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ABSTRAK

Dengan terbukanya akses-akses ekonomi di kawasan Asia Tenggara, tentu
akan memunculkan persaingan yang semakin tinggi di kawasan ini. Hal ini tentu
akan berdampak pada kondisi perekonomian di negara-negara anggota ASEAN,
salah satunya yakni cadangan devisa. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
faktor apa saja yang mempengaruhi kondisi cadangan devisa di ASEAN
khususnya 5 (lima) negara pendiri ASEAN yakni Indonesia, Malaysia, Filipina,
Singapura, dan Thailand. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
variabel makroekonomi seperti Ekspor, Investasi, Kurs, dan Inflasi. Penelitian ini
merupakan penelitian yang menggunakan metode kuantitatif. Teknik analisis data
menggunakan metode Error Correction Model (ECM) yang dibantu oleh program
Eviews 8. Data yang digunakan pada penelitian ini merupakan data runtut waktu
(time series) selama 35 tahun yakni dari tahun 1981-2016 dari masing-masing
negara. Data penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari World
Bank.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa ekspor secara keseluruhan
berpengaruh positif signifikan terhadap cadangan devisa di lima negara pendiri
ASEAN dalam jangka panjang maupun jangka pendek. Dalam jangka panjang
investasi berpengaruh positif signifikan terhadap cadangan devisa lima negara
pendiri ASEAN, sedangkan sebaliknya dalam jangka pendek secara keseluruhan
tidak berpengaruh signifikan terhadap cadangan devisa. Kurs dalam jangka
panjang berpengaruh negatif signifikan terhadap cadangan devisa 4 negara pendiri
ASEAN, hanya Indonesia yang berpengaruh positif signifikan terhadap cadangan
devisa. Dalam jangka pendek kurs tidak berpengaruh terhadap cadangan devisa di
mayoritas negara pendiri ASEAN. Inflasi secara keseluruhan berpengaruh negatif
signifikan terhadap cadangan devisa lima negara pendiri ASEAN. Sedangkan
sebaliknya, dalam jangka pendek secara keseluruhan inflasi tidak berpengaruh
signifikan terhadap cadangan devisa.

Kata Kunci: Cadangan Devisa, Ekspor, Investasi, Kurs, Inflasi, Error Correction
Model
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ABSTRACT

The opening of economic access in Southeast Asia region will certainly
bring up the increasingly high competition in this area. This will certainly affect
the economic condition in ASEAN member countries, one of which is the foreign
exchange reserve. This study aims to determine what factors affecting the
condition of foreign exchange reserve in ASEAN, especially 5 (five) founding
countries of ASEAN, Indonesia, Malaysia, Philippines, Singapore, and Thailand.
In this study, the variables used are macroeconomic variables such as Export,
Investment, Exchange Rate, and Inflation. This research is a study using
guantitative methods. Data analysis technique use Error Correction Model (ECM)
method assisted by Eviews 8. Data used in this research is time series data for 35
years from 1981-2016 from each country. This research data is secondary data
obtained from World Bank.

The results of this study shows that overall exports have a significant
positive effect on foreign exchange reserve for the five founding countries of
ASEAN in the long term and short term. In the long term, investment has a
significant positive effect on foreign exchange reserve of five ASEAN founding
countries, on the other hand in the short term as a whole it has no significant effect
on foreign exchange reserve. The long-term exchange rate has a significant
negative effect on the foreign exchange reserves of 4 ASEAN founding countries,
only Indonesia has a significant positive effect on foreign exchange reserve. And
in the short term the exchange rate has no effect on foreign exchange reserve in
the majority of ASEAN's founding countries. Overall inflation has a significant
negative effect on foreign exchange reserve of five ASEAN founding countries.
On the other hand, in the short run, overall inflation has no significant effect on
foreign exchange reserve.

Keywords: Foreign Exchange Reserve, Export, Investment, Exchange Rate,
Inflation, Error Correction Model
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BAB |

PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Secara geopolitik dan geoekonomi, kawasan Asia Tenggara
memiliki nilai yang sangat strategis. Dimana sejak dibentuknya PBB pada
tahun 1945, gagasan untuk menciptakan sebuah pengaturan kerjasama
regional sebagai sarana penunjang untuk mencapai kerjasama global
dilancarkan oleh berbagai pihak. Asusmi pokok kerjasama global ini
adalah bahwa kedekatan geografis akan memudahkan upaya-upaya saling
memahami di antara negara-negara bertetangga sehingga dapat hidup
berdampingan secara damai. Salah satu kerja sama yang dilakukan yakni
di bidang ekonomi yang telah dimulai sejak disahkannya Deklarasi
Bangkok tahun 1967 (Astuti, 2017: 30).

Association of South East Asian Nations (ASEAN), yang dapat
diartikan sebagai Perhimpunan Bangsa-bangsa Asia Tenggara, adalah
sebuah organisasi regional yang dibentuk oleh negara-negara di kawasan
Asia Tenggara. ASEAN didirikan dengan tujuan untuk mempercepat
pertumbuhan ekonomi, kemajuan sosial dan pengembangan budaya di
kawasan Asia Tenggara melalui upaya bersama dengan didasari oleh
semangat kesetaraan dan kebersamaan untuk memperkuat fondasi bagi
sebuah masyarakat ASEAN yang makmur dan sejahtera (Mandala, 2014:

185).



Asia Tenggara merupakan salah satu wilayah dengan potensi
kekuatan ekonomi yang besar. Terbukti pada tahun 2013, pendapatan
domestik bruto (PDB) kesepuluh negara anggota ASEAN telah mencapai
USD2,4 triliyun. Asia Tenggara juga dianggap sebagai wilayah yang
strategis dalam aliran perdagangan dunia. Negara-negara dikawasan ini
terletak dijalur lalu lintas perdagangan Pasifik menuju Asia, serta Eropa
dan Afrika. Selain itu, dalam hal aliran investasi asing yang masuk ke
ASEAN-5 (Indonesia, Malaysia, Filipina, Singapura, dan Thailand) pada
tahun 2013 mencapai USD128 miliar. nilai ini lebih besar dari jumlah
investasi asing yang diterima oleh Tiongkok pada tahun yang sama yakni
sebesar USD117 miliar.

Selain memiliki nilai yg strategis, negara yang berada dikawasan
ini juga merupakan negara yang memiliki komoditas dalam jumlah besar.
Termasuk negara-negara pendiri ASEAN yakni Indonesia, Malaysia,
Filipina, Singapura, dan Thailand. Misalnya Indonesia yang merupakan
negara produsen berbagai sumber daya alam seperti minyak sawit, kokoa,
dan tin. Selain itu Indonesia juga merupakan produsen barang tambang
seperti batu bara. Singapura dan Malaysia yang merupakan negara
pengekspor barang elektronik. Sementara Thailand merupakan negara
produsen kendaraan dan suku cadang otomotif yang telah diekspor ke

berbagai negara.’

! https://www.goodnewsfromindonesia.id/2017/08/08/inilah-kekuatan-ekonomi-asean-yang-
ditungu-tunggu-dunia. Diakses tanggal 1 Maret 2018 Pukul 20:39 WIB.



https://www.goodnewsfromindonesia.id/2017/08/08/inilah-kekuatan-ekonomi-asean-yang-ditungu-tunggu-dunia
https://www.goodnewsfromindonesia.id/2017/08/08/inilah-kekuatan-ekonomi-asean-yang-ditungu-tunggu-dunia

Di era globalisasi seperti saat ini, ekonomi setiap negara
menghadapi persaingan yang sangat ketat. Hal ini ditandai dengan
diimplementasikannya perjanjian perdagangan bebas (free trade area) dan
perjanjian investasi (investment agreement) di tiap-tiap negara (Astuti,
2017: 29). Dalam dinamika perkembangannya, kerjasama ekonomi
ASEAN diarahkan pada pembentukan Masyarakat Ekonomi ASEAN
(MEA) atau ASEAN Economic Community (AEC) yang didirikan pada
tahun 2015 dengan tujuan untuk mendorong efisiensi dan daya saing di
kawasan ASEAN, dimana pelaksanaannya dianggap berjalan relatif lebih
cepat dibandingkan dengan kerjasama di bidang lain.

Adanya hubungan ekonomi Internasional tentu memiliki dampak
terhadap kondisi perekonomian suatu negara, yang dapat dilihat melalui
neraca pembayaran negara tersebut. Salah satu yang dapat dianalisis yakni
cadangan devisa. Devisa merupakan aset atau kewajiban keuangan yang
dipakai dalam transaksi Internasional (Togatorop, 2017: 1016). Yang
terdiri atas valuta asing yaitu mata uang yang dapat diterima oleh hampir
semua negara di dunia seperti US Dollar, Yen Jepang, Euro, dan
Poundsterling Inggris, emas, surat berharga yang berlaku untuk
pembayaran Internasional, dan lainnya.

Di kawasan Asia Tenggara, Singapura adalah negara yang
memiliki cadangan devisa paling tinggi jika dibandingkan dengan negara
pendiri ASEAN lainnya seperti Indonesia, Malaysia, Thailand, dan

Filiphina. Hal ini dapat dilihat dari gambar grafik berikut:



Gambar 1.1.
Kondisi Cadangan Devisa 5 (Lima) Negara Pendiri ASEAN Tahun 2006-
2016 (dalam Miliar USD)
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Sumber: Statistik World Bank, Data diolah, 2006-2016

Dalam kurun waktu 10 tahun yakni dari tahun 2006-2016, setiap
negara selalu mengalami peningkatan ataupun penurunan cadangan devisa.
Dari gambar di atas Singapura adalah negara yang memiliki cadangan
devisa paling tinggi dibandingkan dengan negara pendiri ASEAN yang
lain yakni sebesar USD251,05 milliar pada tahun 2016. Sedangkan negara
yang memiliki jumlah cadangan devisa paling rendah pada tahun yang
sama adalah Filipina yakni sebesar USD80,66 milliar. Hal ini terjadi
karena kondisi perekonomian dari setiap negara juga berbeda. Menurut
Reny dan Agustina (2014:61) ada beberapa faktor yang dapat

mempengaruhi kondisi cadangan devisa dari suatu negara yakni ekspor,



kurs, tingkat inflasi. Selain itu investasi atau penanaman modal asing juga
dapat mempengaruhi kondisi cadangan devisa (Lestari dan Swara, 2016).

Hubungan ekspor terhadap cadangan devisa adalah dimana 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.
Apabila tingkat ekspor mengalami penurunan, maka akan diikuti dengan
ikut menurunnya cadangan devisa yang dimiliki negara tersebut (Reny dan
Agustina, 2014:61). Dalam perkembangan perekonomian suatu negara,
transaksi ekspor dan impor merupakan salah satu kegiatan ekonomi yang
penting. Suatu negara selalu berupaya meningkatkan perolehan devisa dari
transaksi ekspor dan menekan pengeluaran devisa dengan cara aktivitas
impor (Purnamawati, 2013:12).

Dalam neraca pembayaran yang berperan dalam menyeimbangkan
neraca tidak hanya transaksi berjalan khususnya kegiatan ekspor dan
impor. Penanaman modal asing juga berperan dalam memberikan
keseimbangan neraca pembayaran (Lestari dan Swara, 2016: 636).
Dampak investasi asing dapat sebagai penambah gap atau selisih devisa
melalui penambahan valuta asing. Artinya bahwa penerimaan cadangan
devisa tidak hanya dipengaruhi oleh transaksi berjalan, namun transaksi
modal juga memberikan pengaruh terhadap bertambahnya cadangan

devisa.



Kurs atau nilai tukar juga memiliki pengaruh terhadap cadangan
devisa. Semakin banyak valas atau devisa yang dimiliki oleh pemerintah
atau penduduk suatu negara maka makin besar kemampuan negara
tersebut melakukan transaksi ekonomi dan keuangan Internasional, hal ini
menjadikan nilai mata uang negara tersebut juga makin kuat (Reny dan
Agustina, 2014: 62). Semakin tinggi nilai tukar suatu negara, maka negara
tersebut memiliki perekonomian yang kuat. Hal tersebut dapat
memperoleh cadangan devisa yang lebih banyak.

Selain nilai tukar dapat mempengaruhi cadangan devisa, nilai tukar
yang menguat juga dapat menekan laju tingkat inflasi. Menurut Boediono
yang dikutip Sonia dalam jurnalnya yang berjudul “Pengaruh Kurs, JUB
dan Tingkat Inflasi Terhadap Ekspor, Impor dan Cadangan Devisa
Indonesia”, mengatakan bahwa jika tingkat inflasi tinggi maka harga
barang dan jasa dalam negeri akan mengalami kenaikan, yang
menyebabkan kegiatan perekonomian menjadi terhambat. Artinya jumlah
cadangan devisa yang dibutuhkan lebih banyak digunakan untuk
melakukan transaksi luar negeri (Sonia dan Setiawina, 2016: 1082). Oleh
sebab itu jJumlah uang beredar harus sesuai kebutuhan, sehingga kestabilan
nilai tukar dapat dijaga dan laju inflasi dapat ditekan.

Pemangku kebijakan ekonomi tentu membutuhkan time frame
yang jelas guna memantau efektifitas kebijakan ekonomi yang dipilihnya,
karena setiap varibel dalam jangka panjang ataupun jangka pendek tentu

memiliki pengaruh yang berbeda terhadap kondisi cadangan devisa di



masing-masing negara. Oleh sebab itu dalam penelitian ini berusaha untuk
menggabungkan aspek perubahan waktu baik dalam jangka panjang
maupun jangka pendek. Analisis jangka pendek dilakukan untuk melihat
dinamika perubahan menuju keseimbangan baru. Dalam analisis jangka
pendek dimungkinkan untuk melihat jangka waktu yang dibutuhkan untuk
mencapai keseimbangan baru jika terjadi shok yang menyebabkan adanya
gejolak terhadap cadangan devisa. Sementara analisis jangka panjang
digunakan untuk menganalisis perubahan dari keseimbangan lama menuju
keseimbangan baru.

Berdasarkan uraian di atas, menunjukkan bahwa di era globalisasi
seperti saat ini di kawasan Asia Tenggara dengan terbukanya akses-akses
ekonomi, tentu akan memunculkan persaingan yang semakin tinggi antara
negara satu dengan negara lainnya. Hal ini akan berdampak pada
perekonomian di negara-negara anggota ASEAN, salah satunya yakni
cadangan devisa. Mengingat, bahwa cadangan devisa selain digunakan
sebagai alat transaksi Internasional, cadangan devisa juga merupakan
indikator moneter yang sangat penting dalam perekonomian suatu negara,
dimana kuat atau lemahnya fundamental perekonomian suatu negara dapat
dilihat dari jumlah cadangan devisa negara tersebut (Sayoga dan Tan,
2017:25). Oleh karena itu, penulis tertarik untuk melakukan penulisan
skripsi dengan judul “DETERMINAN CADANGAN DEVISA DI 5

(LIMA) NEGARA PENDIRI ASEAN TAHUN 1981-2016".



B. Rumusan Masalah
Dari uraian yang telah dijelaskan di atas, maka yang menjadi
masalah pokok dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah dalam jangka panjang dan jangka pendek ekspor berpengaruh
terhadap jumlah cadangan devisa di 5 negara pendiri ASEAN?

2. Apakah dalam jangka panjang dan jangka pendek investasi
berpengaruh terhadap jumlah cadangan devisa di 5 negara pendiri
ASEAN?

3. Apakah dalam jangka panjang dan jangka pendek kurs berpengaruh
terhadap jumlah cadangan devisa di 5 negara pendiri ASEAN?

4. Apakah dalam jangka panjang dan jangka pendek inflasi berpengaruh
terhadap jumlah cadangan devisa di 5 negara pendiri ASEAN?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
Berdasarkan dengan rumusan masalah yang telah dijabarkan di atas
penelitian ini bertujuan untuk:

1. Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh ekspor dalam jangka
panjang dan jangka pendek terhadap jumlah cadangan devisa di 5
negara pendiri ASEAN.

2. Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh investasi dalam jangka
panjang dan jangka pendek terhadap jumlah cadangan devisa di 5

negara pendiri ASEAN.



3.

Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh kurs dalam jangka panjang
dan jangka pendek terhadap jumlah cadangan devisa di 5 negara
pendiri ASEAN.

Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh inflasi dalam jangka
panjang dan jangka pendek terhadap jumlah cadangan devisa di 5

negara pendiri ASEAN.

Adapun manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini adalah:

1.

Menambah wawasan bagi penulis agar berfikir secara ilmiah pada
bidang Ekonomi Moneter dan Ekonomi Internasional.

Dapat dijadikan sebagai masukan bagi kalangan akademis dan peneliti
yang tertarik untuk membahas mengenai topik yang sama.

Sebagai syarat menyelesaikan program S1 Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Islam Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga.

Menjadi sumbangan pemikirian bagi pihak-pihak lain yang ingin
mengetahui pengaruh ekspor, investasi, kurs, dan tingkat inflasi

terhadap cadangan devisa di 5 negara pendiri ASEAN.

. Sistematika Pembahasan

Penulisan dalam penelitian ini menggunakan sistematika yang dapat

menggambarkan kerangka pemikiran penulis melalui bab-bab sebagai

berikut:

Bab I: Pendahuluan

Pendahuluan merupakan bab paling awal yang harus disusun

peneliti sehingga dapat mengantarkan penelitian pada tahap yang lebih
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lanjut. Pada bab ini diuraikan beberapa hal diantaranya adalah uraian
mengenai permasalahan yang melatarbelakangi penelitian. Kemudian
permasalahan-permasalahan yang telah diuraikan didesign dalam bentuk
pertanyaan dan disusun menjadi rumusan masalah. Rumusan masalah itu
lalu dijawab dalam tujuan penelitian dan manfaat penelitian yang akan
dilakukan. Akhir dari bab pendahuluan adalah sistematika pembahasan
yang merupakan tahapan-tahapan yang menggambarkan arah penelitian.
Bab II: Landasan Teori

Landasan teori berisi tinjauan pustaka yang berkaitan dengan teori
yang relevan terhadap penelitian serta mencakup hasil-hasil penelitian
sebelumnya yang sejenis. Semua itu menjadi landasan dan batu loncatan
dari kebaruan dari penelitian ini. Setelah penyusunan tinjauan pustaka dan
penelitian sebelumnya, hipotesis dan kerangka pemikiran dalam penelitian
ini kemudian disusun.
Bab 111: Metodologi Penelitian

Metodologi penelitian berisi tentang deskripsi bagaimana
penelitian ini akan dilaksanakan secara operasional, menjelaskan setiap
variabel penelitian. Objek penelitian berisi tentang jenis penelitian, sumber
data, teknik analisis data berupa alat analisis yang digunakan dalam
penelitian.
Bab 1V: Hasil dan Pembahasan

Hasil dan pembahasan memuat dan menguraikan hasil dari

penelitian berupa analisis deskriptif serta interpretasi dari hasil data yang
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diolah. Penjelasan dalam bab ini merupakan jawaban dari pertanyaan yang
muncul dalam rumusan masalah.
Bab V: Penutup

Penutup yang berisi kesimpulan dari jawaban rumusan masalah
dalam penelitian ini. Bab ini juga berisi terkait saran dan masukan yang
disampaikan kepada pihak-pihak yang berkepentingan dengan penelitian

ini.



BAB V

PENUTUP
A. Kesimpulan
Berdasarkan penelitian mengenai cadangan devisa di lima negara pendiri
ASEAN vyakni Indonesia, Malaysia, Filipina, Singapura, dan Thailand. Maka
dapat disimpulkan beberapa hal berikut ini:

1. Hipotesis pertama menyatakan bahwa ekspor memiliki pengaruh positif
terhadap cadangan devisa di lima negara pendiri ASEAN. Dalam hasil
penelitian ini, ekspor memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
cadangan devisa di Indonesia, Malaysia, Singapura, dan Thailand dalam
jangka panjang maupun jangka pendek. Sedangkan di Filipina eskpor hanya
berpengaruh positif dan signifikan terhadap jumlah cadangan devisa dalam
jangka panjang, sedangkan dalam jangka pendek ekspor berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap jumlah cadangan devisa.

2. Hipotesis kedua yang diajukan menyatakan bahwa investasi berpengaruh
positif terhadap cadangan devisa di lima negara pendiri ASEAN. Hasil
penelitian yang dilakukan menyatakan bahwa dalam jangka panjang
investasi dalam hal ini penanaman modal asing (FDI) memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap jumlah cadangan devisa di lima negara
pendiri ASEAN (Indonesia, Malaysia, Filipina, Singapura, dan Thailand).

Sedangkan , sebaliknya dalam jangka pendek investasi berpengaruh positif

77
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dan tidak signifikan terhadap jumlah cadangan devisa di lima negara pendiri
ASEAN.

. Hipotesis ketiga menyatakan bahwa kurs berpengaruh negatif terhadap
cadangan devisa di lima negara pendiri ASEAN. Hasil penelitian yang
dilakukan menyatakan bahwa dalam jangka panjang kurs memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap jumlah cadangan devisa di Malaysia,
Filipina, Singapura, dan Thailand. Sedangakan di Indonesia dalam jangka
panjang kurs memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap jumlah
cadangan devisa. Dalam jangka pendek hanya di Singapura kurs
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap cadangan devisa. Sedangkan di
Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand kurs memiliki pengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap jumlah cadangan devisa.

. Hipotesis terakhir menyatakan bahwa tingkat inflasi berpengaruh negatif
terhadap cadangan devisa di lima negara pendiri ASEAN. Hasil penelitian
menyatakan bahwa inflasi dalam jangka panjang berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap cadangan devisa di Indonesia, Filipina, Singapura, dan
Thailand. Sedangkan di Malaysia dalam jangka panjang inflasi berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap cadangan devisa. Dalam jangka pendek
inflasi hanya berpengaruh negatif dan signifikan terhadap cadangan devisa
di Singapura. Sedangkan di Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand
dalam jangka pendek inflasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan

terhadap cadangan devisa.
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B. Saran

Cadangan devisa merupakan salah satu indikator moneter yang sangat
penting dalam perekonomian suatu negara. Selain sebagai aset atau kewajiban
keuangan yang dipakai dalam transaksi Internasional, cadangan devisa juga
digunakan sebagai tolak ukur kuat dan lemahnya fundamental perekonomian dari
suatu negara. Oleh sebab itu, setiap negara harus selalu berusaha untuk
meningkatkan dan menjaga kestabilan dari jumlah cadangan devisa yang dimiliki.

Berkaitan dengan hal ini, pemerintah disetiap negara dapat mengambil
kebijakan dalam usaha meningkatkan dan menjaga kestabilan dari jumlah
cadangan devisa yang dimiliki.

1. Terkait dengan ekspor, mengingat bahwa negara-negara dikawasan Asia
Tenggara dikenal sebagai negara eksportir, dimana komoditas ekspor tidak
hanya produk berbasis sumber daya alam seperti mineral dan minyak bumi
serta produk hasil pertanian, namun berbagai produk elektronik juga menjadi
komoditas ekspor di kawasan ini. Maka diharapkan adanya kebijakan yang
terus menerus dan berkesinambungan dari pemerintah di setiap negara untuk
menunjang kegiatan ekspor, misalnya melalui penyederhanaan sistem
administrasi ekspor dan juga penurunan biaya ekspor. Karena dengan
meningkatnya ekspor akan menjadikan surplus pada transaksi berjalan yang
pada akhirnya akan mampu meningkatkan posisi cadangan devisa dari suatu

negara.
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2. Untuk investasi, dalam hal ini adalah penanaman modal asing (FDI) yang
merupakan salah satu cara untuk meningkatkan posisi cadangan devisa suatu
negara. Maka diperlukan suatu iklim investasi yang terkendali dan aman agar
pemerintah di suatu negara dapat menarik investor asing untuk melakukan
investasi di negaranya. Dan memberikan pengawasan serta tujuan yang jelas
dari investasi asing tersebut, agar kekhawatiran investor terhadap dampak
buruk dari investasi dapat berkurang.

3. Penguatan cadangan devisa suatu negara tidak lepas dari pengaruh Kkurs.
Dalam hal ini diharapkan pemerintah di setiap negara dapat melakukan
langkah-langkah agar kurs tetap dalam kondisi stabil dan pada akhirnya tidak
membawa dampak buruk bagi kondisi cadangan devisa negara.

4. Mengingat bahwa inflasi memberikan dampak negatif terhadap kondisi
cadangan devisa suatu negara. Maka, pemerintah diharapkan dapat tetap
menjaga stabilitas perekonomian negara salah satunya dengan mengurangi
jumlah uang beredar sehingga kestabilan nilai tukar mata uang dapat dijaga

dan laju tingkat inflasi dapat ditekan.
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LAMPIRAN

Lampiran 1 Data Indonesia

Cadangan Kurs
Tahun Devisa Ekspor | IDR/USD Inflasi Investasi
1981 6.24 22.26 631 12.24 0.133
1982 4.56 22.29 661 9.48 0.225
1983 4.9 21.15 909 11.78 0.292
1984 5.73 21.9 1025 10.45 0.222
1985 5.98 18.59 1110 4.72 0.31
1986 5.26 16.07 1282 5.82 0.258
1987 7.09 17.13 1643 9.27 0.385
1988 6.32 19.46 1685 8.04 0.576
1989 6.69 22.16 1770 6.41 0.682
1990 8.65 22.67 1842 7.81 1.09
1991 10.35 29.14 1950 9.41 1.48
1992 11.48 33.96 2029 7.52 1.77
1993 12.47 36.82 2087 9.68 2.004
1994 13.32 40.05 2160 8.51 2.1
1995 14.9 45.41 2248 9.43 4.34
1996 19.39 49.81 2342 7.96 6.19
1997 17.48 56.29 2909 6.23 4.67
1998 23.6 50.37 10013 58.38 0.24
1999 27.34 51.24 7855 20.48 1.86
2000 29.35 65.4 8421 3.72 4.55
2001 28.1 57.36 10260 11.5 2.97
2002 32.03 59.16 9311 11.87 0.145
2003 36.25 64.1 8577 6.58 0.596
2004 36.31 70.76 8938 6.24 1.89
2005 34.73 86.99 9704 10.45 8.33
2006 4259 | 103.52 9159 13.1 4.91
2007 56.93 | 118.01 9141 6.4 6.92
2008 51.64 139.6 9698 9.77 9.31
2009 66.11 | 119.64 10389 4.81 4.87
2010 96.21 | 157.77 9090 5.13 15.29
2011 110.13 | 203.49 8770 5.35 20.56
2012 112.79 | 190.03 9386 4.28 21.2
2013 99.38 | 182.55 10461 6.41 23.28




Cadangan Kurs
Tahun Devisa Ekspor | IDR/USD Inflasi Investasi
2014 111.86 | 176.29 11865 6.39 25.12
2015 105.92 | 150.36 13389 6.36 19.77
2016 116.37 | 144.49 13308 3.52 3.76
Lampiran 2 Data Malaysia
Cadangan Kurs

Tahun Devisa Ekspor | MYR/USD | Inflasi Investasi
1981 5.02 11.76 2.3 9.7 1.26
1982 4.83 12.03 2.33 5.81 1.39
1983 4.67 14.13 2.32 3.7 1.26
1984 4.44 16.59 2.34 3.89 0.797
1985 S5V 15.44 2.48 0.34 0.694
1986 6.94 13.75 2.58 0.73 0.488
1987 8.57 17.93 2.52 0.29 0.422
1988 7.49 21.11 2.61 2.55 0.719
1989 8.73 25.05 2.7 2.81 1.66
1990 10.65 29.45 2.7 2.61 2.33
1991 11.71 34.34 2.75 4.35 3.99
1992 18.02 40.77 2.54 4.76 5.18
1993 28.18 47.13 2.57 3.53 5
1994 26.33 58.84 2.62 3.72 4.34
1995 24.69 73.91 2.5 9.45 4.17
1996 27.89 78.32 2.51 3.48 5.07
1997 21.47 78.74 2.81 2.66 5.13
1998 26.23 73.3 8.2 5.27 2.16
1999 30.93 84.45 3.8 2.74 3.89
2000 28.65 98.22 3.8 1.53 3.78
2001 29.84 | 88.005 3.8 1.41 0.553
2002 33.76 94.05 3.8 1.8 3.19
2003 44.31 104.7 3.8 0.99 3.21
2004 66.39 | 126.51 3.8 151 4.37
2005 70.45 | 141.62 3.78 2.96 3.92
2006 82.87 | 160.74 3.66 3.6 7.69
2007 101.99 | 175.95 3.43 2.02 9.07
2008 92.16 | 199.41 3.33 5.44 7.57




Cadangan Kurs
Tahun Devisa Ekspor | MYR/USD | Inflasi Investasi
2009 96.7| 157.24 3.52 4.81 0.114
2010 106.52 | 198.61 3.22 5.13 10.88
2011 133.57 | 228.08 3.06 3.2 15.11
2012 139.73 | 227.53 3.08 1.64 8.89
2013 134.85| 228.33 3.15 2.09 11.29
2014 115.95| 233.92 3.27 3.17 10.61
2015 95.28 | 199.15 3.9 2.08 10.96
2016 9448 | 189.14 4.14 2.12 13.51
Lampiran 3 Data Filipina
Cadangan Kurs
Tahun Devisa Ekspor | PHP/USD Inflasi Investasi
1981 2.72 5.65 7.9 13.07 0.133
1982 1.74 4.96 8.54 10.22 0.16
1983 0.857 4.89 11.11 10.02 0.105
1984 0.844 5.27 16.69 50.33 0.9
1985 1.09 4.6 18.6 23.1 0.12
1986 2.61 4.77 20.38 1.14 0.127
1987 2.31 5.64 20.56 4.07 0.307
1988 2.16 7.03 21.09 13.86 0.936
1989 2.39 7.75 21.73 12.24 0.563
1990 2.03 8.11 24.31 12.17 0.53
1991 4.43 8.8 27.47 19.26 0.544
1992 5.23 9.75 25.51 8.65 0.228
1993 5.93 11.12 27.12 6.71 1.23
1994 7.14 13.3 26.41 10.38 1.59
1995 7.78 17.5 25.71 6.83 1.47
1996 11.77 20.4 26.21 7.47 1.51
1997 8.74 24.88 29.47 5.59 1.22
1998 10.83 29.41 40.89 9.23 2.16
1999 15.06 36.57 39.08 5.93 1.24
2000 15.07 39.78 44.19 3.97 1.48
2001 15.68 32.66 50.99 5.34 0.76
2002 16.32 35.2 51.6 2.72 1.76
2003 17.08 36.23 54.2 2.28 0.492




Cadangan Kurs
Tahun Devisa Ekspor | PHP/USD Inflasi Investasi
2004 16.23 39.68 56.04 4.82 0.592
2005 18.47 41.25 55.08 6.51 1.66
2006 22.96 47.41 51.31 5.48 2.7
2007 33.74 50.46 46.14 2.9 2.91
2008 37.49 49.07 44.32 8.26 1.34
2009 44.2 38.43 47.68 4.21 2.06
2010 62.32 51.49 45.11 3.79 1.07
2011 75.12 48.3 43.31 4.64 2.007
2012 83.78 52.09 42.22 3.17 3.21
2013 83.18 56.69 42.44 2.99 3.73
2014 79.62 62.1 44.39 4.1 5.74
2015 80.64 58.82 455 1.43 5.63
2016 80.66 56.31 47.49 1.76 7.93
Lampiran 4 Data Singapura
Cadangan Kurs
Tahun Devisa Ekspor | SGD/USD Inflasi Investasi
1981 7.54 20.96 2.11 8.18 1.66
1982 8.48 20.78 2.14 3.91 1.6
1983 9.26 21.83 2.11 1.19 1.13
1984 10.41 24.07 2.13 2.5 1.3
1985 12.84 22.81 2.2 0.48 1.04
1986 12.93 22.49 2.17 -1.38 1.71
1987 15.22 28.68 2.1 0.52 2.83
1988 17.07 39.3 2.01 1.52 3.65
1989 20.37 44.66 1.95 2.34 2.88
1990 27.79 52.73 1.81 3.46 5.57
1991 34.18 58.96 1.72 3.42 4.88
1992 39.94 63.47 1.62 2.26 2.2
1993 48.41 74.01 1.61 2.28 4.68
1994 58.29 96.82 1.52 3.1 8.55
1995 68.81 118.26 141 1.72 11.53
1996 76.96 | 125.01 1.41 1.38 9.68
1997 71.39 | 124.98 1.48 2.004 13.75
1998 75.07 | 109.89 1.67 -0.26 7.31




Cadangan Kurs

Tahun Devisa Ekspor | SGD/USD Inflasi Investasi

1999 77.04 | 114.68 1.69 0.01 16.57
2000 81.08 137.8 1.72 1.36 15.51
2001 76.60 | 121.75 1.79 0.99 17
2002 83.41| 125.17 1.79 -0.39 6.15
2003 97.74 159.9 1.74 0.5 17.05
2004 11416 | 198.63 1.69 1.66 24.39
2005 118.06 | 229.64 1.66 0.42 18.09
2006 138.65 271.8 1.58 1.02 36.92
2007 166.16 299.3 15 2.09 47.73
2008 177.54 338.17 141 6.51 12.2
2009 192.04 | 269.83 1.45 0.6 23.82
2010 231.26 | 351.86 1.36 2.8 55.07
2011 243.79 409.5 1.25 5.25 49.15
2012 265.91 | 408.39 1.25 4.52 56.23
2013 277.79 | 410.25 1.25 2.37 64.68
2014 261.58 409.3 1.26 1.01 73.98
2015 251.87 | 346.63 1.37 -0.5 70.58
2016 251.05 | 329.77 1.38 -0.5 61.59

Lampiran 5 Data Thailand
Cadangan Kurs

Tahun Devisa Ekspor | THB/USD Inflasi Investasi

1981 2.72 7.03 21.82 12.66 0.29
1982 2.67 6.94 23 5.25 0.19
1983 2.55 6.36 23 3.72 0.349
1984 2.68 7.41 23.63 0.86 0.401
1985 3.003 7.12 27.15 2.43 0.163
1986 3.77 8.87 26.29 1.84 0.262
1987 5.2 11.65 25.72 2.46 0.351
1988 7.11 15.95 25.29 3.86 11
1989 10.5 20.07 25.7 5.35 1.77
1990 14.25 23.06 25.58 5.86 2.44
1991 18.39 28.42 25.51 571 2.01
1992 21.18 32.47 25.4 4.13 2.11
1993 25.43 36.96 25.32 3.31 1.8




Vi

Cadangan Kurs

Tahun Devisa Ekspor | THB/USD Inflasi Investasi

1994 30.28 45.26 25.15 5.04 1.36
1995 36.93 56.43 24.91 5.81 2.06
1996 38.64 55.72 25.34 5.8 2.33
1997 26.89 57.37 31.36 5.62 3.89
1998 29.57 54.45 41.35 7.99 7.31
1999 34.78 58.44 37.81 0.28 6.1
2000 32.66 69.05 40.11 1.59 3.36
2001 33.04 64.96 44.43 1.62 5.06
2002 38.9 68.1 42.96 0.69 3.34
2003 42.16 80.32 41.48 1.8 5.23
2004 49.84 96.24 40.22 2.75 5.86
2005 52.07 | 110.93 40.22 4.54 8.21
2006 67| 129.72 37.88 4.63 8.91
2007 87.47 | 153.86 34.51 2.24 8.63
2008 111.009 | 177.77 33.31 5.46 8.56
2009 138.41 | 152.42 34.28 -0.84 6.41
2010 172.02 193.3 31.68 3.24 14.74
2011 17489 | 22257 30.49 3.81 2.47
2012 181.48 229.1 21.08 3.02 12.89
2013 167.23 228.5 30.72 2.18 15.93
2014 157.16 | 227.52 32.48 1.89 4.97
2015 156.46 | 214.35 34.24 -0.89 9
2016 17177 | 215.32 35.39 0.18 1.71

Lampiran 6 Hasil Uji Stasioneritas Tingkat Level

a. Indonesia

Null Hypothesis: CDGN_DVS has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 6 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

4.941957
-2.647120
-1.952910
-1.610011

Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.0000
Test critical values: 1% level
5% level

10% level




Null Hypothesis: EKSPOR has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 9 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.746764 0.9976
Test critical values: 1% level -2.656915
5% level -1.954414
10% level -1.609329
Null Hypothesis: INVESTASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.264158 0.1858
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
Null Hypothesis: KURS_IDR_USD has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.888730 0.8960
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
Null Hypothesis: INFLASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.953924 0.0043
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059

vii



b. Malaysia

Null Hypothesis: CDGN_DVS has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 6 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.062312 0.6959
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.952910
10% level -1.610011
Null Hypothesis: EKSPOR has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 9 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.182117 0.9359
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
Null Hypothesis: INVESTASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.038185 0.9179
Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.951332
10% level -1.610747
Null Hypothesis: KURS_MYR_USD has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.061136 0.9212
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059

viii



Null Hypothesis: INFLASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.392199 0.1493
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
c. Filipina
Null Hypothesis: CDGN_DVS has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 6 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.517199 0.8224
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: EKSPOR has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 9 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.494087 0.9640
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
Null Hypothesis: INVESTASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.718857 0.9977
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000

10% level -1.610907




Null Hypothesis: KURS_PHP_USD has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.277304 0.9459
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
Null Hypothesis: INFLASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.252297 0.0258
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.953381
10% level -1.609798
d. Singapura
Null Hypothesis: CDGN_DVS has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 6 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.111105 0.9275
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: EKSPOR has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 9 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.110477 0.9275
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687

10% level -1.611059




Null Hypothesis: INVESTASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 5.142007 1.0000
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.953381
10% level -1.609798
Null Hypothesis: KURS_SGD_USD has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.342016 0.1630
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: INFLASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.628142 0.0006
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
e. Thailand
Null Hypothesis: CDGN_DVS has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 6 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.808785 0.8823
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000

10% level -1.610907




Null Hypothesis: EKSPOR has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 9 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.457527 0.9957
Test critical values: 1% level -2.632688
5% level -1.950687
10% level -1.611059
Null Hypothesis: INVESTASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.714224 0.0817
Test critical values: 1% level -2.656915
5% level -1.954414
10% level -1.609329
Null Hypothesis: KURS_THB_USD has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.731459 0.4072
Test critical values: 1% level -3.632900
5% level -2.948404
10% level -2.612874
Null Hypothesis: INFLASI has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.935547 0.0517
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907

xii



Lampiran 7 Hasil Uji Stasioneritas pada tingkat first difference

a.

Indonesia

Null Hypothesis: D(CDGN_DVS) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

xiii

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.328815 0.0001
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(EKSPOR) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.669488 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INVESTASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.115165 0.0028
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(KURS_IDR_USD) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*




Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.514862 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INFLASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.318810 0.0000
Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.951332
10% level -1.610747
b. Malaysia
Null Hypothesis: D(CDGN_DVS) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.621854 0.0007
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(EKSPOR) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.369044 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INVESTASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*

Xiv



Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.560062 0.0000

Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.951332
10% level -1.610747

Null Hypothesis: D(KURS_MYR_USD) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.551858 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INFLASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.349402 0.0000
Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.951332
10% level -1.610747
c. Filipina
Null Hypothesis: D(CDGN_DVS) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.493732 0.0142
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000

10% level -1.610907




Null Hypothesis: D(EKSPOR) has a unit root

Exogenous: None

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.022586 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INVESTASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.581754 0.0115
Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.951332
10% level -1.610747
Null Hypothesis: D(KURS_PHP_USD) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.184777 0.0001
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INFLASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.680096 0.0873
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.953381
10% level -1.609798
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d. Singapura

Null Hypothesis: D(CDGN_DVS) has a unit root

Exogenous: None

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.664835 0.0093
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(EKSPOR) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.886080 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INVESTASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.119808 0.0000
Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.951332
10% level -1.610747
Null Hypothesis: D(KURS_SGD_USD) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.260978 0.0019
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907

Xvii



Null Hypothesis: D(INFLASI) has a unit root

Exogenous: None

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

e. Thailand

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.543092 0.0000
Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.951332
10% level -1.610747
Null Hypothesis: D(CDGN_DVS) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.302187 0.0226
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(EKSPOR) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.285842 0.0001
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INVESTASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -11.72525 0.0000
Test critical values: 1% level -3.639407
5% level -2.951125
10% level -2.614300
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Null Hypothesis: D(KURS_THB_USD) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.026464 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
Null Hypothesis: D(INFLASI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.811182 0.0000
Test critical values: 1% level -2.634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907

Lampiran 8 Hasil Uji Kointegrasi Johansen

a. Indonesia

Date: 12/22/17 Time: 21:34

Sample (adjusted): 1986 2016

Included observations: 31 after adjustments

Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: CDGN_DVS EKSPOR INVESTASI KURS_IDR_USD INFLASI
Lags interval (in first differences): 1to 4

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.988651 281.6082 69.81889 0.0000
At most 1 * 0.896404 142.7708 47.85613 0.0000
At most 2 * 0.837567 72.48596 29.79707 0.0000
At most 3 * 0.404503 16.14371 15.49471 0.0399
At most 4 0.002404 0.074609 3.841466 0.7847

Trace test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level



XX

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.988651 138.8374 33.87687 0.0000
At most 1 * 0.896404 70.28483 27.58434 0.0000
At most 2 * 0.837567 56.34224 21.13162 0.0000
At most 3 * 0.404503 16.06911 14.26460 0.0256
At most 4 0.002404 0.074609 3.841466 0.7847

Max-eigenvalue test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

b. Malaysia

Date: 12/22/17 Time: 21:40

Sample (adjusted): 1986 2016

Included observations: 31 after adjustments

Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: CDGN_DVS EKSPOR INVESTASI KURS_MYR_USD
INFLASI

Lags interval (in first differences): 1 to 4

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.890211 174.1846 69.81889 0.0000
At most 1 * 0.800260 105.6995 47.85613 0.0000
At most 2 * 0.653519 55.76668 29.79707 0.0000
At most 3 * 0.511039 22.90891 15.49471 0.0032
At most 4 0.023249 0.729237 3.841466 0.3931

Trace test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
*MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.890211 68.48513 33.87687 0.0000
At most 1 * 0.800260 49.93284 27.58434 0.0000

At most 2 * 0.653519 32.85777 21.13162 0.0007



XXi

At most 3 * 0.511039 22.17967 14.26460 0.0023
At most 4 0.023249 0.729237 3.841466 0.3931

Max-eigenvalue test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

c. Filipina

Date: 12/22/17 Time: 21:21

Sample (adjusted): 1986 2016

Included observations: 31 after adjustments

Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: CDGN_DVS EKSPOR INVESTASI KURS_PHP_USD
INFLASI

Lags interval (in first differences): 1 to 4

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.998285 378.6313 69.81889 0.0001
At most 1 * 0.934583 181.2143 47.85613 0.0000
At most 2 * 0.905235 96.67826 29.79707 0.0000
At most 3 * 0.391552 23.63132 15.49471 0.0024
At most 4 * 0.233145 8.229164 3.841466 0.0041

Trace test indicates 5 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.998285 197.4170 33.87687 0.0001
At most 1 * 0.934583 84.53605 27.58434 0.0000
At most 2 * 0.905235 73.04694 21.13162 0.0000
At most 3 * 0.391552 15.40216 14.26460 0.0329
At most 4 * 0.233145 8.229164 3.841466 0.0041

Max-eigenvalue test indicates 5 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values



d. Singapura

Date: 12/22/17 Time: 21:57
Sample (adjusted): 1986 2016

Included observations: 31 after adjustments
Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: CDGN_DEVISA EKSPOR INVESTASI KURS_SGD_USD INFLASI__

Lags interval (in first differences): 1 to 4

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

XXii

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.989169 289.4095 69.81889 0.0001
At most 1 * 0.932593 149.1243 47.85613 0.0000
At most 2 * 0.620087 65.51692 29.79707 0.0000
At most 3 * 0.542959 35.51470 15.49471 0.0000
At most 4 * 0.304172 11.24226 3.841466 0.0008
Trace test indicates 5 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
*MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)
Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.989169 140.2853 33.87687 0.0000
At most 1 * 0.932593 83.60735 27.58434 0.0000
At most 2 * 0.620087 30.00222 21.13162 0.0022
At most 3 * 0.542959 24.27244 14.26460 0.0010
At most 4 * 0.304172 11.24226 3.841466 0.0008

Max-eigenvalue test indicates 5 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

e. Thailand

Date: 12/22/17 Time: 22:29
Sample (adjusted): 1986 2016

Included observations: 31 after adjustments
Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: CDGN_DVS EKSPOR INVESTASI KURS_THB_USD

INFLASI
Lags interval (in first differences): 1 to 4
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Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.995737 401.9402 69.81889 0.0001
At most 1 * 0.972818 232.7459 47.85613 0.0001
At most 2 * 0.901744 120.9844 29.79707 0.0000
At most 3 * 0.782498 49.05866 15.49471 0.0000
At most 4 0.055399 1.766757 3.841466 0.1838

Trace test indicates 4 cointegrating egn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.995737 169.1943 33.87687 0.0001
At most 1 * 0.972818 111.7615 27.58434 0.0000
At most 2 * 0.901744 71.92570 21.13162 0.0000
At most 3 * 0.782498 47.29190 14.26460 0.0000
At most 4 0.055399 1.766757 3.841466 0.1838

Max-eigenvalue test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Lampiran 9 Hasil Olah Data Jangka Panjang dengan OLS

a. Indonesia

Dependent Variable: LNCDGN_DVS
Method: Least Squares

Date: 01/006/18 Time: 15:10
Sample: 1981 2016

Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -3.054456 0.339062 -9.008551 0.0000
LNEKSPOR 1.003876 0.104104 9.643021 0.0000
LNINVESTASI 0.035679 0.033771 1.056501 0.0005
LNKURS_IDR_USD 0.299194 0.068640 4,358892 0.0002

INFLASI -0.037207 0.011314 -3.288561 0.0029
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R-squared 0.987320 Mean dependent var 3.086276
Adjusted R-squared 0.985369 S.D. dependent var 1.158615
S.E. of regression 0.140143  Akaike info criterion -0.945620
Sum squared resid 0.510640  Schwarz criterion -0.714332
Log likelihood 19.65712 Hannan-Quinn criter. -0.870226
F-statistic 506.1233  Durbin-Watson stat 1.638194
Prob(F-statistic) 0.000000
b. Malaysia

Dependent Variable: LNCDGN_DVS
Method: Least Squares

Date: 01/06/18 Time: 15:28
Sample: 1981 2016

Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.102098 0.255138 -4.319621 0.0001
LNEKSPOR 1.213433 0.073548 16.49860 0.0000
LNINVESTASI 0.033651 0.043637 0.771160 0.0465
LNKURS_MYR_USD -0.513012 0.324743 -1.579748 0.0005
INFLASI -0.012563 0.018267 -0.687724 0.4967
R-squared 0.969666 Mean dependent var 3.354510
Adjusted R-squared 0.965751 S.D. dependent var 1.140699
S.E. of regression 0.211102  Akaike info criterion -0.144703
Sum squared resid 1.381488 Schwarz criterion 0.075230
Log likelihood 7.604650 Hannan-Quinn criter. -0.067940
F-statistic 247.7348 Durbin-Watson stat 0.961578
Prob(F-statistic) 0.000000
c. Filipina

Dependent Variable: LNCDGN_DVS
Method: Least Squares

Date: 01/06/18 Time: 15:51
Sample: 1981 2016

Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.032103 0.758179 0.042342 0.9665
LNEKSPOR 1.369982 0.214769 6.378860 0.0000
LNINVESTASI 0.185796 0.111547 1.665633 0.0159

LNKURS_PHP_USD -0.457059 0.288824 -1.582480 0.0008



INFLASI -0.023915 0.010049 -2.379712 0.0237
R-squared 0.928748 Mean dependent var 2.373679
Adjusted R-squared 0.919554 S.D. dependent var 1.427752
S.E. of regression 0.404953  Akaike info criterion 1.158152
Sum squared resid 5.083583 Schwarz criterion 1.378085
Log likelihood -15.84674 Hannan-Quinn criter. 1.234915
F-statistic 101.0191 Durbin-Watson stat 0.703792
Prob(F-statistic) 0.000000

d. Singapura
Dependent Variable: LNCDGN_DEVISA
Method: Least Squares
Date: 01/06/18 Time: 16:34
Sample: 1981 2016
Included observations: 36
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.122586 0.340961 -0.359532 0.7216
LNEKSPOR 1.030277 0.067753 15.20631 0.0000
LNINVESTASI 0.037286 0.043653 0.854149 0.0399
LNKURS_SGD_USD -0.792393 0.232632 -3.406204 0.0018
INFLASI__ -0.049785 0.008646 -5.758387 0.0000
R-squared 0.993854 Mean dependent var 4.136355
Adjusted R-squared 0.993061 S.D. dependent var 1.141393
S.E. of regression 0.095077  Akaike info criterion -1.740018
Sum squared resid 0.280227  Schwarz criterion -1.520085
Log likelihood 36.32032  Hannan-Quinn criter. -1.663255
F-statistic 1253.293  Durbin-Watson stat 1.093216
Prob(F-statistic) 0.000000
e. Thailand
Dependent Variable: LNCDGN_DVS
Method: Least Squares
Date: 01/06/18 Time: 16:49
Sample: 1981 2016
Included observations: 36
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.548025 0.504136 1.087057 0.0053

XXV
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LNEKSPOR 1.200732 0.045143 26.59852 0.0000
LNINVESTASI 0.009253 0.042313 0.218691 0.0283
LNKURS_THB_USD -0.548735 0.138941 -3.949399 0.0004
INFLASI -0.011161 0.010002 -1.115852 0.0987
R-squared 0.991603 Mean dependent var 3.375106
Adjusted R-squared 0.990519 S.D. dependent var 1.392813
S.E. of regression 0.135617 Akaike info criterion -1.029719
Sum squared resid 0.570151 Schwarz criterion -0.809786
Log likelihood 23.53494  Hannan-Quinn criter. -0.952956
F-statistic 915.1739  Durbin-Watson stat 1.228099
Prob(F-statistic) 0.000000
Lampiran 10 Hasil Olah Data Jangka Pendek dengan ECM
a. Indonesia
Dependent Variable: D(LNCDGN_DVS)
Method: Least Squares
Date: 01/06/18 Time: 15:17
Sample (adjusted): 1982 2016
Included observations: 35 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.054744 0.043286 1.264697 0.2192
D(LNEKSPOR) 0.607462 0.274221 2.215225 0.0374
D(LNINVESTASI) 0.053374 0.051317 1.040077 0.3096
D(LNKURS_IDR_USD) -0.129349 0.342998 -0.377114 0.7097
D(INFLASI) -0.017078 0.010958 -1.558428 0.1334
RESID01(-1) -0.795229 0.208723 -3.809971 0.0010
R-squared 0.469947 Mean dependent var 0.078384
Adjusted R-squared 0.349481  S.D. dependent var 0.160153
S.E. of regression 0.129171  Akaike info criterion -1.067945
Sum squared resid 0.367075  Schwarz criterion -0.782472
Log likelihood 20.95123 Hannan-Quinn criter. -0.980673
F-statistic 3.901064 Durbin-Watson stat 2.025421
Prob(F-statistic) 0.011052

b. Malaysia

Dependent Variable: D(LNCDGN_DVS)

Method: Least Squares
Date: 01/06/18 Time: 15:34

Sample (adjusted): 1982 2016



Included observations: 35 after adjustments

XXVii

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.054322 0.043206 1.257262 0.2187
D(LNEKSPOR) 0.451271 0.350758 1.286558 0.0042
D(LNINVESTASI) 0.013145 0.028784 0.456681 0.6513
D(LNKURS_MYR_USD) -0.588821 0.509258 -1.156233 0.2570
D(INFLASI) -0.014804 0.014321 -1.033670 0.3098
RESIDO01(-1) -0.342306 0.167139 -2.048030 0.0497
R-squared 0.413906 Mean dependent var 2.556000
Adjusted R-squared 0.312856 S.D. dependent var 9.361165
S.E. of regression 7.759860 Akaike info criterion 7.090611
Sum squared resid 1746.248 Schwarz criterion 7.357242
Log likelihood -118.0857 Hannan-Quinn criter. 7.182652
F-statistic 4.096027 Durbin-Watson stat 1.840157
Prob(F-statistic) 0.006180
c. Filipina
Dependent Variable: D(LNCDGN_DVS)
Method: Least Squares
Date: 01/06/18 Time: 15:52
Sample (adjusted): 1982 2016
Included observations: 35 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.095835 0.064743 1.480236 0.1496
D(LNEKSPOR) 0.326554 0.414809 0.787239 0.4375
D(LNINVESTASI) 0.079755 0.082517 0.966532 0.3418
D(LNKURS_PHP_USD) -0.690691 0.532999 -1.295857 0.2052
D(INFLASI) -0.011633 0.007127 -1.632315 0.1134
RESID02(-1) -0.255381 0.150070 -1.701743 0.0995
R-squared 0.193463 Mean dependent var 0.096846
Adjusted R-squared 0.054405 S.D. dependent var 0.286529
S.E. of regression 0.278625  Akaike info criterion 0.436908
Sum squared resid 2.251332  Schwarz criterion 0.703539
Log likelihood -1.645893  Hannan-Quinn criter. 0.528949
F-statistic 1.391239  Durbin-Watson stat 1.909475
Prob(F-statistic) 0.256675




d. Singapura

Dependent Variable: DILNCDGN_DEVISA)
Method: Least Squares

Date: 01/06/18 Time: 16:36

Sample (adjusted): 1982 2016

Included observations: 35 after adjustments

XXViii

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.051795 0.016578 3.124366 0.0040
D(LNEKSPOR) 0.421423 0.169637 2.484261 0.0190
D(LNINVESTASI) 0.004601 0.022846 0.201367 0.8418
D(LNKURS_SGD_USD) -0.766281 0.382458 -2.003568 0.0545
D(INFLASI_ ) -0.019660 0.008416 -2.335936 0.0266
RESID02(-1) -0.319471 0.136870 -2.334122 0.0267
R-squared 0.519011 Mean dependent var 0.100155
Adjusted R-squared 0.436082 S.D. dependent var 0.088721
S.E. of regression 0.066624  Akaike info criterion -2.424684
Sum squared resid 0.128726  Schwarz criterion -2.158053
Log likelihood 48.43197  Hannan-Quinn criter. -2.332643
F-statistic 6.258496  Durbin-Watson stat 1.891919
Prob(F-statistic) 0.000472
e. Thailand
Dependent Variable: D(LNCDGN_DVS)
Method: Least Squares
Date: 01/06/18 Time: 16:50
Sample (adjusted): 1982 2016
Included observations: 35 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.041295 0.031920 1.293699 0.2060
D(LNEKSPOR) 0.821964 0.227059 3.620045 0.0011
D(LNINVESTASI) 0.012202 0.030203 0.404007 0.6892
D(LNKURS_THB_USD) -0.402240 0.197237 -2.039376 0.0506
D(INFLASI) -0.004739 0.008922 -0.531103 0.5994
RESID02(-1) -0.437841 0.181351 -2.414332 0.0223
R-squared 0.468399 Mean dependent var 0.118444
Adjusted R-squared 0.376744  S.D. dependent var 0.149287
S.E. of regression 0.117857  Akaike info criterion -1.283878
Sum squared resid 0.402821  Schwarz criterion -1.017247
Log likelihood 28.46786 Hannan-Quinn criter. -1.191837
F-statistic 5.110437 Durbin-Watson stat 1.660226

Prob(F-statistic) 0.001761
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