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Indikator Barclays HSBC Standard 
Chartered

Perkiraan awal tapering Maret 2014 Maret 2014 Q2 - 2014

Perkiraan akhir tapering September 2014 - Q4 – 2014

Perkiraan waktu 
kenaikan suku bunga

Juni 2015 - 2015

Perkembangan pasar 
tenaga kerja AS saat ini

• Rata-rata upah selama 3 
bulan terakhir di atas 
US$200 ribu 
(menimbulkan sentimen 
tapering yang semakin 
kuat)

• Namun the Fed 
mengindikasikan kondisi 
pasar tenaga kerja masih 
lemah dan dibutuhkan 
kebijakan akomodatif.

• Penurunan jumlah 
pengangguran AS tidak 
diikuti oleh kenaikan tingkat 
pertisipasi tenaga kerja. 

• Effective unemployment 
with pre-recession 
participation mencapai 
lebih dari 11%, jauh di atas 
tingkat pengangguran 
sebelum resesi sebesar 10%.

-

Faktor pertimbangan 
The Fed

Tingkat upah, akselerasi 
aktivitas perekonomian, 
dan target inflasi jangka 
panjang. 

Tingkat pengangguran, inflasi, 
dan perkembangan nilai aset 
yang berimplikasi pada 
kerugian the Fed

-

Awal QE3 tapering diperkirakan akan terjadi pada Maret 2014

Agenda FOMC Meeting 
Selanjutnya

2013:

December 17-18

2014:

January 28-29

March 18-19

April 29-30

June 17-18

July 29-30

September 16-17

October 28-29

December 16-17
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QE3 Tapering dan kenaikan UST yield diperkirakan akan berdampak pada 
perlambatan ekonomi di negara-negara berkembang, termasuk Indonesia

Yield Inst. Q1-14 Q2-14 Q3-14 Q4-14

10Y

SCB 2.90 3.30 3.50 3.75

Citi 2.78 2.98 3.15 3.25

Barclays 3.00 3.25 3.50 -

Consensus 2.97 3.10 3.23 3.35

Proyeksi UST Yields (%)

Worldbank IMF Barclays
• Dampak QE3 

tapering akan 
meningkatkan 
suku bunga 
internasional 
serta mengurangi 
aliran modal 
masuk ke negara-
negara 
berkembang.

• Setiap kenaikan 
yield US T-bond 
10Y sebesar 130 
bps diperkirakan 
akan mengurangi 
pertumbuhan 
output potensial 
di negara-negara 
berkembang 
sebesar 0,6% per 
tahun dalam 
jangka panjang 

• Setiap kenaikan 
yield US T-bond 
10Y sebesar 130 
bps diperkirakan 
akan berdampak 
pada berkurangnya 
arus modal masuk 
ke negara-negara 
berkembang 
sebesar 2%

• Negara-negara 
dengan kenaikan 
yield yang paling 
rentan antara lain 
Indonesia, Turki 
dan Afrika Selatan, 
di mana kenaikan 
yield surat utang 
10Y akibat arus 
modal keluar 
rata2rata kan 
mencapai 150 bps

• Perlambatan 
pertumbuhan ekonomi 
Indonesia dipicu oleh 
perlambatan ekspor dan 
investasi, sementara 
konsumsi masih cukup 
tinggi namun cenderung 
akan melambat karena 
pengetatan kredit dan 
inflasi yang tinggi.

• Pertumbuhan ekonomi 
Indonesia diperkirakan 
akan melambat menjadi 
5% pada tahun 2014.

• Inflasi akhir tahun 2013 
diperkirakan mencapai 
9% dan akan melambat 
pada tahun 2014 menjadi 
6%, yang masih berada di 
atas sasaran sebesar 3,5-
5,5%.

• BI diperkirakan akan 
meningkatkan kembali 
suku bunga acuan 
sebesar 25 bp pada Q1-
2014.

Perkiraan Dampak QE3 terhadap Emerging Market dan Indonesia
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1. Skenario Optimis disusun berdasarkan indikator 
asumsi ekonomi makro outlook APBN-P 2013 dan 
APBN 2014.  Sela in i tu,  t idak ada kebi jakan 
signifikan di US dan China. Semua hasil proyeksi 
indikator ekonomi mengikuti model ekonomi yang 
ada.

2. Skenario Moderat

• The Fed melakukan kebi jakan “tapering” 
b i lamana t ingkat  pengangguran<7% dan 
inflasi>2%. Berdasarkan proyeksi di baseline, 
“tapering” akan dimulai pada Q4-2014 melalui 
pengurangan stimulus moneter US$40 Miliar 
per bulan dan menghentikan 100% mulai Q1-
2015. 

• Tingkat pertumbuhan ekonomi China turun di 
level 6%.

3. Skenario Pesimis

• The Fed melakukan percepatan tapering mulai 
Q2 2014 dengan mengurangi stimulus moneter 
sebesar US$66 Miliar dan menghentikan 100% 
mulai Q3-2014

• Pertumbuhan eknomi China di 2014  anjlok 
hingga 4.7% 
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Asumsi Simulasi Skenario Perekonomian Global

Asumsi Shock yang Terjadi pada Setiap Skenario

Baseline Outlook Asumsi Ekonomi Makro APBN-P 2013 
dan APBN 2013
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Hasil Simulasi dan Dampak terhadap Ekonomi Internasional
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Hasil Simulasi dan Dampak terhadap Ekonomi Domestik
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TERIMA KASIH
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Perkembangan Perekonomian US Quartalan


