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Tahun 2009 perekonomian dunia masih berada dalam ancaman krisis global dan menjadi krisis terbesar
sgjak "Great Depression” yang terjadi padatahun 1930an. Krisis diawali pada tahun 2007 akibat adanya
krisis subprime mortgage di pasar keuangan Amerika Serikat yang kemudian menyebabkan keringnya
likuiditas di pasar modal dunia karena kekhawatiran investor dan hal ini menjadi salah satu dampak berantai
atas kekhawatiran tersebut. Investor pasar keuangan banyak melakukan deleveraging dengan shifting
penempatan di aset keuangan dari developed market ke emerging market (flight to quality), dalam hal ini
termasuk Indonesia.

Pelemahan nilai tukar (kurs) Rupiah terhadap USD pada akhir-akhir ini adalah sebagai akibat dari
berhasiInya stimulus ekonomi melalui ekspansi fiskal yang dilakukan Amerika Serikat. Di lain pihak,
melemahnyanilai tukar (kurs) Rupiah sendiri dapat disebabkan oleh terjadinya capital outflow dan atau
neraca perdagangan yang negatif. Menyadari hal ini, sebaiknya Pemerintah Indonesia dapat membatasi
pergerakan nilai tukar (kurs) menjadi tetap (fixing the currency movements). Hal ini sangat berguna dalam
upaya Pemerintah Indonesia untuk menurunkan, mengurangi dan bahkan menghilangkan penggunaan utang
luar negeri.

Dari total Pendapatan Domestik Bruto (PDB) Indonesia pada posisi tahun 2007, sekitar 35,8% nya
merupakan porsi utang Pemerintah baik dalam bentuk pinjaman maupun sekuritas (surat utang negara).
Pelemahan nilai tukar (kurs) tersebut juga akan berdampak langsung kepada APBN mengingat adanya
eksposure dalam mata uang asing terhadap pospos belanja APBN misalnya subsidi energi, beban
pembayaran utang dan kewajiban Pemerintah lainnya. Pelemahan mata uang Rupiah akibat krisis keuangan
pada tahun 2008 juga berakibat naiknya outstanding utang Pemerintah pada akhir tahun. Salah satu cara
untuk dapat mengatasi kerentanan nilai tukar ini adalah dengan melakukan hedging/lindung nilai.

Daam pelaksanaannya, lindung nilai sendiri bisa dilakukan dengan menggunakan instrumen-instrumen
yang sama dengan instrumen spekulasi sehingga hal ini menjadi pisau bermata dua, di satu sisi bisa berguna
untuk Indonesiadi sisi lain apabilatidak diawas penggunaannya maka akan menyebabkan bencana bagi
Indonesia. Tesisini sendiri membahas kemungkinan penggunaan hedging dalam kurun waktu 1997-2011
terhadap paparan mata uang Yen, USD dan EUR.
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