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MANAJEMEN KEUANGAN

Abstrak : Dengan adanya berbagai macam strategi yang digunakan untuk
mengatasi risiko valuta asing, dan masing-masing dari strategi tersebut
dibangun berdasarkan asumsi tertentu untuk profil risiko yang berbeda,
seringkali beberapa strategi cocok digunakan untuk skenario tertentu yang
memunculkan pertanyaan strategi mana yang menghasilkan hasil yang
terbaik. Dari hal tersebut maka dilakukan penelitian akan strategi yang
digunakan untuk transaksi valuta asing dengan tujuan untuk mengetahui
strategi manajemen risiko valuta asing yang terbaik dalam situasi tertentu
dan untuk membantu menentukan strategi yang sebaiknya dijalankan
untuk mengurangi risiko yang ada sehingga perusahaan dapat mengatasi
kerugian yang dihadapi trader dalam transaksi valuta asing.
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MANAJEMEN KEUANGAN

Abstrak : There are a variety of strategies which are designed to managed
foreign exchange risk. Each of them, however, is constructed under
specific assumptions, for a specific risk profile. It is often the case thats
several strategies are applicable to a given scenario. The question arises
as to which strategies would be expected to yield the best results in a
given scenario. This study analyzes and evalutes these foreign exchange
risk management strategies to find out which of the strategies is the most
appropiate in particular situations and to help the trader decided which of

the strategies give best results in decreasing foreign exchange risk.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN

1. Latar Belakang

Di era globalisasi, sebuah perusahaan akan memiliki kesempatan untuk
beroperasi dengan lebih dari satu negara dan dimungkinkan untuk melakukan
bermacam-macam kegiatan internasional seperti menjual produk, mencari sumber
dana dan bahan baku, meningkatkan moda atau melakukan investasi di pasar
internasional. Untuk melakukan itu semua, perusahaan harus berinteraksi dengan
mata uang yang berbeda-beda untuk memperoleh pembayaran atas hasil ekspor
dan membayar barang impor. Hal ini menyebabkan terlibatnya perusahaan dengan
risko valuta asing (foreign exchange risk), dimana apresias atau depresiasi
sebuah mata uang dapat mengakibatkan berkurangnya keuntungan yang diterima

oleh perusahaan.

Masalah utama yang dihadapi oleh perusahaan adalah apresias mata uang
asing terhadap uang lokal yang mengakibatkan kesulitan untuk memperoleh
pelanggan lokal akibat kenaikan harga barang impor, yang menyebabkan harga
produk yang dijual pada pasar loka menjadi tinggi pula. Hal ini menyebabkan

timbulnya kerugian yang besar bila transaksi valuta asing tidak dilindung nilai.
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Keuntungan atau kerugian yang dihasilkan oleh apresiasi atau depresiasi
sebuah mata uang dapat berakibat fatal bagi perusahaan sebab bila perusahaan
bertransaksi dalam jumlah besar yaitu miliaran atau triliunan, maka untuk 1%
kerugian sgja perusahaan dapat rugi hingga ratusan juta, sebaliknya untuk 1%
keuntungan sgja maka perusahaan akan memperoleh keuntungan hingga ratusan
juta pula. Oleh karena itu, perlu diperhatikan bagaimana cara mengatasi risiko
valuta asing tersebut, salah satunya adalah dengan menggunakan strategi
mangjemen risiko pasar keuangan derivatif. Strategi mangjemen risiko derivatif

itu sendiri terdiri atas:

a. Hedging foreign exchange risk with options
b. Cross-currency hedges

c. Hedging foreign exchange risk with forward
d. Transaction hedging

e. Trandation hedging

Penggunaan strategi mangjemen risiko derivatif ini  bertujuan untuk
mengendalikan risiko akibat adanya globalisasi ekonomi dan integrasi keuangan
dunia. Selain itu, terlibatnya perusahaan akan risiko valuta asing disebabkan oleh
perusahaan berusaha untuk meminimalkan keseluruhan arus kas operasional yang
mempengaruhi  volatilitas mata uang, sehingga dengan adanya peningkatan
volatilitas pasar internasional akan mendorong suatu perusahaan menggunakan

strategi mang emen risiko derivatif di dalam pengendalian risiko keuangan.
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Penelitian ini membahas masalah secara empiris dengan cara membandingkan
mean antara penggunaan strategi manajemen yang berbeda terhadap risiko valuta
asing. Pendlitian ini menganalisa dan mengevaluasi strategi manajemen risiko
valuta asing untuk menentukan strategi terbaik yang akan digunakan untuk
memperoleh hasil yang paling memuaskan dengan mempertimbangkan kondisi
tertentu dan mengingat adanya fluktuasi suku bunga yang besar pada tahun 2009
mendorong peneliti untuk membandingkan mean dan standard deviation antara
tanpa melakukan hedging dengan melakukan strategi mangjemen risiko vauta

asing pada periode penelitian yang dimulai dari tahun 2009.

Gambar 1.1

Kurs Transaksi - USD
{Exchange Rates on Transaction)

15000

10000 4+ e S

Rupiah

S000

£ Jan.2009
16 Mar 2009
27 Mary.2009

5.Au1g.2009
19.0ct 2009
30.Dec 2008

Source : Bank Indonesia
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Selain itu terjadinya penurunan atau kenaikan tren antara kedua mata uang
juga mempengaruhi layak atau tidaknya suatu mangemen risiko valuta asing
dijalankan, berdasarkan gambar yang ditunjukkan pada Gambar 1.1 di atas,
terjadinya penurunan tren kurs mata uang USD dan IDR yang cukup signifikan
pada awa pertengahan tahun 2009 memungkinkan dilakukannya strategi
mangjemen risiko valuta asing pada transaks yang dilakukan dengan kedua mata
uang tersebut. Kenaikan tren pada tahun 2009 juga jarang terjadi, bisadilihat pada
Gambar 1.1 bahwa dimulai dari bulan Maret 2009 sampai Desember 2009, tren

terus menurun dan kenaikan tren pada periode tersebut tidak terlalu tinggi.

Berdasarkan uraian di atas, penulis tertarik untuk meneliti tentang strategi
mangjemen risiko karena dalam transaksi yang menggunakan vauta asing
terdapat risiko yang sangat sulit diperkirakan yang dapat mengakibatkan pelaku
transaksi valuta asing mengalami kesulitan akibat naik-turunnya suatu tren dan
apabila tidak menggunakan strategi hedging maka pelaku transaks akan
berhadapan langsung dengan suatu risiko valuta asing yang dapat menyebabkan
menurunnya pendapatan ataupun kerugian. Hal ini membuat penulis tertarik
untuk membuat penelitian akan strategi mangjemen dengan judul yang dipilih
oleh penulis yaitu “Pemilihan Strategi Manajemen Risiko yang terbaik dalam
mengatasi Foreign Exchange Risk antara US Dollar dan Rupiah dalam kurun

waktu 2009-2012”.
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2. ldentifikas Masalah

Dari penjelasan yang terdapat pada latar bel akang permasalahan tentang risiko

valuta asing tersebut, dapat diidentifikasi berbagal permasalahan sebagai berikut:

a. Terdapat perbedaan penggunaan strategi mangemen hedging with
forward currency contracts, hedging with currency options, cross-
currency hedges,transaction hedging, dan trandation hedging terhadap
risko valuta asing yaitu berupa penurunan standard deviation dan
kenaikan mean returns.

b. Adanya fluktuas suku bunga yang menyebabkan transaks tanpa
dilakukan hedging membahayakan trader akan adanya risiko valuta asing
yang mulai terjadi pada tahun 20009.

c. Kurs jua dan kurs beli harian yang selalu berubah dan menyebabkan

risiko sulit diprediksi atau diperkirakan.

3. Pembatasan M asalah

Dikarenakan adanya batasan waktu yang dimiliki penulis dalam kurun waktu
hanya 2 bulan, dan agar penelitian terhindar dari kesalahan-kesalahan yang

berakibat fatal, maka penulis melakukan pembatasan masalah, yakni:

a Mempéeagari 3 dari 5 strategi mangemen risiko yang telah diidentifikasi

untuk mengukur adanya perbedaan mean dan standard deviation yaitu
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hedging with forward currency contracts, hedging with currency options,
dan cross-currency hedges.

b. Penulis meneliti mata uang USD-Rupiah dalam kurun waktu 2009-2012
hanya dalam jangka waktu 3 tahun yaitu dimulai dari tanggal 31 Me 2009

sampai dengan 31 Oktober 2012 menggunakan kurs jual dan beli harian.

4. Perumusan Masalah

a. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada mean dan standard
deviation antara penggunaan strategi mangjemen hedging with forward
currency contract dan without hedging?

b. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada mean dan standard
deviation antara penggunaan strategi manaemen hedging with currency
options dan without hedging?

c. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada mean dan standard
deviation antara penggunaan strategi mangjemen cross-currency hedges
dan without hedging?

d. Strategi mana yang sebaiknya dipilih untuk mengatasi risiko valuta asing

tersebut dan strategi mana yang menghasilkan mean tertinggi?
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5. Tujuan dan manfaat

a. Tujuan

Berdasarkan latar belakang dan perumusan masalah yang dibuat oleh

penulis, maka dari penelitian yang dilakukan diharapkan agar:

1)

2)

3)

4)

5)

Mengetahui strategi manajemen risiko mana yang terbaik antara
hedging with forward currency contracts, hedging with currency
options dan cross-currency hedges untuk mengatasi risiko valuta
asing yang ada pada transaksi valuta asing dengan mata uang USD-
Rupiah dalam kurun waktu 2009-2012.

Untuk mengetahui perbedaan mean returns dan standard deviation
yang dihasilkan antara penggunaan hedging with forward currency
contract dan without hedging dan bagaimana proses transaksinya.
Untuk mengetahui perbedaan mean returns dan standard deviation
yang dihasilkan antara penggunaan hedging with currency options
dan without hedging dan bagaimana proses transaksinya.

Untuk mengetahui perbedaan mean returns dan standard deviation
yang dihasilkan antara penggunaan cross-currency hedges dan
without hedging dan bagaimana proses transaksinya.

Untuk memahami lebih jelas tentang pasar keuangan derivatif dan
mengetahui  definis hedging with forward currency contract,

hedging with currency options, dan cross-currency hedges.

XXV



b. Manfaat

Dari penelitian yang dilakukan, penulis mengharapkan agar dari

penelitian ini, pembaca dapat:

1)

2)

3)

4)

Mendapatkan informasi tentang pergerakan mata uang USD-Rupiah
dan mengetahui juga risiko yang terjadi akibat pergerakan mata uang
USD-Rupiah dalam kurun waktu 2009-2012.

Mengetahui masing-masing kegunaan strategi mangemen risiko
sehingga pembaca mengetahui strategi mangemen risiko mana yang
paling sesuai untuk dipaka pada suatu transaks vauta asing antara
mata uang US Dollar dan Rupiah atau pada mata uang lainnya.
Manfaat biladilihat dari sisi edukasi dan pendidikan

Memahami risiko perdagangan USD-Rupiah yang dapat terjadi dan
mengetahui  tingkat leverage yang tinggi dalam transaksi dapat
mendukung atau sebaliknya.

Manfaat biladilihat dari acuan pembelgjaran

Bagi para penulis yang tertarik untuk mempelgjari strategi mangemen
risiko yang digunakan untuk mengatasi risiko valuta asing, diharapkan
penelitian ini dapat digunakan sebagal rujukan bagi penelitian

selanjutnya.
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