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KATA PENGANTAR

Puji Syukur penulis panjatkan ke hadirat Allah S.W.T, karena atas izinNya jualah
penulisan skripsi ini dapat diselesaikan sebagaimana mestinya.

Penulisan skripsi ini mengambil judul Pengaruh Tingkat Suku bunga Internasional dan
Nilai Tukar (KURS) terhadap Tingkat Suku Bunga Pasar Uang Antar Bank (PUAB) di Indonesia
periode 1995-2007 Penulisan skripsi ini dibagi dalam enam bab, terdiri dari Bab I Pendahuluan,
Bab II Tinjauan Pustaka, Bab 111 Metodologi Penelitian, Bab IV Data Penelitian, Bab V Hasil
Penelitian dan Pembahasan, dan Bab VI Kesimpulan dan Saran.

Data utama yang digunakan adalah data sekunder metode riset pustaka dan metode
dokumentasi. Melalui metode riset pustaka dikumpulkan informasi yang bersumber dari
perpustakaan yang dapat berupa literature, tulisan ilmiah maupun artikel. Sedangkan metode
dokumentasi dikumpulkan data yang bersumber dari laporan resmi pemerintah antara lain, Bank
Indonesia. Selain itu data diperoleh dengan mengakses situs yang dimiliki Bank Indonesia
(http:bi.go.id).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Pada analisis kuantitatif alat analisis yang
digunakan adalah regresi linier berganda. Hasil dari regresi menunjukkan bahwa tingkat suku
bunga The Fed AS dan Nilai Tukar (KURS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat
suku bunga Pasar Uang Antar Bank (PUAB). Peningkatan yang terjadi pada tingkat suku bunga
Pasar Uang Antar Bank (PUAB) dipengaruhi oleh tingkat suku bunga the Fed AS dan Nilai
Tukar (KURS). Oleh karena itu diharapkan agar perbankan lebih meningkatkan peranannya
khususnya dalam menjaga stabilitas tingkat suku bunga terutama tingkat suku bunga Pasar Uang
Antar Bank (PUAB).

Penulis berharap kiranya skripsi ini dapat memberikan kontribusi bagi perbankan agar
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ABSTRACT

The purpose of this research is to find out the effect of The Fed rate and
Exchange rate as independent variable to the Interbank Call Money rate as the
Dependent Variabel in Indonesia in period 1995-2007. The data was used in this
reaserch is time series data, that was secondary data come from various sources. To
analyze this reaserch use the descriptive and quantitative technic analyze. The
quantitative technic analyze using regression. The result show that the effect of The Fed
rate and Exchange Rate have positive and significant relationsif to Interbank Call Money
Rate. R squares is 0,4550 (45,50%) Interbank Call Money Rate is influenced by The Fed

rate and Exchange rate. For 54,50% is influenced by another factors oudside model.

Key Word: The Fed Rate and Exchange Rate and the Interbank Call Money rate
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ABSTRAK

Tujuan dari dilakukannya penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana
pengaruh tingkat suku bunga The Fed AS dan Nilai Tukar (KURS) selaku variabel
independen terhadap tingkat suku bunga Pasar Uang Antar Bank (PUAB) sebagai
variabel dependent di Indonesia pada periode 1995-2007. Jenis data yang digunakan
pada penelitian ini adalah data time series yang merupakan data skunder yang berasal
dari berbagai sumber. Analisa penelitian ini digunakan teknik analisis deskriptif dan
kuantitatif. Pada analisis kuantitatif alat analisis yang digunakan adalah regresi linier
berganda. Hasil dari regresi menunjukkan bahwa tingkat suku bunga The Fed AS dan
Nilai Tukar (KURS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat suku bunga
Pasar Uang Antar Bank (PUAB). Dengan nilai R®> sebesar 0,4550 hal tersebut
menyatakan bahwa 45,50% perubahan yang terjadi pada tingkat suku bunga Pasar Uang
Antar Bank (PUAB) dipengaruhi oleh tingkat suku bunga The Fed AS dan Nilai Tukar
(KURS) dan 54,50% dipengaruhi faktor lain di luar model.

Kata kunci: Tingkat suku bunga The Fed AS dan Nilai Tukar (KURS) dan tingkat suku
bunga Pasar Uang Antar Bank (PUAB).

xii



BAB1I

PENDAHULUAN

I.1 Latar Belakang

Dalam mencapai rentabilitas maksimun hampir seluruh lembaga keuangan
memanfaatkan dana yang sementara menganggur dalam usaha pinjam meminjam
uang antar bank. Hal ini disebabkan karena dalam jangka waktu sangat pendek bank
belum mampu meningkatkan pemberian kredit sebagai upaya mengimbangi
penyetoran dana oleh nasabah. Transaksi antar bank tersebut menggunakan peralatan
berupa surat jangka pendek. Dalam hal ini pasar uang sangat berperan dalam mengisi
kebutuhan perusahaan yang sementara waktu memiliki kelebihan atau kekurangan
uang.

Adanya peningkatan kegiatan transaksi pinjam meminjam uang antar bank
bisa mencerminkan bergairahnya kegiatan di sektor ekonomi. Salah satu
penyebabnya adalah para investor pada umumnya memerlukan tambahan dana untuk
membiayai proyek yang akan di kerjakan. Tambahan dana ini biasanya di usahakan
melalui bank. Penggalakan investasi tersebut tidak lain bertujuan untuk
meningkatkan pertumbuhan ekonomi di samping itu menciptakan peluang
kesempatan kerja bagi tambahan angkatan kerja yang memasuki pasar. Dengan
demikian bank akan selalu menjaga likuiditasnya untuk mendukung program
pemerintah. Aktifitas pasar dana antar bank mulai dirintis pada April 1974 yang
bertujuan untuk meningkatkan pelaksanaan pengerahan dana dari masyarakat,
memenuhi likuiditas bank dalam jangka pendek, membantu bank-bank di dalam

pemanfaatan kelebihan dana secara efisien sekaligus membantu meningkatkan

kondisi perbankan pada umumnya.



Pasar Uang Antar Bank merupakan tempat terjadinya kegiatan pinjam
meminjam dana anta lembaga perbankan dalam jangka pendek. Transaksi ini sering
dijadikan alternatif pemecahan masalah oleh bank yang mengalami kalah kliring
untuk menutup kekalahan tersebut setelah saldo kas bank yang bersangkutan tidak
mencukupi. Disinilah menjadi titik pangkal terciptanya Pasar Uang Antar Bank.
Transaksi di pasar uang ini dikenal dengan pasar jangka pendek untuk tuntutan uang
yang likuid (Chandler dalam Wuri,2002).

Pertemuan di lembaga kliring sangat penting bagi lembaga perbankan karena
bank tidak ingin menanggung cost of fund yang tinggi.pertemuan kliring ini tetjadi di
Bank Indonesia pada setiap hari kerja. Pada dasarnya kliring adalah sarana
perhitungan warkat antar bank yang bertujuan memperluas, memperlancar serta
mengatur lalu lintas pembayaran giral antar bank. Dalam hal ini Bank Indonesia
bertindak sebagai penyelenggara dilakukannya tukar menukar hak dan kewajiban
antar bank tersebut (UU RI NO.23, 1999).

Alat yang di perhitungkan dalam lalu lintas pembayaran giral dikenal dengan
warkat kliring. Misal cek, bilyet giro dan nota debet. Agar bisa memenuhi kewajiban
yang timbul melalui kliring, bank harus mempunyai simpanan dana yang cukup yang
disimpan dalam rekening bank tersebut di Bank Indonesia atau pada bank
penyelenggara kliring yang di tunjuk Bank Indonesia. Jika neraca hutang lebih besar
dari neraca tagihan dalam perhitungan tersebut, bank yang bersangkutan dinyatakan
kalah kliring sedangkan apabila neraca tagihan lebih besar dari pada neraca hutang
maka bank tersebut dinyatakan menang kliring. Bank yang mengalami kalah kliring
pada pertemuan rutin antar bank di lembaga kliring harus segera harus menyetor
kekurangan saldonya sebelum batas waktu yang telah ditetapkan. Jika sampai batas

waktu tersebut bank yang bersangkutan tidak dapat mempositifkan saldonya, maka



batas waktu penyelesaian kliring diperpanjang sampai hari kliring berikutnya.
Sebelum kas dari kantor penyelenggara dibuka. Langkah yang ditempuh biasanya
meminjang pada pihak lain. Alternatif ini sering dipilih karena dapat terjadi secara
cepat dan pihak yang memberi pinjaman di sebut Lending Bank. Sedangkan pihak
yang meminjam disebut Borrowing Bank. Antara Lending Bank dan Borrowing Bank
dicapai kesepakatan mengenai sejumlah kesepakatan mengenai jumlah pinjaman,
jangka waktu pinjaman, serta tingkat diskonto. Transaksi pinjam meminjam inilah
yang disebut transaksi Pasar Uang Antar Bank.

Melalui intervensi ke pasar uang secara periodik bank sentral mempengaruhi
level reserve bank-bank dan sekaligus mengendalikan volatilitas suku bunga agar
mencapai target yang dikehendaki. Bagi perbankan, PUAB menjadi salah satu
alternatif pemenuhan kebutuhan likuiditas harian. Dalam pasar uang yang telah
berfungsi dengan baik, suku bunga yang menjadi sasaran operasional mampu
mencerminkan sinyal yang informatif tentang perubahan fundamental atau
perubahan faktor-faktor yang mempengaruhi keputusan investasi.

. Pasar Uang Antar Bank (PUAB) merupakan media pertama bagi transmisi
kebijakan moneter. Melalui transaksi pinjaman antar bank yang sebagian besar
berjangka waktu pendek (harian/overnight) sinyal kebijakan moneter ditransmisikan
kepada suku bunga instrumen lainnya di pasar keuangan. Dalam kerangka inflation
targeting, suku bunga jangka pendek seperti PUAB merupakan salah satu pilihan
target operasional kebijakan moneter karena peranannya yang semakin penting
dalam mempengaruhi stabilitas harga. Mengakibatkan kemampuan pengawasan
otoritas moneter atas suku bunga PUAB dipengaruhi mikrostruktur pasar, informasi

dan pengendalian instrumen moneter yang menjadi reference rate pasar.



Bank sentral tidak memiliki kontrol atau pengaruh langsung atas variabel-
variabel ekonomi yang kompleks yang menjadi tujuan kebijaksanaannya. Oleh
karena itu, Bank Sentral harus memakai target antara yang mempengaruhi variabel-
variabel ini. Sebaliknya, target antara tersebut antara lain dipengaruhi oleh target
operasi dengan variabel-variabel yang bisa dikontrol oleh Bank Sentral. Target antara
bisa berupa suku bunga, agregat moneter, atau mungkin nilai tukar. Tingkat
cadangan bank (borrowed reserves atau nonborrowed reserves) dan tingkat suku
bunga pasar uang dapat berfungsi sebagai target operasi dari waktu ke waktu
(Darmawi, 2006 :73 — 74).

Hasil survei memperlihatkan bank berperilaku profit maksimisasi dengan
memanfaatkan opportunity cost dalam penempatan kelebihan likuiditas bank di pasar
lain. Selain PUAB, bank memiliki berbagai alternatif sumber dana dan penempatan
likuiditas seperti SBI, Fasbi, Surat Utang Negara (SUN) dan berbagai instrumen
valas maupun pasar modal. Pemilihan alternatif tersebut dipengaruhi oleh informasi
di pasar lain dan motivasi memperbaiki posisi likuiditas ataupun keuntungan. Oleh
karenanya analisis suatu pasar tidak dapat mengabaikan keterkaitan dengan pasar
lainnya agar tidak bias dari situasi sesungguhnya. Selain instrumen moneter, faktor-
faktor lain yang mempengaruhi pembentukan harga adalah conduct/mekanisme
bekerjanya pasar saat pembentukan harga (price formation) dan masuknya informasi
baru yang mempengaruhi volatilitas harga, serta faktor-faktor lainnya seperti
pemenuhan kebutuhan likuiditas, squaring dan profit taking mendorong bank
melakukan transaksi PUAB (Dewati,2004).

Pengamatan atas perilaku pergerakan PUAB berdasarkan data tingkat suku
bunga PUAB. Terutama dikaitkan dengan perubahan tingkat suku bunga

internasional yang dicerminkan dari tingkat suku bunga Fed AS Pendekatan yang



digunakan untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi kurs adalah
pendekatan moneter dengan pendekatan moneter maka diteliti pengaruh tingkat suku
bunga internasional terhadap tingkat suku bunga Pasar Uang antar bank (PUAB) di
Indonesia. Dollar Amerika merupakan pembanding karena dollar amerika merupakan
mata uang terkuat dan amerika merupakan partner dagang yang dominan di
Indonesia. Mengingat tingkat suku bunga PUAB yang tercatat adalah rata-rata
tertimbang dengan relatif volume sebagai penimbangnya, maka pada penelitian ini
digunakan data tingkat suku bunga Pasar Uang Antar Bank sebagai proxy informasi.
Dengan demikian, pemetaan rata-rata volume pinjaman di pasar uang dalam suatu
kurun waktu perdagangan dapat menggambarkan siklus periodik arus informasi dan
transaksi.

Pasar uang mempunyai peranan'! yang sangat penting bagi perekonomian.
Bagi pihak yang mempunyai surplus dana, pasar uang menjadi salah satu sarana
penting untuk investasi, demikian pula bagi otoritas moneter keberadaan pasar uang
merupakan piranti dan media untuk mengimplementasikan kebijakan moneter yang
diambil. PUAB merupakan kegiatan pinjam-meminjam dana antara satu bank dengan
bank lainnya. Dalam hal ini bank yang kelebihan dana (surplus wunit) akan
meminjamkan dana kepada bank yang kekurangan dana (defisit unif) dengan
memberikan kompensasi tingkat suku bunga tertentu dan tingkat bunga inilah yang
biasanya menarik minat untuk memberikan pinjaman sedangkan bagi Bank Sentral
yang menggunakan suku bunga sebagai target kebijakan moneter, pengendalian suku
bunga jangka pendek yang dalam hal ini adalah tingkat suku bunga Pasar Uang Antar
Bank (PUAB) sangat penting sebagai sinyal arah kebijakan moneter yang kemudian
ditransmisikan kepada suku bunga jangka menengah dan jangka panjang. Fluktuasi

yang terjadi pada suku bunga PUAB dapat dilihat pada grafik di bawah ini.



Tabel 1.1
Perkembangan Tingkat Sukq Bunga
Pasar Uang Antar Bank (PUAB)

TAHUN Tingkat Suku bunga
PUAB (%)
1995 13.62
1996 14.13
1997 30.52
1998 63.71
1999 24.9
2000 12.33
2001 16.22
2002 12.47
2003 8.27
2004 5.05
2005 10.18
2006 9.77
2007 8.36

Sumber : Statistik Ekonomi Keuangan Indonesia, berbagai edisi

Aktivitas Pasar Uang Antar Bank (PUAB) Rupiah menunjukkan kenaikan
ditahun 2001 dibandingkan dengan tahun 2000. Secara keseluruhan rata-rata suku
bunga PUAB meningkat 410 bps dari 10,46% menjadi 14,56%, sementara volume
transaksi mengalami peningkatan sebesar 39,9% . Peningkatan suku bunga dan
volume transaksi tersebut terjadi baik di PUAB pagi maupun PUAB sore. sedangkan
rata-rata volume transaksi meningkat sebesar 61,0%. Perkembangan yang sama
terjadi di PUAB sore, dimana rata-rata suku bunga meningkat 424 bps menjadi
18,33% (Laporan Tahunan Bank Indonesia).

Tingkat suku bunga internasional terjadinya arbitrase tingkat bunga asumsi
perekonomian negara tersebut terbuka. Perbedaan ini mencerminkan biaya transaksi
selain itu keterlambatan dalam penerimaan informasi pemahaman serta reaksi
. terhadap informasi. Tingkat suku bunga luar negeri diperoleh dari penjumlahan
tingkat suku bunga luar negeri ditambah expected rate of devalution. Dalam

penelitian ini yang menjadi acuan Indonesia adalah Tingkat suku bunga Fed Amerika



Suku bunga Bank Sentral AS (the Fed) merupakan tingkat suku bunga
moneter yang ditetepkan oleh Federal Open Market commite (FOMC) atau komite
pasar uang terbuka. Penetapan tingkat suku bunga ini adalah sebuah piranti moneter
melalui kebijakan moneter. Perubahan tingkat suku bunga Fed secara langsung akan
mempengaruhi  perkembangan ekonomi global seperti tingkat suku bunga
internasional termasuk Indonesia. Hal ini karena nilai mata uang dollar yang stabil
dan bnyak dipakai dalam transaksi internasional, tentu saja tingkat bunga ini akan
berpengaruh terhadap negara-negara yang memakai dollar dalam transaksi
Internasional. Jadi tingkat suku bunga rhe Fed merupakan dasar bagi penetapan suku
bunga di pasar sekuritas dan keuangan.

Tabel 1.2

Perkembangan tingkat
suku bunga Internasional the Fed AS.

Tahun Suku bunga fed (%)
1993 2.96
1994 5.45
1995 5.60
1996 5.29
1997 5.50
1998 4.68
1999 5.30
2000 6.40
2001 1.82
2002 1.29
2003 0.98
2004 2.16
2005 4.14
2006 4.98

Sumber: Satistik Ekonomi Kcuangan Indonesia.

Berfluktuasinya Tingat suku bunga Internasional terutama the Fed hal ini

menggambarkan keadaan perekonomian di luar negeri yang tidak stabil. beberapa
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faktor yang mempengaruhi pergerakan nilai tukar, yaitu faktor fundamental, faktor
teknis, dan sentimen pasar (Jeff Madura, 1993).

Faktor fundamental berkaitan dengan indikator-indikator ekonomi seperti
inflasi, suku bunga, perbedaan relatif pendapatan antar-negara, ekspektasi pasar dan
intervensi Bank Sentral. Faktor teknis berkaitan dengan kondisi penawaran dan
permintaan devisa pada saat-saat tertentu. Apabila ada kelebihan permintaan,
sementara penawaran tetap, maka harga valas akan naik dan sebaliknya. Sentimen
pasar lebih banyak disebabkan oleh rumor atau berita-berita politik yang bersifat
insidentil, yang dapat mendorong harga valas naik atau turun secara tajam dalam
jangka pendek. Apabila rumor atau berita-berita sudah berlalu, maka nilai tukar akan
kembali normal. Ada macam macam sifat dan pengaruh perpindahan modal dalam
berbagai pola kebijakan nilai tukar. pelarian modal spekulatif berasal dari masuknya
modal yang semua bukan bersifat spekulatif. Dalam kebijakan nilai tukar tetap,
termasuk sistem dewan mata uang, surplus neraca pembayaran yang diakibatkan
pemasukan modal asing cenderung mengekspansi jumlah uang beredar domestik dan
menimbulkan inflasi. Aliran modal keluar dari Indonesia dipengaruhi antara lain oleh
tinggi rendahnya suku bunga aset finansial luar negeri, tingkat inflasi domestik dan
perubahan nilai tukar mata uang domestik (Cuddington : 1986). Melihat hal-hal
tersebut maka menarik untuk dilakukan penelitian tentang bagaimana ’Pengaruh
Tingkat Suku Bunga Internasional dan Nilai Tukar terhadap Tingkat Suku

Bunga Pasar Uang Antar Bank di Indonesia periode 1995 -2007°.



1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas, peneliti tertarik untuk meneliti dan
mengkaji tentang bagaimana pengaruh Tingkat Suku bunga Internasional the Fed AS

dan Nilai Tukar terhadap Tingkat Suku Bunga Pasar Uang Antar Bank di Indonesia.

1.3 Tujuan Penelitian
Adapun yang menjadi tujuan dari penelitian ini diantaranya untuk mengetahui
pengaruh Tingkat Suku Bunga Internasional the Fed AS dan Nilai Tukar terhadap

Tingkat Suku Bunga Pasar Uang Antar Bank di Indonesia.

1.4 Manfaat Penulisan
Adapun manfaat yang diharapkan dani pelaksanaan penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1. Manfaat Akademis, yaitu diharapkan dapat dijadikan salah satu informasi
ilmiah bagi masyarakat khususnya ilmu ekonomi untuk menambah dan
memperkaya bahan kajian teori-teori bagi peneliti selanjutnya.

2 Manfaat Praktis, yaitu hasil penelitian ini diharapkan berguna bagi
pemerintah selaku otoritas moneter agar dapat dijadikan sebagai bahan

pertimbangan dalam mengambil kebijakan yang menyangkut bidang moneter

khususnya dalam mencapai kestabilan ekonomi.
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