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Motto

“Sesungguhnya sesudah Kesulitan (pasti) ada kemudahan, maka
apabila kamnu telah selesai (dari snatu nrusan) kerjakanlah (urusan)
yang lain dengan sungguh-sungguh, dan hanya kepada Tuhanmulah
hendaknya kamu berharap”. (QS. Alam Nasyrah : 6 - 8)

Suatu kegagalan tidak lain hanya menunjulklkan bahwa kemauan kita
untuk mencapai sukses tidak cukup kunat (Bovee).

Berharap tanpa usaha adalah pekerjaan yang sia-sia (Abraham

Lincoln).
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ABSTRAKSI

Karakteristik Indonesia sebagai “Small and Open Economy” menganut
sistem devisa bebas dan ditambah dengan penerapan sistem nilai tukar
mengambang (free floating) menyebabkan pergerakan nilai tukar di pasar sangat
rentan oleh pengaruh faktor-faktor ekonomi dan non ekonomi. Pengaruh yang
disebabkan oleh faktor ekonomi misalnya inflasi, tingkat bunga dan PDB.
Penelitian .ini berusaha mengungkapkan sifat hubungan keseimbangan jangka
panjang antara inflasi, tingkat bunga dan PDB dengan nilai tukar rupiah terhadap
dollar Amerika Serikat di Indonesia tahun 1984.1I sampai dengan 1999.111.

Peneliian ini dilaksanakan dengan menggunakan studi kepustakaan,
tempat dan kegiatan dilakukan di wilayah kerja Bank Indonesia Cabang Jember.
Dalam analisisnya, penelitian ini menggunakan pendekatan kointegrasi untuk
mencapai tujuan penelitian.

Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa variabel inflasi, tingkat
bunga dan PDB tidak mempunyai hubungan keseimbangan dalam jangka
panjang. Hal ini disebabkan karena nilai DF dan ADF mempunyai nilai hitung
sebesar -1,7311 dan -1,5500 yang berada dibawah nilai kritis sebesar -4,2917
dan -4,6852, walaupun nilai CRDW yang diperoleh adalah 2,0865 lebih besar
dari CRDW tabel yaitu 0,386.

Adanya regresi kointegrasi yang tidak lolos uji DF dan ADF bisa disebabkan
oleh periode sampel pengamatan yang pendek. Hal ini juga terjadi pada penelitian
ini yang menggunakan periode pengamatan sebanyak 62 sampel dalam jangka
waktu 15 tahun.

Kata kunci : Nilai Tukar Rupiah terhadap dollar, Pendekatan kointegrasi.
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I. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Perkembangan RBkonomi dunia dewasa ini ditandai oleh semakin
terintegrasinya perekonomian suatu negara dengan negara lainnya. Semakin
pesatnya perkembangan teknologi informasi dan komunikasi di pasar keuangan
dunia telah menyebabkan perpindahan modal bergerak lebih cepat dan seringkali
dalam jumlah yang sangat besar mengikuti perkembangan ekonomi dan
kebijakan suatu negara (Setiana, 1998:75).

Sukses pembangunan ekonomi Indonesia telah mendorong derasnya aliran
modal masuk dari luar negeri. Sebagian dari aliran dana tersebut berbentuk
penanaman modal langsung ataupun pinjaman jangka menengah dan panjang,
tetapi sebagian lainnya berupa pinjaman dan investasi portofolio pada berbagai
surat berharga jangka pendek. Bagi negara sedang berkembang aliran modal
masuk dari luar negeri tersebut memang diperukan untuk sumber-sumber
pendanaan tabungan dan investasi, sedangkan bagi investor, modal ditanamkan
pada suatu negara karena adanya harapan memperoleh keuntungan dengan
adanya tingkat bunga yang tinggi. Namun aliran dana tersebut, khususnya yang
berjangka pendek, sangat rentan terhadap rumor dan spekulasi sehingga sewaktu-
waktu dapat berubah menjadi menjadi aliran modal keluar negeri. Disini aliran
modal dapat mempengaruhi nilai tukar dan hubungannya merupakan hubungan
yang sibernetis. Jika persediaan modal suatu negara tinggi maka secara otomatis
input juga akan bertambah. Ketersediaan input yang bertambah akan
berpengaruh terhadap output yang dihasilkan. Bkspor akan naik karena sebagian
output merupakan barang intemasional sehingga nilai tukar luar negeri juga
akan bertambah (Sarwono dan Warjiyo, 1998:6).

Naik turunnya nilai tukar luar negeri berpengaruh terhadap kestabilan
ekonomi. Nilai tukar luar negeri akan menunjukkan banyaknya uang dalam
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negeri yang diperlukan untuk membeli satu unit nilai tukar tertentu. Nilai tukar
luar negeri dapat dipandang sebagai harga dari suatu mata uang asing. Salah sata
faktor penting yang mempengaruhi adalah neraca keseluruhan. Neraca
keseluruhan yang mengalami defisit cenderung untuk menaikkan nilai tukar.
Demikian sebaliknya, jika surplus dalam neraca keseluruhan dan cadangan nilai
tukar yang dimiliki terus bertambah jumlahnya, nilai tukar luar negeri akan
bertambah murah, sehingga kestabilan nilai tukar dapat digunakan sebagai salah
satn ukuran untuk menilai kestabilan dan perkembangan perekonomian
(Tambunan, 1998:31).

Nilai tukar dollar AS terhadap rupiah mengalami fluktuasi dari tahun ke
tahun.Terbukti pada tahun 1984 triwulan II sebesar Rp 1015 dan tahun 1999
triwulan IIT sebesar Rp 8386. Tahun 1984 dijadikan sebagai awal pengamatan
karena pada tahun ini mulai terlihat perkembangan perdagangan luar negeri. Hal
ini disebabkan karena pemerintah mengeluarkan kebijakan luar negeri yang
dapat membuat perdagangan luar negeri menjadi berkembang pesat dengan
meningkatnya pendapatan yang berasal dari ekspor. Selama periode pengamatan
perdagangan luar negeri Indonesia berada pada tahap perkembangan yang pesat
mulai tahun 1989 yang ditunjukkan dengan nilai ekspor sebesar 19.824 juta US
dollar atau peningkatan sebanyak 31,9%. Keadaan tersebut terus berlangsung
hingga pelita VI dan awal pelita VII. Untuk lebih iélasnya dapat dilihat pada tabel
1 pada halaman berikutnya.

Dilihat dari sisi penawaran, meningkatmya nilai tukar rupiah terhadap
dollar Amerika Serikat akan berpengaruh terhadap besamya nilai hutang serta
profit dan kemampuan investasi dari perusahaan-perusahaan, sedangkan dari sisi
permintaan, menguatmya nilai tukar Amerika Serikat akan meningkatkan volume
ekspor. Akibat volume ekspor yang bertambah, harga ekspor dalam dollar
Amerika Serikat bisa bersaing dalam perdagangan interasional karena inflasi
dalam negeri bisa kompetitif dengan inflasi luar negeri (Tambunan,1998:14).
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Tabel 1 : Kegiatan Perdagangan dan Pelunasan Pinjaman Luar Negeri Indonesia
Tahun 1983/1984-1998/1999 (Juta US Dollar)

Tahun Pelunasan Nilai % dari nilai Nilai % dari Nilai

Pinjaman Ekspor ekspor Impor Impor
1983/1984 2.188 19.816 11.0 16.304 14.1
1984/1985 2.684 19.901 13.5 14.427 -11.5
1985/1986 3.270 18.612 17.6 12.552 -13.0
1986/1987 4.144 13.697 30.3 11.451 -8.8
1987/1988 5421 18.343 29.6 12.952 13.1
1988/1989 6.328 19.824 31.9 14.311 10.5
1989/1990 6.202 23.830 26.0 17.374 21.4
1990/1991 6.721 28.143 23.9 23.028 32.5
1991/1992 6.829 29.714 23.0 24.803 2.7
1992/1993 7.562 33.395 22.6 27.250 9.9
1993/1994 13.322 41.772 31.9 30.561 12.6
1994/1995 15.852 48.631 32.6 34.122 17.1
1995/1996 18.066 55.180 32,7 41.502 21.6
1996/1997 20.691 60.457 34.2 45.819 10.4
1997/1998 25.634 64.859 39.5 42.704 -6.8
1998/1999 29.143 59.421 -12.5 41.697 -7.4
Sumber : Indikator Ekonomi, Badan Pusat Statistik, Edisi tahun 1983/1984-

1998/1999.

Kegiatan dunia usaha yang berkembang pesat (hasil dari berbagai
kebijaksanaan ekonomi yang ditempuh pemerintah sejak akhir 1980-an).
Selanjutnya, optimisme dunia usaha lebih didorong oleh kebijaksanaan liberaslisasi
sektor perbankan sejak dikeluarkannya pakto 1988 yang mempertinggi peluang
pengusaha dalam memperoleh kredit. Selain itu pemerintah mengeluarkan
berbagai kebijakan di sektor riil berupa kebijaksanaan penanaman modal dan
perdagangan yang mendorong ekspansi dunia usaha. Adanya ekspansi
menyebabkan peluang untuk memperoleh hutang yang berasal dari luar negeri
menjadi besar pula. Namun berbagai kemudahan tersebut tidak dibarengi dengan
sikap kehati-hatian dari dunia usaha sehingga menyebabkan hutang luar negeri
oleh sektor swasta dan of share loan menjadi berdebihan. Hal ini berpengaruh
| pada pemintaan dollar yang berlebihan.
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Pinjaman luar negeri pemerintah pada awal pelita VI adalah sebesar US$
8,5 milyar meningkat menjadi US$ 8,7 milyar dalam tahun 1995/1996,
kemudian menurun menjadi US$ 8,5 milyar dan menurun lagi menjadi US$ 6,0
milyar. Sementara itu posisi pinjaman luar negeri Indonesia pada akhir maret
1998 mencapai US$ 138 milyar jauh lebih besar pada tahun sebelumnya yaitu
US$ 113,1 milyar. Dari total pinjaman luar negeri peranan pinjaman luar negeri
mengalami kenaikan 53,5% pada akhir maret 1997 dan menjadi 60,8% pada
akhir maret 1998.

Bila dilihat dari sistem nilai tukar yang dianut, sejak November 1978
Indonesia mulai memberlakukan sistem nilai tukar mengambang terkendali
(managed floating ). Artinya, penetapan nilai tukar tidak mumi berdasarkan
mekanisme pasar, tetapi masih ada intervensi pemerintah melalui bank sentral
dengan cara membeli dan menjual mata uang asing dalam usahanya
mempengaruhi nilai tukar. Mata uang rupiah pernah mengalami devaluasi
sebesar 48% pada November 1978 dan didevaluasi lagi dari Rp 702,5 per US
dollar menjadi Rp 970 per US dollar pada 31 Maret 1983. Tindakan devaluasi
yang kedua ini menurunkan kurs sebesar 38,1%. Kebijakan ini dilakukan
mengingat ekspor Indonesia terus menurun, dan jika hal ini dibiarkan akan
menyebabkan defisit pada neraca pembayaran. Kebijakan devaluasi berikutnya
pada 12 September 1986, nilai rupiah diturunkan sebesar 64,5% yaitu dari Rp
970 per US dollar menjadi Rp 1644 per US dollar. Alasan utama dilakukan
tindakan devaluasi kali ini adalah turunnya harga minyak. Tingginya inflasi (dan
tingkat bunga) pada periode 1989-1991 hingga pertengahan 1992 telah
menyebabkan adanya isu devaluasi rupiah menjelang akhir 1991 (isu ini tidak
terbukti). Pada periode 1991/1992 depresiasi rupiah dirasakan makin cepat. Kurs
pada 19 Maret 1991 sebesar Rp 1424 per US dollar dan setahun kemudian
menjadi Rp 2014 per US dollar (terdepresiasi 4.41%). Namun setelah rupiah
terdepresiasi semakin besar maka pemerintah tidak lagi melakukan intervensi
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terhadap nilai tukar luar negeri. Nilai tukar luar negeri dibiarkan mengikuti
permintaan dan penawarannya sehingga mencapai keseimbangan. Perubahan
sistem nilai tukar di Indonesia pada dasarnya tidak lepas dari perkembangan
perekonomian dunia, sehingga membawa implikasi rendahnya gejolak dari luar
mempengaruhi perekonomian Indonesia (Made dan Goeltom, 1997:80).

Perekonomian Indonesia yang terbuka dipengaruhi oleh gejolak
perekonomian dunia, fluktuasi harga maupun nilai tukar mata uang negara-
negara maju, tetapi pengaruh tersebut diusahakan memberikan dampak positif
sehingga tercipta stabilitas nilai tukar. Stabilitas nilai tukar pada dasamya
merupakan “interest” dari semua pelaku ekonomi termasuk masyarakat luas.
Sangat sulit untuk membedakan manfaat kestabilan nilai tukar pada para pelaku
pasar. Oleh karena itu kestabilan nilai tukar analog dengan kestabilan sektor
keuangan, yang menurut Andrew Crockett adalah public goods karena konsumen
(pengguna jasa-jasa keuangan) tidak dapat menghalangi orang lain untuk
memperoleh manfaat dari kestabilan sektor keuangan. Disamping itu, menurut
Mayer, gejolak npilai tukar yang berlebihan tidak sesuai dengan sasaran
kepentingan jangka panjang. Ketidakstabilan nilai tukar dapat mendistorsi tingkat
daya saing ekonomi, mengurangi efisiensi alokasi sumber daya dan meningkatkan
ketidakpastian bagi para pelaku ekonomi. Upaya mengendalikan nilai tukar
rupiah tidak selalu diartikan hanya menekan laju depresiasi atanu menentukan
kurs dalam “range’ yang konstan, namun upaya stabilisasi nilai tukar lebih
diartikan menjaga nilai tukar rupiah yang bergerak dengan teratur / orderly
manner (Samiun,1998:28).

Penelitian Jeff Madura dalam Arifin (1998:5) mengatakan bahwa ada
beberapa faktor yang mempengaruhi pergerakan nilai tukar yaitu faktor
fundamental, faktor teknis dan sentimen pasar. Faktor fundamental ini berkaitan
dengan indikator-indikator ekonomi seperti inflasi, suku bunga, pendapatan,
ekspektasi pasar dan intervensi Bank Indonesia. Paktor teknis berkaitan dengan
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kondisi penawaran dan permintaan devisa pada saat-saat tertentu. Apabila ada
kelebihan permintaan sementara penawaran tetap maka harga nilai tukar luar
negeri akan naik dan sebaliknya. Sentimen pasar lebih banyak disebabkan oleh
rumor atau berita-berita politik yang bersifat insidentil yang dapat mendorong
harga nilai tukar luar negeri naik atau turun secara tajam dalam jangka pendek.
Apabila rumor atau berita-berita politik sudah berlalu maka nilai tukar akan
kembali normal.

Dalam penelitian ini terfokus pada hubungan antara pergerakan nilai
tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat dengan variabel-variabel yang
mempengaruhinya. Beberapa penelitian sebelumnya mengamati bahwa variabel-
variabel yang secara signifikan mempengaruhi pergerakan nilai tukar rupiah
terhadap dollar di Indonesia adalah tingkat bunga, inflasi dan Produk Domestik
Bruto.

1.2 Perumusan Masalah

Karakteristik Indonesia sebagai "Small and Open Bconomy’ menganut sistem
devisa bebas dan ditambah dengan penerapan sistem nilai tukar mengambang
(free floating) menyebabkan pergerakan nilai tukar di pasar sangat rentan
oleh pengaruh faktor-faktor ekonomi dan non ekonomi. Berdasarkan latar
belakang masalah tersebut diketahui bahwa faktor-faktor yang
mempengaruhi pergerakan nilai tukar rupiah terhadap dollar adalah inflasi,
tingkat bunga dan Produk Domestik Bruto, sehingga sangat menarik untuk
diadakan penelitian mengenai apakah ada hubungan keseimbangan dalam
jangka panjang antara inflasi, tingkat bunga dan produk domestik bruto
dengan pergerakan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat di
Indonesia tahun 1984.1I - 1999.111
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1.3 Tujunan Penelitian

Penelitian ini bertujuan mengungkapkan ada tidaknya hubungan
keseimbangan dalam jangka panjang antara inflasi, tingkat bunga dan produk
domestik bruto dengan pergerakan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika
Serikat di Indonesia tahun 1984.11 - 1999.111.

1.4 Kegunaan Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan :

1 Sumbangan pemikiran kepada pemerintah khususnya otoritas moneter dalam
menerapkan kebijakan moneter khususnya nilai tukar yang sesuai dengan
kondisi ekonomi yang dihadapi untuk meningkatkan pertumbuhan ekonomi.

2 Bahan pelengkap kepustakaan bagi penulis lain yang berkeinginan mengadakan

penelitian di bidang yang sama.
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II. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Tinjauan Hasil Penelitian Sebelumnya
2.1.1 Hasil Penelitian Dwi Widjojo Gondo

Penelitian serupa guna mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
tikar mata uang rupiah terhadap dollar Amerika Serikat, pemah dilakukan oleh
Dwi Widjojo Gondo (1994) dalam skripsinya yang berjudul “Faktor-Faktor yang
Mempengaruhi Perubahan Nilai Tukar Mata Uang Rupiah Terhadap Nilai Tukar
Mata Uang Asing”. Data yang dipakai berupa time series mulai tahun 1986.1IV
sampai tahun 1993.11.

Penelitian tersebut menggunakan 5 variabel bebas yaitu Gross Barter term
of Trade, tingkat inflasi domestik, tingkat suku bunga riil pada bank pemerintah
per tiga bulan, lalu lintas modal dan cadangan devisa, sedangkan untuk variabel
terikatnya digunakan angka nilai tukar spot mata uang rupiah terhadap dolar
Amerika Serikat. Hipotesis pertama dari penelitian tersebut adalah semua variabel
bebas diduga secara bersama-sama mempunyai pengaruh bermakna terhadap
perubahan nilai tukar mata uang rupiah terhadap dollar, sedangkan inflasi
mempunyai pengaruh yang dominan.

Hasil penelitian thenunjukkan bahwa hipotesis pertama diterima. Dimana
semua variabel bebas secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap nilai tukar dan mempunyai tanda koefisien positif (kecuali cadangan
devisa yang mempunyai tanda koefisien negatif). Namun apabila dianalisis secara
parsial, yang signifikan hanya variabel gross barter term of trade dan lala lintas
modal, sedangkan hipotesis kedua ditolak.

2.1.2 Hasil Penelitian Agus Qudwahana

Pepelitian berikutnya pernah juga dilakukan oleh Agus Qudwahana
(1995) dalam skripsinya yang berjudul “Analisis Paktor-Paktor yang
Mempengaruhi Nilai Tukar Mata Uang Rupiah Terhadap Dollar Amerika Serikat
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pada regresi berganda. Persamaan regresi dalam penelitian tersebut tidak
terdapat multikolinearitas.
Hasil akhir menunjukkan bahwa variabel tersebut mempunyai pengaruh sebesar
59,97 % dan 40,03 % berasal dari faktor lain (yang disebut koefisien non
determinasi). |
i)arl ketiga penelitian tersebut terdapat beberapa persamaan dan
perbedaan. Persamaan dengan penulis yaitu terletak pada variabel yang
digunakan yaitu nilai tukar mata uang dollar terhadap rupiah (sebagai variabel
terikat) dan tingkat bunga, inflasi serta Pendapatan Domestik Bruto ( sebagai
variabel bebas). Perbedaannya terletak pada metode analisa data yang digunakan.
Dalam penelitian ini penulis menggunakan metode kointegrasi untuk mengetahui
kemungkinan adanya hubungan keseimbangan jangka panjang antar variabel

ekonomi seperti yang dikehendaki oleh teori ekonomi.

2.2 Landasan Teori
2.2.1 Peranan Nilai Tukar
Pembangunan ekonomi merupakan proses dari suatu negara untuk
meningkatkan pendapatan perkapita masyarakat dalam jangka panjang. Dalam
mencapai tujuan it ada faktor esensial yang dirasakan kurang dalam proses
pembangunan ekonomi yang berakibat proses pembangunan ekonomi tidak
berkembang dalam suatu tingkat pértumbuhan yang optimal (Sukimo, 1990:13).
Faktor esensial yang kurang itu disebut dengan nilai tukar luar negeri. Nilai tukar
luar negeri terjadi jika suatu negara melakukan perdagangan internasional.
Dalam pembentukan nilai tambah suatu negara peranan nilai tukar luar negeri
dijelaskan sebagai berikut :
1. Peranan yang pertama dari nilai tukar luar negeri adalah terletak pada
tersedianya nilai tukar luar negeri dalam jumlah yang cukup. Hal ini
berkaitan dengan fungsinya untuk mengimpor sejumlah input produksi yang
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Periode tahun 1986-1994". Metode yang digunakanan adalah regresi linier
barganda yang diestimasi dengan metode OLS. Penelitian tersebut menggunakan
4 variabel bebas yaitu aliran modal masuk bersih, defisit transaksi neraca
berjalan, selisih tingkat harga (THK) dan tingkat bunga deposito, sedangkan yang
menjadi variabel terikatnya adalah nilai tukar spot mata uang rupiah terhadap
dollar Amerika Serikat Hasil penelitian menunjukkan bahwa semua variabel
bebas mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai tukar dan variabel
tingkat bunga deposito mempunyai pengaruh yang dominan.
2.1.3 Hasil Penelitian Ita Suryani
Penelitian yang berjudul "Pengaruh Inflasi, Tingkat Bunga dan Produk
Doestik Bruto terhadap Nilai Tukar Dollar Amerika Serikat di Indonesia Tahun
1992-1997", menggunakan uji asumsi klasik dalam regresi dan pengujian
terhadap validitas asumsi klasik. Nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika
Serikat sebagai variabel terikat dan tingkat bunga, inflasi serta produk domestik
bruto sebagai variabel bebas. Dalam uji asumsi klasik menghasilkan persamaan
regresi :
=2,1159+0,0796X,+0,4570X,+ 0,1403X;,
dimana semua variabel bebas secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap nilai tukar dan mempunyai tanda koefisien positif. Pengujian
terhadap validitas asumsi klasik, terdiri dari : '
a. Uji autokorelasi; menghasilkan DW = 0,8086. Hasil ini terlatak di daerah
autokorelasi positif yang berarti terdapat autokorelasi dalam persamaan.
b. Uji heteroskedastisitas; menunjukkan terdapat hubungan yang signifikan
antara residual dengan masing-masing variabel independent.
c¢. Uji multikolinearitas; menunjukkan R? yang diperoleh dibandingkan
dengan nilai R* hasil regresi sebesar 0,5997, maka tidak terdapat regresi
yang mempunyai R? yang lebih besar bila dibandingkan dengan nilai R?
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masih belum dapat dihasilkan sendiri dan dibutubkan untuk mempertahankan
suatu actual productivity dan tingkat employment yang pernah dicapai.
Peranan ini bekaitan dengan usaha untuk merealisasi suatu input impor yaitu
input impor yang harus disediakan oleh suatn negara dan digunakan untuk
mempertahankan suatu actual productivity dan tingkat employment yang
pemah dicapai.

2. Peranan yang kedua adalah untuk mewujudkan pertumbuhan ekonomi atau
suatu actual preductivity dan tingkat employment yang meningkat. Peranan
ini berhubungan dengan expantion input impor.

Dari kedua peranan tersebut terlihat hubungan antara ketersediaan nilai
tukar luar negeri dengan suatu proses untuk meningkatkan pendapatan
masyarakat yaitu bila suatu negara tidak mempunyai cadangan nilai tukar luar
negeri yang cukup untuk mengimpor mainfenance input impor maka
pertumbuhan ekonomi dan tingkat employment yang perah dicapai akan turun,
demikian juga sebaliknya jika suatn negara mempunyai persediaan nilai tukar
luar negerl yang cukup sehingga memnungkinkan untuk mengimpor
maintenance input impor maka tingkat actual productivity dan employment
dapat dipertahankan. Selanjutnya apabila nilai tukar luar negeri memungkinkan
suatu negara ntuk mendatangkan input yang melebihi maintenance input impor
atau expantion input impor maka pertumbuhan ekonomi bisa direalisasikan dan
akhimya akan memberi employment effect bagi fungsi produksi yang baru.

Tingkat pertumbuhan ekonomi dapat dicapai secara optimal jika negara
tersebut bisa memperoleh nilai tukar dari perdagangan intemasional. Negara
tersebut dapat menyerap seluruh fungsi produksi yang baru jika negara itu dapat
memperoleh sejumlah nilai tukar luar negeri yang memungkinkan untuk
mengimpor sejumlah input impor (maintenance input impor dan expantion input
Impor).
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Peranan nilai tukar dapat juga dilihat darl sisi penentuan sistemnya.
Diantaranya adalah ; Perfama, berfungsi untuk mempertahankan keseimbangan
neraca pembayaran, dengan sasaran akhir menjaga kecukupan cadangan devisa.
Oleh karena itu dalam mendorong dan menetapkan arah kebijakan nilai tukar
tersebut dintamakan untuk menjaga daya saing ekspor dalam upaya memperikecil
defisit current account atau memperbesar surplus current account. Kedua, untuk
menjaga kestabilan pasar domestik. Pungsi ini menjaga agar nilal tukar tidak
dapat dijadikan alat untuk spekulasi, dalam arti bahwa dalam hal nilai tukar
suatu negara mengalami overvalued maka masyarakat akan terdorong membeli
nilai tukar luar negeri dan sebaliknya apabila undervalued maka masyarakat
akan terdorong untuk menjual nilai tukar luar negeri. Ketidakstabilan pasar
domestik yang demikian dapat menimbulkan kegiatan spekulatif seperti
perkembangan akhir-akhir ini, yang péda gilirannya dapat mengganggu
kestabilan makro. Kefiga, <ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>