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BAB 1  

KEBIJAKAN MONETER  
 

A. TEORI KEBIJAKAN MONETER 

Kebijakan Moneter merupakan kebijakan otoritas moneter atau bank 

sentral dalam bentuk pengendalian besaran moneter dan atau suku bunga 

untuk mencapai perkembangan kegiatan perekonomian yang diinginkan. Pada 

dasarnya tujuan kebijakan moneter adalah dicapainya keseimbangan intern 

(internal balance) dan keseimbangan ekstern (external balance). 

Keseimbangan interen biasanya diwujudkan oleh terciptanya kesempatan 

kerja yang tinggi, dan laju inflasi yang rendah. Sedangkan keseimbangan 

ekstern ditujukan agar neraca pembayaran internasional seimbang. 

1. Pengertian Kebijakan Moneter Menurut Pendapat Para Ahli 

Berikut ini adalah pengertian kebijakan moneter menurut para ahli 

diantaranya: 

a. Muana Nanga: Pengertian kebijakan moneter adalah kebijakan yang 

dilakukan oleh otoritas moneter dengan mengendalikan jumlah uang 

beredar dan tingkat suku bunga untuk mempengaruhi tingkat permintaan 

agregat dan mengurangi ketidakstabilan ekonomi. 

b. Boediono Moneter: Yang dimaksud dengan kebijakan moneter adalah 

tindakan pemerintah melalui Bank Sentral untuk mempengaruhi dalam 

situasi makro yang dilaksanakan yaitu dengan menyeimbangkan jumlah 

uang beredar dengan penawaran barang sehingga inflasi dapat 

dikendalikan, tercapainya kesempatan kerja penuh dan kelancaran suplai 

atau distribusi barang. 

c. M. Natsir: Yang dimaksud dengan monetary policy adalah segala 

tindakan atau upaya bank sentral untuk mempengaruhi perkembangan 

variabel moneter (uang beredar, nilai tukar, suku bunga, dan suku bunga 

kredit) untuk mencapai tujuan yang diinginkan. 

d. Perry Warjiyo: Kebijakan moneter adalah kebijakan otoritas moneter 

atau bank sentral dalam bentuk agregat moneter untuk mencapai 

perkembangan kegiatan ekonomi yang dilakukan dengan 

memperhatikan siklus aktivitas ekonomi, sifat ekonomi suatu negara dan 

faktor ekonomi fundamental lainnya. 
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Dalam kajian literatur dikenal dua jenis kebijakan moneter, yaitu 

kebijakan moneter ekspansif dan kebijakan moneter kontraktif. Kebijakan 

moneter ekspansif adalah kebijakan moneter yang ditujukan untuk mendorong 

kegiatan ekonomi, yang antara lain dilakukan melalui peningkatan jumlah 

uang beredar. Sebaliknya, kebijakan moneter kontraktif adalah kebijakan 

moneter yang ditujukan untuk memperlambat kegiatan ekonomi, yang antara 

lain dilakukan melalui penurunan jumlah uang beredar. 

2. Kebijakan Moneter Ekspansif 

Kebijakan ini bisa disebut juga kebijakan longgar, pemerintah 

menggunakan kebijakan ini untuk meningkatkan atau menambah jumlah uang 

yang beredar. Pemerintah menggunakan kebijakan ini biasanya saat terjadi 

depresi ekonomi dan Deflasi (kenaikan nilai mata uang). Alasan terjadinya 

depresi ekonomi dan Deflasi ini karna meningkatnya angka pengagguran, 

meningkatnya permintaan masyarakat akan suatu barang. Saat terjadinya hal 

ini pemerintah akan mengambil kebijakan ini untuk menstabilkan ekonomi 

agar perekonomian tetap terjaga. 

a. Bagaimana Kebijakan Moneter Ekspansif Bekerja 

Kebijakan moneter bekerja melalui pengaruhnya terhadap 

permintaan agregat. Permintaan agregat adalah jumlah konsumsi rumah 

tangga, investasi bisnis, pengeluaran pemerintah, dan impor. Kebijakan 

moneter biasanya berfokus pada dua elemen pertama, yaitu konsumsi dan 

investasi. 

Bank sentral menerapkan kebijakan ekspansif dengan tiga opsi 

berikut: 

1) Pemotongan suku bunga kebijakan 

2) Menurunkan rasio cadangan wajib 

3) Operasi pasar terbuka melalui pembelian surat berharga pemerintah 

b. Suku Bunga Kebijakan 

Penyesuaian suku bunga jangka pendek adalah alat kebijakan 

moneter utama bank sentral. Anda mungkin sering mendengarnya 

melalui media online. Misalnya, Federal Reserve menurunkan Fed Fund 

Rate (FFR) sebesar 100 basis poin menjadi 0,25% pada Maret 2020. 

Bank Indonesia juga mengambil langkah serupa selama periode ini dan 

memangkas BI 7-Day Repo Rate sebesar 25 basis poin menjadi 4,50%. 

Keduanya adalah suku bunga bank sentral untuk pinjaman jangka 
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pendek. 

Bank komersial biasanya mengambil pinjaman dari bank sentral 

untuk memenuhi kekurangan likuiditas mereka. Sebagai kompensasi, 

bank sentral membebankan bunga. Dengan demikian, perubahan 

kebijakan suku bunga pada akhirnya mempengaruhi perilaku bank dalam 

memberikan pinjaman. Untuk melaksanakan kebijakan moneter 

ekspansif, bank sentral menurunkan suku bunga acuan. Bank komersial 

menanggung biaya pinjaman yang lebih rendah. Mereka menyerahkan 

lebih sedikit uang untuk membayar bunga ke bank sentral. Akibatnya, 

mereka memiliki lebih banyak uang untuk dipinjamkan ke sektor rumah 

tangga dan bisnis. Biaya pinjaman yang lebih rendah kepada bank sentral 

juga mendorong turunnya suku bunga pinjaman di kedua sektor tersebut. 

Hal ini, pada gilirannya, meningkatkan ketersediaan kredit dalam 

perekonomian pada biaya yang lebih rendah. 

Suku bunga yang lebih rendah merangsang rumah tangga untuk 

mengajukan pinjaman baru. Mereka menggunakannya untuk membeli 

beberapa barang tahan lama. Akibatnya, konsumsi rumah tangga 

meningkat. Di sisi lain, pelaku usaha juga memanfaatkan suku bunga 

rendah untuk berinvestasi dalam barang modal. Awalnya, mereka 

kemungkinan akan membeli beberapa peralatan ringan untuk 

meningkatkan efisiensi. Ketika permintaan menjadi lebih kuat, mereka 

kemudian membeli peralatan yang lebih berat untuk meningkatkan 

produksi. Konsumsi rumah tangga dan investasi bisnis yang lebih tinggi 

mendorong peningkatan permintaan agregat. Perlahan, ekonomi 

bergerak keluar dari resesi dan menuju jalur ekspansi. 

3. Operasi Pasar Terbuka 

Di bawah kebijakan moneter ekspansif, bank sentral membeli surat 

berharga pemerintah dari bank komersial. Surat berharga berpindah tangan 

dari bank komersial ke bank sentral. Sebagai kompensasi, bank komersial 

menerima sejumlah pembayaran. 

Bank sekarang memiliki lebih banyak uang untuk dipinjamkan. Saat 

beredar dalam perekonomian, uang akan berlipat ganda, meningkatkan 

likuiditas dan mendorong suku bunga turun. Pinjaman murah lebih mudah 

tersedia, mendorong rumah tangga dan bisnis untuk mengajukan pinjaman. 
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4. Rasio Cadangan Wajib 

Bank komersial harus memiliki cadangan minimum di bank sentral dan 

brankas mereka sendiri. Hal ini penting sebagai bantalan terhadap risiko. Dari 

total simpanan yang diterima, bank umum tidak menggunakan semuanya 

untuk memberikan pinjaman. Mereka menyisihkan persentase tertentu dari 

deposito sebagai cadangan, sesuai peraturan bank sentral. Katakanlah, bank 

sentral menetapkan rasio cadangan wajib sekitar 10%. Dalam hal ini, bank 

komersial harus menyimpan $10 dari setiap 

$100 simpanan sebagai cadangan. Sisanya, $90, mereka gunakan sebagai 

pinjaman. Misalnya, untuk meningkatkan jumlah uang beredar, bank sentral 

menurunkan rasionya menjadi 5%. Itu berarti bank dapat menggunakan $95 

untuk membuat pinjaman dan menyisihkan $5 sebagai cadangan. Akibatnya, 

bank komersial sekarang memiliki lebih banyak uang untuk dipinjamkan. 

Uang ekstra pada akhirnya akan berlipat ganda melalui efek pengganda uang. 

Lebih banyak uang yang beredar meningkatkan likuiditas dalam 

perekonomian. Itu mendorong suku bunga pinjaman turun. Sekarang, lebih 

mudah bagi rumah tangga dan bisnis untuk menemukan pinjaman baru yang 

lebih murah. Hal ini pada gilirannya mendorong mereka untuk meningkatkan 

konsumsi dan investasi mereka. 

5. Kebijakan Moneter Kontraktif 

Kebijakan ini diberlakukan atau memiliki arti mengurangi jumlah uang 

yang beredar. Alasan kenapa diberlakukan kebijakan kontraktif ini bisa karena 

terjadinya Inflasi. Kebijakan ini bias disebut kebijakan uang ketat. Bermaksud 

untuk menjaga keuangan agar tetap stabil. Kebijakan suku bunga naik atau 

turunnya bisa dilihat dari permintaan masyarakat. Dari sana Bank Indonesia 

selaku bank sentral akan mencetak uang tapi sesuai permintaan dari 

masyarakat dari situ bisa tercapainya target dari Bank Indonesia. 

a. Kapan Bank Sentral Menjalankan Kebijakan Moneter 

Kontraktif 

Kebijakan kontraksioner biasanya berlangsung selama fase boom 

ekonomi. Itu adalah bagian akhir dari fase ekspansi ekonomi. Tekanan 

ke atas inflasi meningkat, membuat perekonomian terlalu panas. Dan, 

jika tidak dikendalikan, itu dapat mengarah pada hiperinflasi. 

Dalam sebuah ekuilibrium makroekonomi, situasi tersebut terjadi 

ketika ekuilibrium jangka pendek berada di sebelah kanan penawaran 
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agregat jangka panjang (PDB potensial). Permintaan agregat melebihi 

penawaran agregat, sehingga menyebabkan tingkat harga di dalam 

perekonomian melonjak. Selain itu, untuk menutup ekses permintaan 

agregat, perekonomian meningkatkan pasokan dari impor. Tekanan 

inflasi yang tinggi dapat mengarah ke arah yang tidak terkendali. Untuk 

menghindari perekonomian yang terlalu panas, bank sentral akan 

mengadopsi kebijakan moneter kontraktif. Kebijakan moneter kontraktif 

mendorong turun permintaan agregat. Dalam hal ini, bank sentral 

mengurangi laju pertumbuhan jumlah uang beredar dalam 

perekonomian. Karena pasokan uang melambat, suku bunga naik. Rumah 

tangga seharusnya mengurangi permintaan barang dan jasa, terutama 

yang dibiayai melalui pinjaman seperti rumah dan mobil. Demikian juga, 

bisnis mengurangi investasi karena biaya modal lebih mahal dan 

permintaan barang dan jasa melemah. 

Secara umum, untuk mengawal perekonomian, bank sentral 

biasanya menetapkan target tingkat inflasi. Mereka menganggap pada 

tingkat target tersebut, ekonomi berada pada kondisi yang sehat. 

Sehingga, ketika persentasenya telah keluar dari target, mereka akan 

mengintervensi perekonomian melalui sejumlah instrumen kebijakan 

moneter. 

Kebijakan moneter kontraksioner menggunakan satu atau 

kombinasi berikut: 

1) Menaikkan suku bunga kebijakan 

2) Menjual surat berharga pemerintah melalui operasi pasar terbuka 

3) Menaikkan rasio cadangan wajib 

6. Suku Bunga Kebijakan 

Suku bunga kebijakan, atau suku bunga acuan, adalah suku bunga yang 

dibebankan oleh bank sentral untuk pinjaman jangka pendek. Itu menjadi alat 

kebijakan moneter utama di beberapa bank sentral. Di Indonesia, suku bunga 

acuan adalah BI 7-Day Reverse Repo Rate. Di Amerika Serikat, itu adalah 

Fed Fund Rate (FFR). Bank komersial biasanya mengambil pinjaman jangka 

pendek dari bank sentral untuk memenuhi kekurangan likuiditas jangka 

pendek. Sebagai konsekuensi, bank sentral membebankan suku bunga jangka 

pendek. Untuk mengurangi jumlah uang beredar, bank sentral akan 

menaikkan suku bunga jangka pendek tersebut. Itu meningkatkan biaya 
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pinjaman oleh bank komersial. Mereka harus mengeluarkan uang yang lebih 

banyak untuk membayar kembali pinjaman. 

Selanjutnya, kenaikan biaya pinjaman mengurangi keuntungan bank 

komersial. Itu mendorong bank komersial untuk meneruskan kenaikan biaya 

tersebut ke suku bunga pinjaman demi menjaga margin keuntungan. Rumah 

tangga dan bisnis mendapatkan bunga yang lebih tinggi ketika mereka 

mengajukan pinjaman. Kenaikan pinjaman mendorong rumah tangga untuk 

menunda pembelian item-item tahan lama seperti rumah dan mobil. Mereka 

biasanya mengandalkan pinjaman bank untuk membeli item-item tersebut. 

Singkat cerita, ketika pinjaman menjadi lebih mahal, rumah tangga 

mengurangi beberapa konsumsi barang dan jasa. 

Bagi bisnis, kenaikan suku bunga membuat biaya investasi modal lebih 

mahal. Itu menurunkan kelayakan investasi karena membuatnya kurang 

menguntungkan. Selain itu, prospek permintaan yang lebih lemah 

meningkatkan tekanan keuntungan mereka. Sebagai hasilnya, mereka 

menunda investasi. Jadi, pada akhirnya, kenaikan suku bunga melemahkan 

konsumsi dan investasi dalam perekonomian. Itu memperlambat pertumbuhan 

permintaan agregat, memaksa bisnis untuk merasionalisasi output mereka. 

7. Operasi Pasar Terbuka 

Bank sentral menjalankan operasi pasar terbuka dengan menjual-

membeli surat berharga. Dalam hal ini, rekanan bank sentral adalah bank 

komersial. Ketika menjalankan kebijakan kontraksioner, bank sentral akan 

menjual surat berharga ke bank komersial. Uang berpindah dari bank 

komersial ke bank sentral. Sedangkan, bank komersial sekarang memegang 

surat berharga. Sebagai hasilnya, bank komersial memiliki lebih sedikit uang 

untuk dipinjamkan. Likuiditas mereka berkurang dan mendorong suku bunga 

untuk naik. 

8. Cadangan Wajib 

Bank komersial menyisihkan sebagian dari simpanan sebagai cadangan. 

Mereka wajib memiliki jumlah minimum cadangan wajib (reserve 

requirement), baik disimpan di bank sentral dan atau dalam brankas mereka 

sendiri. Misalnya, rasio cadangan wajib adalah sekitar 10%. Itu berarti bank 

komersial harus menyimpan Rp10 dari setiap Rp100 simpanan sebagai 

cadangan. Sisanya, Rp90, dapat mereka pinjamkan. Ketika bank sentral 

menaikkan rasio cadangan, misalnya menjadi 15%, bank komersial memiliki 
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lebih sedikit uang untuk dipinjamkan. Mereka hanya dapat meminjamkan 

uang Rp85 dari setiap Rp100 simpanan. Jadi, kenaikan cadangan mengurangi 

jumlah uang yang beredar dalam perekonomian. Likuiditas perbankan 

menurun sehingga mendorong suku bunga untuk naik. 

 

B. APLIKASI KEBIJAKAN MONETER 

1. Kebijakan Moneter Melalui Pengendalian Uang Beredar 

Hubungan antra permintaan dan penawaran terhadap uang akan 

menentukan kondisi pasar uang seperti yang terlihat pada perkembangan suku 

bunga dan jumlah uang beredar dalam perekonomian. Pasar uang pada saatnya 

akan memengaruhi sektor riil perekonomian seperti pendapatan nasional, 

petumbuhan ekonomi, kesempatan kerja, harga-harga dan neraca 

pembayaran. Searah dengan mekanisme transmisi yang ada, kebijakan 

moneter dikenal dengan dua pendekatan yang digunakan oleh bank sentral 

dalam operasional kebijakan moneter yaitu pendekatan kuantitas (monetary 

targeting) dan pendekatan harga (interest rate targeting). 

Untuk pendekatan kuantitas, bank sentral akan memakai uang beredar 

sebagai sasaran operasional. Untuk mencapai tujuan akhir seperti inflasi dan 

pertumbuhan ekonomi, bank sentral akan mengontrol uang beredar. Sebagai 

contoh apabila jumlah uang beredar melebihi dari yang dinginkan atau diminta 

oleh masyarakat, maka masyarakat akan cenderung membelanjakan uangnya 

untuk meningkatkan konsumsi barang- barang dan jasa-jasa. Selama kapasitas 

produksi mash cukup tersedia, kenaikan konsumsi akan meningkatkan 

produksi dan menambah kesempatan kerja. Sedangkan apabila kapasitas 

produksi sudah tidak dapat memenuhi kenaikan permintaan barang- barang 

dan jasa-jasa maka hal tersebut akan meningkatkan harga-harga dan akhirnya 

akan memberikan tekanan terhadap neraca pembayaran karena sebagian 

pengeluaran masyarakat digunakan untuk membeli barang- barang dan jasa-

jasa impor. 

Dengan mengendalikan jumlah uang beredar, bank sentral berusaha 

mengubah kondisi pasar uang untuk mendorong pertumbuhan ekonomi, 

memperluas kesempatan kerja, menjaga kestabilan harga dan keseimbangan 

neraca pembayaran. Langkah-langkah pengendalian jumlah uang beredar 

tersebut disebut kebijakan moneter (monetary policy). Pengendalian uang 

beredar (monetary targeting), kebijakan moneter dapat dilaksanakan melalui 
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pengendalian suku bunga (interest rate targeting). 

Dengan mengendalikan suku bunga, bank sentral akan mengendalikan 

perekonomian yang searah dengan tujuan yang ditentukan. Contohnya, dalam 

rangka mendorong kegiatan perekonomian, bank sentral menurunkan suku 

bunga. Dengan menurunkan suku bunga, maka biaya modal atau biaya dana 

menjadi lebih murah sehingga dapat meningkatkan konsumsi dan investasi. 

Selanjutnya, akan dijelaskan secara lebih lanjut mengenai kebijakan moneter 

dengan pendekatan monetary targeting. Dalam pendekatan monetary 

targeting, kita akan sering mendengar istilah program moneter, proyeksi 

moneter dan pengendalian uang beredar. Kebijakan moneter dengan 

pengendalian uang beredar diawali dengan menetapkan tujuan akhir, seperti 

inflasi, pertumbuhan ekonomi dan kesempatan kerja. Tujuan akhir tersebut 

disesuaikan dengan kapasitas perekonomian misalnya inflasi yang ditetapkan 

sesuai dengan kapasitas ekonomi. 

Selanjutnya, atas dasar tujuan akhir maka diproyeksikan permintaan uang 

dari masyarakat dan semuanya dijelaskan secara rinci dalam program 

moneter. Dengan program moneter tersebut, bank sentral mengendalikan 

jumlah uang beredar agar sesuai dengan permintaan uang dalam 

perekonomian melalui instrumen moneter tersebut meliputi operasi pasar 

terbuka, reserve requirement atau wajib minimum, fasilitas diskonto, 

intervensi valuta asing dan moral suasion. 

a. Program Moneter 

Agar kebijakan moneter dilaksanakan dengan baik, otoritas 

moneter membuat proyeksi jumlah uang beredar dari sisi penawaran dan 

permintaan untuk suatu waktu tertentu yang disebut proyeksi moneter. 

Proyeksi moneter sangat bermanfaat karena dapat memberikan informasi 

tentang tindakan apa vang perlu diambil oleh bank sentral agar sasaran 

yang ditetapkan dapat tercapai. Selain itu, proyeksi juga dapat 

memberikan informasi kepada bank sentral tentang apa yang akan terjadi 

pada perekonomian atas kebijakan moneter yang akan ditempuh oleh 

bank sentral dibandingkan dengan apabila bank sentral tidak menempuh 

kebijakan moneter tersebut. 

b. Proyeksi Moneter 

Menurut Pohan (2008), langkah -langkah penyusunan proyeksi 

moneter biasanya berdasarkan tahapan sebagai berikut 
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1) Pertama, menetapkan sasaran makro (macro objective). Sasaran 

makro bias berupa tingkat suku bunga, tingkat inflasi, dan 

pertumbuhan ekonomi. 

2) Setelah penetepan sasaran makro tersebut, selanjutnya dilakukan 

proyeksi terhadap besarnva permintaan masvarakat akan uang 

(demand for money) yang meliputi beberapa motif ekonomi, seperti 

transaksi, berjaga-jaga, dan spekulatif. 

3) Perkiraan terhadap jumlah permintaan uang masyarakat menjadi 

sasaran perencana moneter untuk mencapai sasaran ekonomi makro 

yang telah ditetapkan sebelumnya (tingkat suku bunga, tingkat 

inflasi dan pertumbuhan ekonomi). 

c. Pengendalian Uang Beredar 

Secara garis besar instrumen moneter yang dapat digunakan 

untuk mengontrol uang beredar adalah operas pasar terbuka, required 

reserve dan discount facility. Operasi pasar terbuka yang dilakukan yaitu 

dengan melakukan pembelian obligasi-obligasi pemerintah oleh bank 

sentral akan mengakibatkan kenaikan pada NCG sehingga peningkatan 

monetary base yang pada akhirnya akan menaikkan supply of money. 

Sedangkan penjualan obligasi-obligasi pemerintah yang dilakukan ole 

bank sentral akan mengurani monetary base dan supply of money. 

Adanya peningkatan reserve requirement ratio (k) akan mengurangi 

multiplier sehingga jumlah uang akan berkurang dan sebaliknya 

penurunan k akan meningkatkan jumlah uang. Melalui kebijakan 

diskonto yaitu dengan cara meningkatkan tingkat diskonto (rd) akan 

mengurangi keinginan bank- bank melakukan pinjaman dan bank sentral 

yang pada akhirnya akan menghambat kemampuan bank-bank 

memberikan pinjaman kepada pihak swasta sehingga dapat mengurangi 

jumlah uang beredar. Sebaliknya, penurunan r akan mendorong bank-

bank meminjam dan bank sentral yang pada akhirnya akan menambah 

jumlah uang beredar. 

1). Pengendalian Kuantitas Uang 

Kebjakan moneter merpakan kontrol atau pengendall  atas 

jumlan uang beredar. Kebijakan moneter in diatur oleh bank sentral. 

Federal Reserve atau biasa disebut juga dengan The Fed adalah 

sebutan untuk Bank Sentral Amerika Serikat. The Fed melakukan 
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pengendalian jumlah uang beredar melalui operasi pasar terbuka 

dengan cara menjual dan membeli surat berharga pemerintah. 

Ketika ingin mengurangi jumlah uang beredar maka yang dilakukan 

The Fed adalah dengan cara menjual obligasi atau surat berharga 

kepada masyarakat. Begitupun sebaliknya. 

2). Pengendalian Uang Primer 

Uang kartal yang beredar (currency in circulation) dan total 

cadangan dalam sistem perbankan R (reserves) biasa disebut sebagai 

uang primer atau high powered money. Federal reserve 

mengendalikan uang primer dengan melakukan pembelian atau 

penjualan surat utang pemerintah dalam operasi pasar terbuka. 

 

 

C. IMPLIKASI KEBIJAKAN MONETER 

Salah satu instrumen kebijakan moneter yang dikeluarkan oleh BI adalah 

kebijakan BI Rate. Pemberlakuan BI Rate memiliki tujuan untuk mengontrol 

inflasi, Pemberlakuan BI Rate akan disesuaikan dengan kondisi perekonomian 

secara umum. Apabila harga-harga melonjak tinggi, BI akan memperketat 

peredaran uang. Sebab banyaknya uang yang beredar di masyarakat akan 

diikuti naiknya inflasi. Lembaga perbankan pun lebih suka menyimpan 

uangnya di BI daripada meminjamkannya ke nasabah. Diharapkan dengan 

sedikitnya uang yang beredar di masyarakat, inflasi perlahan-lahan akan 

turun. Jika sudah begitu, kondisi finansial secara umum akan menjadi stabil. 

Dan Bank Indonesia (BI) bisa menurunkan BI Rate, perekonomian pun 

dengan sendirinya bertumbuh. Shock yang terjadi pada kebijakan moneter 

(dalam hal ini kebijakan BI Rate), melalui channels of monetary transmission, 

akan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi di mana tujuan akhirnya adalah 

inflasi yaitu tingkat inflasi yang rendah dan stabil. Tingkat inflasi, yang 

merupakan tujuan akhir dari kebijakan moneter, sepanjang tahun 2018 tetap 

terkendali di sekitar angka 4,5 persen. 
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Gambar 1.1 Tingkat Inflasi Sepanjang Tahun 2017-2018 

Sumber: bi.go.id 

 

Dampak perubahan BI Rate terhadap tujuan akhir yaitu inflasi akan 

melalui berbagai variabel makroekonomi dan keuangan. Salah satu variabel 

yang terkena dampak dari perubahan BI Rate adalah variabel nilai tukar. 

Karena, dampak perubahan BI Rate melalui saluran nilai tukar biasanya 

bekerja lebih cepat dibandingkan saluran-saluran lainnya. Spread yang tinggi 

antara suku bunga dalam negeri dengan luar negeri akan mendorong arus 

modal asing masuk sehingga akan menyebabkan nilai tukar rupiah 

terapresiasi. 

Pentingnya peranan nilai tukar mata uang bagi suatu Negara, mendorong 

dilakukannya berbagai upaya untuk menjaga posisi kurs mata uang suatu 

negara berada dalam keadaan yang relatif stabil. Stabilitas kurs mata uang juga 

dipengaruhi oleh sistem kurs yang dianut oleh suatu Negara. Indonesia 

sebagai negara yang sedang berkembang dengan perekonomian terbuka kecil 

(small open economy), memungkinkan penduduknya untuk memiliki akses 

secara penuh dalam perekonomian dunia. Perekonomian terbuka yang 

dilakukan suatu negara tercermin dari terdapatnya kegiatan ekspor dan impor. 

Indonesia sebagai negara dengan perekonomian terbuka kecil telah 

mengalami beberapa penggantian sistem kurs. 

Nilai tukar yang berdasarkan pada kekuatan pasar akan selalu berubah 

disetiap kali nilai-nilai salah satu dari dua komponen mata uang berubah. 
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Sebuah mata uang akan cenderung menjadi lebih berharga bila permintaan 

menjadi lebih besar dari pasokan yang tersedia. Nilai tukar akan menjadi 

berkurang bila permintaan kurang dari supply yang tersedia. Perubahan nilai 

tukar yang terjadi dapat menyebabkan peningkatan atau penurunan nilai mata 

uang domestic terhadap mata uang asing yang diistilahkan sebagai berikut: 

1. Depresiasi adalah peningkatan harga mata uang asing di dalam negeri. 

Dimana menurutnya nilai mata uang domestik dikaitkan dengan mata 

uang asing yang disebabkan karena mekanisme pasar. Istilah lain yang 

menunjukkan penurunan nilai mata uang domestik terhadap mata uang 

asing adalah devaluasi. Devaluasi adalah peningkatan harga mata uang 

asing di dalam negeri. Dimana nilai mata uang domestik dikaitkan 

dengan mata uang asing yang dilakukan dengan sengaja oleh pemerintah 

melalui kebijakan moneter. 

2. Apresiasi adalah penurunan harga mata uang asing di dalam negeri. 

Dimana meningkatnya nilai mata uang domestik dikaitkan dengan mata 

uang asing. Istilah lain yang menunjukkan peningkatan nilai mata uang 

domestik terhadap mata uang asing adalah revaluasi. Revaluasi adalah 

penurunan harga mata uang asing di dalam negeri. Dimana meningkatnya 

nilai mata uang domestik dikaitkan dengan mata uang asing yang 

dilakukan dengan sengaja oleh pemerintah melalui kebijakan moneter. 
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