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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh investasi asing atas SBI 
dan inflasi terhadap Kurs (nilai tukar rupiah/US$) di Indonesia. Penelitian ini 
menggunakan data time series dari februari 2004 sampai october 2010 dan 
menggunakan metode Ordinary Least Square (OLS) untuk mengestimasi nilai tukar 
rupiah/US$ di Indonesia.

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa investasi asing atas 
SBI dan inflasi merupakan salah satu faktor yang berperan mempengaruhi kurs, 
adanya pengaruh yang signifikan antara investasi asing atas SBI dan inflasi terhadap 
kurs sehingga perlu diperhatikan pemerintah sebagai acuan untuk memutuskan 
kebijakan di bidang moneter.

Kata Kunci: Nilai Tukar Rupiah/US$, Inflasi, Investasi Asing atas SBI, 
Ordinary Least Square (OLS).
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ABSTRACT

The objective of This research was to analyse influence offoreign invesment 
toward SBI and inflation rate to exchange rate in Indonesia. This research used data 
of time series from February 2004 until October 2010 and also used Ordinary Least 
Square (OLS)method to estimate the exchange rate of rupiah/US$ in Indonesia.

The result showed that foreign invesment toward SBI and inflation was one 
of the factor which influence Exchange value of rupiah/US$ in Indonesia. There was 
also a significant influence between foreign invesment toward SBI and Inflation 
therefore it can be used as government reference in deciding monetary policy.

Keywords: Exchange Rate Rupiah/US$, Inflation, Foreign Invesment of SBI, 
Ordinary Least Square ( OLS)
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BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Perkembangan ekonomi internasional yang semakin pesat, hubungan 

ekonomi antamegara akan menjadi saling terkait dan mengakibatkan peningkatan 

arus perdagangan barang maupun uang serta modal antamegara. Terjadinya 

pembahan indikator makro di negara lain, secara tidak langsung akan berdampak 

pada indikator perekonomian suatu negara.

Nilai tukar mata uang suatu negara atau yang sering disebut kurs 

merupakan salah satu indikator penting dalam suatu perekonomian. Kurs juga 

mempunyai implikasi yang luas, baik dalam konteks ekonomi domestik maupun 

internasional, mengingat hampir semua negara di dunia melakukan transaksi valuta 

asing. Pertumbuhan nilai mata uang yang stabil menunjukkan bahwa negara tersebut 

memiliki kondisi ekonomi yang relatif baik atau stabil (Kuncoro, 2004).

Poundsterling merupakan mata uang internasional sebelum masa Perang 

Dunia II. Hal ini dikarenakan Inggris menjadi sebuah negara adidaya di dunia. 

Namun setelah Perang Dunia II, Inggris mengalami kemerosotan cukup parah di 

bidang ekonomi. Berbeda dengan Amerika Serikat yang perekonomiannya 

berkembang cukup pesat karena menjadi penyokong kebutuhan berbagai barang 

sekutunya di Eropa. Berakhirnya Perang Dunia II telah menggeser peranan ekonomi 

Inggris dengan kekuatan ekonomi Amerika Serikat. Hal ini yang menjadikan 

Amerika Serikat sebagai barometer dari kondisi perekonomian Internasional,
'r"
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sehingga mata uang Dollar Amerika Serikat (US$) menjadi salah satu mata uang

kuat di dunia.

Di Indonesia Sistem nilai tukar yang dianut adalah sistem mengambang 

penuh/bebas (freely floating system) sejak agustus 1997, nilai tukar rupiah terhadap 

mata uang asing (khususnya US$) ditentukan oleh mekanisme pasar tanpa ada 

campur tangan pemerintah.

Grafik 1.1. menggambarkan fenomena terjadinya fluktuasi kurs yang tajam 

di Indonesia selama periode krisis ekonomi dan moneter mulai pertengahan tahun 

1997, di mana nilai kurs meningkat dan berfluktuasi hingga tahun 2010. Gejolak 

nilai kurs ini tidak terlepas dari pengaruh variabel-variabel ekonomi dan non­

ekonomi yang seringkali lebih berpengaruh dalam menciptakan fluktuasi kurs valas

(Dollar Amerika Serikat)

Grafik 1.1 Perkembangan Kurs US$
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Sumber . Statistik Ekonomi dan Keuangan, Bank Indonesia, berbagai edisi

Pergerakan nilai tukar rupiah terhadap US$ pasca diberlakukannya sistem 

nilai tukar mengambang terus mengalami kemerosotan. Pada bulan Agustus 1997
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nilai tukar rupiah terhadap US$ sebesar Rp3.035/US$, terus mengalami tekanan 

sehingga pada Desember 1997 nilai tukar rupiah terhadap US$ tercatat sebesar 

Rp4.650/US$. Memasuki tahun 1998, nilai tukar rupiah melemah menjadi sebesar 

Rpl0.375/US$, bahkan pada bulan Juni 1998 nilai tukar rupiah sempat menembus 

level Rpl4.900/US$ yang merupakan nilai tukar terlemah sepanjang sejarah 

tukar rupiah terhadap US$. Nilai tukar rupiah terhadap US$ tahun 1999 melakukan 

menjadi sebesar Rp7.810/US$, tahun 2000 kembali melemah sebesar 

Rp8.530/US$, tahun 2001 melemah lagi menjadi Rpl0.265/US$, tahun 2002 kembali 

menguat menjadi Rp9.260/US$, tahun 2003 menguat menjadi Rp8.570/US$ dan 

pada tahun 2004 sebesar Rp8.985/US$.

Pada tahun 2005, melambungnya harga minyak dunia yang sempat 

menembus level 70 US$/barrel memberikan kontribusi yang cukup besar terhadap

nilai

recovery

meningkatnya permintaan valuta asing sebagai konsekuensi negara pengimpor

minyak. Kondisi ini menyebabkan nilai tukar rupiah melemah terhadap US$ dan

berada kisaran Rp9.830 sampai Rpl0.200 per US$. Pada tahun 2006 nilai rupiah

terhadap US$ berada pada titik Rp.9.020, tahun 2007 sebesar Rp.9.419. Nilai tukar 

selama Oktober 2008 mengalami depresiasi dikarenakan sentimen global telah 

mendorong terjadinya perilaku menghindari resiko (risk aversion) oleh para investor 

luar negeri. Secara alamiah, terjadinya krrsis global menyebabkan para investor 

memindahkan portofolionya ke luar Indonesia. Hal ini memicu terjadinya Capital 

outflow meskipun kondisi fundamental perekonomian Indonesia masih kondusif. 

Perilaku tersebut menyebabkan nilai tukar rupiah melemah, tahun 2009 nilai tukar 

rupiah terhadap dolar sebesar Rp.9.400 tahun 2010 kurs rupiah berada pada posisi 

Rp. 9.078 (grafik 1.1).
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Besarnya tingkat inflasi suatu negara dapat mempengaruhi nilai tukar (kurs) 

tersebut. Dalam ilmu ekonomi, inflasi adalah suatu prosesmata uang negara

meningkatnya harga-harga secara umum dan terus-menerus (kontinu) berkaitan 

dengan mekanisme pasar yang dapat disebabkan oleh berbagai faktor, antara lain, 

konsumsi masyarakat yang meningkat, berlebihnya likuiditas di pasar yang 

konsumsi atau bahkan spekulasi, sampai termasuk juga akibat adanya ketidak

memicu

lancaran distribusi barang. Dengan kata lain, inflasi juga merupakan proses 

menurunnya nilai mata uang secara kotinue.

Selama periode 1990-2009 rata-rata inflasi Indonesia sebesar 10,14 persen 

atau tergolong inflasi sedang. Laju inflasi sejak tahun 1990 sampai 1997 masih 

tergolong inflasi ringan dan sedang. Berbeda dengan tahun 1998, inflasi melonjak 

sangat tajam dan tergolong dalam inflasi berat. Sedangkan pada tahun 2009 inflasi di 

Indonesia sangat kecil dan tergolong inflasi merangkak, hal ini menandakan bahwa 

laju inflasi di Indonesia belum stabil (Bank Indonesia).

Bank sentral memainkan peranan penting dalam mengendalikan inflasi. 

Bank sentral suatu negara pada umumnya berusaha mengendalikan tingkat inflasi 

pada tingkat yang wajar. Beberapa bank sentral bahkan memiliki kewenangan yang 

independen dalam artian bahwa kebijakannya tidak boleh diintervensi oleh pihak di 

luar bank sentral termasuk pemerintah.

Salah satu kebijakan Bank Indonesia dalam mengatasi inflasi adalah dengan 

melakukan langkah pengetatan moneter melalui operasi pasar terbuka (OPT) untuk 

menyerap kelebihan likuiditas rupiah di pasar. Suku bunga SBI mulai meningkat 

untuk memberi sinyal kepada pasar mengenai angkah pengetatan Bank Indonesia.

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) merupakan instrumen finansial yang 

ditujukan untuk menciptakan stabilisasi moneter di Indonesia dan juga dikenal
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sebagai surat berharga yang dikeluarkan oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan 

utang beijangka waktu pendek (1-3 bulan) dengan pemberian diskonto/bunga. SBI 

ini merupakan salah satu mekanisme yang digunakan Bank Indonesia untuk 

mengontrol kestabilan nilai Rupiah dengan tujuan dapat menyerap kelebihan uang 

primer yang beredar di masyarakat. (Bank Indonesia).

Selain tingginya suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) tingkat resiko 

rendah dapat menarik minat investor asing untuk berinvestasi di SBI, dengan 

demikian, penawaran valuta asing akan meningkat di dalam negeri dan penawaran 

rupiah juga ikut meningkat. Penurunan penawaran rupiah dan kenaikan penawaran 

valuta asing akan menyebabkan rupiah terapresiasi (Mankiw, N.,2003).

Investasi Asing atas SBI yang cukup besar dapat mempengaruhi stabilitas 

perekonomian Indonesia dari aspek eksternal dan gejolak nilai tukar. Pemasokan 

modal ini akan menambah penawaran valuta asing yang selanjutnya meninggikan 

mata uang rupiah yaitu mata uang negara yang menerima modal tersebut. Namun hal 

tersebut dapat berubah seketika menjadi aliran modal keluar, sehingga nilai tukar 

rupiah mendapat tekanan yang cukup berat. Sehingga, dengan perkembagan ekonomi 

global tersebut maka nilai tukar suatu negara juga dipengaruhi aliran modal modal 

antar negara dan salah satunya adalah aliran modal investasi asing di SBI.

Untuk mengilustrasikan mengenai pengaruh investasi asing di SBI terhadap 

nilai tukar mata uang adalah ; “Jika Pemerintah Indonesia menawarkan surat 

berharga/obligasi dalam hal ini adalah Sertifikat Bank Indonesia dan kemudian

yang

warga Amerika Serikat membeli surat berharga tersebut, maka pembelian 

berharga tersebut akan menaikkan investasi asing di Indonesia. Warga Amerika 

Serikat tersebut akan menukarkan dollar AS menjadi rupiah ke

surat

pasar. Dengan
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demikian dollar AS yang ditawarkan makin banyak dan rupiah makin sedikit 

sehingga mengakibatkan rupiah terapresiasi”.

Sehubungan dengan uraian diatas maka penulis sangat tertarik membuat 

suatu penelitian melalui skripsi ini dengan judul : “ANALISIS PENGARUH

INVESTASI ASING ATAS SBI DAN INFLASI TERHADAP KURS”

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, maka

perumusan masalah yang dibahas dalam skripsi ini adalah

L Apakah investasi asing atas SBI berpengaruh terhadap kurs US$?

2. Apakah inflasi berpengaruh terhadap kurs US$?

1.3.Tujuan Penelitian

Pada dasarnya, penulisan skripsi ini dimaksudkan untuk mencari jawaban 

terhadap permasalahan yang ada, sehingga diperoleh gambaran yang jelas, 

lebih terpemci tujuannya adalah:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh investasi asing atas SBI 

terhadap kurs US$.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh inflasi terhadap kurs US$.

1.4.Manfaat Penelitian

secara

Penelitian yang penulis lakukan ini mudah-mudahan dapat bermanfaat bagi 

maupun bagi para pembaca atau pihak-pihak lainpenulis sendiri, yang

berkepentingan.
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1.4.1. Manfaat Teoritis

Secara akademis diharapkan penelitian ini dapat dijadikan salah satu 

informasi ilmiah khususnya ilmu ekonomi untuk menambah wawasan dan 

memperkaya bahan kajian teori-teori bagi penelitian selanjutnya. Memberikan bahan 

acuan atau referensi bagi pihak-pihak yang akan mengembangkan tulisan mengenai 

variabel moneter mengenai bagaimana kepemilikan asing atas SBI dan inflasi 

mempengaruhi nilai tukar rupiah terhadap US$.

1.4.2 Manfaat Praktis

Dengan adanya tulisan ini, diharapkan dapat dijadikan sebagai masukan dan

bahan pertimbangan bagi pemerintah dan lembaga-lembaga terkait dalam mengambil

kebijakan terutama kebijakan yang berhubungan dengan nilai tukar rupiah terhadap

US$ yang realistis.

7



DAFTAR PUSTAKA

Achsani Noer Azam, Arie Jayanthy F A Fauzi, Piter Abdullah. 2010 : The 
Relationship between Inflation and Real Exchange Rate: Comparalive 
Study between ASEAN+3, the EU andNorth America. European Journal of 
Economics.

.

Arifin, S., Winantyo, R., Kumiati, Y. 2007, Integrasi Keuangan dan Moneter di 
Asia Timur, Peluang dan Tantangan Bagi Indonesia, Penerbit PT. Elex 
Media Komputindo, Jakarta.

Bank Indonesia. Beberapa tahun edisi, Statistik Ekonomi-Keuangan Indonesia. 
Jakarta: BI

Bank Indonesia. Beberapa tahun edisi. Laporan Tahunan. Jakarta: BI Arifin, 
Samsjul. 1998. Buletin Ekonomi Moneter dan Perbankan. Vol.l No.3, 
Desember hal 1-16

Boediono. 2000. Ekonomi Mikro. Yogyakarta: BPFE UGM.

D Nachrowi, Hardius Usman.2006.Ekonometrika Untuk Analisis Ekonomi dan 
Keuangan : Analisis dan Pengolahan Data dengan SPSS dan Eviews. 
Jakarta :Lembaga Penerbit Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia.

Herlambang, Sugiarto dan Baskara Said Kelana. 2001. Ekonomi Makro: Teori 
Analisis dan Kebijakan. Jakarta: Gramedia Pustaka Utama

Ito Takatoshi, Kiyotaka Sato. 2007 : Exchange Rate Pass-Through and Domestic 
Inflation: A Comparison between East Asia and Latin American Countries. 
RIETI Discussion Paper Series 07-E-040.

Iqbal Abdillah. 2006, Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi Fluktuasi Nilai 
Tukar Rupiah, Program Pascasarjana Universitas Sumatera Utara.

Jahjono Dwi Endy, Sulistiowati Hendy Ny. Kebijakan Pengendalian Aliran Modal 
Masuk di Indonesia. Buletin Ekonomi Moneter dan Perbankan. Desember 
1998 : 188-204

66

!



Krugman Paul R, dan Obstfeld Maurice. 1994. Ekonomi Internasional: Teori dan 
Kebijakan. Penerjemah Faisal H. Bahri. Jakarta: Penerbit Universitas 
Indonesia - Haper Collins Publisher Inc.

Levi, Maurice D. 1996. Keuangan Internasional. Yogyakarta: Andi Offset

Manurung Haymans, Wilson Ruben Lumban Tobing. 2010 : Pengaruh 
Kepemilikan Asing atas Obligasi dan SBI terhadap Volatilitas Kurs 
Dollar,  Jakarta.

Maswana Jean-Claude 2006 : Granger Non-Causality Test of the Inflation- 
Exchange Rate in the Democratic Congo. JEL codes: E31, 055, C22.

Mankiw. 2003. Pengantar Ekonomi, Edisi Kedua, Jilid 2, Erlangga, Jakarta.

Mishkin, Frederic S. 1997 : The Economics of Money,Banking and Financial 
Markets. Inggris: Addison-Wesley.

Quantitative Micro Software 2000, Eviews 4 Command and Programmning 
Reference.

Wibowo, Tri dan Hidayat Amir. 2005 : Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Nilai 
Tukar Rupiah. Jurnal Kajian Ekonomi dan Keuangan, Vol. 9 No. 4, 
Desember 2005. Departemen Keuangan

www.BI.go.id. Statistik Moneter. Diakses pada 12 mei 2010 pukul 22.30

www.euroiournals.com Finance and Administrative Sciences ISSN 1450-2887
Issue 18(2010)

67

http://www.BI.go.id
http://www.euroiournals.com

