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ANALISIS PENGARUH INFLASI, PERTUMBUHAN EKONOMI, DAN 

INVESTASI ASING LANGSUNG (FOREIGN DIRECT INVESMENT) 

TERHADAP VOLATILITAS NILAI TUKAR MATA UANG NEGARA- 

NEGARA ANGGOTA ASEAN 

ABSTRAK 

 Penelitian ini bertujuan untuk menemukan bukti empiris mengenai 

pengaruh inflasi, pertumbuhan ekonomi dan investasi asing langsung (foreign 

direct invesment) terhadap volatilitas nilai tukar mata uang negara-negara anggota 

ASEAN. Variabel independen penelitian ini yaitu inflasi, pertumbuhan ekonomi 

dan pertumbuhan investasi asing langsung (foreign direct invesment). Variabel 

dependen dalam penelitian ini adalah volatilitas nilai tukar mata uang negara-

negara anggota ASEAN.  

 Populasi di dalam penelitian ini adalah 10 negara anggota ASEAN. 

Sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik total sampling yaitu jumlah 

sampel sama dengan jumlah populasi. Periode yang digunakan yaitu tujuh tahun 

dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2014. Metode analisis yang digunakan 

adalah metode analisis regresi data panel. 

 Hasil penelitian menunjukan bahwa inflasi berpengaruh positif tetapi tidak 

signifikan terhadap volatilitas nilai tukar, sedangkan pertumbuhan ekonomi dan 

pertumbuhan investasi asing langsung (foreign direct invesment) berpengaruh 

negatif signifikan terhadap volatilitas nilai tukar. Secara bersama-sama, seluruh 

variabel independen berpengaruh positif signifikan terhadap volatilitas nilai tukar. 

Kata Kunci: Inflasi, Pertumbuhan ekonomi, Investasi asing langsung, Volatilitas 

nilai tukar, Regresi data Panel 
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ANALYSIS THE EFFECT OF INFLATION, ECONOMIC GROWTH AND 

FOREIGN DIRECT INVESMENT OF EXCHANGE RATES VOLATILITY 

ON ASEAN MEMBER COUNTRIES 

Abstact 

This study aims to find empirical evidence about the effects of inflation, 

economic growth and foreign direct invesment to the volatility of currency 

exchange rates of member countries of ASEAN. The independent variable on this 

study is inflation, economic growth and the growth of foreign direct invesment. 

The dependent variable in this study is the volatility of currency exchange rates of 

member countries of ASEAN.  

The population in this study, are 10 ASEAN member countries. The 

sample in this study is the total sampling techniqe, is the sample size are equal to 

the total of poppulation, The period used is seven years, from 2008 to 2014. The 

analitical method use is pooled data regression. 

The result showed that inflation is has positive effect but not significant on 

the exchange rates volatility. While the economic growth and the growth of 

foreign direct invesment has significant negative effect on the exchange rate 

volatility. All independent variables has significant simultan effects on the 

exchange rate volatility.  

Keywords: Inflation, Economic Growth, Exchange Rates Volatility, Pooled Data 

Regression 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Masyarat Ekonomi Asean (MEA) merupakan satu pasar tunggal di 

Asia Tenggara, yang bertujuan untuk mencapai kesempurnaan integrasi 

ekonomi di kawasan Asia Tenggara yang diyakini dapat memberikan 

manfaaat nyata bagi seluruh elemen masyarakat. Meraih manfaat bukan tanpa 

syarat, sejak diformulasikan tiga dari empat pilar MEA jelas mempersyaratkan 

daya saing sebagai kunci sukses. MEA sebagai kawasan pasar tunggal dan 

berbasis produksi, sebagai kawasan berdaya saing dan  berintegrasi dengan 

ekonomi global, dapat terwujud apabila masing-masing anggotanya memiliki 

daya saing tersendiri (KEMENLU, 2015).  

MEA bukan AFTA (ASEAN Free Trade Agreement), karena MEA 

memiliki cakupan  dimensi kerjasama yang lebih luas dibanding AFTA yang 

harus mengatur liberalisasi perdagangan barang. Setelah tanggal 31 Desember 

2015 tidak akan ada perubahan yang drastis di sektor perdagangan barang, 

karena sejak lima tahun terakhir bebas tarif sudah diterapkan 99% produk 

barang di ASEAN. Sementara untuk sektor jasa, tenaga profesional, 

implementasi bertahap komitmen liberalisasi masih akan melampaui 31 

Desember 2015. Disadari sektor  ini sering menjadi perhatian publik 

(KEMENLU, 2015). 

Pertemuan di Bali pada tahun 2003 yang dihadiri oleh negara-negara 

anggota ASEAN (Association of South East Asia Nations) yaitu Brunei 
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Darrussalam, Kamboja, Filipina, Indonesia, Laos, Malaysia, Myanmar, 

Singapura, Thailand dan Vietnam dengan gagasan untuk mewujudkan cita-

cita kawasan yang memiliki integritas ekonomi kuat mulai dirancang langkah 

awal dan mulai diprediksikan akan dimulai tahun 2020. Namun pada 

pertemuan di Filipina pada tahun 2007, negara-negara anggota ASEAN 

sepakat untuk mempercepat pembentukan Masyarakat Ekonomi Asean. 

Pembentukan ini dilatarbelakangi oleh persiapan menghadapi globalisasi 

ekonomi dan perdagangan melalui ASEAN Free Trade Area (AFTA) serta 

menghadapi persaingan global terutama dari China dan India. Percepatan 

keputusan negara ASEAN untuk membentuk MEA yang pada awalnya akan 

dimulai pada tahun 2020 menjadi akhir tahun 2015 atau awal tahun 2016 

menggambarkan tekad ASEAN untuk menghadapi persaingan global. Dalam 

kesepakatan tersebut terdapat lima hal yang tidak dapat dibatasi peredaranya 

di seluruh negara ASEAN yaitu Arus Barang, Arus Jasa, Arus Modal, Arus 

Investasi, dan Arus Tenaga Kerja Terlatih (Disperindag RI, 2015). 

Nilai tukar mata uang menjadi variabel penting dalam daya saing 

produk ekspor. Tingkat nilai tukar di kawasan masih dipengaruhi oleh 

keseimbangan perdagangan internasional dan sentimen pelaku bisnis. Secara 

umum, penguatan dan pelemahan pada nilai tukar negara-negara di kawasan 

ini sangat dipengaruhi pada kinerja keseimbangan perdagangan internasional 

negara tersebut sebagaimana dialami penguatan yang relatif tipis pada mata 

uang Baht Thailand dan Rupiah Indonesia. Khusus untuk Vietnam, 

penurunan nilai mata uang terjadi dikarenakan akibat kebijakan moneter yang 

ditempuh berupa devaluasi Dong Vietnam sebesar 1% yang dilakukan pada 
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19 Juni 2014 demi menjaga daya saing produk-produk Vietnam di luar negeri 

dimana menurut pejabat terkait, kebijakan devaluasi mata uang ini akan terus 

dilanjutkan sebagai strategi perdagangan di tahun berikutnya. 

Volatilitas nilai tukar masing-masing negara menjadi hal yang harus 

diperhatikan keadaanya. Volatilitas nilai tukar mata uang pada dasarnya 

mencerminkan fluktuasi kurs mata uang suatu negara terhadap mata uang 

negara lain. Perubahan volatilitas nilai tukar mata uang ini bisa dipengaruhi 

oleh sistem perekonomian suatu negara, apakah terbuka atau tertutup. Apabila 

menganut sistem perekonomian terbuka maka semakin tinggi volatilitas nilai 

tukar uang, karena akan muncul pasar baru. Ketika pasar yang lebih luas 

menjadi tujuan bisnis, maka stabilitas nilai tukar menjadi faktor pendukung 

yang penting untuk diperhatikan. Salah satu ukuran risiko dari nilai tukar 

adalah volatilitas nilai tukar. Semakin besar volatilitas nilai tukar, berarti 

semakin tidak stabil dan berisiko, sehingga akan menghambat intervensi ke 

pasar luar negeri. Ketidakstabilan nilai tukar menjadi banyak diperhatikan 

terutama dalam integrasi ekonomi, karena integrasi perdagangan dipandang 

tidak lagi memadai untuk membendung arus globalisasi ekonomi yang 

terjadi. Selain integrasi perdagangan, perbedaan mata uang yang digunakan 

setiap negara juga menimbulkan volatilitas nilai tukar. Perubahan volatilitas 

berpengaruh pada kegiatan perdagangan internasional, berkaitan dengan 

ekspor dan impor. 

Pertumbuhan nilai tukar yang stabil menunjukkan bahwa negara 

tersebut memiliki kondisi ekonomi yang relatif baik dan stabil. Indonesia 

sebagai negara pengimpor bahan baku industri mengalami dampak 
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ketidakstabilan kurs, yaitu melonjaknya biaya produksi sehingga harga 

barang-barang di Indonesia mengalami peningkatan. Melemahnya rupiah 

menyebabkan kepercayaan terhadap mata uang dalam negeri menjadi 

melemah, akibatnya masyarakat cenderung menyimpan assetnya dalam mata 

uang yang lebih kuat (Paris, 2011). 

Nilai tukar  dipengaruhi oleh beberapa faktor ekonomi makro, 

diantaranya berdasarkan kekuaatan permintaan dan penawaran uang. 

Kebijakan penawaran uang menggambarkan kebijakan uang beredar untuk 

mempengaruhi nilai tukar. Jumlah uang yang beredar menyebabkan atau 

menimbulkan meningkatnya inflasi domestik dan selanjutnya nilai tukar 

rupiah menurun, jika kebijakan moneter bersifat ekspansif. Tetapi jika 

kebijakan moneter bersifat kontraktif, jumlah uang beredar di masyarakat 

dikurangi dan akan menekan tingkat inflasi di dalam negeri sehingga nilai 

tukar teapresiasi, maka faktor yang mempengaruhi volatilitas nilai tukar 

adalah pendapatan dan suku bunga (Suwita, 2010). 

Menurut Imamul Arifin dan Gina Hadi W, nilai tukar adalah  harga 

suatu nilai mata uang terhadap mata uang lainya. Pergerakan nilai tukar 

merupakan akibat dari interaksi beberapa faktor secara tidak langsung dengan 

mengasumsikan faktor lain secara langsung. Faktor penyebab perubahan nilai 

tukar secara langsung adalah permintaan dan penawaran valas. Permintaan 

valas ditentukan oleh impor barang dan jasa yang memerlukan dolar atau 

valas dan ekspor modal dari dalam negeri ke luar negeri. Penawaran valas 

ditentukan oleh ekspor barang dan jasa yang menghasilkan dollar atau valas 

dan impor modal dari luar negeri ke dalam negeri. Faktor yang kedua yaitu 
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faktor secara tidak langsung yang tediri dari beberapa indikator. Pertama 

Posisi neraca pembayaran, saldo neraca pembayaran memiliki konsekuensi 

terhadap nilai tukar rupiah. Jika saldo neraca pembayaran defisit, permintaan 

terhadap valas akan meningkat. Hal ini menyebabkan nilai tukar melemah, 

begitu pula sebaliknya bila saldo neraca pembayaran surplus, maka 

permintaan terhadap valas menurun dan nilai tukar  menguat. Kedua Tingkat 

Inflasi, dengan asumsi nilai yang lain tetap (ceteris paribus), kenaikan harga 

akan mempengaruhi nilai tukar mata uang suatu negara. Sesuai dengan teori 

paritas daya beli, yang mengartikan bahwa kurs antara mata uang dua negara 

berasal dari tingkat harga di negara itu sendiri. Dengan demikian menurut 

teori ini penurunan nilai beli mata uang (yang ditunjukan oleh kenaikan harga 

di negara yang berkaitan) akan diikuti depresiasi mata uang secara 

proporsional dalam pasar valuta asing. Sebaliknya kenaikan daya beli mata 

uang domestik akan diikuti apresiasi nilai mata uang yang bersangkutan 

secara proporsional (Arifin, 2012, 84). 

Memasuki Asean Economic Comunity (AEC) 2015, perekonomian 

kawasan masih menunjukkan belum adanya fundamental perekonomian yang 

cukup mapan bagi negara-negara kawasan untuk memasuki kompetisi 

perekonomian yang lebih terbuka. Situasi perekonomian ASEAN pada 

kuartal III-2014 adalah potret perekonomian yang menunjukkan masih 

banyaknya daftar negatif dalam berbagai aspek perekonomian kawasan yang 

masih harus ditangani oleh pemerintahan nasional di ASEAN. Selain capaian 

pada upaya perbaikan daya saing yang masih belum menunjukkan perubahan 

signifikan, beberapa negara utama di kawasan ASEAN seperti Malaysia, 
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Filipina, Indonesia dan Brunei Darussalam bahkan relatif mencatatkan 

pertumbuhan ekonomi yang masih melambat dibandingkan capaian 

sebelumnya pada kuartal II-2014. Negara kawasan seperti Brunei 

Darussalam, Laos, Kamboja dan Myanmar yang masih dihadapkan dengan 

berbagai permasalahan fundamental perekonomian seperti struktur ekonomi 

yang belum terdiversifikasi dengan baik serta keseimbangan anggaran 

pendapatan dan belanja yang belum seimbang dan produktif menunjukkan 

bahwa negara-negara kawasan belum memiliki kesiapan fundamental 

perekonomian yang seimbang dalam memasuki era komunitas bersama. 

Situasi ini menunjukkan bagaimana kerapuhan perekonomian serta 

ketidakseimbangan kesiapan harus menjadi catatan penting yang disadari oleh 

negara-negara anggota ASEAN sehingga dapat menjadi prioritas penanganan 

(IIERO, 2014). 

Berbagai kebijakan domestik yang diterapkan negara anggota ASEAN 

juga menjadi tantangan bagi kesiapan kawasan menuju AEC 2015. Selain 

perekonomian kawasan dibayangi secara eksternal terkait rencana kenaikan 

suku  bunga Amerika Serikat pada kisaran 100-105 basis poin yang 

berpotensi akan memutar balik arus modal dari emerging markets kembali ke 

Amerika serikat pada tahun 2015, beberapa kebijakan yang diterapkan secara 

nasional juga berpotensi memberikan tantangan bagi kesiapan kawasan dalam 

menghadapi AEC 2015. Defisit anggaran pendapatan dan belanja negara yang 

lebih dari 3% pada beberapa negara di kawasan seperti Kamboja, Laos, dan 

Myanmar yang tidak diiringi dengan langkah-langkah yang konkrit untuk 

menyeimbangkan anggaran serta berbagai kebijakan domestik seperti 
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rasionalisasi harga bahan bakar minyak (BBM) di Indonesia dan Malaysia, 

serta rencana penerapan Goods and Service Tax (GST) baru di Malaysia pada 

tahun 2015, serta rencana kenaikan Value Added Tax (VAT) sebesar 10% dan 

gaji pegawai negeri sipil sebesar 8% di Thailand pada tahun 2015 

diperkirakan akan memberikan tantangan bagi kawasan dalam mempercepat 

kesiapanya menghadapi AEC 2015. Melalui gambaran kebijakan domestik 

yang ada, tantangan perekonomian domestik berpotensi muncul dari tekanan 

pada pos fiskal pemerintah nasional serta penurunan daya beli masyarakat 

yang merupakan salah satu sektor utama penopang pertumbuhan ekonomi 

kawasan serta penurunan kemampuan investasi para pelaku sektor ekonomi 

swasta-domestik dari masing-masing negara anggota ASEAN (Diny, 2014). 

Berdasarkan data pertumbuhan ekonomi seluruh negara anggota 

ASEAN yang dirilis oleh Worldbank, capaian  perekonomian di kawasan 

masih belum menggembirakan. Negara-negara utama di kawasan ASEAN, 

atau dikenal dengan ASEAN-5 pada akhirnya mencatatkan pertumbuhan 

ekonomi pada kuartal III-2014 di bawah ekspektasi. Hal tersebut terutama 

ditandai dengan kontraksi pertumbuhan hampir dua digit yang dialami oleh 

Brunei Darussalam serta laju pertumbuhan yang melambat sebagaimana 

dialami Indonesia, Malaysia dan Filiphina sebagai “motor” penggerak 

perekonomian kawasan. Namun, pertumbuhan ekonomi pada kuartal ini 

masih relatif sama pada situasi sebelumnya di mana arah pertumbuhan yang 

dialami dipengaruhi terutama oleh sektor sumber daya, sektor jasa dan sektor 

konstruksi. Sementara itu di sisi lain, pemerintah militer Thailand telah 

mampu menunjukkan kemampuan mereka dalam menjamin stabilitas 
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perekonomian dan menumbuhkan kepercayaan pelaku ekonomi di Thailand, 

sehingga setelah lama mencatatkan pertumbuhan ekonomi yang melemah, 

Thailand kembali menunjukkan pertumbuhan perekonomian yang kembali 

positif dan diperkirakan akan naik dari tahun ke tahun (MacDash, 2014). 

Investasi swasta pada bidang infrastruktur menjadi kunci 

pertumbuhan ekonomi di negara utama kawasan ASEAN. Situasi 

pertumbuhan ekonomi yang tidak terlalu baik atau bertahan pada tingkat 

tertentu dikarenakan ditopang oleh investasi para pelaku swasta pada berbagai 

proyek infrastruktur dengan fokus pada sub sektor yang terkait dengan 

perdagangan dan sektor konstruksi yang dilatarbelakangi oleh kesiapan untuk 

proyeksi proyeksi membaiknya situasi perekonomian global secara umum 

pada tahun 2015. Investasi tersebut di antaranya seperti investasi pada pabrik 

garmen dan alas kaki di kamboja, mega-investasi pada pembangkit listrik 

tenaga air di Laos, serta pembangunan kembali berbagai fasilitas publik dan 

infrastruktur di Filipina pasca bencana alam dan Topan Yolanda dan Gempa 

Bumi Bohol di tahun 2014 (Diny, 2014).  

Selain pertumbuhan ekonomi, tingkat inflasi negara-negara anggota 

ASEAN masih dapat dikatakan berfluktuatif. Inflasi kawasan utamanya 

disebabkan oleh kenaikan harga pangan serta ketergantungan pada berbagai 

produk impor. Secara umum negara-negara di kawasan ASEAN mencatatkan 

pembentukan inflasi tinggi yang disebabkan oleh meningkatnya harga bahan 

makanan dan minuman non-alkohol serta beberapa komponen konsumtif 

lainya seperti garmen dan elektronik yang masih sangat bergantung pada 

aktivitas impor. Bahkan untuk beberapa negara di ASEAN, penerapan bea 
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cukai yang terlalu ketat turut menyumbang tingginya harga produk-produk 

impor di pasar. Salah satu penyebab masih bergantungnya negara kawasan 

terhadap produk impor adalah dikarenakan peningkatan pertumbuhan 

ekonomi secara umum di kawasan turut menciptakan lahirnya kaum ekonomi 

menengah baru yang memiliki permintaan relatif tinggi serta kategori produk 

yang diminta secara umum belum dapat dipenuhi secara optimal oleh industri 

dalam negeri. Berbagai kebijakan pengendalian harga pangan dan 

pembangunan berbagai industri berbasis substitusi impor perlu menjadi 

perhatian bagi negara-negara di kawasan ASEAN dalam memastikan 

kesiapan yang lebih baik menuju AEC 2015 (IIERO, 2014). 

Komponen lain yang penting diperhatikan keberadaannya adalah 

penanaman modal asing langsung atau Foreighn Direct Investment (FDI). 

FDI merupakan aspek penting dari integrasi ekonomi global. Di Asia 

Tenggara, FDI sempat mengalami penurunan pasca krisis Asia pada akhir 

tahun 1990-an tapi kemudian kembali menguat dengan signifikan setelah 

tahun 2009, bahkan pada tahun 2011 Asia Tenggara menyumbang 8% dari 

seluruh total arus masuk FDI dunia atau sekitar 2% dari GDP dunia (Sjoholm, 

2011). FDI memerankan peran yang sangat penting dalam proses 

internasionalisasi bisnis secara multileteralisme.  Terdapat banyak perubahan 

besar yang melekat pada FDI. Sebagian besar perubahan tersebut melibatkan 

perkembangan teknologi, pengurangan batasan investasi asing dan akuisisi 

perusahaan, deregulasi, dan privatisasi industri di berbagai sektor.  

Penelitian terkait faktor yang mempengeruhi nilai tukar sudah banyak 

dilakukan oleh beberapa peneliti. Diantaranya adalah penelitian yang 
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dilakukan oleh Paris Dauda pada tahun 2011 yang menyimpulkan bahwa 

inflasi dan pertumbuhan berpengaruh positif akan tetapi tidak signifikan 

terhadap nilai tukar serta suku bunga berpengaruh negatif dignifikan terhadap 

nilai tukar. Penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan Istiqomah 

pada tahun yang sama dimana penelitian ini menyimpulkan bahwa inflasi 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai tukar. Penelitian Grandson 

Lumbanraja pada tahun 2006 menyimpulkan bahwa pertumbuhan ekonomi 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai tukar rupiah. Dari ketiga 

penelitian ini dapat dilihat adanya perbedaan hasil penelitian. 

Berdasarkan keadaan perekonomian kawasan ASEAN utamanya 

terkait kestabilan nilai tukar mata uang masing-masing negara seperti yang 

telah di paparkan pada uraian latar belakang diatas serta perbedaan hasil 

penelitian terdahulu terkait nilai tukar, maka penulis termotivasi untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut dengan judul “Analisis Pengaruh Inflasi, 

Pertumbuhan Ekonomi Dan Investasi Asing Langsung (Foreign Direct 

Invesment) Terhadap Volatilitas Nilai Tukar Mata Uang Negara Anggota 

ASEAN”. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas maka penulis dapat merumuskan 

masalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh Inflasi (INF) terhadap volatilitas nilai tukar 

(KURS) masing-masing negara anggota ASEAN? 
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2. Bagaimana pengaruh Pertumbuhan Ekonomi (PDB) terhadap volatilitas 

nilai tukar (KURS) masing-masing negara anggota ASEAN? 

3. Bagaimana pengaruh Investasi Asing Langsung atau Foreign Direct 

Investment (FDI) terhadap volatilitas nilai tukar (KURS) masing-masing 

negara anggota ASEAN? 

4. Bagaimana pengaruh Inflasi (INF), Pertumbuhan Ekonomi (PDB), dan 

Investasi Asing Langsung (FDI) secara simultan terhadap volatilitas nilai 

tukar masing-masing negara anggota ASEAN? 

C. Tujuan Dan Manfaat Penelitian  

Adapun tujuan penelitian ini berdasarkan latar belakang di atas adalah 

sebagai berikut: 

1. Untuk mengkaji pengaruh Inflasi (INF) terhadap nilai tukar (KURS) 

masing-masing negara negara anggota ASEAN. 

2. Untuk mengkaji pengaruh Pertumbuhan ekonomi (PDB) terhadap nilai 

tukar (KURS) masing-masing negara anggota ASEAN. 

3. Untuk mengkaji pengaruh Investasi Asing Langsung (FDI) terhadap nilai 

tukar (KURS) masing-masing negara anggota ASEAN. 

4. Untuk mengkaji pengaruh Inflasi (INF), pertumbuhan ekonomi (PDB), 

Investasi Asing Langsung (FDI) terhadap nilai tukar (KURS) masing-

masing negara anggota ASEAN. 

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah: 

1. Manfaat secara teoritis 

a. Melalui penelitian ini, diharapkan dapat menghasilkan kesimpulan 

setrta bukti empiris atas faktor-faktor yang berpengaruh terhadap 
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volatilitas nilai tukar sehingga dapat menjadi salah satu referensi 

penelitian selanjutnya. 

b. Hasil penelitian diharapkan akan menambah khasanah kepustakaan 

dan bahan referensi di bidang ekonomi syari’ah pada umumnya dan 

dalam hal ekonomi makro pada khususnya. 

2. Manfaat secara praktis 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi dukungan bagi 

pemerintah terkait faktor-faktor yang mempengaruhi volatilitas nilai 

tukar sehingga menjadi faktor-faktor tersebut acuan dalam menjaga 

kestabilan volatilitas nilai tukar mata uang. 

D. SISTEMATIKA PEMBAHASAN 

Bab I berisi pendahuluan yang memuat latar belakang diangkatnya 

judul penulisan ini beserta fenomena-fenomena yang menyertainya. 

Penelitian terdahulu yang memuat hal sama juga dicantumkan guna 

mengetahui bahwa penelitian ini belum pernah dilakukan sebelumya. 

Selain itu, pada bab ini juga dijelaskan rumusan masalah yang akan 

dijawab melalui hasil serta tujuan, manfaat dan sistematika pembahasan 

yang menjelaskan secara singkat isi dari tulisan yang disusun. 

Selanjutnya yaitu bab II. Pada bab ini dijelaskan teori-teori yang 

diangkat atau yang melandasi variabel-variabel yang digunakan dalam 

penelitian skripsi. Teori-teori terkait variabel-variabel yang digunakan dan 

landasanya secara hukum islam akan dijelaskan secara rinci. 

Bab III memaparkan metodologi penelitian yang akan digunakan 

oleh peneliti untuk mengetahui hasil dan hubungan dari variabel 
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independen dan dependen. Bab III juga memaparkan secara jelas variabel-

variabel yang digunakan serta alat ukur dan objek penelitian yang terlibat 

dalam penelitian skripsi ini. 

Bab IV berisi tentang hasil dan pembahasan setelah dilakukan 

penelitian terhadap variabel-variabel yang dilibatkan. Hasil dari penelitian 

ini berupa hasil uji statistik yang menggunakan software eviews 8 dan 

kemudian berbentuk data matang yang sudah diolah. Pembahasan 

menjelaskan tentang maksud dari hasil penelitian yang dihasilkan melalui 

uji statistik. 

Pada bab V berisi kesimpulan dari hasil penelitian yang telah 

dilakukan dan kesimpulan-kesimpulan lain yang dapat mewakili informasi 

keseluruhan dari penelitian skripsi yang sudah dilakukan. Selain itu, bab V 

juga memuat saran-saran yang dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan baik untuk peneliti, kalangan akademika maupun 

masyarakat pada umumnya. 
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BAB V 

KESIMPULAN 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan data yang telah dikumpulkan dan hasil pengujian 

dengan metode regresi data panel maka dapat disimpulkan bahwa: 

1. Inflasi berpengaruh positif akan tetapi tidak signifikan terhadap 

volatilitas nilai tukar. Hal ini karena pada periode penelitian ada 

faktor lain secara eksternal yang mempengaruhi volatilitas nilai 

tukar mata uang negara-negara anggota ASEAN. Salah satunya 

adalah kondisi perekonomian Amerika Serikat yang mengalami 

pelemahan pada 2008-2010 serta kebijakan quantitative easing dan 

tappering off  (2013) yang kemudian diberlakukan oleh Amerika 

Serikat dalam rangka memeperbaiki perekonomian negaranya. 

2. Pertumbuhan ekonomi berpengaruh negatif signifikan terhadap 

volatilitas nilai tukar. Artinya, ketika pertumbuhan ekonomi 

masing-masing negara di ASEAN mengalami kenaikan, maka 

volatilitas nilai tukar mata uang negaranya pun akan turun atau 

nilai mata uangnya terapresiasi terhadap dollar Amerika Serikat. 

3. Pertumbuhan Investasi Asing Langsung atau foreign direct 

invesment (FDI) berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

tukar. Artinya, ketika investasi asing langsung tumbuh atau naik, di 

masing-masing negara anggota ASEAN, maka volatilitas nilai 
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tukar masing-masing negara akan turun atau nilai tukar mata 

uangnya akan terapresiasi terhadap dollar Amerika Serikat. 

4. Inflasi, pertumbuhan  ekonomi dan pertumbuhan investasi asing 

langsung berpengaruh signifikan terhadap volatilitas nilai tukar. 

B. Implikasi 

Penulis berharap hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi 

dalam bidang keilmuan akademik khususnya dalam bidang ilmu ekonomi 

makro dan ilmu ekonomi syari’ah. Kontribusi dan implikasi tersebut 

adalah sebagai berikut: 

1. Variabel inflasi yang tidak berpengaruh signifikan terhadap voaltilitas 

mata uang negara-negara di ASEAN, sehingga pemerintah dan 

penentu kebijakan masing-masing negara harus memperhatikan faktor 

lain yang lebih berpengaruh, utamanya faktor eksternal. Menjadi 

negara yang dapat mandiri memungkinkan negara tersebut tidak 

terlalu tergantung pada negara lain sehingga perekonomianya stabil 

termasuk negara-negara anggota ASEAN. 

2. Variabel pertumbuhan ekonomi dan pertumbuhan investasi asing 

berpengaruh negatif signifikan terhadap volatilitas nilai tukar. 

Sehingga masing-masing negara harus terus meningkatkan 

pertumbuhan ekonominya terutama di dalam sektor riil, keberadaan 

investasi asing langsung juga harus dipertahankan keberadaanya serta 

memaksimalkan penyerapanya untuk mendukung sektor 

pembangunan. Sehingga, nilai tukar akan menguat terhadap mata uang 
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lain dan tentunya akan berakibat baik bagi perekonomian masing-

masing negara. 

C. Saran 

1. Rentang waktu dalam penelitian ini masih sedikit. Yaitu hanya 

tujuh tahun untuk masing-masing negara. Saran untuk peneliti 

selanjutnya sebaiknya menambah rentang waktu agar 

meningkatkan kualitas hasil penelitian. 

2. Untuk peneliti selanjutnya disarankan agar dapat meneliti tentang 

kestabilan mata uang masing-masing negara anggota ASEAN 

terhadap dollar Amerika Serikat guna mendukung kerjasama 

perdagangan yang dijalankan yaitu Masyarakat Ekonomi ASEAN. 

Misalnya penelitian tentang kemungkinan adanya mata uang 

tunggal (singgle currency) untuk regional ASEAN.
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Lampiran 1: Terjemahan 

TERJEMAHAN 

No Halaman Nama Surat dan Ayat Terjemahan 

1.  QS. Al-A’raff Ayat 85 Artinya:”Dan kepada penduduk 

madyan, Kami (utus) Syu’aib, 

saudara mereka sendiri. Dia berkata, 

“wahai kumku! Sembahlah Allah. 

Tidak ada tuhan (sembahan) bagimu 

selain dia. Sesungguhnya telah datang 

kepadamu bukti yang nyata dari 

Tuhanmu.  Sempurnakanlah takaran 

dan timbangan, dan jangan kamu 

merugikan orang sedikitpun. 

Janganlah kamu membuat kerusakan 

di muka bumi setelah (diciptakan) 

dengan baik. Itulah yang lebih baik 

bagimu jika kamu orang yang 

beriman”(Q.S. Al-A’raff  [7]:85) 

2.  QS. Ar-rum Ayat 41 Artinya: “Telah tampak kerusakan 

didarat dan dilaut disebabkan karena 

perbuatan tangan  manusia, Allah 

menghendaki agar mereka merasakan 

sebagai dari (akibat) perbuatan 

mereka agar mereka kembali (kejalan 

yang benar).” (Q.S. Ar-Rum [30]:41) 

3.  QS. An-Nisa Ayat 5 Artinya: “Dan janganlah kamu 

serahkan kepada orang-orang yang 

belum sempurna akalnya, harta 

(mereka yang berada dalam 

kekuasaanmu) yang dijadikan Allah 

sebagai pokok kehidupan. Berilah  

mereka belanja dan pakaian (dari 

hasil harta itu) dan ucapkanlah 

kepada mereka kat-kata yang baik.” 

(QS. An-Nissa [4]:5) 

4.  QS. An-Nisa Ayat 9 “Dan hendaklah takut kepada Allah 

orang-orang yang seandainya 

meninggalkan dibelakang mereka 

anak-anak yang lemah, yang mereka 

khawatir terhadap (kesejahteraan) 

mereka. Oleh sebab itu hendaklah 

mereka bertaqwa kepada Allah dan 

hendaklah mereka mengucapkan 

perkataaan yang benar.” (QS. An-

Nissa [4]:9) 

 



 
 

 
 

 

Lampiran 2. Daftar Negara dan Data Penelitian 

NAMA NEGARA 
TAH
UN 

VOLATILITAS 
KURS 

INFL
ASI 

PERTUMBUHAN 
EKONOMI 

PERTUMBUH
AN FDI 

BRUNEI 
DARUSSALAM 2008 0,00 2,08 -1,94 -13,76 

  2009 0,03 1,04 -1,76 46,54 

  2010 0,08 0,36 2,60 47,65 

  2011 0,01 2,02 3,43 43,78 

  2012 0,05 0,46 0,95 24,29 

  2013 0,03 0,38 -1,75 -9,71 

  2014 0,04 -0,19 -2,34 -26,78 

CAMBOBIA 2008 55,15 25,00 6,69 -6,01 

  2009 62,23 -0,66 0,09 -37,30 

  2010 80,61 4,00 5,96 43,84 

  2011 8,49 5,48 7,07 8,20 

  2012 31,11 2,93 7,26 81,15 

  2013 0,00 2,94 7,48 -6,66 

  2014 56,57 3,86 7,07 28,65 

INDONESIA 2008 1082,58 9,78 6,01 34,49 

  2009 1096,02 4,81 4,63 -47,66 

  2010 289,21 5,13 6,22 213,53 

  2011 54,45 5,36 6,17 34,48 

  2012 425,68 4,28 6,03 3,09 

  2013 1781,20 6,41 5,58 9,82 

  2014 177,48 6,39 5,02 13,18 

LAOS 2008 613,89 7,63 7,82 -29,60 

  2009 4,54 0,04 7,50 39,88 

  2010 300,85 5,98 8,53 -12,49 

  2011 25,13 7,58 8,04 7,87 

  2012 25,31 4,26 8,02 -2,12 

  2013 28,50 6,36 8,47 44,94 

  2014 49,50 4,14 7,52 68,95 

MALAYSIA 2008 0,11 5,44 4,83 -16,52 

  2009 0,03 0,58 -1,51 -98,49 

  2010 0,24 1,71 7,43 9393,45 

  2011 0,07 3,20 5,29 38,89 

  2012 0,08 1,66 5,47 -41,16 

  2013 0,16 2,11 4,71 26,98 

  2014 0,15 3,14 5,99 -6,09 

MYANMAR 2008 0,08 26,80 4,33 21,69 

  2009 0,04 1,47 4,33 24,90 



 
 

 
 

  2010 0,06 7,72 5,30 -16,48 

  2011 0,02 5,02 5,40 179,63 

  2012 600,61 1,47 6,30 -47,07 

  2013 94,05 5,52 6,70 69,03 

  2014 30,76 5,47 6,50 -37,98 

PHILIPHINA 2008 4,30 8,26 4,15 -54,09 

  2009 0,80 4,22 1,15 54,07 

  2010 1,75 3,79 7,63 -48,16 

  2011 0,03 4,65 3,66 87,52 

  2012 1,93 3,17 6,68 60,20 

  2013 2,28 3,00 7,06 16,23 

  2014 0,14 4,13 6,13 65,96 

SINGAPORE 2008 0,00 6,52 1,79 -74,44 

  2009 0,03 0,60 -0,60 95,24 

  2010 0,08 2,80 15,24 131,21 

  2011 0,01 5,25 6,21 -12,84 

  2012 0,05 4,53 3,41 18,04 

  2013 0,03 2,38 4,44 14,36 

  2014 0,04 1,01 2,92 4,21 

THAILAND 2008 0,83 5,47 1,73 -0,63 

  2009 1,12 -0,85 -0,74 -24,97 

  2010 2,24 3,27 7,51 128,94 

  2011 1,09 3,81 0,83 -83,23 

  2012 0,75 3,01 7,32 422,44 

  2013 1,54 2,18 2,81 22,70 

  2014 0,11 1,90 0,87 -76,50 

VIETNAM 2008 610,23 23,12 5,66 42,97 

  2009 681,65 7,05 5,40 -20,66 

  2010 700,74 8,86 6,42 5,26 

  2011 1340,67 18,68 6,24 -7,13 

  2012 0,00 9,09 5,25 12,62 

  2013 147,08 6,59 5,42 6,36 

  2014 148,49 4,09 5,98 3,37 

 

  



 
 

 
 

 

Lampiran 3. Output Regresi E-views 8 

1. OUTPUT ANALISIS DESKRIPTIF 

 

 
 

2. ESTIMASI COMMON EFFECT 

 

 



 
 

 
 

  



 
 

 
 

 

3. ESTIMASI FIXED EFFECT 

 

 
 

4. UJI CHOW 

 

  



 
 

 
 

 

5. ESTIMASI RANDOM EFFECT 

 

 
 

6. UJI HAUSMAN 
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