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ABSTRAK

PENGARUH EKSPOR, IMPOR, PENDAPATAN NASIONAL, UTANG LUAR
NEGERI, PENANAMAN MODAL ASING DAN INFLASI TERHADAP
CADANGAN DEVISA INDONESIA

Oleh:
Muhammad Afriansyah; Taufiq Marwa ; Komri Yusuf

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh ekspor, impor, pendapatan nasional,
utang luar negeri, pendapatan nasional, penanaman modal asing dan inflasi terhadap
cadangan devisa. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
bersumber dari Bank Indonesia, Badan Pusat Statistik dan World Bank. Teknik analisis
data dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa (1) ekspor, impor & utang luar negeri memiliki pengaruh positif
& signifikan terhadap cadangan devisa (2) Penaman Modal Asing (PMA) memiliki
pengaruh negatif & signifikan terhadap cadangan devisa (3) GDP an Inflasi memiliki
pengaruh negatif & tiak signifikan terhadap cadangan devisa.

Kata kunci: ekspor, impor, pendapatan nasional, utang luar negeri, penanaman modal

asing dan inflasi terhadap cadangan devisa indonesia

Telah disetujui untuk ditempatkan pada lembar abstrak.

Ketua nggota

74 ) -
iVusuf,M.Si

Prof. Taufig Marwa. S.E..M.Si S,
NIP, 196812241993031002 % NIP: 195310241980031001

Mengetahui,
Ketua Jurusan Ekonomi Pembangunan

—

Dr. Mukhlis, S.E..M.Si
NIP. 197304062010121001

vii



ABSTRACT

THE EFFECTS OF EXPORT, IMPORT, NATIONAL INCOME, FOREIGN DEBT,
FOREIGN CAPITAL INVESTMENT, AND INFLATION ON
INDONESIAN FOREIGN EXCHANGE RESERVES

Muhammad Afriansyah; Taufiq Marwa; Komri Yusuf

This study aimed to find out the effects of export, import, national income, foreign debt,
foreign capital investment, and inflation on forcign exchange reserves. The data were
secondary data derived from Bank of Indonesia, Statistics Central Agency, and World Bank.
The data were analyzed using multiple linear regressions. The results of the study showed
that (1) the export, import, and foreign debt positively and significantly affected the foreign
exchange reserve, (2) Foreign Capital Investment negatively and significantly affected the
foreign exchange reserve, and (3) Gross Domestic Product and Inflation affected negatively
and insignificantly on foreign exchange reserve.

Keywords: export, import, national income, foreign debt forcign capital investment, and
inflation on foreign exchange reserve
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pembangunan nasional dilaksanakan oleh bangsa Indonesia untuk
mewujudkan masyarakat adil dan makmur berdasarkan Pancasila dan UUD 1945.
Dalam mendorong pembangunan ekonomi nasional, salah satu alat dan sumber
pembiayaan yang sangat penting adalah cadangan devisa.

Adanya keterbatasan dalam penguasaan teknologi, proses pertumbuhan
ekonomi Indonesia membutuhkan barang modal dan bahan baku yang harus
diimpor. Bila ketersediaan cadangan devisa rendah, impor yang dapat dilakukan
tidak akan memenuhi kebutuhan impor Indonesia memiliki kebutuhan impor yang
cukup besar, sehingga agar ketersediaan cadangan devisa tetap tinggi, untuk itu
diperlukan cadangan devisa yang lebih besar dari kebutuhan yang sebenarnya.

Perkembangan ekonomi Indonesia dewasa ini menunjukkan semakin
terintegrasi dengan perekonomian dunia. Hal ini merupakan konsekuensi dari
dianutnya sistem perekonomian terbuka yang dalam aktivitasnya selalu
berhubungan dan tidak lepas dari fenomena hubungan internasional. Fenomena
yang paling sering terjadi jika kurangnya cadangan devisa yang dimiliki oleh suatu
negara diakibatkan karena lebih tingginya nilai impor dari pada nilai ekspor. Belum
lagi negara tersebut melakukan pinjaman luar negeri sehingga mengakibatkan

cadangan devisa suatu negara semakin tergerus atau semakin berkurang jumlahnya.



Kegiatan perdagangan internasional khususnya ekspor impor menjadi salah
satu faktor penting dalam mendukung pertumbuhan ekonomi melalui indikator-
indikatornya. Sementara sektor keuangan dan perbankan menjadi salah satu unsur
dalam kegiatab ekspor impor dengan produk dan jasa yang dimiliki baik dalam
bentuk produk unum maupun produk yang dibuat khusus untuk transaksi ekspor
impor. Kegiatan industri perbankan yang berhubungan dengan perdagangan ekspor
impor dan sektor keuangan memiliki dinamika yang sangat menarik untuk
dicermati. Pemenuhan kebutuhan akan barang dan jasa yang semakin meningkat
telah menciptaka sistem perdagangan yang lebih luas dan bervariasi dengan
melibatkan lebih banyak pihak, mekanisme dan prosedur serta penanganan yang
lebih kompleks. Pemenuhan kebutuhan akan barang dan jasa yang bagi konsumen
serta kebutuhan produsen akan akan cakupan pasar yang lebih besar menciptakan
hubungan perdagangan yang lebih luas, sehingga menciptakan saling
ketergantungan (Intedepedensi) antar negara-negara yang yang terlibat.

Pembangunan nasional dilaksanakan oleh bangsa Indonesia untuk
mewujudkan masyarakat adil dan makmur berdasarkan Pancasila dan UUD 1945.
Dalam mendorong pembangunan ekonomi nasional, salah satu alat dan sumber
pembiayaan yang sangat penting adalah cadangan devisa.

Adanya keterbatasan dalam penguasaan teknologi, proses pertumbuhan
ekonomi Indonesia membutuhkan barang modal dan bahan baku yang harus
diimpor. Bila ketersediaan cadangan devisa rendah, impor yang dapat dilakukan

tidak akan memenuhi kebutuhan impor Indonesia memiliki kebutuhan impor yang



cukup besar, sehingga agar ketersediaan cadangan devisa tetap tinggi, untuk itu
diperlukan cadangan devisa yang lebih besar dari kebutuhan yang sebenarnya.

Semakin giat kita melakukan industrialisasi semakin banyak cadangan devisa
yang dibutuhkan. Dan kebutuhan itu diperuntukan untuk barang konsumsi namun
Kini perlahan berubah untuk pemenuhan barang modal dan bahan baku. Cadangan
devisa juga banyak digunakan untuk pembangunan proyek-proyek industri maupun
proyek seperti jalan, jembatan, dermaga, landasan udara, terminal dan lain
sebagainya. Devisa yang digunakan guna pembangunan ini adalah berasal dari
devisa hasil ekspor kita baik migas maupun non-migas dan hasil jasa pariwisata.
Bahkan devisa kita juga diperoleh dari pinjaman hutang luar negeri agar mampu
menjalankan pembangunan tersebut.

Perkembangan ekonomi Indonesia dewasa ini menunjukkan semakin
terintegrasi dengan perekonomian dunia. Hal ini merupakan konsekuensi dari
dianutnya sistem perekonomian terbuka yang dalam aktivitasnya selalu
berhubungan dan tidak lepas dari fenomena hubungan internasional. Fenomena
yang paling sering terjadi jika kurangnya cadangan devisa yang dimiliki oleh suatu

negara diakibatkan karena lebih tingginya nilai impor dari pada nilai ekspor.



Tabel 1.1

Tabel Cadangan Devisa Tahun 2013-2017 (juta US$)

Tahun (juta US$)
2013 99,387
2014 111,862
2015 105,931
2016 116,362
2017 130,196

Sumber: Bank Indonesia (SEKI Maret 2018)

Tabel diatas memperlihatkan perkembangan cadangan devisa tahun 2013-
2017. Cadangan devisa mengalami perkembangan terendah pada tahun 2013. Hal
ini diduga terjadi karena adanya pembayaran utang luar negeri pemerintah,
pemenuhan kewajiban BUMN untuk membayar impor bahan baku dan intervensi
Bl untuk meredam atau menahan jatuhnya rupiah lebih dalam.

Selama periode pembangunan industrialisasi dalam negeri tentunya yang
menjadi pertanyaan adalah sumber cadangan devisa kita. Cadangan devisa tntunya
menjadi suatu indikator yang kuat untuk melihat sejauh mana suatu negara mampu

melakukan perdagangan dan menunjukan perkonomian negara tersebut.



Tabel 1.2

Tabel Ekspor Impor Indonsia Tahun 2012-2017 (juta US$)

Tahun Ekspor Impor
2012 190 020.3 191 689.5
2013 182 551.8 186 628.7
2014 175 980.0 178 178.8
2015 150 366.3 142 694.8
2016 145 186.2 135 652.8
2017 168.734 156.893

Sumber Badan Pusat Statistik Indonesia

Tabel diatas memperlihatkan kondisi ekspor impor Indonsia dalam 6 (enam)
tahun trakhir antara tahun 2012-2017. Secara kumulatif nilai ekspor Indonesia
Januari-Desember 2017 mencapai US$168,734 miliar atau meningkat 16,22 persen
dibanding periode yang sama tahun 2016, sedangkan ekspor nonmigas mencapai
US$152,99 miliar atau meningkat 15,83 persen. Menurut sektor, ekspor nonmigas
hasil industri pengolahan Januari-Desember 2017 naik 13,14 persen dibanding
periode yang sama tahun 2016, demikian juga ekspor hasil pertanian naik 7,79
persen dan ekspor hasil tambang dan lainnya naik 33,71 persen. Ekspor nonmigas
Desember 2017 terbesar adalah ke Tiongkok yaitu US$2,19 miliar, disusul Jepang
US$1,47 miliar dan Amerika Serikat US$1,42 miliar, dengan kontribusi ketiganya
mencapai 38,31 persen. Sementara ekspor ke Uni Eropa (28 negara) sebesar
US$1,33 miliar. Menurut provinsi asal barang, ekspor Indonsia terbesar pada

Januari-Desember 2017 berasal dari Jawa Barat dengan nilai US$29,18 miliar



(17,29 persen), diikuti Jawa Timur US$18,43 miliar (10,92 persen) dan Kalimantan
Timur US$17,63 miliar (10,45 persen).

Sementara dilihat dari nilai impor kumulatif Januari-Desember 2017 sebesar
US$156.893,0 juta atau meningkat 15,66 persen dibandingkan periode yang sama
tahun sebelumnya. Peningkatan terjadi pada impor migas dan nonmigas masing-
masing US$5.567,8 juta (29,71 persen) dan US$15.672,4 juta (13,41 persen). Lebih
lanjut peningkatan impor migas disebabkan oleh naiknya impor minyak mentah
US$329,2 juta (4,89 persen), hasil minyak US$4.183,5 juta (40,46 persen), dan gas
US$1.055,1 juta (63,22 persen). Negara pemasok barang impor nonmigas terbesar
selama Januari-Desember 2017 ditempati oleh Tiongkok dengan nilai US$35,52
miliar (26,79 persen), Jepang US$15,21 miliar (11,47 persen), dan Thailand
US$9,19 miliar (6,93 persen). Impor nonmigas dari ASEAN 20,37 persen,
sementara dari Uni Eropa 9,27 persen. Nilai impor semua golongan penggunaan
barang baik barang konsumsi, bahan baku/penolong dan barang modal selama
Januari-Desember 2017 mengalami peningkatan dibanding periode yang sama
tahun sebelumnya masing-masing 14,69 persen, 16,56 persen, dan 12,14 persen.

Jumlah utang luar negeri Indonesia yang akan jatuh tempo dalam satu tahun
ke depan mencapai Rp 839,56 triliun atau sekitar 15,74% dari total. Masalah utang
luar luar negeri selalu menjadi bahan perdebatan publik serta komoditas politik,
terutama menjelang pemilihan umum (Pemilu) seperti saat ini. Bagi sebagian
kalangan, utang luar negeri yang semakin menggunung bisa menjadi bom waktu
dan bisa meledak kapan saja. Namun, dari sisi pemerintah utang tersebut masih di

anggap aman jika dilihat dari indikator rasio utang terhadap Produk Domestik Bruto
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(PDB) dan penggunaannya juga untuk sektor produktif. Meskipun utang luar negeri
cenderung meningkat, terutama utang pemerintah, PDB Indonesia juta terus naik.
Sementara utang swasta juga relatif terkendali karena harus memiliki underlying
dan hedging (lindung nilai). Berdasarkan data Bank Indonesia utang luar negeri
Indonesia pada akhir 2018 mencapai US$ 357,98 miliar atau setara Rp 5.333,85
triliun dengan kurs Rp 14.900/dolar Amerika Serikat. Menurut jatuh temponya,
utang luar negeri pemerintah dan bank sentral dalam jangka pendek (kurang dari 1
tahun) mencapai Rp 149,27 triliun dan utang swasta mencapai Rp 690,29 triliun.
Jumlah utang luar negeri Indonesia yang akan jatuh tempo dalam satu tahun ke
depan mencapai Rp 839,56 triliun atau sekitar 15,74% dari total utang. Sedangkan
utang luar negeri pemerintah yang jatuh tempo dalam jangka panjang mencapai Rp
2,545,1 triliun dan utang swasta sebesar Rp 1.949,29 triliun.

Total utang luar negeri Indonesia (pemerintah, bank sentral dan swasta)
sampai akhir Juli 2018 mencapai 34,34% dari Produk Domestik Bruto (PDB).
Angka tersebut lebih rendah dari posisi akhir tahun lalu yang mencapai 34,75% dari
PDB. Rasio utang luar negeri Indonesia pernah mencapai level tertingginya dalam
sembilan tahun terakhir pada 2016, yakni sebesar 36,09% terhadap PDB. Cadangan
devisa Bl pada akhir Agustus 2018 sebesar US$ 117,97 miliar yang berarti masih
mampu untuk membiayai 6,6 bulan impor ditambah utang pemerintah yang jatuh

tempo. Jumlah tersebut di atas standar internasional sebesar 3 bulan impor.
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Tabel 1.3

Tabel Pendapatan Nasional (PDB) Tahun 2013-2017

Tahun PDB (dalam milyar US$)
2013 915.0
2014 891.0
2015 861.0
2016 933.0
2017 940.0

Sumber: Badan Pusat Statistik Indonesia

Tabel diatas menunjukkan bahwa posisi PDB Indonesia cenderung
mengalami kenaikan dari tahun ke tahun. Akan tetapi pada tahun 2015 sedikit
mengalami penurunan hal ini disebabkan karena Bank Sentral Amerika Serikat
(Federal Reserve) menaikan suku bunganya untuk pertama kalinya dalam satu
dekade. Namun, karena inflasi Indonesia dan defisit transaksi berjalan membaik ke
tingkat yang aman, sedangkan rupiah mulai stabil terhadap dolar AS dari akhir

2015, Bank Indonesia akhirnya melonggarkan kebijakan moneternya.

Tabel 1.4

Tabel Utang Luar Negeri Indonesia Tahun 2013-2017

Tahun Utang Luar Negeri ((juta US$)
2013 264.060
2014 293.331
2015 309.986
2016 315.985
2017 352.255

Sumber: Badan Pusat Statistik Indonesia
Utang Luar Negeri Indonesia mengalami peningkatan dari tahun ke tahun,

terutama pada tahun 2017 sebesar 352.255 juta dolar. Kenaikan utang ini



disebabkan oleh faktor eksternal; yakni pelemahan nilai mata uang rupiah terhadap
dolar AS dan kenaikan imbal hasil Surat Berharga Negara (SBN) dan juga sebab
kenaikan suku bunga acuan dari bank sentral AS.

Tabel 1.5

Tabel Inflasi Indonesia Tahun 2013-2017

Tahun Inflasi (dalam persen)
2013 8.36
2014 8.36
2015 3.35
2016 3.02
2017 3.61

Sumber: Badan Pusat Statistik Indonesia

Karakteristik tingkat inflasi yang kurang stabil di Indonesia menyebabkan
deviasi yang lebih besar dari proyeksi inflasi tahunan oleh Bank Indonesia
(dibanding deviasi antara realisasi inflasi dan target bank sentral di negara lain).
Akibat dari ketidakjelasan inflasi semacam ini adalah terciptanya biaya-biaya
ekonomi, seperti biaya peminjaman yang lebih tinggi di negara ini (domestik dan
internasional) dibandingkan dengan negara-negara berkembang lainnya. Saat
rekam jejak yang baik mengenai mencapai target inflasi tahunan terbentuk,
kredibilitas kebijakan moneter yang lebih besar akan mengikutinya.

Mulai dari tahun 2015, waktu kinerja rupiah menjadi stabil, inflasi rendah dan
defisit neraca berjalan di bawah kendali, Bank Indonesia dapat melonggarkan
kebijakan moneternya dan memulai proses pelonggaran moneter yang agak agresif,
tercermin dari suku bunga acuan yang lebih rendah (lihat tabel di bawah). Bank
Indonesia menurunkan suku bunga acuan dengan drastis dari 7,75 persen pada awal

tahun 2016 menjadi 4,25 persen pada September 2017 (ini juga termasuk perubahan



dari Bl rate manjadi Bl 7-day Reverse Repo Rate sebagai alat benchmark bank

sentral).
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Perkembangan PMA di Indonesia, 1981-2017
Sumber : World Bank (https://data.worldbank.org)

Penanaman Modal Asing (PMA) lebih banyak memiliki kelebihan diantaranya
sifatnya jangka panjang, banyak memberikan adil (andil) dalam alih teknologi, alih

keterampilan manajemen, membuka lapangan kerja baru.

Menujukkan bahwa secara umum PMA di Indonesia selama tahun 1981-
2017 mengalami tren yang fluktuaktif. Seacar umum tahun 1991-1996 PMA di
Indonesia mengalami peningkata yang relatif signifikan dan selama tahun 2013-
2017 PMA di Indonesia juga mengalami peningkatan. Kondisi ini diseababkan oleh
Pemerintah akan menggunakan instrumen kebijakan secara sehat di Anggaran
Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) untuk mendorong iklim investasi.

Pemerintah juga akan memberikan insentif fiskal seperti tax holiday dan tax
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allowance. Serta membangun infrastruktur dan meningkatkan kualitas sumber daya

manusia (SDM) untuk semakin meningkatkan iklim investasi yang kondusif.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian maka rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai
berikut:
Bagaimana pengaruh ekspor, impor, pendapatannasional, utang luar negeri,
penanaman modal asing dan inflasi terhadap cadangan devisa Indonsia?
1.3 Tujuan Penlitian
Adapun tujuan penelitian ini adalah
Untuk mengetahui pengaruh ekspor, impor, pendapatannasional, utang
luarbegeri, penanaman modal asing dan inflasiterhadap cadangan devisa
Indonsia.
1.4 Manfaat Penlitian
Adapun manfaat yang diperoleh dari penelitian ini adalah:
1.4.1 Manfaat Akademis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan
mengaplikasikan toeri-teori yang ada. Dan sebagai perbandingan untuk
penelitian selanjutnya.
1.4.2 Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan bukti empiris mengenai

faktor yang mempengaruhi cadangan devisa.
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