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ABSTRAK

Nugraha, Aprian. 2011. Pengaruh Krisis Keuangan Global Terhadap Cadangan 
Devisa Indonesia. Skripsi, Jurusan Ekonomi Pembangunan Fakultas 
Ekonomi Universitas Sriwijaya, Pembimbing: (1) Drs. H. Syaipan 
Djambak, M.Si, (2) Imam Asngari, SE, M.Si.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak krisis keuangan global 
terhadap cadangan devisa Indonesia. Data yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah data sekunder, yaitu data ekspor, data IHSG dan data cadangan devisa. 
Variabel yang digunakan adalah cadangan devisa sebagai variabel dependen, 
ekspor dan IHSG sebagai variabel independen. Model yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah model regresi berganda.

Hasil penelitian menunjukan bahwa variabel independen secara keseluruhan 
mempengaruhi cadangan devisa Indonesia, secara individu variabel ekspor tidak 
signifikan mempengaruhi cadangan devisa Indonesia karena pada saat krisis 
keuangan global banyak terjadi spekulasi terhadap nilai tukar, tetapi IHSG secara 
statistik memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cadangan devisa Indonesia.

Kata kunci: Pengaruh Krisis Keuangan Global terhadap Cadangan Devisa 
Indonesia
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ABSTRACT

Nugraha, Aprian. 2011. Influence of Global Financial Crisis on The Indonesiai 
Reserves Requirement . Skripsi, Dpartment of Developement Economics, 
Sriwijaya University. Advisors: (1) Dr s. H. Syaipan Djambak, M.Si, (2) 
Imam Asngari, SE, M.Si.

The purpose of this research was to analyze influence of global financial 
crisis on Indonesia’s reserves requirement. Data are used in this research was 
secondary data, there are export, IHSG, and reserves requirement. Variables are 
used in this research was reserves requirement as dependent variable, Export and 
IHSG as independent variables. Model is used in this research was simple
regression.

The result of the research shows that as a whole the two independent 
variables influenced Indonesia’s reserves requirment, in individually export 
didn’t infulence significantly, because speculations on exchange rates underwent 
during the crisis, but statisticly IHSG had significant influence reserves.

Key Words: The inpacts of global financial crissis towards Indonesia’s reserves 
requirement

xv



BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Krisis finansial global tahun 2008 oleh banyak ekonom disebabkan oleh 

praktek oprasional yang dilakukan diluar perbankan (shadow banking System) 

yang menimpa beberapa intitusi keuangan di Amerika yang kemudian menimpa 

beberapa institusi keuangan lainya antara lain Bear Stearns, Lehman Brother, 

Fannie Mae and Freddy Mac dan AIG. Krisi juga disebabkan praktek ketidak 

pastian ekonomi (Praktek Ekonomi Ponzy) yang sebetulnya mirip dengan 

beberapa kasusu penipuan investasi (Haryanto, 2009: 5).

Sejak tahun 1925, di Amerika Serikat (AS) sudah ada Undang-undang

Mortgage. Peraturan yang berkaitan dengan sektor properti, termasuk kredit

pemilikan rumah. Semua warga AS asalkan memenuhi syarat tertentu bisa

mendapatkan kemudahan kredit kepemilikan properti, seperti KPR (Nuh, 2008:

4).

Mudahnya memperoleh kredit tersebut teijadi saat harga properti di AS 

sedang naik. Banyaknya kredit di sektor properti tersebut juga mengakibatkan 

spekulasi di sektor properti meningkat. Para penyedia kredit properti memberikan 

suku bunga tetap selama tiga tahun. Hal itu membuat banyak orang membeli 

rumah dan berharap bisa menjual dalam tiga tahun sebelum suku bunga 

disesuaikan.

Banyak lembaga keuangan pemberi kredit properti di Amerika Serikat 

menyalurkan kredit kepada penduduk yang sebenarnya tidak layak mendapatkan

'J P V.-'>1 rur-TK-



pembiayaan. Mereka adalah orang dengan latar belakang non-income non-job 

non-activity (NINJA) yang tidak mempunyai 

menyelesaikan tanggungan kredit yang mereka pinjam. Situasi tersebut 

teijadinya kredit macet di sektor properti (subprime mortgage). Selanjutnya, 

kredit macet di sektor properti mengakibatkan efek domino ambruknya lembaga- 

lembaga keuangan besar di Amerika Serikat. Pasalnya, lembaga pembiayaan 

sektor properti pada umumnya meminjam dana jangka pendek dari pihak lain, 

termasuk lembaga keuangan (Nuh, 2008: 4).

Jaminan yang diberikan perusahaan pembiayaan kredit properti adalah surat 

utang, mirip subprime mortgpge securities, yang dijual kepada lembaga-lembaga 

investasi dan investor di berbagai negara. Padahal, surat utang itu ditopang oleh 

jaminan debitor yang kemampuan membayar KPR-nya rendah (Nuh, 2008: 5).

Padan saat suku bunga disesuaikan, para peminjam kredit yang merupakan 

masyarakat yang berlatar belakang NINJA tidak mampu untuk membayar cicilan 

kredit sehingga terjadilah kredit macet. Dengan banyaknya tunggakan kredit 

properti, perusahaan pembiayaan tidak bisa memenuhi kewajibannya kepada 

lembaga-lembaga keuangan, baik bank investasi maupun asset management. Hal 

itu mempengaruhi likuiditas pasar modal maupun sistem perbankan.

Setelah itu, terjadi pengeringan likuiditas lembaga-lembaga keuangan akibat 

m ampuan bayar kewajiban tersebut membuat lembaga 

keuangan lain yang memberikan pinjaman juga terancam bangkrut.

kekuatan ekonomi untuk

memrcu

kredit macet. Ketidak

Kondisi yang dihadapi lembaga-lembaga keuangan besar di Amerika Serikat

juga mempengaruhi likuiditas lembaga keuangan lain, yang berasal dari Amerika 

Serikat maupun di luar Amerika Serikat. Terutama lembaga yang meng-
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investasikan uangnya melalui instrumen lembaga keuangan besar di Amerika 

Serikat. Di sinilah krisis keuangan global bermula.

Masalah kepemilikan subprime mortgage bukan hanya pemilik perbankan di 

Amerika Serikat, tetapi juga perbankan di Australia, Cina, India, Taiwan, dan 

negara-negara lainnya. Dampaknya, harga saham perbankan di seluruh dunia 

jatuh. Hal ini pun menyulut kekhawatiran para pelaku pasar, 

bermasalahnya bank akan berdampak pada melemahnya kegiatan perekonomian. 

Peraturan Bank Indonesia tidak memungkinkan perbankan membeli surat utang 

berperingkat rendah sehingga perbankan Indonesia tidak memiliki surat utang 

subprime mortgage. Akan tetapi, karena harga saham perbankan di negara 

tetangga jatuh, investor asing juga menjual saham perbankan dan non-perbankan 

di Indonesia (Vidiantoro, 2009: 1).

Sekuritas yang terkait (underlying) dengan subprime mortgage nilainya 

anjlok, sehingga investor mulai menjual portofolionya untuk menutup kerugian. 

Kemudian dana-dana yang ada di emerging market juga ikut ditarik, karena 

terkena sentimen negatif. Kebangkrutan lembaga keuangan AS, Lehman Brothers 

membuat pasar bertambah panik. Muncul ekspektasi terhadap perlambatan 

pertumbuhan ekonomi global, membuat pergerakkan harga minyak dan komoditi 

lainnya cenderung menurun karena didorong ekspektasi pelemahan permintaan 

dunia (Restidiah, 2009: 4).

Indonesia sebagai negara berkembang tidak luput dari imbas krisis 

terjadi di Amerika Serikat, karena banyaknya sumber dana yang berasal dari luar 

negeri. Terutama cadangan devisa Indonesia yang bersumber dari selisih ekspor 

dengan impor dan transaksi modal Internasional.

karena

yang
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Cadangan devisa merupakan simpanan mata uang asing oleh bank sentral 

dan otoritas moneter. Simpanan ini merupakan asset bank sentral yang tersimpan 

dalam beberapa mata uang cadangan (reserve currency) seperti dolar, euro, atau 

dan digunakan untuk menjamin kewajibannya, yaitu mata uang lokal yang 

diterbitkan, dan cadangan berbagai bank yang disimpan di bank sentral oleh 

pemerintah atau lembaga keuangan.

Cadangan devisa lazim diukur dengan rasio cadangan resmi terhadap impor, 

yakni jika cadangan devisa cukup untuk menutupi impor suatu negara selama 3 

bulan, lazim dianggap sebagai tingkat yang aman, dan jika hanya 2 bulan atau 

kurang maka akan menimbulkan tekanan terhadap neraca pembayaran

yen,

(Kamaludin dalam Pinem, 2009: 9).

Bank Indonesia sebagai bank sentral negara Indonesia bertanggung jawab

atas pengaturan lalu lintas devisa. Sistem cadangan devisa 1970 menerapkan

sistem devisa bebas. Peraturan tentang devisa bebas tertuang dalam UU No. 24

tahun 1999. Tentang lalu lintas devisa dan sistem nilai tukar, menggantikan UU

lama yaitu UU No. 32 tahun 1964 (Pinem, 2009: 8).

Cadangan devisa Indonesia bersumber dari transaksi internasional baik 

modal maupun barang dan jasa, sehingga gejolak yang terjadi di luar negeri akan 

berpengaruh pada cadangan devisa Indonesia.

Pada bulan Juli 2008 cadangan devisa indonesia mencapai US$ 60.563,47, 

dan mengalami penurunan sebesar US$ 10.381,47 dalam waktu 4 bulan, 

Penurunan tersebut disebabkan oleh banyaknya dana asing yang keluar dan 

sedikitnya dana asing yang masuk pada krisis keuangan global. Bank Indonesia 

(BI) melakukan intervensi yang cukup besar guna menstabilkan nilai tukar rupiah,
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terdepresiasi sejak Juli 2008, hingga sempat menembus kisaran Rpyang terus

11.000.

Tabel 1.1: Data Bulanan Cadangan Devisa Indonesia Tahun 2007-2009 (US$)

NilaiBulanNilaiBulanNilaiBulan
508702009 155998,74143266,3

45689,98
200812007

50564257125,1
58987,3

22
548403347221,163
56566458769,99449309,39

50112,83
4

57934557464,33
59452,66

55
6 57576650924,446
7 5741860563,47

58336,43
751879,777

8 57943851426,428
9 6228757107,97

50580,17
952875,129

64528101054154,2110
11 65844501821154897,0311
12 69562516391256920,1312

Sumber.Bank Indonesia - Statistik Ekonomi Keuangan Indonesia

Menurut Thobarry (2009: 2) ada dua pengaruh langsung krisis finansial

global terhadap perekonomian di negara Indonesia. Pertama pengaruh terhadap 

keadaan indeks bursa saham Indonesia. Kepemilikan asing yang masih 

mendominasi dengan porsi 66% kepemilikan saham di Bursa Efek Indonesia 

(BEI), mengakibatkan bursa saham rentan terhadap keadaan finansial global 

karena kemampuan finansial pemilik modal tersebut. Kedua di bidang ekspor 

impor, Amerika Serikat merupakan negara tujuan ekspor nomor dua setelah 

jepang dengan porsi 20%-30% dari total ekspor. Dengan demikian menurunnya 

kinerja ekonomi Amerika Serikat secara langsung akan mempengaruhi ekspor 

impor negara Indonesia juga.

Krisis keuangan di AS mengakibatkan pengeringan likuiditas sektor 

perbankan dan institusi keuangan non-bank yang disertai berkurangnya transaksi 

keuangan. Pengeringan likuiditas akan memaksa para investor dari institusi
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keuangan AS untuk melepas kepemilikan saham mereka di pasar modal Indonesia 

untuk memperkuat likuiditas keuangan institusi mereka. Aksi tersebut akan 

menjatuhkan nilai saham dan mengurangi volume penjualan saham di pasar modal 

Indonesia. Selain itu, beberapa perusahaan keuangan Indonesia yang 

menginvetasikan dananya di instrumen investasi lembaga keuangan di AS juga 

mendapat imbas atas kejatuhan nilai saham tersebut (Nuh, 2008: 16).

Hal tersebut memberikan sentimen negatif bagi pasar saham Indonesia yang 

tercermin dari ajloknya IHSG. Pada tanggal 27 Oktober, Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) turun menjadi 1.166,4 yang skaligus sempat menutup transaksi 

di bursa efek Indonesia selama 3 (tiga) hari, anjloknya IHSG mengakibatkan 

Capital out flow karena ekspektasi pengembalian dari saham yang dipegang oleh 

investor akan menurun, sehingga banyak modal asing yang keluar kemudian 

menyebabkan nilai tukar rupiah terdepresiasi selanjutnya akan menimbulkan 

ekspektasi para spekulan terhadap depresiasi nilai tukar rupiah dimasa yang akan 

datang dan menyebabkan permintaan akan dolar meningkat. Kemudian 

pemerintah melakukan intervensi guna menstabilkan nilai tukar rupiah sehingga 

cadangan devisa Indonesia menurun menjadi US$ 50.580,17.

Krisis keuangan global juga memberikan dampak terhadap ekspor 

Indonesia. Tujuan utama ekspor Indonesia masih ke Jepang, AS dan negara- 

negara kawasan Eropa. Tingginya ekspor Indonesia ke Jepang dan AS sejalan 

dengan komoditas utama ekspor Indonesia yang masih terkonsentrasi pada bahan 

bakar minyak dan tekstil. Kondisi ini berimplikasi bahwa perlambatan pertubuhan 

yang melanda negara-negara tujuan ekspor utama akan dapat 

memberikan dampak yang cukup berarti terhadap penurunan ekspor Indonesia.

ekonomi
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US$ 12.704,32 kemudian terusEkspor indonesia pada bulan Juli 2008 sebesar 

mengalami penurunan hingga Januari 2009 sebesar US$ 7.434,31. Turunnya 

ekspor indonesia akan berakhir pada turunya cadangan devisa Indonesia karena

turunnya pendapatan yang berbentuk valuta asing dan hasil penjualan ekspor.

Berdasarkan latar belakang di atas mengenai kondisi cadangan devisa pada 

krisis global, maka penulis tertarik untuk menulis skripsi yang beijudul : 

“Pengaruh Krisis keuangan Global Terhadap Cadangan Devisa Indonesia”.

1.2. Permasalahan

Permasalahan yang akan dianalisis dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1. Apakah pengaruh krisis keuangan global terhadap cadangan devisa

Indonesia?

1.3 Tujuan

Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh krisis keuangan global terhadap cadangan

devisa di Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat akademis, manfaat ini diperuntukkan bagi seluruh mahasiswa 

serta para akademis pada umumnya dan para mahasiswa Fakultas 

Ekonomi pada khususnya yang diharapkan dapat mengetahui pengaruh 

krisis keuangan global terhadap cadangan devisa di Indonesia. Serta 

dapat juga menjadi salah satu sarana untuk mendalami dan 

mengaplikasikan ilmu yang sudah diperoleh, dan dapat menambah

1.
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referensi dan bahan perbandingan untuk penelitian-penelitian selanjutnya

yang sejenis.

2. Manfaat praktis, dapat memberikan gambaran yang jelas kepada 

masyarakat pada umumnya mengenai perkembangan IHSG, ekspor dan 

Cadangan Devisa di Indonesia, sehingga dapat dijadikan bahan referensi

bagi pengambil keputusan.

1.5 Sistematik Penulisan

Agar dapat memperoleh gambaran yang jelas mengenai penyusunan

penelitian ini, maka penulis menyajikan sistematika penulisan sehingga dapat

dimengerti relevasinya dari bab ke bab. Penelitian ini dibagi lima bab yang 

diuraikan secara garis besar dalam sistematika penulisan sebagai berikut:

BAB I PENDAHULUAN

Dalam bab ini disajikan mengenai latar belakang masalah, 

perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 

sistematika penulisan.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menguraikan kerangka teori, penelitian terdahulu, kerangka 

pikir dan hipotesis.

BAB III METODELOGI PENELITIAN

Pada bab II ini diuraikan mengenai ruang lingkup penelitian 

metode pengumpulan data, teknik analisis dan batasan variabel

penelitian.
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BAB IV ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini akan membahas mengenai gambaran umum mengenai

cadangan devisa, IHSG, dan ekspor kemudian hubungan antar

variabel independen terhadap variabel dependen.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Pada bab ini penulis mencoba menarik kesimpulan dari uraian pada

bab-bab sebelumnya yang disertai beberapa saran yang mungkin

dapat diterima dan diterapkan dalam perkembangan di masa yang

akan datang.
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