BAB IV
KESIMPULAN

Penelitian ini hendak melihat apa yang menjadi konsiderasi Bank Indonesia
dalam menaikan suku bunga sebagai respon terhadap kenaikan Federal Reserve
pada bulan Juni 2018. Permasalahan yang dihadapi oleh Indonesia adalah depresiasi
Rupiah yang mengancam iklim investasi. Pertanyaan penelitian yang diajukan
dalam peneltian ini adalah “Apa yang menjadi konsiderasi Bank Indonesia
dalam menaikan suku bunga sebagai respon terhadap kenaikan suku bunga
Federal Reserve tahun 2018?” Interdependensi yang terjadi antara Bank
Indonesia dengan bank sentral lain merupakan gambaran dari liberalisme dalam
perekonomian saat ini. Guna menjawab pertanyaan penelitian, liberalisme
digunakan sebagai dasar hubungan antara Federal Reserve dengan bank sentral lain.
Guna melihat pertimbangan-pertimbangan Bank Indonesia akan dibantu melalui
konsep kebanksentralan, pergerakan kapital menurut Fleming-Mundell, dan

rasionalitas ekonomi.

Penjabaran singkat tentang Bank Indonesia dan Federal Reserve disajikan pada
Bab Il penelitian. Keduanya merupakan bank sentral yang menjadi lembaga
berwenang mengatur kebijakan moneter masing-masing negara. Tujuan umum
keduanya pun cukup serupa, yaitu menjaga nilai tukar pada tingkat fundamental
dan membantu menjaga stabilitas sistem perekonomian dengan koordinasi dengan

lembaga lain. Dari sisi instrumen, keduanya memiliki instrumen kebijakan moneter
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yang serupa baik langsung dan tidak langsung. Dalam praktiknya, bank sentral
dapat mengeluarkan kebijakan yang dapat berdampak pada kebijakan bank sentral
lain. Dengan demikian, bank sentral lain dapat merespon sesuai dengan instrumen

dan undang-undang yang berlaku.

Guna menjawab pertanyaan peneilitian, pada Bab Il disajikan faktor-faktor,
baik dari Federal Reserve dan Bank Indonesia dalam menaikan suku bunga. Bagi
Federal Reserve, perbaikan situasi ekonomi yang tercermin dari penurunan tingkat
pengangguran dan kenaikan inflasi menjadi faktor internal yang meyakinkan
Federal Reserve. Secara eksternal, perang dagang, isu Brexit, perlambatan ekonomi
Tiongkok, dan stabilitas ekonomi di negara berkembang menjadi dorongan bagi
Federal Reserve menaikan suku bunga. Dampak yang terjadi dengan kenaikan suku
bunga Federal Reserve adalah apresiasi Dollar AS dan keluarnya arus investasi dari
negara-negara berkembang. Kebijakan Federal Reserve menjadi panggilan kembali

untuk Dollar AS yang keluar pada saat Quantitative Easing.

Bank Indonesia menaikan suku bunga sebanyak enam kali pada 2018 sebagai
bagian pelaksanaan tugas mandataris dan fungsi ITF, yaitu menjaga nilai tukar dan
arus investasi. Tertekannya indikator-indikator ekonomi makro Indonesia
mendorong setiap kenaikan suku bunga dalam kerangka ITF. Implementasi ITF
dinyatakan dalam bentuk kenaikan suku bunga. Kebijakan Bank Indonesia menjadi
respon terhadap kenaikan suku bunga Federal Reserve. Secara internal, Bank
Indonesia menaikan suku bunga mengacu pada situasi depresiasi nilai tukar
terhadap Dollar AS dan terjadinya arus kapital keluar dari investasi portfolio, yang

jika dibiarkan akan menyebabkan “capital bleeding” berkepanjangan. Arus kapital
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yang masuk ke Indonesia bersumber dari Quantitative Easing. Investasi portfolio
oleh investor asing telah mendorong penguatan nilai tukar selama berlangsungnya

Quantitative Easing.

Dari sisi eksternal, Bank Indonesia mempertimbangkan variasi respon bank
sentral baik kawasan ASEAN, ECB, dan PBoC menambah ketidakpastian arah
perekonomian global di mata investor. Sebagaimana asumsi Fleming-Mundell
bahwa besaran suku bunga akan menjadi daya tarik investasi ke suatu negara. Di
sisi lain, investor pun menginginkan investasi yang ditanamkan memiliki risiko
rendah. Investor dihadapkan pada dua pilihan, yaitu bertahan dengan situasi di
Indonesia atau merelokasi ke aset safe haven. Melihat situasi tersebut, Bank

Indonesia hendak meyakinkan investor dengan tingkat suku bunga yang menarik.

Lebih jauh, pasar finansial Indonesia masih membutuhkan kapital asing
dikarenakan belum memiliki kedalaman pasar yang mumpuni. Kenaikan suku
bunga juga bertujuan untuk memberikan investor sinyal kepercayaan diri Indonesia
dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi global dan tekanan yang dialami
Indonesia. Indonesia perlu meyakinkan investor untuk tidak melakukan aksi jual
aset dan merelokasi aset menjadi aset safe haven untuk mencegah depresiasi Rupiah

dan arus kapital keluar lebih lanjut.
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