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ABSTRAK

Rinda Finantri. 2011. Pengaruh cadangan devisa dan financial deepening
terhadap stabilitas nilai tukar. Skripsi. Ekonomi Pembangunan. Fakultas Ekonomi.
Universitas Sriwijaya. Dosen Pembimbing: (1) Drs. M. Komri Yusuf, M.Si. (2)
Drs. Abbas Effendy, M.Si.

Penelitian ini menganalisis pengaruh hubungan antara cadangan devisa
dan financial deepening terhadap stabilitas nulai tukar di Indonesia. Adapun
tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui seberapa besar cadangan devisa dan
financial deepening mempengaruhi kestabilan nilai tukar serta melihat variabel
mana yang dominan mempengaruhi stabilitas nilai tukar. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data time series, selama periode 2004 sampai dengan
2010 dalam bentuk kuartal. Teknik analisis yang digunakan adalah model regresi
berganda dengan metode Ordinary Least Square (OLS) antara cadangan devisa,
financial deepening dan stabilitas nilai tukar dilanjutkan dengan uji asumsi klasik
dengan bantuan sofware eviews 6.0. Temuan dari hasil penelitian ini adalah
adanya pengaruh yang signifikan antara cadangan devisa terhadap stabilitas nilai
tukar sedangkan untuk financial deepening menunjukkan adanya pengaruh yang
tidak signifikan terhadap stabilitas nilai tukar. Ini dikarenakan Indonesia sebagai
negara yang sedang berkembang dan sebagai negara agraris yang lebih
mengutamakan meningkatkan cadangan devisa melalui ekspor impor untuk
menekan gejolak nilai tukar daripada menggunakan financial deepening sebagai
pensatabil nilai tukar.

Kata kunci : Stabilitas nilai tukar, cadangan devisa, financial deepening.



ABSTRACT

Rinda Finatri. 2011. The Influence of Foreign Exchange Reserves and Financial Deepening
on Exchange Rate Stability. Thesis. Department of Development Economics, Faculty of
Economics, Sriwijaya University. Advisors: (1) Drs. M. Komri Yusuf, M. Si., (2) Drs. Abbas
Effendy, M. Si.

- This research was an attempt to analyze the influence of foreign exchange reserves
and financial deepening on exchange rate stability in Indonesia. The quarterly time series data
of 2004 — 2010 were used for this research, and it applied the multiple regression analysis
and the Ordinary Least Square (OLS) method for finding out the relationship among foreign
exchange reserves, financial deepening, and exchange rate stability with the help of reviews
6.0. The research results show that there was a significant influence of the reserves on the
stability whereas the financial deepening did not have any significant influence. This was due
to the fact that Indonesia, a developing and agricultural country, emphasized increasing the
exchange reserves, instead of financial deepenig, to stabilize the exchange rates, by
encouraging more import-export activities.

Key words: stability, exchange rate, reserve, financial deepening




BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sejarah perekonomian merupakan suatu catatan terpenting untuk
melihat bagaimana perkembangan pertumbuhan ekonomi Indonesia. Kondisi
perekonomian Indonesia mengalami banyak dinamika di tahun 1980-an. Pada
tahun 1983 indonesia mengalami resesi global yang berdampak pada
perekonomian Indonesia. Di tahun 1983 terjadi deregulasi perbankan, yakni
kebijakan yang diambil karena perekonomian Indonesia yang mengalami
kemunduran. Kebijakannya, yaitu mempertinggi efisisensi dan mobilisasi dana.
Pergerakan yang positif kebijakan ini adalah cuaca perekonomian internasional
yang semakin baik dan dapat dilihat tahun 1984-1985. Namun gejolak ekonomi
terjadi kembali 1986, untuk mengatasi permasalahan ini pemerintah
mengeluarkan kembali kebijakan-kebijakannya (Deregulasi). Hasilnya di tahun
1989 pertumbuhan ekonomi menunjukkan sisi positifnya, ditandai dengan
ketiadaan devaluasi, cadangan devisa yang tinggi dan inflasi yang rendah dan

terkendali, suku bunga yang rendah, dan nilai tukar yang relatif stabil. (Tulus,
2004:129).

Dengan perkembangan ekonomi yang semakin pesat, hubungan

ekonomi antarnegara akan saling terkait dan mengakibatkan peningkatan

perdagangan arus barang dan uang serta modal antarnegara. Terjadinya in dlkatol- RN

makro di negara lain secara tidak langsung akan berdampak pada in dikatof 3 uatuj A%

-

.,



negara. Dengan diberlakukannya sistem nilai tukar mengambang bebas (freely
floating system) yang dimulai sejak Agustus 1997. Sistem nilai tukar rupiah

terhadap mata uang asing (khususnya US$) ditetapkan oleh mekanisme pasar.

Perkembangan manajemen nilai tukar Indonesia telah mencatat
adanya perubahan yang cukup drastis ketika Bank Indonesia menetapkan
perubahan manajemen nilai tukar dari sistem nilai tukar dari mengambang
terkendali (managed floating exchange rate) ke sistem nilai tukar mengambang
bebas (free floating exchange rate). Perubahan manajemen yang sangat drastis ini
berawal dari kondisi moneter yang berubah pada saat memasuki pertengahan
tahun 1997. Nilai tukar rupiah secara simultan mendapat tekanan yang cukup
berat karena besarnya capital outflow akibat hilangnya kepercayaan investor asing
terhadap prospek perekonomian Indonesia. Tekanan terhadap nilai tukar tersebut
diperberat lagi dengan semakin maraknya kegiatan speculative bubble, sehingga
sejak krisis berlangsung nilai tukar mengalami depresiasi hingga mencapai 75

persen (Goeltom, 1998:71).

Dengan dimulainya perkembangan industrilisasi di Indonesia maka
dengan sendirinya dibutuhkan devisa. Sumber pembiayaan perdagangan luar
negeri tersebut disimpan dalam cadangan devisa dan dipertanggung jawabkan
oleh Bank Indonesia. Dan dicatat dalam neraca pembayaran Indonesia. Semakin
tinggi kegitan industrialisasi maka semakin banyak pula devisa yang dibutuhkan.
Dan kebutuhan itu digunakan untuk konsumsi tapi kini perlahan-lahan

dipergunakan untuk kebutuhan barang modal dan bahan baku,



Devisa juga banyak digunakan untuk kegiatan industri maupun
proyek-proyek seperti pembangunan jalan, jembatan, landasan udara dan terminal.
Devisa yang digunakan untuk pembangunan-pembangunan seperti ini adalah
devisa yang berasal dari hasil ekspor maupun hasil parawisata. Bahkan devisa
diperoleh dari peminjaman hutang luar negeri agar dapat menjalankan
pembangunan tesebut. Ringkasnya devisa sangat diperlukan bagi negara yang giat

menabung (Amir.M.S,1999:84).

Posisi cadangan devisa biasanya dikatakan aman apabila mencukupi
kebutuhan impor dalam jangka waktu sekurang-kurangnya tiga bulan impor. Pada
tahun 1997 kondisi perekonomian Indonesia menunjukkan kinerja yang cukup
baik yang ditandai dengan membaiknya beberapa indikator makro ekonomi, pada
tahun 1998 cadangan devisa mencapai 23,30 triliun rupiah tapi akibat terjadinya
krisis ekonomi di Indonesia cadangan devisa merosot hingga 16,01 milliar US$.
Dan dapat dilihat dua tahun terakhir yaitu tahun 2008 dan per-januari 2009 angka

menunjukkan 335,715 milliar (Tambunan,2004:130).

Kegunaan cadangan devisa ini harus selalu dipelihara dan diawasi
agar transakasi internasional dapat selalu berlangsung dengan stabil. Tujuan
pengelolaan devisa juga tidak dapat terpisahkan dengan upaya menjaga nilai
tukar, dimana menipisnya nilai tukar rupiah akan mengundang spekulasi dari para
spekulator sehingga untuk memenuhi sebuah likuiditas perlu mempertahankan

stabilitas nilai tukar (Laporan Keuangan Bank Indonesia).



Kestabilan dan penguatan rupiah didorong oleh membaiknya faktor
risiko, kecukupan pasokan valuta asing, masih menarikknya perbedaan suku
bunga, dan munculnya beberapa sentimen positif. Kestabilan nilai tukar rupiah
juga tidak terlepas dari konsistensi kebijakan ekonomi makro dan kebijakan
stabilitasi nilai tukar serta peningkatan kapasitas pemantauan dan pengawasan
transaksi devisa. Meskipun nilai tukar secara riil juga akan menguat, namun
rupiah masih cukup kompetitif dalam mendukung daya saing ekspor dari sisi nilai

tukar.

Upaya untuk mengawasi gejolak nilai tukar selain dengan cadangan
devisa juga dapat diatasi dengan mengukur financial deepening (kedalaman sektor
keuangan) suatu negara. financial deepening diukur melalui rasio M2 dibagi GDP
(Gross Domestic Product). Penggunaan rasio ini dikarenakan paling umum yang

digunakan untuk mengukur perkembangan sektor keuangan suatu negara

(Asmanto dkk, 2008:150).

Financial deepening merupakan pengukuran untuk menghitung
seberapa besar proposi uang terhadap pendapatan setelah krisis ekonomi melanda,
dengan pengukuran proporsi ini analisis financial deepening juga dapat digunakan
sebagai acuan efektifitas kebijakan moneter. Hal ini disebabkan sektor keuangan
memegang peranan yang sangat signifikan dalam memicu pertumbuhan ekonomi
suatu negara, sektor keuangan menjadi lokomotif pertumbuhan sektor riil melalui
akumulasi kapital dan inovasi teknologi. Lebih tepatnya, sektor keuangan mampu
memobilisasi tabungan. Pihak yang menyediakan para peminjam berbagai

instrumen keuangan dengan kaulitas tinggi dan resiko rendah. Hal ini akan



menambah investasi dan akhimya mempercepat pertumbuhan ekonomi

(Mufarohah, 2008:17).

Suatu negara dengan rasio financial deepening yang besar cenderung
mengurangi peran cadangan devisa sebagai penstabil nilai tukar. Hal ini
dikarenakan negara dengan rasio financial deepening yang besar dapat dikatakan
telah memiliki pertumbuhan ekonomi yang sudah baik sehingga negara tersebut
dapat mengatasi gejolak nilai tukar dengan penyesuaian otomatis melalui

mekanisme pasar (Aizeman dkk dalam Asmanto dkk, 2008:155).

Tabel 1.1

Posisi Cadangan Devisa, Financial Deepening, dan Pergerakan Nilai
Tukar Rupiah Tahun 2009-2010 per kuartal

Cadangan Devisa
Tahun | Periode (juta §) Financial Deepening | Nilai Tukar
(milliar Rp) (Rp)
I 56566 0,382 11.633
I 57418 0,382 10.276
2009 111 64528 0,382 9.729
v 69731 0,381 9.447
I 71823 0,379 9.161
I 76321 0,38 9.128
2010 III 86551 0,385 8.969
1\Y 96207 0,389 9.036

Sumber : Statistik Ekonomi dan Keuangan Indonesia
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Dari data di atas dapat dilihat bahwa pada tahu 2009 untuk triwulan
pertama cadangan devisa menunjukkan sebesar 56566 miliar, lalu untuk triwulan
kedua dan triwulan ketiga mengalami peningkatan hingga 0,04% yaitu dari 57418
terus naik hingga 64528 miliar akan tetapi cadangan devisa meningkat kembali
unutk triwulan keempat yaitu sebesar 69371 miliar.begitu pula unutk tahun 2010
pada mulanya untuk triwulan pertama pada tahun 2010 cadangan devisa kita
sebesar 71823 milliar lalu terus mengalami peningkatan hingga triwulan keempat
pada tahun 2010 yaitu sebesar 96027 milliar. Salah satu penyebab penurunan
cadangan devisa besar kemungkinan cadangan devisa tergerus karena digunakan
untuk menahan jatuhnya nilai tukar rupiah. Menurut Bank Indonesia turunnya
cadangangan devisa tersebut besar kemungkinah cadangan devisa tergerus karena

digunakan untuk menahan jatuhnya nilai tukar rupiah.
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Grafik 1.1

Perkembangan Cadangan Devisa tahun 2009 dan 2010 per kuartal




Pada data di atas rasio sektor keuangan juga mengalami naik turun,
pada tahun 2009 untuk triwulan pertama rasio sektor keuangan sebesar 1,69
miliar sama dengan cadangan devisa yang telah dijelaskan di atas untuk triwulan
kedua dan ketiga sektor keuangan mengalami penurunan hingga 1,56 miliar akan
tetapi pada triwulan keempat sektor keuangan mengalami peningkatan kembali
yaitu sebesar 1,70 miliar, tetapi pada tahun 2010 mengalami penurunan kembali
dari triwulan pertama sampai pada triwulan ketiga yaitu hanya sebesar 1,53 miliar
dan pada triwulan keempat mengalami peningkatan kembali meskipun tak begitu
besar hanya sebesar 1,67 miliar. Data di atas dapat di ilustrasikan pada gambar

berikut :

Financial Deepening
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Grafik 1.2
Perkembangan Financial Deepening tahun 2009 dan 2010 per kuartal



Sedangkan dapat dilihat pada tabel diatas untuk nilai tukar rupiah
sendiri cenderung menguat dari tahun 2009-2010 atau relatif stabil pada kisaran

angka Rp.9000, dapat dilistrasikan pada gambar berikut

Nilai Tukar
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Grafik 1.3
Perkembangan Nilai Tukar Rupiah tahun 2009 dan 2010 per kuartal
Menurut Bank Indonesia turunnya cadangangan devisa tersebut besar

kemungkinan cadangan devisa tergerus karena digunakan untuk menahan

jatuhnya nilai tukar rupiah
1.2 Perumusan Masalah

Dari uraian latar belakang diatas peneliti menarik suatu masalah yaitu



1. Bagaimanakah pengaruh dari cadangan devisa terhadap stabilitas nilai

tukar di Indonesia

2. Bagaimanakah pengaruh Financial Deepening terhadap stabilitas nilai

tukar di Indonesia

3. Antara cadangan devisa dan Financial Deepening faktor manakah yang

lebih dominan dalam mempengaruhi satabilitas nilai tukar di Indonesia
1.3 Tujuan Penelitian .
Adapun tujuan dari penelitian ini yaitu:

1. Untuk mengetahui bagaimanakah respon dari cadangan devisa terhadap

stabilitas nilai tukar di Indonesia

2. Untuk mengetahui bagaimanakah respon dari Financial Deepening

terhadap stabilitas nilai tukar di Indonesia

3. Untuk mengetahui faktor apa yang paling dominan mempengaruhi

stabilitas nilai tukar di Indonesia.
1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan bermanfaat baik secara teoristis maupun

Secara teoristis penelitian ini dapat memberikan pengetahuan mengenai seberapa
besar pengaruh yang diberikan cadangan devisa dan financial deepening terhadap

stabilitas nilai tukar sehingga penelitian ini dapat dijadikan acuan di masa yang

akan datang.



Secara praktis penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan
bagi pembaca dalam upaya pembelajaran dan pemahaman mengenai cadangan

devisa dan financial deepening sebagai stabilitas nilai tukar.
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