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Abstrak
 

KPEI merupakan suatu lembaga nirlaba yang menjalankan fungsi sebagai Central Counterparty di

lingkungan pasar modal Indonesia. Peranan yang dimiliki KPEI antara lain adalah sebagai fasilitalor untuk

jasa penjaminan dan penyelesaian transaksi bursa. Terkait dengan fungsi tersebut, KPEI melakukan aktivitas

pemantauan dan pengendalian risiko yang terjadi akibat adanya transaksi bursa. Pemantauan dan

pengendalian risiko yang dilakukan oleh KPEI bertujuan untuk memantau risiko KPEI atas aktivitas

perdagangan yang dilaksanakan Anggota Kliring di Bursa dan mengantisipasi kemungkinan risiko yang

akan timbul. KPEI dapat melakukan antisipasi terhaiap risiko dengan cara melakukan penghitungan berkala

terhadap agunan dan akan meminta tambahan agunan jika sudah tidak mencukupi. Untuk dapat memenuhi

prasyarat di atas, KPEI memerlukan agunan dari Anggota Kliring ke KPEI. Salah satunya adalah agunan

dalam bentuk saham. Manfaat agunan yang diterima KPEI antara lain adalah sebagai alat penanggulangan

kegagalan pemenuhan kewajiban penyelesaian Transaksi Anggota Kliring, apabila : Anggota Kliring yang

bersangkutan tidak dapat memenuhi kewajibannya kepada KPEI secara permanen (Bankruptcy risk) dan

Mengatasi risiko fluktuasi harga (Market Risk/LiquidityRisk) pada kondisi Anggota Kliring mengalami

kebangkrutan (pailit).

Penentuan haircut atas agunan saham sudah dilaksanakan dan diimplementasikan oleh KPEI. Penulisan

karya akhir ini bertujuan memberikan alternatif lain dalam metode penghitungan haircut saham di KPEI.

Dalam penulisan karya akhir ini, berdasarkan perhitungan dengan pendekatan standar deviasi normal dan

pendekatan ARCHIGARCH, terdapat tiga saham yang berpotensi risiko kenaikan atau penurunan nilai

agunan yang besar pada periode 2004-2005 adalah BNBR (haircut 6%), BUMI (haircut 2%) dan BNII

(haircut 3%). Untuk periode 2006-2007, saham-saham yang berpotensi risiko kenaikan atau penurunan nilai

agunan adalah PGAS (haircut 4%), KIJA (haircut 5%) and BUMI (haircut 3%). Hasil uji validasi dengan

penuujian backtesting yang dilakukan terhadap masingmasing return harga-harga saham sampel yang

dijadikan agunan KPEI dengan metode Kupiec Test, diperoleh hasil bahwa perhitungan haircut dengan

menggunakan rnetode peramalan standar deviasi dapat diimplementasikan karena.jumlah penyimpangan

antara nilai return hasil estimasi model dengan nilai return actual masih berada dalam batas toleransi.

Upaya-upaya mitigasi risiko akibat pergerakan harga saham di pasar yang perlu dilakukan KPEI antara lain

adalah dengan melakukan review nilai haircut secara periodik (dalam hal ini bulanan) dan pembatasan

volume saham yang diterima KPEI.
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