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ABSTRACT

This research is intended to identify how interest rates of Indonesia Stock
Exchanges Influence inflation in Indonesia. Secondary data of the period March 2005 to
December 2009 are used. The data are analyzed qualitatively and quantitatively using

multiple regression computation of ordinary least square (OLS)
The results of thid research show ISE interest rates significantly inflluance the
inflation ini Indonesia. Indonesian currency rupiah and increased interest rates cause the

inflation in Indonesia to go higher

Keywords : Interest Rate, Indonesia Stock Exchange, Inflation, Ordinary Least
Square (OLS).

Xiv



ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dan sulku bunga SRI
terhadap Inflasi di Indonesia. Data yang digunakan dalam penetian ini adalah data
sekunder, yaitu data bulan Maret tahun 2005 sampai bulan Desember tahun 2009
Penelitian ini menggunakan teknik analisis kuantitatif dan kualitatif, dimana analisis
kuantitatif menggunakan regresi Berganda dengan Metode Ordinary Least Square
(OLS).

Hasil regresi menunjukkan bahwa suku bunga SBI berpengaruh secara signifikan
terhadap Inflasi di Indonesa. Depresiasi nilai tukar rupiah dan peningkatan suku bunga
SBI akan mengakibatkan Inflasi di Indonesia meningkat.

Kata Kunci : Suku Bunga SBI, Inflasi, Metode Ordinary Least Square (OLS)
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Inflasi didefinisikan sebagai suatu keadaan dimana terjadi kenaikan harga secara
terus menerus sehingga menyebabkan penurunan nilai uang. Milton Friedman
mengatakan Inflasi merupakan fenomena moneter bila terjadi kenaikan harga terjadi
secara terus menerus. Tingkat laju inflasi ditentukan oleh kekuatan permintaan dan
penawaran terhadap barang dan jasa yang mencerminkan perilaku para pelaku pasar
atau masyarakat (Miskhin, 2003: 663).

Indonesia pernah mengalami hyperinflasi sampai dengan 600% pada tahun 1965
terutama dikarenakan di tahun itu pemerintah mengeluarkan kebijakan moneter
dengan mencetak uang secara berlebihan untuk pembiayaan defisit anggaran akibat
kebijakan fiskal yang ekspansif. Jumlah uang beredar di masyarakat yang melonjak
melebihi dari kebutuhan riil perekonomian yang mengakibatkan harga-harga pada
saat itu melonjak tajam (W#rijo dkk, 2003: 90).

Secara umum, inflasi memiliki dampak positif dan dampak negatif, tergantung
parah atau tidaknya inflasi. Apabila inflasi itu ringan, justru mempunyai pengaruh
yang positif dalam arti dapat mendorong perekonomian lebih baik, yaitu
meningkatkan pendapatan nasional dan membuat orang bergairah untuk bekerja,
menabung dan mengadakan investasi. Sebaliknya dalam masa inflasi yang parah,
yaitu pada saat terjadi inflasi tak terkendali (hyperinflasi) keadaan perekonomian
menjadi kacau dan perekonomian dirasakan lesu, orang menjadi tidak bersemangat
kerja, menabung atau mengadakan investasi dan produksi karena harga meningkat
dengan cepat. Penerima pendapatan tetap seperti pegawai negeri atau karyawan

swasta serta kaum buruh kewalahan menanggung dan mengimbangi harga sehingga

hidup mereka menjadi semakin merosot dan terpuruk dari waktu ke waktu



Pada saat krisis ekonomi 1997-1998 yang melanda negara-negara ASEAN,
mengakibatkan tingkat inflasi mengalami peningkatan. Laju inflasi di beberapa
negara ASEAN berfluktuasi. Indonesia merupakan negara yang paling tinggi tingkat
inflasinya, dan paling berfluktuatif. Pada tahun 1992 tingkat inflasi Indonesia sebesar
4,94 persen, dan pada tahun-tahun berikutnya cenderung meningkat. Pada saat krisis
ekonomi serta ketidakstabilan sosial politik pada tahun 1998 inflasi meningkat tajam
sampai 77,63 persen. (Sasana, Hadi. 2004: 2)

Krisis ekonomi pada pertengahan tahun 1997 telah menyebabkan nilai tukar
rupiah terdepresiasi hingga mencapai Rp17.000 per dollar USA. Pada akhir periode
tahun 1997, depresiasi nilai tukar rupiah terhadap dollar USA mencapai angka 68.7%
dan secara otomatis meningkatkan inflasi dari 11.1% menjadi sekitar 77.6%.
Pertumbuhan ekonomi terkontraksi dari rata-rata sekitar 7.0% sebelum krisis menjadi
13.1% pada tahun 1998. (Nuryati dkk, 2006: 2)

Inflasi timbul karena kenaikan jumlah uang beredar yang tinggi serta kecepatan
~ uang yang tinggi. Keadaan ini disebabkan karena kegiatan produksi yang bahan
bakunya masih mengimpor. Dampaknya nilai tukar dollar semakin meningkat
terhadap rupiah yang membuat nilai tukar menjadi terdepresiasi. Hal ini juga tidak
diimbangi dengan pertambahan produksi barang dan jasa. Dalam situasi
perekonomian yang mengalami depresiasi sangat besar, depresiasi rupiah
mengakibatkan kenaikan besar pada harga barang-barang tradeable dan nontradeable

dan dengan demikian inflasi meningkat.



Tabel 1.1

Nilai Tukar (kurs)
Tahun Nilai Tukar Rupiah
Triwulan I | Triwulan II | Triwulan III | Triwulan IV
2005 9,480 9,713 10,310 9,830
2006 9,075 9,300 9,235 9,020
2007 9,118 9,054 9,137 9,419
2008 9,217 9,225 9,378 10,950
2009 11,575 10,225 9,681 9,400

Sumber : Kementrian Perdagangan Indonesia, statistik indikator ekonomi indonesia (nilai tukar)
http://www.dcpdag.go.id/index.php?opﬁon=statislik&task=detil&itemid=060 10107

Tabel 1.1 menunjukkan fluktusi nilai tukar. Terlihat bahwa selama beberapa
periode pengamatan menglami peningkatan dan juga penurunan (berfluktuasi). Pada
tabel terlihat pada tahun 2006 di triwulan ke-empat, nilai tukar rupiah terhadap dollar
sebesar 9.020 ini adalah nilai tukar yang paling rendah selama periode pengamatan.
Secara rata-rata nilai tukar rupiah menguat sebesar 2,3% dari 9,235 per dollar
menjadi 9,020 per dollar. Penguatan rupiah dalam periode tersebut disebabkan
meningkatnya pasokan di pasar valuta asing dibanding permintaannya (excess
supply). Pasokan valuta asing meningkat signifikan terutama bersumber dari aliran
masuk modal portofolio asing ke pasar keuangan di dalam negeri. Dalam kurun
waktu yang sama, permintaan valuta asing cenderung merosot akibat melemahnya
kegiatan impor seiring dengan menurunnya kegiatan ekonomi, sebagai dampak
lanjutan kenaikan harga BBM pada Oktober 2005.

Nilai tukar yang paling tinggi adalah pada tahun 2008 di akhir triwulan dimana
nilai tukar rupiah terhadap dollar sebesar 11,575. Secara rata-rata nilai tukar

melemah sebesar 5,71 % dari 10,950 per dollar menjadi 11,575 per dollar.


http://www.depdag.go

Depresiasinya nilai tukar mempunyai dampak buruk terhadap perekonomian
yaitu meningkatnya inflasi. Sehingga kebijakan untuk menstabilkan nilai tukar
merupakan kebijakan ekonomi yang penting

Salah satu alternatif kebijakan pemerintah untuk menekan inflasi yang
disebabkan oleh nilai tukar yang semakin melemah yaitu dengan kebijakan Operasi
Pasar Terbuka (OPT) dengan menaikkan suku bunga SBI. Meningkatnya suku bunga
ini membuat pelaku pasar tidak membeli dollar di pasar valuta asing tetapi akan
membeli SBI yang menguatkan nilai tukar Rupiah terhadap Dollar. Sehingga
penawaran dollar tetap terpenuhi oleh pemerintah yang menyebabkan harga bahan
baku impor tidak meningkat.

Bank Indonesia selaku Otoritas Moneter di Indonesia memiliki tugas untuk
menjaga stabilitas moneter. Oleh sebab itu, Bank Indonesia menetapkan
pengendalian inflasi sebagai salah satu tujuan dalam pelaksanaan kebijakan
moneternya. Untuk menjaga stabilitas moneter tersebut instrumen yang dilakukan
oleh Bank Indonesia dengan menggunakan kebijakan suku bunga melalui penetapan
BI rate atau suku bunga SBI. Kebijakan suku bunga yang dilakukan oleh Bank
Indonesia dalam rangka mengatasi laju Inflasi yang tinggi yaitu dengan pengaturan
suku bunga SBI, atau yang dikenal dengan kebijakan Operasi Pasar Terbuka (OPT).
Dengan menggunakan SBI sebagai pirantinya, Bank Indonesia melakukan penjualan
SBI dengan sistem lelang. Tujuan dilakukannya kebijakan ini adalah untuk menarik
dana atau kelebihan JUB (jumlah uang beredar) di masyarakat. Makin besar dana
yang akan ditarik dari peredaran maka tingkat bunga yang ditawarkan semakin

tinggi. Ketika awal penggunaan instrumen ini, Bank Indonesia menggunakan

instrumen suku bunga SBI yang tinggi.



Indonesia telah membuat perubahan fundamental dalam kebijakan moneternya
seiring dengan dikeluarkannya UU No. 23 Tahun 1999 tentang Bank Indonesia.
Mengacu pada UU No. 23 Tahun 1999 terlihat bahwa kebijakan moneter
diimplementasikan dengan menggunakan instrumen moneter (suku bunga ataupun
agregat moneter) yang mempengaruhi sasaran antara untuk mencapai sasaran akhir,
yaitu stabilitas harga. Kebijakan moneter selama ini pun dituntut untuk mencari
paradigma baru mekanisme transmisi yang diharapkan mampu mengendalikan
variabel kebijakan (Julaihah, Umi dan Insukindro 2004: 2).

SBI adalah surat berharga yang dikeluarkan oleh Bank Indoneisa sebagai
pengakuan utang berjangka waktu pendek (1-3 bulan) dengan sistem diskonto/bunga.
SBI merupakan salah satu mekanisme yang digunakan Bank Indonesia untuk
mengontrol kestabilan nilai rupiah. Dengan menjual SBI, Bank Indonesia dapat
menyerap kelebihan uang primer yang beredar. Tingkat suku bunga yang berlaku
pada setiap penjualan SBI ditentukan oleh mekanisme pasar berdasarkan sistem
lelang. Sejak awal Juli 2005, BI menggunakan mekanisme "BI rate" (suku bunga
BI), yaitu BI mengumumkan target suku bunga SBI yang diinginkan BI untuk
pelelangan pada masa periode tertentu. BI rate ini kemudian yang digunakan sebagai

acuan para pelaku pasar dalam mengikuti pelelangan.




Tabel 1.2

Suku Bunga SBI
Tahun Suku Bunga SBI
Triwulan1 | Triwulan II | Triwulan III | Triwulan IV
2005 7.83 8.10 9.50 11.36
2006 12.15 12.64 12.73 12.92
2007 12.9 12.83 12.69 12.09
2008 9.25 8.45 8.45 8.05
2009 8.21 6.95 6.48 6.46

Sumber : Bank Indonesia, data suku bunga sbi (1bulan)

Pada tabel 1.2 terlihat bahwa pergerakkan suku bunga SBI selama periode pengamatan
mengalami flukutuasi. Di awal tahun pengamatan yaitu pada triwulan pertama tahun 2005,
suku bunga SBI berada pada posisi 7.83 persen. Ini adalah suku bunga paling rendah selama
periode pengamatan, sedangkan yang paling tinggi berada pada posisi 12.92 pada tahun 2006
triwulan ke-empat.

Maksud dan tujuan diterbitkannya kembali SBI adalah sebagai berikut: Pertama,
SBI ini dimaksudkan sebagai alat moneter dalam melaksanakan operasi pasar
terbuka. Kedua, SBI dapat digunakan sebagai penanaman dana oleh perbankan
dalam rangka meningkatkan efisiensi dana perbankan. Ketiga, SBI dimaksudkan
sebagai sarana untuk lebih mendorong berkembangnya pasar uang untuk jangka
waktu yang akan datang (Widyantry dalam Turnip, 2008: 5).

Berdasarkan latar belakang di atas mengenai dampak Inflasi dan
mengendalikannya, maka penulis tertarik untuk menulis skripsi yang berjudul :

“Analisis Pengaruh Suku Bunga SBI Terhadap Inflasi di Indonesia”.



1.2. Permasalahan

Permasalahan yang akan dianalisis dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:
1. Apakah Suku Bunga SBI berpengaruh terhadap Inflasi di Indonesia ?
2. Sejauhmana Suku Bunga SBI mempengaruhi Inflasi di Indonesia?
1.3 Tujuan
Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Untuk mengetahui pengaruh Suku Bunga SBI terhadap Inflasi di Indonesia.
2. Untuk mengetahui sejauhmana Suku Bunga SBI mempengaruhi Inflasi di
Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat akademis, manfaat ini diperuntukkan bagi seluruh mahasiswa serta
para akademis pada umumnya dan para mahasiswa Fakultas Ekonomi pada
Khususnya yang diharapkan dapat mengetahui pengaruh Suku Bunga SBI
terhadap Inflasi di Indonesia. Serta dapat juga menjadi salah satu sarana untuk
mendalami dan mengaplikasikan ilmu yang sudah ‘diperoleh, dan dapat
menambah referensi dan bahan perbandingan untuk penelitian-penelitian
selanjutnya yang sejenis.

2. Manfaat praktis, dapat memberikan gambaran yang jelas kepada masyarakat

pada umumnya mengenai perkembangan suku bunga SBI dan Inflasi di

Indonesia.



DAFTAR PUSTAKA
Arief, Sritua. 1993. Metodologi Penelitian Ekonomi. Jakarta: Ul-Press.

Ardiono, Angga Rahmat, 2008, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi

Inflasi, Yogyakarta: Universitas Islam Indonesia

Atkeson, Andrew dkk. 2007. On the Optimal Choice of a Monetary Policy
Instrument. Federal Reserve Bank of Minneapolis Research Department

Staff Report 394.

Asngari, Imam. 2007. . Modul Praktikum Ekonometrika Program Eviews dan SPSS.
Inderalaya: Universitas Sriwijaya.

Bank Indonesia. 2005-2009. Data Suku Bunga Sertifikat Bank Indoneisa 1 Bulan,
Jakarta: Bank Indonesia

. 2005-2009. Inflasi (Indeks Harga Konsumen),
Jakarta: Bank Indonesia

.2005 —2009. Laporan Perekonomian Bank Indonesia, Jakarta : Bank
Indonesia

Bokhari dkk, 2006, Forecasting Inflation Through Econometric
Models: an empirical study on pakistani data, State Bank Of Pakistan,
Departement Of Statistics

Choudbhri, Ehsan .U. 2006. Monetary Policy in a Small Emerging Economy:
Exploring Desirable Interest Rate Rules. The State Bank of Pakistan.
SBP- Research Bulletin Volume 2, Number 1, 2006.

Depdag. Depdag data statistik indikator ekonomi indonesia (nilai tukar). Diambil
pada 24 Juni 2010 dari
http://www.depdag.go.id/index.php?option=statistik&task=
detil&itemid=06010107

Erawati, Neny dan Llewelyn. 2002. Analisa Pergerakan Suku Bunga dan Laju
Ekspektasi Inflasi Untuk Menentukan Kebijakan Moneter di Indonesia.
JurnalManajemen & Kewirausahaan Vol. 4, No. 2, September 2002:
98 - 107.

Haryanto, M. Y. Dedi dan Riyatno. 2007. Pengaruh Suku Bunga Sertifikat Bank
Indonesia dan Nilai Kurs Terhadap Risiko Sistematik Saham Perusahaan
di BEJ. Jurnal Keuangan dan Bisnis Vol. 5, No.l, Maret 2007.

Julaihah, Umi dan Insukindro. 2004. Analisis Dampak Kebijakan Moneter
terhadap Variabel Makroekonomi di Indonesia Tahun 1983.1 - 2003.2.
Buletin Ekonomi Moneter dan Perbankan, Juni 2006.


http://www.depdag.go.id/index.php?option=statistik&task=

Mudrajad, Kuncoro. 2003. Metode Kuantitatif: Teori Dan Aplikasi Untuk
Bisnis Dan Ekonomi. Y ogyakarta: UPP AMP YKPN.

Mudrajad, Kuncoro. 2003. Metode Riset Untuk Bisnis Dan Ekonomi.
Jakarta: Erlangga.

Mansur, Moh. 2009. Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI dan Kurs Dolar AS
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan Bursa Efek Jakarta Periode
Tahun 2000-2002. October 2009 Research Days, Faculty of Economics -
Padjadjaran University, Bandung

Miskhin, Frederic S. 2003. The Economic of Money, Banking, and Financial
Market, Seventh Edition.

Muco. Marta dkk. 2004. Inflation, Exchange Rates and The Role of Monetary
Policy in Albania. European Bank for Reconstruction and Development.

Nachrowi, Nachrowi Djalal. 2006. Analisis Ekonomi dan Keuangan
Menggunakan Ekonometri. Jakarta : FEUL

Nuryati dkk. 2006, Dampak Kebijakan Inflation Targeting terhadap Beberapa
Variabel Makroekonomi di Indonesia. Buletin Ekonomi Moneter dan
Perbankan, Juni 2006.

Roswita, AB. 2000, Ekonomi Moneter: Teori Masalah dan Kebijaksanaan.
Palembang: Universitas Sriwijaya.

Sasana, Hadi. 2004. Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Inflasi di
Indonesia dan Filipina ( Pendekatan Error Correction Model ).
Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro Semarang: Jurnal Bisnis
dan Ekonomi, September 2004.

Supranto. 1984. Ekonometrik, Buku Satu. Yogyakarta: BPFE.

Turnip, Evi Ulina. 2008. Respon Suku Bunga Deposito dan Kredit Bank Umum
Terhadap Kebijakan Moneter Bank Indonesia. Skripsi Sarjana Tidak
Diterbitkan, Universitas Sriwijaya. 2008.

Warijo dkk. 2003. Bank Indonesia: Bank Sentral Republik Indonesia Tinjauan
Kelembagaan, Kebijakan, dan Organisasi. Jakarta: PPSK



