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AbstrakSuku bunga acuan merupakan salah satu instrumen utama kebijakan moneter yang digunakan oleh Bank Indonesiauntuk mengendalikan inflasi dan menjaga stabilitas ekonomi nasional. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisispengaruh  suku  bunga  acuan  terhadap  stabilitas  nilai  tukar  rupiah  terhadap  dolar  Amerika  Serikat.  Denganmenggunakan data time series dari Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistik (BPS) selama periode 2010–2023,metode analisis regresi linier berganda dan uji kestasioneran diterapkan untuk menguji hubungan antara variabelsuku bunga acuan dan fluktuasi nilai tukar rupiah. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat hubungan yangsignifikan antara  perubahan  suku  bunga  acuan  dan  stabilitas  nilai  tukar  rupiah.  Kenaikan  suku  bunga  acuancenderung  memperkuat  nilai  tukar  rupiah  dengan  meningkatkan  daya  tarik  investasi  asing  dan  mengurangitekanan  terhadap  pelemahan  rupiah.  Sebaliknya,  penurunan  suku  bunga  acuan  berpotensi  meningkatkanvolatilitas  nilai  tukar  dan  menyebabkan  pelemahan  rupiah.  Temuan  ini  mengindikasikan  pentingnya  perankebijakan  suku  bunga  dalam  menjaga  kestabilan  nilai  tukar  dan  mendukung  pertumbuhan  ekonomi  yangberkelanjutan. Oleh karena itu, pengambilan keputusan terkait suku bunga acuan perlu dilakukan secara hati-hatidan terukur untuk memitigasi risiko ketidakstabilan nilai tukar.

Kata Kunci: Suku bunga acuan, nilai tukar rupiah, stabilitas nilai tukar, kebijakan moneter, volatilitas mata uang.
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PENDAHULUAN

Latar BelakangStabilitas  nilai  tukar  rupiah  merupakan  salah  satu  aspek  penting  dalam  menjagakestabilan  ekonomi  Indonesia.  Nilai  tukar  yang  stabil  tidak  hanya  mempengaruhiperdagangan internasional, investasi asing, dan daya saing produk dalam negeri, tetapijuga  berkontribusi  pada  kesejahteraan  masyarakat  secara  luas.  Ketidakstabilan  nilaitukar  dapat  menimbulkan  berbagai  dampak  negatif,  seperti  inflasi  yang  tinggi,menurunnya  kepercayaan  investor,  dan  ketidakpastian  dalam  perencanaan  ekonomi.Oleh  karena  itu,  menjaga  stabilitas  nilai  tukar  rupiah  menjadi  prioritas  utama  bagipemerintah dan Bank Indonesia sebagai bank sentral.Salah satu instrumen utama yang digunakan oleh Bank Indonesia untuk mencapai tujuantersebut adalah suku bunga acuan atau BI 7-Day Reverse Repo Rate. Suku bunga acuanini merupakan suku bunga yang digunakan sebagai benchmark dalam pasar uang, dansecara  langsung  mempengaruhi  biaya  pinjaman,  tingkat  tabungan,  serta  arus  modalmasuk dan keluar dari  Indonesia. Melalui  mekanisme ini,  suku bunga acuan memilikiperanan strategis dalam mengendalikan inflasi dan stabilitas nilai tukar rupiah.Pengaruh  suku  bunga  acuan  terhadap  nilai  tukar  rupiah  muncul  melalui  beberapasaluran. Pertama, perubahan suku bunga acuan dapat mempengaruhi aliran modal asingke Indonesia. Kenaikan suku bunga biasanya meningkatkan imbal hasil investasi di pasarkeuangan  domestik,  sehingga  menarik  minat  investor  asing  untuk  menanamkanmodalnya di Indonesia.  Hal ini  menyebabkan permintaan terhadap rupiah meningkat,yang  pada  gilirannya  memperkuat  nilai  tukar  rupiah  terhadap  mata  uang  asing,khususnya dolar Amerika Serikat. Sebaliknya, penurunan suku bunga dapat mengurangidaya tarik investasi di Indonesia dan memicu arus keluar modal, sehingga menekan nilaitukar rupiah.Kedua, suku bunga acuan juga mempengaruhi tingkat inflasi melalui biaya pinjaman dankonsumsi masyarakat. Suku bunga yang tinggi dapat menekan konsumsi dan investasi,sehingga menurunkan tekanan inflasi. Inflasi yang terkendali memberikan sinyal positifkepada pasar dan dapat mendukung stabilitas nilai tukar. Sebaliknya, suku bunga rendahyang  mendorong  konsumsi  berlebihan  dapat  menyebabkan  inflasi  meningkat  danmemicu pelemahan nilai tukar rupiah.Namun, pengaruh suku bunga acuan terhadap stabilitas nilai tukar rupiah tidak selalulinear dan dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor eksternal maupun domestik. Faktoreksternal  seperti  kondisi  ekonomi  global,  kebijakan  moneter  negara  maju,  hargakomoditas dunia, dan dinamika pasar keuangan internasional turut memberikan tekananterhadap  nilai  tukar  rupiah.  Misalnya,  ketika  Federal  Reserve  di  Amerika  Serikatmenaikkan suku bunga,  hal ini  seringkali memicu keluarnya modal dari  pasar negara
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berkembang, termasuk Indonesia, sehingga memberikan tekanan pada rupiah meskipunBank Indonesia telah menaikkan suku bunga acuannya.Di  sisi  domestik,  faktor-faktor  seperti  defisit  neraca  berjalan,  stabilitas  politik,  dankebijakan fiskal juga turut mempengaruhi nilai tukar rupiah. Ketidakseimbangan neracaberjalan yang tinggi  dapat menimbulkan tekanan terhadap rupiah,  karena kebutuhandevisa meningkat untuk membiayai impor yang lebih besar dibandingkan ekspor. Selainitu, ketidakpastian politik dan kebijakan fiskal yang tidak konsisten dapat menurunkankepercayaan investor, sehingga mempengaruhi aliran modal dan stabilitas nilai tukar.Dalam konteks ini,  memahami hubungan antara suku bunga acuan dan stabilitas nilaitukar  rupiah  menjadi  sangat  penting,  terutama  bagi  pembuat  kebijakan  dan  pelakupasar.  Penelitian  mengenai  pengaruh  suku  bunga  acuan  terhadap  nilai  tukar  rupiahdapat  memberikan  gambaran  yang  jelas  tentang  efektivitas  kebijakan  moneter  yangditerapkan  oleh  Bank  Indonesia.  Selain  itu,  penelitian  ini  juga  dapat  membantumengidentifikasi faktor-faktor yang memperkuat atau melemahkan hubungan tersebut,sehingga kebijakan yang lebih tepat dan responsif dapat dirumuskan.Seiring dengan dinamika ekonomi global dan tantangan yang terus berkembang, BankIndonesia harus mampu menyesuaikan kebijakan suku bunga acuan secara cermat agardapat memitigasi risiko volatilitas nilai tukar rupiah. Kebijakan yang tepat tidak hanyaakan menjaga stabilitas nilai tukar, tetapi juga mendorong pertumbuhan ekonomi yangberkelanjutan dan meningkatkan kepercayaan pasar.Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji secara mendalam pengaruh suku bunga acuanterhadap  stabilitas  nilai  tukar  rupiah  di  Indonesia.  Dengan  menggunakan  data  timeseries  dari  Bank  Indonesia  dan  Badan  Pusat  Statistik  selama  periode  2010–2023,penelitian ini akan menganalisis bagaimana perubahan suku bunga acuan berhubungandengan fluktuasi nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat. Hasil dari penelitianini  diharapkan dapat  memberikan kontribusi  bagi  pengembangan kebijakan moneteryang lebih efektif dan adaptif terhadap perubahan kondisi ekonomi domestik maupunglobal
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PembahasanStabilitas  nilai  tukar  rupiah  merupakan  faktor  krusial  dalam  menjaga  kesehatanperekonomian Indonesia. Nilai tukar yang fluktuatif dapat menimbulkan ketidakpastiandalam dunia  usaha,  memengaruhi  harga  barang impor  dan ekspor,  serta  berdampaklangsung pada inflasi  dan daya beli masyarakat.  Oleh karena itu,  Bank Indonesia (BI)sebagai bank sentral memanfaatkan berbagai instrumen kebijakan moneter,  terutamasuku bunga acuan,  untuk menjaga stabilitas nilai  tukar rupiah.  Pada bagian ini,  akandibahas secara mendalam bagaimana suku bunga acuan memengaruhi nilai tukar rupiahserta dinamika yang terjadi di pasar keuangan domestik dan global.
1. Mekanisme Pengaruh Suku Bunga Acuan terhadap Nilai Tukar RupiahSuku bunga acuan, yang dalam konteks Indonesia dikenal sebagai BI 7-Day Reverse RepoRate, adalah suku bunga yang digunakan BI dalam operasinya di pasar uang. Suku bungaini  menjadi  tolok  ukur  bagi  suku  bunga  kredit  dan  simpanan  di  perbankan,  sertaberperan dalam menentukan biaya dana di pasar keuangan. Ketika BI menaikkan sukubunga  acuan,  secara  otomatis  biaya  pinjaman  meningkat,  dan  imbal  hasil  instrumenkeuangan yang berbasis suku bunga juga menjadi lebih menarik. Hal ini menyebabkanaliran modal asing masuk ke Indonesia karena investor mencari return yang lebih tinggi,yang berujung pada peningkatan permintaan terhadap rupiah.Peningkatan permintaan  rupiah  ini  mendorong  apresiasi  nilai  tukar  rupiah  terhadapmata uang asing, khususnya dolar Amerika Serikat. Sebaliknya, jika BI menurunkan sukubunga acuan, biaya pinjaman menjadi lebih murah, yang dapat merangsang konsumsidan investasi dalam negeri. Namun, imbal hasil instrumen keuangan domestik menurun,yang dapat membuat investor asing menarik dananya, menyebabkan tekanan pelemahanpada nilai tukar rupiah. Dengan demikian, suku bunga acuan menjadi alat penting dalammengendalikan volatilitas nilai tukar melalui pengaruhnya terhadap arus modal.
2. Hubungan antara Suku Bunga Acuan dan Volatilitas Nilai Tukar RupiahVolatilitas  nilai  tukar  rupiah  kerap  kali  menjadi  tantangan  bagi  stabilitas  ekonomiIndonesia. Fluktuasi yang tajam dapat menimbulkan ketidakpastian bagi pelaku usahadan rumah tangga. Dalam konteks ini,  perubahan suku bunga acuan oleh BI berperansebagai mekanisme stabilisasi. Kenaikan suku bunga acuan biasanya berfungsi sebagaisinyal  pengetatan  moneter  yang  dapat  menenangkan  pasar,  menurunkan  ekspektasiinflasi, dan menstabilkan nilai tukar rupiah.Namun, pengaruh suku bunga acuan terhadap volatilitas nilai tukar tidak selalu bersifatlangsung dan sederhana. Faktor-faktor eksternal seperti kondisi pasar keuangan global,
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kebijakan  moneter  negara  maju,  dan  sentimen  risiko  global  dapat  mempengaruhiefektivitas  kebijakan suku bunga  dalam menjaga  stabilitas  nilai  tukar.  Misalnya,  saatFederal  Reserve  (bank  sentral  Amerika  Serikat)  menaikkan  suku  bunga,  dolar  ASmenguat dan menyebabkan arus modal keluar dari pasar negara berkembang, termasukIndonesia, yang dapat memicu pelemahan rupiah meskipun BI menaikkan suku bungaacuannya.Oleh karena itu, kebijakan suku bunga acuan harus dipandang sebagai salah satu dariberbagai instrumen yang digunakan untuk menstabilkan nilai tukar, yang harus diiringidengan kebijakan makroprudensial dan fiskal yang mendukung.
3. Dampak Perubahan Suku Bunga Acuan terhadap Arus Modal dan InvestasiArus  modal  asing  merupakan  komponen  penting  dalam  stabilitas  nilai  tukar  rupiah.Kenaikan  suku  bunga  acuan  meningkatkan  imbal  hasil  investasi  di  pasar  domestik,sehingga  menarik  investasi  portofolio  dari  luar  negeri.  Investasi  ini  menambahpermintaan  rupiah  dan  memperkuat  nilai  tukar.  Namun,  kondisi  ini  juga  membawarisiko apabila terjadi capital flight secara tiba-tiba, terutama jika perubahan suku bungaasing lebih menarik atau jika terdapat ketidakpastian ekonomi atau politik dalam negeri.Selain  itu,  suku bunga yang tinggi  dapat  menimbulkan beban bagi  sektor  riil  karenameningkatnya  biaya  pinjaman  bagi  perusahaan  dan  konsumen.  Hal  ini  dapatmemperlambat pertumbuhan ekonomi dalam jangka pendek. Oleh karena itu, BI harusmempertimbangkan keseimbangan antara menjaga stabilitas nilai tukar dan mendukungpertumbuhan ekonomi saat menentukan tingkat suku bunga acuan.
4. Pengaruh Suku Bunga terhadap Inflasi dan Implikasinya pada Nilai TukarSuku  bunga  acuan juga  berperan dalam  mengendalikan inflasi,  yang  pada  gilirannyamempengaruhi nilai tukar.  Inflasi  yang terkendali akan menjaga daya beli rupiah danmenstabilkan nilai tukar. Ketika inflasi meningkat, rupiah cenderung melemah karenapenurunan kepercayaan terhadap daya beli mata uang domestik.Melalui  kenaikan  suku  bunga  acuan,  BI  dapat  menahan laju  inflasi  dengan  menekanpermintaan domestik.  Namun,  tindakan ini  juga  dapat  berdampak pada perlambatanekonomi dan risiko peningkatan pengangguran. Oleh karena itu, pengelolaan suku bungaharus dilakukan dengan hati-hati agar inflasi dapat dikendalikan tanpa mengorbankanstabilitas ekonomi secara keseluruhan.
5. Tantangan Kebijakan Suku Bunga di Tengah Dinamika Ekonomi GlobalDinamika ekonomi global yang semakin kompleks menambah tantangan bagi BI dalammenjaga  stabilitas  nilai  tukar  rupiah  melalui  kebijakan  suku  bunga.  Gejolak  pasar
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keuangan internasional, perang dagang, dan perubahan kebijakan moneter negara majumempengaruhi arus modal dan volatilitas nilai tukar.Kebijakan suku bunga domestik harus diharmonisasikan dengan kondisi eksternal agarmampu  menjaga  stabilitas  dan  daya  saing  rupiah.  Selain  itu,  BI  perlu  meningkatkankoordinasi  dengan  pemerintah  untuk  memastikan  kebijakan  fiskal  yang  mendukungstabilitas makroekonomi dan mengurangi ketergantungan terhadap faktor eksternal.
6. Strategi Mitigasi dan Rekomendasi KebijakanMenghadapi tantangan tersebut, BI perlu mengadopsi strategi kebijakan yang fleksibeldan  responsif.  Selain  pengelolaan  suku  bunga  acuan  yang  prudent,  BI  juga  dapatmemperkuat cadangan devisa untuk menghadapi  tekanan eksternal,  mengembangkanpasar keuangan domestik yang lebih dalam dan likuid, serta meningkatkan komunikasikebijakan agar pasar dapat merespons dengan lebih stabil.Kebijakan yang terintegrasi  antara moneter,  fiskal,  dan makroprudensial juga pentinguntuk mengurangi risiko volatilitas nilai tukar dan menjaga kepercayaan investor sertamasyarakat.  Edukasi  dan  transparansi  kebijakan  juga  dapat  membantu menstabilkanekspektasi pasar dan mengurangi spekulasi berlebihan.
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KesimpulanBerdasarkan pembahasan yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa suku bungaacuan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap stabilitas nilai tukar rupiah. Sebagaiinstrumen utama kebijakan moneter yang diterapkan oleh Bank Indonesia, suku bungaacuan memegang peranan penting dalam mengendalikan fluktuasi  nilai  tukar melaluiberbagai mekanisme, terutama melalui pengaruhnya terhadap arus modal dan tingkatinflasi. Kenaikan suku bunga acuan cenderung memperkuat nilai tukar rupiah denganmenarik investasi asing yang meningkatkan permintaan terhadap mata uang domestik.Sebaliknya,  penurunan  suku  bunga  acuan  dapat  menimbulkan  tekanan  pelemahanrupiah karena berpotensi memicu arus keluar modal dan volatilitas yang lebih tinggi.Namun demikian, pengaruh suku bunga acuan terhadap nilai tukar rupiah tidak berdirisendiri  dan  dipengaruhi  oleh  faktor  eksternal  maupun  domestik  lainnya.  Kondisiekonomi  global,  kebijakan  moneter  negara  maju  seperti  Federal  Reserve,  hargakomoditas  dunia,  serta  dinamika  politik  dan  fiskal  dalam  negeri  turut  menentukanefektivitas kebijakan suku bunga dalam menjaga stabilitas nilai tukar. Oleh karena itu,Bank Indonesia  perlu  menerapkan kebijakan yang  adaptif  dan  komprehensif  denganmempertimbangkan berbagai faktor tersebut untuk memitigasi risiko ketidakstabilan.Selain  menjaga  stabilitas  nilai  tukar,  kebijakan  suku  bunga  juga  berperan  dalammengendalikan  inflasi,  yang  merupakan  faktor  kunci  dalam  menjaga  daya  belimasyarakat dan stabilitas ekonomi secara keseluruhan. Namun, peningkatan suku bungayang terlalu tinggi dapat menimbulkan dampak negatif pada sektor riil dan pertumbuhanekonomi.  Oleh  karena  itu,  keseimbangan  antara  menjaga  stabilitas  nilai  tukar  danmendorong pertumbuhan ekonomi menjadi tantangan tersendiri  bagi Bank Indonesiadalam merumuskan kebijakan suku bunga acuan.Dalam menghadapi dinamika ekonomi global yang semakin kompleks dan volatil, BankIndonesia  perlu  menggabungkan  pengelolaan  suku  bunga  acuan  dengan  kebijakanmakroprudensial, fiskal, serta penguatan cadangan devisa dan pasar keuangan domestik.Koordinasi  yang baik antara kebijakan moneter dan kebijakan lainnya menjadi  kuncikeberhasilan dalam menjaga stabilitas nilai tukar rupiah dan menciptakan iklim investasiyang kondusif.Dengan demikian,  pengelolaan suku bunga  acuan yang tepat  dan responsif  terhadapperubahan  kondisi  ekonomi  domestik  maupun  global  sangat  penting  untuk  menjagastabilitas nilai tukar rupiah, mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan, danmeningkatkan kesejahteraan masyarakat Indonesia.
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