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Abstrak

Tujuan penelitian untuk menganalisis pendapatan ekspor dengan menggunakan metode
pembayaran Letter Of Credit (L/C) dan Forward Hedge, serta untuk menganalisis perbedaan
pendapatan ekspor menggunakan Letter of Credit dan Metode Forward Hedge guna
meminimalkan risiko kerugian akibat fluktuasi kurs valas pada sektor usaha tambang Bank
BNI Wilayah Sulawesi Selatan Tahun 2020-2022. Untuk mencapai tujuan tersebut maka
teknik pengumpulan data melalui observasi, wawancara dan dokumentasi. Teknik analisis
data menggunakan uji beda pendapatan ekspor antara metode letter of credit dengan metode
forward Hedge guna meminimalkan risiko kerugian akibat fluktuasi kurs valas. Hasil
penelitian bahwa pendapatan ekspor dengan metode pembayaran letter of credit (tanpa
hedge) dan metode forward hedge untuk sektor usaha tambang, menunjukkan bahwa metode
forward hedge lebih baik jika dibandingkan dengan perusahaan tidak menggunakan teknik
hedging karena terdapat keuntungan dari selisih kurs. Sehingga temuan ini bahwa
penggunaan metode forward hedge dapat meminimalisir tingkat kerugian akibat fluktuasi
nilai kurs valuta asing. Dari hasil uji beda menggunakan independen sample t test bahwa ada
perbedaan yang signifikan pendapatan ekspor antara pembayaran letter of credit (tanpa
hedge) dengan metode forward hedge, dari hasil temuan bahwa nilai kurs spot yang terjadi
saat melakukan transaksi ekspor selama 3 tahun terakhir terdapat perbedaan yang
signifikan dengan kurs forward.

Kata kunci : Letter of credit, forward hedge serta kurs valas

Abstract

The aim of the research is to analyze export earnings using the Letter Of Credit (L/C) and
Forward Hedge payment methods, as well as to analyze differences in export earnings using the
Letter of Credit and Forward Hedge Methods to minimize the risk of loss due to fluctuations in
foreign exchange rates in the mining business sector of Bank BNI South Sulawesi Region 2020-
2022. To achieve these objectives, the data collection techniques through observation,
interviews and documentation. The data analysis technique uses the export income differential
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test between the letter of credit method and the forward hedge method in order to minimize the
risk of loss due to fluctuations in foreign exchange rates. The results of the study show that
export income with the letter of credit payment method (without hedge) and the forward hedge
method for the mining business sector, shows that the forward hedge method is better than
companies that do not use hedging techniques because there is an advantage from the
difference in exchange rates. So this finding is that the use of the forward hedge method can
minimize the level of losses due to fluctuations in foreign exchange rates. From the results of the
different test using the independent sample t test that there is a significant difference in export
income between payment of letters of credit (without hedge) and the forward hedge method,
from the findings that the spot exchange rate that occurs when making export transactions
over the last 3 years there is a significant difference significant at the forward rate.

Keywords: Letter of credit, forward hedge and foreign exchange rates

A. PENDAHULUAN

Era globalisasi saat ini telah meningkatkan interaksi antar negara dalam
berbagai bidang, termasuk di dalamnya perdagangan internasional. Perdagangan
internasional merupakan aktivitas dagang yang dilakukan oleh antar satu negara
dengan negara lainnya. Perdagangan internasional bukan lagi menjadi suatu pilihan
melainkan kebutuhan yang tidak dapat dihindari oleh negara mana pun di dunia ini,
termasuk Indonesia sebagai bagian dari negara yang sedang berkembang tentunya
tak luput dari kegiatan tersebut. Kelebihan yang dimiliki Indonesia membuatnya
menjadi salah satu negara pengekspor yang cukup memiliki peran penting bagi
negara-negara lainnya. Kemampuan Indonesia untuk berpartisipasi didalamnya akan
berdampak pada peningkatan taraf hidup warganya dan dapat mewujudkan
perdamaian dunia (Czinkota, 2010).

Menurut Madura (2018) perdagangan internasional adalah pendekatan yang
konservatif yang bisa digunakan oleh perusahaan untuk mempenetrasi pasar luar
negeri (dengan mengekspor) atau mendapatkan bahan baku berharga murah
(dengan mengimpor). Salah satu perdagangan luar negeri adalah ekspor, dimana
ekspor berperan penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi, khususnya bagi
negara-negara yang berkembang. Masalah industri ekspor merupakan landasan
untuk perkembangan produktifitas, kemudian produktifitas ini secara perlahan-
lahan akan menjalar ke setiap sektor ekonomi. Perdagangan internasional
menyebabkan transaksi antar negara menjadi lebih mudah. Mudahnya transaksi
antar negara, maka transaksi pertukaran valuta asing akan sering terjadi, dan dengan
sering terjadinya pertukaran valuta asing, akan menyebabkan adanya eksposur
valuta asing.

Eksposur valuta asing yang sering terjadi akan menyebabkan fluktuasi nilai
tukar valuta asing. Fluktuasi kurs valuta asing memiliki pengaruh pada setiap
transaksi yang dilakukan perusahaan dalam mengekspor maupun mengimpor.
Fluktuasi kurs berdampak terhadap nilai perusahaan, karena dapat memengaruhi
jumlah arus kas masuk yang diterima dari kegiatan ekspor perusahaan maupun dari
anak perusahaan, memengaruhi jumlah arus kas keluar yang digunakan membayar
impor. Adanya fluktuasi valuta asing juga menimbulkan kerugian dan keuntungan
selisih kurs pada pertukaran valuta asing. Fluktuasi nilai tukar kurs valuta asing
harus diwaspadai karena akan menyebabkan kerugian pada perusahaan.

Perkembangan ekspor yang memberikan dampak bagi perkembangan
ekonomi di Indonesia maka dapat dikatakan bahwa masalah ekspor menjadi bagian
yang terpenting, mengingat bahwa transaksi dengan mata uang yang berbeda dapat
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menimbulkan risiko keuangan bagi perusahaan akibat adanya perubahan nilai tukar
mata uang. Risiko yang ditimbulkan dalam perdagangan internasional yaitu risiko
tambahan yang paling nyata dari perdagangan internasional dibandingkan dengan
perdagangan domestik ditimbulkan oleh adanya ketidakpastian kurs. Perubahan
kurs yang tidak terduga memiliki dampak penting pada penjualan, harga, dan laba
eksportir dan importir. Keadaan ini menyebabkan kerugian bagi perusahaan-
perusahaan yang terlibat dalam perdagangan internasional. Agar tidak terjadi
kerugian yang besar atau meminimalkan risiko kerugian akibat fluktuasi kurs valas,
maka sangat perlu ditunjang oleh adanya analisis lindung nilai (Hedging) yakni
merupakan strategi yang digunakan oleh para investor atau trader untuk melindungi
nilai asset-aset yang dimiliki oleh perusahaan dari kerugian yang terjadi akibat
risiko-risiko yang ada. Secara sederhana, konsep hedging ini dapat diartikan
mengunci nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing pada masa yang akan datang.

Manfaat lindung nilai (Hedging) adalah suatu strategi atau kebijakan yang
diterapkan untuk mengantisipasi dan mencegah kerugian bisnis dan finansial
seseorang, dan lindung nilai (Hedging) diperlukan untuk menjaga stabilitas
keuangan. Dalam menghadapi gejolak perubahan yang tidak bisa diprediksi, hedging
adalah cara yang tepat untuk menjaga stabilitas kondisi keuangan dan strategi agar
dapat menjadi langkah yang efektif dan efisien untuk tetap mendapat keuntungan
sekaligus mencegah kerugian ditengah naik turunnya nilai valas. Terdapat beberapa
pilihan hedging namun dalam penelitian ini difokuskan pada metode letter of credit
dan forward contract hedging, alasannya menurut Madura (2018) bahwa dalam
dunia perdagangan internasional, hampir semua perusahaan menggunakan kedua
metode ini.

Metode Letter of credit atau L/C adalah salah satu metode pembayaran yang
digunakan dalam perdagangan internasional. Fungsi dari metode L/C ini adalah
dokumen yang sengaja dikeluarkan oleh pihak bank untuk menjamin pembayaran
dari pihak importir kepada eksportir. Salah satu fungsi L/C adalah untuk
memudahkan transaksi pembayaran, baik untuk importir yang melakukan
pembelian maupun eksportir yang menjual sejumlah barang. Letter of Credit
merupakan segala bentuk transaksi pembayaran yang bisa dilakukan dengan aman,
karena ada dalam otorisasi pihak perbankan. Adapun mekanisme letter of credit
adalah : eksportir atau importir harus melaksanakan kesepakatan kegiatan transaksi
dengan bukti pembuatan kontrak jual beli. Dimana importir mengajukan LC ke bank,
kemudian bank akan menerbit LC yang diajukan oleh pihak importir maupun pihak
eksportir. Dengan kata lain, pembayaran tersebut hanya bisa cair jika pihak penjual
maupun pembeli telah mencapai kesepakatan.

Kemudian metode pembayaran lainnya adalah dengan metode forward
contract hedging. Metode forward contract hedging adalah suatu kontrak yang
didalamnya berisi kesepakatan antara dua pihak dalam membeli atau menjual asset
pada harga tertentu di masa mendatang. Seringkali forward contract hedging
digunakan untuk spekulasi, meskipun kesempatan yang tidak standar, forward hanya
memiliki tanggal penyelesaian yaitu pada akhir kontrak sehingga kedua belah pihak
tidak melakukan transaksinya melalui bursa, hal ini disebabkan karena sifat yang
dimiliki oleh forward contract yaitu fleksibel dalam menentukan syarat dan
ketentuannya.

Pentingnya fungsi letter of credit dan contract forward dalam mengatasi risiko
keuangan akibat dari adanya fluktuasi nilai kurs rupiah terhadap dollar nampak
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bahwa nilai valuta asing yang cenderung mengalami kenaikan (penurunan). Akibat
dari nilai valuta asing yang naik (turun) maka tentunya akan mengganggu cash flow
dari masing-masing perusahaan dalam melakukan perdagangan international
(ekspor) yang akibatnya memberikan dampak dalam perolehan laba. Sehingga dalam
menjaga kestabilan keuangan bagi perusahaan eksportir yang dampaknya akan
menjaga keberlangsungan usaha yang dilakukan selama ini maka perlunya
perusahaan harus memiliki metode lindung nilai (Hedging). Namun dari kedua
metode yang digunakan dalam perdagangan internasional ini tentunya memiliki
perbedaan-perbedaan, dan inilah yang menjadi alasan peneliti melakukan penelitian
ini, selain itu karena karena dari beberapa penelitian yang dilakukan oleh peneliti
sebelumnya terdapat perbedaan. Hal ini dapat dilihat dari penelitian yang dilakukan
oleh Palupi & Ekowati, (2020), Mitariani et al,(2013) yang menemukan ada
perbedaan yang signifikan metode forward contract hedging dan metode
pembayaran lainnya dengan memperhatikan nilai waktu uang, sedangkan dalam
penelitian oleh Yanti & Triaryati (2016) yang penelitiannya menemukan tidak ada
perbedaan yang signifikan antara metode contract hedging dengan metode lainnya.
Sehingga pada penelitian ini dianggap tidak konsisten sehingga masih perlu
dilakukan pengembangan penelitian dalam menguatkan teori mengenai uji beda
dalam penggunaan metode lindung nilai (Hedging) dalam analisis cash flow pada
beberapa perusahaan Tambang dengan periode tahun 2000 s/d 2022, alasannya
karena transaksi terbesar valas tahun 2022 pada BNI Wilayah Sulawesi Selatan
berasal dari perusahaan tambang, dimana perusahaan tambang mendominasi sekitar
84% dari total transaksi valas pada BNI Wilayah Sulawesi Selatan.

B. TINJAUAN LITERATUR

Letter of Credit (L/C)

Letter Of Credit L/C merupakan salah satu jasa yang ditawarkan oleh bank
dalam rangka pembelian suatu barang, berupa penangguhan pembayaran pembelian
oleh pembeli (importir) sejak Letter Of Credit L/C dibuka sampai dengan jangka
waktu tertentu sesuai perjanjian. Umumnya Letter Of Credit L/C digunakan untuk
membiayai kontrak pejualan barang jarak jauh, antar negara di mana antar penjual
dan pembeli belum saling mengenal dengan baik. Letter of credit adalah surat-surat
kredit yang dikeluarkan Bank Devisa atas permintaan importir yang ditujukan
kepada eksportir di luar negeri yang menjadi relasi importir tersebut, yang
memberikan hak kepada eksportir itu untuk menarik wesel-wesel atas importir
bersangkutan. Andri, (2015) Untuk menghindari segala resiko yang terjadi maka
beberapa perusahaan lebih senang menggunakan Letter of credit (L/C) sebagai cara
pembayaran yang dilakukan, karena dimana bank berfungsi sebagai penengah antara
eksportir dan importir.

Forward Contract Hedging

Forward Contract adalah perjanjian antara bank dan pelanggan untuk
menyerahkan sejumlah mata uang tertentu dengan yang lain pada waktu tertentu di
masa datang dengan kurs yang ditetapkan pada saat kontrak disepakati /saat ini.
Kontrak-kontrak tersebut dapat digunakan oleh perusahaan-perusahaan dengan
transaksi-transaksi mata uang dimasa datang untuk mengurangi risiko nilai tukar
mata uang. Satu pihak setuju untuk membeli, pihak lain menjual, untuk suatu harga
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yang telah disetujui sebelumnya. Saat terjadi transaksi forward, belum terjadi
pertukaran/pembayaran uang. Pembayaran dan pengiriman barang dilakukan sesuai
dengan jadwal dan aturan yang telah disepakati. Spekulan-spekulan secara aktif
memposisikan diri mereka terhadap risiko valas untuk memperoleh manfaat dari
expected movements (pergerakan-pergerakan yang diharapkan) atas kurs valas.
Kebanyak transaksi jenis ini dilakukan melalui telepon, telex dan faksimili (over the
counter), baik secara langsung maupun melalui broker dan dealer, dan negosiasinya
sering didasarkan pada harga-harga yang terbentuk dibursa berjangka (Darmawan,
2018:89).

Kontrak forward adalah perjanjian antara dua pihak untuk memberikan
sejumlah nilai tertentu pada tanggal yang ditetapkan oleh kedua belah pihak dan juga
membayar pihak lain berdasarkan perjanjian yang telah ditetapkan (Tandelilin,
2017). Kontrak forward adalah hal-hal yang disepakati antara pihak-pihak yang
bersangkutan sehingga kontrak ini bersifat pribadi atau tergantung pada otoritas
yang berwenang. Apa yang ingin dicapai dari pengadaan kontrak ini adalah
mengurangi risiko eksposur devisa yang kemungkinan besar akan terjadi pada masa
kontrak (Zeinora dan Sasmoko, 2017).

Nilai tukar

Nilai tukar (Exchange Rate) adalah harga sebuah mata uang dari suatu negara,
yang diukur atau dinyatakan dalam mata uang negara lain. Nilai tukar merupakan
salah satu hal yang penting dalam sistem perekonomian terbuka, karena memiliki
pengaruh yang sangat besar terhadap neraca transaksi berjalan maupun variabel-
variabel makro ekonomi lainnya. Nilai tukar menggambarkan harga dari suatu mata
uang terhadap mata uang negara lain, juga merupakan harga dari suatu aktiva atau
harga asset. Nilai tukar adalah perbandingan nilai mata uang antar dua negara yang
berbeda. Nilai tukar menunjukkan harga suatu mata uang negara yang ditukarkan
dengan mata uang negara lainnya. Nilai tukar dalamrasio pertukaran adalah harga
yang menggambarkanberapa banyak suatu mata uang harus dipertukarkan untuk
memperoleh satu unit mata uang lain (Ulfa et al, 2016).

Menurut Risman (2021:13) Kurs atau exchange rate diartinya secara harpiah
adalah nilai tukar, sebenarnya nilai tukar tidak selalu berarti kurs mata uang, sebab
dapat digunakan untuk suatu perbandingan harga, bahkan pada masa lalu sering
digunakan kurs emas yang menunjukkan harga emas. Namun demikian, saat ini kurs
sudah otomatis dimaksudkan adalah nilai tukar mata uang, sebagaimana menurut
Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI) kurs adalah nilai mata uang suatu negara
yang dinyatakan dengan nilai mata uang negara yang lain.

Model Konseptual

Masalah hedging merupakan suatu strategi yang digunakan oleh investor
untuk menghilangkan resiko kerugian. Hal ini memberikan manfaat bagi perusahaan,
dimana jika perusahaan mempunyai hutang dalam valuta asing dan suku bunga
mengambang maka akan terpengaruh dalam menghadapi suku bunga yang
cenderung naik dan nilai tukar berfluktuatif. Kebutuhan hedging dirasakan akan
semakin besar khususnya oleh perusahaan yang melakukan ekspor dan impor.
Hedging juga memungkinkan perusahaan untuk mendapatkan kredit dari kreditor
dengan mudah dan menjalin kerja sama yang lebih baik dengan pemasok dan
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memungkinkan perusahaan untuk mendapatkan pinjaman dengan suku bunga yang
lebih rendah karena resiko yang dirasakan oleh pemberi pinjaman lebih rendah.

Sehingga untuk meminimalisir tingkat kerugian akibat dari depresiasi nilai
rupiah terhadap dollar yang melemah maka perlunya setiap perusahaan ekspotir
menggunakan metode hedging, salah satu metode yang menjadi pengamatan dalam
penelitian ini adalah metode letter of credit dan metode forward contract hedging.

Letter of credit (L/C) menurut Kasmir (2018:123) merupakan salah satu jasa
bank yang diberikan kepada masyarakat untuk memperlancar arus barang (ekspor-
impor) termasuk barang dalam negeri (antar pulau). Kegunaan letter of credit adalah
untuk menampung dan menyelesaikan Kkesulitan-kesulitan dari pihak pembeli
(importir) maupun penjual (eksportir) dalam transaksi dagangannya. Oleh karena
itu, masalah fluktuasi nilai tukar valuta asing tidak hanya menjadi perhatian
eksportir dan importir saja, akan tetapi termasuk di dalamnya bank devisa yang
melakukan transaksi internasional. Adapun mekanisme letter of credit adalah :
eksporir atau importir harus melaksanakan kesepakatan kegiatan transaksi dengan
bukti pembuatan kontrak jual beli. Dimana importir mengajukan LC ke bank,
kemudian bank akan menerbit LC yang diajukan oleh pihak importir maupun pihak
eksporir. Dengan kata lain, pembayaran tersebut hanya bisa cair jika pihak penjual
maupun pembeli telah mencapai kesepakatan.

Kemudian metode Forward contract hedging adalah salah satu alternatif yang
digunakan perusahaan dalam mengurangi kerugian akibat fluktuasi kurs valas,
karena kontrak ini dibuat berdasarkan kesepakatan kedua belah pihak dalam
menentukan kurs forward yang dipakai pada saat pembayaran berlangsung di masa
mendatang. Dalam pengamatan penelitian ini akan digunakan uji beda metode
pembayaran letter of credit dengan metode forward contract hedging, hal ini
dimaksudkan untuk mengetahui perbedaan dalam meminimalkan risiko kerugian
akibat fluktuasi kurs valas. Berdasarkan uraian tersebut akan disajikan kerangka
pikir pada penelitian :

Bank BNI Wilavah
Sulawesi Selatan

v

Pendapatan ekspor dar sektor
usaha tambang

v
| 1

Metode Letter of Credit Metode Forward Contract Hedging

| |
'

Meminimalkan risiko kerugian
akibat fluktuasi kurs valas

v
Ui Beda
v

Simpulan dan Saran

Gambar 3.1 Kerangka Pemikiran
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C. METODE PENELITIAN
Rancangan, Lokasi dan Waktu Penelitian

Penelitian ini menggunakan rancangan kuantitatif, yakni penelitian yang
dilakukan dengan menggunakan angka-angka, untuk mendapatkan data yang
obyektif, valid, dan reliabel dengan tujuan dapat ditemukan, dibuktikan dan
dikembangkan suatu pengetahuan, sehingga dapat digunakan untuk memahami,
memecahkan dan mengantisipasi masalah yang terjadi. Penelitian menggunakan
teknik analisis deskriptif, untuk mengetahui perbedaan pendapatan ekspor antara
metode letter of credit (L/C) dengan metode Forward Hedge guna Meminimalkan
Risiko Kerugian Akibat Fluktuasi Kurs Valas pada sektor usaha tambang Bank BNI
Wilayah Sulawesi Selatan selama Tahun 2020-2022. Penelitian ini dilakukan pada
Bank BNI Wilayah Sulawesi Selatan dengan waktu penelitian kurang lebih 3 bulan
lamanya.

Metode Pengumpulan Data

Metode yang digunakan untuk proses pengumpulan data dalam penelitian ini
adalah melalui observasi yaitu teknik pengumpulan data yang digunakan dengan
maksud untuk mengamati dan mencatat gejala-gejala yang tampak pada objek
penelitian pada keadaan atau situasi yang dialami atau yang sebenarnya sedang
berlangsung, Wawancara, yaitu teknik pengumpulan data yang dilakukan dengan
mengadakan tanya jawab langsung dengan responden dan pihak-pihak yang ada
kaitannya dengan masalah yang akan diteliti, serta Dokumentasi yaitu teknik
pengumpulan data yang dilakukan dengan mengumpulkan dokumen-dokumen
perusahaan Bank BNI Wilayah Sulawesi Selatan yang ada kaitannya dengan hasil
eksport sektor perusahaan tambang tahun 2020-2022.

Metode Analisis Data
Untuk menjawab permasalahan yang dihadapi oleh perusahaan maka metode
analisis yang digunakan adalah Forward Contract Hedging adalah perjanjian antara
suatu perusahaan dengan bank komersial untuk menukar sejumlah mata uang
tertentu dengan kurs nilai tukar tertentu yang disebut kurs forward pada tanggal
tertentu di masa depan. Dengan menggunakan forward contract hedging, perusahaan
membeli mata uang asing pada forward rate yang dapat dihitung dengan rumus yang
dikutip dari Hamdi, (2016) berikut :
Spot rate + (interest rate differential x spot rate x days)
Forward Rate =

360 x 100
Setelah dilakukan perhitungan, maka perusahaan harus membayar lebih
banyak untuk penyampaian forward daripada penyampaian spot bagi suatu mata
uang, yang disebut sebagai premi forward (forward premium). Sebaliknya apabila
perusahaan membayar sedikit untuk penyampaian forward daripada penyampaian
spot maka dapat disebut sebagai diskon forward (forward discount). Sehingga

rumus yang digunakan adalah :

FR —SR 360
Forward premium/discount = SR X " x 100 %

Selanjutnya dilakukan analisis uji beda yakni suatu analisis untuk mengetahui
perbedaan pendapatan ekspor antara metode letter of credit dengan metode forward
Hedge guna meminimalkan risiko kerugian akibat fluktuasi kurs valas, dengan
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menggunakan metode uji beda dua rata-rata berdasarkan uji t dengan rumus
menurut Igbal Hasan (2002, hal. 154) :
X1 — X2

{ hitung = (n1-1)s,2+ (n2-1)s,2 ( 1 + 1 )
nliin2-2 nl n2

D. HASIL EMPIRIS

Analisis pendapatan ekspor sektor usaha tambang Bank BNI (Persero) Wilayah
Sulsel

Tahun 2020-2022 dengan menggunakan metode pembayaran Letter of Credit
(L/C) dan

metode Forward hedge

Hasil analisis mengenai pendapatan ekspor usaha tambang BNI Wilayah Sulsel
tahun 2020-2022 antara letter credit (tanpa hedge) dan metode forward hedge maka
akan dilakukan analisis perbandingan pendapatan ekspor dengan menggunakan
kedua metode pembayaran tersebut di atas yang dapat ditunjukkan pada tabel 1
yaitu sebagai berikut:

Tabel 1. Perbandingan Pendapatan Ekspor dengan Letter of Credit (Tanpa hedge)
dan Metode
Forward Hedge Sektor Usaha Tambang BNI Wilayah Sulsel tahun 2020-2022

Tahun
MO NSRRI 2020 2021 2022
1 ForwardHedge  548.571.601.807 1.028.474.782.447 3.428.436.551.337
2 Letter Credit 536.531.328.788 1.018.829.212.891 3.405.092.276.300
(Tanpa Hedge)

Selisih Menguntungkan 15 10 973019 9.645569.556  23.344.275.037
(Merugikan)

Sumber : Data diolah, 2023

Tabel hasil perbandingan pendapatan ekspor usaha tambang BNI Wilayah
Sulsel untuk 3 tahun terakhir terlihat bahwa metode forward hedge lebih
menguntungkan jika dibandingkan dengan menggunakan metode letter of credit
(tanpa hedge). Hal ini dapat dilihat bahwa untuk tahun 2020 pendapatan ekspor
dengan menggunakan metode forward hedge menguntungkan yakni sebesar Rp.
12.040.273.019 begitu pula dengan tahun 2021 yakni sebesar Rp.9.645.569.556 dan
tahun 2022 sebesar Rp. 23.344.275.037. Temuan ini mengindikasikan bahwa
perusahaan yang melakukan transaksi ekspor yakni pada BNI Wilayah Sulsel akan
menguntungkan jika menggunakan metode  forward hedge. Alasannya karena
metode lindung nilai dalam melakukan perdagangan di negara lain dapat
meminimalisir nilai kurs dollar terhadap rupiah jika nilai dollar Amerika mengalami
penurunan.
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Uji Beda Pendapatan ekspor usaha tambang BNI Wilayah Sulsel dengan letter
of credit dan forward hedge

Analisis Uji beda pendapatan ekspor antara letter of credit dan metode
forward hedge bertujuan untuk menguji adanya perbedaan yang signifikan
pendapatan ekspor antara letter of credit (tanpa hedge) dengan metode forward
hedge. Oleh karena itu dalam penelitian ini menggunakan uji independen sample t-
test yakni merupakan uji beda dengan sample berpasangan. Sample berpasangan
merupakan subjek yang sama namun mengalami perlakuan yang berbeda.

Sebelum dilakukan hasil uji beda dengan metode independen sample t test
maka terlebih dahulu akan disajikan statistik deskriptif yang diolah dengan
menggunakan program SPSS versi 27 yang dapat ditunjukkan pada tabel 2 yaitu
sebagai berikut :

Tabel 2. Statistik Deksriptif

Keterangan Mean N Standar Std error mean
deviation

Metode Letter Of  139.041.192.655 36 132.477.856.478 22.079.642.746
Credit

Metode Forward 137.790.356.055 36 131.755.401.765  21.959.233.628
Hedge
Sumber : Data diolah, 2023

Tabel 2 yakni statistik deskriptif yang menunjukkan besarnya rata-rata
(Mean) pendapatan ekspor untuk sektor usaha tambang pada BNI Wilayah Sulsel jika
digunakan metode pembayaran letter of credit (Tanpa hedge) yakni sebesar Rp.
139.041.192.655 sedangkan besarnya standar deviation Rp. 132.477.856.478 dan
standar error mean Rp. 22.079.642.746 dari 36 sampel yang menjadi pengamatan
pada penelitian ini. Kemudian rata-rata (mean) pendapatan ekspor dengan
menggunakan metode forward hedge sebesar Rp. 137.790.356.055, sedangkan
besarnya standar deviation sebesar Rp. 131.755.401.765, dan standar error mean
sebesar Rp. 21.959.233.628.

Sebelum dilakukan hasil uji beda dengan menggunakan independen sample t
test maka akan dilakukan uji F (Uji homogenitas) dimana jika varian sama maka uji t
menggunakan nilai equal variance assumed yang diasumsikan varian sama dan jika
varian berbeda menggunakasn nilai equal variance not assumed (diasumsikan varian
berbeda). Sehingga penentuan dua hal tersebut di atas maka dapat diartikan bahwa
jika signifikansi > 0,05 maka akan menerima Ho yang artinya pendapatan ekspor
antara metode pembayaran forward hedge dan metode letter credit (tanpa hedge)
maka memiliki varian sama. Begitu pula dengan nilai signifikansi < 0,05 maka Ho
ditolak yang artinya pendapatan ekspor antara metode pembayaran forward hedge
dan metode letter credit (tanpa hedge) maka memiliki varian yang berbeda.

Berikut ini akan disajikan hasil olah data mengenai levene’s test of equality of
variances yang dapat ditunjukkan pada tabel 3 yaitu sebagai berikut:
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Tabel 3. Analisis Levene’s test of Equality of Variances

Sumber : Data diolah, 2023

Keterangan F Sig
Pendapatan  ekspor  dengan Equal variances 0,02 0,969
meng-gunakan metode LC dan assumed
Forward hedge Equal variances

not assumed

Sumber : Data diolah, 2023

Tabel 3 yakni berkaitan dengan analisis levene’s test of equality of variances
yang diperoleh nilai F sebesar 0,02 dan nilai sig 0,969. Dengan demikian tingkat
signifikansi 0,969 > 0,05, sehingga hal ini dapat dikatakan bahwa pendapatan ekspor
dengan metode pembayaran letter of credit (tanpa hedge) dan metode forward hedge
memiliki varian yang sama sehingga dalam uji beda dengan menggunakan
independen sample t test menggunakan nilai equal variances aasumed.

Kemudian akan dilakukan analisis uji beda dengan menggunakan independen
sample t test yang diolah dengan menggunakan SPSS 27 yang dapat ditunjukkan
pada tabel 4 yaitu sebagai berikut :

Tabel 4. Analisis Uji Beda Pendapatan Ekspor Metode Pembayaran Letter of Credit
dan Metode

Forward Hedge
t-test for Equality of Means
Keterangan -
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
t df tailed) Difference Difference Lower Upper

Pendapatan |Equal 0.040 70 0.968 | 1,250,836,600 |31,140,304,515| -60,856,542,397 | 63,358,215,598
Ekspor variances
Dengan assumed
Metode LC |Equal 0.040 | 69.998 | 0.968 | 1,250,836,600 |31,140,304,515| -60,856,575,047 | 63,358,248,248

variances

not

assumed

Sumber : Data diolah, 2023

Tabel 4 yakni hasil uji beda pendapatan ekspor metode pembayaran letter of
credit (tanpa hedge) dan metode forward hedge dimana diperoleh nilai thitung > ttabel
(0,968 > 0,05) sehingga hal ini dapat disimpulkan bahwa ada perbedaan yang
signifikan pendapatan ekspor antara metode letter of credit (tanpa hedge) dan
metode forward hedge. Dari nilai rata-rata (mean) pendapatan ekspor metode
forward hedge lebih besar jika dibandingkan dengan pendapatan ekspor metode
letter of credit (tanpa hedge) yakni sebesar Rp. 1.250.836.600, sedangkan perbedaan
pendapatan ekspor yang terendah (lower) sebesar - Rp. 60.856.542.397 dan yang
terbesar adalah Rp. 63.658.215.598,-

Dari hasil uji beda mengenai pendapatan ekspor yakni penggunaan metode
forward hedge dan metode letter of credit (tanpa menggunakan hedge) maka dapat
disimpulkan bahwa dalam penggunaan kedua metode tersebut di atas terdapat
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perbedaan yang signifikan pendapatan ekspor dengan periode pengamatan tahun
2020 sampai dengan tahun 2022. Dimana dalam pelaksanaan ekspor guna dapat
meminimalisir kerugian yang diakibatkan oleh kenaikan nilai kurs valas USD
terhadap nilai rupiah sebaiknya menggunakan analisis lindung nilai (Forward
contract hedge) alasannya karena metode forward hedge dapat berperan untuk
melindungi pendapatan ekspor di masa mendatang dari fluktuasi nilai tukar yang
menyebabkan eksposur valuta asing

E. PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN

Analisis Pendapatan ekspor dengan metode letter of credit (Tanpa hedge) dan
analisis pendapatan ekspor dan metode forward hedge

Dalam melakukan transaksi ekspor khususnya untuk sektor usaha tambang
pada BNI Wilayah Sulsel dimana dalam penerapan metode letter of credit yang dalam
melakukan transaksi ekspor tidak menggunakan lindung nilai (hedging) atau tidak
menggunakan kesepakatan perjanjian terhadap nilai kurs spot saat akan membuat
perusahaan kurang mengantisipasi akan terjadinya fluktuasi nilai kurs yang tajam
sehingga menyebabkan resiko pada sektor usaha tambang untuk melakukan jual beli
antar negara karena fluktuasi kurs akan lebih merugikan perusahaan mata uang yang
terdepresiasi oleh mata uang lain.

Analisis pendapatan ekspor dengan menggunakan metode letter of credit
diperoleh dari hasil dengan mengalikan kurs spot saat tanggal transaksi dengan nilai
transaksi ekspor untuk mata uang USD. Sehingga dari hasil analisis pada penelitian
ini yang menunjukkan bahwa nilai kurs spot saat melakukan transaksi ekspor yakni
pada sektor usaha tambang di BNI Wilayah Sulsel selama 3 tahun terakhir (2020-
2022) yang menunjukkan pendapatan ekspor terjadi fluktuasi, adanya fluktuasi
pendapatan ekspor akibat dari kurs spot di setiap tanggal transaksi ekspor tidak
stabil, faktor yang menyebabkan adanya fluktuasi yakni periode pengamatan dari
tahun 2020-2022 masing-masing untuk tahun 2020 sebesar Rp. 536.531.328.788,
tahun 2021 sebesar Rp. 1.118.829.212.891 dan tahun 2022 Rp. 3.405.092.276.300.
Dari hasil pengamatan mengenai pendapatan ekspor untuk sektor usaha tambang
BNI Wilayah Sulsel dengan menggunakan metode letter credit (tanpa hedge) dimana
terjadi kenaikan pendapatan yang diperoleh sektor usaha tambang saat melakukan
transaksi eksportir hal ini disebabkan oleh adanya kenaikan transaksi ekspor dalam
periode pengamatan 3 tahun terakhir.

Kemudiaan pendapatan ekspor dengan menggunakan metode forward hedge
di sektor usaha tambang BNI Wilayah Sulsel dengan melakukan pengamatan selama
3 tahun terakhir (2020-2022) yakni terkait dengan aktivitas lindung nilai yang
dilakukan transaksi jual beli dengan harga yang disetujui bersama saat transaksi.
Sehingga dari hasil analisis pendapatan ekspor untuk sektor usaha tambang BNI
Wilayah Sulsel selama 3 tahun terakhir (2020-2022) nampak bahwa nilai kurs
forward dari setiap transaksi ekspor terlihat lebih stabil jika dibandingkan dengan
nilai kurs tanpa melakukan hedge. Dari hasil pengamatan pendapatan ekspor pada
sektor usaha tambang yang melakukan transaksi ekspor di BNI Wilayah Sulsel
selama 3 tahun terakhir (2020-2022) yang menunjukkan bahwa besarnya
pendapatan ekspor jika menggunakan metode forward hedge masing masing untuk
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tahun 2020 sebesar Rp. 548.571.601.807, tahun 2021 sebesar Rp. 1.028.474.782.447
dan tahun 2022 sebesar Rp. 3.428.436.551.337.

Berdasarkan hasil analisis mengenai pendapatan ekspor untuk penerapan
metode letter of credit (tanpa hedge) dan metode forward hedge yaitu pada sektor
usaha tambang yang melakukan transaksi ekspor di BNI Wilayah Sulsel selama 3
tahun terakhir yang menunjukkan bahwa dalam penerapan kedua metode tersebut
di atas terlihat bahwa metode forward hedge lebih menguntungkan jika
dibandingkan dengan metode letter of credit (tanpa hedge). Alasannya karena
lindung nilai (hedging) dapat digunakan untuk meminimalisir resiko akibat fluktuasi
nilai kurs. Menurut pendapat yang dikemukakan oleh Idawati dan Redawati (2019)
yang mengemukakan bahwa lindung nilai (hedging) yakni merupakan suatu strategi
yang dijalankan untuk mengurangi timbulnya resiko bisnis yang tidak terduga dan
lindung nilai bertujuan untuk melindungi aset atau fluktuasi harga yang tidak
menentu melalui instrumen drivatif.

Kemudian pendapat oleh Amaliyah (2020) bahwa hedging memberikan
penyediaan dana yang lebih besar serta lebih aman. Hal ini sesuai dengan hasil
pengamatan yang dilakukan oleh peneliti yakni BNI Wilayah Sulsel dengan memilih
sektor usaha tambang selama 3 tahun terakhir (2020-2022) dimana dari analisis
data yang telah dilakukan dengan melakukan perbandingan pendapatan ekspor
antara metode letter of credit (tanpa hedge) dengan metode forward hedge
menunjukkan bahwa untuk tahun 2020 besarnya pendapatan ekspor dengan metode
letter of credit (tanpa hedge) sebesar Rp. 536.531.328.788 sedangkan pendapatan
ekspor jika perusahaan menggunakan metode forward hedge sebesar Rp.
548.571.601.807. Kemudian untuk periode pengamatan 2021 dengan pendapatan
ekspor dengan metode letter of credit (tanpa hedge) sebesar Rp. 1.018.829.212.891
dan untuk metode forward hedge Rp. 1.028.474.782.487 serta dengan periode
pengamatan 2022 untuk metode letter of credit (tanpa hedge) Rp. 3.405.092.276.300
dan metode forward hedge yakni sebesar Rp. 3.428.551.337.

Berdasarkan hasil analisis pendapatan ekspor untuk sektor usaha tambang
yang melakukan transaksi ekspor pada BNI Wilayah Sulsel tahun 2020-2022 dimana
temuan pada penelitian ini menunjukkan bahwa metode forward hedge jauh lebih
menguntungkan jika dibandingkan dengan metode letter of credit (tanpa hedge). Hal
ini dapat dilihat bahwa untuk pengamatan dalam 3 tahun terakhir yang
menunjukkan bahwa dengan penggunaan metode forward maka untuk perusahaan
tambang melakukan transaksi ekspor pada BNI Wilayah Sulsel memperoleh selisih
yang menguntungkan yang dapat dirinci bahwa untuk tahun 2020 terdapat selisih
yang menguntungkan sebesar Rp. 12.040.273.019, tahun 2021 yaitu sebesar Rp.
9.645.569.556 dan tahun 2022 sebesar 23.344.275.037. Sehingga dari hasil
perbandingan pendapatan ekspor untuk penggunaan kedua metode tersebut di atas
maka dapat dikatakan bahwa metode forward hedge lebih mengguntungkan jika
dibandingkan dengan metode letter of credit (tanpa hedge) alasannya karena dalam
melakukan lindung nilai (hedging) maka perusahaan akan mendapat terhindar
resiko akibat dari fluktuasi nilai kurs valas saat melakukan transaksi ekspor.

Kemudian perlu ditambahkan bahwa dari hasil analisis pendapatan ekspor
dengan menggunakan metode forward hedge yang menunjukkan bahwa nilai forward
rate atau valuta asing yang diforward contractkan mengalami apresiasi atau
menghasilkan bilangan positif alasannya karena nilai forward rate yang diperoleh
lebih besar jika dibandingkan dengan spot rate saat perusahaan melakukan transaksi
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ekspor. sehingga dalam penelitian yang dilakukan adalah forward contract premium
hal ini dapat dilihat bahwa untuk tahun 2020 maka besarnya nilai forward contract
premium untuk tahun 2020 sebesar 3,81 %, tahun 2021 sebesar 3.27 % dan tahun
2022 sebesar 2.04 %

Analisis Uji Beda pendapatan ekspor dengan metode letter of credit (tanpa
hedge) dan
forward Hedge Sektor usaha tambang BNI Wilayah Sulsel

Berdasarkan hasil analisis perbandingan pendapatan ekspor yakni dengan
memilih sektor usaha tambang di BNI Wilayah Sulsel dengan melakukan pengamatan
selama 3 tahun terakhir (2020-2022) maka akan dilakukan analisis uji beda
pendapatan ekspor antara metode letter of credit (tanpa hedge) dengan metode
forward hedge. Dalam melakukan pengamatan dalam penelitian ini maka metode uji
beda yang digunakan adalah dengan independen sample t test. Hal ini bertujuan untuk
menguji apakah ada perbedaan yang signifikan pendapatan ekspor antara metode
letter of credit (tanpa hedge) dengan metode forward hedge dalam melakukan
transaksi ekspor.

Hasil uji beda pendapatan ekspor antara metode letter of credit (tanpa hedge)
dengan metode forward hedge khususnya pada sektor usaha tambang di BNI Wilayah
sulsel selama 3 tahun terakhir (2020-2021) dimana temuan pada penelitian ini
diperoleh hasil bahwa ada perbedaan yang signifikan pendapatan ekspor antara
metode letter of credit (tanpa hedge) dengan metode forward hedge hal ini dapat
dilihat bahwa untuk penggunaan kurs spot jika menggunakan metode letter of credit
(tanpa hedge) berdasarkan menurut jatuh tempo saat melakukan transaksi ekspor
sedangkan untuk metode forward hedge menggunakan kurs spot menurut tanggal
transaksi. sehingga dapat dikatakan bahwa besarnya perbedaan nilai pendapatan
ekspor antara metode letter of credit (tanpa hedge) dengan metode forward contract
yakni sebesar Rp. 1.250.836.600,-

Berdasarkan hasil pengamatan yang dilakukan oleh peneliti sebelumnya yakni
yang seperti dilakukan oleh Hernawaty et al.,(2020), Zeinora (2015), Larasati dan
Suarjaya (2017) yang dalam penelitiannya menemukan bahwa metode forward
contract hedging lebih menguntungkan jika menggunakan metode open position.
Sedangkan temuan dalam penelitian ini menemukan bahwa metode forward hedge
lebih menguntungkan jika dibandingkan dengan metode lainnya yakni letter of credit
(tanpa hedge) sehingga pada penelitian ini yang mendukung dengan penelitian yang
dilakukan oleh Hernawaty et al, (2020), Zeinora (2015), Larasati dan Suarjaya
(2017).

Kemudian perlu ditambahkan bahwa dalam temuan yang diperoleh dari hasil
pengamatan selama 3 tahun terakhir bahwa penggunaan metode forward hedge jika
dibandingkan dengan metode letter of credit (tanpa hedge) terlihat bahwa forward
hedge menguntungkan karena dengan metode tersebut di atas yang mampu
meminimalkan risiko akibat fluktuasi kurs valas pada sektor usaha tambang Bank
BNI Wilayah Sulsel selama tahun 2020-2022 dan selain itu bahwa melalui
penggunaan tehnik hedging yang mampu mengurangi kerugian valas atas hasil
penjualan ekspor alasannya karena dari USD yang mengalami apresiasi terhadap
rupiah sehingga pada penelitian ini yang telah sejalan dengan yang dilakukan oleh
Enggawati et.al. (2013). Dengan demikian dari hipotesis penelitian yang telah
dikemukakan yakni terdapat perbedaan metode letter of credit dan metode forward
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hedge guna meminimalkan resiko pada sektor usaha tambang Bank BNI Wilayah
Sulawesi Selatan dengan periode 2020-2022 dapat diterima.

F. KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan maka akan disajikan beberapa
kesimpulan yaitu dari hasil analisis mengenai pendapatan ekspor dengan
menggunakan metode pembayaran letter of credit (tanpa hedge) dan metode forward
hedge yakni sektor usaha tambang pada BNI (Persero) Wilayah Sulawesi Selatan
dengan periode pengamatan 2020-2022 yang menunjukkan bahwa metode forward
hedge lebih baik jika dibandingkan dengan perusahaan yang tidak menggunakan
tehnik hedging karena terdapat keuntungan dari selisih kurs. Kemudian
perbandingan pendapatan ekspor antara metode pembayaran letter of credit (tanpa
hedge) dengan metode forward hedge yang diterapkan oleh perusahaan Tambang
pada BNI (Persero) Wilayah Sulsel dengan periode pengamatan tahun 2020-2022
dimana terdapat keuntungan selisih kurs sebesar Rp. 12.040.273.019 untuk tahun
2020, tahun 2021 sebesar Rp. 9.645.569.556 dan tahun 2022 sebesar Rp.
23.344.275.037. Sehingga temuan ini mengindikasikan bahwa penggunaan metode
forward hedge dapat meminimalisir tingkat kerugian akibat fluktuasi nilai kurs
valuta asing. Berdasarkan hasil uji beda dengan menggunakan paired sample t test
yang mengindikasikan bahwa ada perbedaan yang signifikan pendapatan ekspor
antara metode pembayaran letter of credit (tanpa hedge) dengan metode forward
hedge alasannya karena dari hasil temuan pada penelitian ini menunjukkan bahwa
nilai kurs spot yang terjadi saat melakukan transaksi ekspor yakni pada sektor usaha
tambang BNI Wilayah Sulsel selama 3 tahun terakhir terjadi perbedaan yang
signifikan dengan kurs forward. Dimana dalam penggunaan metode forward hedge
selama melakukan transaksi ekspor menghasilkan hasil yang positif yang berarti
forward contract valuta asing dilakukan dengan forward contract premium. Dari hasil
kesimpulan maka disarankan kepada perusahaan tambang di BNI Wilayah Sulsel
agar pada saat melakukan transaksi ekspor dimana untuk dapat memperoleh
pendapatan ekspor yang optimal adalah dengan menggunakan metode forward
hedge untuk melindungi kurs valuta asing saat terjadi fluktuasi nilai kurs yang tidak
menentu. Disarankan untuk peneliti yang akan datang sebaiknya melakukan
pengamatan dengan membandingkan metode forward hedge dan open position
secara mendalam serta metode yang lain di berbagai perusahaan dengan kuantitas
yang lebih besar akan diperoleh yang lebih akurat. Disarankan pula untuk peneliti
yang akan datang agar menambahkan perusahaan ekportir lain dimana tidak
mengfokuskan di satu sektor usaha tambang saja melainkan juga untuk sektor usaha
lain guna dapat memberikan informasi yang representatif dalam penggunaan metode
lindung nilai dan metode open position atau metode lainnya.
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