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<b>ABSTRAK</b><br>

Pada saat ini perekonomian dunia mengarah kepada perekonomian global sehingga muncul global financial
market. Dengan demikian transaksi antar pelaku ekonomi negara-negara dengan mata uang, tingkat inflasi
dan kebijakan moneter yang berbeda-beda perlu mengadakan penyesuai an-penyesuaian tertentu agar terjadi
kondisi yang saling menguntungkan (win and win condition).

<br><br>

Perusahaan multinasional dalam melakukan perdagangannya selalu menggunakan mata uang asing.
Perusahaan tersebut juga memiliki aktiva, kewajiban, pendapatan dan biaya yang nilainya sangat sensitif
terhadap perubahan nilai tukar, tingkat bunga dan harga barang dan jasa. Dengan demikian jika nilai tukar
berubah ke arah yang berlawanan dengan yang diharapkan, maka perusahaan dapat mengalami kerugian,
jadi perusahaan menanggung resiko atas perubahan nilai tukar (currency exposure).

<br><br>

Banyak perusahaan-perusahaan mengatasi currency exposure dengan cara hedging. Tindakan hedging
tujuannya adalah melindungi perusahaan dari penurunan nilai aktiva maupun pasiva dari kerugian akibat
perubahan nilai tukar dengan cara memindahkan resiko dari satu individu atau perusahaan kepada individu
atau perusahaan lain. Salah satu tindakan hedging yang paling umum dilakukan oleh perusahaan-perusahaan
multinasional adalah dengan caratransaksi swap, khususnya currency swaps. Transaks swap merupakan
tindakan pembelian dan penjualan valuta asing pada waktu yang bersamaan, tetapi tanggal penyerahan yang
berbeda. Sedangkan currency swap adalah persetujuan antara perusahaan dengan swap dealer atau bank
untuk menukar duajenis mata uang pada periode tertentu.

<br><br>

Transaksi swap sangat penting dalam interbank market dan transaksi ini makin berkembang dari tahun ke
tahun. Menurut survey Bank of International Settlements, Switzerland, pada tahun 1992 transaksi swap
mewakili 39% dari seluruh transaksi antar bank. Dalam melakukan transaksi swap, "harga’ yang perlu
diperhatikan adalah swap rate, yang merupakan selisih antara forward rate dan spot rate (forward rate - spot
rate). Swap rate dapat berubah-ubah jikatingkat bunga berubah. Jikatingkat bunga suatu negara berubah
menjadi lebih tinggi atau lebih rendah relatif terhadap tingkat bunga negara lain, maka swap rate juga dapat
berubah. Karena dengan adanya perubahan tingkat bunga, maka selisih antara forward dan spot rate juga
dapat berubah.

<br><br>

Pada kondisi keseimbangan pasar menurut teori Interest Rate Parity, perbedaan tingkat bunga pada dua
negara besarnya sama dengan persentase perbedaan antara forward dan spot rate, yang disebut dengan
forward premium/discount. Jikaforward rate lebih tinggi nilainya dari spot rate, maka mata uang dalam
kondisi forward premium, sedangkan jikalebih rendah disebut forward discount.

<br><br>
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Jikatidak terjadi keseimbangan pasar, maka dapat dilakukan covered interest arbitrage, yakni tindakan para
pelaku pasar valuta asing untuk mengambil keuntungan dari perbedaan antara interest differential dengan
forward premium/discount. Contoh tindakan covered interest arbitrage jikaterjadi kondisi perbedaan tingkat
bunga antara dua negara lebih tinggi dari forward discount, adalah : paratrader dapat meminjam uang pada
negara dengan tingkat bunga lebih rendah dan menginvestasikannya pada negara dengan tingkat bunga lebih
tinggi, kemudian mengkompensasi di pasar valuta asing melalui transaksi forward. Maka pendapatan yang
diperoleh dari selisih tingkat bunga akan lebih besar dari discount mata uang tersebut.



