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Pengetahuan tidak diperoleh secara kebetulan, tapi harus dicari pula dengan
semangat dan disertai ketekunan. (Abigail Adams).

Keberhasilan adalah kemampuan untuk melewati dan mengatasi dari suatu
kegagalan ke kegagalan berikutnya tanpa kehilangan semangat. (Winston
Chuchill).

Seseorang yang sukses adalah orang yang menerima banyak hal dari orang lain,
biasanya lebih banyak dibandingkan dengan apa yang ia berikan kepada orang
lain. Nilai seseorang seharusnya dilihat dari'apa yang ia berikan, dan bukan dari
apa yang ia terima (Albert Einstein).

Orang yang menginginkan impiannya menjadi kenyataan, harus menjaga diri
agar tidak tertidur. (Richard Wheeler).

Jika kamu tidak mengejar, apa yang kamu inginkan, maka kamu tidak akan
pernah memilikinya. Jika kamu tidak bertanya, maka jawabannya adalah tidak.
Jika kamu tidak mengambil:langkah maju, maka kamu selalu berada di tempat
yang sama. (Nora Roberts).

Belajarlah selagi yang lain sedang tidur, bekerjalah selagi yang lain sedang
bermalas-malasan, bersiap-siaplah selagi yang lain sedang bermain, dan
bermimpilah.selagi yang lain sedang berharap. (William Arthur Word).
Beruasaha adalah hal yang akan membuat kita akan terus berdiri tegak meski
masalah akan selalu menghampiri, dengan berusaha akan menghasilkan bibit
terbaik. Maka berusahalah hingga kau mendapatkan apa yang kau inginkan.
Bekerja keras adalah kunci dari segala keresahan. Semua resah akan sirna dan
semua kegelisahan akan musnah ketika keyakinan hati merajai semua rasa
ketakutan di hati.

vii



KATA PENGANTAR

Puji dan syukur saya panjatkan kepada Tuhan Yesus Kristus karena kasih dan
anugerah-Nya saya dapat menyelesaikan skripsi yang berjudul “Eksposur Nilai
Tukar Dollar (US$) Pada Perusahaan Multinasional Di Indonesia”. Skripsi ini
disusun dalam rangka memenuhi syarat dalam memperoleh gelar sarjana ekonomi
pada Fakultas Bisnis Jurusan Manajemen Universitas Kristen Duta Wacana
Yogyakarta. Dengan selesainya skripsi ini, saya ingin menyampaikan terima kasih
kepada berbagai pihak yang telah membantu saya selama proses penelitian dan
penulisan skripsi. Ucapan terima kasih ini saya sampaikan dengan hormat kepada:

1. Dekan Fakultas Bisnis UniversitassKristen Duta Wacana, Dr. Singgih Santoso.

2. Wakil Dekan | Bidang Akademik Manajemen, Petra Surya Mega Wijaya, SE.,
M.Si.

3. Dr. Perminas~Pangeran, SE., M.Si selaku Dosen Pembimbing yang telah
memberikan bimbingan dan pengarahan sejak penentuan judul hingga penulisan
skripsi.

4. Dra. Umi Murtini, M.Si. dan Dra. Insiwijati Prasetyaningsih, MM. selaku Dosen
Penguji yang telah memberikan saran dan kritik dalam penulisan skripsi.

5. Segenap dosen dan civitas akademik Fakultas Bisnis Manajemen Universitas
Kristen Duta Wacana yang telah banyak membantu saya dalam menuntut ilmu
di UKDW.

6. Mama dan Ayah (Herlina Mangngi dan Robinson Tarru Mata) yang selalu setia
menasehati dan terus mendukung dalam doa dan semangat.

7. Kakakku, Novander Dominggus Tarru Mata yang selalu memberikan semangat
dan doa.

viii



10.

11.

12.

13.

14.

15.

Pitriani, selaku teman yang sudah membantu saya dalam mengerjakan skripsi.
Riduwan, selaku teman yang sudah membantu saya dalam mengerjakan
skripsi.

Kakak Ellen Patola dan Jervin Herewila yang telah membantu serta mendukung
saya dalam menyelesaikan skripsi.

Keluarga besar Papa dan Mama yang selalu memberikan doa, dukungan, dan
semangat.

Teman-teman seperjuangan konsentrasi keuangan angkatan 2012 (Marsella,
Niar, Paula, Chyntia, Lolita, Riduwan, Okta, Ronny;.dan Michael ) yang selalu
memberikan semangat, dukungan, dan kebersamaan.

Intan Mustika Jati, Desy Lestari, Yulia, dan Margaretha Aisnak yang selalu
memberikan semangat, dukungan;dan kebersamaan.

Teman-teman seperjuangan konsentrasi, pemasaran angkatan 2012 yang selalu
memberikan semangat, dukungan, dan kebersamaan.

Semua pihak yang tidak bisa disebutkan satu persatu, yang telah mendukung
saya dalam menyelesaikan skripst.

Saya mengharapkan, agar skripsi ini dapat memberikan manfaat bagi pihak-

pihak terkait dan dapat digunakan semestinya.

Yogyakarta, 8 Januari 2016

Penulis

Vivilia Wulandari Tarru Mata
Nim: 11120031



DAFTAR ISI

HALAMAN JUDUL ..o i
HALAMAN PENGAJUAN ... iii
HALAMAN PENGESAHAN ... iv
PERNYATAAN KEASLIAN SKRIPSI ..o v
HALAMAN PERSEMBAHAN ... i Vi
KATA MUTIARA ..o B e e vii
KATA PENGANTAR oo e it viii
KATA
DAFTARISI ..o PENGANTAR |, X
DAFTAR TABEL ..............l e, xiii
DAFTAR GAMBAR ... Xiv
DAFTAR LAMPIRAN. ...ttt XV
AB S T R A T e e, XVi
AB S T R A ool XVii
BAB | PENDAHULUAN ....ooooiiiieeee ettt 1
1.1. Latar Belakang .......ccccccovviviiiciieiecicceee e, 1
1.2. Rumusan Masalah .........ccccoooiomoooieeeeeeeeeee 6
1.3, Tujuan Penelitian ... 6
1.4. Batasan Penelitian .......ccccooveccc 6
1.5. Manfaat Penelitian ... 8


pengolahan
Text Box
KATA PENGANTAR 


BAB Il LANDASAN TEORI DAN HIPOTESIS .......ccccccoiivies e

2.1.
2.2.

2.3.
2.4.
2.5.

Definisi Eksposur Nilai Tukar ............cccoevevviieiieesinennn.
Risiko Lindung Nilai (hedging) .....c.cccccoeviveviieiiveieenns

2.2.1

Instrumen Derivatif Hedging .........c.ccoovvveiennne.

Penelitian Terdahulu ..o

Kerangka Penelitian ............cccooveveiieienin i,

Pengembangan Hipotesis ..........ccccvevevverec lobnecieiiennn,

BAB 11l METODA PENELITIAN ..o e it

3.1.

3.2.
3.3.
3.4.
3.5.

Populasi dan Sampel ..........coooeeeiiBine e

3.1.1.
3.1.2.

POPUIAST ..ol

SAMPE .o

Metode Pengumpulan Data ....s...deeeeeieerenieieeiecieenn

Variabel PeNelTTIAN ... ooemmsssssssseseeeeeenennnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnns

Definisi Operasional Variabel .............cccccooeveiieieennnn,
Metada AnalisisData ..........ccccevverereieneniseseeeeeen,

3.5.1.
35.2.
3.9.3:

3.54.

3.5.5.

3.5.6.

Analisis Linear Berganda ............ccocooeevvninnnnnn.
Uji Statistik Deskriptif .........ccooveiiiiniiiiien,
Uji ASUMSI Dasar .........cccceceevveieeieeiie e,
3.5.3.1.  Normalitas ......cccoervrervrnnnnn
Uji Asumsi KIaSiK ........cccoovvriverrieiieenee
3.5.4.1. Uji Multikolinearitas ...............
3.5.4.2.  Uji Heteroskedastisitas ...........
3.5.4.3. Uji Autokorelasi .....................
Uji Model .....coooieeeeee e,
3.5.5.1.  Uji Koefisien Determinasi .....
Uji HIPOLESIS ..o
3.5.6.1.  UjiParsial (ttest) .........ccecvee.

Xi

10

10
13
15
20
22
23

29

29
29
29
31
32
34
35
35
36
37
37
37
37
38
38
40
40
40
40



BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1. Statistik DesSKriptif .........cccovveviiiiiecece e

4.2, Uji ASUMSI DASAr .....ccoveiieiieiiecie e

4.2.1. NOrmalitas ......cccoeeveririieiiee e

4.3. Uji Asumsi KIaSIK .......ccccoviiiiiiiiiiecce e

4.3.1.  Uji Multikolinearitas ...........cotuecvvevnenne.

4.3.2.  Uji Heteroskedastisitas ...iuu......cbveenne..

4.3.3.  Uji Autokorelasi @ ...t eeernitinennnnn.

4.4, Uji Model ........ooviiii 000 e abe e

4.4.1. Uji Koefisien Determinasi ...................

4.5, Uji HIPOESIS ...ooovr it

45.1. MjiParsial (ttest) ...

4.6.  Pembahasali.......ci oo
BAB V KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN ......
5.1 Kesimpulanmi ..o
5.2. [ Keterbatasan Penelitian ..........ccccoveiininininnninennn,
5.3 L SArAN A e
DAFTAR PUSTAKA .ttt
LAMPIRAN L.ttt

Xii

42

42
44
44
44
45
46
48
49
49
50
50
52

61

61
62
63

65

67



DAFTAR TABEL

Tabel 4.1 Statistik Deskriptif ...........ccooovieiiiiiieeen e

Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas ...........cccccvevvvieiieie e eien o

Tabel 4.3.1 Hasil Uji Multikolinearitas ............cc.ccoovovriiieienicnnns oo

Tabel 4.3.2 Hasil Uji Heterokedastisitas

Tabel 4.3.3 Hasil Uji Autoko DAFTAR 1S

Tabel 4.4.1 Hasil Uji Koefisi

Tabel 4.5.1 Hasil Uji Parsial

xiii

42

44

45

47

48

49

51


pengolahan
Text Box
DAFTAR ISI 


Tabel 2.4 Kerangka Penelitian

DAFTAR GAMBAR

Xiv



DAFTAR LAMPIRAN
Lampiran 1: Daftar Sampel Perusahaan
Lampiran 2: Definisi Operasional Variabel
Lampiran 4: Hasil Uji Statistik Deskriptif
Lampiran 4-1: Hasil Uji Normalitas
Lampiran 4-2: Hasil Uji Multikolinearitas
Lampiran 4-3: Hasil Uji Heteroskedastisitas
Lampiran 4-4: Hasil Uji Autokorelasi

Lampiran 4-5: Hasil Uji Koefisien Determinasi

Lampiran 4-6: Hasil Uji Pars|PAFTAR
GAMBAR

XV


pengolahan
Text Box
DAFTAR GAMBAR 


ABSTRACT

This research wasintended to test the dollar (US$) foreign exchange
exposure towards the multinational company in Indonesia. This research used theory
of hedging policy about the foreign exchange exposure. Foreign exchange exposure
could be explained by the company's internal variables, which are size, dividend
payout ratio (DIV), quick ratio (QR), a market-to-book equity ratio (MBE) and long-
term debt ratio (DE). The results showed that the dividend payout ratio and market-

to-book equity ratio hadan influence on the level of foreign. exchange exposure.

Keywords: foreign exchange exposure, hedging
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji eksposur nilai tukar dollar (US$) terhadap
perusahaan multinasional di Indonesia. Penelitian ini menggunakan penjelasan teori
kebijakan hedging tentang eksposur nilai tukar. Eksposur nilai tukar dapat dijelaskan
oleh variabel internal perusahaan yakni Size, dividend payout ratio (DIV), quick
ratio (QR), market to book equity ratio (MBE) dan long-term debt ratio (DE). Hasil
penelitian menunjukkan bahwa variabel dividend payeut ratio dan market to book
equity ratio berpengaruh terhadap tingkat eksposur nilai tukar.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perdagangan internasional berkembang semakin pesat, hal ini berdampak pada
meningkatnya hubungan perdagangan antar negara. Proses globalisasi perekonomian
ini mendorong munculnya perusahaan-perusahaan multinasional yang terlibat dalam
aktivitas dan transaksi internasional. Sejalan dengany, hal tersebut industri
perdagangan di Indonesia juga turut mengalami pertumbuhan. Banyak perusahaan-
perusahaan di Indonesia yang berperan secara aktif dalam melakukan kegiatan
perdagangan internasional ini. Perusahaan “multinasional merupakan perusahaan
yang memiliki anak perdsahaan;' cabang atau afiliasi yang berlokasi di luar
negeri (Eiteman, 2007:2), yang “melibatkan aktivitas internasional, yaitu
melibatkan dua~atau. lebih mata uang yang berbeda.

Dalam melaksanakan kegiatan bisnis internasional pasti melibatkan penggunaan
berbagai mata tang-negara lain sebagai alat pertukaran. Penggunaan suatu mata uang
untuk transaksi bisnis internasional salah satunya didasari atas sifatnya, yaitu mata

uang tersebut dapat digolongkan sebagai mata uang yang relatif stabil nilainya.



Tabel 1.1 Nilai Tukar Dollar US$ terhadap Rupiah (IDR)
Sumber : Bank:indonesia

Selain itu juga dalam penelitian ini-penggunakan dollar (US$) dikarenakan nilai
tukarnya dalam rupiah yang relatif tidak stabel: Pada tabel 1.1 dapat dilihat bahwa
fluktuasi nilai tukar dollar'(US$) terhadap rupiah (IDR) relatif tidak stabil dari tahun
2009-2013. Dan jugasmata uang Amerika Serikat ini secara luas telah dipergunakan
sebagai alat pertukaran untuk-berbagai transaksi bisnis internasional, tidak terkecuali
transaksi bisnis internasional yang dilakukan oleh Indonesia. Sebagian besar
transaksi perdagangan internasional, baik itu ekspor maupun impor, para eksportir
maupun importir Indonesia cenderung lebih suka untuk menggunakan mata uang
Dollar Amerika Serikat sebagai alat pertukaran untuk transaksinya. Hal ini tidak
terlepas dari meluasnya penggunaan mata uang tersebut oleh berbagai negara di
belahan dunia.

Keterlibatan dengan aktivitas internasional ini menyebabkan perusahaan

harus menghadapi risiko nilai tukar, tidak terkecuali bagi perusahaan mutinasional



di Indonesia. Ketidakpastian akan besarnya pergerakan nilai tukar mempengaruhi
arus kas operasi perusahaan yakni arus kas masuk yang diterima dari ekspor atau
dari anak perusahaan dan arus kas keluar yang dibutuhkan untuk pembayaran impor,
serta tingkat diskonto yang digunakan untuk menilai arus kas tersebut.

Adanya risiko akibat fluktuasi nilai tukar dalam transaksi internasional
menjadikan perusahaan berusaha untuk menghindari maupun mengurangi kerugian
dari fluktuasi nilai tukar tersebut. Mengukur eksposur nilai tukar menjadi isu sentral
dari manajemen keuangan internasional saat ini."Eksposur nilai tukar adalah suatu
ukuran dari risiko yang dihadapi perusahaan jika terdapat perubahan nilai tukar
(kurs) mata uang. Kurs sendiri merupakan harga sebuah mata uang dari suatu negara
yang diukur atau dinyatakan dalams=mata-uang lainnya. Kurs memainkan peranan
penting dalam keputusan-keputusan pembelanjaan, karena kurs memungkinkan Kita
menerjemahkan harga-harga dari berbagai negara ke dalam satu bahasa yang sama.
Seperti yang telah diketahui, nilai mata uang suatu negara terhadap mata uang negara
lain relatif bersifat fluktuatif. Oleh sebab itu, meskipun perusahaan tidak dapat
mengendalikan kurs nilai tukar, namun perusahaan dapat mengendalikan tingkat
eksposur nilai tukar dengan melakukan hedging.

Pada umumnya perusahaan mengelola risiko yang timbul akibat perubahan
nilai tukar melalui hedging (Eiteman, 2007:255). Hedging akan melindungi aset
perusahaan dari kerugian, namun hedging juga akan menghilangkan kemungkinan

keuntungan yang muncul dari peningkatan nilai tukar. Nilai suatu perusahaan,



menurut teori keuangan, merupakan net present value dari arus kas yang diharapkan
di masa yang akan datang. Arus kas perusahaan tersebut bersifat tidak pasti dan jika
arus kas tersebut berubah karena perubahan nilai tukar, maka perusahaan yang
melakukan hedging akan mengurangi varian dari nilai arus kas di masa yang akan
datang. Hedging mengurangi variasi dari arus kas yang diharapkan vyaitu
memperkecil distribusi arus kas. Pengurangan variasi distribusi inilah yang disebut
pengurangan risiko. Terdapat 4 strategi hedging yaitu, forward, futures, option,

money market hedge.

Selain itu eksposur nilai tukartperusahaan juga dipengaruhi oleh variabel-
variabel internal perusahaan yang berkenaan<dengan operasionalnya. Variabel-
variabel tersebut diproksikan sebagai variabel yang dibutuhkan untuk hedging. Jorian
1990, seperti dikutip,oleh Jia He dan Lilian K. Ng, 1998, menemukan bahwa Size
merupakan proksi-biaya hedging yang dihubungkan dengan insentif hedging (Jia He
dan Lilian K. Ng., 1998).

Jia He dan-Lilian K. Ng., 1998, menggunakan variabel Quick ratio (QR)
sebagai determinan tingkat eksposur nilai tukar yang dihadapi oleh perusahaan.
Nance et al, seperti dikutip oleh Jia He dan Lilian K. Ng., 1998, menyatakan bahwa
QR dan DIV merupakan variabel yang diproksikan untuk dapat mengurangi tingkat
hedging yang dilakukan oleh perusahaan. Variabel yang lain yaitu Debt to Equity
ratio (DE ratio) dapat diproksikan sebagai varibel yang dibutuhkan untuk keperluan

hedging (Smith dan Stulz, 1985; seperti dikutip oleh Jia He dan Lilian K. Ng., 1998).



Sedangkan market-to-book equity ratio (MBE) merupakan  variabel yang
diproksikan sebagai tingkat opportunitas pertumbuhan perusahaan (Collins and
Kothari, 1998). Pertumbuhan perusahaan yang tinggi akan diikuti dengan tingkat
kebutuhan dana yang tinggi pula, akan tetapi jika perusahaan menggunakan dana
dari internal perusahaan akan mempunyai tingkat biaya modal yang rendah, tetapi
apabila perusahaan menggunakan biaya yang bersumber ‘dari eksternal perusahaan,
akan meningkatkan biaya modalnya. Seiring dengan makin berfluktuasinya tingkat
kurs Dolar Amerika Serikat terhadap Rupiah yang tinggi mengakibatkan perusahaan

akan terekspos oleh fluktuasi nilai tukartersebut.

Berdasarkan pada penelitian terdahulu yang telah dilakukan, maka dalam
penelitian ini akan menelitizfaktor.yang mempengaruhi tingkat eksposur perusahaan.
Berdasarkan Jorion (1990), perusahaan yang memiliki tingkat aktivitas luar negeri
yang lebih tinggi“memiliki tingkat eksposur nilai tukar yang lebih tinggi. Besarnya
eksposur yang dihatlapi perusahaan dipengaruhi oleh aktivitas hedging yang
dilakukan. Perusahaan memiliki dorongan untuk menggunakan derivatif sebagai
instrumen hedging dengan tujuan mengurangi eksposur perusahaan. Ada beberapa
kriteria keuangan yang dianggap memiliki korelasi dengan keputusan perusahaan
untuk melakukan hedging. Adapun kriteria keuangan yang dimaksud, menurut Jia
He dan Lilian K. Ng, 1998 adalah Size, dividend payout ratio (DIV), quick ratio
(QR), market-to-book equity ratio (MBE), dan long-term debt ratio (DE). Dalam

penelitian ini eksposur diukur dari besarnya nilai perusahaan multinasional yang



dipengaruhi oleh perubahan nilai tukar, dimana nilai perusahaan multinasional
diwakili oleh return saham. Kemudian menggunakan nilai eksposur tersebut untuk
melakukan pengujian untuk melihat variable-variabel dari eksposur yang
mempengaruhi eksposur itu sendiri seperti Size, dividend payout ratio (DIV), quick
ratio (QR), market-to-book equity ratio (MBE), dan long-term debt ratio (DE) dari
perusahaan multinasional di Indonesia.
1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya maka ditetapkan
rumusan masalah sebagai berikut :

1. Apakah variabel Size, dividend payout ratio (DIV), quick ratio (QR),
market-to-book equity:, ratio.(MBE), dan long-term debt ratio (DE)
mempengaruhi eksposur nilaiitukar?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah :
1.5Untuk _menguji Size, dividend payout ratio (DIV), quick ratio (QR),
market-to-book equity ratio (MBE), dan long-term debt ratio (DE)
mempengaruhi eksposur nilai tukar.
1.4 Batasan Masalah
Penelitian ini hanya akan membatasi masalah pada :
a. Perusahaan multinasional yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) pada

tahun 2009-2013. Alasan mengambil tahun 2009-2013 adalah untuk



membedakan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan Jia He dan
Lilian K. Ng., 1998.

b. Variabel independen yang diteliti hanya diambil dari data internal perusahaan
dan variabel dependen hanya melihat kurs Dollar Amerika Serikat terhadap
Rupiah.

c. Perusahaan yang diambil adalah perusahaan multinasional karena perusahaan
ini lebih banyak melakukan transaksi antarnegara. Perusahaan multinasional
yang diambil adalah perusahaan denganistatus penanaman modal asing.
Penanaman modal asing itu sendiri merupakan salah satu bentuk kegiatan
bisnis dari perusahaan multinasional. Selain itu kegiatan dari perusahaan
multinasional juga berupa jointventure dan lisensi. Struktur dari perusahaan
ini menurut Soemitrg,(1998) dalam Anoraga (1994) adalah branch dan
subsidiary. Branch merupakan bagian yang secara formal tidak terpisahkan
dari kantor pusatnya (perusahaan multinasional induk) dan bukan
merupakan badan hukum yang berdiri sendiri. Sedangkan subsidiary
merupakan perseroan anak yang merupakan badan hukum yang berdiri
sendiri, terlepas dari induknya dan didirikan berdasarkan hukum yang
berlaku di negara tempat pendiriannya. Jadi perusahaan dengan status
penanaman modal asing yang memiliki unsur-unsur berupa joint venture,
lisensi dan berstruktur branch, subsidiary dapat dikatakan sebagai

perusahaan multinasional.



1.5 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai

pihak, sebagai berikut:

a. Bagi llmu Pengetahuan

Untuk memberikan kepuasan dibidang manajemen keuangan.
Memberi rekomendasi bahwa terdapat hubungan antara eksposur
nilai tukar dengan faktor atau' variabel . internal perusahaan
multinasional.

Untuk dijadikan masukan dalam analisis eksposur nilai tukar pada

perusahaan multinasional di Indonesia.

b. Bagi Manajer Keuangan

Memberikan, gambaran kepada manajer keuangan perusahaan
mengenai potensi kerugian yang akan dihadapi dari sisi internal
perusahaan sebagai akibat dari eksposur nilai tukar.

Sebagai informasi bagi manajer keuangan mengenai faktor atau
variabel apa saja yang mempengaruhi eksposur nilai tukar yang
dihadapi oleh perusahaan, sehingga hal tersebut dapat menjadi
bahan pertimbangan bagi manajer keuangan untuk mengelola
eksposur nilai tukar.

Membantu manajer keuangan dalam pengambilan keputusan

finansial.



- Memberikan masukan bagi manajer keuangan dalam mengkaji
penerapan kebijakan lindung nilai (hedging).

- Sebagai bahan masukan dan pertimbangan bagi manajer keuangan
dalam menetapkan kebijakan untuk mengatasi masalah yang
berkaitan dengan eksposur nilai tukar.

c. Bagi Investor

- Untuk dijadikan masukan bagi investor dalam memilih saham
perusahaan multinasional berdasarkan kondisi internal perusahaan
tersebut yang dapat dilihat dari variabel-variabel yang telah

diteliti.



BAB V
KETERBATASAN DAN SARAN
5.1 Kesimpulan
Kesimpulan yang dapat diambil dari hasil penelitian ini ialah sebagai berikut :
- Variabel independen yang mempunyai pengaruh dengan variabel dependen :

1. Dividend payout ratio (DIV) mempunyai pengaruh terhadap eksposur nilai
tukar dollar US$ (foreign exchange exposure). Hal ini berarti semakin tinggi
dividend payout ratio (DIV) sebuah perusahaan multinasional maka eksposur
nilai tukar dollar US$ (foreign exchange exposure) yang dihadapi perusahaan
semakin tinggi. Sehingga perusahaan.akanimenerapkan hedging.

2. Market to book equity ratio (MBE).mempunyai pengaruh terhadap eksposur
nilai tukar dollar US$ (foreign exchange exposure). Hal ini berarti semakin
tinggi market to book equity ratio (MBE) sebuah perusahaan multinasional
maka eksposur ‘nilai tukar dollar US$ (foreign exchange exposure) yang
dihadapi perusahaan semakin tinggi. Sehingga perusahaan akan menerapkan
hedging.

- Variabel independen yang tidak mempunyai pengaruh dengan variabel dependen :
1. Size tidak mempunyai pengaruh terhadap eksposur nilai tukar dollar US$
(foreign exchange exposure). Hal ini berarti semakin rendah size sebuah

perusahaan multinasional maka eksposur nilai tukar dollar US$ (foreign
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exchange exposure) yang dihadapi perusahaan rendah. Sehingga perusahaan
tidak menerapkan hedging.
2. Quick Ratio tidak mempunyai pengaruh terhadap eksposur nilai tukar dollar
US$ (foreign exchange exposure). Hal ini berarti semakin rendah quick ratio
sebuah perusahaan multinasional maka eksposur nilai tukar dollar US$
(foreign exchange exposure) yang dihadapi perusahaan rendah. Sehingga
perusahaan tidak menerapkan hedging.
3. Debt on equity ratio (DE) tidak mempunyaipengaruh terhadap eksposur nilai
tukar dollar US$ (foreign exchange exposure). Hal ini berarti semakin rendah
debt on equity ratio sebuah perusahaan multinasional maka eksposur nilai
tukar dollar US$ (foreign exchange, exposure) yang dihadapi perusahaan
rendah. Sehingga perusahaan tidak menerapkan hedging.
5.2 Keterbatasan Penelitian

Keterbatasan pada penelitian ini ialah penggunaan periode penelitian yang
pendek yaknirhanya 5.ahun, sampel yang diteliti kurang yakni hanya 26 perusahaan
sehingga mempengaruhi tingkat validitas data penelitian, hedging hanya
diasumsikan dan tidak di uji, serta hanya menggunakan faktor internal perusahaan
untuk melihat tingkat internasional perusahaan dan faktor-faktor yang diproksikan
untuk kebutuhan hedging, yaitu Size, dividend payout ratio (DIV), quick ratio (QR),
market to book equity ratio (MBE), debt on equity ratio (DE) terdapat dua variabel

yang mempunyai pengaruh terhadap eksposur nilai tukar (foreign exchange
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exposure) yakni dividend payout ratio (DIV) dan book-to-market value (BM). Selain
itu, terdapat 3 variabel independen yakni Size, quick ratio (QR), debt on equity ratio
(DE) yang tidak mempunyai pengaruh dengan variabel dependen yakni eksposur
nilai tukar dollar US$ (foreign exchange exposure), sehingga diharapkan untuk
diganti dengan variabel lain.
5.3 Saran
5.3.1 Bagi Ilmu Pengetahuan

Penelitian ini diharapkan dapat melengkapi,penelitian-penelitian terdahulu
sehubungan dengan eksposur nilai tukar, serta” dapat menambah referensi atau
pengetahuan tentang eksposur nilai tukar dalam suatu karya penelitian selanjutnya
dengan menambah variabel independensyang lain. Dalam penelitian selanjutnya
dianjurkan dapat dilakukan ‘dengan melihat pengaruh variabel eksternal seperti
tingkat suku bunga daninflasi terhadap eksposur nilai tukar selain faktor internal
yang telah diteliti.
5.3.2 Bagi Manajer Keuangan

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi manajer keuangan
untuk lebih memperhatikan faktor internal apa saja yang mempengaruhi terjadinya
eksposur nilai tukar dalam aktivitas operasinya serta dapat menerapkan atau
meningkatkan penggunaan hedging yang dapat membantu perusahaan dalam
menghadapi kemungkinan eksposur nilai tukar yang akan dialami perusahaan

dimasa yang akan datang sebagai akibat dari keterlibatan perusahaan dengan
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aktivitas internasional.

5.3.3 Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi investor dan calon
investor sebagai masukan dan informasi dalam rangka pengambilan keputusan

memilih saham perusahaan, terutama yang berhubungan dengan kondisi perusahaan.
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