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BAB Il

TELAAH LITERATUR

2.1 Konsep Nilai Tukar

Menurut Mankiw (2007), nilai tukar mata uang antara dua negara adalah
harga dari mata uang yang digunakan oleh penduduk negara-negara tersebut untuk
saling melakukan perdagangan antara satu sama lain. Harga tersebut dapat berubah-
ubah setiap waktu disebabkan oleh berbagai faktor ekonomi dan juga tindakan-
tindakan spekulasi lainnya. Nilai tukar antar negara memegang peranan dalam
melakukan transaksi ekonomi antar negara-negara tersebut. Hal itu disebabkan
apabila kedua negara melakukan kegiatan ekonomi yang melibatkan dua mata uang
negara yang berbeda seperti contoh Indonesia membeli barang dari Amerika Serikat
ataupun kebalikannya, harga beli tersebut dapat berubah seiring dengan nilai tukar
mata uang tersebut apakah sedang menguat ataupun melemah.

Murni (2006) menyatakan bahwa nilai rupiah yang cenderung fluktuatif
dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor antara lain, terjadinya perubahan selera pada
masyarakat, perubahan harga barang ekspor dan impor, tingkat inflasi yang terjadi,
perubahan suku bunga, dan tingkat pengembalian investasi serta pertumbuhan
ekonomi. Perubahan selera pada masyarakat dapat berpengaruh terhadap nilai tukar
yang juga berkaitan dengan perubahan harga barang ekspor dan impor, sebagai
contoh, perubahan selera masyarakat yang meningkat terhadap suatu produk negara
lain mengakibatkan permintaan akan produk negara itu juga turut meningkat.

Peningkatan permintaan akan suatu produk tersebut akan berbanding lurus dengan
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peningkatan permintaan mata uang negaranya yang akan digunakan untuk
membayar impor, sehingga mata uang negara tersebut akan turut menguat karena
adanya peningkatan permintaan. Selain itu, tingkat inflasi, suku bunga, dan tingkat
pengembalian investasi serta pertumbuhan ekonomi juga memiliki korelasi yang
kuat. Bank Indonesia mengatasi inflasi dan mempengaruhi nilai tukar mata
uang dengan mengubah tingkat suku bunga. Jika suku bunga Indonesia tinggi maka
permintaan mata uang rupiah akan bertambah dan investor baik lokal maupun
mancanegara akan tertarik untuk berinvestasi di Indonesia demi keuntungan yang
lebih besar. Sebaliknya, jika Bank Indonesia menurunkan suku bunga, maka nilai
tukar uang akan semakin lemah karena para investor akan lebih memilih untuk
berinvestasi di negara lain yang memiliki tingkat suku bunga yang lebih tinggi. Hal
tersebut dapat mengakibatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia juga semakin
melemah.
Mankiw (2007) mengelompokkan nilai tukar mata uang menjadi dua jenis,
yaitu:
1. Nilai Tukar Nominal
Nilai tukar nominal merupakan nilai yang digunakan saat menukarkan
mata uang suatu negara dengan mata uang negara lain berdasarkan
perbandingan nominal harga relatif mata uang tersebut. Nilai tukar
nominal lebih sering digunakan, di mana nilai dari suatu mata uang
terhadap mata uang asing lainnya secara langsung dapat tertera di dalam

suatu pasar valuta asing tersebut.
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2. Nilai Tukar Riil
Nilai tukar riil merupakan nilai yang digunakan pada saat menukar
barang atau jasa dari suatu negara dengan barang dan jasa dari negara
lain berdasarkan perbandingan harga relatif dari barang atau jasa yang
terdapat di antara kedua negara tersebut. Nilai tukar riil digunakan untuk
menyatakan tingkat perbandingan harga barang atau jasa antara
domestik dan luar negeri. Nilai tukar riil ditentukan oleh nilai tukar mata
uang nominal dan perbandingan tingkat harga barang domestik dan luar

negeri. Nilai tukar riil dapat dihitung secara matematis dengan:

Nilai Tukar Riil= Nilai Tukar Nominal x Harga Barang Domestik
Harga Barang Luar Negeri

Berdasarkan rumus nilai tukar riil di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai
tukar mata uang riil bergantung pada tingkat harga barang dalam mata
uang domestik dan nilai tukar domestik itu sendiri terhadap mata uang
asing. Semakin tinggi harga barang dalam mata uang domestik maka
nilai tukar mata uang riil akan semakin tinggi. Sebaliknya, apabila
tingkat harga barang dalam mata uang asing tersebut meningkat maka

nilai tukar mata uang riil akan semakin melemah.

2.2 Sistem Nilai Tukar Mata Uang
Menurut Madura (2006), nilai tukar atau kurs mata uang memiliki empat

sistem yaitu sistem nilai tukar mata uang tetap, sistem nilai tukar mata uang bebas

17

Analisis Pengaruh Indeks..., Beatrice Rosabella, FB UMN, 2016



mengambang, sistem nilai tukar mata uang terkontrol atau terkendali, dan sistem
nilai tukar mata uang terikat, yaitu:
1. Sistem Nilai Tukar Tetap (Fixed Exchange Rate System)
Sistem ini memiliki pengertian sebagai nilai tukar mata uang yang
bersifat tetap. Sistem ini bergantung pada ketentuan-ketentuan yang
diberlakukan oleh pemerintah atau bank sentral terkait. Pemerintah
dapat mengintervensi pasar valuta asing dengan menetapkan suatu
kebijakan agar dapat menjaga nilai mata uang negaranya tetap berada di
tingkat yang stabil. Pemerintah atau bank sentral turut campur secara
aktif dalam pasar valuta asing dengan cara membeli atau menjual valuta
asing jika nilai kurs menyimpang dari baku yang telah ditetapkan.
Dengan sistem nilai tukar tetap ini, perdagangan ekonomi para
pengusaha juga akan terkena dampaknya. Dampak positifnya adalah
dengan menjalankan sistem ini, maka resiko fluktuatif dari suatu nilai
tukar mata uang dapat dikurangi sehingga dapat meningkatkan aktivitas
perdagangan internasional. Namun, sistem ini tetap memiliki resiko
akan intervensi dari pemerintah yang secara sewaktu-waktu dapat
berubah untuk melakukan devaluasi ataupun revaluasi.
2. Sistem Nilai Tukar Bebas Mengambang (Free Floating Exchange Rate
System)
Pada sistem nilai tukar bebas mengambang ini, nilai tukar mata uang
bebas mengambang ditentukan berdasarkan kekuatan-kekuatan yang

ada di pasar. Sistem ini bergantung pada penawaran dan permintaan
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terhadap nilai tukar mata uang. Oleh karena itu, sistem ini merupakan
titik hasil keseimbangan yang dicapai dan terus berubah sesuai dengan
permintaan dan penawaran mata uang di pasar valuta asing. Di dalam
sistem ini, tidak terdapat intervensi pemerintah dalam mengatur nilai
tukarnya, sehingga nilai tukar tersebut dibiarkan bebas bergerak sesuai
dengan kekuatan di pasar.

Sistem Nilai Tukar Mengambang Terkendali (Managed Exchange Rate
System)

Sistem nilai tukar mengambang terkendali ini merupakan perpaduan
antara sistem nilai tukar tetap dan sistem nilai tukar bebas mengambang.
Dengan sistem ini, berlaku situasi di mana suatu nilai tukar ditentukan
berdasarkan permintaan dan penawaran, pemerintah menetapkan kurs
indikasi (pembatas) dan membiarkan kurs bergerak di pasar
dengan spread tertentu. Pemerintah hanya melakukan intervensi bila
kurs bergejolak melebihi batas atas atau bawah dari spread.

Sistem Nilai Tukar Terikat (Pegged Exchange Rate System)

Dalam sistem nilai tukar mata uang terikat ini, nilai tukar suatu negara
domestik terikat dengan satu mata uang asing lainnya. Sehingga nilai
tukar suatu negara A akan selalu menjadikan nilai tukar negara B
sebagai acuannya. Apabila nilai tukar suatu negara yang menjadi acuan
tersebut berfluktuasi, maka akan diikuti oleh fluktuasi nilai tukar mata
uang negara domestik dan begitu juga sebaliknya apabila nilai tukar

negara acuan tersebut cenderung stabil, maka nilai tukar mata uang
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negara domestik juga akan cenderung stabil. Dengan menerapkan
sistem ini, negara domestik tersebut tidak dapat memegang kendali

secara penuh terhadap mata uang negaranya.

2.3 Indeks Harga Konsumen (Consumer Price Index)

Mankiw (2007) mengungkapkan bahwa indeks harga konsumen atau biasa
disingkat IHK adalah suatu pengukuran yang menggambarkan perbandingan
perubahan harga barang dan jasa yang dihitung dianggap mewakili belanja
konsumen, kelompok barang yang dihitung dapat berubah-ubah disesuaikan
dengan pola konsumsi aktual masyarakat. Angka indeks tersebut menunjukkan
tingkat harga barang dan jasa yang harus dikonsumsi oleh konsumen pada suatu
periode waktu tertentu. Indeks harga konsumen merupakan persentase yang
digunakan untuk menganalisis tingkat/ laju inflasi. Selain itu, indeks harga
konsumen juga merupakan indikator yang digunakan oleh pemerintah untuk
mengukur inflasi di Indonesia. Angka indeks harga konsumen dapat diperoleh
dengan harga-harga barang dan jasa utama yang dikonsumsi oleh masyarakat di
suatu negara dalam jangka waktu tertentu. Secara matematis, indeks harga

konsumen dapat dihitung dengan rumus:

Indeks Harga Konsumen= _Harga Barang atau Jasa Tahun Sekarang__ X 100%
Harga Barang atau Jasa Tahun Dasar

Indeks Harga Konsumen (IHK) memberikan informasi mengenai

perkembangan rata-rata perubahan harga sekelompok barang atau jasa yang pada
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umumnya dan yang dikonsumsi oleh rumah tangga dalam suatu kurun waktu
tertentu. Perubahan indeks harga konsumen dari waktu ke waktu menggambarkan
tingkat kenaikan (inflasi) atau tingkat penurunan (deflasi) harga barang jasa jasa

kebutuhan rumah tangga sehari-hari.

2.4  Pinjaman Luar Negeri
Menurut Bank Indonesia (2015), pinjaman luar negeri adalah setiap
penerimaan negara baik dalam bentuk devisa dan/atau devisa yang dirupiahkan,
rupiah, maupun dalam bentuk barang dan/atau jasa yang diperoleh dari pinjaman
luar negeri yang harus dibayarkan kembali dengan jangka waktu dan persyaratan
tertentu sesuai dengan perjanjian pinjaman. Perjanjian pinjaman ataupun utang
tersebut menimbulkan adanya kewajiban untuk membayar kembali pokok
pinjaman beserta dengan bunga pinjaman kepada pihak luar negeri. Utang luar
negeri tersebut dapat dimiliki oleh baik pemerintah ataupun oleh pihak swasta.
Utang luar negeri pemerintah adalah utang yang dimiliki oleh pemerintah,
sedangkan utang luar negeri swasta adalah utang luar negeri yang dimiliki oleh
penduduk suatu negara dengan perjanjian pinjaman kepada pihak bukan penduduk

negara tersebut. Terdapat beberapa macam pinjaman pemerintah:
a. Pinjaman Bilateral

Pinjaman luar negeri yang berasal dari pemerintah suatu negara melalui
suatu lembaga keuangan ataupun lembaga non keuangan yang ditunjuk
oleh pemerintah negara yang bersangkutan untuk melakukan pemberian

pinjaman.
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b. Pinjaman Komersial Pemerintah
Pinjaman luar negeri yang diperoleh dengan persyaratan yang ada di
pasar tanpa adanya jaminan dari lembaga penjamin kredit ekspor.

c. Pinjaman Multilateral
Pinjaman luar negeri yang diperoleh dari lembaga multilateral. Lembaga
multilateral sendiri adalah lembaga internasional yang menetapkan
aturan perilaku ekonomi internasional antara lain misalnya Organisasi
Perdagangan Dunia (WTQ) ataupun Dana Moneter Internasional (IMF).

d. Pinjaman Official Development Assistence (ODA)
Pinjaman luar negeri pemerintah yang diperolen dari lembaga
multilateral dan ditujukan untuk digunakan sebagai dana pembangunan
ekonomi ataupun sebagai peningkatan kesejahteraan sosial negara
penerima pinjaman tersebut.

e. Pinjaman Program
Pinjaman luar negeri pemerintah yang diperoleh dalam valuta asing
untuk dirupiahkan dan digunakan sebagai dana pembiayaan APBN
(Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara).

f. Pinjaman Proyek
Pinjaman luar negeri pemerintah yang digunakan untuk membiayai suatu
kegiatan pembangunan tertentu dan pada umumnya pinjaman tersebut

tidak dirupiahkan namun ditarik dalam bentuk barang.
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2.5  Sejarah & Kategori Minyak Bumi

Menurut Ensiklopedia Britannica, penemuan minyak bumi diperkirakan
pertama kali sekitar 5000 tahun sebelum masehi oleh bangsa Sumeria, Asyiria, dan
Babilonia kuno. Berbeda dengan jaman sekarang yang mengambil minyak bumi
dengan melakukan penambangan, dahulu mereka hanya mengambil dari rembesan
minyak bumi di permukaan tanah. Saat itu, minyak bumi yang ditemukan
digunakan sebagai obat luka, pencahar, atau pembasmi kutu. Selanjutnya, minyak
bumi yang Kini digunakan berasal dari sisa fosil yang berabad-abad terpendam di
perut bumi (Sekilas Penemuan Minyak Bumi, 2012).

Minyak bumi merupakan sumber daya alam yang sangat penting bagi
kehidupan manusia modern saat ini. Bahan bakar untuk kendaraan bermotor
(BBM) seperti Premium, Pertamax, Solar merupakan hasil olahan dari minyak
bumi. Minyak bumi yang diambil dari pertambangan sumur minyak sebelum diolah
menjadi minyak yang kita kenal sekarang ini adalah berbentuk cairan kental dan
berwarna coklat gelap atau berwarna kehijauan. Minyak bumi tersebut perlu diolah
atau diproses lagi di perkilangan minyak sehingga menghasilkan berbagai jenis
bahan bakar minyak seperti bensin, solar dan minyak tanah.

Terdapat 2 jenis kategori minyak mentah yang diperdagangkan di dunia dan

sering dijadikan sebagai acuan harga minyak mentah global yaitu:

1. West Texas Intermediate (WT]I)
Ismanthono (2010) menyatakan bahwa minyak WTI merupakan minyak
mentah manis dan ringan dengan kualitas tinggi, minyak kuning

keemasan yang dihasilkan di Cushing, Oklahoma (Amerika). Minyak ini
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dianggap memiliki kualitas yang baik untuk diolah menjadi bensin.
Penyulingan terutama dilakukan di daerah Teluk dan Amerika Serikat.
West Texas Intermediate (WTI) adalah jenis minyak mentah (crude oil)
ringan yang memiliki derajat APl 40 dan kadar belerang rendah (0,4
persen) dengan volume perdagangan yang besar. Minyak mentah jenis
WTI inilah yang dijadikan acuan harga minyak mentah dunia khususnya
bagi Amerika Serikat.

. Brent Blend

Menurut Ismanthono (2010), minyak brent blend adalah salah satu jenis
minyak mentah (crude oil) yang merupakan campuran dari 19 lapangan
minyak yang dikumpulkan dalam dua transmisi sistem brent dan ninian.
Campuran minyak brent adalah minyak ringan yang terdiri atas dua jenis
berbeda dengan derajat API 30-31 dan 39-40 serta kadar belerang yang
lebih rendah dari 0,2 persen sampai dengan 1 persen. Terdapat 2 tipe
penyerahan fisik dalam pasar brent, yaitu cated brent dan 15-day brent.
Cated brent adalah penjualan minyak spot yang seperti biasa dilakukan
spesifik dengan slot yang sudah tersedia. Sedangkan 15-day brent adalah
penjualan minyak forward dengan standar paket tertentu yang harus
disediakan oleh penjual kepada pembeli dalam waktu tertentu. Negara-
negara di Eropa, Afrika, dan Timur Tengah menggunakan minyak ini

sebagai standar alat tukar komoditas.
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2.6 Faktor Penentu Harga Minyak

Nizar (2012) menyatakan bahwa fluktuasi harga minyak mentah di dunia

dapat disebabkan oleh faktor fundamental. Faktor fundamental yang dimaksud

tersebut adalah di mana harga minyak dunia mengikuti aksioma yang berlaku di

pasar umum perdagangan masyarakat yang mengartikan bahwa tingkat harga

minyak yang berlaku saat ini dipengaruhi oleh mekanisme permintaan dan

penawaran yang ada di pasar. Namun selain faktor fundamental tersebut juga

terdapat faktor non-fundamental yang dapat dijadikan indikator ataupun pengukur

dari harga minyak mentah dunia saat ini. Faktor-faktor non-fundamental tersebut

meliputi:

a.

Infrastruktur

Menurut American Public Works Association (Stone, 1974 Dalam
Kodoatie, R.J., 2005), infrastruktur adalah fasilitas-fasilitas fisik yang
dikembangkan atau dibutuhkan oleh agen-agen publik untuk fungsi-
fungsi pemerintahan dalam penyediaan air, tenaga listrik, pembuangan
limbah, transportasi dan pelayanan-pelayanan lainnya untuk
memfasilitasi tujuan-tujuan sosial dan ekonomi. Oleh karena itu faktor
infrastruktur dapat menjadi penting dalam penentuan harga minyak
mentah yang dikarenakan oleh adanya faktor prasarana yang dibutuhkan
dalam memfasilitasi pengambilan ataupun penyulingan minyak tersebut
membutuhkan biaya yang selanjutnya akan dijadikan sebagai salah satu

nilai tambah pembiayaan minyak tersebut.
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b. Geopolitik
Monteiro (2014) menyatakan bahwa istilah geopolitik berasal dari kata
geo dan politik yang mengandung pengertian kebijakan politik dengan
mengaitkan pengaruh letak geografi bumi yang menjadi wilayah
ataupun ruang hidup di permukaan bumi. Sehingga geopolitik sendiri
adalah landasan ilmiah bagi tindakan politik dalam memperjuangkan
kelangsungan hidup suatu negara untuk memperoleh ruang hidupnya.
Berdasarkan pengertian tersebut dapat diketahui bahwa minyak mentah
dunia merupakan salah satu faktor yang dapat dipengaruhi oleh
geopolitik berdasarkan lokasi geografis dari sumber minyak itu sendiri
dalam suatu negara.

c. Spekulasi
Tindakan spekulasi juga masuk menjadi salah satu faktor non-
fundamental dari penentu harga minyak mentah dunia yang disebabkan
oleh adanya faktor keputusan akan pembelian ataupun penjualan suatu
komoditas berdasarkan spekulasi atau dugaan akan suatu perihal yang

ada saat ini.

2.7 Peneltian Terdahulu

Penelitian terkait nilai tukar ini telah dilakukan oleh beberapa peneliti
lainnya, oleh karena itu penelitian ini merupakan sebuah hasil replikasi dari
penelitian-penelitian terdahulu yang sudah pernah dilakukan, berikut beberapa

diantaranya.
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Valadkhani dan Nameni (2011) meneliti mengenai “How can Iran’s black
market exchange rate be managed?”. Variabel dependen yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu nilai tukar dan beberapa variabel independen meliputi indeks
harga konsumen, pinjaman luar negeri, dan harga minyak mentah dunia. Penelitian
ini bertujuan untuk menguji apakah terdapat pengaruh yang diberikan oleh variabel
independen terhadap variabel dependennya yaitu nilai tukar. Dengan menggunakan
metode multivariate cointegration test, threshold regression, dan time series data
(1960-2008), penelitian ini mendapatkan hasil yang menunjukkan bahwa indeks
harga konsumen, pinjaman luar negeri, dan harga minyak mentah dunia
mempengaruhi nilai tukar dalam jangka waktu panjang.

Valadkhani (2004) sebelumnya telah melakukan penelitian mengenai
analisis empiris dari black market exchange rate di Iran. Penelitian tersebut disusun
dengan tujuan agar dapat mengetahui faktor-faktor terkait yang dapat memengaruhi
depresiasi dari nilai tukar itu sendiri. VVariabel dependen yang digunakan dalam
penelitian ini adalah nilai tukar di pasar gelap dan variabel independen yang diuji
meliputi indeks harga konsumen, GDP, dan harga relatif impor. Metode yang
digunakan dalam penelitian adalah Johansen multivariate cointegration test dan
Engle-Granger test. Data yang digunakan dalam penelitian berupa time series data.
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa nilai tukar pada pasar gelap tersebut
terkointegrasi dengan indeks harga konsumen, GDP, dan harga impor. Namun pada
jangka waktu pendek hanya kenaikan harga atau inflasi dan pertumbuhan GDP

yang sangat kecil dapat memengaruhi atas depresiasi nilai tukar Iran tersebut.
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Bahmani-Oskooee (1996) melakukan penelitian tentang “The black market
exchange rate and demand for money in Iran”” yang menjelaskan mengenai adanya
pasar gelap dari nilai tukar yang diperdagangkan secara tidak resmi harus masuk ke
dalam formula permintaan uang. Dengan menggunakan metode Johansen
cointegration technique dan exclusion test, disimpulkan bahwa semakin stabil
jangka waktu dari permintaan uang di Iran akan meliputi real M2, real GDP, tingkat
inflasi, dan nilai tukar di pasar gelap sesuai argumen yang diungkapkan di awal
penelitian.

Selanjutnya Puspitaningrum, Suhadak, dan Zahroh Z.A. (2014) melakukan
penelitian mengenai pengaruh tingkat inflasi, tingkat suku bunga SBI, dan
pertumbuhan ekonomi terhadap nilai tukar rupiah. Penelitian tersebut memiliki
variabel dependen nilai tukar, sedangkan pada variabel independennya meliputi
tingkat inflasi, tingakt suku bunga SBI, dan pertumbuhan ekonomi di Indonesia.
Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linear berganda dan dengan
hasil uji simultan (uji F) menunjukkan bahwa tingkat inflasi, tingkat suku bunga
SBI, dan pertumbuhan ekonomi di Indonesia secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap nilai tukar rupiah. Sedangkan hasil uji parsial (uji t),
menunjukkan bahwa variabel tingkat inflasi dan tingkat suku bunga SBI
berpengaruh secara signifikan terhadap nilai tukar rupiah. Sebaliknya, variabel
pertumbuhan ekonomi secara parsial menunjukkan tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap nilai tukar rupiah.

Penelitian selanjutnya dilakukan oleh Muchlas dan Alamsyah (2015)

mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi kurs rupiah terhadap dolar Amerika
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pasca krisis (2000-2010). Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah secara
simultan inflasi, tingkat suku bunga, jumlah uang beredar, GDP, dan BOP
berpengaruh terhadap pergerakan kurs IDR/USD dan mengetahui apakah secara
parsial inflasi, tingkat suku bunga, jumlah uang beredar, GDP, dan BOP
berpengaruh terhadap pergerakan kurs IDR/USD. Variabel-variabel independen
yang digunakan di dalam penelitian ini meliputi sebagai berikut: tingkat inflasi,
tingkat suku bunga, jumlah uang beredar, Gross Domestic Product, dan Balance of
Payment. Sedangkan variabel dependen yang digunakan pada penelitian ini
merupakan kurs rupiah atas dolar Amerika Serikat. Dengan menggunakan analisis
regresi berganda, didapatkan hasil bahwa secara bersama-sama inflasi, tingkat suku
bunga, jumlah uang beredar, dan BOP berpengaruh terhadap pergerakan rupiah
terhadap dolar Amerika Serikat. Secara parsial inflasi, tingkat suku bunga, jumlah
uang beredar, dan BOP juga terbukti memengaruhi pergerakan nilai tukar rupiah
terhadap dolar Amerika Serikat. Hal ini menjelaskan bahwa faktor-faktor ekonomi
makro tersebut harus diperhatikan dalam kebijakan yang terkait dengan pergerakan
mata uang.

Selanjutnya, Wimanda (2014) melakukan penelitian mengenai “Threshold
effects of exchange rate depreciation and money growth on inflation”. Penelitian
ini dilakukan untuk mengetahui dampak threshold effect dari depresiasi nilai tukar
dan pertumbuhan uang terhadap indeks harga konsumen di Indonesia. Variabel
dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah indeks harga konsumen di
Indonesia. Sedangkan variabel independen yang akan diuji meliputi nilai tukar dan

tingkat pertumbuhan uang. Dengan menggunakan metode Two Stage Least Square,
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penelitian ini menyimpulkan bahwa terdapat threshold effect pada pertumbuhan
uang terhadap inflasi di Indonesia. Sedangkan pada depresiasi nilai tukar terhadap
inflasi tidak ditemukan adanya threshold effect.

Noor (2011) meneliti mengenai pengaruh inflasi, suku bunga, dan jumlah
uang beredar terhadap nilai tukar. Dalam penelitian ini variabel dependen yang
digunakan adalah nilai tukar sedangkan variabel independennya adalah tingkat
inflasi, suku bunga, dan jumlah uang beredar. Penelitian ini menggunakan metode
analisis linear berganda yang dilanjutkan dengan uji Durbin Watson, dan yang
terakhir dengan menggunakan Granger’s Causality test. Berdasarkan data yang
telah dianalisis pada penelitian ini, diperoleh beberapa kesimpulan yaitu jika tingkat
inflasi, tingkat suku bunga, dan jumlah uang beredar digunakan sebagian, tidak ada
pengaruh signifikan pada perubahan pergerakan nilai tukar. Namun, jika
dipergunakan faktor yang terintegrasi, maka akan menghasilkan hasil yang cukup
signifikan. Selanjutnya, selain tingkat inflasi, tingkat suku bunga dan jumlah uang
beredar memiliki hubungan kausalitas dengan perubahan pergerakan nilai tukar.

Atmadja (2002) melakukan penelitian mengenai analisa pergerakan nilai
tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat setelah diterapkannya kebijakan sistem
nilai tukar mengambang bebas di Indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis tentang hubungan variabel independennya yang meliputi tingkat
inflasi, tingkat suku bunga, jumlah uang beredar, pendapatan nasional di Indonesia
dan Amerika Serikat, dan posisi neraca pembayaran internasional Indonesia dalam
memengaruhi pergerakan variabel dependennya yaitu nilai tukar rupiah terhadap

dolar Amerika. Periodisasi data penelitian ini adalah data bulanan sejak Agustus
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1997 hingga Desember 2001. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah
dengan analisis regresi dan times series data yang menghasilkan kesimpulan bahwa
selain variabel jumlah uang beredar, sebagian besar pergerakan nilai tukar mata
uang rupiah terhadap dolar Amerika Serikat ditentukan oleh banyak faktor lain,
baik itu faktor ekonomi maupun faktor non ekonomi.

Penelitian selanjutnya dilakukan olen Dauda (2011) mengenai analisis
pengaruh fundamental ekonomi dan pergerakan nilai tukar rupiah terhadap dolar
Amerika. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini meliputi
tingkat inflasi, tingkat Bl rate, dan Gross Domestic Product. Sedangkan variabel
dependennya adalah nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat. Dalam
penelitian ini, metode yang digunakan adalah analisis regresi berganda atau
multiple linear regressions. Dalam penelitian ini, diungkapkan bahwa tingkat
inflasi berpengaruh positif terhadap pergerakan nilai tukar rupiah atas dolar
Amerika, sedangkan tingkat Bl rate berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
pergerakan nilai tukar IDR/USD. Selanjutnya Gross Domestic Product
berpengaruh secara positif namun tidak signifikan terhadap pergerakan nilai tukar
IDR/USD, yang berarti bahwa jika GDP mengalami kenaikan maka nilai tukar
IDR/USD juga akan turut mengalami peningkatan namun pengaruhnya sangat
kecil.

Oktavia, Sentosa, dan Aimon (2013) melakukan penelitian mengenai
analisis kurs dan money supply di Indonesia. Variabel-variabel independen yang
memengaruhi kurs meliputi pendapatan, tingkat suku bunga, tingkat inflasi, dan

neraca perdagangan. Sedangkan variabel independen yang memengaruhi jumlah
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uang beredar adalah tingkat suku bunga, kurs, dan output. Penelitian ini
menggunakan uji stasioner, uji kointegrasi, uji kausalitas granger, uji identifikasi,
dan reduce form. Hasil yang mereka temukan dalam penelitian ini yang pertama
adalah jumlah uang beredar, pendapatan, suku bunga, inflasi, dan neraca
perdagangan secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap kurs di
Indonesia. Secara parsial, jumlah uang beredar berpengaruh signifikan dan positif
terhadap kurs di Indonesia. Hasil yang kedua adalah suku bunga, kurs, dan output
di Indonesia berpengaruh signifikan terhadap jumlah uang beredar di Indonesia.
Secara parsial, suku bunga berpengaruh secara signifikan dan negatif terhadap
jumlah uang beredar di Indonesia.

Aprina (2014) melakukan penelitian mengenai pengaruh harga crude palm
oil (CPO) dunia terhadap nilai tukar riil rupiah. Penelitian ini dilakukan dengan
tujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh harga minyak dunia terhadap
nilai tukar riil rupiah Indonesia. Variabel dependen yang terdapat pada penelitian
ini adalah nilai tukar riil rupiah sedangkan variabel independennya adalah harga
CPO dunia. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan Two Stage Least Square. Berdasarkan pengujian yang telah
dilakukan, diperoleh kesimpulan bahwa kenaikan harga CPO akan menyebabkan
apresiasi pada nilai tukar riil rupiah sehingga harga CPO berbanding lurus dengan
nilai tukar riil rupiah.

Haryanto, Wibisono, dan Sutrisno (2000) melakukan penelitian mengenai
penentuan nilai tukar mata uang asing dengan menerapkan konsep paritas daya beli.

Penelitian ini bertujuan untuk melihat apakah terdapat perbedaan secara signifikan
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antara nilai tukar aktual dengan nilai tukar berdasarkan konsep paritas daya belinya.
Penelitian ini menerapkan konsep paritas daya beli atas negara objek penelitian
pada periode bulan Januari tahun 1990 hingga bulan April tahun 1997. Berdasarkan
hasil yang telah didapat, mereka menemukan bahwa dalam jangka waktu panjang,
nilai tukar aktual akan bergerak kembali mendekati nilai tukar paritas daya belinya,
sedangkan dalam jangka waktu pendek, nilai tukar aktual dan nilai tukar paritas
daya belinya sering berada pada posisi yang tidak seimbang. Ditemukan juga bahwa
setiap perubahan positif daya beli masyarakat menyebabkan adanya perubahan
positif nilai tukar aktual mata uang setiap negara kecuali pada negara Jepang.

Lalu penelitian selanjutnya dilakukan oleh Muhammadinah (2011)
mengenai pengaruh tingkat suku bunga Bank Indonesia dan tingkat inflasi terhadap
nilai tukar rupiah atas dolar Amerika. Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk
menganalisis dan menginvestigasi pengaruh dari suku bunga Bank Indonesia dan
tingkat inflasi terhadap pergerakan nilai tukar rupiah atas dolar Amerika Serikat.
Variabel bebas yang digunakan pada penelitian ini adalah tingkat suku bunga Bl
dan tingkat inflasi, sedangkan variabel terikatnya merupakan nilai tukar rupiah atas
dolar Amerika. Periode yang digunakan dalam penelitian ini adalah data dari tahun
2003 sampai dengan 2008. Dengan metode analisis regresi linear berganda,
didapatkan hasil kesimpulan penelitian berupa adanya pengaruh signifikan antara
variabel tingkat suku bunga Bank Indonesia dan inflasi secara bersama-sama
tehadap nilai tukar IDR/USD, selanjutnya terdapat pengaruh signifikan antara
variabel tingkat suku bunga Bank Indonesia secara parsial terhadap nilai tukar

IDR/USD dan juga terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel inflasi secara
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parsial terhadap nilai tukar IDR/USD. Lalu kesimpulan yang terakhir didapat
adalah adanya hubungan yang erat antara variabel tingkat suku bunga Bank

Indonesia dan inflasi terhadap nilai upiah atas dolar Amerika.
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