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Abstract: This study aims to analyze the factors thataffect the development of
exchange rate (exchange rate) of Rupiah against US Dollar year 2000-2017. The
type of data in this study is secondary data. Data used in the form of time series
data year 2000-2017. Data were obtained from Bank Indonesia and Central
Bureau of Statistics. Data analysis technique used is multiple linear regression
analysis. The results show that: the money supply has a negative and significant
effect on the US Dollar Exchange Rate 2000-2017, the interest rate of Bank
Indonesia has a positive and significant effect on the US Dollar Exchange Rate
2000-2017, the current account balance has an effect negative and insignificant to
the US Dollar Exchange Rate 2000-2017.

Keywords: money supply, exchange rate (exchange rate), interest rate, and
current account balance.

PENDAHULUAN

Indonesia merupakan negara yang telah giat-giatnya melakukan
pembangunan di segala sektor, sehingga keberadaan nilai tukar (kurs)
yang stabil dan dalam kondisi normal sangat dibutuhkan. Hal ini karena
berhubungan langsung dengan sektor-sektor perdagangan luar negeri,
investasi, bahkan berkaitan langsung dengan pinjaman atau utang luar
negeri. Saat ini, nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat (AS)
terus bergerak melemah. Pelemahan nilai tukar tersebut telah menembus
hingga level 14.500 per dollar AS pada 20 Juli 2018. Oleh karena itu,
kestabilan dan keterjangkauan nilai tukar (kurs) sangatlah diperlukan.
Pemerintah wajib menjaganya agar tidak berdampak buruk pada
perekonomian. Sesuai Grafik 1, perkembangan nilai tukar (kurs) rupiah
terhadap dolar Amerika tahun 2000-2017 terus mengalami fluktuasi.
Perkembangan nilai tukar (kurs) tersebut dipengaruhi oleh variabel
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ekonomi maupun variabel non ekonomi. Variabel ekonomi diantaranya
yaitu suku bunga Bank Indonesia, jumlah uang beredar, dan neraca
transaksi berjalan.

Grafik 1. Perkembangan Nilai Tukar (Kurs) Rupiah Terhadap Dolar
Amerika Tahun 2000-2017
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Sumber: BPS, diolah.

Jumlah uang beredar merupakan sejumlah uang yang berada dan
beredar dikalangan masyarakat untuk transaksi sehari-hari. Jumlah uang
beredar seringkali mempengaruhi perkembangan nilai tukar (kurs)
rupiah terhadap dolar Amerika. Menurut Landa (2017), jenis uang
beredar yang mempengaruhi nilai tukar (kurs) adalah jenis uang beredar
M2. Sesuai Grafik 2, perkembangan jumlah uang beredar M2 di Indonesia
tahun 2000-2017 terus mengalami peningkatan.

Grafik 2 Jumlah Uang Beredar M2 Di Indonesia
Tahun 2000-2017 (Milliar Rupiah)

Sumber: BPS, diolah.
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Variabel ekonomi yang sering sekali mempengaruhi
perkembangan nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika selain jumlah
uang beredar adalah perkembangan suku bunga Bank Indonesia. Jadi,
dapat diketahui bahwa fluktuasinya nilai tukar rupiah sering disebabkan
oleh perkembangan suku bunga yang juga mengalami fluktuasi. Sesuai
Grafik 3, perkembangan suku bunga Bank Indonesia (Bl Rate) tahun
2000-2017 mengalami fluktuasi. Adapun tingkatan terendah berada pada
tahun 2017.

Grafik 3. Perkembangan Suku Bunga Bank Indonesia (BI Rate)
Tahun 2000-2017
( )
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Perkembangan nilai tukar (kurs) rupiah terhadap dolar Amerika
selain dipengaruhi oleh perkembangan jumlah uang beredar dan suku
bunga Bank Indonesia, juga dipengaruhi oleh neraca transaksi berjalan.
Sesuai Grafik 4, perkembangan neraca transaksi berjalan Indonesia tahun
2000-2017 mengalami fluktuasi. Perkembangan tersebut bahkan
menunjukkan nilai yang negatif.
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Grafik 4. Perkembangan Neraca Transaksi Berjalan Indonesia
Periode 2000-2017
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Sumber: BPS, diolah.

Atas dasar perkembangan berbagai variabel ekonomi yang berpotensi
mempengaruhi nilai tukar tersebut, maka peneliti bermaksud untuk
mengadakan penelitian dengan judul “Pengaruh Jumlah Uang Beredar,
Suku Bunga Bank Indonesia, dan Neraca Transaksi Berjalan Terhadap
Nilai Tukar Rupiah Per-Dolar Amerika Tahun 2000-2017”. Hal ini guna
mengetahui faktor dominan yang berpengaruh terhadap nilai tukar di
tahun tersebut. Penelitian ini terinspirasi dari penelitian Landa (2017)
dengan menambahkan satu variabel dan memperpanjang periode
penelitian dengan harapan akan mendapatkan hasil penelitian yang
optimal.

KAJIAN PUSTAKA
Jumlah Uang Beredar

Menurut Boediono (2013), uang beredar didefinisikan dalam arti
sempit dan arti luas. Dalam arti sempit atau narrow money, uang beredar
adalah seluruh uang kartal dan uang giral yang tersedia untuk digunakan
dalam masyarakat, sedangkan dalam arti luas uang beredar adalah
penjumlahan antara narrow money (uang kartal dan uang giral) dengan
quasi money atau near money (deposito berjangka dan tabungan). Uang
beredar sering dikaitkan dengan konsep penawaran uang yang besar
kecilnya ditentukan oleh pemerintah. Namun demikian, dalam usahanya
mengendalikan situasi makro negara peran pemerintah saja tidak cukup
karena selain pemerintah ada pelaku lain dalam proses penciptaan uang
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yaitu bank umum (sektor perbankan) dan masyarakat umum. Dengan
demikian, proses terciptanya uang beredar merupakan proses pasar yang
terjadi sebagai hasil antara permintaan dan penawaran uang (Raharjo,
2009).

Menurut Mankiw 2007 (dalam Prasetyo, 2009), jenis ukuran uang
beredar dalam sebuah perekonomian suatu negara dapat dikelompokkan
menjadi: jenis uang kartal, M1, M2, dan M3. Namun, jenis uang beredar
yang sering digunakan oleh Bank Indonesia untuk mengetahui dampak
perekonomian di Indonesia adalah jenis M1 dan M2.

Menurut Suparmoko (1996), bertambah tingginya tingkat bunga
secara keseluruan akan menambah jumlah uang yang beredar di dalam
masyarakat sehingga terdapat korelasi yang positif antara jumlah uang
yang beredar dengan tingkat bunga. Adapun faktor-faktor yang
mempengaruhi besarnya jumlah uang beredar meliputi perubahan dalam
sektor aktiva luar negeri, sektor tagihan perusahaan perseorangan dan
lembaga pemerintah, sektor pemerintah pusat, sektor simpanan
berjangka dan tabungan, serta sektor-sektor lainnya.

Menurut Mankiw (2003), jumlah uang beredar tergantung pada
basis moneter, rasio deposito-cadangan, dan rasio deposito-uang kartal.
Model basis moneter, rasio deposito-cadangan, dan rasio deposito-uang
kartal merupakan model jumlah uang beredar di bawah cadangan-
friksional perbankan. Adapun penjabaran dari model tersebut yaitu:

a. Basis moneter (B) adalah jumlah dollar yang dipegang oleh

publik sebagai mata uang C dan oleh sebagaicadangan R.

b. Rasio deposito-cadangan (rr) adalah bagian deposito yang

bank cadangkan.

c. Rasio deposito-uang kartal (cr) adalah jumlah matang uang

kartal (C) yang dipegang orang dalam bentuk rekening giro

(D).

Suku Bunga Bank Indonesia (BI Rate)

Menurut Bank Indonesia (BI), BI rate merupakan suku bunga
kebijakan yang ditetapkan oleh Bank Indonesia untuk mencapai sasaran
operasional kebijakan moneter. Bl rate ini mencerminkan suatu sikap
kebijakan moneter yang diumumkan secara publik. Bank Indonesia kini
mempunyai kebijakan BI 7-Day Reverse Repo Rate (Bank Indonesia,
2017). BI 7-Day Reverse Repo Rate merupakan suku bunga acuan baru
yang merupakan hasil penguatan kerangka kebijakan moneter. Adapun
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penerapan kebijakan ini berupa Surat Berharga Negara (SBN) antara
Bank Indonesia dengan bank komersial di pasar uang yang
diperjualbelikan secara repurchase agreement (repo) dalam jangka waktu
7 hari.

BI rate merupakan instrumen kebijakan utama Bank Indonesia
untuk mencapai derajat inflasi yang rendah dan stabil. Bank Indonesia
akan menaikkan BI rate apabila inflasi yang diprediksi melampaui
sasaran, sebaliknya Bank Indonesia akan menurunkan BI rate apabila
inflasi yang diprediksi di bawah sasaran. Hal ini senada dengan yang
diungkapkan Manullang (1977) bahwa kenaikan tingkat bunga dari Bank
Sentral akan mengurangi tekanan inflasi.

Menurut Prasetyo (2009), tingkat bunga merupakan harga yang
menghubungkan masa kini dan masa depan. Tingkat suku bunga juga
disebut sebagai biaya memegang uang atau yang sering disebut sebagai
biaya oportunitas dari memegang uang.

Neraca Transaksi Berjalan

Neraca transaksi berjalan sering disebut sebagai neraca
pembayaran Indonesia. Menurut Bank Indonesia, neraca berjalan
merupakan catatan atas transaksi ekonomi yang terjadi antara penduduk
dengan yang bukan penduduk Indonesia pada masa periode tertentu.

Menurut Nizar (2013), transaksi berjalan (current account-CA)
didefinisikan sebagai perbedaan antara ekspor (X) dan impor (M), maka
diperoleh indentitas sebagai selisih antara output nasional (Y) dengan
penyerapan domestik yang terdiri dari konsumsi (C), investasi (I), dan
pengeluaran pemerintah (G) :

CA=Y—-(C+I1+0G)

Necara transaksi berjalan merupakan jenis akun utama neraca
pembayaran dalam transaksi internasional yang meliputi ekspor impor
barang dan jasa. Neraca transaksi berjalan dibagi menjadi empat sub
kategori yang meliputi perdagangan barang, jasa, perdagangan faktor,
dan transfer unilateral (Eun et al, 2013).

Nilai Tukar (Kurs)

Perkembangan nilai tukar di pengaruhi oleh dua faktor utama
yaitu faktor ekonomi dan non ekonomi yang berasal dari internal
maupun eksternal. Faktor ekonomi meliputi fundamental ekonomi,
sentimen, dan risiko pasar maupun kebijakan ekonomi dibidang nilai
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tukar. Adapun faktor-faktor non-ekonomi meliputi faktor sosial,
keamanan dan politik yang berpengaruh terhadap sentimen dan risiko
pasar. Pemerintah dalam rangka mengendalikan fluktuasi nilai tukar
melakukan berbagai langkah langkah antara lain yaitu operasi pasar
terbuka (open market operation), pengawasan pelaksanaan pembatasan
transaksi mata uang rupiah oleh non risiden, pengawasan terhadap
kewajaran transaksi dalam valuta asing oleh bank umum (Yuliadi, 2008).

Menurut Rahardjo (2009), nilai tukar merupakan sebuah harga
satu unit mata uang asing terhadap mata uang domestik atau harga mata
uang domestik terhadap mata uang asing.

Model Hipotesis

Jumlah Uang

Beredar \
Suku Bunga Bank Nilai Tukar
Indonesia (Bl Rate) (Kurs)
Meraca Transaksi

Berjalan

Hipotesis Penelitian

HO. Tidak Ada Pengaruh Jumlah Uang Beredar (Xi), Suku Bunga Bank
Indonesia (Xz), dan Neraca Transaksi Berjalan (X3), terhadap Nilai Tukar
Rupiah Per-Dolar Amerika (Y1)

Ha. Ada Pengaruh Jumlah Uang Beredar (Xi), Suku Bunga Bank Indonesia
(Xz), dan Neraca Transaksi Berjalan (X3), terhadap Nilai Tukar Rupiah
Per-Dolar Amerika (Y1)

METODE

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah
kuantitatif. Pendekatan ini digunakan untuk menguji pengaruh jumlah
uang beredar, suku bunga Bank Indonesia, dan neraca transaksi berjalan
terhadap nilai tukar rupiah per-Dolar Amerika pada tahun 2000-2017.
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Sumber Data

Data merupakan kumpulan dari beberapa informasi yang
diperlukan dalam mengambil sebuah keputusan (Kuncoro, 2013:145).
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder
yang diperoleh melalui sebuah studi pustaka dari beberapa sumber
terkait. Sumber data yang digunakan dalam proses penelitian ini
diperoleh melalui beberapa dokumen yang diterbitkan oleh Badan Pusat
Statistik dan Bank Indonesia. Data tersebut berupa data runtut waktu
(time series) dengan periode waktu tahun 2000-2017.

Teknik Analisis Data

Alat analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda
(Multiple Regression). Adapun variabel yang digunakan dalam penelitian
ini adalah Jumlah Uang Beredar(X1), Suku Bunga Bank Indonesia (X;), dan
Neraca Transaksi Berjalan (X3), terhadap Nilai Tukar Rupiah Per-Dolar
Amerika (Y1).

HASIL
Hasil Pengujian Normalitas Data
Tabel 1 Hasil Uji Normalitas
Nilai Probability Nilai a
0,913340 0,05
Sesuai tabel 1 dapat diketahui = bahwa nilai probability

(0.913340) > a (0,05), maka hal itu menunjukkan bahwa variabel yang
digunakan dalam penelitian tersebut terdistribusi normal sehingga

model regresi tersebut telah layak digunakan karena memenuhi asumsi
normalitas.

Hasil Pengujian Autokorelasi
Tabel 2. Hasil Uji Autokorelasi
Nilai Obs*R-square Nilai Probability Chisquare
4.519934 Tidak terdapat autokorelasi

Sesuai tabel 2 dapat diketahui bahwa nilai probability chisquare
(0,1044) > a (0,05), maka hal itu menunjukkan bahwa model tersebut
tidak mengandung autokorelasi.
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Hasil Pengujian Multikolinieritas
Tabel 3 Hasil Uji Multikolinieritas

Matrix Korelasi JUB SB NTB
JUB 1.000000 | -0.704515 | -0.819525
SB -0.704515 1.000000 0.462793
NTB -0.819525 0.462793 1.000000

Sesuai tabel 3 dapat diketahui bahwa nilai koefisien korelasi
antar varibel jumlah uang beredar, suku bunga BI, dan neraca transaksi
berjalan < 0.8, maka hal itu menunjukkan bahwa model tersebut bebas
dari masalah multikolinieritas.

Hasil Pengujian Heterokedastisitas
Tabel 4 Hasil Uji Heterokedastisitas
White Heteroskedasticity Test:
Nilai Obs* R-Squared 16.33168
Probability chisquare 0.0603

Sesuai tabel 4 dapat diketahui bahwa nilai probabilitas chisquare
(0.0603) > a (0.05), maka hal itu menunjukkan bahwa model tersebut
bebas dari heterokedastisitas atau data tersebut memiliki kesamaan
varians dalam model regresi.

Hasil Pengujian Hipotesis

Berdasarkan uji asumsi klasik tersebut, maka hasil penelitian ini
telah terbebas dari masalah data yang tidak terdistribusi dengan normal,
autokorelasi, multikolinieritas, dan heterokedastisitas oleh sebab itu
model tersebut selanjutnya dapat dilaksanakan analisis pengujian
hipotesis.
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Tabel 5. Pengaruh Jumlah Uang Beredar (X;), Suku Bunga Bank
Indonesia (Xz), dan Neraca Transaksi Berjalan (X3), terhadap Nilai
Tukar Rupiah Per-Dolar Amerika (Y1)

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.

C 4723295 1137703 4 151605 0.0010

JUB 0.001374 0.000262 5241647 0.0001

SB 2696371 73493702 3646849 0.0026

MTB -0.003975 0.022753 -0.174699 0.8638

R-squared 0859080 Mean dependentvar 10469 22

Adjusted R-squared 0828833 5.0. dependentvar 1790.031

S E. of regression 7404699 Akaike infocriterion 16.24558

Sumsqguared resid TGTE140. Schwarz criterion 16.44344

Loglikelihood =142 2102 Hannan-Cluinn criter. 16.27286

F-statistic 28.44905 Durbin-Watson stat 1183012
Prob(F-statistic) 0.000003

Hasil Uji:

Sesuai hasil output uji regresi linier berganda menggunakan Eviews 7
yang disajikan pada tabel 8 tersebut, maka dapat diketahui bahwa:
» Uji Statistik Secara Parsial (Uji T)

Sesuai tabel 5 dapat diketahui bahwa jumlah uang beredar
mempunyai probabilitas 0,0001 dengan signifikansi sebesar 0,05,
maka jumlah uang beredar berpengaruh signifikan terhadap nilai
tukar rupiah per dolar Amerika pada tahun 2000-2017. Suku bunga
Bank Indonesia mempunyai probabilitas 0,0026 dengan signifikansi
sebesar 0,05, maka jumlah uang beredar berpengaruh signifikan
terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika pada tahun 2000-2017.
Neraca transaksi berjalan mempunyai probabilitas 0,8638 dengan
signifikansi sebesar 0,05, maka jumlah uang beredar berpengaruh
tidak signifikan terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika pada
tahun 2000-2017.

» Uji Statistik Secara Simultan (Uji F)

Sesuai tabel 5 dapat diketahui bahwa jumlah uang beredar,
suku bunga Bank Indonesia, dan neraca transaksi berjalan mempunyai
probabilitas f-statistic sebesar 0,000003 dengan signifikansi sebesar
0,05, maka dapat disimpulkan bahwa ketiga variabel tersebut secara
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bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar rupiah per
dolar Amerika pada tahun 2000-2017.
> Koefisien Determinasi

Menurut Kuncoro (2011), untuk menghasilkan analisis
mengenai koefisien determinasi yang lebih valid maka dilihat dari
besarnya Adjusted R-squared. Sesuai tabel 5, nilai Adjusted R-squared
sebesar 0,828883. Hal ini menunjukkan bahwa variabel independen
mampu menjelaskan variabel dependen sebesar 82,89%, sedangkan
sisanya sebesar 16,11% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam variabel penelitian ini. Berkat adanya penambahan
variabel neraca transaksi berjalan, maka koefisien determinasi dalam
penelitian ini lebih tinggi daripada penelitian sebelumnya sehingga
derajat kepercayaannya pun semakin akurat.

PEMBAHASAN

Berdasarkan tabel 5 bahwa persamaaan regresi pada penelitian
ini adalah sebagai berikut:

Kit =4723.295 - 0.001374]JUB;; + 269.6371SBi: - 0.003975NTB;; +
€
Nilai Tukar Rupiah Per-Dolar Amerika

Variabel nilai tukar rupiah per dolar Amerika memiliki nilai
konstanta positif dan signifikan. Nilai konstanta mencerminkan jika
variabel independen dalam persamaan tersebut bernilai 0 (nol) maka
nilai tukar rupiah per dolar Amerika akan senilai konstanta. Oleh sebab
itu, masih terdapat variabel penting lainnya diluar model tersebut yang
berpengaruh terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika.
Jumlah Uang Beredar

Variabel jumlah uang beredar berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika tahun 2000-2017. Nilai
koefisien jumlah uang beredar berarti bahwa jika jumlah uang beredar
bertambah sebesar 1%, maka akan menurunkan nilai tukar rupiah per
dolar Amerika sebesar 0.001374%.

Hal ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Ansori
(2010) dan Landa (2017), yang menunjukkan bahwa variabel jumlah
uang beredar berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar. Berdasarkan
hasil tersebut, maka dapat diketahui bahwa peningkatan jumlah uang
beredar akan berpengaruh terhadap menurunnya nilai tukar yang
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berdampak pada perkembangan perekonomian di Indonesia. Oleh sebab
itu, pemerintah sebaiknya menciptakan berbagai kebijakan agar lebih
dapat menyelesaikan masalah tersebut dengan baik.
Suku Bunga Bank Indonesia

Variabel suku bunga Bank Indonesia berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika tahun 2000-
2017. Nilai koefisien suku bunga Bank Indonesia mengandung arti bahwa
jika suku bunga Bank Indonesia bertambah sebesar 1%, maka akan
menurunkan nilai tukar rupiah per dolar Amerika sebesar 269.6371%.

Hal ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Ansori
(2010), Landa (2017), dan Puspitaningrum et al (2014) yang
menunjukkan bahwa variabel suku bunga Bank Indonesia berpengaruh
signifikan terhadap nilai tukar. Berdasarkan hasil tersebut, maka dapat
diketahui bahwa peningkatan suku bunga Bank Indonesia akan
berpengaruh terhadap menurunnya nilai tukar yang berdampak
langsung pada perkembangan perekonomian di Indonesia. Oleh sebab
itu, pemerintah sebaiknya menciptakan berbagai macam terobosan
strategi baru agar permasalahan tersebut dapat teratasi dengan baik.
Neraca Transaksi Berjalan

Variabel neraca transaksi berjalan berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika tahun 2000-
2017. Nilai koefisien neraca transaksi berjalan mengandung arti bahwa
jika neraca transaksi berjalan bertambah sebesar 1%, maka akan
menurunkan nilai tukar rupiah per dolar Amerika sebesar 0.003975%.

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Jumlah Uang
Beredar, Suku Bunga Bank Indonesia, dan Neraca Transaksi Berjalan
terhadap Nilai Tukar Rupiah Per-Dolar Amerika tahun 2000-2017.
Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilaksanakan, maka dapat
ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Secara parsial jumlah uang beredar berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika tahun
2000-2017, suku bunga Bank Indonesia berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika tahun
2000-2017, neraca transaksi berjalan berpengaruh negatif dan
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tidak signifikan terhadap nilai tukar rupiah per dolar Amerika
tahun 2000-2017;

Secara simultan variabel jumlah uang beredar, suku bunga Bank
Indonesia, dan neraca transaksi berjalan secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar rupiah per dolar
Amerika pada tahun 2000-2017;

Variabel independen (jumlah uang beredar, suku bunga Bank
Indonesia, dan neraca transaksi berjalan) mampu menjelaskan
variabel dependen (tukar rupiah per dolar Amerika) sebesar
82,89%, sedangkan sisanya sebesar 16,11% dijelaskan oleh
variabel lain yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini. Berkat
adanya penambahan variabel neraca transaksi berjalan, maka
koefisien determinasi dalam penelitian ini lebih tinggi daripada
penelitian sebelumnya sehingga derajat kepercayaannya pun
semakin akurat.

Berdasarkan hasil pembahasan dan kesimpulan, maka penulis

memberikan saran sebagai berikut:

1.

Sebaiknya pemerintah dapat menjaga kestabilan nlai tukar
sehingga tidak menimbulkan gejolak perekonomian yang lebih
parah; serta

Bagi para peneliti yang berminat untuk melakukan kajian atu
penelitian pada bidaang yaang sama, sebaiknya menambah
rentang waaktu penelitian dan variabel-variabel lain yang tidak
digunakan daam penelitian ini agar menjadi lebih baik lagi.
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