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1.1 Latar Belakang

Perkembangan pesat yang terjadi dalam bidang teknologi, komunikasi, serta

perekonomian menyebabkan timbulnya-kesem patan_bisnis dengan skala internasional,
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ini.
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sebelum melakukan transaksi tersebut. Selain terkait kurs, risiko yang dapat
dihindarkan dari menerapkan hedging diantaranya yaitu berhubungan dengan tingkat

suku bunga (Bl Rate) yang disajikan pada gambar di bawah ini.
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Dengan memperhatikan beberapa keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan
ketika melakukan kebijakan hedging maka perusahaan dapat menerapkan hedging

dengan penggunaan instrumen derivatif, yang dimaksud dengan instrumen ini ialah

perjanjian jual beli antara dua pihak dengan ketentuan harga yang telah ditetapkan
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sebelumnya. Instrumen derivatif terdiri dari forward contracts, future contracts, swap
contracts, dan options contracts (Saunders & Cornett, 2018).

Seiring dengan perkembangan pasar modal dan pertumbuhan investor, maka
terjadilah peningkatan permintaan akan instrumen derivatif. Untuk itu, Otoritas Jasa

Keuangan merilis Peraturan kontrak berjangka dan opsi atas efek atau indeks efek

sebagai upaya agar kontrak berjangka I_bisa efektif di pasar modal. Selain itu
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total perusahaan

perusahaan yang belum mengerti mengenai mekanisme teknis pelaksanaan transaksi
derivatif dalam rangka hedging (Marjudin, 2017). Selain itu Asisten Gubernur Bl,
mengatakan, pada umumnya perusahaan yang belum menerapkan hedging tersebut
merupakan perusahaan manufaktur (Muslimawati, 2017). Padahal jika merujuk pada

data statistik Gross Domestic Product, tahun 2014 perusahaan manufaktur


http://www.indopremier.com/

menyumbang sekitar 17,9 persen dan meningkat pada tahun 2015 menjadi 18,2 persen
terhadap perekonomian di Indonesia. Selain itu perusahaan manufaktur melakukan
ekspor dominan diantara perusahaan lain yaitu sebesar 76 persen pada tahun 2016,
sehingga dapat dikatakan bahwa paparan risiko terhadap perusahaan manufkatur cukup

besar (Badan Pusat Statistik, 2016).
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berkembang tidak melakukan hedging untuk meningkatkan kapasitas hutang mereka.

Untuk faktor internal kedua yaitu growth opportunity yang dijadikan sebagai
indikator dari kesuksesan suatu perusahaan memiliki pengaruh yang erat terhadap
kebijakan hedging. Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan tinggi biasanya cenderung

melakukan investasi yang bersumber dari hutang. Namun hutang dapat memberikan



dampak risiko bagi perusahaan, seperti masalah underinvestment (Brigham &
Ehrhardt, 2017). Penelitian Giraldo-Prieto et al., (2017) memiliki hasil growth
opportunity berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap hedging, hal ini
dikarenakan kemampuan mengelola modal dengan optimal dalam aktivitas bisnis
mampu meningkatkan harga pasar saham suatu perusahaan. Hasil ini sejalan dengan

penelitian Ameer, (2010) dimana ti mbuhan suatu perusahaan membuat

sendiri. Berbeda
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Variabel likuiditas menjelaskan bahwa semakin lancar dana yang dimiliki oleh
perusahaan maka peluang untuk melakukan kebijakan hedging relatif kecil karena
adanya ketersediaan dana yang relatif besar dalam mengantisipasi risiko yang akan

terjadi. Penjelasan tersebut menunjukkan bahwa likuiditas dengan menggunakan

berpengaruh signifikan dan negatif terhadap keputusan hedging (Lukose P.J &



Bhagawan, 2017). Namun penelitian Vural-Yavas (2016) memiliki hasil negatif namun
tidak signifikan.

Ukuran perusahaan menjadi salah satu faktor dalam penerapan hedging karena
jumlah aset yang relatif besar, aktivitas operasional yang kompleks, serta adanya
transaksi bisnis antar negara. Oleh karena itu risiko yang dihadapi oleh perusahaan

ahaan kecil, maka dari itu perusahaan

1.2 Rumusan Masalleth
Berdasarkan latar belakang di atas maka dapat dibuat rumusan masalah sebagai
berikut:
1. Bagaimanakah pengaruh leverage terhadap instrumen derivatif dalam

pengambilan keputusan hedging?



2. Bagaimanakah pengaruh growth opportunity terhadap instrumen derivatif
dalam pengambilan keputusan hedging?

3. Bagaimanakah pengaruh financial distress terhadap instrumen derivatif dalam
pengambilan keputusan hedging?

4. Bagaimanakah pengaruh liquidity ratio terhadap instrumen derivatif dalam

pengambilan keputusan hedging?

5. Bagaima | pengar derivatif dalam

pengamik iFg]{éputusan hedgi
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1.3 Tujuan Penulisan

Berdasarkan fumusan aka tujuan dari penelitian
ini adalah sebagai berikut:

1. Mengeta derivatif dalam

pengamb \
2. Mengetahui,penga owih of 4D instrumen derivatif dalam

< -

pengambila

pengambilan keputusan hedging.

4. Mengetahui pengaruh liquidity Ratio terhadap instrumen derivatif dalam
pengambilan keputusan hedging.
5. Mengetahui pengaruh firm size terhadap instrumen derivatif dalam

pengambilan keputusan hedging.



1.4 Manfaat Penulisan
Manfaat penelitian adalah sebagai berikut:
1. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi informasi dan acuan dalam

pengambilan keputusan strategis terkait aktivitas hedging.

arrPmemilifl perusahaan untuk
eduli‘terhadap investasi

2. Bagi Investor

Penelitiani

W

berinvesta tgafena dapat dik
yang mereka miliki.

3. Bagi Akac émisi

: Iitizﬂ

memperdalam ilmu manaj@rien ke : A

lerkait serta untuk

Hasil dapat dijadikan setlag?

1.5 Ruang Lingkup

Agar tercapai“(g asaran,.dan_te penelil ahy)enulis membatasi

: TN =
masalah dengan menjadikan leverage; growth-oppa y, fin al distress, liquidity
ratio, dan firm size sebagai vmbéﬂh enden serta hedging dengan instrumen
derivatif (forward contract, future contract, option, dan swaps) sebagai variabel

dependen. Objek penelitian dilakukan pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek

Indonesia periode 2015 sampai 2018.



1.6 Sistematika Penulisan
Sistematika penulisan merupakan penjelasan tentang isi dari masing-masing bab
secara singkat dan jelas dari keseluruhan tesis, adapaun sistematika penulisan, yaitu:
BAB | Pendahuluan

Dalam bab pendahuluan akan diuraikan latar belakang masalah, rumusan masalah

=
) teori, penelitian terdahulu,

ubungan dengan

penelitian dan alat

analisis data dan
interpretasi hasil. Deskripsi objek penelitian membahas secara umum objek
penelitian. Analisis data menitikberatkan pada hasil olahan data sesuai dengan alat
dan teknik analisis yang digunakan.

BABV Penutup

Dalam bab penutup berisi mengenai kesimpulan penelitian dan saran yang

disesuaikan dengan hasil akhir dari penelitian.

10



