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ABSTRAK

PENGARUH SUKU BUNGA THE FED TERHADAP NILAI TUKAR RUPIAH DI
INDONESIA

Oleh :

Muhammad Zakaria; Syaipan Djambak; Harunurrasyid

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Suku Bunga The Fed Terhadap
Nilai Tukar Rupiah Di Indonesia.Penelitian ini menggunakan data sekunder dan
menggunakan data deret waktu (time series) dengan data kuartal dari tahun 2008—2019.
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier sederhana. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan : (1) Berdasarkan T-statistik signifikan. Pengaruh Suku Bunga
The Fed Berpengaruh Signifikan Terhadap Nilai Tukar Rupiah Di Indonesia. (2) Dilihat dari
koefisien determinasi (R?), nilai koefisien determinasi (R?) sebesar 0.2556 atau 25,56%
artinya bahwa 25,56 persen Variabel Tingkat Suku Bunga The Fed berpengaruh sebesar
25,56% terhadap Nilai Tukar Rupiah di Indonesia. Selebihnya 74,44% dipengaruhi oleh
variable lain yang tidak dimasukan kedalam model penelitian.

Kata kunci : Nilai Tukar Rupiah, Suku Bunga The Fed
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF THE FED INTEREST RATE OF RUPIAH EXCHANGE
RATE IN INDONESIA

By:
Muhammad Zakaria; Syaipan Djambak; Harunurrasyid

This study aims to determine the effect of the Fed's Interest Rate on Rupiah Exchange Rates
in Indonesia. This study uses secondary data and uses time series data with quarter data from
2008—2019. The method used in this study is simple linear regression. The results of this
study indicate: (1) Based on the T-statistically significant. The Influence of The Fed's Interest
Rates Has a Significant Effect on Rupiah Exchange Rates in Indonesia. (2) Viewed from the
coefficient of determination (R2), the value of the coefficient of determination (R2) of 0.2556
or 25.56% means that 25.56 percent of the Fed's Interest Rate Variable has an effect of
25.56% on the Rupiah Exchange Rate in Indonesia. The rest 74.44% is influenced by other
variables not included in the research model.

Keywords: Rupiah Exchange Rates, Interest Rates of the Fed
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar belakang

Nilai tukar mata uang atau foreign exchange (forex) merupakan catatan harga
pasar (market price) dari mata uang asing terhadap nilai mata uang domestik.Nilai
kurs di sebut juga sebagai harga satu mata uang dalam bentuk mata uang lain.
Nilai kurs ini menyebabkan semua kegiatan ekonomi bagi masyarakat, karena
ketika nilai rupiah menguat dari mata uang asing atau Dolar,maka barang-barng
import akan menjadi murah bagi penduduk Indonesia dan barang-barang ekspor

Indonesia akan menjadi mahal bagi penduduk asing (Miskhin, 2008).

Harga mata uang sutu Negara di ukur dengan mata uang Negara lain
disebut kurs (exchange rate).Kurs sifatnya volatif (naik-turun) ,kurs pun
mempengaruhi perekonomian dan kehidupan sehari-hari karena ketika dolar
Amerika Serikat semakin tinggi nilainya terhadap mata uang Negara lain maka
produk Negara lain semakin murah bagi orang Amerikba Serikat dan barang-
barang Amerika serikat semakin mahal bagi penduduk Negara lain.Sebaliknya
jika dolar Amerika turun ,barang Negara lain lebih mahal bagi penduduk Amerika
serikat dan produk Amerika serikat menjadi lebih murah bagi penduduk Negara

lain.(Federic S,2008)

Pentingnya nilai tukar sebagai salah satu indikator ekonomi menjadikan
hal yang menarik untuk di bahasdan dilihat perubahan atau fluktuasinya yang

dapat dipengaruhi oleh berbagai factor : Transaksi ekspor, impor, dan aliran dana
13



modal baik aliran modal masuk ataupun keluar dari satu negara ke negara lain
akan melakukan pertukaran (jual beli) diantara satu mata uang dengan mata uang
lainnya. Terkait masalah nilai tukar,Indonesia mengalami perubahan sistem kurs
pada bulan Agustus tahun 1997 dari system nilai tukar mengambang terkendali
(managed floating exchange rate) berubah menjadi nilai tukar mengambang bebas
(free floating exchange rate), dengan demikian Indonesia mengalami fluktuasi
nilai tukar yang lebih besar.Penetapan sistem kurs mengambang bebas,
mengindikasikan bahwa penetapan nilai tukar berdasarkan mekanisme pasar yaitu

jumlah permintaan dan penawaran mata uang rupiah dipasar uang.

Intervensi pemerintah (Bank Sentral) tidak dibenarkan,bank sentral hanya
dapat mengendalikan nilai tukar (kurs) melalui mekanisme pasar.perubahan nilai
tukar (fluktuasi) juga menyebabkan inflasi , keluaran dan kerannya menjadi
perhatian khusus untuk pembuat kebijakan moneter .Saat nilai dolar Amerika
Serikat terdepresiasi,nilai dari produk import meningkat serta menyebabkan
inflasi karena dari kenaikan produk import itu sendiri.Disaat bersamaan harga
dari dolar Amerika serikat menurun mengakibatkan komoditi amerika serikat
mengalami perubahan yang turun untuk orang luar serta permintaaan produk
Amerika serikat meningkat dan membut meningkatnya produktivitas dan keluaran

(Mishkin,Federic S,2008).

Perubahan nilai tukar rupiah terhadap US dollar akan berdampak bagi
pasar modal.Apabila nilai tukar menguat,maka para investor akan menjual
sahamnya dan para investor akan mengalihkan uang nya untuk menabung dari

investasi tersebut ,serta harga saham menurun.Sebaliknya bila nilai tukar
14



terdepresiasi,maka pemilik modal beli mata uang dalam negeri sebagai investasi

untuk saham,serta harga saham menjadi meningkat (Tandelilin : 2001).

Untuk melihat pergerakan nilai USD$/Rp periode 2005 - 2019 pada gambar 1.1

sebagai berikut :

0,000080
0,000072 27 Des 2019

0,000075

0,000070

0,000065
2017

Sumber : Morningstar

Gambar 1.1

Perkembangan Nilai Tukar rupiah US$/ Rp di Indonesia Tahun 2015-2019

Pada Gambar 1.1 telah menjelaskan pergerakan USD terhadap Rupiah
dalam kurun waktu 2015 hingga 2019. Pergerakan nilai tukar dolar terhadap
rupiah yang ditampilkan beberapa kali mengalami pergerakan yang ekstrim.
sebelumnya Pada tahun 2008 nilai tukar rupiah sebesar 0,00011 dolar ,pada tahun
itu nilai tukar dolarterapresiasi akibat Krisis mortgage subprime Amerika Serikat,

Kenaikan harga minyak dunia, (brent) US$ 91,48-US$ 103,67 dan Inflasi dalam

15



negeri: 7,36 %-11% membuat perekonomian lebih baik dan lalu pada tahun 2009-
2012 nilai tukar dolar terapresiasi.

Lalu pada tahun 2013 nilai rupiah kembali terdepresiasi sebesar 0,000088
dolar akibat Defisitnya balance of payment terkhusus pada current
account, ketidaktepatan mencari masalah krisis moneter Europa,pemilik modal
dari luar negeri lebih memilih mencari aman. ketersediaan valas yang
berkurang.lalu pada tahun 2015 nilai tukar rupiah kembali terdepresiasi akibat
Kelanjutan krisis berkepanjangan di Yunani, Pemulihan ekonomi AS,
Penghentian quantitative easing di AS dan Dinamika politik di masa transisi
pemerintahan,dan terakhir pada tahun 2018 nilai tukar rupiah pada puncaknya
terdepresiasi nilai tukar rupiah menyentuh angka 0,000072 dolar ini akibat selisih
current account ,akibat amerika serikat dan Chinese yang perang dagang. .

Menurut Mishkin Frederic S. (2008) nilai tukar dalam jangka pendek,
keputusan untuk memegang aset domestik dan asing memainkan peran yang lebih
besar dalam menentukan kurs daripada yang dilakukan oleh permintaan ekspor
dan impor. Untuk memahaminya, membandingkan perkiraan aset yang
memberikan kemungkinan atas keuntungan modal (capital gain) sehingga aset
mempunyai perkiraan tingkat pengembalian modal (Mishkin,2008).

Permintaan terhadap mata uang luar negeri juga berasal saat keperluan
valuta asing untuk investasi yang di lakukan asing maupun keluarnya modal
(capital outflow) juga suplly mata uang luar negeri yang berawal dari investasi
domestic (capital inflow) dengan menggunakan valuta uang domestic sebagai

investasi . akibatnya suatu negeri dapat akan mendapat dampak karna menurunya

16



kurs yang akibat bergeraknya arus modal (capital flow) dan terkait di Indonesia.
karena jika suku bunga dalam negeri rendah maka para pemilik modal akan
menanamkan modal nya di luar negeri (capital outflow) buat Indonesia sehingga
berdampak berkurangnya pada cadangan devisa, sehingga membuat nilai tukar
terdepresiasi.

Sesuai dengan penelitian Syarief (2018) menunjukkan persamaan jangka
pendek menunjukkan bahwa peningkatan aliran masuk investasi langsung pada
kuartal terakhir menyebabkan nilai tukar rupiah mengalami apresiasi. Sedangkan
investasi lainnya inflow pada dua kuartal terakhir, arus keluar investasi langsung
pada satu atau dua kuartal dan arus keluar investasi portofolio pada kuartal
terakhir menyebabkan nilai tukar rupiah mengalami depresiasi. Hasil estimasi dari
persamaan jangka panjang menunjukkan bahwa peningkatan investasi lainnya
arus masuk menyebabkan nilai tukar rupiah mengalami apresiasi, portofolio arus
keluar investasi dan arus keluar investasi lainnya menyebabkan rupiah nilai tukar
mengalami depresi.

Salah satu faktor yang menyebabkan nilai tukar rupiah terdepresiasi yaitu
keluarnya aliran modal dari Indonesia ( Capital outflow) ini di sebabkan oleh
naiknya Suku Bunga The Fed,The Fed sendiri merupakan Badan Kebijakan
moneter A.S dikendalikan oleh bank sentral A.S yaitu the Federal Reserve System
(Fed) yang terbagi ke dalam 12 distrik yang disebut the Federal Reserve Bank.
Kebijakan Moneter The Fed dilakukan melalui pengendalian suku bunga Dana
Pemerintah Federal A.S. (Federal Fund Rate ). Federal Fund Rate (Fed rate)

adalah suku bunga yang terjadi dari aktivitas perdagangan Dana Pemerintah
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Federal A.S.di pasar uang. The Fed melalui Federal Open Market Committee
(FOMC) hanya menentukan target dari the Fed Rate. Kebijakan moneter the Fed
dilakukan dengan cara menaikkan dan menurunkan target the Fund Rate. Target
the Fed rate digunakan sebagai indikator untuk mencerminkan arah kebijakan
moneter the Fed (the Federal Reserve System, 2005 ).

Untuk melihat pertumbuhan Suku Bunga The Fed periode 2015-2019 gambar 1.2

sebagai berikut :

D allmnn IIIIIIIIIIIIIIIIIIII|||

Jan1s  ul"1s  Jan'le  ul'1e  Jan17 - Jul'17  Jan"18  Jul'18  Jan'19  Jul'19

Il Policy Rate: Month End: Effective Federal Funds Rate

Sumber: Ceidata.com
Gambar 1.2

Pertumbuhan suku Bunga The Fed

Bisa di lihat pada gambar 1.2 ,Pada tahun 2015- 2016 suku bunga the fed
tidak terlalu mengalami kenaikan hanya sebesar 0,25% ,lalu padapada tahun
2017 suku bunga the fed mulai mengalami kenaikan hingga 1.25% ini cukup
singnifikan pertumbuhan suku bunga the fed dari tahun lalu , Tahun 2017 , suku

bunga The Fed berada di level 1,5%-1,75%. Kenaikan suku bunga The Fed pun
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berlanjut. Tahun 2018, suku bunga kembali naik sebanyak tiga kali pada bulan

Maret, Juni, dan September masing-masing 25 bps.

Akhir tahun 2018, tingkat suku bunga AS sebesar 2,25%-2,5% hal ini di
sebabkan oleh Tingkat bunga riil 0% hanya tepat jika kondisi ekonomi sangat
tertekan, tetapi tidak tepat bagi ekonomi AS yang pertumbuhan riil produk
domestik bruto (PDB)-nya tahun 2018 lebih dari 3%, jauh melebihi rata-rata
pertumbuhan ekonomi semasa pemerintahan Presiden Barack Obama yang sekitar
2,2%, ditambah dengan tingkat pengangguran yang sangat rendah yaitu
sekitar3,7% dan tingkat pengangguran AS yang rasional berada pada kisaran lebih
tinggi dari 4,4%. Tingkat bunga riil yang sangat rendah dapat menyebabkan

berbagai masalah yang serius bagi perekonomian.

Lalu tahun 2019 suku bunga The Fed tidak begitu mengalami perubahan
karena Presiden Federal Reserve Philadelphia Patrick Harker mengatakan, bahwa
bank sentral Amerika Serikat (AS) The Fed hanya memiliki satu kesempatan
kenaikan suku bunga pada 2019 dan kenaikan suku bunga lainnya pada 2020 nanti
pertumbuhan ekonomi sedikit di atas 2% untuk tahun 2019, terutama karena
masalah-masalah struktural di Amerika Serikat.itu mencerminkan kekuatan
struktural yang bergerak lambat, seperti demografi, pertumbuhan yang teredam
dalam angkatan kerja, dan pertumbuhan produktivitas yang lebih rendah daripada

headwind sementara.

Sesuai dengan penelitian Adrian (2013) menunjukkan 1) tidak pada

kausalitas antara variabel dalam transmising dampak Fed tarif target kebijakan
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moneter Bank Indonesia (Bl tarif); 2) The Fed tarif sasaran, arus modal, nilai
tukar rupiah / USD dan premi risiko mempengaruhi tingkat Bl; 3) pergerakan
harga sasaran the Fed ditransmisikan melalui sektor keuangan telah direspon
secara positif oleh tingkat BI, dan 4) dampak tarif sasaran Fed ditularkan melalui
sektor keuangan untuk dinamika suku bunga Blpsebagian besar dijelaskan oleh

target Fed rate, Bl rate, dan nilai tukar rupiah / USD.

Untuk mencegah terapresiasi nya nilai tukar rupiah maka perlu stabilnya
cadangan devisa di Indonesia agar niali tukar rupiah tidak terdepresiasi , cadangan
devisa sendiri merupakan Cadangan devisa diartikan sebagai Perwakilan suatu
negara yaitu pemerintah maupun swasta yang memiliki semua Total Valuta Asing
. Cadangan devisa dapat diketahuidari posisi neraca pembayaran. Jika pemerintah
dan penduduk suatu negara memiliki banyak devisa maka semakin tinggi hasrat
negara itu dalam melaksanakan kegiatan perekonomian dan keuangan interntional

dan semakin menguat juga nilai mata uang negara tersebut (Rizieq, 2006)

Berikut gambar 1.3 perkembangan cadangan devisa di Indonesia periode 2016-

2019
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Gambar 1.3

Perkembangan Cadangan devisa di Indonesia

Bisa di Lihat gambar di atas ,pada tahun 2015 cadangan devisa di
Indonesia sebesar 105,931 US$,lalu pada tahun berikutnya cadangan devisa
Indonesia meningkat sebesar 116,362 US$ dengan kenaikan cadangan devisa ini
di harapkan mampu menjaga stabilitas nilai tukar agar tidak terdepresiasi.Lalu
pada tahun 2017 cadangan devisa mengalami kenaikan yang cukup signifikan
pada tahun 2017 sebesar 130.196 US$ ini merupakan posisi tertinggi cadangan
devisa di Indonesia.Lalu berikunya tahun 2018 cadangan devisa mengalmi
pernurunan sebesar 120,654 US$,namun pada tahun 2019 cadangan devisa
mengalami kenaikan namun tidak terlalu banyak mengalami kenaikan hanya

sebesar 123.800 US$.
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Sesuai dengan penelitian Soetikno (2016) menunjukkan bahwa dalam
jangka pendek cadangan devisa berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
tukar rupiah di indonesia, dan dalam jangka panjang niai cadangan devisa
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai tukar rupiah di Indonesia .Lalu
Penelitian Yulianti (2014) menunjukkan (1) data stasioner pertama perbedaan
(2) data yang digunakan kointegration bahwappada parameter koneksi jangka
panjang (3) nilai koefisien ECT signifikan pada a = 5% adalah 0,409 model
makna menggunakan berlaku. Dan Kesimpulan tersebut adalah sebagai berikut (1)
variabel yang digunakan dalam penelitian ini dalam jangka pendek dampak adalah
tingkat suku bunga SBI dan cadangan devisa (2) dari variabel lama digunakan
berpengaruh signifikan terhadap dolar / nilai tukar rupiah AS 2001
2013.Berdasarkan latar belakang diatas, jadi rumusan masalah dan tujuan
penelitian ini adalah untuk menganalisis Bagaimana Pengaruh Suku Bunga The
Fed Terhadap Nilai Tukar di Indonesia?

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian yang telah disampaikan dalam bagian latar belakang, maka
rumusan masalah yang telah di susun dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana Pengaruh Suku Bunga The Fed Terhadap Nilai Tukar Rupiah
Dilndonesia?

1.3. Tujuan penelitian

Berdasarkan perumusan masalah yang dikemukakan diatas,maka tujuan penelitian

ini adalah :
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1. Menganalisis Dan Mengetahui Pengaruh Suku Bunga The Fed Terhadap

Nilai Tukar Rupiah Di Indonesia

1.4. Manfaat penelitian

Hasil penelitian ini ditujukan agar dapat bermanfaat dan berguna untuk :

1) Manfaat Praktis : untuk masukan dan saran bagi pembuat kebijakan di
bidang moneter.-Baik oleh Bank Indonesia juga Kementrian Keuangan dan
pembuat kebijakannya.

2) Manfaat Akademis :untuk dunia pendidikan yaitu menambah pengetahuan
untuk mahasiswa maupun mahasiswi serta berbagai peneliti mengerjakan
penelitian yang sama. Dan juga , guna sebagai member dan menambah wawasan
dan membentuk kepribadian dan bekal bagi mahasiswa untuk masuk ke dunia

kerja
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