model FIT (p value > 0,05)

H1: Model tidak FIT (p value < 0,05)

Tabel diatas menunjukkan
kemampuan variabel independen dalam
menjelaskan variabel dependen, digunakan
nilai Cox & Snell R Square dan Nagelkerke
R Square. Nilai-nilai tersebut disebut juga
dengan Pseudo R Square atau jika pada
regresi linear (OLS) lebih dikenal dengan
istilah R Square.

Nilai Nagelkerke R Square sebesar
0,182 dan Cox & Snell R Square 0,133,
yang menunjukkan bahwa kemampuan
varibel independen dalam menjelaskan
variabel dependen adalah sebesar 0,182
atau 18,2% dan terdapat 100%-18,2% =
81,8% faktor lain diluar model yang
menjelaskan  variabel dependen dan
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variabel independen memberikan pengaruh
terhadap variabel dependen sebesar 0,133 atau
13,3%, serta terdapat 100-13,3% = 86,7%
faktor lain diluar model yang mempengaruhi
variabel dependen.

2. Uji Omnibus Test (Uji F)

Tabel 2. Uji Omnibus Test
Hasil Omnibus Test

Omnibus Test Of Model Coeffecients

Chi Square df Sig.
Step 1 Step 11,110 4 025
Block 11,110 4 ,025
Model 11,110 4 ,025

Hipotesis:
HO: Model tidak FIT (p value > 0,05)
H1: Model FIT (p value < 0,05)

Tabel diatas menunjukkan bahwa nilai Chi
Square 11,110 > tabel df 4 (jumlah variabel
independen) yaitu 9,491 atau dengan
signifikansi 0,025 (<0,05) sehingga menolak
HO, yang menunjukkan bahwa penambahan
variabel independen dapat memberikan
pengaruh nyata terhadap model, atau dengan
maksud lain model dikatakan fit. Perlu diingat
bahwa OLS untuk menguji signifikansi
simultan dengan menggunakan uji F,
sedangkan pada regresi logistik menggunakan
nilai Chi Square.

Hipotesis pengaruh simultan variabel
independen terhadap variabel dependen adalah
menerima H1 dan menolak HO atau yang
berarti ada pengaruh signifikan secara simultan
antara Leverage, Firm Size, Profitability dan
Financial Distress terhadap pengambilan
keputusan Hedging karena nilai p value sebesar
0,025 < 0,05 atau nilai Chi Square Hitung
11,110 > Chi Square tabel 9,491.

3. Uji Pendugaan Parameter (Uji T)

Tabel 3. Uji Pendugaan Parameter
Pendugaan Parameter

Variabel in the Equation
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B Wald |[df | Sig Exp(B)

Step 1 |Leverage -1,198 233 | 1 ,629 ,302

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

Profitability 22,181 | 5,069 | 1 ,024 ,000

Financial 777 | 655 | 1| 418 | 2,174
Distress

Constant 41,173 | 5,144 | 1 ,023 | 7,608

a.Variables (s) entereted on step 1 : Leverage, Firm Size,
Profitability, Finansial Distress.

Hipotesis:
HO: Model tidak FIT (p value > 0,05)
H1: Model FIT (p value < 0,05)
Tabel diatas menunjukkan bahwa

variabel independen harus memiliki nilai p
value uji wald (sig) < 0,05, sehingga
mendapat hasil sebagai berikut :

a. Diketahui nilai signifikansi variabel
Leverage sebesar 0,629 (>0,05), maka
dapat dikatakan bahwa variabel
Leverage secara  parsial  tidak
berpengaruh terhadap pengambilan
keputusan hedging.

b. Diketahui nilai signifikan variabel firm
size sebesar 0,938 (>0,05) maka dapat
dikatakan bahwa variabel firm size
secara parsial tidak berpengaruh
terhadap  pengambilan  keputusan
hedging.

c. Diketahui nilai sigifikansi variabel
profitability sebesar 0,024 (<0,05)
maka dapat dikatakan bahwa variabel
profitability secara parsial
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap pengambilan  keputusan
hedging.

d. Diketahui nilai variabel financial
distress sebesar 0,418 (>0,05) maka
dapat dikatakan bahwa variabel
financial distress secara parsial tidak
berpengaruh terhadap pengambilan
keputusan hedging.

4. Uji Regresi Logistik Biner dan Oods

Ratio

Keputusan Hedgin

Berdasarkan tabel 3di atas semua
variabel independen nilai P value uji wald
(Sig) < 0,05, artinya tidak semua variabel
mempunyai pengaruh parsial yang signifikan
terhadap Y di dalam model. X3 atau
profitability mempunyai nilai Sig Wald 0,024
< 0,05 sehingga menolak HO dan menerima

H1 atau yang
berarti profitability memberikan ~ pengaruh
parsial dan signifikan yang terhadap

pengambilan Keputusan hedging. Sehingga
terbentuk rumus sebagai berikut:

Ln (%) = o+ BsXs = 41,173 + 22,181

Besarnya pengaruh ditunjukkan dengan
nilai EXP (B) atau disebut juga ODDS RATIO
(OR). Variabel Profitability dengan OR 0,000
maka Perusahaan yang menerapkan hedging
(kode 1 variabel independen), lebih beresiko
menerapkan hedging sebanyak 0,000 Kkali
lipat di bandingkan Perusahaan yang tidak
menerapkan (kode O variabel independen).
Nilai B = Logaritma Natural dari 0,000 =
22,181. Oleh karena nilai B bernilai positif,
maka Profitability mempunyai hubungan
positif terhadap pengambilan Keputusan
hedging.

Pengaruh Leverage Terhadap Pengambilan
Keputusan Hedging

Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui
bahwa antara leverage dengan hedging
mempunyai  nilai koefisien negatif. Hasil
perhitungan secara parsial dengan menggunakan
pendugaan parameter dapat dilihat nilai
probabilitas variabel leverage menunjukkan
bahwa nilai tingkat signifikansi 0,629 (>0,05)
dengan nilai koefisien -1,198. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh

terhadap pengambilan  keputusan hedging,
sehingga hipotesis 1 yang berbunyi leverage
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berpengaruh positif terhadap pengambilan
keputusan hedging ditolak.

Leverage tidak berpengaruh terhadap
pengambilan  keputusan hedging pada
perusahaan transportasi dan logistik hal ini
memberikan sinyal negatif karena Perusahaan
dapat memanfaatkan hutangnya dengan baik
yaitu dengan menggunakan hutangnya untuk
menambah  aset sehingga pendapatan
perusahaan juga meningkat, perusahaan
mempunyai aset yang tinggi untuk kegiatan
operasionalnya sehingga dianggap mampu

membayar kewajiban perusahaan, dapat
disimpulkan  bahwa  perusahaan tidak
mengalami  kesulitan dalam  membayar
kewajibannya membuat hedging belum

dibutuhkan pada perusahaan transportasi dan
logistik. Hasil ini sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh  Triasiwi &
Priantilianingtiasari, (2023) dan Herawati &
Abidin, (2020).

Pengaruh  Firm Size Terhadap
Pengambilan Keputusan Hedging

Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui
bahwa antara firm size dengan hedging
mempunyai nilai koefisien positif. Hasil
perhitungan secara  parsial dengan
menggunakan pendugaan parameter dapat
kita lihat nilai probabilitas variabel firm size
menunjukkan bahwa nilai tingkat signifikansi
0,938 (>0,05) dengan nilai koefisien 0,010.
Hasil tersebut menunjukkan bahwa firm size
tidak berpengaruh terhadap pengambilan
keputusan hedging, sehingga hipotesis 2 yang
berbunyi firm size berpengaruh positif
terhadap pengambilan keputusan hedging
ditolak.

Firm size tidak berpengaruh terhadap
pengambilan keputusan hedging hal ini
memberikan sinyal negatif karena aset yang
dimiliki oleh Perusahaan sangat tinggi

Keputusan Hedgin

sehingga  Perusahaan  tersebut  memiliki
pertumbuhan yang baik, dan aset yang dimiliki
perusahaan terus bertambah pada tiga tahun
penelitian, sehingga membuat firm size
perusahaan juga meningkat yang berakibat pada
perusahaan  yang semakin aman  dari
kebangkrutan. Hal tersebut membuat firm size
tidak  berpengaruh  terhadap  pengambilan
keputusan hedging pada perusahaan transportasi
dan logistik. Hasil ini sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Arugan (2023).

Pengaruh Profitability Terhadap
Pengambilan Keputusan Hedging

Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui
bahwa antara Profitability dengan hedging
mempunyai nilai  koefisien positif.  Hasil
perhitungan secara parsial dengan menggunakan
pendugaan parameter dapat dilihat nilai
probabilitas variabel Profitability menunjukkan
bahwa nilai tingkat signifikansi 0,024 (>0,05)
dengan nilai koefisien 22,181. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa Profitability berpengaruh
positif terhadap pengambilan keputusan hedging,
sehingga hipotesis 3 yang berbunyi profitability
berpengaruh  positif terhadap pengambilan
Keputusan hedging diterima.

Profitability perusahaan transportasi dan
logistik berpengaruh positif dan signifikan
terhadap pengambilan keputusan hedging hal
tersebut  menunjukan  bahwa  profitability
memberikan sinyal positif, dikarenakan semakin
banyaknya aset yang dimiliki Perusahaan
sehingga meningkatkan transaksi yang terjadi
membuat risiko nilai tukar yang terjadi semakin
tinggi.

Perusahaan  transportasi  dan  logistik
mempunyai aset yang cukup tinggi sehingga
perusahaan sektor transportasi dan logistik
membutuhkan hedging karena perusahaan masih
mempunyai risiko yang tinggi terhadap nilai tukar.
Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
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oleh Karlinda, (2023) & Fajri et al., (2023).

Pengaruh Financial Distress Terhadap
Pengambilan Keputusan Hedging

Financial distress adalah kesulitan
keuangan yang dialami oleh suatu perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui
bahwa antara Financial Distress dengan
hedging mempunyai nilai koefisien positif.
Hasil perhitungan secara parsial dengan
menggunakan pendugaan parameter dapat
dilihat nilai probabilitas variabel financial
distress menunjukkan bahwa nilai tingkat
signifikansi 0,418 (>0,05) dengan nilai
koefisien 0,777. Hasil tersebut menunjukkan
bahwa financial distress tidak berpengaruh
terhadap pengambilan keputusan hedging,
sehingga hipotesis 4 yang berbunyi financial
distress  berpengaruh  positif  terhadap
pengambilan Keputusan hedging ditolak.

Financial distress tidak berpengaruh
terhadap pengambilan keputusan hedging
pada perusahaan transportasi dan logistik hal
ini memberikan sinyal negatif karena
menunjukan tidak terjadinya kesulitan
keuangan pada sektor transportasi dan
logistic, dikarenakan kesulitan keuangan yang
dialami oleh perusahaan transportasi dan
logistik sudah bisa diatasi dalam jangka waktu
2 tahun terakhir penelitian sehingga belum
membutuhkan hedging dalam kegiatan
operasional Perusahaan. Hasil ini juga
diperkuat dengan hasil penelitian dari
Shafarianti et al., (2023).

SIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian yang telah

dilakukan, maka kesimpulan yang dapat

diambil dari penelitian ini adalah sebagai

berikut :

1. Leverage tidak berpengaruh terhadap
pengambilan keputusan hedging pada

Keputusan Hedgin

perusahaan sektor transportasi dan logistik.
Hal ini menunjukkan bahwa pada saat hutang
tinggi yang dipergunakan untuk menambah
aset perusahaan maka laba yang dihasilkan
perusahaan juga semakin tinggi sehingga
perusahaan dapat memenuhi kewajiban
hutangnya.

.Firm Size tidak berpengaruh terhadap

pengambilan  keputusan hedging pada
perusahaan sektor transportasi dan logistik.
Hal ini menunjukkan bahwa pada saat aset
perusahaan tinggi maka perusahaan dianggap
mampu untuk terus menjalankan kegiatan
operasionalnya maka dari itu perusahaan
belum terlalu membutuhkan hedging.

. Profitability berpengaruh positif terhadap

pengambilan  keputusan hedging pada
perusahaan transportasi dan logistik. Hal ini
menunjukkan bahwa pada saat banyaknya
transaksi yang dilakukan Perusahaan maka
akan semakin tinggi risiko nilai tukar
perusahaan sehingga membutuhkan hedging.

.Financial Distress tidak berpengaruh

terhadap pengambilan keputusan hedging
pada perusahaan sektor transportasi dan
logistik. Hal ini menunjukkan bahwa
Perusahaan dapat meningkatkan nilai ICR
sehingga tidak terjadi kebangkrutan, maka
perusahaan belum membutuhkan hedging.

Berdasarkan keterbatasan penelitian ini, maka

peneliti memberikan saran beberapa hal sehingga
dapat dijadikan arahan bagi peneliti selanjutnya,
saran tersebut adalah sebagai berikut:

1. Bagi perusahaan yaitu apabila perusahaan

mengalami kesulitan keuangan, diharapkan
segera menerapkan hedging pada perusahaan
sebelum mengalami kebangkrutan dengan
memperhatikan faktor internal dan eksternal
perusahaan.

. Bagi Peneliti selanjutnya vyaitu untuk

memperbanyak variabel dan memperluas
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sampel pada perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, sehingga
penelitian dapat terus berkembang dan
menghasilkan penelitian baru.
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