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Abstrak
 

<b>ABSTRAK</b><br>

Dampak terjadinya tragedi WTC 11 September 2001, Bom Bali 2002 mengakibatkan Penurunan trafik

hingga 30 %, Bom JW Marriot tidak terpengaruh banyak pada trafik intemasional, namun pemulihan

kembali ke sebelum terjadinya WTC 2001 memerlukan waktu yang cukup lama.

<br />

 

<br />

Dalam kondisi global yang kurang kondusif mengakibatkan banyak pesawat terbang intemasional over

supply hingga 40 %, akan tetapi pada kesempatan tersebut memberi peluang bagi pengusaha kawasan

regional Asia Tenggara khususnya Indonesia untuk membuka perusahan jasa transportasi udara dengan low

cost dan tarif murah. Seiring dengan kebijakan regulasi pemerintah Indonesia yaitu open market, maka

sampai dengan akhir tahun 2004, tidak kurang 15 operator jasa transportasi udara telah beroperasi di

Indonesia.

<br />

 

<br />

Kondisi persaingan yang sangat ketat, membuat kinerja keuangan PT. GA mengalami penurunan

pendapatan yang san gat signifikan, dan diperparah lagi oleh naiknya harga fuel baik domestik maupun

intemasional, nilai tukar rupiah terdepresiasi terhadap USD, kenaikan beban leasing pesawat dan kenaikan

biaya-biaya pelayanan penumpang.

<br />

 

<br />

Komponen fuel dalam biaya operasional perusahaan memberikan kontribusi yang signitikan sekitar 23 %

dari total biaya. Jika rupiah terdepresiasi terhadap mata uang pembayar (USD), maka biaya fuel perusahaan

akan bertambah, mungkin saja bahwa harga fuel dalam USD tidak berubah atau lebih rendah akan tetapi

rupiah terdepresiasi terhadap USD, tetap saja biaya dalam rupiah untuk fuel akan bertambah.

<br />

 

<br />

Melihat kondisi tersebut diatas PT. Garuda tereksposur dua kali, yaitu fuel price exposue dan exchange rate

exposure. Dimana kedua exposore tersebut bergerak berlawanan arab (doubling up of the effect), yaitu harga

fuel naik dan nilai rupiah menurun. Kondisi-kondisi tersebut diatas adalah alasan PT. Garuda Indonesia

harus menerapkan hedging. Namun dalam menerapkan hedging PT. GA juga harus memperhatikan
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kesesuaian instrumen dengan kondisi risiko exposure yang dihadapi maupun kondisi kemampuan internal

perusahaan sendiri. Disamping pemilihan strategi hedging yang menyeluruh atau hanya sebagian saja yang

diterapkan oleh perusahaan.

<br />

 

<br />

Berdasarkan analisis risiko dan analisi sensitivitas dalam simulasi oleh penulis yang dilakukan terhadap

proyeksi Arus Kas PT. Garuda Indonesia ( Januari -November 2004) dengan menggunakan kontrak options

1 bulan ( 01 Desember- 30 Desember 2004) yang ditawarkan Dana Reksa, terlihat ada lebih bermanfaat

melakukan hedging dari pada tidak melakukan terhadap posisi cashflow perusahaan.

<br />

 

<br />

PT. GA dapat menerapkan hedging, jika ekspektasi perusahaan terhadap kurs pasar 1 bulan kedepan tidak

akan melampaui Rp 9,40011 USD. Hedging disini dilakukan sebagai manajemen risiko jika ternyata

ekspektasi perusahaan meleset dan kurs pasar akan melampaui Rp 9,400/1 USD, maka PT. GA harus

melakukan hedging menyeluruh. Dengan hedging menyeluruh berarti PT. GA mengamankan seluruh beban

biaya fuel dengan mengunci pada harga kurs sesuai kontrak, yaitu pada posisi Rp 8998/1 USD.

<br />

 

<br />

PT. GA hanya dapat menerapkan hedging kontrak options 1 bulan kedepan, mengingat siklus risiko yang

dihadapi juga 1 bulan, setiap bulan PT. GA harus membayar biaya-biaya operasional dalam USD.

Melakukan options 3 bulan tidak mungkin dilakukan mengingat keterbatasan dana perusahaan yang tersedia.

Jumlah yang harus di hedging sangat tergantung pada tingkat keyakinan perusahaan terhadap kurs pasar 1

bulan kedepan. Kontrak dapat diulang setiap bulannya sesuai dengan kebutuhan dan fluktuasi kurs pasar

yang terjadi


