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Abstrak. Kebijakan moneter global memainkan peran penting dalam menentukan nilai tukar
mata uang di negara-negara berkembang. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak
kebijakan moneter yang diterapkan oleh negara maju, terutama Amerika Serikat dan negara-
negara Eropa, terhadap nilai tukar mata uang di negara berkembang, dengan fokus pada
Indonesia sebagai studi kasus. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis
kualitatif dengan pendekatan studi literatur, menggunakan data sekunder dari berbagai sumber
terpercaya. Hasil penelitian menunjukkan bahwa perubahan suku bunga di negara maju secara
signifikan mempengaruhi arus modal internasional, yang berdampak langsung pada stabilitas
nilai tukar mata uang domestik. Selain itu, ketidakpastian ekonomi global dan kebijakan
pelonggaran moneter juga berkontribusi pada fluktuasi nilai tukar. Penelitian ini menyimpulkan
bahwa untuk menjaga stabilitas nilai tukar di negara berkembang, diperlukan strategi yang
adaptif terhadap perubahan kebijakan moneter global serta kerjasama internasional yang lebih
kuat.

Kata Kunci: Bijakan Moneter, Nilai Tukar, Negara Berkembang, Arus Modal, Stabilitas Ekonomi

PENDAHULUAN
Kebijakan moneter adalah salah satu instrumen utama yang digunakan oleh bank sentral
untuk mengatur perekonomian suatu negara. Kebijakan ini mencakup berbagai tindakan yang
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diambil untuk mengontrol jumlah uang yang beredar, suku bunga, dan stabilitas sistem
keuangan. Dalam konteks global, kebijakan moneter yang diterapkan oleh negara maju, terutama
Amerika Serikat dan negara-negara Eropa, memiliki dampak yang signifikan terhadap ekonomi
negara berkembang. Hal ini disebabkan oleh keterkaitan yang semakin erat antara ekonomi
global dan domestik, di mana perubahan kebijakan moneter di negara maju dapat memicu reaksi
berantai di seluruh dunia.

Negara-negara berkembang sering kali sangat rentan terhadap perubahan dalam
kebijakan moneter negara maju. Ketergantungan mereka pada arus modal asing dan investasi
langsung dari luar negeri membuat mereka terpengaruh oleh fluktuasi nilai tukar mata uang.
Nilai tukar mata uang adalah harga relatif dari satu mata uang terhadap mata uang lainnya dan
merupakan indikator penting dari kesehatan ekonomi suatu negara. Fluktuasi nilai tukar dapat
mempengaruhi perdagangan internasional, inflasi, dan stabilitas ekonomi domestik. Oleh karena
itu, pemahaman tentang bagaimana kebijakan moneter global mempengaruhi nilai tukar di
negara berkembang menjadi sangat penting.

Dalam beberapa tahun terakhir, kita telah menyaksikan berbagai perubahan dalam
kebijakan moneter global yang berdampak pada negara-negara berkembang. Misalnya, setelah
krisis finansial global 2008, banyak bank sentral di negara maju menerapkan kebijakan
pelonggaran moneter (quantitative easing) untuk merangsang pertumbuhan ekonomi mereka.
Kebijakan ini menyebabkan arus modal yang besar menuju negara berkembang, meningkatkan
nilai tukar mata uang lokal dan memberikan dorongan bagi pertumbuhan ekonomi. Namun,
ketika negara maju mulai mengubah arah kebijakan moneternya dengan menaikkan suku bunga,
arus modal tersebut dapat berbalik arah dengan cepat, menyebabkan depresi nilai tukar dan
ketidakstabilan ekonomi di negara-negara berkembang.

Indonesia sebagai salah satu negara berkembang terbesar di Asia Tenggara menjadi
contoh yang relevan untuk menganalisis dampak kebijakan moneter global terhadap nilai tukar
mata uang. Dalam beberapa tahun terakhir, Indonesia telah mengalami fluktuasi nilai tukar
Rupiah yang signifikan akibat perubahan kebijakan moneter di Amerika Serikat dan faktor-
faktor eksternal lainnya seperti harga komoditas dan ketidakpastian geopolitik. Kinerja ekonomi
Indonesia yang bergantung pada ekspor komoditas membuatnya sangat sensitif terhadap
perubahan harga di pasar internasional.

Di sisi lain, Bank Indonesia sebagai bank sentral memiliki peran penting dalam menjaga
stabilitas nilai tukar Rupiah melalui kebijakan moneternya. Dalam menghadapi tekanan dari luar
negeri, Bank Indonesia sering kali harus menyesuaikan suku bunga dan mengambil langkah-
langkah lain untuk mengelola arus modal dan menjaga stabilitas sistem keuangan. Namun,
tantangan ini tidak selalu mudah untuk diatasi, terutama ketika menghadapi ketidakpastian
global yang tinggi.

Dalam penelitian ini, kami akan mengeksplorasi hubungan antara kebijakan moneter
global dan nilai tukar mata uang di Indonesia dengan tujuan untuk memahami bagaimana
keputusan yang diambil oleh bank sentral di negara maju dapat mempengaruhi ekonomi
domestik. Penelitian ini juga akan membahas faktor-faktor lain yang turut mempengaruhi
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fluktuasi nilai tukar serta strategi yang dapat diterapkan oleh pemerintah dan Bank Indonesia
untuk mengurangi dampak negatif dari kebijakan moneter global.

Pengaruh Kebijakan Moneter Global terhadap Nilai Tukar

Kebijakan moneter global memiliki dampak yang signifikan terhadap nilai tukar mata
uang, termasuk Rupiah Indonesia. Dalam konteks ini, kebijakan yang diterapkan oleh bank
sentral negara maju, terutama Federal Reserve (The Fed) di Amerika Serikat, berperan penting
dalam menentukan arah dan stabilitas nilai tukar di negara berkembang. Berikut ini adalah
penjelasan lebih mendalam mengenai pengaruh kebijakan moneter global terhadap nilai tukar,
dengan merujuk pada materi dari jurnal yang relevan.
1. Mekanisme Pengaruh Kebijakan Moneter Global

Kebijakan moneter dapat mempengaruhi nilai tukar melalui beberapa mekanisme,
dengan pengendalian suku bunga sebagai salah satu instrumen utama. Ketika bank sentral
negara maju mengubah suku bunga, hal ini dapat memicu perubahan dalam arus modal
internasional dan, pada gilirannya, mempengaruhi nilai tukar mata uang negara berkembang
seperti Rupiah.

o Kenaikan Suku Bunga: Ketika The Fed menaikkan suku bunga, imbal hasil investasi di AS
menjadi lebih menarik bagi investor internasional. Hal ini menyebabkan arus modal
masuk ke AS dan arus keluar dari negara berkembang, termasuk Indonesia. Akibatnya,
permintaan untuk Dolar AS meningkat, sementara permintaan untuk Rupiah menurun,
menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah terhadap Dolar AS. Penelitian menunjukkan
bahwa perubahan suku bunga di negara maju dapat memiliki dampak yang lebih besar
dibandingkan dengan kebijakan moneter domestik di negara berkembang.

e Penurunan Suku Bunga: Sebaliknya, jika The Fed menurunkan suku bunga, investor
mungkin akan mencari peluang investasi yang lebih menguntungkan di negara
berkembang. Ini dapat meningkatkan permintaan untuk mata uang lokal seperti Rupiah
dan menguatkan nilai tukarnya. Namun, efek ini sering kali bersifat sementara dan
tergantung pada kondisi ekonomi global secara keseluruhan.

2. Intervensi Pasar Valuta Asing

Bank sentral juga dapat melakukan intervensi di pasar valuta asing untuk
mempengaruhi nilai tukar. Intervensi ini dilakukan dengan membeli atau menjual mata uang
asing untuk menstabilkan nilai tukar domestik.

e Pembelian Dolar AS: Jika Bank Indonesia membeli Dolar AS dalam jumlah besar, hal ini
dapat meningkatkan permintaan terhadap Dolar dan menguatkan nilai tukar Rupiah
terhadap mata uang lainnya. Sebaliknya, jika bank sentral menjual Dolar AS untuk
menambah pasokan Rupiah di pasar, ini dapat menyebabkan pelemahan nilai tukar
Rupiah.

Intervensi pasar valuta asing sering kali dilakukan dalam situasi ketidakpastian
ekonomi global atau ketika terjadi fluktuasi tajam pada nilai tukar. Dengan menggunakan
instrumen kebijakan moneter dan intervensi valas secara bersamaan, Bank Indonesia
berusaha menjaga stabilitas nilai tukar dan mencegah dampak negatif dari fluktuasi pasar.



Triwikrama: Jurnal Ilmu Sosial
Volume 7 No 5 2025

E-ISSN: 2988-1986

Open Access:

3. Dampak Fluktuasi Harga Komoditas Global
Indonesia sebagai negara penghasil komoditas utama sangat dipengaruhi oleh
fluktuasi harga komoditas di pasar internasional. Harga komoditas yang tinggi dapat
memperkuat nilai tukar Rupiah karena meningkatkan pendapatan ekspor.

« Harga Komoditas Tinggi: Ketika harga minyak sawit atau batu bara meningkat,
pendapatan negara dari ekspor juga meningkat. Hal ini dapat memperkuat posisi Rupiah
karena permintaan untuk mata uang lokal meningkat seiring dengan peningkatan
pendapatan dari ekspor.

o Harga Komoditas Rendah: Sebaliknya, penurunan harga komoditas dapat menyebabkan
penurunan pendapatan ekspor dan melemahkan nilai tukar Rupiah. Dalam situasi ini,
arus modal asing mungkin berkurang karena investor khawatir tentang prospek ekonomi
Indonesia.

4. Ketidakpastian Geopolitik
Ketegangan politik dan konflik internasional sering kali menyebabkan investor
menarik dana mereka dari pasar negara berkembang ke tempat yang dianggap lebih aman
seperti Dolar AS atau emas. Hal ini dapat menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah.

o Contoh Ketegangan: Ketegangan antara AS dan China dalam perdagangan atau konflik
di Timur Tengah sering kali menciptakan ketidakpastian di pasar global. Investor
cenderung menghindari risiko dengan menarik investasi mereka dari negara-negara
berkembang seperti Indonesia, sehingga melemahkan nilai tukar Rupiah.

5. Persepsi Risiko Investor
Persepsi risiko investor terhadap stabilitas politik dan ekonomi suatu negara juga
berperan dalam menentukan nilai tukar mata uang. Jika investor merasa bahwa risiko
investasi di Indonesia meningkat akibat ketidakpastian politik atau kebijakan pemerintah
yang tidak konsisten, mereka cenderung menarik investasi mereka.

o Contoh Situasi: Pemilihan umum yang mendekat atau perubahan kebijakan ekonomi yang
mendasar dapat menciptakan ketidakpastian bagi investor. Jika investor merasa khawatir
tentang stabilitas politik Indonesia, mereka mungkin memilih untuk menarik dana
mereka dari pasar Indonesia, menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah.

6. Arus Modal Internasional
Arus modal internasional juga merupakan faktor penting dalam menentukan nilai
tukar. Pergerakan modal masuk dan keluar dari suatu negara dapat dipengaruhi oleh
berbagai faktor termasuk suku bunga domestik, stabilitas politik, dan prospek ekonomi.

« Investasi Asing Langsung (FDI): Peningkatan FDI ke Indonesia dapat memperkuat nilai
tukar Rupiah karena meningkatkan permintaan untuk mata uang lokal. Sebaliknya, jika
terjadi penurunan FDI akibat ketidakpastian ekonomi atau politik, maka arus keluar
modal dapat melemahkan nilai tukar.

o Investasi Portofolio: Fluktuasi dalam investasi portofolio juga dapat mempengaruhi nilai
tukar Rupiah secara signifikan. Jika investor asing menjual saham atau obligasi Indonesia
untuk mengalihkan dana ke pasar lain yang dianggap lebih aman atau menguntungkan,
maka ini dapat menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah.
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Pengaruh kebijakan moneter global terhadap nilai tukar adalah hal yang kompleks dan
dipengaruhi oleh berbagai faktor eksternal seperti kebijakan moneter negara maju, fluktuasi
harga komoditas global, ketidakpastian geopolitik, persepsi risiko investor, dan arus modal
internasional. Kebijakan moneter yang tepat oleh Bank Indonesia sangat penting untuk
menjaga stabilitas nilai tukar Rupiah di tengah dinamika tersebut.

Dengan memahami pengaruh kebijakan moneter global serta faktor-faktor eksternal
lainnya, pembuat kebijakan dan pelaku pasar dapat merumuskan strategi yang lebih efektif
untuk menjaga kestabilan ekonomi dan memperkuat daya saing perekonomian nasional
dalam konteks global yang terus berubah.

Strategi untuk Menjaga Stabilitas Nilai Tukar

Untuk mengurangi dampak negatif dari fluktuasi nilai tukar akibat kebijakan moneter
global dan faktor-faktor eksternal lainnya, beberapa strategi dapat diterapkan oleh pemerintah
dan bank sentral:
1. Stabilitas Makroekonomi:

o DPemerintah harus menjaga stabilitas makroekonomi melalui kebijakan fiskal yang
bijaksana dan kebijakan moneter yang konsisten. Pengelolaan inflasi yang baik dan
menjaga defisit anggaran yang sehat dapat membantu menciptakan kepercayaan investor
dan memperkuat nilai tukar Rupiah terhadap Dollar AS.

2. Koordinasi Kebijakan dengan Negara Mitra:

o Penting untuk menjalin kerjasama dan koordinasi kebijakan dengan negara-negara mitra,
terutama dengan negara-negara yang memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai tukar
Dollar AS, seperti Amerika Serikat. Melalui dialog dan kerjasama yang baik, negara dapat
mencari solusi bersama untuk mengurangi volatilitas nilai tukar dan mendorong stabilitas
pasar.

3. Diversifikasi Ekonomi:

» Diversifikasi ekonomi dapat mengurangi ketergantungan terhadap sektor tertentu dan
memperkuat ketahanan ekonomi terhadap perubahan kondisi global. Dengan
mengembangkan sektor ekonomi yang beragam, negara dapat meningkatkan daya saing
dan mengurangi risiko yang terkait dengan fluktuasi nilai tukar.

4. Pelindungan terhadap Perubahan Eksternal:

o DPemerintah dapat menerapkan kebijakan yang melindungi ekonomi domestik dari
perubahan eksternal yang tiba-tiba, seperti krisis keuangan global atau ketidakpastian
geopolitik. Mekanisme seperti cadangan mata uang asing, perjanjian swap valuta asing,
dan insentif bagi investor domestik dapat membantu mengurangi dampak negatif dari
perubahan tersebut.

Penilaian Empiris
Beberapa penelitian empiris telah dilakukan untuk memahami hubungan antara
kebijakan moneter dan nilai tukar. Misalnya,
o Artikel "Monetary Policy and Exchange Rate in a Large Emerging Economy" oleh Mansor
Ibrahim dan Raditya Sukmana menggunakan model Vector Autoregressive (VAR) untuk
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analisis hubungan antara kebijakan moneter dan nilai tukar di Indonesia. Hasil penelitian

menunjukkan bahwa nilai tukar Rupiah menguat setelah penerapan kebijakan moneter

yang ketat, dan efek apresiasi nilai tukar akibat kebijakan moneter lebih nyata ketika
selisih suku bunga digunakan sebagai indikator kebijakan moneternya.

Dengan demikian, pengaruh kebijakan moneter global terhadap nilai tukar mata uang di
negara berkembang seperti Indonesia sangat kompleks dan dipengaruhi oleh berbagai faktor.
Strategi yang tepat dalam menjaga stabilisasi nilai tukar meliputi pengendalian suku bunga yang
hati-hati, diversifikasi ekonomi, koordinasi kebijakan internasional, dan pelindungan terhadap
perubahan eksternal. Oleh karena itu, penting bagi para pelaku pasar dan pemerintah untuk
mengikuti perkembangan ekonomi dan kebijakan moneter secara cermat serta melakukan
analisis yang mendalam sebelum mengambil keputusan terkait perdagangan mata uang.

Dinamika Nilai Tukar Rupiah

Dinamika nilai tukar Rupiah terhadap mata uang asing, khususnya Dolar AS, merupakan
salah satu indikator penting yang mencerminkan kesehatan ekonomi Indonesia. Nilai tukar ini
tidak hanya dipengaruhi oleh faktor domestik, tetapi juga oleh kebijakan moneter global, kondisi
pasar internasional, serta faktor geopolitik yang dapat menyebabkan fluktuasi yang signifikan.
Dalam beberapa tahun terakhir, nilai tukar Rupiah telah mengalami berbagai perubahan yang
dipengaruhi oleh banyak faktor, termasuk kebijakan moneter Bank Indonesia (BI), situasi
ekonomi global, dan ketidakpastian politik.

Pengaruh Kebijakan Moneter Global

Kebijakan moneter yang diterapkan oleh negara-negara maju, terutama Amerika Serikat,
memiliki dampak langsung terhadap nilai tukar Rupiah. Ketika Federal Reserve (The Fed)
mengubah suku bunga, hal ini dapat mempengaruhi arus modal internasional. Misalnya, ketika
The Fed menaikkan suku bunga, investor cenderung menarik dana mereka dari negara
berkembang dan mengalihkan investasi mereka ke pasar AS yang menawarkan imbal hasil lebih
tinggi. Akibatnya, permintaan terhadap Dolar AS meningkat dan menyebabkan depresiasi nilai
tukar Rupiah.

Sebaliknya, ketika The Fed melonggarkan kebijakan moneternya dengan menurunkan
suku bunga atau menerapkan program quantitative easing (QE), hal ini dapat meningkatkan
aliran modal ke negara berkembang seperti Indonesia. Dalam konteks ini, nilai tukar Rupiah
sering kali menguat karena meningkatnya permintaan untuk aset-aset keuangan domestik.

Dinamika Ekonomi Domestik

Selain pengaruh eksternal, kondisi ekonomi domestik juga memainkan peran penting
dalam menentukan nilai tukar Rupiah. Inflasi adalah salah satu faktor kunci yang mempengaruhi
daya beli mata uang lokal. Ketika inflasi tinggi, daya beli Rupiah menurun, dan ini dapat
menyebabkan depresiasi nilai tukar. Sebaliknya, jika inflasi terkendali dan berada dalam kisaran
target Bank Indonesia, maka nilai tukar Rupiah cenderung stabil atau bahkan menguat.
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Fundamental ekonomi Indonesia juga berkontribusi pada dinamika nilai tukar.
Pertumbuhan ekonomi yang kuat dan stabilitas politik dapat meningkatkan kepercayaan
investor dan menarik aliran modal asing. Misalnya, pada tahun 2024, meskipun ada
ketidakpastian global akibat ketegangan geopolitik di Timur Tengah dan pemilihan presiden di
AS, nilai tukar Rupiah masih menunjukkan penguatan berkat fundamental ekonomi Indonesia
yang relatif baik dan kebijakan moneter BI yang proaktif.

Faktor Geopolitik dan Ketidakpastian Global

Ketidakpastian geopolitik sering kali menjadi penyebab utama fluktuasi nilai tukar.
Misalnya, konflik di Timur Tengah atau ketegangan perdagangan antara negara besar seperti AS
dan China dapat menyebabkan investor menarik dana mereka dari pasar negara berkembang
untuk mengamankan aset mereka di tempat yang dianggap lebih aman. Hal ini menyebabkan
tekanan pada mata uang lokal seperti Rupiah.

Dalam konteks pemilihan presiden di AS yang baru-baru ini berlangsung, dinamika
politik tersebut memberikan tekanan terhadap nilai tukar Rupiah. Ketidakpastian mengenai hasil
pemilu dan kebijakan ekonomi masa depan dapat mempengaruhi keputusan investasi global.
Gubernur Bank Indonesia menyatakan bahwa dinamika pemilu AS dapat menyebabkan
penguatan Dolar AS yang berdampak pada seluruh negara termasuk emerging market seperti
Indonesia.

Kinerja Nilai Tukar Rupiah dalam Beberapa Tahun Terakhir

Selama periode 2022-2023, nilai tukar Rupiah menunjukkan variasi signifikan terhadap
Dolar AS. Pada awal tahun 2022, Rupiah mengalami tekanan akibat lonjakan inflasi global dan
kenaikan suku bunga di negara maju. Namun, seiring dengan pemulihan ekonomi pasca-
pandemi COVID-19 dan kebijakan moneter yang tepat dari BI, nilai tukar mulai stabil.

Pada akhir September 2024, nilai tukar Rupiah tercatat menguat menjadi Rp15.140/USD
setelah mengalami penguatan sebesar 2,08% dibandingkan bulan sebelumnya. Ini menunjukkan
bahwa meskipun terdapat tekanan dari ketidakpastian global dan dinamika politik internasional,
komitmen BI dalam menjaga stabilitas nilai tukar dan fundamental ekonomi yang kuat berhasil
mendukung penguatan Rupiah.

Namun demikian, pada Oktober 2024 terjadi pelemahan sebesar 2,82% akibat peningkatan
ketidakpastian global terkait eskalasi ketegangan geopolitik di Timur Tengah. Meskipun
demikian, jika dibandingkan dengan level akhir Desember 2023, depresiasi hanya sebesar 1,17%,
menunjukkan bahwa kinerja Rupiah masih lebih baik dibandingkan beberapa mata uang
regional lainnya.

Proyeksi Masa Depan Nilai Tukar Rupiah

Proyeksi nilai tukar Rupiah akan sangat bergantung pada beberapa faktor kunci:
kebijakan moneter global, kondisi ekonomi domestik, serta situasi geopolitik internasional. Jika
inflasi tetap terkendali dan pertumbuhan ekonomi Indonesia terus berlanjut dengan baik, ada
kemungkinan bahwa nilai tukar Rupiah akan terus menguat.
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Bank Indonesia terus berupaya untuk menjaga stabilitas nilai tukar dengan menerapkan
berbagai instrumen moneter pro-market guna menarik aliran masuk modal asing. Ini termasuk
optimalisasi instrumen SRBI (Sukuk Ritel Berbasis Investasi), SVBI (Sukuk Valas Berbasis
Investasi), serta strategi transaksi term-repo dan swap valas yang kompetitif untuk memperkuat
daya tarik imbal hasil aset keuangan domestik.

Dengan demikian, meskipun tantangan dari luar tetap ada, langkah-langkah strategis
yang diambil oleh Bank Indonesia dapat membantu menjaga stabilitas nilai tukar Rupiah di
tengah dinamika ekonomi global yang terus berubah. Penjelasan mengenai dinamika nilai tukar
Rupiah telah diperluas dengan detail tambahan tentang pengaruh kebijakan moneter global,
kondisi ekonomi domestik, faktor geopolitik serta proyeksi masa depan. Jika Anda ingin
menambahkan informasi lebih lanjut atau fokus pada aspek tertentu dari analisis ini lebih jauh
lagi, silakan beri tahu!

Faktor Eksternal yang Mempengaruhi Nilai Tukar
Nilai tukar mata uang, termasuk Rupiah Indonesia, dipengaruhi oleh berbagai faktor
eksternal yang kompleks. Memahami faktor-faktor ini sangat penting untuk menganalisis
fluktuasi nilai tukar dan dampaknya terhadap perekonomian domestik. Berikut adalah beberapa
faktor eksternal utama yang mempengaruhi nilai tukar Rupiah:
1. Kebijakan Moneter Negara Maju
Kebijakan moneter yang diterapkan oleh bank sentral negara maju, terutama Federal

Reserve di Amerika Serikat dan Bank Sentral Eropa, memiliki dampak signifikan terhadap

nilai tukar Rupiah. Ketika bank sentral di negara-negara ini mengubah suku bunga, hal

tersebut dapat memicu arus modal internasional yang besar.

o Kenaikan Suku Bunga: Jika Federal Reserve menaikkan suku bunga, hal ini cenderung
menarik investor untuk menempatkan dananya di AS karena imbal hasil yang lebih tinggi.
Akibatnya, aus modal keluar dari negara berkembang seperti Indonesia dapat memingkat,
menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah terhadap Dolar AS. Misalnya, dalam konteks
kebijakan moneter AS yang ketat, investor mungkin lebih memilih untuk mengalihkan
investasi mereka ke aset dalam Dolar AS.

e Penurunan Suku Bunga: Sebaliknya, jika The Feed menurunkan suku bunga, investor
mungkin akan mencari peluang investasi yang lebih menguntungkan di negara
berkembang, termasuk Indonesia. Ini dapat meningkatkan permintaan untuk Rupiah dan
menguatkan nilai tukarnya. Namun, dalam banyak kasus, kebijakan moneter negara maju
cenderung lebih dominan dan memiliki pengaruh yang lebih besar terhadap pergerakan
nilai tukar.

2. Fluktuasi Harga Komoditas Global
Indonesia adalah negara penghasil komoditas utama seperti minyak sawit, batu bara,
dan kopi. Oleh karena itu, fluktuasi harga komoditas di pasar internasional memiliki dampak
langsung pada nilai tukar Rupiah.

o Harga Komoditas Tinggi: Ketika harga komoditas meningkat, pendapatan negara dari

ekspor juga meningkat. Hal ini dapat memperkuat nilai tukar Rupiah karena permintaan
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untuk mata uang lokal meningkat seiring dengan peningkatan pendapatan dari ekspor.
Sebagai contoh, jika harga minyak sawit naik secara signifikan di pasar global, pendapatan
ekspor Indonesia akan meningkat, yang pada gilirannya dapat mendukung penguatan
Rupiah.

« Harga Komoditas Rendah: Sebaliknya, penurunan harga komoditas dapat menyebabkan
penurunan pendapatan ekspor dan melemahkan nilai tukar Rupiah. Dalam situasi ini,
arus modal asing mungkin berkurang karena investor khawatir tentang prospek ekonomi
Indonesia. Misalnya, jika harga batu bara global jatuh drastis, hal ini dapat berdampak
negatif pada pendapatan nasional dan menyebabkan depresiasi nilai tukar.

3. Ketidakpastian Geopolitik
Ketegangan politik dan konflik internasional sering kali menyebabkan investor
menarik dana mereka dari pasar negara berkembang ke tempat yang dianggap lebih aman
seperti Dolar AS atau emas. Hal ini dapat menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah.

« Contoh Ketegangan: Ketegangan antara AS dan China dalam perdagangan atau konflik
di Timur Tengah sering kali menciptakan ketidakpastian di pasar global. Investor
cenderung menghindari risiko dengan menarik investasi mereka dari negara-negara
berkembang seperti Indonesia, sehingga melemahkan nilai tukar Rupiah. Misalnya,
selama periode ketegangan perdagangan antara AS dan China yang berkepanjangan,
banyak investor memilih untuk memindahkan aset mereka ke Dolar AS sebagai langkah
perlindungan.

4. Kondisi Ekonomi Makro Global
Indikator ekonomi makro seperti pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), tingkat
inflasi, dan tingkat pengangguran di negara-negara maju juga mempengaruhi nilai tukar.

e Pertumbuhan Ekonomi: Pertumbuhan ekonomi yang kuat di negara maju cenderung
memperkuat mata uang mereka. Misalnya, jika ekonomi AS tumbuh pesat, Dolar AS akan
menguat terhadap mata uang lainnya termasuk Rupiah. Kinerja ekonomi yang baik di
negara maju sering kali menarik aliran investasi asing ke pasar tersebut.

« Inflasi: Tingkat inflasi yang tinggi di negara maju juga dapat mempengaruhi daya beli
mata uang mereka. Jika inflasi di AS lebih tinggi dibandingkan dengan Indonesia, maka
Dolar AS mungkin akan terdepresiasi terhadap Rupiah dalam jangka panjang. Namun
dalam praktiknya, inflasi tinggi di negara berkembang sering kali menjadi faktor yang
lebih signifikan dalam menentukan daya tarik mata uang lokal.

5. Persepsi Risiko Investor
Persepsi risiko investor terhadap stabilitas politik dan ekonomi suatu negara juga
berperan dalam menentukan nilai tukar mata uang. Jika investor merasa bahwa risiko
investasi di Indonesia meningkat akibat ketidakpastian politik atau kebijakan pemerintah
yang tidak konsisten, mereka cenderung menarik investasi mereka.

o Contoh Situasi: Pemilihan umum yang mendekat atau perubahan kebijakan ekonomi yang
mendasar dapat menciptakan ketidakpastian bagi investor. Jika investor merasa khawatir
tentang stabilitas politik Indonesia, mereka mungkin memilih untuk menarik dana
mereka dari pasar Indonesia, menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah.
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6. Arus Modal Internasional

Arus modal internasional juga merupakan faktor penting dalam menentukan nilai
tukar. Pergerakan modal masuk dan keluar dari suatu negara dapat dipengaruhi oleh
berbagai faktor termasuk suku bunga domestik, stabilitas politik, dan prospek ekonomi.

e Investasi Asing Langsung (FDI): Peningkatan FDI ke Indonesia dapat memperkuat nilai
tukar Rupiah karena meningkatkan permintaan untuk mata uang lokal. Sebaliknya, jika
terjadi penurunan FDI akibat ketidakpastian ekonomi atau politik, maka arus keluar
modal dapat melemahkan nilai tukar.

« Investasi Portofolio: Fluktuasi dalam investasi portofolio juga dapat mempengaruhi nilai
tukar Rupiah secara signifikan. Jika investor asing menjual saham atau obligasi Indonesia
untuk mengalihkan dana ke pasar lain yang dianggap lebih aman atau menguntungkan,
maka ini dapat menyebabkan depresiasi nilai tukar Rupiah.

Faktor-faktor eksternal memainkan peran penting dalam menentukan dinamika nilai
tukar Rupiah terhadap mata uang asing seperti Dolar AS. Kebijakan moneter negara maju,
fluktuasi harga komoditas global, ketidakpastian geopolitik, kondisi ekonomi makro global,
persepsi risiko investor, dan arus modal internasional semuanya berkontribusi pada fluktuasi
nilai tukar tersebut. Oleh karena itu, pemahaman tentang faktor-faktor ini sangat penting bagi
pelaku pasar dan pembuat kebijakan untuk merumuskan strategi yang efektif dalam menjaga
stabilitas ekonomi dan memperkuat daya saing perekonomian nasional.

Strategi untuk Menjaga Stabilitas Nilai Tukar
Menjaga stabilitas nilai tukar Rupiah merupakan tantangan yang kompleks, terutama di
tengah gejolak ekonomi global. Bank Indonesia (BI) dan pemerintah telah menerapkan berbagai
strategi untuk memastikan nilai tukar tetap stabil dan mendukung pertumbuhan ekonomi yang
berkelanjutan. Berikut adalah penjelasan lebih mendalam mengenai strategi-strategi tersebut,
berdasarkan materi dari jurnal dan sumber relevan lainnya.
1. Intervensi Pasar Valuta Asing
Bank Indonesia aktif melakukan intervensi di pasar valuta asing untuk menjaga
stabilitas nilai tukar Rupiah. Intervensi ini dilakukan baik di pasar spot maupun pasar
forward.

e Intervensi Spot dan Forward: BI melakukan intervensi di pasar spot untuk menstabilkan
nilai tukar langsung dengan membeli atau menjual Dolar AS sesuai kebutuhan. Di sisi
lain, intervensi di pasar forward bertujuan untuk mengelola ekspektasi pasar dan
mencegah spekulasi yang dapat menyebabkan fluktuasi tajam. Dengan menyeimbangkan
penawaran dan permintaan di pasar forward, BI dapat mengurangi tekanan pada pasar
spot, sehingga menciptakan stabilitas yang lebih baik.

o Penerapan Swap Valas: Bl juga menyediakan swap valas dengan tingkat harga yang
kompetitif untuk membantu likuiditas di pasar. Swap ini memungkinkan korporasi yang
memiliki kewajiban dalam Dolar AS untuk melakukan hedging terhadap risiko nilai tukar,
sehingga mengurangi dampak fluktuasi nilai tukar terhadap biaya operasional mereka.
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2. Pengelolaan Likuiditas Rupiah
Pengelolaan likuiditas adalah faktor kunci dalam menjaga stabilitas nilai tukar. BI
menerapkan berbagai instrumen untuk mengendalikan likuiditas di pasar.

o Sertifikat Deposito Bank Indonesia (SDBI): BI menerbitkan SDBI dengan tenor tertentu
untuk menarik likuiditas dari pasar. Dengan cara ini, BI dapat mengurangi jumlah uang
yang beredar dan mencegah inflasi yang dapat melemahkan nilai tukar Rupiah.

o Reverse Repo SBN: Melalui reverse repo Surat Berharga Negara (SBN), BI dapat menyerap
likuiditas jangka pendek dari sistem keuangan, sehingga memperpanjang tenor likuiditas
dan mengurangi risiko penggunaan likuiditas yang berlebihan pada kegiatan yang dapat
meningkatkan tekanan terhadap nilai tukar.

3. Penyesuaian Suku Bunga Acuan
Suku bunga acuan merupakan alat penting dalam kebijakan moneter untuk
mempengaruhi arus modal dan stabilitas nilai tukar.

e Kenaikan Suku Bunga: Dalam situasi ketidakpastian global atau ketika inflasi meningkat,
BI dapat menaikkan suku bunga acuan (BI7DRR) untuk menarik aliran modal asing ke
dalam negeri. Kenaikan suku bunga ini tidak hanya membantu menstabilkan nilai tukar
tetapi juga mengendalikan inflasi domestik.

o Kebijakan Moneter Preemptive: Bl juga menerapkan kebijakan moneter preemptive dan
forward-looking dengan mempertimbangkan proyeksi inflasi dan kondisi ekonomi
global. Dengan cara ini, BI dapat mengambil langkah-langkah proaktif sebelum terjadi
tekanan signifikan pada nilai tukar.

4. Koordinasi Fiskal-Moneternya
Koordinasi antara Bank Indonesia dan Kementerian Keuangan sangat penting dalam
menjaga stabilitas ekonomi dan nilai tukar.

o Sinergi Kebijakan: Melalui sinergi kebijakan fiskal dan moneter, kedua lembaga dapat
bekerja sama dalam mengelola supply-demand valuta asing di pasar forward. Misalnya,
pemerintah dapat memberikan insentif bagi eksportir untuk menyimpan Devisa Hasil
Ekspor (DHE) dalam bentuk Rupiah, sehingga meningkatkan permintaan terhadap mata
uang lokal.

e Penerbitan SBN: BI terus membeli SBN di pasar sekunder sebagai bentuk dukungan
terhadap stabilitas ekonomi Indonesia. Pembelian ini membantu menjaga tingkat suku
bunga tetap rendah dan meningkatkan kepercayaan investor terhadap perekonomian
domestik.

5. Mendorong Investasi dan Ekspor
Meningkatkan investasi asing langsung (FDI) dan ekspor adalah strategi jangka
panjang yang penting untuk memperkuat cadangan devisa dan mendukung nilai tukar

Rupiah.

e One Single Submission (OSS): Pemerintah telah meluncurkan layanan perizinan berusaha
terintegrasi secara elektronik (OSS) untuk mempermudah proses izin bagi investor.
Dengan memfasilitasi investasi, diharapkan dapat meningkatkan aliran modal asing ke
Indonesia.
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e Promosi Sektor Pariwisata: Menggenjot sektor pariwisata juga merupakan langkah
strategis untuk meningkatkan cadangan devisa dari devisa wisatawan internasional.
Peningkatan jumlah wisatawan asing akan memberikan kontribusi positif terhadap
pendapatan negara dan memperkuat nilai tukar Rupiah.

6. Peningkatan Transparansi dan Informasi

Transparansi dalam pengelolaan devisa dan informasi mengenai penggunaan devisa
sangat penting dalam menjaga kepercayaan investor.

e Laporan Lalu Lintas Devisa (LLD): Pelaku LLD diwajibkan melaporkan penggunaan
devisanya dengan melengkapi dokumen pendukung untuk transaksi dengan nilai
tertentu. Kebijakan ini sejalan dengan Undang-Undang No. 24 tahun 1999 tentang Lalu
Lintas Devisa dan Sistem Nilai Tukar, di mana Bl berwenang meminta keterangan terkait
lalu lintas devisa kepada penduduk.

e Penyebaran Informasi Pasar: Meningkatkan ketersediaan informasi mengenai kondisi
pasar valuta asing kepada publik akan membantu pelaku pasar membuat keputusan yang
lebih baik, serta mengurangi ketidakpastian yang bisa menyebabkan volatilitas nilai tukar.

Strategi-strategi yang diterapkan oleh Bank Indonesia untuk menjaga stabilitas nilai
tukar Rupiah sangatlah komprehensif dan terpadu. Dengan melakukan intervensi di pasar
valuta asing, pengelolaan likuiditas yang efektif, penyesuaian suku bunga acuan, koordinasi
fiskal-moneternya, mendorong investasi dan ekspor, serta meningkatkan transparansi
informasi; Bank Indonesia berusaha menjaga kestabilan ekonomi Indonesia di tengah
dinamika global yang terus berubah.

Melalui penerapan kebijakan ini secara konsisten, diharapkan stabilitas nilai tukar
Rupiah dapat terjaga, mendukung pertumbuhan ekonomi yang inklusif dan berkelanjutan
serta memberikan kepercayaan kepada investor domestik maupun asing terhadap
perekonomian Indonesia

Studi Kasus: Dampak Kebijakan Moneter Global terhadap Rupiah
Dinamika nilai tukar Rupiah terhadap Dolar AS mencerminkan interaksi kompleks antara
kebijakan moneter global dan kondisi ekonomi domestik. Dalam konteks ini, kebijakan moneter
yang diterapkan oleh bank sentral negara maju, terutama Federal Reserve (The Fed), memiliki
dampak signifikan terhadap nilai tukar Rupiah. Studi kasus ini akan membahas bagaimana
kebijakan moneter global mempengaruhi Rupiah, dengan fokus pada periode-periode krisis
ekonomi dan respon kebijakan yang diambil oleh Bank Indonesia.
1. Pengaruh Kenaikan Suku Bunga The Fed
Salah satu dampak paling langsung dari kebijakan moneter global adalah perubahan
suku bunga yang ditetapkan oleh The Fed. Ketika The Fed menaikkan suku bunga, hal ini
sering kali menyebabkan penguatan Dolar AS di pasar internasional. Kenaikan suku bunga
di AS menarik aliran investasi asing ke dalam negeri, karena investor mencari imbal hasil
yang lebih tinggi. Sebagai akibatnya, arus modal keluar dari negara berkembang, termasuk
Indonesia, dapat meningkat.
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Contoh Periode 2015-2016: Pada tahun 2015, The Fed mulai menaikkan suku bunga setelah
periode pelonggaran moneter yang panjang pasca-krisis finansial 2008. Kenaikan ini
menyebabkan nilai tukar Rupiah tertekan, dengan depresiasi mencapai lebih dari 15%
terhadap Dolar AS dalam waktu singkat. Dalam situasi ini, Bank Indonesia merespons
dengan menaikkan suku bunga acuan untuk menarik kembali aliran modal dan
menstabilkan nilai tukar.

2. Respon Kebijakan Moneter Bank Indonesia

Dalam menghadapi tekanan dari kebijakan moneter global, Bank Indonesia (BI)

mengambil langkah-langkah proaktif untuk menjaga stabilitas nilai tukar Rupiah. Salah satu
langkah utama adalah penyesuaian suku bunga acuan.

Kebijakan Suku Bunga: Pada tahun 2022, ketika inflasi global meningkat dan The Fed
mengumumkan rencana kenaikan suku bunga yang agresif, Bl juga melakukan
penyesuaian suku bunga acuan untuk menjaga daya tarik investasi di Indonesia.
Penelitian oleh Ibrahim dan Sukmana menunjukkan bahwa kebijakan moneter yang ketat
di Indonesia dapat menghasilkan efek apresiasi pada nilai tukar Rupiah ketika
disandingkan dengan selisih suku bunga yang positif dibandingkan dengan Dolar AS.

3. Dampak Pandemi COVID-19

Pandemi COVID-19 memberikan tantangan tambahan bagi stabilitas nilai tukar

Rupiah. Pada awal pandemi, ketidakpastian ekonomi global menyebabkan keluarnya modal
asing secara besar-besaran dari pasar negara berkembang.

Pelemahan Rupiah: Pada Maret 2020, Rupiah mengalami tekanan serius akibat
kekhawatiran investor terhadap dampak ekonomi dari pandemi. Nilai tukar Rupiah
menyentuh level terendahnya dalam sejarah pada saat itu, mencapai Rp16.500 per Dolar
AS. Bank Indonesia merespons dengan langkah-langkah kebijakan moneter yang kuat,
termasuk penurunan suku bunga untuk merangsang pertumbuhan ekonomi dan menjaga
likuiditas di pasar.

Intervensi Pasar Valuta Asing: Bl juga melakukan intervensi di pasar valuta asing untuk
menstabilkan nilai tukar. Meskipun ada upaya tersebut, fluktuasi harga komoditas dan
ketidakpastian geopolitik tetap menjadi faktor penentu dalam pergerakan nilai tukar
selama periode ini.

4. Fluktuasi Harga Komoditas dan Dampaknya

Sebagai negara penghasil komoditas utama, fluktuasi harga komoditas memiliki

dampak signifikan terhadap nilai tukar Rupiah. Ketika harga komoditas seperti minyak sawit
dan batu bara meningkat, pendapatan ekspor Indonesia juga meningkat.

Kenaikan Harga Komoditas: Selama periode pemulihan pasca-pandemi pada tahun 2021
dan 2022, harga komoditas global mengalami lonjakan yang signifikan. Hal ini
berkontribusi pada penguatan nilai tukar Rupiah karena meningkatkan permintaan untuk
mata uang lokal seiring dengan peningkatan pendapatan ekspor.

Keterkaitan dengan Kebijakan Moneter: Penelitian menunjukkan bahwa kebijakan
moneter yang ketat dapat memperkuat hubungan antara harga komoditas dan nilai tukar
Rupiah. Ketika BI menjaga suku bunga tetap tinggi dalam konteks harga komoditas yang
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meningkat, hal ini dapat membantu menjaga stabilitas nilai tukar meskipun ada tekanan
dari luar.
5. Ketidakpastian Geopolitik dan Dampaknya pada Nilai Tukar

Ketidakpastian geopolitik juga memainkan peran penting dalam menentukan arah
nilai tukar Rupiah. Ketegangan antara negara-negara besar atau konflik regional dapat
menyebabkan investor menarik dana mereka dari pasar negara berkembang ke aset yang
dianggap lebih aman seperti Dolar AS.

o Contoh Ketegangan Global: Ketegangan antara AS dan China serta konflik di Eropa Timur
telah menciptakan ketidakpastian di pasar global. Dalam situasi ini, investor cenderung
menghindari risiko dengan menarik investasi mereka dari negara-negara berkembang
seperti Indonesia, sehingga melemahkan nilai tukar Rupiah.

Studi kasus mengenai dampak kebijakan moneter global terhadap Rupiah
menunjukkan bahwa hubungan antara kebijakan moneter negara maju dan nilai tukar adalah
kompleks dan saling terkait. Kebijakan moneter yang diterapkan oleh The Feed memiliki
dampak langsung terhadap arus modal internasional dan stabilitas nilai tukar Rupiah.

Bank Indonesia telah mengambil langkah-langkah proaktif untuk menjaga stabilitas
nilai tukar melalui penyesuaian suku bunga dan intervensi pasar valuta asing. Namun, faktor
eksternal seperti fluktuasi harga komoditas dan ketidakpastian geopolitik tetap menjadi
tantangan yang harus dihadapi.

Dengan memahami dinamika ini, pembuat kebijakan dapat merumuskan strategi yang
lebih efektif untuk menjaga stabilitas ekonomi dan memperkuat daya saing perekonomian
nasional dalam konteks global yang terus berubah.

Melalui analisis ini, kita dapat melihat betapa pentingnya independensi bank sentral
dan kerangka target inflasi dalam meningkatkan kredibilitas kebijakan moneter Indonesia
serta dampaknya terhadap stabilitas nilai tukar Rupiah di masa depan

KESIMPULAN

Dari analisis yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa kebijakan moneter global
memiliki dampak signifikan terhadap nilai tukar Rupiah, yang tercermin dalam berbagai
dinamika yang terjadi di pasar valuta asing. Kebijakan yang diterapkan oleh bank sentral negara
maju, terutama Federal Reserve (The Fed), berpengaruh langsung terhadap arus modal
internasional dan stabilitas ekonomi domestik. Ketika The Fed menaikkan suku bunga, arus
modal cenderung mengalir keluar dari negara berkembang seperti Indonesia, menyebabkan
depresiasi nilai tukar Rupiah. Sebaliknya, pelonggaran kebijakan moneter di negara maju dapat
meningkatkan aliran investasi ke negara berkembang, termasuk Indonesia, yang berpotensi
menguatkan nilai tukar Rupiah.

Bank Indonesia (BI) merespons tantangan ini dengan menerapkan berbagai strategi untuk
menjaga stabilitas nilai tukar. Intervensi di pasar valuta asing, penyesuaian suku bunga acuan,
dan pengelolaan likuiditas adalah beberapa langkah yang diambil untuk menghadapi fluktuasi
nilai tukar yang disebabkan oleh faktor eksternal. Selain itu, koordinasi antara BI dan
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Kementerian Keuangan sangat penting dalam menciptakan sinergi kebijakan fiskal dan moneter
yang dapat mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.

Studi kasus menunjukkan bahwa dalam menghadapi tekanan dari kebijakan moneter
global dan faktor eksternal lainnya, BI harus tetap fleksibel dan responsif terhadap perubahan
kondisi ekonomi. Penting bagi BI untuk terus memantau perkembangan pasar global dan
menyesuaikan kebijakan sesuai kebutuhan untuk menjaga stabilitas nilai tukar Rupiah. Selain
itu, penguatan sektor riil melalui peningkatan investasi dan ekspor juga menjadi kunci dalam
memperkuat daya tahan ekonomi domestik terhadap guncangan eksternal.

Ketidakpastian geopolitik dan fluktuasi harga komoditas global juga menjadi faktor
penting yang mempengaruhi nilai tukar Rupiah. Oleh karena itu, strategi jangka panjang harus
mencakup upaya untuk meningkatkan ketahanan ekonomi melalui diversifikasi sumber
pendapatan dan pengembangan sektor-sektor baru yang dapat mendukung pertumbuhan
ekonomi.

Secara keseluruhan, menjaga stabilitas nilai tukar Rupiah merupakan tantangan yang
kompleks namun sangat penting bagi perekonomian Indonesia. Dengan pendekatan kebijakan
yang tepat dan responsif terhadap dinamika global, diharapkan Rupiah dapat tetap stabil,
mendukung pertumbuhan ekonomi yang inklusif, serta memberikan kepercayaan kepada
investor domestik maupun asing. Keberhasilan dalam menjaga stabilitas ini akan berkontribusi
pada pencapaian tujuan makroekonomi lainnya, seperti pengendalian inflasi dan peningkatan
kesejahteraan masyarakat.
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