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BAB I  PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Salah satu sumber pendanaan penting yang digunakan Indonesia untuk 

melaksanakan pembangunan nasional adalah devisa. Devisa adalah total valuta 

asing yang dimiliki oleh negara atau pemerintah dan swasta dari suatu negara yang 

pada umumnya disebut juga sebagai cadangan devisa yang dapat diketahui dari 

posisi balance of payment atau neraca pembayaran internasional, yang dapat 

digunakan setiap waktu, guna membiayai ketidakseimbangan neraca pembayaran 

atau dalam rangka stabilitas moneter dengan melakukan intervensi di pasar valuta 

asing dan untuk tujuan lainnya. Posisi saldo cadangan devisa menunjukkan posisi 

saldo valuta asing atau cadangan devisa yang dimiliki oleh pemerintah dan 

penduduk suatu negara (Gandhi, 2006: 3).  

Semakin besar cadangan suatu negara, maka semakin besar pula 

kemampuan negara tersebut dalam melakukan transaksi ekonomi dan keuangan 

internasional dan semakin kuat pula nilai dari mata uang negara tersebut. Cadangan 

devisa merupakan indikator yang penting untuk mengetahui seberapa besar negara 

dapat melakukan perdagangan internasional dan untuk menunjukkan kuat dan 

lemahnya perekonomian suatu negara, Serta merupakan jaminan bagi tercapainya 

stabilitas moneter negara. Kecukupan cadangan devisa merupakan sebuah 

keharusan suatu negara dan jumlahnya harus memenuhi seluruh kebutuhan dan 

pembiayaan luar negeri serta negara yang bersangkutan (Gandhi, 2006: 10). 
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Besar kecilnya posisi cadangan devisa suatu negara juga dapat dilihat dari 

posisi neraca pembayaran yang mengalami defisit atau surplus. Cadangan devisa 

biasanya dikaitkan dengan beberapa faktor yang dapat mempengaruhinya. 

Beberapa faktor yang mempengaruhi cadangan devisa yaitu net ekspor, investasi, 

inflasi, suku bunga, nilai tukar rupiah dan utang luar negeri. 

Tabel 1.1 

Neraca Pembayaran Indonesia Tahun 2010-2019 

Tahun Neraca Pembayaran Indonesia 
(Juta USD) 

2010 30.285 
2011 11.857 
2012 215 
2013 -7.325 
2014 15.249 
2015 -1.098 
2016 12.089 
2017 11.586 
2018 -7.131 
2019 4.676 

Sumber: Statistik Ekonomi dan Keuangan Indonesia, Bank Indonesia 

Perkembangan Neraca Pembayaran Indonesia (NPI) mengalami fluktuasi 

setiap tahunnya. Surplus tertinggi terjadi pada tahun 2010 sebesar USD 30 milyar. 

Hal itu dikarenakan neraca perdagangan mengalami kenaikan surplus berkat 

tingginya pertumbuhan ekspor komoditas nonmigas, khususnya yang berbasis 

sumber daya alam, seiring kuatnya permintaan dunia dan tingginya harga di pasar 

internasional. Arus masuk investasi langsung meningkat signifikan sejalan dengan 

iklim investasi yang terus membaik dan kondisi makroekonomi yang stabil. Arus 

masuk investasi lainnya juga meningkat yang bersumber dari penarikan utang luar 

negeri pemerintah dan penarikan simpanan milik perbankan domestik di luar 

negeri. Penarikan simpanan perbankan tersebut, selain akibat meningkatnya 
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kebutuhan pembayaran luar negeri, juga disebabkan oleh berkurangnya pasokan 

valas dari investasi portofolio asing sehubungan dengan krisis yang terjadi di Eropa.  

Sedangkan defisit tertinggi terjadi pada tahun 2013, yaitu sebesar USD 7,3 

milyar. Perkembangan ini dipengaruhi melambatnya pertumbuhan ekonomi dunia 

dan turunnya harga komoditas global, yang kemudian berdampak pada penurunan 

ekspor Indonesia yang banyak berbasis sumber daya alam. Defisit transaksi berjalan 

juga dipengaruhi belum kuatnya kapasitas produksi domestik dalam memenuhi 

kebutuhan bahan baku dan barang modal serta kebijakan energi nasional yang 

belum optimal, yang pada gilirannya mendorong masih besarnya impor, meskipun 

telah mencatat pertumbuhan negatif di 2013.  

Salah satu faktor yang mempengaruhi cadangan devisa adalah net ekspor, 

Dalam melakukan kegiatan ekspor maka suatu negara akan memperoleh berupa 

nilai sejumlah uang dalam valuta asing atau biasa disebut dengan istilah devisa, 

yang juga merupakan salah satu sumber pemasukan negara. Sehingga apabila 

tingkat ekspor mengalami peningkatan, maka akan diikuti dengan ikut 

memeningkatnya investasi sehingga cadangan devisa yang dimiliki negara akan 

semakin besar. Neraca perdagangan yang surplus akan meningkatkan cadangan 

devisa dalam bentuk valuta asing. Hal ini dikarenakan ekspor yang lebih besar 

dibandingkan impor sehingga menghasilkan net ekspor yang dimana mata uang 

asing banyak masuk ke dalam negara dan akan meningkatkan cadangan devisa. Dan 

sebaliknya, saat neraca perdagangan defisit akan menyebabkan cadangan devisa 

menurun akibat terlalu banyaknya impor (Agustina, 2014: 61) 
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Selanjutnya faktor yang mempengaruhi cadangan devisa adalah inflasi. 

Tingkat inflasi yang terus-menerus meningkat yang terjadi di suatu negara akan 

mempengaruhi jumlah cadangan devisa di negara tersebut. Inflasi yang semakin 

tinggi di suatu negara akan mengakibatkan tingginya harga-harga barang dan jasa, 

hal ini dapat mempengaruhi perubahan nilai mata uang di suatu negara dan 

berdampak pada cadangan devisa negara tersebut (Adiyadnya, 2017: 69). Tingkat 

inflasi yang terjadi dalam suatu negara dapat mempengaruhi tingkat cadangan 

devisa di negara tersebut. Putong (2002: 264) mendefinisikan inflasi sebagai 

naiknya harga-harga komoditi secara umum yang disebabkan oleh tidak sinkronnya 

antara program pengadaan komoditi (produksi, penentuan harga, pencetakan uang, 

dan sebagainya) dengan tingkat pendapatan yang dimiliki oleh masyarakat. Inflasi 

yang semakin tinggi dalam suatu negara mengakibatkan harga barang dan jasa yang 

ada di dalam negeri akan semakin tinggi, hal ini akan menyebabkan perubahan pada 

nilai mata uang negara tersebut serta berdampak pada cadangan devisa negara.  

Serta faktor lain yang mempengaruhi cadangan devisa adalah tingkat suku 

bunga. Menurut Soelistyo (2015: 3) kenaikan suku bunga akan memicu terjadinya 

gejolak pada pasar keuangan. Naiknya suku bunga akan dapat menarik aliran modal 

asing berupa pinjaman. Pinjaman ini akan secara langsung menambah cadangan 

devisa secara. Tingkat suku bunga menjadi dapat digunakan sebagai modal kerja 

yang dapat mendorong kelancaran produksi dalam menghasilkan produk suatu 

komoditi termasuk komoditas yang berorientasi ekspor. Mankiw (2000: 316) 

menjelaskan Tingkat suku bunga turun akan menyebabkan masyarakat meminjam 

kredit di bank dan mempergunakan kredit tersebut untuk investasi sehingga 
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produksi akan meningkat dan ekspor juga akan meningkat. Semakin banyak 

perdagangan kegiatan ekspor, maka akan berpengaruh terhadap cadangan devisa 

negara yang semakin bertambah. 

Faktor lain yang mempengaruhi cadangan devisa adalah Kurs, merupakan 

catatan pasar dari suatu mata uang asing dalam mata uang domestik ataupun dapat 

diartikan yaitu harga mata uang domestik dalam mata uang asing (Karim, 2007 

dalam Kurniawan dan Bendesa, 2014: 313). Semakin tinggi nilai tukar yang 

dimiliki suatu negara, artinya negara tersebut mempunyai sistem perekonomian 

yang kokoh, sehingga dengan mudah mendapatkan cadangan devisa yang 

melimpah (Sonia & Setiawina, 2016: 7). Semakin tingginya nilai tukar mata uang 

negara sendiri, menunjukkan bahwa semakin kuatnya perekonomian negara 

bersangkutan, sehingga dapat memperoleh lebih banyak devisa. 

Utang luar negeri juga merupakan salah satu faktor yang dapat 

mempengaruhi cadangan devisa, karena utang luar negeri dapat digunakan sebagai 

faktor yang mampu dimanfaatkan untuk menambah cadangan devisa negara. 

Penggunaan utang luar negeri diharapkan mampu meningkatkan investasi negara 

sehingga dapat merangsang pertumbuhan ekonomi negara semakin cepat. Beban 

utang luar negeri dapat diukur salah satunya dengan melihat proporsi penerimaan 

devisa pada current account yang berasal dari ekspor yang diserap oleh seluruh debt 

service yang berupa bunga dan cicilan utang (Atmadja, 2000: 8). Devisa yang 

masuk ke suatu negara bisa saja dalam bentuk pembayaran ekspor, investasi, 

bantuan bilateral dan pinjaman.  
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Selain sebagai sumber pendanaan pembangunan, cadangan devisa juga 

digunakan sebagai alat transaksi dalam perdagangan internasional. Alat transaksi 

yang digunakan berupa mata uang yang diterima secara luas sebagai bukti 

pembayaran internasional. Cadangan devisa suatu negara biasanya digunakan 

untuk kegiatan impor, menjaga stabilitas moneter (khususnya nilai tukar), untuk 

membayar utang luar negeri pemerintah, dan juga merupakan tabungan yang 

dimiliki oleh negara. Hal ini menunjukkan bahwa cadangan devisa sangat 

berpengaruh terhadap perekonomian di suatu negara. Besaran cadangan devisa 

dapat dijadikan suatu indikator untuk menilai tingkat ketahanan negara dalam 

menghadapi krisis ekonomi. Semakin tinggi nilai cadangan devisa yang dimiliki 

suatu negara maka semakin tahan pula negara tersebut dalam menghadapi krisis. 

Cadangan devisa Menurut international monetary funds posisi cadangan devisa 

suatu negara dapat dikatakan aman apabila dapat memenuhi tiga bulan kebutuhan 

impor  

Gambar1.1 Cadangan Devisa Indonesia (Sumber: Bank Indonesia) 
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Gambar 1.1 Perkembangan Cadangan Devisa di Indonesia Tahun 2000-

2019. Gambar 1.1 menunjukkan perkembangan cadangan devisa di Indonesia 

dalam kurun waktu 20 tahun. Selama tahun 2000-2019 cadangan devisa di 

Indonesia cenderung mengalami fluktuasi. Nilai cadangan devisa pada tahun 2013 

mengalami penurunan. Penurunan nilai cadangan devisa ini terjadi karena barang 

yang diimpor pada tahun 2013 lebih tinggi daripada barang yang diekspor pada 

tahun 2013, sehingga mengakibatkan defisit dalam neraca perdagangan dan artinya 

cadangan devisa negara Indonesia ikut mengalami penurunan. Sedangkan nilai 

cadangan devisa tertinggi pada tahun 2017. Bank sentral menyatakan, peningkatan 

nilai cadangan devisa ini terjadi karena adanya penerimaan pajak dan devisa hasil 

ekspor migas bagian pemerintah, penarikan pinjaman luar negeri pemerintah, serta 

hasil lelang Surat Berharga Bank Indonesia (SBBI) valas. 

Sedangkan posisi cadangan devisa Desember 2019 meningkat dimana 

posisi cadangan devisa tersebut setara dengan pembiayaan 7,6 bulan impor atau 7,3 

bulan impor dan pembayaran utang luar negeri pemerintah, serta berada di atas 

standar kecukupan internasional sekitar 3 bulan impor. Perkembangan cadangan 

devisa pada Desember 2019, terutama dipengaruhi oleh penerimaan devisa migas, 

penarikan pinjamasn luar negeri pemerintah, dan penerimaan valas lainnya 

(Kemenku,2020). Selain itu kenaikan cadangan devisa disebabkan oleh adanya 

aliran arus modal asing yang cukup deras pada bulan Desember 2019. Serta 

pembayaran utang luar negeri (ULN) yang cenderung turun pada akhir tahun dan 

didorong oleh nilai rupiah yang stabil sepanjang tahun 2019 dan cenderung 

menguat. Hal ini juga terlihat dari rupiah yang mengalami apresiasi sebesar 2,68% 
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di sepanjang tahun 2019. Bahkan, di akhir tahun, rupiah pun ditutup di bawah Rp 

13.900, atau lebih rinci di Rp 13.880 (Kontan, 2020). 

Kondisi cadangan devisa yang meningkat ini akan membuat neraca 

pembayaran Indonesia juga meningkat, jadi surplus neraca pembayaran Indonesia 

juga ditopang dengan menigkatnya aliran masuk modal asing dan juga perolehan 

cadangan devisa. Selain itu meingkatnya keadaan neraca pembayaran juga sangat 

berguna karena merupakan salah satu indikator yang sangat penting mengenai 

keadaan atau apa yang terjadi di dalam perekonomian.  

Kondisi cadangan devisa Indonesia yang cenderung berfluktuasi dari tahun 

ke tahun dan situasi perdagangan Internasional yang membutuhkan sumber 

pembiayaan dari cadangan devisa serta pentingnya kegunaan cadangan devisa yang 

diperlukan untuk membiayai kegiatan impor dan membayar utang luar negeri serta 

digunakan untuk keperluan domestik lainnya, sehingga membuat kondisi jumlah 

cadangan devisa Indonesia sangat penting untuk ditingkatkan agar tingkat 

kerentanan ekonomi Indonesia dapat dikurangi dan belum lagi ketika negara 

tersebut melakukan pinjaman luar negeri sehingga mengakibatkan cadangan devisa 

suatu negara semakin tergerus atau semakin berkurang jumlahnya. Oleh karena itu, 

berdasarkan uraian diatas maka tujuan dari penelitian ini untuk melihat pengaruh 

antara Net Ekspor, Investasi, Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Utang 

Luar Negeri terhadap Cadangan Devisa Indonesia.  
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1.2 Rumusan Permasalahan 

Berdasarkan pada latar belakang masalah yang dibahas diatas maka 

permasalahan yang akan diangkat dalam penelitian ini adalah:  

1. Bagaimana pengaruh antara net ekspor, investasi, inflasi, suku bunga, 

nilai tukar rupiah dan utang luar negeri terhadap Cadangan Devisa 

Indonesia.  

2. Bagaimana hubungan simultan variabel net ekspor, investasi, inflasi, suku 

bunga, nilai tukar rupiah dan utang luar negeri terhadap Cadangan Devisa 

Indonesia.  

1.3 Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui apakah net ekspor, investasi, inflasi, suku bunga, nilai 

tukar rupiah dan utang luar negeri negeri memiliki pengaruh terhadap 

Cadangan devisa Indonesia. 

2. Untuk mengetahui hubungan simultan variabel net ekspor, investasi, 

inflasi, suku bunga, nilai tukar rupiah dan utang luar negeri terhadap 

Cadangan Devisa Indonesia 

1.4 Manfaat Penelitian: 

Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1.4.1 Manfaat Praktis 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi 

otoritas moneter tentang Cadangan devisa Indonesia. 
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1.4.2 Manfaat Akademis  

Dengan adanya penelitian ini diharapkan memberikan penjelasan terhadap 

Cadangan devisa Indonesia sehingga dapat dijadikan sebagai pembanding ataupun 

referensi untuk melakukan penelitian selanjutnya yang mempunyai kaitan dengan 

masalah yang diangkat dalam skripsi ini. Serta sebagai bahan pertimbangan dan 

pengambilan keputusan terkait dengan kebijakan moneter. 

1.4.3 Manfaat Teoritis  

Hasil penelitian ini diharapkan sebagai masukan bagi perkembangan ilmu 

ekonomi dan menjadi kajian ilmu ekonomi khususnya ilmu moneter tentang 

pengaruh variabel tersebut terhadap Cadangan devisa Indonesia. 
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