BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan ekonomi internasional semakin pedaihgga hubungan
ekonomi antar negara menjadi saling terkait dangakibatkan peningkatan arus
perdagangan barang, jasa dan aset antar negavaebid pun menerapkan sistem
perekonomian terbukadan perfect capital mobility sehingga menciptakan
interaksi ekonomi dengan negara lain, terutama raegiguan ekspor. Dalam
perdagangan internasional, setiap negara memilliadsaing masing-masing.
Salah satu cara untuk mengukur posisi daya saireglalah melalui nilai tukar riil
atauReal Exchange Rate (RER). RER didefiniskan sebagai produk dari nilear
nominal, yang diekspresikan sebagai nilai tukar etik per nilai tukar asing,
dan tingkat harga relatif yang diekspresikan selaits tukar rasio tingkat harga
luar negeri terhadap tingkat harga dalam negemskp RER adalah bilateral, di
mana terdapat dua negara dalam membandingkan mik@r. RER yang
digunakan adalah nilai tukar rupiah per dollar AikeeiSerikat (dollar US). RER
penting digunakan untuk mengukur daya saing suafyana dalam perdagangan
internasional, terlebih lagi dalam perdagangan $elaag semakin terbuka antar
negara. Di mana jika RER terdepresiasi, dengan sisbhanga luar negeri tetap,
maka harga domestik akan menjadi lebih murah dibgntiarga luar negeri.
Untuk mendorong ekspor Indonesia dibutuhkan depsediarena harga yang
lebih murah untuk barang yang sama dibanding hduga negeri akan
meningkatkan permintaan produk domestik.

Oleh karena itu, pergerakan nilai tukar yang belg&jsecara berlebihan akan
membahayakan stabilitas perekonomian. Hal ini diskbn karena ekspor
mempunyai pengaruh terhadap Produk Domestik Bie2B) / Gross Domestic
Product (GDP). Hal yang sama untuk Indonesia, di mana sung@én ekspor

! perekonomian terbuka adalah suatu negara melakrd@saksi ekonomi dengan pihak luar
negeri, seperti tercermin dari terdapatnya kegiat@por dan impor (Simorangkir dan Suseno,
2004, p.1)
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terhadap PDB mencapai rata-rata 31@%ama periode Q1 1990 dan Q4 2007,
di samping itu, kenaikan ekspor disertai juga dengenaikan PDB Indonesia
(Grafik 1.1).
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Grafik 1.1: Ekspor Barang & Jasa dan PDB Indonesia

Sumberinternational Financial Statistics (IFS), “diolah”

Pergerakan nilai tukar nominal dan nilai tukar ruapiah terkait dengan
sistem nilai tukar yang digunakan oleh otoritas aten Grafik 1.2
memperlihatkan pergerakan nilai tukar nominal ddai nukar riil rupiah yang
cenderung terdepresiasi. Dalam sejarah perekonomiadonesia telah
menerapkan sistem nilai tukar yang berbeda. Pertatah sistem nilai tukar
tetap (ixed exchange rate) pada tahun 1973-Maret 1983. Pada periode ini,
Indonesia menjangkar rupiah terhadap dollar US.uldeatialah sistem nilai tukar
mengambang terkendafnénaged floating), pada Maret 1983 — 14 Agustus 1997.
Tujuan dari penerapan sistem ini adalah untuk ngenjdaya saing produk
domestik di pasar dunia pada struktur perekononmaonesia yang semakin
terbuka. Kebijakan yang dilakukan oleh Bank Indaagmda periode ini adalah

menetapkan rentang intervensi untuk menjangkar tillkar nominal rupiah.

2 Data diperoleh datiternational Financial Satistics (IFS), “diolah”
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Rentang intervensi dilakukan secara bertahap sekatglapan kali, mulai dari
0,5% pada tahun 1992 sampai terakhir menjadi 12aéfa foulan Juli 1997, atau
dalam nilai rupiah dari Rp 10 menjadi Rp 304 unsekiap 1 dollar US dengan
batas bawah Rp 2.378/dollar US dan batas atas@32/dollar US (Djiwandono,
2000).
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Grafik 1.2: Pergerakan Nilai Tukar Nominal dan Nakar Riil Rupiah terhadap
Dollar US
Sumberinternational Financial Statistics (IFS), “diolah”

Ketiga adalah sistem nilai tukar mengambang beloes f{oating/flexible
exchange rate) sejak 14 Juli 1997. Perubahan sistem nilai tukesebut karena
adanya krisis nilai tukar di awal Q2 1997 akibatkepenularandpntagion effect)
dari krisis ekonomi yang terjadi di Thailand. Nilaikar nominal rupiah
terdepresiasi tajam dari Rp2791,3/dollar US pada @397 menjadi
Rp4005,7/dollar US pada Q4 1997 akibat tekananudpek Grafik 1.2). Kondisi
ini membuat Bl mengambil kebijakan mengambangkalai riukar nominal
rupiah. Menurut Gubernur Bl pada saat itu, SoedrajBjiwandono,
pengambangan bebas ini sebagai sistem, berarki &ida kewajiban Bl untuk

melakukan intervensi di pasar valas, nilai tukasiab bebas bergerak. Disinilah
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arti penyelamatan timbul, karena dengan cara idaggan devisa yang dikelola
Bl tidak harus digunakan untuk intervensi (Djiwandp2000).
Secara rumusan matematikanya, RER dapat dituliskamgan formula

sebagai berikut (Kipici dan Kesriyeli, 1997, p. 2):

P

-]

RER = e (1.1)

|

Di mana e adalah nilai tukar nominal rupiah teripadallar US, P* adalah indeks
tingkat harga luar negeri, dan P adalah indekkéhbarga dalam negeri. Dengan
kata lain, nilai tukar riil rupiah (RER) dipengaruieh nilai tukar nominal rupiah,
indeks tingkat harga luar negeri dan indeks tindiatga dalam negeri. Indeks
tingkat harga luar negeri (P*) merupakan variabledogen yang tidak dapat
dipengaruhi, sedangkan indeks tingkat harga dalegen (P) dapat dipengaruhi
oleh perubahan padaggregate demand (AD) dan aggregate supply (AS). AD
antara lain dipengaruhi oleh penawaran uangnohey supply (M® dan
pengeluaran pemerintah government expenditure (G). Penawaran uang dan
pengeluaran pemerintah memiliki hubungan positingge AD, di mana
peningkatan penawaran uang dan/atau pengeluaraneripggh akan
meningkatkan AD. Tambahan lagi, penawaran uangtdfipangaruhi oleh suku
bunga, di mana kenaikan suku bunga akan meningkat&aawaran uang karena
opportunity cost® untuk memegang uang menjadi tinggi saat suku bunaija
Sesuai dengan hukum permintaan, AD dan tingkatehargmiliki hubungan yang
berbanding lurus, di mana peningkatan AD akan ngiaitkan harga dalam
negeri. Jika peningkatan harga dalam negeri tida&rihi dengan peningkatan
harga luar negeri, akan menyebabkan penurunandeghpermintaan barang-
barang dalam negeri dibandingkan dengan luar nesgdringga nilai tukar riil
dalam negeri terdepresiasi.

Selain itu, nilai tukar riil rupiah juga dipengaruwieh nilai tukar nominal
yang dalam sistem nilai tukar mengambang bebasggrahi oleh permintaan
dan penawaran terhadap dollar US. Permintaan tephddllar US antara lain

% Opportunity Cost adalah pengorbanan suatu barang yang harus dibenitak mendapatkan
barang lainnya (Mankiw, 2004)
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dipengaruhi oleh impor, pembayaran hutang luar medan investasi di negara
lain. Sementara itu, penawaran dari dollar US antn dipengaruhi oleh ekspor
dan investasi asing di dalam negeri, bisa dalantugrortfolio danforeign direct
investment (FDI).

Bank Indonesia, sebagai bank sentral di Indonestanpunyai satu tujuan
tunggal yakni mencapai dan menjaga kestabilan hilear rupiah, berdasarkan
UU. No 3/2004 tanggal 15 Januari 2004 tentang Bémdonesia. Hal ini
mengandung dua aspek yakni kestabilan nilai matg wapiah terhadap barang
dan jasa yang tercermin pada laju inflasi; ser&tdt®lan nilai mata uang rupiah
terhadap mata uang negara lain yang tercermin pad@mbangan nilai tukar.
Oleh karena itu, berbagai upaya telah dilakukarh d&nk Indonesia dalam
mencapai sasaran-sasaran Yyang telah ditetapkarebugérs baik dengan
menggunakan instrumen-instrumen moneter yang tersetaupun dengan
penyempurnaan peraturan dan ketentuan nilai tukar.

Salah satu instrumen yang digunakan adalah sukgab8ertifikat Bank
Indonesia (SBI). Berdasarkan model Mundell-Flemmp&ningkatan suku bunga
akan meningkatkarcapital inflow sehingga akan menyebabkan nilai tukar riil
dalam negeri (RER) terapresiasi. Tetapi peningkaaku bunga SBI, yang
merupakan suku bunga nominal, juga akan menyebabkspektasi depresiasi
nilai tukar riil rupiah (RER). Oleh karena itu, subunga nominal akan diuji
dampaknya terhadap RER. Pengujian suku bunga nbnminaberdasarkan
penelitian Husman (2005).

Seperti yang telah dijelaskan di atas bahwa ek$mponesia memiliki
proporsi yang cukup besar dalam PDB Indonesia. Ri2Bipakan indicator bagi
pertumbuhan ekonomi suatu negara. PDB juga akan ber@man pengaruh
terhadap nilai tukar riil suatu negara. Selain RDB juga merupakan proksi dari
pendapatan nasional.

Di sisi lain, tingkat harga relatff juga mempengaruhi nilai tukar riil melalui
nilai tukar nominal. Jika tingkat harga dalam negeeningkat (dengan asumsi
tingkat harga luar negeri tetap), maka permintaamary dalam negeri menurun
sehingga nilai tukar nominal dalam negeri cendertangepresiasi. Sebaliknya,

* Tingkat harga relatif adalah perbandingan antmgkat harga dalam negeri dan tingkat harga
luar negeri.
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jika tingkat harga luar negeri meningkat (dengaonas tingkat harga dalam
negeri tetap), maka permintaan barang dalam neg@n meningkat, dan nilai
tukar nominal dalam negeri cenderung terapresiamiena barang-barang
domestik akan berlanjut terjual baik bahkan denggai mata uang domestik
yang lebih tinggi. Jadi dalam jangka panjang, pgkeatan tingkat harga domestik
(relatif terhadap tingkat harga luar negeri) memdan nilai tukar nominal

dalam negeri terdepresiasi sehingga nilai tukdr dédlam negeri juga akan
terdepresiasi terdepresiasi, dan penurunan tirtgka@ta dalam negeri relatif akan
menyebabkan nilai tukar nominal dan riil dalam megerapresiasi (Mishkin,

2007, p. 437). Hal ini juga berlaku bagi faktorrlugeri, yaitu tingkat harga luar
negeri, di mana peningkatan tingkat harga luar megjean menyebabkan nilai
tukar riil dalam negeri terapresiasi, dan penurutirggkat harga luar negeri akan

menyebabkan nilai tukar riil dalam negeri terdejar@s

1.2 Rumusan Masalah

Nilai tukar adalah sesuatu hal yang penting dalanlggangan internasional
karena nilai tukar mempengaruhi harga barang dalegeri dan barang luar
negeri. Nilai tukar riil mempengaruhi daya saingmi suatu negara dan dapat
mempengaruhi Produk Domestik Bruto (PDB3}rioss Domestic Product (GDP)
suau negara. Pergerakan nilai tukar rupiah padik dda?) menunjukkan bahwa
pada sebelum krisis ekonomi relatif stabil kareem@rintah menetapkan sistem
nilai tukar mengambang terkendaiignaged floating) sejak Maret 1983. Namun
krisis ekonomi di Indonesia pada 1997 — 2000 termbuat nilai tukar rupiah
terdepresiasi tajam hingga membuat pemerintah nagrniggistem nilai tukarnya
menjadi sistem nilai tukar mengambang belfree {loating) pada 14 Juli 1997.

Secara umum pergerakan nilai tukar riil dan nilakar nominal Rupiah
cenderung terdepresiasi selama periode Q1 1990 20%. Selama periode
tersebut, persentase depresiasi nilai tukar nondaal nilai tukar riil rupiah
masing-masing adalah sebesar 109,43% dan>989al ini menimbulkan

pertanyaan apakah faktor-faktor yang menyebabkeyepskan nilai tukar riil dan

® Angka diperoleh dengan formula:

r4
L tukar nominal ataw riil Ap Q4 :::?‘-l l.E.-'

% depresiast = (o2 X 100%

[ tukar nominal atau riil Bp @1 19304
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nilai tukar nominal Rupiah tersebut sehingga ceamugr terdepresiasi.
Dibandingkan nilai tukar nominal, nilai tukar rilebih berpengaruh dalam
perdagangan internasional karena nilai tukar riipethitungkan dalam
menentukan daya saing ekspor dan impor. Faktooffakfang diduga
mempengaruhi nilai tukar riil (RER) diantaranya latlasuku bunga Sertifikat
Bank Indonesia (SBI), Produk Domestik Bruto nomifradonesia (PDB), dan
tingkat harga luar negeri (WPl USA). Sedangkan kimhelihat apakah periode
krisis memberikan pengaruh yang signifikan terhaddpi tukar riil rupiah

(RER), maka digunakan varialmimmy (CRISIS).

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penulisan skripsi ini adalah:

1. Menguji apakah variabel-variabel seperti suku busggifikat Bank Indonesia
(SBI), Produk Domestik Bruto Nominal (PDB), danglat harga luar negeri
(WPI_USA), dan variabedummy (CRISIS) mempengaruhi nilai tukar riil
Rupiah (RER) dalam jangka pendek dan jangka panjang

1.4 Hipotesis Penelitian
Hipotesis awal dalam penelitian ini adalah:

1. Suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) mempenganilai tukar riil
rupiah (RER) secara negatif dalam jangka pendek sgéaara positif dalam
jangka panjang. Berarti dalam jangka pendek, péaitagn suku bunga
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) akan menyebabkalai rtukar riil rupiah
(RER) terapresiasi, sedangkan dalam jangka panpergngkatan suku bunga
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) akan menyebabkalai rtukar riil rupiah
(RER) terdepresiasi.

2. Produk Domestik Bruto Nominal (PDB) Indonesia dapempengaruhi nilai
tukar riil rupiah (RER) secara positif dan secaegaiif dalam jangka pendek
dan jangka panjang. Berarti peningkatan PDB nomimalonesia dapat
menyebabkan nilai tukar riil rupiah (RER) terdepesataupun terapresiasi

3. Pengeluaran pemerintah (G) mempengaruhi nilai ttikaupiah (RER) secara

negatif dalam jangka pendek dan jangka panjanqrBefalam jangka pendek
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dan jangka panjang, peningkatan pengeluaran petaeriG) akan
menyebabkan nilai tukar riil rupiah (RER) terapassi

4. Tingkat harga luar negeri (WPI_USA) mempengarultairiukar riil rupiah
(RER) secara negatif dalam jangka pendek dan japghgng. Berarti dalam
jangka pendek dan jangka panjang, peningkatan dinglarga luar negeri
(WPI_USA) akan menyebabkan nilai tukar riil rup(&ER) terapresiasi.

5. variabeldummy (CRISIS) mempengaruhi nilai tukar riil rupiah secgositif

dalam jangka pendek dan jangka panjang.

1.5 Data dan M etodol ogi
1.5.1. Mode

Untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaraohai tukar riil
rupiah, penulis menggunakan variabel-variabel ydigginakan dalam penelitan
Saxena (2002), Atmadja (2002), Clark dan MacDof20®4), Husman (2005), Wibowo
dan Amir (2005), Dufrenot, Lardic, et al. (2006)atDonald dan Dias (2007), Hyder dan
Mahboob (2006), Yajie, Xiaofeng, dan Soofi (200Regers (1998).Berdasarkan
penggunaan variabel pada penelitian sebelumnyaa rmp&sifikasi model yang

akan dijadikan model penelitian ini adalah sebagaikut:

RER; = F {(SBIy), (PDBy), (WPI_USA,), (CRISI S)} (1.2)

Di mana RERadalah nilai tukar riil rupiah terhadap dollar UsSBl; adalah
suku bunga nominal, yaitu suku bunga SertifikatlBerdonesia (SBtate), PDB
adalah Produk Domestik Bruto Nominal Indonesia, WF3A; adalah tingkat
harga luar negeri (WPl Amerika Serikat), dan CRI&&lah variabetlummy
krisis ekonomi yang terjadi di Indonesia (Q3 199@4-2000)

15.2. Data

Data yang digunakan adalah data sekunder dengad@ebservasi mulai
Q1 1990 sampai dengan Q4 2007. Pemilihan periodeneancakup periode
sebelum dan setelah krisis ekonomi di Indonesiata Ddalam penelitian ini
adalah:
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a. Nilai tukar nominal Rupiah terhadap Dollar US (IRLFSD) yang akan
diperoleh darinternational Financial Statistics (IFS)

b. Consumer Price Index (CPI) Amerika Serikat dan dbsumer Price Index
(CPI) Indonesia yang akan diperoleh dinternational Financial Satistics
(IFS)

c. Suku bunga Sertifikat Bank Indonesia 1 bulan (G&i4) yang akan diperoleh
dari International Financial Satistics (IFS)

d. Produk Domesti Bruto Nominal (PDB) Indonesia yak@radiperoleh dari
International Financial Satistics (IFS)

e. Wholesale Price Index (WPI) Amerika Serikat yang akan diperoleh dari

International Financial Statistics (IFS)

1.5.3. Metodologi

Metode yang digunakan pada penelitian ini ad@atinary Least Square
(OLS) untuk mengestimasi persamaan nilai tukarujdiah (RER) dalam jangka
panjang. Kemudian dilakukan uji kointegrasi dengametode Johansen
Cointegration Test untuk melihat hubungan kointegrasi antara nildaturiil
rupiah (RER) jangka panjang dan nilai tukar riipiah (RER) jangka pendeknya.
Jika terdapat hubungan kointegrasi, maka dilakukgresi model dengan metode
Error Correction Model (ECM) untuk mempelajari dinamika persamaan nilai

tukar riil rupiah (RER) dalam jangka pendek.
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1.6 Sistematika Penulisan

Penelitian ini disusun mengikuti sistematika pesari sebagai berikut:

BAB 1 PENDAHULUAN
Bab ini berisi latar belakang, permasalahan, tujyemelitian, hipotesa
penelitian yang merupakan jawaban sementara tguhadasalah yang

dirumuskan, data dan metodologi penelitian, seéstaraatika penulisan.

BAB 2 TINJAUAN LITERATUR
Bab ini berisi landasan teori yang menjelaskanatagtilai tukar dan faktor-
faktor yang diduga mempengaruhinya. Selain ituamiabab ini pula akan

dijabarkan mengenai studi terdahulu yang relevaigae masalah penelitian

BAB 3 SISTEM NILAI TUKAR DI INDONESIA DAN PERKEMBANGAN
UMUM NILAI TUKAR SERTA VARIABEL-VARIABEL PENELITIAN Dl
INDONESIA

Bab ini berisi analisa kondisi dan perkembangaai rtilkar dan variabel-
variabel yang digunakan di Indonesia selama pen@ohg digunakan dalam

skripsi ini.

BAB IV DATA DAN METODOLOGI
Bab ini berisi definisi operasional variabel, pekatan model penelitian,
penentuan variabel-variabel penelitian, data dammbswunya, metode

pengolahan data, dan metode analisis data.

BAB V HASIL ESTIMASI DAN ANALISA
Bab ini berisi hasil pengolahan data dan pengugdmadap permasalahan dan
penelitian. Kemudian dijelaskan analisa ekonomigeeai hasil tersebut.

BAB VI PENUTUP
Bab ini berisi kesimpulan dan keterbatasan dariefigen yang telah

dilakukan serta saran yang dapat digunakan untoé&lien selanjutnya.
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