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PENGARUH EKSPOR, IMPOR, JUMLAH UANG BEREDAR DAN
INFLASI TERHADAP CADANGAN DEVISA INDONESIA
PERIODE APRIL 2012 — JUNI 2017

ABSTRAK

Penelitian ini berjudul “ Pengaruh Ekspor, Impor, Jumlah Uang Beredar dan Inflasi Terhadap
Cadangan Devisa Periode April 2012—Juni 2017”. Penelitian ini dilakukan dengan tujuan
menganalisis dan mengetahui besarnya ekspor, impor, jumlah uang beredar dan inflasi
terhadap cadangan devisa periode April 2012—Juni 2017. Dalam Penelitian ini digunakan
data data sekunder deret waktu (time series) periode April 2012 — Juni 2017 bersumber dari
Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistika. Metode analisis yang digunakan adalah regresi
partial adjustment model (PAM). Berdasarkan hasil uji partial adjustment model (PAM)
menunjukkan bahwa variabel ekspor berpengaruh positif signifikan terhadap cadangan devisa
Indonesia dalam jangka pendek dan jangka panjang, variabel impor dan jumlah uang beredar
tidak berpengaruh terhadap cadangan devisa Indonesia dalam jangka pendek dan jangka
panjang, sedangakan variabel inflasi berpengaruh negatif signifikan terhadap cadangan
devisa Indonesia dalam jangka pendek dan jangka panjang.

Kata Kunci : Cadangan Devisa, Ekspor, Impor, Jumlah Uang Beredar, Inflasi, partial
adjustment model (PAM)

ABSTRACT

This research entitled "The Influence of Export, Import, Total Money Supply and Inflation
toward Foreign Exchange Reserve Period April 2012 - June 2017". This study was conducted
with the aim of analyzing and knowing the amount of export, import, money supply and
inflation to foreign exchange reserves for the period April 2012-June 2017. This study used
time series secondary data in period April 2012-June 2017 from the Bank Indonesia and the
Central Statistics Agency. Analytical method used was partial adjustment model (PAM)
regression. Based on the result of partial adjustment model (PAM) test showed that export
variables had a positive significant effect to Indonesia's foreign exchange reserves both in the
short and long term, the import variable and the money supply had no effect towards
Indonesia's foreign exchange reserves in the short and long term period. Meanwhile, inflation
variable influenced significanly negative toward Indonesia's foreign exchange reserves in
both short and long term period.

Keywords : Foreign Exchange Reserves, Export, Import, Total Money Supply, Inflation,
partial adjustment model (PAM)

. PENDAHULUAN
Hubungan ekonomi dipengaruhi oleh kemajuan teknologi, komunikasi dan
transportasi. Indonesia pada tahun enam puluhan menjalankan politik Berdikari. Indonesia

adalah berkembang yang terus melakukan perubahan untuk memenuhi kebutuhan dan



mencapai masyarakat yang adil dan makmur. Perdagangan internasional yang meliputi
ekspor dan impor dapat mewujudkan pembangunan nasional. Cadangan Devisa dalam bentuk
valuta asing digunakan dalam transaksi perdagangan internasional.

Faktor lain yang mempengaruhi cadangan devisa diantaranya jumlah uang beredar
dan inflasi. Inflasi akan mempengaruhi investasi real assets dan investasi financial assets
seperti investasi valuta asing (valas). Jumlah uang beredar terbagi dalam arti sempit (narrow
money/M1) dan arti luas (broad money/M2).

Berdasarkan data dari website Bank Indonesia, cadangan devisa mengalami fluktuasi.

Data cadangan devisa Periode Januari 2017- Desember 2017 dapat dilihat pada Tabel 1.1.

Tabel 1
Cadangan Devisa Indonesia
Periode Januari 2017 - Desember 2017

Bulan Cadangan Devisa (juta USD)
Januari 116,890
Februari 119,863
Maret 121,806
April 123,249
Mei 124,953
Juni 123,094
Juli 127,759
Agustus 128,787
September 129,402
Oktober 126,547
November 125,967
Desember 130,196

Sumber : Bank Indonesia, diolah

Dari Tabel 1 menunjukkan perkembangan cadangan devisa yang dimiliki Indonesia
dari bulan januari 2016 hingga September 2017 mengalami nilai yang fluktuatif. Pada Januari
2017 sampai Mei 2017 jumlah cadangan devisa terus mengalami kenaikan dari 116,890 juta
USD sampai dengan 124,953 juta USD. Pada Juni 2017 cadangan devisa sempat mengalami
penurunan menjadi 123,094 juta USD. Setelah sempat mengalami penurunan cadangan
devisa kembali naik pada Juli 2017 sebesar 127,759 juta USD. Pada Agustus 2017 cadangan
devisa naik lagi menjadi 128,787 USD sampai akhirnya cadangan devisa mengalami jumlah
tertinggi dibanding bulan sebelumnya sebesar 129,402 juta USD pada September 2017.
Oktober 2017 cadangan devisa kembali turun menjadi 126,547 juta USD. Cadangan devisa
berada di titik puncak pada Desember 2017 sebesar 130,196 juta USD.



Berdasarkan latar belakang tersebut, rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu
bagaimanakah Pengaruh Ekspor, Impor, Jumlah Uang Beredar Dan Inflasi Terhadap

Cadangan Devisa Indonesia Periode April 2012 — Juni 2017.

. METODE PENELITIAN
2.1 Objek Penelitian

Berdasar pendekatanya, penelitian ini mengunakan pendekatan kuantitatif. Penelitian
ini mengunakan data cadangan devisa Indonesia sebagai variabel dependen. Adapun variabel
indepeden meliputi impor, jumlah uang beredar dan inflasi.
2.2 Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini mengunakan data sekunder dan data yang digunakan adalah data
kuantitatif. Data yang digunakan meliputi data cadangan devisa Indonesia yang merupakan
ukuran ekspor, impor, jumlah uang beredar dan inflasi pada periode April 2012 sampai
dengan Juni 2017. Data sekunder berupa cadangan devisa Indonesia, inflasi, dan jumlah uang
beredar diperoleh dari website Bank Indonesia. Data ekspor dan impor diperoleh dari website
Badan Pusat Statistik.
2.3 Metode Analisis Data

Analisis dalam penelitian ini adalah analisis kuantitatif dengan alat analisis partial
adjustment model (PAM). Penelitian model PAM mereplikasi penelitian terdahulu oleh
Jimmy Benny, 2013. Model estimasi partial adjustment model (PAM) adalah sebagai berikut:

Log(CD); = ap + a110g(EKS); + azlog(IMP); + azlog(JUB); + o4INF; +  Alog(CD):.1 +

Ut
Di mana :
0<i<l1
CD = Cadangan Devisa di Indonesia
EKS = Ekspor
IMP = Impor
INF = Inflasi
o = Konstanta
ap ap ag aq = Koefisien Regresi
A = (1-9)
o = Koefesien Adjustment
Ut = error term



Langkah-langkah estimasinya model di atas meliputi estimasi pengamatan model uji
asumsi klasik, uji kebaikan model, dan uji validitas pengaruh.
Model partial Adjustment Model (PAM) digunakan untuk adanya ketidakseimbangan
pada bentuk pengamatan jangka pendek dan bentuk pengamatan jangka panjang.
Model partial Adjustment Model (PAM) dalam penelitian ini sebagai berikut :
a. Model penyesuaian parsial memformulasikan hubungan atau fungsi jangka panjang
sebagai berikut:
Log(CD)*; = Bo+ B1log(EKS) + B2log(IMP) + B3log(JUB) + B4INF + vy

Di mana :

CD = Cadangan Devisa di Indonesia
EKS = Ekspor

IMP = Impor

INF = Inflasi

Bo = Konstanta

B1, B2, Bs, P4 = Koefisien Regresi

Lt = error term

b. Sedangkan perilaku penyesuaian parsialnya diformulasikan dengan persamaan
sebagai berikut :
Log(CD): - 10g(CD)t.1 = & (logCD¢*- logCDy.1)
Di mana ¢ adalah koefesien penyusunan parsial, yang karena memiliki nilai 0 < <
1; 1ogCD; — logCDy.; adalah koefesien actual; sedangkan logCD¢*- logCDy.; adalah
penyesuaian yang diinginkan.

c. Penataan dan subtitusi persamaan adjustment
LogCD; — 10gCDy.; = & (logCD¢*- 10gCDy.1)
LogCD; — 1ogCDy.; = 6 logCD*- 1ogCDy.4
LogCD; = 6 logCD¢*+ 10gCDy.; - 6l1ogCDy.4
LogCDy = 8 logCD¢*+ (1- 8) logCD¢1

Subtitusi;

Log(CD); = 6Bo + (B1log(EKS); + B2log(IMP); + Bslog(JUB); + B4INF; + uy) + (1- 8)
log(CD)-1

Log(CD); = 8Bo + B1log(EKS); + B2log(IMP); + Bslog(JUB); + B4INF; + & u; + (1- 8)
log(CD)-1



d. Parameterisasi model jangka pendek dalam penelitian ini sebagai berikut :
Log(CD); = ap + a3 log(EKS); + a; log(IMP); + a3 log(JUB); + a4 INF; + Alog(CD):

1t
Di mana:
0< A<l
CD = Cadangan Devisa di Indonesia
EKS = Ekspor
IMP = Impor
INF = Inflasi
0o = Konstanta

o, 0, 03, 04 = Koefisien Regresi
A =(1-9)

Ut =error term

3. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Interpretasi dari variabel dependen pada partial Adjustment Model (PAM) koefisien
regresi variabel independen terhadap variabel dependen dapat diuraikan sebagai berikut:
3.1 Ekspor (EKS)

Variabel Ekspor berpengaruh positif dan signifikan terhadap cadangan devisa
Indonesia dalam jangka pendek maupun jangka panjang selama periode penelitian April
2012-Juni 2017. Hasil ini konsisten dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Pundy Sayoga dan Stamsurijal Tan (2017) yang mengunakan variabel ekspor. Hasil
penelitian yang dilakukanya menyimpulkan bahwa ekspor berpengaruh positif dan signifikan
terhadap cadangan devisa di Indonesia. Apabila ekspor mengalami peningkatan maka sumber
pendapatan negara juga akan mengalami peningkatan sebab ekspor yang meningkat ditandai
dengan tingginya ekspor dari pada impor. Penerimaan hasil ekspor barang dan jasa juga
memiliki peranan penting bagi cadangan devisa. Apabila ekspor naik maka jumlah uang
asing yang diterima meningkat yang mengakibatkan jumlah cadangan devisa meningkat.

3.2 Impor (IMP)

Variabel Impor tidak berpengaruh signifikan terhadap cadangan devisa jangka pendek
maupun jangka panjang selama periode penelitian April 2012-Juni 2017. Hasil ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh Agustina dan Renny (2014). Dalam penelitian ini
disebutkan bahwa impor tidak berpengaruh terhadap cadangan devisa Indonesia. Hal ini

tidak sejalan dengan teori dalam melakukan impor maka pemerintah Indonesia akan
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membiayai impor tersebut dengan cadangan devisa Indonesia, dimana jika jumlah impor
meningkat maka nilai cadangan devisa akan menurun. Namun peningkatan impor dipicu oleh
kuatnya permintaan dalam negeri akan barang impor tersebut diikuti dengan bahan baku di
Indonesia lebih murah dan biaya tenaga kerja yang murah sehingga, menarik investor
melakukan penanaman modal asing di Indonesia dengan membangun pabrik akan barang
yang selalu diimpor tersebut sehingga aliran dana modal asing yang masuk akan
mengakibatkan surplus pada neraca perdagangan indonesia sehingga cadangan devisa juga
meningkat.

Penelitian ini berlawanan dengan hasil penelitian Jimmy Benny (2013) dimana secara
parsial variabel impor berpengaruh signifikan terhadap cadangan devisa di Indonesia. Impor
merupakan “kebocoran” dalam pendapatan nasional, semakin tinggi nilai impor maka akan
mengurangi persediaan cadangan devisa.

3.3 Jumlah Uang Beredar (JUB)

Jumlah uang beredar tidak berpengaruh signifikan terhadap cadangan devisa jangka
pendek maupun jangka panjang selama periode penelitian April 2012-Juni 2017. Hasil ini
konsisten dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Agnes Putri Sonia dan Nyoman
Djinar Setiawina (2016). Dalam penelitian ini disebutkan bahwa JUB tidak berpengaruh tidak
langsung terhadap cadangan devisa melalui impor. Hal ini tidak konsisten dengan teori bila
pengeluaran pemerintah naik maka jumlah uang beredar juga seharusnya naik, karena
pengeluaran pemerintah dibiayai dengan nilai rupiah. Bila cadangan devisa naik maka jumlah
uang beredar juga seharusnya naik, karena cadangan devisa yang ada biasanya dibelanjakan
untuk pengeluaran tahun itu juga dan ditukarkan dengan uang rupiah.

3.4 Inflasi (INF)

Variabel Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap cadangan devisa
Indonesia dalam jangka pendek maupun jangka panjang selama periode penelitian April
2012-Juni 2017. Hal ini konsisten dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Agustina dan Reny (2014). Hasil penelitian yang diakukanya menyimpulkan bahwa nilai
inflasi mempengaruhi cadangan devisa secara negatif dan signifikan. Hal ini sejalan dengan
teori yang menyatakan apabila harga-harga barang dan sektor jasa cenderung mengalami
kenaikan, atau disebut dengan inflasi, maka akan menyebabkan terhambatnya kegiatan
perekonomian di negara bersangkutan. Sehingga negara membutuhkan lebih banyak devisa
untuk dapat bertransaksi di luar negara. Oleh sebab itu untuk mencegah makin meningkatnya
inflasi maka jumlah mata uang yang beredar harus sesuai dengan kebutuhan, sehingga

kestabilan nilai tukar bisa dijaga.



Dalam penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ida Bagus
Putu Purnama Putra dan | G. B. Indrajaya (2013). Dalam penelitian tersebut tingkat inflasi
tidak berpengaruh secara parsial terhadap cadangan devisa Indonesia. Penelitian tersebut
tidak sejalan dengan teori apabila Inflasi terjadi mengakibatkan kenaikan pada harga pangan
dan minyak sehingga terjadi kesenjangan antara penawaran dan permintaan dimana arus
impor akan meningkat dan arus ekspor akan terhambat ataupun mengalami penurunan terus
menerus karena barang buatan dalam negeri jauh lebih mahal dari pada harga barang sejenis
buatan luar negeri. Pada akhirnya, hal itu akan mengakibatkan defisit neraca perdagangan

Indonesia yang berdampak menurunnya cadangan devisa Indonesia.

. PENUTUP
4.1 Kesimpulan

Penelitian ini menggunakan estimasi model PAM, hasi PAM terlihat koefisien lambda
(A) sudah memuhi kriteria dengan kata lain model PAM dalam penelitian ini dapat digunakan
untuk menganalisis pengaruh ekspor, impor, jumlah uang beredar dan inflasi terhadap
cadangan devisa Indonesia.

Variabel penelitian ekspor berpengaruh signifikan positif terhadap cadangan devisa
Indonesia periode April 2012 - Juni 2017 dalam jangka panjang dan jangka pendek. Variabel
impor dan jumlah uang beredar tidak berpengaruh terhadap cadangan devisa Indonesia
periode April 2012 - Juni 2017 dalam jangka panjang dan jangka pendek. Variabel Inflasi
berpengaruh signifikan negatif terhadap cadangan devisa Indonesia periode April 2012 - Juni
2017 dalam jangka panjang dan jangka pendek.

4.2 Saran

a. Bagi Bank Indonesia harus menjaga keseimbangan cadangan devisa sebagai pihak
otoritas moneter di Indonesia. Perdagangan internasional (ekspor-impor) merupakan
penyumbang besar bagi cadangan devisa. Kebijakan yang berkaitan dengan ekspor
perlu dikembangkan agar industri dalam negeri dapat mengekspor ke pasar
internasional. Ekspor akan menguntungkan pemerintah dan menambah cadangan
devisa Indonesia.

b. Bagi Pemerintah sebaiknya menjaga jumlah uang beredar agar tidak terjadi inflasi.

Inflasi yang tinggi menyebabkan harga barang dan jasa juga ikut tinggi, sehingga

menyebabkan perubahan nilai mata uang dan membutuhkan banyak devisa untuk

bertransaksi di luar negeri.



c. Bagi warga negara Indonesia mengerti kondisi perekonomian negara, mengurangi
penggunaan produk dari luar negeri akan memperkecil impor dan dapat menghemat
devisa negara.

d. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan penelitian ini dengan
menambah variabel ekonomi lainya seperti utang luar negeri, kurs, nilai tukar rupiah
dan lain sebagainya. Peneliti selanjutnya diharapkan menambah periode pengambilan

data dalam penelitian.
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