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K eberhasilan perekonomian Indonesia dalam nengatasi resesi ekonomi dunia pada tahun 1980-an adalah
usaha inenggal akkan ekspor non migas, sehingga Indonesia cukup Inempunyai devisa untuk uiembayar
hutang luar negerinya. Tidak seperti halnya pada sebagian besar negara-negara Amerika Latin, resesi dunia
benar-benar nemukul mereka sehingga banyak diantara negara-negara tersebut tak sanggup membayar
hutang luar negerinya dan ineininta untuk melakukan penj adwalan kenibali hutang-hutangnya. Pinjaman
luar negeri peinerintah Indonesia sudah mencapai 50 niilyar dollar AS pada tahun 1990 dengan Debt Service
Ratio (D.S.R) diperkirakan 34%. Angka D.S.R. mi sudah inulai menurun, sgfak mencapai puncaknya pada
tahun 1988 yaitu 39,8% dan pada tahun 1990 diperkirakan 34%. Tingginya D.S.R. yang melanipaui batas
aman nyayaitu diatas 20%, inenyebabkan permerintah Indonesia harus berhatihati dalam mengelola hutang
luar negerinya.

Tulisan ini bertujuan untuk melakukan studi mengenai analisa hutang luar negeri Indonesia dan cara
melindungi nilai kurs hutang hutang tersebut karena sifat eksposurenya terhadap .gejolak perubahan nilai
tukar inata uang internasional, untuk keinudian ineinberikan saran-saran guna mengantisipasi xnasal ah-
inasalah yang akan dihadapinya. Hutang luar negeri Indonesia yang umumnyaterdiri dan mata uang Y en,
Dollar AS, DM dan Pound. Dan dengan kondisi eksposure seperti mi inenyebabkan pengelolaan hutang
bukan sekedar nienibayar cicilan dan bunganya sgja, tetapi juga harus dikel ola dengan memperhatikan
pergerakan dari ggjolak nilai tukar dari inasing-masing inata uang. Dengan melakukan swap kita dapat
niengai nankan terhadap pertanibahan hutang luar negeri yang disebabkan karena terjadinya apresiasi pada
niata uang yang akan dibayar.

Swap dapat dilakukan padatingkat bunga tetap atau inengainbang, dan dengan inata uang saina atau
berbeda, diniananilainyadalain sisi pandang pihak-pihak yang bersangkutan sania pada ketika persetujuan
dilakukan. Tetapi khususnya untuk swap hutang luar negeri kita pakai cross currency fixed to fixed swap
atau cross currency fixed to floating swap. Dan untuk tulisan mi lebih ditekankan pada cross currency fixed
to fixed swap sebab tingkat kepastian penibayarannya lebih balk dibanding cross currency fixed to floating
swap dan lebih ditekankan pada perubahan nilai tukar niata uang. Pemakaian swap yang niurni relatif masih
baru, swap pertama dilakukan tahun 1976. Pemakaian swap inulai populer ketika pada tahun 1981, ketika
IBM dan Bank Dunia saling nielakukan swap pada hutang niereka inasing-inasing dan transaksi ini
diselenggarakan oleh Salomon Brothers. Swap terbukti inerupakan jawaban yang ideal dalain mengatasi
masalah hutang pada perusahaan-perusahaan swasta, tetapi beluni banyak cligunakan, oleh negara-negara
yang meinpunyai hutang luar negeri.

Pada saat ini hanya sedikit sgja negara yang inemandang teknik swap sebagal suatu inetode yang effisien
untuk pendanaan defisit negara. Negara-negara tersebut antaralain: Denmark, Irlandia clan Austria. Kondisi
dan ketentuan umuin dalani pelaksanaan swap juga diuraikan dalani tulisan mi yaitu inengenai pihak-pihak
yang terlibat dalain produk swap, mata uang yang umunt dipakai dalam swap, yaitu jatuh tempo, tingkat
bunga inaupun amortisasi swap.
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Dari hasil studi disarankan bahwa untuk niemperlancar usaha dalant inelakukan transaksi swap, negara
pelninjam harus ineinpunyai creditworthiness yang baik, cadangan devisa yang cukup dan adanya tenaga
ahli keuangan khususnya dalam bidang swap mi. Kelemahan negara-negara berkembang pada ketiga hal mi
menyebabkan terhainbatnya dalam melakukan swap hutang luar negerinya. Kemudian pada pemerintah
khususnya Departemen Keuangan disarankan untuk membentuk suatu badan yang mengel ola hutang luar
negeri yang profesional, dengan melakukan antisipasi dan pemantauan yang terus menerus pada pergerakan
dari ggolak nilai tukar. Tujuan pemantauan dan antisipasi, bukan untuk spekulasi, diharapkan dapat
melakukan transaksi swap dengan tepat dan dapat niengamankan hutang luar negeri dari gejolak nilai tukar
yang inerugikan, sehingga pertambahan hutang yang disebabkan apresiasi mata uang yang cukup besar
dapat dihindarkan.



