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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis variabel-variabel 
yang mempengaruhi tingkat cadangan devisa Indonesia. Variabel-
variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah ekspor, impor, 
inflasi dan kurs. Dimulai dari Januari 2015 sampai dengan Desember 
2021. Data yang digunakan ialah data time series. Sumber data 
diperoleh dari website resmi Badan Pusat Statistik (BPS) dan Bank 
Indonesia. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini 
merupakan eviews versi 10. Metode pengujian yang digunakan adalah 
Error Correction Model (ECM). 

Hasil penelitian menjelaskan bahwa ekspor berpengaruh positif 
terhadap cadangan devisa dalam jangka panjang dan pendek. Impor 
dalam jangka panjang dan pendek berpengaruh negatif terhadap 
cadangan devisa. Inflasi dalam jangka pendek berpengaruh negatif, 
sedangkan dalam jangka panjang inflasi tidak berpengaruh terhadap 
cadangan devisa. Kurs tidak memiliki pengaruh terhadap cadangan 
devisa Indonesia dalam jangka pendek, sedangkan dalam jangka 
panjang kurs berpengaruh positif terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Kata Kunci : Error Correction Model (ECM), Ekspor, Impor, 
Kurs, Inflasi, Cadangan Devisa 





 

0 
 

ABSTRACT 

 

This study aims to analyze the variables that affect the level of 
Indonesia's foreign exchange reserves. The variables used in this 
reasearch is exports, imports, inflation and exchange rates. Starting 
from January 2015 to December 2021. The data used is time series 
data. Source of data obtained from the official website of Central 
Agency on Statistic Indonesia and Central Bank of Indonesia. The 
data analysis used in this research is eviews version 10. The test 
method used was the Error Correction Model (ECM). 

The results of the research explain that exports have a positive 
effect on foreign exchange reserves in the long and short term. Imports 
in the long and short term have negative on foreign exchange reserves. 
Inflation in the short term has a negative effect, while in the long term 
inflation has no effect on foreign exchange reserves. The exchange rate 
has no effect on Indonesia's foreign exchange reserves in the short 
term, whereas in the long term the exchange rate has a positive effect 
on Indonesia's foreign exchange reserves. 

Keywords : Error Correction Model (ECM), Export, Import, 
Exchange Rate, Inflation, Foreign Exchange Reserves 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

 

Indonesia merupakan negara berkembang yang saat ini telah 

menganut sistem perekonomian terbuka. Sistem ekonomi terbuka 

merupakan hubungan antar satu negara dengan negara lain dimana 

dalam kegiatannya terjadi perdagangan internasional. Menurut Sonia 

& Setiawina (2016), perdagangan internasional dapat diartikan sebagai 

perdagangan antar negara yang didalam kegiatanya terdapat ekspor 

dan impor. Untuk terus melaksanakan hubungan antar negara yang 

bersifat transaksional ini dibutuhkan alat pembayaran berupa devisa 

yang  diambil dari cadangan devisa negara tersebut. 

Semua aset asing di bawah pengawasan bank sentral yang 

sewaktu- waktu dapat digunakan untuk mengintervensi pasar valuta 

asing dan membiayai ketidakseimbangan neraca pembayaran atau 

dalam lingkup stabilitas moneter dianggap sebagai cadangan devisa, 

sebagaimana didefinisikan oleh  Benny (2013), Cadangan devisa dalam 

kaitan neraca pembayaran memiliki dua tujuan: membantu menjaga 

nilai mata uang tetap stabil sehingga dapat digunakan untuk membayar 

impor dan kewajiban luar negeri lainnya, dan membantu menjaga nilai 

mata uang tetap stabil sehingga dapat digunakan untuk 

mempertahankan neraca pembayaran. Pertumbuhan dan jumlah 

cadangan mata uang asing suatu negara merupakan sinyal bagi pasar 

keuangan global mengenai kredibilitas kebijakan moneter dan 

kelayakan kredit suatu negara, yang keduanya dapat memengaruhi 

kemampuan negara tersebut untuk berpartisipasi dalam perdagangan 

1 
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internasional. 

Cadangan devisa merupakan sumber pendanaan penting yang 

digunakan Indonesia untuk melakukan pembangunan nasional serta 

berperan penting terhadap pertumbuhan ekonomi. Bank Indonesia 

bertanggung jawab untuk mengumpulkan dan menyimpan pendapatan 

pajak pemerintah di luar negeri. Perdagangan antar negara adalah 

sumber  yang layak untuk cadangan mata uang asing suatu negara. 

Ketika satu negara tidak dapat memenuhi kebutuhan negara lain, 

perdagangan terjadi di antara kedua negara tersebut. Jika suatu negara 

memiliki sumber daya alam dan manusia yang tidak mencukupi, maka 

negara tidak dapat memenuhi permintaan warganya dan memenuhi 

kebutuhan dasar mereka sendiri. Menurut Nurjanah & Mustika (2021) 

devisa diperlukan untuk melakukan transaksi pembayaran di luar 

negeri. 

Ketika negara tidak dapat memenuhi kebutuhannya melalui 

produksi barang dan jasa karena keterbatasan sumber daya alam dan 

sumber daya manusia, maka perdagangan antar negara memiliki peran 

penting untuk memenuhi kebutuhan negara tersebut. Melakukan 

perdagangan dengan skala internasional dapat membantu sebuah 

negara meningkatkan cadangan devisa negara tersebut (Pinem, 2009). 

Cadangan devisa berperan penting dalam menunjukkan kuat lemahnya 

fundamental perekonomian suatu negara. Posisi cadangan devisa suatu 

negara yang semakin menipis akan mempersulit dan mengganggu 

perekonomian nasional (Suwarno et al., 2021). 

Ekonomi nasional Indonesia dikenal dengan dua istilah 

cadangan devisa, yaitu official foreign exchange dan country foreign 

reverse yang mempunyai makna cakupan berbeda satu sama lainnya (I 
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Putu Kusuma Juniantara & Sri, 2013). Bank Sentral bertugas 

mengawasi cadangan devisa resmi negara sesuai dengan amanat yang 

diatur dalam Undang- Undang Nomor 13 Tahun 1968 tentang 

pengamanan keuangan negara. Cadangan devisa adalah cadangan 

devisa suatu negara yang dimiliki oleh berbagai badan (badan, orang, 

organisasi), terutama lembaga keuangan nasional. 

Apabila suatu negara dapat mengelola cadangan devisa nya 

dengan baik maka cadangan devisa dapat meningkatkan ketahanan 

ekonomi negara ketika terjadinya tekanan yang kemungkinan berasal 

dari global financial market maupun dari masalah yang muncul karena 

sistem keuangan dalam negeri. Global financial market merupakan 

pasar yang digunakan untuk memperjualbelikan aset keuangan. Pada 

dasarnya pengelolaan dan pemeliharaan cadangan devisa didasarkan 

pada prinsip untuk memperoleh pendapatan yang optimal. Bank 

Indonesia dapat melakukan berbagai transaksi devisa dan dapat 

menerima pinjaman dalam pengelolaan cadangan devisa (Gandhi, 

2006). 

Gambar 1  Grafik 1.1 Perkembangan Cadangan Devisa Indonesia 

2011-2020 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Badan Pusat Statistik 
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Grafik 1.1 menjelaskan bahwa cadangan devisa Indonesia 

mengalami fluktuasi dari tahun  2011 hingga 2020. Cadangan devisa 

Indonesia secara bertahap mengalami peningkatan. Namun cadangan 

devisa cenderung menurun pada tahun 2012. Kemudian jumlah 

cadangan devisa Indonesia terus mengalami naik turun hingga 

mencapai posisi tertinggi pada tahun 2020 dengan jumlah sebesar 

144.9 miliar US$. Berdasarkan grafik 1.1 cadangan devisa Indonesia 

menempati titik terendah pada tahun 2012 sebesar 

99.4 miliar US$. 

Penurunan cadangan devisa dapat mempengaruhi kemampuan 

sebuah negara dalam melakukan kegiatan internasional. Jika cadangan 

devisa suatu negara menurun dapat menyebabkan keterhambatan 

negara dalam mengimpor barang-barang. Ekspor, impor, inflasi, dan 

nilai tukar mata uang merupakan pengaruh potensial terhadap 

cadangan devisa suatu negara. Sebagai sarana untuk menghasilkan 

pendapatan, ekspor dapat berkontribusi pada persediaan cadangan 

devisa suatu negara. 

Dengan adanya kegiatan ekspor, negara memperoleh 

pendapatan berupa devisa negara. Terdapat hubungan positif antara 

aktivitas ekspor suatu negara terhadap jumlah cadangan devisa negara 

tersebut. Menurut Astuty (2020) ekspor merupakan bagian penting 

dalam perdagangan internasional. Ekspor dapat menjadi faktor penting 

yang menilai kemampuan suatu negara untuk mengeluarkan barang-

barang yang dapat bersaing dalam pasaran luar negeri (Sukirno, 

2010). Minyak dan gas bumi (migas) dan selain minyak dan gas 

bumi (non migas) adalah dua jenis ekspor utama Indonesia. 

Menurut Todaro (2011), ekspor adalah kegiatan perdagangan 
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yang dapat memberikan rangsangan untuk menimbulkan permintaan 

dalam negeri yang kemudian mengarah pada pengembangan industri 

industri utama, struktur sosial yang positif, dan institusi sosial yang 

efektif. Ekspor akan meningkatkan daya beli suatu negara, sehingga 

permintaan akan  barang dan jasa akan meningkat dan beragam. 

Melakukan kegiatan ekspor dapat memperluas pasar internasional 

suatu negara dan negara tersebut akan menerima pendapatan berupa 

kas yang akan disimpan sebagai cadangan devisa. Meningkatnya 

tingkat eskpor akan meningkatkan jumlah cadangan devisa dan 

sebaliknya. 

Sonia dan Setiawina (2016) menyatakan bahwa ekspor, impor, 

dan inflasi berpengaruh positif terhadap cadangan devisa. Ketika nilai 

ekspor suatu negara naik, maka negara akan menerima pnedapatan 

yang berasal dari negara lain bertambah. Pendapatan dari hasil ekspor 

berupa mata uang asing. Hal ini didukung oleh penelitian yang 

dilakukan oleh Rahmawati, Ismanto, dan Sitorus (2020), dengan judul 

“Analisis Pengaruh Ekspor dan Kurs Terhadap Cadangan Devisa 

Indonesia Tahun 1990-2019” menyatakan bahwa ekspor memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap cadangan devisa. Namun, pada 

penelitian yang dilakukan oleh Khusnatun dan Hutajulu (2021), 

dengan judul “Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Cadangan 

Devisa Indonesia” menyatakan bahwa ekspor tidak memiliki 

pengaruh terhadap cadangan devisa. 

Hubungan antara impor dan cadangan devisa ditentukan oleh 

kemampuan suatu negara dalam menghasilkan barang yang dapat 

bersaing dalam pasar internasional. Aktivitas impor dilakukan 

bertujuan untuk memenuhi kurangnya produksi barang dalam negeri, 
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sehingga ketersediaan cadangan devisa mempengaruhi aktivitas impor 

tersebut. terhambatnya kegiatan impor akan menyebabkan kegiatan 

dalam negeri terhambat (Putra & Indrajaya, 2013). Impor dapat 

diartikan sebagai kegiatan pembelian barang dari luar ke dalam negeri. 

Jumlah cadangan devisa akan berkurangdalam jumlah besar apabila 

impor dilakukan dalam jumlah besar. 

Pada penelitian sebelumnya oleh Jalunggono, Cahyani, dan 

Juliprijanto (2020), dengan judul “Pengaruh Ekspor, Impor dan Kurs 

Terhadap Cadangan Devisa Indonesia Tahun 2004-2018” menyatakan 

bahwa variabel impor tidak memiliki pengaruh terhadap cadangan 

devisa Indonesia. Sedangkan pada penelitian yang dilakukan oleh 

Setiawan, Pangidoan, dan Si (2020), dengan judul “Pengaruh Kurs, 

Utang Luar Negeri, Ekspor dan Impor Terhadap Cadangan Devisa 

Indonesia” dinyatakan bahwa variabel impor secara parsial 

berpengaruh terhadap cadangan devisa Indonesia. Dalam penelitian 

yang dilakukan oleh, Widiyanto dan Suryono (2020), variabel impor 

berpengaruh negatif terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Hubungan inflasi terhadap cadangan devisa adalah ketika inflasi 

di suatu negara tinggi, maka harga barang dan jasa di dalam negeri 

akan mengalami kenaikan. Kenaikan harga pada barang dan jasa 

berdampak pada perubahan nilai mata uang, semakin tinggi tingkat 

inflasi yang terjadi maka harga barang dan jasa akan mengalami 

kenaikan dan menambah nilai mata uang. Semakin meningkatnya 

harga barang dan jasa maka, kegiatan perekonomian dapat terhambat, 

menyebabkan penggunaan cadangan devisa semakin besar untuk dapat 

melakukan transaksi di pasar internasional. 

Pada penelitian sebelumnya yang dilakukan Widiyanto dan 
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Suryono (2020), dengan judul “Analisis Dampak Ekspor, Impor, Nilai 

Tukar dan Inflasi Terhadap Cadangan Devisa Indonesia 1990-2019” 

menyatakan bahwa variabel inflasi berpengaruh negatif terhadap 

cadangan devisa Indonesia. Bertentangan dengan penelitian yang 

dilakukan Sonia dan Setiawina (2016), dalam penelitiannya 

dinyatakan bahwa variabel inflasi berpengaruh positif terhadap 

cadangan devisa. 

Hubungan antara kurs dan cadangan devisa adalah ketika nilai 

tukar melemah akan mengakibatkan kenaikan harga pada barang-

barang impor. Apabila harga barang-barang impor mengalami 

kenaikan maka dana yang digunakan untuk impor juga menjadi lebih 

besar menyebabkan berkurangnya cadangan devisa dalam jumlah 

besar. Perubahan nilai tukar dapat berdampak pada harga barang yang 

diperdagangkan. Menguatnya kurs suatu negara akan menunjukkan 

bahwa negara tersebut memiliki perekonomian yang kuat. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Rahmawati, Ismanto, dan 

Sitorus (2020), dengan judul “Analisis Pengaruh Ekspor dan Kurs 

Terhadap Cadangan Devisa Indonesia Tahun 1990-2019” menyatakan 

bahwa kurs tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap cadangan 

devisa. Hal ini tidak didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh 

Setiawan, Pangidoan, dan Si (2020), yang menyatakan bahwa variabel 

kurs berpengaruh terhadap cadangan devisa. 

Adapula yang membedakan penelitian ini dan penelitian 

lainnya adalah peneliti menggunakan metode Error Correction Model 

(ECM) untuk megetahui pengaruh dalam jangka panjang dan pendek. 

Perbedaan selanjutnya terdapat pada runtut waktu bulanan pada 

periode tahun 2015- 2021. Dari pemaparan fenomena, perkembangan 
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dan hasil penelitian terdahulu yang menyatakan hasil yang berbeda-

beda serta alat analisis yang berbeda pula, maka penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian ulang tentang variabel cadangan devisa. Adapun 

penelitian ini berjudul “Analisis Pengaruh Ekspor, Impor, Inflasi 

dan Kurs Terhadap Cadangan Devisa Indonesia Tahun 2015-

2021”. 

B. Rumusan Masalah 

Dari uraian latar belakang masalah di atas maka penulis 

mengambil pokok permasalahan dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh ekspor terhadap cadangan devisa Indonesia 

tahun 2015-2021? 

2. Bagaimana pengaruh  impor  terhadap cadangan devisa Indonesia  

tahun 2015-2021? 

3. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap cadangan devisa Indonesia 

tahun 2015-2021? 

4. Bagaimana pengaruh kurs terhadap cadangan devisa Indonesia tahun 

2015-2021? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalahyang telah 

diurutkan di atas maka, tujuan penelitian ini adalah: 

1. Untuk menganalisis pengaruh ekspor terhadap cadangan devisa 

Indonesia tahun 2015-2021. 

2. Untuk menganalisis pengaruh impor terhadap cadangan devisa 

Indonesia tahun 2015-2021. 

3. Untuk menganalisis pengaruh inflasi terhadap cadangan devisa 

Indonesia tahun 2015-2021. 

4. Untuk menganalisis pengaruh kurs terhadap cadangan devisa 
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Indonesia tahun 2015-2021. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Bagi Peneliti 

Penulisan penelitian ini akan menambah wawasan, pengetahuan 

dan tambahan pengalaman tentang cara penulisan karya ilmiah yang 

baik dan dapat digunakan sebagai bekal saat terjun ke masyarakat. 

2. Bagi Akademisi 

Sebagai kontribusi pemikiran untuk memperkaya khasanah hasil 

penelitian mengenai Pengaruh Ekspor, Impor, Inflasi dan Kurs 

Terhadap Cadangan Devisa Indonesia. 

3. Bagi Pemerintah 

Pemerintah dapat menggunakan kajian ini sebagai acuan dalam 

meningkattkan jumlah cadangan devisa Indonesia dan dapat dijadikan 

bahan penelitian selanjutnya. 

E. Sistematika Pembahasan 

Penelitian ini direncanakan terdiri dari lima bab. Pada masing-

masing bab akan dijelaskan secara detail, dengan urutan yang ringkas 

dan jelas. Adapun sistem penulisan penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

BAB I : PENDAHULUAN 

Bab ini memberikan tujuan dan keuntungan penelitian serta 

tinjauan metodis tentang masalah mendasar yang memerlukan 

penjelasan lebih lanjut.  

BAB II : LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN 

HIPOTESIS 

Membahas tentang dasar-dasar teoretis, tinjauan literatur 
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penelitian sebelumnya, hubungan antara variabel dan teori, proses 

pengembangan hipotesis, dan metodologi untuk memahami kendala 

penelitian dalam bab ini.  

BAB III : METODE PENELITIAN 

Informasi tentang desain penelitian, jenis dan sumber data, 

variabel penelitian, teknik pengumpulan data, pengujian instrumen, 

pengujian signifikansi parameter analisis data, dan prosedur penelitian 

lainnya semuanya dirinci dalam bab ini. 

BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN 

Merupakan analisis data dan pembahasan. Bab ni berisi tentang 

hasil penelitian berupa pengujian instrumen, pengujian signifikansi 

parameter dan analisis data. 

BAB V PENUTUP 

Bab ini berisi kesimpulan dan saran, serta jawaban-jawaban 

atas pertanyaan dalam penelitian ini. 
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dengan metode Error Correction 

Model (ECM) serta pembahasan yang telah dibahas pada bab IV, 

maka dapat diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Kegiatan ekspor memberikan dampak atau hubungan positif 

terhadap cadangan devisa Indonesia. Hasil beberapa pengujian 

menunjukkan bahwa ekspor terhadap cadangan devisa adalah 

positif dan memiliki pengaruh dalam jangka panjang dan pendek. 

Hal ini menjelaskan bahwa ekspor mampu meningkatkan 

pendapatan negara berupa devisa. 

2. Kegiatan impor memberikan hubungan negatif terhadap 

cadangan devisa. Hasil beberapa penelitian menunjukkan bahwa 

impor memiliki pengaruh negatif dalam jangka panjang dan 

pendek. Hal ini menjelaskan bahwa impor mampu mempengaruhi 

cadangan devisa. Ketika impor lebih banyak dari ekspor, maka 

cadangan devisa yang dikeluarkan akan lebih banyak sehingga 

menyebabkan berkurangnya cadangan devisa setiap 

bertambahnya impor. 

3. Inflasi   memberikan   hubungan   negatif   terhadap   cadangan   

devisa. Kenaikan inflasi menyebabkan turunnya jumlah cadangan 

devisa. Hasil beberapa penelitian menunjukkan bahwa inflasi 

memiliki pengaruh negatif terhadap cadangan devisa dalam 

jangka pendek. Namun, dalam jangka panjang inflasi tidak 

memberikan pengaruh signifikan terhadap cadangan devisa. 

Sehingga meskipun terjadi inflasi dan menaikkan harga barang-
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barang, tidak akan mempengaruhi naik turunnya jumlah cadangan 

devisa. 

4. Kurs dalam jangka pendek tidak memberikan pengaruh 

terhadap cadangan devisa. Namun, hasil beberapa penelitian 

menunjukkan bahwa kurs memiliki pengaruh positif terhadap 

cadangan devisa. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kurs 

atau nilai tukar memiliki pengaruh positif terhadap cadangan 

devisa Indonesia dalam jangka pangjang. Artinya, ketika nilai 

tukar rupiah terhadap dollar meningkat, maka harga barang-

barang komoditi ekspor akan naik dan harga barang komoditi 

impor akan menurun. Hal ini akan menyebabkan kenaikan 

terhadap cadangan devisa ketika ekspor berlangsung serta negara 

hanya memerlukan devisa yang lebih sedikit untuk membiayai 

impor. 

B. Saran 

Berdasarkan pembahasan penelitian pada bab sebelumnya, 

peneliti ingin menyampaikan saran sebagai berikut 

1. Kepada penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan 

sampel data dan variabel independen serta melakukan inovasi dan 

pengembangan beberapa model penelitian, sehingga mampu 

menggambarkan kondisi ekonomi yang sebenarnya. 

2. Pemerintah dapat melakukan peningkatan pada ekspor dan 

memberikan kebijakan-kebijakan pada masyarakat mengenai 

ekspor agar masyarakat lebih mudah untuk mengembangkan 

komoditi ekspor dan memenuhi syarat melakukan ekspor. 

3. Pemerintah dapat menekan pertumbuhan impor dengan 

mengurangi produk luar negeri dan mulai memperkenalkan 
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produk buatan dalam negeri. Melakukan impor bahan baku yang 

nantinya akan dipergunakan untuk keperluan ekspor. 
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