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ABSTRAK

Pengaruh Tingkat Suku Bunga Fed AS, Kurs Rupiah dan Tren 
Ekonomi Terhadap Tingkat Suku Bunga Indonesia 

Periode 1980-2010

Oleh:
Achmad Firas Khudi

Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh tingkat suku bunga Fed AS, 
Kurs Rupiah dan tren ekonomi terhadap tingkat suku bunga Indonesia dari 
tahun 1980 sampai dengan 2010. Tren ekonomi diukur dari Gross Domestic 
Product (GDP), dan tingkat suku bunga Indonesia dari BI rate. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa 59,3% tingkat suku bunga Indonesia BI 
rate dapat dijelaskan atau dipengaruhi oleh variabel the Fed rate, Nilai Tukar 
Rupiah (Kurs), dan GDP. Sedangkan sisanya sebesar 40,7% dijelaskan oleh 
variabel lain yang tidak dimasukkan dalam estimasi model. Tingkat suku 
bunga Fed AS, Kurs Rupiah dan tren ekonomi berpengaruh secara signifikan 
terhadap tingkat suku bunga Indonesia selama periode tersebut sebesar. Dua 
dari variabel independen berpengaruh positif, yaitu tingkat suku bunga Fed 
AS dan Kurs Rupiah. Sedangkan tren ekonomi berpengaruh negative 
terhadap tingkat suku bunga Indonesia. Penelitian ini juga menggunakan 
teknik analisis tabulasi silang terhadap keempat variabel, baik independen 
maupun dependen. Hasil dari analisis tabulasi silang BI rate memilki tingkat 
perkembangan menengah atas, tingkat suku bunga Fed menengah rendah, 
Kurs mengambang bebas, dan GDP menengah rendah.

Kata Kunci: BI rate, the Fed rate, Kurs, dan GDP.
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF THE FED INTEREST RATES, THE RUPIAH’S 
EXCHANGE RATE AND ECONOMIC TRENDS ONINDONESIAN 

INTEREST RATES IN THE PERIOD 1980 - 2010

By Achraad Firas Khudi; Drs. Tatang AMS, M.Si.,Ph.D. and Drs. 
Zulkarnain Ishak, MA

This study was aimed at finding out the influence of the FED interest rates, 
the Rupiah’s exchange rate and economic trends on indonesian interest rates in the 
period of 1980 through 2010. The data for economic trends were taken from gross 
domestic product and Indonesian interest rates of Bank Indonesia. The results of 
this study showed that 59.3% Indonesian interest rate is affected by the FED 
interest rate, Rupiah’s exchange rate, and GDP. Moreover, the remaining 40.7% 
was influenced by other factors. The FED interest rates, the Rupiah’s exchange 
rate and economic trends significantly affect Indonesian interest rate over the 
period. The FED interest rate and Rupiah’s exchange rate had a positive influence 
on the Indonesian interest rates. On the other hands, the economic trends had 
negative influence on Indonesian interest rates. This study used cross tabulation to 
analyze the four variables. The results of the cross tabulation analysis of BI rate 
showed that it was in the upper middle level of development, the FED rate was in 
the medium , the Rupiahs’ exchange rates were freely floating, and the GDP was 
in the lower middle development.

Keywords: BI Rate, The FED rate, Exckange Rate, and GDP
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sejak pertengahan 1997, Indonesia dan sebagian negara Asia Tenggara dan Timur 

mengalami krisis ekonomi yang disebabkan oleh beberapa faktor baik yang bersifat 

eksternal maupun internal. Penarikan dana secara tiba-tiba dalam jumlah yang besar 

oleh para investor asing yang didorong oleh pesimisme prospek perekonomian 

regional dengan segera melemahkan mata uang rupiah secara drastis. Gelombang 

Capital outflow tersebut kemudian diikuti oleh aksi beli dollar penduduk domestik 

yang membuat nilai rupiah semakin terpuruk. Melemahnya nilai rupiah melalui 

berbagai transmisi menimbulkan dampak yang kurang menguntungkan pada sektor- 

sektor perekonomian dengan tingkat keseriusan yang berbeda-beda. (Yudanto & 

Santoso, 1998).

Pengalaman krisis moneter pada pertengahan tahun 1997 telah mengajarkan 

banyak hal kepada beberapa negara, khususnya negara berkembang yang termasuk 

negara debitur. Meningkatnya utang luar negeri Indonesia pasca krisis tahun 1997 

sebesar US$ 80 milliar hingga tiga kali lipat mengakibatkan melemahnya nilai tukar 

rupiah. Hal ini menjadi alasan kuat mengapa pemerintah harus mencari alternatif 

yang lebih baik dalam membiayai pembangunan.

Permasalahan ini muncul karena teijadi perbandingan tingkat modal. Tingkat 

modal yang dimiliki masyarakat masih rendah. Modal yang berada dalam 

lebih kecil ketimbang luar negeri. Perbandingan penanaman modal dalam d^n luar 

negeri dipengaruhi oleh modal yang dimiliki masyarakat. Tingkat bunga di kedua 

negara tersebut yang menentukan modal. Apakah masyarakat meminjam modal dari

negen

1



I

bank atau tidak. Tingkat bunga luar negeri dan dalam negeri tersebut dikenal dengan 

teori paritas tingkat bunga.

Konsep paritas suku bunga sangat penting karena konsep tersebut 

menghubungkan variabel kurs dan suku bunga yang fluktuasinya dapat 

mempengaruhi perekonomian. Untuk kasus yang lebih khusus, fluktuasi kurs dan 

suku bunga dapat mempengaruhi aliran modal di suatu negara. Ide dasarnya adalah 

bahwa dengan memperhatikan tingkat depresiasi nilai mata uang domestik terhadap 

mata uang luar negeri dan selama suku bunga domestik lebih besar dan suku bunga 

luar negeri, maka tidak akan teijadi pelarian modal ke luar negeri. Sebaliknya, 

pelarian modal ke luar negeri pada gilirannya akan membawa tekanan pada neraca 

pembayaran. Dengan demikian, melalui konsep paritas suku bunga dapat dilihat 

apakah kebijaksanaan kurs dan suku bunga akan atau telah dilaksanakan oleh 

pemerintah membawa akibat yang tidak baik bagi perekonomian. (Syafrudin, 1993).

BI Rate adalah suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap atau stance 

kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dan diumumkan kepada 

publik. BI Rate diumumkan oleh Dewan Gubernur Bank Indonesia setiap rapat 

Dewan Gubernur bulanan dan diimplementasikan pada operasi moneter yang 

dilakukan Bank Indonesia melalui pengelolaan likuiditas (liquidity management) di 

pasar uang untuk mencapai sasaran operasional kebijakan moneter.

2



Tingkat suku bunga Indonesia dikenal dengan BI rate. Perkembangannya 

dapat dilihat pada grafik di dalam gambar 1.1 di bawah ini:

Tingkat Perkembangan Suku Bunga Indonesia (BI Rate)

Periode 1980-2010

Sumber: SEK1 Bank Indonesia dan Interest Rate UN Data 
Gambar 1.1. Tingkat Perkembangan Suku Bunga Indonesia (BI Rate)

Tidak hanya itu, pemerintah juga melakukan reformasi sistem perbankan dan 

keuangan dalam skala yang lebih luas termasuk meningkatkan independensi Bank 

Indonesia dengan menggulirkan undang-undang No. 23 tahun 1999 tentang Bank 

Indonesia yang kemudian telah dilakukan amandemen untuk penyempurnaannya 

Kebijakan lain yang ditempuh pemerintah dalam sistem keuangan dan perbankan 

adalah meliberalisasi penetapan suku bunga oleh bank-bank umum. Tingkat bunga 

perbankan hanya dikendalikan melalui instrumen tingkat suku bunga SBI yang

kemudian disebut BI rate. Pada saat krisis ekonomi melanda Indonesia, 

moneter bersama pemerintah terpaksa mengambil langkah

otoritas

berani untuk

3



mengantisipasi jatuhnya nilai tukar Rupiah pada tingkat yang jauh lebih rendah. 

Kebijakan tersebut adalah menyerahkan nilai tukar pada mekanisme pasar. 

(Oktaviani, 2008).

Telah di jelaskan di atas BI rate merupakan acuan para pelaku pasar untuk 

merencanakan kegiatan ekonomi. BI rate akan dikeluarkan BI bila suatu kondisi 

ekonomi di Indonesia ada yang terganggu atau pun kebalikannya. Melihat sangat 

pentingnya nilai kurs bagi perekonomian Indonesia. Oleh karena itu, perekonomian 

diidentikan dengan nilai kurs mata uang Indonesia.

Pergerakan nilai tukar rupiah terhadap mata uang dolar Amerika setelah 

penerapan kebijakan sistem nilai tukar mengambang bebas Indonesia telah membawa 

dampak dalam perkembangan perekonomian nasional. Dampaknya pada 

perekonomian baik dalam sektor moneter maupun sektor riil. Depresiasi nilai tukar

rupiah terhadap dolar Amerika menjadi sangat besar pada awal penerapan sistem

tersebut Hal ini membuat meningkatnya derajat ketidakpastian pada aktivitas bisnis

dan ekonomi di Indonesia. Banyak faktor, baik yang bersifat non ekonomi maupun 

ekonomi, yang menjadi penyebab dari bergejolaknya nilai tukar tersebut.

Faktor non ekonomi lebih sering dianggap sebagai penyebab gejolak nilai 

tukar rupiah terhadap dolar. Faktor non ekonomi tersebut seperti kondisi politik dan 

keamanan. Hal ini bisa dilihat pada tahun 1998, ketidakstabilan politik membawa 

dampak buruk pada perekonomian. Hasilnya nilai tukar mengalami depresiasi hingga 

mencapai Rp. 14,900 perdollar.

Untuk membuktikan, bahkan mengukur seberapa besar pengaruh 

ekonomi tersebut akan sangat sulit dilakukan. Keadaan tersebut berbeda dengan 

keberadaan faktor ekonomi, yang antara lain seperti inflasi, tingkat suku bunga,

non
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Tingkat suku bunga Indonesia dikenal dengan BI rate. Perkembangannya 

dapat dilihat pada grafik di dalam gambar 1.1 di bawah ini:

Tingkat Perkembangan Suku Bunga Indonesia (BI Rate) 

Periode 1980-2010
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Sumber: SEK1 Bank Indonesia dan Interest Rate UN Data 
Gambar 1.1. Tingkat Perkembangan Suku Bunga Indonesia (BI Rate)

Tidak hanya itu, pemerintah juga melakukan reformasi sistem perbankan dan 

keuangan dalam skala yang lebih luas termasuk meningkatkan independensi Bank 

Indonesia dengan menggulirkan undang-undang No. 23 tahun 1999 tentang Bank 

Indonesia yang kemudian telah dilakukan amandemen untuk penyempurnaannya 

Kebijakan lain yang ditempuh pemerintah dalam sistem keuangan dan perbankan 

adalah meliberalisasi penetapan suku bunga oleh bank-bank umum. Tingkat bunga 

perbankan hanya dikendalikan melalui instrumen tingkat suku bunga SBI 

kemudian disebut BI rate. Pada saat krisis ekonomi melanda Indonesia, otoritas 

moneter bersama pemerintah terpaksa mengambil langkah berani

yang

untuk
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mengantisipasi jatuhnya nilai tukar Rupiah pada tingkat yang jauh lebih rendah. 

Kebijakan tersebut adalah menyerahkan nilai tukar pada mekanisme pasar. 

(Oktaviani, 2008).

Telah di jelaskan di atas BI rate merupakan acuan para pelaku pasar untuk 

merencanakan kegiatan ekonomi. BI rate akan dikeluarkan BI bila suatu kondisi 

ekonomi di Indonesia ada yang terganggu atau pun kebalikannya. Melihat sangat 

pentingnya nilai kurs bagi perekonomian Indonesia. Oleh karena itu, perekonomian 

diidentikan dengan nilai kurs mata uang Indonesia.

Pergerakan nilai tukar rupiah terhadap mata uang dolar Amerika setelah 

penerapan kebijakan sistem nilai tukar mengambang bebas Indonesia telah membawa 

dampak dalam perkembangan perekonomian nasional. Dampaknya pada 

perekonomian baik dalam sektor moneter maupun sektor riil. Depresiasi nilai tukar 

rupiah terhadap dolar Amerika menjadi sangat besar pada awal penerapan sistem

tersebut. Hal ini membuat meningkatnya derajat ketidakpastian pada aktivitas bisnis

dan ekonomi di Indonesia. Banyak faktor, baik yang bersifat non ekonomi maupun 

ekonomi, yang menjadi penyebab dari bergejolaknya nilai tukar tersebut.

Faktor non ekonomi lebih sering dianggap sebagai penyebab gejolak nilai 

tukar rupiah terhadap dolar. Faktor non ekonomi tersebut seperti kondisi politik dan 

keamanan. Hal ini bisa dilihat pada tahun 1998, ketidakstabilan politik membawa 

dampak buruk pada perekonomian. Hasilnya nilai tukar mengalami depresiasi hingga 

mencapai Rp. 14,900 perdollar.

Untuk membuktikan, bahkan mengukur seberapa besar pengaruh 

ekonomi tersebut akan sangat sulit dilakukan. Keadaan tersebut berbeda dengan

yang antara lain seperti inflasi, tingkat suku bunga,

non

keberadaan faktor ekonomi,
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beredar, pendapatan nasional, dan posisi neraca pembayaranjumlah uang

internasional, yang umumnya relatif dapat lebih terukur. (Atmadja, 2002).

Nilai tukar memiliki arti penting dalam perekonomian suatu negara. Terbukti

dari pengawasan yang setiap hari dilakukan oleh berbagai pihak. Krisis 1998 dimana 

anjloknya nilai tukar merupakan pelajaran berharga bagi bangsa Indonesia.

Tabel di bawah ini yang merupakan pergerakan dari nilai tukar rupiah 

terhadap dollar dari tahun 1980 — 2010:

Tingkat Pergerakan Nilai Kurs Periode 1980-2010

Gambar 1.2. Tingkat Pergerakan Nilai Kurs

Tidak hanya kurs yang mempengaruhi BI rate. Tingkat bunga The Fed AS:

Federal Funds Rate juga mempengaruhi tingkat perkembangan BI rate. Suku bunga 

Bank Sentral AS (the Fed) merupakan tingkat suku bunga moneter yang ditetapkan 

oleh Federal Open Market Commitee (FOMC) atau komite pasar uang terbuka.

Penetapan tingkat suku bunga Fed secara langsung akan mempengaruhi 

perkembangan ekonomi global seperti tingkat suku bunga internasional termasuk
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Indonesia Hal ini karena mata uang dollar yang stabil dan banyak dipakai dalam 

transaksi internasional, tentu saja tingkat bunga ini akan berpengaruh terhadap 

memakai dollar dalam transaksi internasional. Jadi tingkat suku 

bunga the Fed merupakan dasar bagi penetapan suku bunga di pasar sekuritas dan

keuangan, (dalam Irfansyah, 2005).

Tingkat bunga the Fed AS tersebut, seperti di bawah ini:

negara-negara yang

Tingkat Perkembangan The Fed Rate Periode 1980 — 2010
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Sumber: Federal Funds Rate (FFR) Federalreserve.gov 
Gambar 1.3. Tingkat Perkembangan The Fed Rate

Berfluktuasinya tingkat suku bunga internasional terutama the Fed hal ini 

menggambarkan keadaan perekonomian di luar negeri yang tidak stabil. Beberapa 

faktor yang mempengaruhi pergerakan nilai tukar, yaitu faktor fundamental, faktor 

teknis, dan sentimen pasar.

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
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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 benta-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 semula bukan bersifat spekulatif. (Cuddington, 1986)

Dalam kebijakan nilai tukar tetap, termasuk sistem dewan mata uang, surplus 

neraca pembayaran yang diakibaucan 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).

Ketiga variabel tersebut sangat penting peranannya dalam perekonomian 

suatu negara. Pentingnya pengendalian tingkat bunga dan nilai kurs bisa dilihat dari

krisis yang teijadi pada tahun 1997 dahulu.

Nilai tukar rupiah yang relatif stabil dan cenderung mengalami 

sebelum Juli 1997 telah mendorong Capital inflow yang cukup besar ke Indonesia. 

Fenomena tersebut merupakan hal yang logis bagi suatu negara yang menganut 

sistem devisa bebas dan perekonomiannya terbuka karena arus modal akan selalu 

mengikuti retum investasi yang terbesar dan resiko seminimal mungkin. Namun

apresiasi

sejak currency turnmoil melanda Thailand dan menyebar ke negara-negara ASEAN 

lainnya pada pertengahan Juli 1997, Capital inflow tersebut telah 

karena berubah menjadi arus balik
menjadi bumerang 

yang membahayakan nilai tukar dan
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perekonomian nasional. Nilai tukar rupiah mendapat tekanan akibat besarnya Capital 

outflow akibat hilangnya kepercayaan investor asing terhadap prospek perekonomian 

Indonesia. Tekanan terhadap nilai tukar rupiah tersebut diperberat lagi dengan 

maraknya kegiatan speculative bubble, sehingga sejak krisis berlangsung nilai tukar 

rupiah mengalami depresiasi hingga mencapai 75%. (Goeltom & Zulverdi, 1998).

Sejak pertengahan 1997, Indonesia dan sebagian negara Asia Tenggara dan 

Timur mengalami krisis ekonomi yang disebabkan oleh beberapa faktor baik yang 

bersifat eksternal maupun internal. Krisis di Asia Tenggara dimulai dan krisis mata 

uang Baht (Tom Yum Effect), Thailand. Thailand mengalami krisis akibat defisit 

transaksi beijalan selama lima tahun terakhir. Kondisi ini semakin diperberat dengan 

kredit macet yang semakin membesar. Akibatnya, timbul krisis ekonomi yang 

ditandai dengan jatuhnya nilai tukar Baht terhadap USD, Capital outflow, dan krisis 

cadangan devisa. Dalam waktu singkat krisis ini menyebar ke negara ASEAN dan 

negara industri baru (Hongkong, Taiwan, Singapore, dan Korea).

Para ahli berpendapat bahwa krisis mata uang terjadi karena fundamental 

ekonomi yang buruk. Teori ini dikenal dengan teori generasi pertama, yang 

diperkenalkan oleh Krugman pada tahun 1979 yang mengatakan bahwa krisis mata 

uang disebabkan oleh fundamental ekonomi yang buruk. Setelah teori ini 

dikembangkan sampai generasi ketiga, muncullah teori yang dikenal dengan 

contagion effect theory. Teori ini mengatakan krisis dapat menular dari negara satu 

ke negara lainnya melalui hubungan perdagangan (trade link) ataupun kesamaan 

fundamental ekonomi. (Tjahjono, 1998).

Penarikan dana secara tiba-tiba dalam jumlah yang besar oleh para investor 

asing yang didorong oleh pesimisme prospek perekonomian regional dengan 

melemahkan mata uang rupiah
segera

drastis. Gelombang Capital outflow tersebutsecara
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kemudian diikuti oleh aksi beli dollar penduduk domestik yang membuat nilai rupiah 

semakin terpuruk. Melemahnya nilai rupiah melalui berbagai transmisi menimbulkan 

dampak yang kurang menguntungkan pada sektor-sektor perekonomian dengan 

tingkat keseriusan yang berbeda-beda.

Sementara itu fluktuasi nilai tukar tampaknya semakin sulit dan cenderung 

overshoot, sehingga untuk mengerem laju spekulasi dilakukan pengetatan moneter 

dengan konsekuensi suku bunga tinggi. Meningkatnya suku bunga umum tersebut 

paralel mendorong peningkatan bunga pinjaman atau biaya modal bagi perusahaan- 

perusahaan sektor riil. Kenaikan biaya modal tersebut mengganggu perencanaan 

investasi maupun produksi jangka panjang yang pada akhirnya menurunkan

i

penawaran agregat.

Proses terjadinya krisis moneter diawali dari terganggunya penawaran

agregat Hal ini dicerminkan oleh tingkat pertumbuhan ekonomi 1997 yang merosot 

menjadi 4,91%. Bahkan pada triwulan III tahun 1998 pertumbuhannya minus 

17,13%, turun drastis dari rata-rata tiga tahun terakhir sebesar 7,9%. Kontraksi 

pertumbuhan ini jika diamati dari sisi produksi tidak lepas dari kelemahan internal 

sektor usaha nasional dan faktor eksternal lainnya.

Sementara itu, melemahnya nilai tukar rupiah telah menurunkan daya beli 

masyarakat karena naiknya inflasi yang tertransmisi melalui kenaikan harga barang- 

barang konsumsi yang rata-rata barang impor. Hal ini menyebabkan tekanan pada 

biaya produksi dan selain itu menurunnya daya serap pasar mendorong terjadinya 

pengurangan pada jumlah tenaga kerja. Dengan banyak ditutupnya sektor usaha, 

maka krisis pun semakin meluas ke berbagai dimensi yang berdampak pada sektor 

Berlatarbelakang masalah tersebut, pemerintah sebagairiil.
upaya mengembalikan
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dikehendaki melakukan kebijakan moneter yang ketatlevel rupiah pada yang 

(Yudanto & Santoso, 1998).

Perkembangan tingkat bunga dan kurs sebagai variabel makro dipengaruhi 

juga oleh pendapatan nasional (GDP). Perkembangan dari GDP tersebut dapat dilihat

seperti di bawah ini:

Tingkat Perkembangan GDP Indonesia Periode 1980 — 2010
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Sumber: Gross Domestic Product (GDP) World Bank 
Gambar 1.4. Tingkat Perkembangan GDP Indonesia

Pendapatan nasional merupakan ukuran untuk melihat seberapa besar 

peforma ekonomi suatu negara. Bisa kita lihat bahwa krisis ekonomi yang teijadi 

secara otomatis menurunkan pendapatan nasional. Pada tahun 1997, Indonesia 

memiliki GDP sebesar $ 215 milyar dan pada tahun 1998 turun drastis menjadi $ 95 

milyar. Fenomena tersebut jelas menunjukkan bahwa GDP memiliki pengaruh 

terhadap perkembang BI rate sebagai salah satu variabel makro ekonomi. 

Perkembangan GDP dan tahun ke tahun dapat kita sebut sebagai tren perekonomian.
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Tingkat bunga Indonesia (BI rate), the Fed rate, kurs dan GDP saling 

garuhi satu sama lain. Perkembangannya seperti di bawah ini:merapen

Tabel 1.1. Tingkat Perkembangan BI Rate, The Fed Rate, Kurs Rupiah dan GDP

GDP Indeks Indeks 
GDP

Indeks Indeks 
BI Rate Fed Rate Kurs

BI Fed
rate Rate

USD/Rupiah (Milyar 
USD)

No Tahun

1001001001007813.35 626.99
16.39 631.75
12.24 661.42
9.09 909.26
10.23 1025.94

1110.58 
1282.56

14.51 6.66 1643.85
14.99 7.57 1685.7
12.56 9.21 1770.06

1842.81
18.47 5.69 1950.32
13.5 3.52 2029.92
8.82 3.02 2087.1
12.44 4.21 2160.75
13.99 5.83 2248.61

2342.3
5.46 2909.38

38.44 5.35 13583.9
12.51 4.97 7855.15
14.53 6.24 8421.78
17.6 3.88 10260.9
13.1 1.67 9311.99
8.34 1.13 8577.13

25 2004 7.43 1.35 8938.85
26 2005 12.8 3.22 9704.74
27 2006 9.75 4.97 9159.32
28 2007 8
29 2008 9.25 1.92
30 2009 6.5
31 2010 6,5

12.86
16.25
17.24
13.16
18.62
10.33
15.39

1 1980
2 1981
3 1982
4 1983
5 1984
6 1985
7 1986
8 1987
9 1988
10 1989
11 1990
12 1991
13 1992
14 1993
15 1994
16 1995
17 1996
18 1997
19 1998
20 1999
21 2000 
22 2001
23 2002
24 2003

118.53 
121.4 
109.42
112.3 
111.95 
102.62
97.32 
113.81
130.04 
146.67 
164.29
178.32
202.53 
226.74 
259.09

100.75 
105.49
145.01
163.62 
177.12 
204.55 
262.18 
268.85 
282.31 
293.91 
311.06
323.75 
332.87
344.62
358.63 
373.57 291.45
464.02 276.55
2166.52 122.34
1252.83 179.45
1343.2 211.52
1636.53 205.66
1485.18 250.8
1367.98 300.93
1425.67 329.22
1547.83 366.43
1460.83 467.31
1457.91 554.03
1546.9 654.04
1657.1 691.36
1455.47 905.69

122.77
91.68
68.08
76.62
60.67
50.93
49.88

126.36
134.05
102.33
144.79
80.32
119.67
112.83
116.56
97.66
146.42
143.62
104.97 
68.58 
96.73 
108.78 
99.53 
155.52 
298.91 
97.27
112.98
136.85
101.86 
64.85 
57.77 
99.53 
75.81

92,4
94,7
85,3
87,6
87,38.1
806.8
75,9

56.788,7
68.98
60.67
42.62 
26.36
22.62 
31.53
43.67

101.4
114.4 
128,1

18.83 8.1

139,1
158
176,8
202,1
227,3
215,7

39.75.312.8
40.89
40.07
3722
46.74
29.06

20
95,4
140
165
160,4
195,6 12.5

8.46234.7
256.8
285.8
364.5
432.2
510.2
539.3
706.5

10.11
24.11
37.22

5.02 9141 62.2 37.6
9698.96
10389.9
9125.71

71.92
50.54
50.54

14.38
0.16 1.19
0.18 1.34

Sumber: (Statistik Ekonomi dan Keuangan Indonesia) BI, (Federal Funds Rate)
Federalreserve.gov, (Kurs) BI, (Exchange Rate) UN data, (Gross Domestic 
Product) World Bank.
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Tingkat Perkembangan BI Rate, The Fed Rate,
Kurs Rupiah dan GDP Indonesia Periode 1980-2010 (Angka Nominal)

BI rate

Fed Rate

USD/Rupiah

■■■X"GDP Indonesia dalam USD

Sumber: Tabel lf L
Gambar 1.5. Tingkat Perkembangan BI Rate, The Fed Rate, Kurs Rupiah, GDP (Nominal)

Tingkat Perkembangan BI Rate, The Fed Rate,
Kurs Rupiah dan GDP Indonesia Periode 1980-2010 (Angka Indeks)

Gambar 1.6. Tingkat Perkembangan BI Rate, The Fed Rate, Kurs Rupiah, GDP (Indeks)
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Berdasarkan penjelasan di atas, dapat kita lihat bahwa tingkat bunga, nilai 

tukar rupiah, dan GDP saling mempengaruhi. Tingkat perkembangannya saling 

mempengaruhi satu sama lain.

Melihat penjelasan di atas. Jadi, krisis yang terjadi pada tahun 1997 

disebabkan karena dana yang pindah ke luar negeri secara tiba-tiba. Dana ini 

pakan dana yang ditanamkan pihak luar negeri, untuk membiayai modal usaha 

di dalam negeri. Modal dari luar negeri bisa disebut dengan utang luar negeri. 

Peningkatan utang ini dikarenakan kebutuhan akan modal. Pergerakan modal pun 

dibagi menjadi dua. Modal yang berpindah ke luar negeri disebut Capital outflow, 

sedangkan modal yang masuk dari luar negeri disebut capitai inflow. Capital outflow 

dipengaruhi oleh tingkat bunga luar negeri. Tingkat bunga luar negeri disini adalah 

the Fed rate Amerika Serikat. Tingginya Capital outflow akan menciptakan tekanan 

pada neraca pembayaran.

Tekanan pada neraca pembayaran ini menyebabkan rupiah melemah dan 

terjadi depresiasi rupiah. Untuk mengatasi depresiasi rupiah ini otoritas moneter 

mengambil kebijakan suku bunga tinggi. Peningkatan suku bunga akan memperkuat 

nilai tukar sebagai dampak meningkatnya arus masuk dari luar negeri. (Oktaviani, 

2008). Sementara itu, peningkatan modal ke dalam negeri akan meningkatkan 

surplus neraca pembayaran.

Pada sisi yang lain, ketika the Fed rate meningkat maka BI rate pun akan 

ditingkatkan. Hal ini dilakukan sebagai upaya mempertahankan tingkat modal yang 

masuk ke dalam negeri (capitai inflow). Pada sisi yang lain GDP juga mempengaruhi 

tingkat perkembangan BI rate.

meru
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Berlatarbelakang hal-hal kompleks dan penting tersebut, dimana tingkat 

bunga domestik begitu dipengaruhi oleh nilai kurs rupiah, tingkat bunga luar negen, 

dan tren perekonomian (GDP) maka menarik untuk dikaji.

Perumusan Masalah

Masalah dari kajian yang saya angkat dapat dijabarkan secara rinci sebagai

1.2

berikut:

1) Apa dan bagaimana pengaruh tingkat perkembangan the Fed rate, 

nilai kurs rupiah dan tren perekonomian terhadap BI rate, dan juga 

hubungan ketiganya?

2) Berapa besar perubahan the Fed rate dan nilai kurs rupiah, serta tren

perekonomian berpengaruh terhadap BI rate?

U Tujuan Penelitian

Adapun yang menjadi tujuan dari penelitian ini diantaranya untuk 

mengetahui pengaruh Tingkat Suku Bunga the Fed, Nilai Kurs Rupiah, dan Tren 

Ekonomi (GDP) terhadap Tingkat Suku Bunga Domestik (BI rate) di Indonesia. 

Tujuan tersebut dapat dijelaskan secara rinci, seperti dibawah ini:

Mengetahui apa dan bagaimana pengaruh tingkat perkembangan the 

Fed rate, nilai kurs rupiah dan tren perekonomian terhadap BI rate, 

dan juga hubungan ketiganya.

Mengetahui seberapa besar perubahan the Fed rate dan niiai kurs 

rupiah, serta tren perekonomian berpengaruh terhadap BI rate.

D

2)
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1.4 Manfaat Penulisan

Adapun manfaat yang diharapkan dari pelaksanaan penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1. Manfaat akademis:

Dapat menjadi salah satu informasi ilmiah bagi masyarakat khususnya ilmu 

ekonomi untuk menambah dan memperkaya bahan kajian teori-teori bagi peneliti 

sebelumnya.

Sebagai bahan kajian lebih lanjut untuk diteliti. Terkait dengan berbagai hal

yang telah diteliti, dimana dapat memperdalam dan memperluas kajian ilmu

ekonomi, khususnya ekonomi moneter.

2. Manfaat praktis:

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.

Dapat menjadi sarana dalam mempertimbangkan kebijakan terkait kondisi 

perekonomian yang ada. Sehingga, kejadian-kejadian yang telah dibahas di dalam 

kajian ini tidak terulang kembali.

1.5 Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan dalam penelitian ini disajikan untuk memberikan 

gambaran keseluruhan isi penelitian. Adapun sistematika pembahasan yang terdapat 

dalam penelitian ini terdiri dari lima bab.
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Bab I berisikan latar belakang, perumusan masalah tujuan penelitian, manfaat

penelitian serta sistematika penulisan.

Bab II berisikan tinjauan pustaka yang akan memberikan pengertian dasar 

yang membahas teori yang digunakan dalam penelitian ini, materi dan teori yang 

berhubungan dengan penelitian yang dilakukan, kemudian dilanjutkan dengan 

penelitian sebelumnya, kerangka pemikiran dan hipotesis.

Bab III berisikan metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini,

yang mencakup ruang lingkup penelitian, rancangan penelitian, sumber data, definisi 

oprasional dan pengukuran variabel, serta teknik analasis.

Bab IV berisikan hasil dari penelitian dan pembahasannya. Dalam bab ini 

juga akan disajikan data yang diperoleh dari hasil penelitian melalui analisis data.

Bab V berisikan kesimpulan, keterbatasan dan saran yang telah dirangkum 

setelah meneliti dan membahas pertanyaan penelitian.
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u
penabung akan saling bersaing untuk meminjamkan dananya

investasi, sehingga para 

pada investor, sehingga menekan tingkat bunga turun kembali ke posisi Io.

Gambar 2.1. Teori Klasik Tingkat Bunga

Terdapat beberapa hal penting yang dapat ditarik dan teori tingkat bunga 

yang dikemukakan kaum klasik. Pertama, teori kaum klasik adalah flow theory yang 

berarti tabungan dan investasi mengalir ke pasar berdasarkan unit waktu. Kedua, 

bahwa tabungan dan investasi menjadi seimbang hanya karena ditentukan oleh 

tingkat bunga pasar dan yang ketiga bahwa rencana-rencana berinvestasi dan 

menabung dianggap elastis terhadap tingkat bunga (interest elastic), sehingga 

keseimbangan adalah mungkin pada suatu tingkat bunga yang positif.

Dalam teori klasik juga terdapat beberapa kelemahan, dimana dalam 

penentuan tingkat bunga peranan moneter tidak ada (money plays no rule). Pelopor 

klasik mengabaikan peran dari pendapatan dan dalam kenyataannya keseimbangan 

antara tabungan dan investasi tidak terjadi melalui perubahan tingkat bunga. Selain 

itu, tingkat bunga yang elastis juga menjadi sebuah kelemahan pada teori klasik 

karena tingkat bunga dan investasi adalah sangat lemah. Ketiga, bahwa tingginya
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