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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Digital Financial Inclusion (DFI),
nilai tukar, Foreign Direct Investment (FDI), dan tarif terhadap perdagangan
internasional serta menguji peran Institutional Quality dalam memoderasi
hubungan tersebut pada negara-negara yang berada pada tahap pilot Central Bank
Digital Currency (CBDC). Penelitian dilandasi oleh New Trade Theory sebagai
grand theory. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data panel
pada 20 negara CBDC tahap pilot selama periode 2005-2024. Analisis dilakukan
menggunakan regresi data panel dengan pendekatan Moderated Regression
Analysis (MRA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Tarif berpengaruh negatif
terhadap perdagangan internasional. Foreign Direct Investment berpengaruh positif
terhadap perdagangan internasional. Hasil moderasi menunjukkan bahwa
Institutional Quality mampu memoderasi pengaruh DFI dan FDI. Temuan ini
menunjukkan bahwa keberhasilan peningkatan perdagangan internasional pada
negara-negara CBDC tahap pilot tidak hanya ditentukan oleh transformasi digital
dan kebijakan ekonomi, tetapi juga oleh kualitas institusi yang mampu menciptakan
lingkungan ekonomi yang stabil, efisien, dan mendukung integrasi perdagangan
global.

Kata Kunci : Perdagangan Internasional, Central Bank Digital Currency,
Digital Financial inclusion, Kualitas Institusi
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ABSTRACT

This study analyzes the impact Digital Financial Inclusion (DFI), exchange rates,
Foreign Direct Investment (FDI), and tariffs on international trade, as well as to
examine the role of Institutional Quality in moderating these relationships in
countries currently in the pilot phase of Central Bank Digital Currency (CBDC).
The study is grounded in the New Trade Theory as its overarching framework. The
study employs a quantitative approach using panel data from 20 CBDC pilot-phase
countries over the 2005-2024 period. The analysis utilizes panel data regression
with a Moderated Regression Analysis (MRA) approach. The results indicate that
tariffs have a negative effect on international trade, while Foreign Direct Investment
has a positive effect on international trade. The moderation results indicate that
Institutional Quality moderates the effects of DFI and FDI. These findings suggest
that the success of increasing international trade in CBDC pilot-phase countries is
determined not only by digital transformation and economic policies but also by
institutional quality, which creates a stable, efficient, and supportive economic
environment for global trade integration.

Keywords: International Trade, Central Bank Digital Currency, Digital
Financial Inclusion, Institutional Quality
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BABI
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perdagangan internasional merupakan salah satu pilar utama dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi, peningkatan efisiensi produksi, serta integrasi
ekonomi global. Dalam teori perdagangan internasional klasik, khususnya teori
keunggulan komparatif, perdagangan antarnegara dijelaskan sebagai proses
pertukaran yang terjadi karena perbedaan produktivitas, biaya produksi, dan
spesialisasi ekonomi. Seiring perkembangan ekonomi global, teori perdagangan
modern menekankan bahwa perdagangan tidak hanya dipengaruhi oleh faktor
produksi semata, tetapi juga oleh biaya transaksi, teknologi, institusi, dan sistem
keuangan yang mendukung kelancaran arus barang dan jasa lintas negara.

Perkembangan teknologi digital telah membawa transformasi signifikan
dalam perdagangan internasional. Digitalisasi memungkinkan percepatan proses
transaksi, serta peningkatan konektivitas antar pelaku ekonomi lintas batas.
Teknologi digital berperan dalam memperluas akses pasar dan meningkatkan
efisiensi alokasi sumber daya antarnegara. Secara teoritis, penelitian ini berpijak
pada New Trade Theory yang menekankan pentingnya skala ekonomi, diferensiasi
produk, dan integrasi pasar dalam mendorong perdagangan internasional. Digital
Financial Inclusion, sebagai representasi dari penetrasi sistem keuangan digital,
dipandang mampu memperluas partisipasi pelaku ekonomi dalam aktivitas
perdagangan lintas negara. Efektivitas perdagangan internasional tidak hanya
ditentukan oleh faktor produksi dan kebijakan tarif, tetapi juga oleh kualitas

institusi dan inkusivitas pasar tenaga kerja.



Transformasi teknologi keuangan digital mengalami banyak kemajuan
seiring dengan perkembangan digitalisasi. Transformasi ini tidak hanya mengubah
cara masyarakat dalam bertransaksi tetapi juga berpengaruh pada hubungan
perdagangan antarnegara. Akses terhadap teknologi yang mudah juga
mempercepat ekspansi perdagangan suatu negara. Digitalisasi telah memperkuat
akses perdagangan menjadi lebih efisien sehingga mendorong peningkatan
volume perdagangan (Zu et al., 2022).

Inklusi keuangan digital telah mempermudah akses masyarakat terhadap
layanan keuangan. Inklusi keuangan digital mencakup layanan keuangan melalui
internet dan membangun sistem keuangan yang kuat, terutama di negara yang
sedang mulai mengadopsi perkembangan teknologi (Falavigna et al., 2024).
Layanan keuangan digital mencakup mobile payment, asuransi online, pinjaman
online, yang berpotensi mengurangi terjadinya kredit dari lembaga keuangan
tradisional yang tidak mendapat pengawasan dan jaminan dari Lembaga yang
resmi (Inoue, 2024).

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Mulungula et.al, (2022),
menunjukkan bahwa perdagangan internasional dipercepat dengan adanya
perkembangan teknologi. Hal tersebut berdampak pada percepatan penjualan
barang, fasilitas pengumpulan pajak, peningkatan pendapatan, dan mendekatkan
perusahaan ke pasar internasional. Selain itu, perdagangan bilateral antarnegara
besar dan negara tetangga berkorelasi positif dengan teknologi digital. Dalam

beberapa tahun terakhir, terdapat penekanan yang semakin besar pada inklusi



keuangan digital oleh pemerintah dan bank sentral di seluruh dunia (Ha et.al,
2022).

Pada intinya, inklusi keuangan digital memanfaatkan internet dan
perangkat seluler untuk memberikan kemudahan layanan keuangan. Penelitian
sebelumnya mengukur indeks keuangan digital melalui beberapa indikator yaitu
mobile subscriptions, internet penetration, mobile money account penetration,
online bill payment prevalence, and online payment usage (Khera et al., 2021).
Indikator lain dari inklusi keuangan digital juga dilihat dari domestic credit,
jumlah pengguna ATM, dan jumlah cabang bank di negara tersebut (Eshun &
Kocenda, 2025). Indikator tersebut memperjelas bahwa inklusi keuangan digital
tidak hanya bisa dilihat dari satu variabel.

Upaya digitalisasi dalam beberapa tahun terakhir semakin diperkuat
melalui pengembangan Central Bank Digital Currency (CBDC). CBDC
merupakan inovasi mata uang digital yang diterbitkan oleh bank sentral sebagai
respon terhadap perkembangan teknologi pembayaran dan kebutuhan sistem
keuangan yang lebih efisien. Menurut Bank for International Settlements (BIS),
CBDC dirancang untuk meningkatkan efisiensi system pembayaran, memperluas
inklusi keuangan, memperkuat transmisi kebijakan moneter, serta mendukung
perkembangan ekonomi digital melalui infrastruktur pembayaran.

Bank for International Settlements mengelompokkan perkembangan
CBDC ke dalam beberapa tahapan, yaitu research, development, pilot, launch.
Tahap pilot merupakan fase krusial karena pada tahap ini CBDC telah diuji dalam

lingkungan nyata dengan melibatkan lembaga keuangan maupun masyarakat



secara terbatas. Berbeda dengan tahap penelitian konseptual, negara yang berada
pada tahap pilot telah menunjukkan kesiapan yang lebih tinggi dalam infrastruktur
pembayaran digital dan regulasi keuangan digital. Dalam konteks perdagangan
internasional, pengembangan CBDC berpotensi menurunkan biaya transaksi
lintas negara. Penelitian ini tidak menempatkan CBDC sebagai variabel yang diuji
secara langsung, melainkan sebagai karakteristik sampel penelitian. Pdemilihan
negara-negara CBDC tahap pilot didasarkan pada asumsi bahwa negara-negara
tersebut dalam fase transformasi sistem keuangan digital yang relative lebih maju
dibandingkan yang belum mengembangkan CBD.

Gambar 1. 1 Tingkat Perdagangan Internasional

Volume Perdagangan Internasional Negara CBDC Pilot
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Berdasarkan grafik volume perdagangan internasional negara-negara
Central Bank Digital Currency (CBDC) Pilot pada periode 2020-2024, terlihat
bahwa secara umum perdagangan internasional mengalami fluktuasi dengan
kecenderungan meningkat pasca tahun 2020. Tahun 2020 tingkat perdagangan
relatif rendah karena kontraksi ekonomi global akibat Covid-19 yang menekan
2021-2022,

aktivitas ekspor-impor dan mobilitas internasional. Memasuki



sebagian besar negara mengalami peningkatan signifikan dalam volume
perdagangan internasional. Negara-negara seperti Hungary, Malaysia, Korea,
Sweden, Uni Emirat Arab, dan Singapura mencatat lonjakan perdagangan yang
cukup tinggi. Kondisi ini mencerminkan pemulihan ekonomi global, normalisasi
aktivitas produksi dan perdagangan, serta meningkatnya integrasi ekonomi
internasional. Perbaikan infrastruktur digital dan sistem pembayaran juga mulai
berperan dalam mendukung kelancaran transaksi lintas negara.

Seecara keseluruhan grafik tersebut menunjukkan bahwa negara-negara
CBDC pilot memiliki karakteristik perdagangan internasional yang heterogen,
baik dari sisi tingkat maupun dinamika pertumbuhannya. Hal tersebut terlihat dari
tingkat perdagangan Singapura secara konsisten mencatat volume perdagangan
tertinggi sepanjang periode. Negara dengan tingkat perdagangan menengah
seperti Uni Emirat Arab, Malaysia, Hungary, dan Sweden yang menunjukkan
ketergantungan yang cukup besar terhadap perdagangan internasional. Seentara
itu, negara-negara seperti Brazil, Indonesia, India, China, dan Jepang memiliki
volume perdagangan yang relatif rendah. Fluktuasi tersebut dipengaruhi oleh
faktor struktural yang menjadi dasar analisis empiris.

Perdagangan internasional sangat bergantung pada institutional quality,
yang meliputi stabilitas pemerintahan, efektivitas regulasi, kontrol terhadap
korupsi, dan penegakan hukum. Kualitas institusi yang baik mampu menciptakan
lingkungan yang kondusif bagi pemanfaatan teknologi keuangan digital,
memastikan kepercayaan terhadap sistem pembayaran, melindungi hak

konsumen, serta mengurangi risiko transaksi lintas batas. Seperti dijelaskan oleh



Khan et al., (2022) tata kelola yang kuat memperkuat saluran transmisi antara
inovasi keuangan dan pertumbuhan ekonomi melalui efisiensi pasar, kejelasan
regulasi, dan kestabilan makroekonomi.

Berdasarkan hasil-hasil penelitian terdahulu, temuan empiris terkait
determinan perdagangan internasional masih menunjukkan hasil yang beragam.
Sebagian besar studi perdagangan internasional cenderung berfokus pada faktor
konvensional. Sementara peran faktor digital masih relatif terbatas dikaji secara
simultan dalam kerangka perdagangan internasional. Transformasi digital menjadi
elemen penting yang mengubah pola dan efisiensi perdagangan internasional dan
perluasan akses pasar.

Di sisi lain, perdagangan internasional juga dipengaruhi oleh stabilitas
nilai tukar (exchange rate). Nilai tukar merupakan indikator penting yang
mencerminkan posisi daya saing suatu negara dalam perdagangan global karena
menentukan harga relative barang dan jasa yang diperdagangkan antar negara.
Dalam konteks peradagangan internasional perubahan nilai tukar dapat
memengaruhi Keputusan ekspor dan impor. Depresiasi nilai tukar menyebabkan
harga barang domestik menjadi relatif lebih murah bagi konsumen luar negeri
sehingga berpotensi meningkatkan ekspor. Sebaliknya, barang impor menjadi
lebih mahal bagi konsumen domestik sehingga dapat menekan permintaan impor.
Oleh karena itu, nilai tukar sering digunakan sebagai salah satu indikator utama
dalam menjelaskan dinamika perdagangan internasional. Pada negara-negara

yang sedang mengembangkan CBDC, stabilitas nilai tukar menjadi semakin



relevan karena transformasi sistem pembayaran digital mendorong peningkatan
integrasi transasksi lintas negara.

Berdasarkan kajian literatur sebelumnya masih terdapat kesenjangan
penelitian baik secara konseptual maupun empiris dalam menjelaskan determinan
perdagangan internasional pada negara yang sedang mengalami transformasi
sistem keuangan digital. Sebagian besar penelitian terdahulu mengkaji pengaruh
Digital Financial Inclusion, Foreign Direct Investment (FDI), atau kebijakan tarif
secara terpisah terhadap kinerja perdagangan. Akan tetapi, belum banyak
penelitian yang secara simultan mengintegrasikan dimensi digitalisasi keuangan
dalam satu kerangka analisis perdagangan internasional, khususnya pada negara
tahap pilot CBDC. Selain itu, peran kualitas institusi dalam memperkuat atau
memperlemah efektivitas perdagangan, terutama kebijakan tarif masih relatif
terbatas dikaji.

Oleh karena itu, penelitian ini diharapkan dapat mengisi kekosongan
literatur dengan menganalisis bagaimana pengaruh digital financial inclusion,
nilai tukar, Foreign Direct Investment (FDI), dan tarif perdagangan terhadap
perdagangan internasional, dengan kualitas institusi sebagai variabel moderasi,
pada negara-negara CBDC tahap pilot dalam jangka pendek maupun jangka
panjang. Dengan demikian, penelitian ini diharapkan dapat mengisi kekosongan
literatur terkait integrasi transformasi keuangan digital, struktur pasar tenaga
kerja, dan tata kelola institusional dalam menjelaskan dinamika perdagangan
internasional di era digital. Berdasarkan latar belakang tersebut, penulis

mengangkat penelitian tesis dengan judul: Determinan Perdagangan



Internasional Di Negara Central Bank Digital Currency (CBDC) Tahap Pilot

dengan Kualitas Institusi Sebagai Variabel Moderasi.

B.
1.

Rumusan Masalah

Apakah Institutional Quality dapat memoderasi pengaruh Digital Financial
Inclusion terhadap Perdagangan Internasional di negara Central Bank Digital
Currency Pilot?

Apakah [Institutional Quality dapat memoderasi pengaruh Nilai Tukar
terhadap Perdagangan Internasional di negara Central Bank Digital Currency

Pilot?

. Apakah Institutional Quality dapat memoderasi pengaruh Tarif terhadap

Perdagangan Internasional di negara Central Bank Digital Currency Pilot?
Apakah [Institutional Quality dapat memoderasi pengaruh Foreign Direct
Investment terhadap Perdagangan Internasional di negara Central Bank
Digital Currency Pilot?

Tujuan Penelitian

Menganalisis pengaruh Institutional Quality dalam memoderasi pengaruh
Digital Financial Inclusion terhadap Perdagangan Internasional di negara
Central Bank Digital Currency Pilot.

Menganalisis pengaruh Institutional Quality dalam memoderasi pengaruh
Nilai Tukar terhadap Perdagangan Internasional di negara Central Bank

Digital Currency Pilot.



3. Menganalisis pengaruh Institutional Quality dalam memoderasi pengaruh
Foreign Direct Investment (FDI) terhadap Perdagangan Internasional di
negara Central Bank Digital Currency Pilot.

4. Menganalisis pengaruh Institutional Quality dalam memoderasi pengaruh
Tarif Perdagangan berpengaruh terhadap terhadap Perdagangan Internasional

di negara Central Bank Digital Currency Pilot.

D. Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis:

a. Memberikan kontribusi terhadap literatur ekonomi dan perdagangan
internasional terkait peran inklusi keuangan digital dalam mendorong
keterbukaan ekonomi.

b. Mengembangkan kajian empiris mengenai interaksi antara faktor digital
dan sosial-ekonomi dalam konteks negara Central Bank Digital Currency
(CBDC) tahap pilot.

2. Manfaat Praktis:

a. Memberikan rekomendasi kebijakan bagi negara-negara yang menerapkan
Central Bank Digital Currency (CBDC) pada tahap pilot dalam
mengembangkan strategi digitalisasi keuangan untuk mendorong
pertumbuhan perdagangan.

b. Menjadi referensi bagi lembaga keuangan syariah dan regulator dalam
merancang produk inklusi keuangan digital yang sesuai syariah.

E. Sistematika Pembahasan

Bab | Pendahuluan
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Pada bab ini diuraikan mengenai latar belakang penelitian yang dilakukan
yang meliputi fenomena tentang objek kajian, dasar teori yang mendukung
fenomena, dan data-data pendukung terkait. Selain itu, bab pertama juga berisi
rumusan masalah yang penulis angkat, tujuan dan kegunaan penelitian ini.
Kemudian diakhiri dengan sistematika pembahasan untuk mendapatkan
gambaran arah penelitian.

Bab Il Landasan Teori dan Kajian Pustaka

Bab kedua ini menguraikan definisi dan konsep penelitian yang
selanjutnya dikaitkan dengan teori yang digunakan. Bab ini juga menjelaskan
mengenai penelitian-penelitian terdahulu yang terkait dengan penelitian
penulis. Berdasarkan teori dan kajian terdahulu inilah penulis menyusun
kerangka pemikiran dan pengembangan hipotesis yang ada untuk
mempermudah pemahaman terhadap penelitian.

Bab I11 Metode Penelitian

Bab ini berisi tentang jenis penelitian yang digunakan beserta metode
pengumpulan datanya dan definisi operasionalnya masing-masing. Selain itu
juga dijelaskan mengenai teknik analisis berupa alat analisis yang digunakan
dalam penelitian.

Bab IV Hasil dan Pembahasan

Pada bab ini diuraikan hasil analisis dan hasil temuan yang dibahas secara
mendalam dan dijelaskan implikasinya. Penjelasan yang ada menjadi jawaban
atas rumusan masalah yang dicantumkan pada bab pertama.

Bab V Penutup
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Bab terakhir ini berupa kesimpulan dari hasil penelitian yang didapatkan.
Dalam bab ini juga terdapat saran dan masukan untuk berbagai pihak terkait
mengenai studi ini. Bab ini juga menyampaikan kekurangan yang ada sebagai

bahan analisa lebih lanjut untuk penelitian selanjutnya.



BAB YV
PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini menganalisis determinan perdagangan internasional pada
negara-negara yang berada pada tahap pilot Central Bank Digital
Currency (CBDC) dengan menjadikan kualitas institusi sebagai variabel
moderasi. Berdasarkan hasil analisis, ditemukan bahwa Digital Financial
Inclusion (DFI) secara langsung berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
perdagangan internasional, yang bertentangan dengan hipotesis awal yang
menduga pengaruh positif. Temuan ini mengindikasikan bahwa di negara-
negara yang sedang mengembangkan CBDC, peningkatan inklusi keuangan
digital belum tentu mendorong keterbukaan perdagangan karena fase transisi,
biaya adaptasi, serta risiko baru yang muncul jika tidak didukung oleh tata
kelola yang memadai. Namun, setelah kualitas institusi dimasukkan sebagai
variabel moderasi, efek langsung DFI menjadi tidak signifikan, sementara
efek interaksi antara DFI dan kualitas institusi terbukti positif dan signifikan.
Hal ini membuktikan bahwa kualitas institusi berperan memperkuat pengaruh
DFI terhadap perdagangan, artinya di negara dengan institusi yang kuat,
peningkatan inklusi keuangan digital akan mendorong perdagangan secara
nyata, sedangkan di negara dengan institusi lemah, DFI dapat berdampak
negatif.

Selanjutnya, variabel nilai tukar (Exchange Rate) terbukti tidak memiliki
pengaruh langsung yang signifikan terhadap perdagangan internasional, yang

menunjukkan bahwa fluktuasi nilai nominal mata uang secara mandiri bukan

80
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merupakan determinan utama keterbukaan perdagangan dalam model ini. Hal
ini disebabkan karena volume perdagangan lebih dipengaruhi oleh faktor-
faktor fundamental ekonomi lainnya dibandingkan sekadar denominasi nilai
tukar nominal mata uang suatu negara.

Foreign Direct Investment (FDI), penelitian menemukan bahwa pengaruh
langsung FDI terhadap perdagangan tidak signifikan, baik sebelum maupun
sesudah dimasukkan variabel moderasi. Namun, interaksi antara FDI dan
kualitas institusi menunjukkan pengaruh negatif yang signifikan. Temuan ini
mengindikasikan bahwa di negara dengan kualitas institusi yang sudah tinggi,
tambahan FDI justru tidak lagi memberikan dorongan yang berarti terhadap
peningkatan  perdagangan, diduga karena fenomena kejenuhan
atau diminishing returns, sementara di negara dengan institusi lemah, FDI
masih memiliki potensi besar namun memerlukan penguatan institusi agar
kontribusinya optimal. Sementara itu, tarif perdagangan terbukti berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap perdagangan setelah dikontrol dengan
variabel moderasi, mengonfirmasi bahwa peningkatan tarif menekan volume
perdagangan melalui peningkatan biaya transaksi dan distorsi harga. Dalam
uji yang lebih mendalam, interaksi antara tarif dan kualitas institusi
menunjukkan bahwa institusi yang kuat justru memperkuat efek negatif tarif,
karena kebijakan tarif diterapkan secara konsisten dan transparan sehingga
dampak proteksionismenya menjadi lebih terasa.

Secara keseluruhan, penelitian ini menyimpulkan bahwa seluruh

determinan perdagangan internasional pada negara-negara CBDC
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tahap pilot — yakni inklusi keuangan digital, nilai tukar, investasi asing
langsung, dan tarif — memiliki pengaruh yang bersifat kondisional dan sangat
bergantung pada kualitas institusi. Kualitas institusi terbukti tidak hanya
berdampak langsung terhadap perdagangan tetapi juga mengubah secara
fundamental hubungan antara setiap variabel independen terhadap
keterbukaan perdagangan. Temuan paling penting adalah bahwa kualitas
institusi merupakan prasyarat kritis bagi efektivitas digitalisasi keuangan
dalam mendorong perdagangan; tanpa institusi yang kuat, peningkatan inklusi
keuangan digital justru dapat berdampak negatif. Oleh karena itu, bagi negara-
negara yang sedang mengembangkan Central Bank Digital Currency,
transformasi digital harus diiringi secara simultan dengan reformasi
institusional yang meliputi peningkatan efektivitas pemerintah, supremasi
hukum, kontrol korupsi, dan kualitas regulasi, serta kebijakan yang responsif,
agar potensi perdagangan internasional dapat dioptimalkan secara

berkelanjutan di era ekonomi digital.

. Implikasi

Berdasarkan hasil penelitian mengenai determinan perdagangan
internasional pada negara-negara yang berada pada tahap pilot
pengembangan Central Bank Digital Currency (CBDC), terdapat beberapa
implikasi penting baik secara teoritis maupun kebijakan yang dapat menjadi
perhatian bagi akademisi, pembuat kebijakan, serta pelaku ekonomi.

1. Implikasi Teoritis
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Penelitian ini memberikan kontribusi terhadap pengembangan literatur
ekonomi internasional, khususnya dalam kerangka New Trade Theory yang
menekankan peran skala ekonomi, diferensiasi produk, serta efisiensi biaya
transaksi dalam mendorong perdagangan internasional. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa perkembangan Digital Financial Inclusion mampu
menurunkan biaya transaksi dan meningkatkan efisiensi sistem pembayaran
lintas negara, sehingga memperkuat integrasi perdagangan internasional di
era digital.

Penelitian ini juga memperkaya literatur mengenai peran Foreign Direct
Investment (FDI) dalam meningkatkan perdagangan internasional melalui
mekanisme transfer teknologi, peningkatan kapasitas produksi, serta integrasi
dalam rantai nilai global. Selain itu, penelitian ini memberikan bukti empiris
mengenai pentingnya institutional quality sebagai faktor yang memperkuat
efektivitas kebijakan perdagangan, khususnya dalam memoderasi pengaruh
kebijakan tarif terhadap perdagangan internasional. Dengan demikian,
penelitian ini menawarkan kerangka analisis yang lebih komprehensif dengan
mengintegrasikan faktor digitalisasi keuangan, struktur pasar tenaga kerja,
investasi asing, kebijakan perdagangan, dan kualitas institusi dalam
menjelaskan dinamika perdagangan internasional pada negara-negara yang
sedang mengalami transformasi sistem keuangan digital melalui
pengembangan CBDC.

2. Implikasi Kebijakan
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Hasil penelitian ini memberikan beberapa implikasi kebijakan yang
penting bagi pemerintah dan otoritas ekonomi di negara-negara yang sedang
mengembangkan Central Bank Digital Currency (CBDC).

Pertama, pemerintah perlu memperkuat pengembangan inklusi keuangan
digital melalui peningkatan infrastruktur teknologi informasi, perluasan akses
layanan keuangan digital, serta peningkatan literasi keuangan digital
masyarakat. Upaya ini dapat meningkatkan efisiensi transaksi ekonomi dan
memperluas akses pelaku usaha terhadap pasar internasional.

Kedua, pengelolaan stabilitas nilai tukar (Exchange Rate) yang didukung
oleh penguatan kualitas institusi perlu menjadi perhatian utama dalam
perumusan kebijakan ekonomi. Pemerintah dapat mendorong kebijakan yang
mendukung transparansi moneter dan penguatan kerangka institusional guna
memitigasi dampak negatif dari volatilitas mata uang terhadap aktivitas
perdagangan

Ketiga, pemerintah perlu menciptakan iklim investasi yang kondusif guna
menarik Foreign Direct Investment (FDI), seperti melalui stabilitas
makroekonomi, kepastian regulasi, serta penyederhanaan prosedur investasi.
Peningkatan arus investasi asing dapat memperkuat kapasitas produksi
domestik, meningkatkan transfer teknologi, serta memperluas integrasi
ekonomi dalam rantai nilai global.

Keempat, kebijakan tarif perdagangan perlu dirancang secara hati-hati
agar tidak menghambat aktivitas perdagangan internasional. Pemerintah

perlu menyeimbangkan antara tujuan perlindungan industri domestik dengan
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upaya meningkatkan keterbukaan perdagangan agar tercipta efisiensi
ekonomi yang lebih optimal.

Kelima, peningkatan kualitas institusi menjadi faktor yang sangat penting
dalam mendukung efektivitas kebijakan perdagangan. Penguatan tata kelola
pemerintahan, transparansi regulasi, serta penegakan hukum yang baik dapat
menciptakan lingkungan ekonomi yang lebih stabil dan kondusif bagi
perdagangan internasional.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keberhasilan
negara dalam meningkatkan perdagangan internasional di era digital tidak
hanya bergantung pada kebijakan ekonomi semata, tetapi juga pada integrasi
antara transformasi digital, pembangunan modal manusia, kebijakan
investasi, serta kualitas tata kelola institusi yang baik.

C. Keterbatasan

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan.
Pertama, penelitian ini hanya menggunakan sampel negara-negara yang berada
pada tahap pilot Central Bank Digital Currency (CBDC), sehingga hasil
penelitian belum tentu dapat digeneralisasi untuk seluruh negara di dunia.

Kedua, variabel yang digunakan dalam penelitian ini terbatas pada Digital
Financial Inclusion, Nilai Tukar, Foreign Direct Investment (FDI), Tarif, dan
Institutional Quality, sehingga masih terdapat kemungkinan faktor lain yang
juga mempengaruhi perdagangan internasional namun belum dimasukkan

dalam model penelitian.
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Ketiga, penelitian ini menggunakan data sekunder dan pendekatan
kuantitatif dengan regresi data panel, sehingga hasil analisis sangat bergantung
pada ketersediaan dan kualitas data yang ada pada periode penelitian.

Keempat, periode penelitian yang digunakan memiliki batasan waktu
tertentu sehingga belum sepenuhnya menangkap dinamika jangka sangat
panjang dari perkembangan digitalisasi keuangan dan implementasi CBDC

terhadap perdagangan internasional.

D. Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan keterbatasan yang ada, beberapa saran
yang dapat diberikan untuk penelitian selanjutnya adalah sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan sampel
dengan memasukkan lebih banyak negara, tidak hanya negara yang berada
pada tahap pilot Central Bank Digital Currency (CBDC), sehingga hasil
penelitian dapat memiliki tingkat generalisasi yang lebih luas.

2. Penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel lain yang berpotensi
mempengaruhi perdagangan internasional, seperti pertumbuhan ekonomi,
nilai tukar, stabilitas makroekonomi, atau tingkat digitalisasi ekonomi,
sehingga model analisis menjadi lebih komprehensif.

3. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan metode analisis yang berbeda
atau melakukan pendekatan komparatif antar kawasan untuk memperoleh
pemahaman yang lebih mendalam mengenai dinamika hubungan antara

inklusi keuangan digital, kualitas institusi, dan perdagangan internasional.
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4. Penelitian selanjutnya juga disarankan untuk memperpanjang periode
observasi agar dapat menangkap perkembangan jangka panjang dari
implementasi digitalisasi sistem keuangan dan pengaruhnya terhadap

perdagangan internasional.
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