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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi Cadangan Devisa Indonesia. 

Data yang digunakan berupa data time series selama periode tahun 1999-2018 dengan data sekunder yang sudah 

diolah. Dimana Cadangan Devisa Indonesia sebagai variabel dependen, sedangkan variabel independen yaitu 

Ekspor, Impor, Inflasi, Kurs Rupiah, dan Utang Luar Negeri. Metode analisis data menggunakan Regresi Linear 

Berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel impor (X2) tidak memenuhi uji asumsi klasik yaitu 

terjadinya multikolinearitas karena Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel, 

maka variabel Impor (X2) dikeluarkan. Sehingga Pengujian menggunakan 4 variabel bebas diantaranya Ekspor, 

Inflasi, Kurs Rupiah, dan Utang Luar Negeri terhadap Cadangan Devisa Indonesia. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa variabel ekspor dan kurs rupiah berpengaruh positif dan signifikan terhadap cadangan 

devisa Indonesia. Sedangkan variabel inflasi dan utang luar negeri berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

cadangan devisa Indonesia. 

 

Kata Kunci : Ekspor, Impor, Inflasi, Kurs Rupiah, Utang Luar Negeri, Cadangan Devisa Indonesia 

 

Abstract 

This study aims to determine the factors that affect Indonesia's foreign exchange reserves. The data used 

in the form of time series data during the period 1999-2018 with secondary data that has been processed. Where 

is Indonesia's foreign exchange reserves as the dependent variable, while the independent variables are 

Exports, Imports, Inflation, Rupiah Exchange Rates, and Foreign Debt. The method of data analysis uses 

Multiple Linear Regression. The results showed that the import variable (X2) did not meet the classical 

assumption test, namely the occurrence of multicollinearity because a good regression model should not have a 

correlation between variables, the Import variable (X2) was excluded. So that the Test uses 4 independent 

variables including Exports, Inflation, Rupiah Exchange Rates, and Foreign Debt against Indonesia's Foreign 

Exchange Reserves. The results showed that the export variables and the rupiah exchange rate had a positive 

and significant effect on Indonesia's foreign exchange reserves. While inflation and foreign debt variables have 

a negative and significant effect on Indonesia's foreign exchange reserves. 

 

Keywords : Exports, Imports, Inflation, Rupiah Exchange Rate, Foreign Debt, Indonesian Foreign Exchange 

Reserve 
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PENDAHULUAN 

Pembangunan ekonomi diperlukan 

untuk meningkatkan perekonomian sebuah 

negara. Indonesia dalam mengembangkan 

pembangunan ekonomi melalui infrastruktur 

untuk mempercepat proses pembangunan 

nasional dan daerah yang bertujuan untuk 

meningkatkan kemampuan masyarakat dalam 

memenuhi kebutuhan pokok, sehingga segala 

kebutuhan pokok masyarakat dapat terpenuhi. 

Pembangunan ekonomi adalah suatu 

proses yang berkelanjutan untuk menambah 

tingkat pendapatan total dan pendapatan 

perkapita dengan membandingkan antara 

pertambahan penduduk dan perubahan 

fundamental yang telah terjadi dalam struktur 

ekonomi serta pemerataan pendapatan bagi 

seluruh penduduk suatu negara. Pertumbuhan 

ekonomi juga sebagai sebuah proses 

peningkatan output dari waktu ke waktu 

menjadi indikator penting untuk mengukur 

keberhasilan pembangunan suatu negara 

(Maharani, 2014). 

Pelaksanaan pembangunan ekonomi 

salah satu sumber pendanaan adalah cadangan 

devisa yang merupakan bagian dari tabungan 

nasional, sehingga pertumbuhan dan besar 

kecilnya cadangan devisa sebagai sinyal bagi 

global financial markets mengenai kredibilitas 

kebijakan moneter dan creditworthiness suatu 

negara (Gandhi, 2006). Cadangan devisa 

berasal dari kata devisa diartikan sebagai 

kekayaan dalam bentuk mata uang asing atau 

valuta asing, emas, dan tagihan jangka 

pendek. Sehingga cadangan devisa 

adalah sejumlah valuta asing, emas, dan 

tagihan jangka pendek yang dicadangkan 

oleh Bank Indonesia untuk kebutuhan 

pembiayaan Internaional (Gandhi, 2006). 

Cadangan devisa dapat menjadi 

suatu indikator yang penting untuk 

melihat sejauh mana Negara dapat 

melakukan perdagangan internasional 

dan untuk menunjukkan menunjukkan 

kuat atau lemahnya fundamental 

perekonomian suatu negara. Selain itu, 

cadangan devisa dalam jumlah yang 

cukup merupakan salah satu jaminan 

tercapainya stabilitas moneter dan 

perekonomian makro suatu negara 

(Tambunan, 2001). 

Menurut Todaro (2006) Dalam 

kegiatan ekspor suatu Negara pastinya 

akan mendapatkan jumlah uang dalam 

bentuk valuta asing atau bisa dikatakan 

devisa, ini salah satu dari pemasukan 

Negara. Ekspor adalah kegiatan 

perdagangan antara dua Negara yang 

biasa memberikan rangsangan untuk 

meningkatkan permintaan dalam negeri 

yang menimbulkan pabrik industri- 

industri besar, guna memberikan 

dorongan dalam dinamika pertumbuhan 

perdagangan luar negeri. 

Impor merupakan proses membeli 

barang atau jasa asing dari satu negara ke 

negara lain. Impor terjadi karena 

kurangnya produksi dalam negeri 
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sehingga menyebabkan negara harus membeli 

barang atau jasa dari negara lain. Dalam 

proses pembelian barang atau jasa tersebut 

yang digunakan sebagai  alat pembayaran 

adalah valuta asing yang berasal dari 

cadangan devisa. Hubungan impor dengan 

cadangan devisa adalah ketersediaan devisa 

sangat mempengaruhi keberlangsungan 

kegiatan impor, mengingat kegiatan impor 

dilakukan untuk memenuhi kebutuhan dalam 

negeri akibat dari keterbatasan produksi 

dalam negeri. Terhambatnya kegiatan impor 

akan berdampak juga pada terhambatnya 

kegiatan dalam negeri (Sonia, 2016). 

Inflasi akan terus bertambah cepat 

apabila tidak diatasi. Inflasi yang bertambah 

serius akan mengurangi investasi yang 

produktif, mengurangi ekspor dan mengurangi 

impor, cenderung akan memperlambat 

pertumbuhan perekonomian. Inflasi juga 

menyebabkan harga barang impor menjadi 

lebih murah daripada barang yang dihasilkan 

dalam negeri. Maka pada umumnya inflasi 

akan menyebabkan impor berkembang lebih 

cepat dibandingkan dengan ekspor (Sukirno, 

2002). 

Menurut Mishkin (2001) cadangan 

devisa mempunyai peran yang penting bagi 

posisi nilai tukar suatu Negara. Kenaikan 

cadangan dalam neraca pembayaran 

memberikan stimulus untuk membuat mata 

uang rupiah mengalami apresiasi. Hubungan 

nilai tukar terhadap cadangan devisa adalah 

semakin banyak valas atau devisa yang 

dimiliki oleh pemerintah dan penduduk 

suatu Negara maka berarti makin besar 

kemampuan Negara tersebut melakukan 

transaksi ekonomi dan keuangan 

internasional dan makin kuat pula nilai 

mata uang. 

Utang luar negeri dapat menambah 

cadangan devisa dalam bentuk pinjaman 

yang dapat memperkuat cadangan 

devisa. Apabila utang luar negeri 

diinvestasikan secara produktif maka 

akan menghasilkan tingkat pengembalian 

devisa yang tinggi. Utang luar negeri  

mempunyai peran penting pada 

perkembangan ekonomi yaitu 

pemerintah yang dapat melakukan 

pembangunan infrastruktur dan 

khususnya daerah yang secara tidak 

langsung membantu mobilitas 

perekonomian masyarakat menjadi lebih 

mudah. Hal tersebut berdampak pada 

perekonomian karena masyarakat 

mendapat lahan untuk melakukan 

kegiatan ekonomi sekaligus dapat 

mendorong pertumbuhan ekonomi 

masyarakat Indonesia (Kuswantoro, 

2017). 

Akan tetapi, dengan bantuan yang 

diberikan oleh luar negeri kepada 

Indonesia, secara tidak langsung akan 

menambah utang luar negeri Indoneisa 

karena apabila pemerintah tidak sanggup 

membayar utang tersebut maka 

pemerintah harus meminjam lagi dari 
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luar negeri yang dapat memberatkan APBN 

dengan pembayaran pokok utang luar negeri 

pemerintah Indonesia dan bunganya (Junaedi, 

2018). 

 
METODE PENELITIAN 

Desain Penelitian 

Metode yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah deskriptif analitis dengan 

pendekatan kuantitatif. 

Variabel Penelitian 

1. Cadangan Devisa (Y) 

Cadangan devisa adalah sejumlah valuta asing 

yang dicadangkan oleh  Bank Indonesia tahun 

1999-2018 untuk kebutuhan pembiayaan 

Internasional, yaitu mata uang asing, emas, 

dan surat berharga yang berlaku dalam 

pembayaran internasional yang dinyatakan 

dalam satuan juta US$. 

2. Ekspor (X1)  

Ekspor adalah kegiatan menjual barang atau 

material tertentu dari dalam ke luar negeri di 

Indonesia tahun 1999-2018 yang dinyatakan 

dalam satuan juta US$. 

3. Impor (X2) 

Impor adalah kegiatan membeli barang atau 

material tertentu dari luar negeri kemudian di 

jual di dalam negeri di Indonesia tahun 1999-

2018 yang dinyatakan dalam satuan juta US$. 

4. Inflasi (X3) 

Inflasi adalah kenaikan harga-harga secara 

umum dan terus-menerus di Indonesia tahun 

1999-2018 yang dinyatakan dalam satuan 

persen. 

5. Kurs Rupiah (X4) 

Kurs adalah satu unit mata uang Negara 

Indonesia dibandingkan dengan mata 

uang Negara lain pada tahun 1999-2018 

yang dinyatakan dalam satuan Rupiah. 

6. Utang Luar Negeri (X5) 

Utang luar negeri adalah pinjaman dari 

pihak-pihak asing seperti Negara sahabat 

dan lembaga keuangan kepada Negara 

Indonesia tahun 1999-2018 yang 

dinyatakan dalam satuan juta US$. 

Teknik Pengumpulan Data 

Dalam penelitian ini pelaksanaan 

metode pengumpulan data dimaksudkan 

untuk mendapatkan bahan-bahan yang 

relevan terkait dengan permasalahan 

yang diangkat dan akurat kualitasnya. 

Data yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah data sekunder. Data sekunder 

yang dimaksud adalah data yang diambil 

dari pihak lain atau merupakan data yang 

diolah dari pihak kedua. Adapun metode 

pengumpulan data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah studi pustaka, 

yaitu metode pengumpulan data dengan 

membaca literatur, jurnal-jurnal, maupun 

sumber lain yang terkait baik yang 

bersumber dari perpustakaan maupun 

dari instansi yang terkait dengan 

permasalahan penelitian. 

Data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data sekunder yang 

diperoleh dalam bentuk sudah jadi dari 

Bank Indonesia, Badan Pusat Statistik 

(BPS), dan Statisitik Ekonomi dan 
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Keuangan Indonesia (SEKI). Data yang 

diperoleh adalah data dalam bentuk tahunan 

untuk masing-masing variabel. 

Teknik Analisis Data 

1. Uji Asumsi Klasik 

Uji Asumsi Klasik yang terdiri dari Uji 

Multikolinearitas, Uji Normalitas, Uji 

Heteroskedastisitas, dan Uji Autokorelasi. 

2. Regresi Linier Berganda 

Model     regresi yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

LnY = a + β1LnX1 + β2 LnX2 + β3LnX3+ β4Ln 

X4 + β5Ln X5 + e 

Dimana : 

LnY = Logaritma natural Cadangan 

Devisa Indonesia 

a  = konstanta 

β1, β2, β3 = koefisien regresi 

LnX1 = Logaritma natural Ekspor 

LnX2 = Logaritma natural Impor 

LnX3 = Logaritma natural Inflasi 

LnX4  = Logaritma natural Kurs Rupiah  

LnX5 = Logaritma natural Utang Luar 

Negeri 

e          = Error 

3. Koefisien Determinasi (R2) 

Digunakan untuk melihat seberapa jauh 

variasi perubahan variabel dependen mampu 

dijelaskan oleh variasi/ perubahan variabel 

independen. Nilai koefisien determinasi 

adalah diantara nol dan satu. 

4. Uji t 

Uji t untuk mengetahui pengaruh variabel 

independen secara parsial terhadap variabel 

dependen , apakah pengaruhnya signifikan 

atau tidak. 

5. Uji F 

Uji F atau uji koefisien regresi secara 

serentak, yaitu untuk mengetahui 

pengaruh variabel independen secara 

serentak terhadap variabel dependen, 

apakah pengaruhnya signifikan atau 

tidak. 

 

HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN 

Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Multikolinearitas 

Dari hasil nilai VIF terdapat dua 

variabel yaitu variabel ekspor dan impor 

yang dinyatakan terjadi gejala 

multikolinearitas yang disebabkan oleh 

ada variabel yang saling mempengaruhi 

antar variabel bebas, dengan demikian 

analisis regresi tidak dapat dilanjutkan. 

Bahwa model 1 yaitu pengujian 

dengan menggunakan 5 variabel bebas 

diantaranya Ekspor, Impor, Inflasi, Kurs 

Rupiah, dan Utang Luar Negeri terhadap 

Cadangan Devisa Indonesia tidak 

memenuhi uji asumsi klasik yaitu 

terjadinya multikolinearitas. 

Maka muncul model 2 dengan 

menggunakan 4 variabel bebas 

diantaranya Ekspor, Inflasi, Kurs 

Rupiah, dan Utang Luar Negeri terhadap 

Cadangan Devisa Indonesia karena 

Model regresi yang baik seharusnya 

tidak terjadi korelasi diantara variabel, 

maka variabel impor dikeluarkan. 
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b. Uji Normalitas 

Bahwa nilai Probabilitas JB adalah 

sebesar 0.869575 > 0.05 sehingga dapat 

disimpulkan bahwa residual berdistribusi 

normal. 

c. Uji Heteroskedastisitas 

Bahwa nilai Prob. F dan Chi-Square 

bernilai   0.8119,   0.7563,   0.8352 >  0,05, 

sehingga dapat dipastikan model tersebut tidak 

mengalami gejala heteroskedastisitas. 

d. Uji Autokorelasi 

Bahwa nilai Prob. F dan Chi-Square 

bernilai 0.6963, 0.5817 > 0,05, sehingga dapat 

dipastikan model tersebut tidak mengalami 

gejala Autokorelasi. 

Analisis Linier Berganda 

Berdasarkan hasil dari estimasi dapat  

dituliskan persamaan sebagai berikut : 

LnY= -9.334309 + 1.250451 LnX1 + (-

0.188211) LnX3 + 0.637684 LnX4 + (-

0.054711) LnX5 + e 

Selanjutnya dari regresi linier berganda 

tersebut, dapat diinterpretasikan hasil sebagai 

berikut:  

a. Nilai konstanta sebesar -9.334309 artinya 

apabila variabel ekspor (X1), inflasi (X2), 

kurs rupiah (X3), dan utang luar negeri 

(X4) bernilai nol atau konstan, maka nilai 

cadangan devisa Indonesia adalah - 

9.334309. 

b. Koefisien regresi variabel ekspor (X1) 

adalah 1.250451. Artinya apabila variabel 

ekspor meningkat 1 persen dan variabel 

lainnya konstan, maka akan menyebabkan 

peningkatan terhadap cadangan devisa 

Indonesia sebesar 1.250451 persen. 

c. Koefisien regresi variabel inflasi (X3) 

adalah -0.188211. Artinya apabila 

variabel inflasi meningkat 1 persen 

dan variabel lainnya konstan, maka 

akan menyebabkan penurunan 

terhadap cadangan devisa Indonesia 

sebesar 0.188211 persen. 

d. Koefisien regresi variabel kurs rupiah 

(X4) adalah 0.637684. Artinya apabila 

variabel kurs rupiah meningkat 1 

persen dan variabel lainnya konstan, 

maka akan menyebabkan peningkatan 

terhadap cadangan devisa Indonesia 

sebesar 0.637684 persen. 

e. Koefisien regresi variabel utang luar 

negeri (X5) adalah -0.054711. Artinya 

apabila variabel utang luar negeri 

meningkat 1 persen dan variabel 

lainnya konstan, maka akan 

menyebabkan penurunan terhadap 

cadangan devisa Indonesia  sebesar 

0.054711 persen. 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Dari nilai R2 (R square) adalah 

0.961540 Hal ini menunjukkan 96,1 

persen variasi variabel dependen 

cadangan devisa Indonesia dapat 

dijelaskan oleh variabel-variabel 

independen ekspor, inflasi, kurs rupiah, 

dan utang luar negeri. Sementara sisanya 

sebesar 3,9 persen dijelaskan oleh 

variabel-variabel lain di luar model 
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tersebut. 

Uji t 

a. Ekspor 

Berdasarkan nilai koefisien  ekspor 

adalah sebesar 1.250451 dan signifikansi 

untuk variabel ekspor sebesar 0.0000 

dinyatakan lebih kecil dari taraf α = 0,05 

(0.0000 < 0,05). Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa nilai signifikansi variabel ekspor lebih 

kecil dari 0,05  maka hipotesis diterima yang 

berarti variabel ekspor berpengaruh signifikan 

terhadap variabel cadangan devisa Indonesia. 

Hal ini ditunjukkan juga dengan nilai 

thitung = 8.716324 dan nilai ttabel dengan 

menggunakan tingkat keyakinan 95 persen 

dan menggunakan uji satu sisi (signifikansi = 

0,05) , pada derajat kebebasan df (n–k)= 20 – 

5 = 15 adalah 1.753, sehingga thitung > ttabel 

(8.716 > 1.753). Dengan demikian H0 ditolak 

dan Ha diterima. Maka dapat disimpulkan 

bahwa variabel ekspor ada pengaruh positif 

dan signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia. 

b. Inflasi 

Berdasarkan nilai  koefisien  inflasi 

adalah sebesar -0.188211 dan signifikansi 

untuk variabel inflasi sebesar 0.0012 

dinyatakan lebih kecil dari taraf α = 0,05 

(0.0012 < 0,05). Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa nilai signifikansi variabel inflasi lebih 

kecil dari 0,05 maka hipotesis diterima yang 

berarti variabel inflasi berpengaruh signifikan 

terhadap variabel cadangan devisa Indonesia. 

Hal ini ditunjukkan juga dengan nilai 

thitung = -3.980134 dan nilai ttabel dengan 

menggunakan tingkat keyakinan 95 

persen dan menggunakan uji satu sisi 

(signifikansi = 0,05) , pada derajat 

kebebasan df (n–k)= 20 – 5 = 15 adalah 

1.753, sehingga thitung > ttabel (-3.980 > -

1.753). Dengan demikian H0 ditolak dan 

Ha diterima. Maka dapat disimpulkan 

bahwa variabel inflasi ada pengaruh 

negatif dan signifikan terhadap cadangan 

devisa Indonesia. 

c. Kurs Rupiah 

Berdasarkan nilai koefisien kurs 

rupiah adalah sebesar 0.637684 dan 

signifikansi untuk variabel kurs rupiah 

sebesar 0.0027 dinyatakan lebih kecil 

dari taraf α = 0,05 (0.0027 < 0,05). Hasil 

tersebut menunjukkan bahwa nilai 

signifikansi variabel kurs rupiah lebih 

kecil dari 0,05 maka hipotesis diterima 

yang berarti variabel kurs rupiah 

berpengaruh signifikan terhadap variabel 

cadangan devisa Indonesia. Hal ini 

ditunjukkan juga dengan nilai thitung = 

3.578974 dan nilai ttabel dengan 

menggunakan tingkat keyakinan 95 

persen dan menggunakan uji satu sisi 

(signifikansi = 0,05) , pada derajat 

kebebasan df (n–k)= 20 – 5 = 15 

adalah1.753, sehingga thitung > ttabel (3.578 

> 1.753). Dengan demikian H0 ditolak 

dan Ha diterima. Maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel kurs rupiah 

ada pengaruh positif dan signifikan 
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terhadap cadangan devisa Indonesia. 

d. Utang Luar Negeri 

Berdasarkan nilai koefisien utang luar 

negeri adalah sebesar -0.054711 dan 

signifikansi untuk variabel utang luar negeri 

sebesar0.0307 dinyatakan lebih kecil dari taraf 

α = 0,05 (0.03 < 0,05). Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa nilai signifikansi 

variabel utang luar negeri lebih kecil dari 0,05 

maka hipotesis diterima yang berarti variabel 

utang luar negeri berpengaruh signifikan 

terhadap variabel cadangan devisa Indonesia. 

Hal ini ditunjukkan juga dengan nilai 

thitung = -1.873111 dan nilai ttabel dengan 

menggunakan tingkat keyakinan 95 persen 

dan menggunakan uji satu sisi (signifikansi = 

0,05) , pada derajat kebebasan df (n–k)= 20 – 

5 = 15 adalah 1.753, sehingga thitung > ttabel (-

1.873 > - 1.753). Dengan demikian H0 ditolak 

dan Ha diterima. Maka dapat disimpulkan 

bahwa variabel utang luar negeri ada 

pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

cadangan devisa Indonesia. 

Uji F 

Berdasarkan hasil menunjukan pengaruh 

variabel ekspor, inflasi, kurs rupiah, dan utang 

luar negeri terhadap cadangan devisa 

Indonesia dengan nilai F hitung sebesar 

119.7563 dengan signifikansi sebesar 

0.000000 lebih kecil dari taraf signifikansi 

yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

0,05 (0.000000 < 0,05). Juga dibuktikan 

dengan perbandingan Fhitung dengan Ftabel, 

maka diperoleh Ftabel df = (k-1, n-k) = (5-1, 

20-5) = (4, 15) ; α5% = 3,06 sedangkan 

Fstatistik atau Fhitung sebesar 119.7563 

sehingga menunjukkan perbandingan 

antara Fhitung > Ftabel (119.7563 > 

3,06). Dengan demikian pengujian 

hipotesis tersebut menolak H0 dan 

menerima Ha. Maka dapat disimpulkan 

bahwa ada pengaruh dari ekspor, inflasi, 

kurs rupiah, dan utang luar negeri secara 

bersama-sama terhadap cadangan devisa 

Indonesia. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Ekspor terhadap Cadangan 

Devisa Indonesia 

Berdasarkan analisis data yang 

telah dilakukan dalam penelitian ini, 

dapat diketahui bahwa ekspor 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa nilai 

koefisien regresi (β1) ekspor sebesar 

1.250451 artinya bahwa apabila terjadi 

peningkatan 1 persen, maka akan terjadi 

peningkatan terhadap cadangan devisa 

Indonesia sebesar 1.250451 persen 

dengan asumsi variabel lain dianggap 

tetap.  

Sedangkan dari pengujian uji t 

dapat dilihat bahwa variabel ekspor 

memiliki t hitung sebesar 8.716. Dengan 

menggunakan tingkat keyakinan 95% 

dan menggunakan analisis satu sisi 

diperoleh nilai t tabel sebesar 1.753, 
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sehingga dapat disimpulkan bahwa ekspor 

secara statistik berpengaruh positif signifikan 

terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan 

penelitian dari I Putu Agung Baskara 

Dananjaya (2019) yang menyatakan bahwa 

variabel ekspor berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia. Juga pada hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Kuswantoro (2017) yang 

menyatakan bahwa variabel ekspor 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

cadangan devisa Indonesia. 

Koefisien parameter ekspor yang positif 

dapat dijelaskan bahwa setiap  transaksi 

penjualan produk domestik kepada pihak 

asing akan mendatangkan keuntungan yang 

didapat dalam negeri. Transaksi Penjualan 

produk domestik kepada pihak asing yang 

diekspor pasti menggunakan transaksi mata 

uang asing. Contohnya: Dollar, Euro, Ringgit, 

dan Yen. Dengan perbedaan nilai tukar 

otomatis meningkat devisa negara, semakin 

banyak  barang yang diekspor ke luar negeri 

semakin bertambah banyak pemasukan devisa 

negara (Gandhi, 2006). 

Secara teoritis masalah ini sesuai 

dengan penelitian Todaro (2001), mengatakan 

Kegiatan ekspor suatu negara pastinya akan 

mendapatkan jumlah uang dalam bentuk 

valuta asing atau bisa dikatakan devisa, ini 

salah satu dari pemasukan negara. Ekspor 

adalah kegiatan perdagangan antara dua 

negara yang biasa memberikan rangsangan 

untuk meningkatkan permintaan dalam 

negeri yang menimbulkan pabrik 

industri- industri besar, guna memberi 

dorongaan dalam dinamika pertumbuhan 

perdagangan luar negeri yang nantinya 

suatu negara yang sedang berkembang 

bisa bersaing dengan negara-negara yang 

lebih maju. Kegiatan ekspor memegang 

peranan penting dalam pembangunan 

nasional, valuta asing yang didapat dari 

kegiatan ekspor akan menambah 

cadangan devisa negara yang pada 

akhirnya dapat memperkuat fundamental 

perekonomian Indonesia. Salah satu 

upaya pemerintah untuk mendapatkan 

devisa dari luar negeri dengan 

mengekspor hasil-hasil sumber daya 

alam ke luar negeri. 

Pengaruh Inflasi Terhadap Cadangan 

Devisa Indonesia 

Berdasarkan analisis data yang 

telah dilakukan dalam penelitian ini, 

dapat diketahui bahwa inflasi 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa nilai 

koefisien regresi (β2) inflasi sebesar -

0.188211 artinya bahwa apabila terjadi 

peningkatan 1 persen, maka akan terjadi 

penurunan terhadap cadangan devisa 

Indonesia sebesar 0.188211  persen 

dengan asumsi variabel lain dianggap 

tetap. 

Sedangkan dari pengujian uji t 
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dapat dilihat bahwa variabel inflasi memiliki t 

hitung sebesar -3.980. Dengan menggunakan 

tingkat keyakinan 95% dan menggunakan 

analisis satu sisi diperoleh nilai t tabel sebesar 

-1.753, sehingga dapat disimpulkan bahwa 

inflasi secara statistik berpengaruh negatif 

signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan 

penelitian dari I Putu Agung Baskara 

Dananjaya (2019) yang menyatakan bahwa 

variabel inflasi berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia. Juga pada hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Agustina (2014) yang 

menyatakan bahwa inflasi berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap cadangan 

devisa Indonesia. 

Koefisien parameter inflasi yang negatif 

dapat dijelaskan bahwa kenaikan harga barang 

dan jasa, maka nilai suatu mata uang akan 

mengalami penurunan dan daya beli mata 

uang tersebut menjadi semakin lemah. 

Penurunan daya beli tersebut selanjutnya akan 

berdampak terhadap individu, dunia usaha, 

serta anggaran pendapatan dan belanja 

pemerintah. Dengan kata lain, laju inflasi 

yang tinggi akan berakibat negatif terhadap 

suatu perekonomian secara keseluruhan 

(Astiyah, 2009) 

Inflasi juga dapat memberikan dampak 

positif terhadap pendapatan masyarakat yang 

akan mendorong para pengusaha untuk 

memperluas produksi sehingga akan 

terciptanya kesempatan kerja maka 

bertambahnya pendapatan nasional. 

Namun jika melihat kondisi masyarakat 

Indonesia, inflasi seringkali merugikan 

yang menyebabkan inflasi berdampak 

negatif terhadap masyarakat 

berpenghasilan tetap karena nilai 

uangnya tetap sedangkan harga pangan 

dan minyak akan tetap naik. 

Jika Inflasi terjadi maka akan 

mengakibatkan kenaikan pada harga 

pangan dan minyak sehingga terjadi 

kesenjangan antara penawaran dan 

permintaan dimana arus impor akan 

meningkat dan arus ekspor akan 

terhambat ataupun mengalami penurunan 

terus menerus karena barang buatan 

dalam negeri jauh lebih mahal dari pada 

harga barang sejenis buatan luar negeri. 

Pada akhirnya, hal itu akan 

mengakibatkan defisit neraca 

perdagangan Indonesia yang berdampak 

menurunnya cadangan devisa Indonesia 

(Agustina, 2014). 

Pengaruh Kurs Rupiah Terhadap 

Cadangan Devisa Indonesia 

Berdasarkan analisis data yang 

telah dilakukan dalam penelitian ini, 

dapat diketahui bahwa kurs rupiah 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa nilai 

koefisien regresi (β3) kurs rupiah sebesar 

0.637684 artinya bahwa apabila terjadi 
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peningkatan 1 persen, maka akan terjadi 

peningkatan terhadap cadangan devisa 

Indonesia sebesar 0.637684 persen dengan 

asumsi variabel lain dianggap tetap. 

Sedangkan dari pengujian uji t dapat 

dilihat bahwa variabel kurs rupiah memiliki t 

hitung sebesar 3.578. Dengan menggunakan 

tingkat keyakinan 95% dan menggunakan 

analisis satu sisi diperoleh nilai t tabel sebesar 

1.753, sehingga dapat disimpulkan bahwa 

kurs rupiah secara statistik berpengaruh positif 

signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia. 3.578 > 1.753 

Hasil penelitian ini sesuai dengan 

penelitian dari I Putu Agung Baskara 

Dananjaya (2019) yang menyatakan bahwa 

variabel kurs rupiah berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia. Juga pada hasil penelitian yang 

dilakukan oleh I Putu Kusuma Juniantara 

(2010) yang menyatakan bahwa variabel kurs 

rupiah berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap cadangan devisa Indonesia Koefisien 

parameter kurs rupiah yang positif dapat 

dijelaskan bahwa cadangan devisa 

mempunyai dampak yang penting bagi posisi 

nilai tukar suatu negara, kenaikan cadangan 

dalam neraca pembayaran memberikan 

stimulus untuk membuat mata uang rupiah 

mengalami apresiasi. Semakin banyak valas 

atau devisa yang dimiliki oleh pemerintah dan 

penduduk suatu negara maka berarti makin 

besar kemampuan negara tersebut melakukan 

transaksi ekonomi dan keuangan internasional 

dan makin kuat pula nilai mata uang 

(Frederic S. Mishkin, 2001). 

Semakin tingginya nilai tukar mata 

uang negara sendiri, menunjukkan 

bahwa semakin kuatnya perekonomian 

negara bersangkutan, sehingga dapat 

memperoleh lebih banyak devisa. 

Apabila nilai tukar rupiah menguat 

didukung dengan kondisi ekonomi stabil 

maka cadangan devisa Indonesia juga 

akan meningkat, hal tersebut 

dikarenakan adanya dorongan minat 

investor yang tertarik untuk melakukan 

investasi di pasar keuangan domestik 

yang mengakibatkan surplus pada neraca 

transaksi berjalan akan naik sehingga 

cadangan devisa juga akan meningkat. 

Pengaruh Utang Luar Negeri 

Terhadap Cadangan Devisa Indonesia 

Berdasarkan analisis data yang 

telah dilakukan dalam penelitian ini, 

dapat diketahui bahwa utang luar negeri 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa nilai 

koefisien regresi (β4) utang luar negeri 

sebesar - 0.054711 artinya bahwa apabila 

terjadi peningkatan 1 persen, maka akan 

terjadi penurunan terhadap cadangan 

devisa Indonesia sebesar 0.054711 

persen dengan asumsi variabel lain 

dianggap tetap. 

Sedangkan dari pengujian uji t 

dapat dilihat bahwa variabel utang luar 
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negeri memiliki t hitung sebesar -1.873. 

Dengan menggunakan tingkat keyakinan 95% 

dan menggunakan analisis satu sisi diperoleh 

nilai t tabel sebesar - 1.753, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa utang luar negeri secara 

statistik berpengaruh negatif signifikan 

terhadap cadangan devisa Indonesia. 

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan 

penelitian dari Kuswantoro (2017) yang 

menyatakan bahwa variabel utang luar negeri 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

cadangan devisa Indonesia. Karena koefisien 

parameter utang luar negeri yang negatif dapat 

dijelaskan bahwa utang luar negeri tidak 

semuanya dibelanjakan untuk belanja 

pembangunan. Sebagian utang malah dipakai 

untuk menutup cicilan utang pokok dan 

bunganya. Utang yang sasaran utamanya 

untuk menunjang pembangunan dan 

pertumbuhan ekonomi akan menjadi beban 

pemerintah saat melakukan pembayaran utang 

tersebut. Pembayaran cicilan pokok dan bunga 

utang luar negeri berpengaruh terhadap 

perekonomian karena pada kondisi tertentu 

pembayaran cicilan tersebut dapat 

menimbulkan dampak negatif terhadap 

perekonomian sehingga menghilangkan 

kontribusi positif dari utang luar negeri 

(Junaedi, 2018). 

Bantuan yang diberikan oleh luar negeri 

kepada Indonesia, secara tidak langsung akan 

menambah utang luar negeri Indoneisa karena 

apabila pemerintah tidak sanggup membayar 

utang tersebut maka pemerintah harus 

meminjam lagidari luar negeri yang 

dapat memberatkan APBN dengan 

pembayaran pokok utang luar negeri 

pemerintah Indonesia dan bunganya. 

Semakin banyak utang luar negeri dalam 

bentuk pinjaman maka semakin banyak 

cicilan utang luar negeri dan semakin 

besar akumulasi bunga pokok utang luar 

negerinya. Sehingga cadangan devisa 

Indonesia semakin berkurang. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

a. Ekspor (X1) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia (Y). Maka dengan 

meningkatnya ekspor akan 

berpengaruh terhadap peningkatan 

cadangan devisa Indonesia. 

b. Impor (X2) tidak berpengaruh 

terhadap cadangan devisa Indonesia 

(Y). Maka dengan meningkatnya 

impor akan tidak berpengaruh 

terhadap peningkatan cadangan 

devisa Indonesia. 

c. Inflasi (X3) berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap cadangan devisa 

Indonesia (Y). Maka dengan 

meningkatnya inflasi akan 

berpengaruh terhadap penurunan 

cadangan devisa Indonesia. 

d. Kurs Rupiah (X4) berpengaruh positif  

dan signifikan terhadap cadangan 

devisa Indonesia (Y). Maka dengan 
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meningkatnya kurs rupiah akan 

berpengaruh terhadap peningkatan 

cadangan devisa Indonesia. 

e. Utang Luar Negeri (X5) berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap cadangan 

devisa Indonesia (Y). Maka dengan 

meningkatnya utang luar negeri akan 

berpengaruh terhadap penurunan 

cadangan devisa Indonesia. 

f. Ekspor, Impor, Inflasi, Kurs Rupiah, dan 

Utang Luar Negeri berpengaruh secara 

bersama-sama (simultan) terhadap 

Cadangan Devisa Indonesia. Hal ini 

menunjukkan dengan meningkatnya 

ekspor, impor, inflasi, kurs rupiah, dan 

utang luar negeri secara bersama-sama, 

maka akan dapat meningkatkan cadangan 

devisa Indonesia. 

Saran 

Komoditas ekspor Indonesia masih 

bertumpu pada produk sumber daya alam dan 

produk manufaktur yang berbasis sumber 

daya alam dengan teknologi rendah belum 

dapat diandalkan untuk memperbaiki kinerja 

neraca perdagangan Indonesia, maka kegiatan 

ekspor perlu dikembangkan lagi dengan 

melalui penguatan dan revitalisasi sektor riil 

dan industri, strategi tersebut meliputi 

pembangunan infrastruktur, deregulasi, dan 

restrukturisasi ekonomi. Diharapkan dapat 

mendorong peningkatan diversifikasi nilai 

tambah dan daya saing produk ekspor non 

komoditas yang bertujuan untuk menghasilkan 

produk dengan daya saing tinggi dalam 

mendukung kinerja ekspor juga dapat 

mendorong produk-produk domestik 

untuk dapat lebih bersaing dengan 

produk impor dalam memenuhi 

kebutuhan dalam negeri. Dengan 

semakin membaiknya kinerja ekspor 

maka perolehan valas bagi perekonomian 

akan meningkat dan posisi cadangan 

devisa menjadi semakin kuat. 

1. Perlu menjaga laju inflasi pada 

tingkat yang rendah dan stabil untuk 

mendukung akselerasi pertumbuhan 

ekonomi yang berkelanjutan serta 

menjaga daya beli masyarakat dalam 

rangka peningkatan kesejahteraan 

masyarakat dengan melalui Strategi 

yang berfokus pada upaya 

menciptakan keterjangkauan harga, 

menjamin ketersediaan pasokan, 

memastikan kelancaran distribusi, 

dan melakukan komunikasi efektif 

dalam rangka menjaga ekspektasi 

inflasi masyarakat. 

Depresiasi kurs rupiah dapat 

melumpuhkan daya saing produk 

dalam negeri yang menyebabkan 

penurunan ekspor serta peningkatan 

impor produk yang menjadi lebih 

murah, untuk memperkuat dan 

menjaga stabilitas nilai tukar juga 

ditempuh melalui penguatan dan 

pendalaman pasar keuangan dalam 

negeri melalui peningkatan kapasitas 

sektor keuangan, pengembangan 
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instrumen keuangan, maupun koordinasi 

kebijakan untuk memperkuat sektor keuangan. 

2. Pembiayaan utang untuk membiayai 

defisit APBN dan investasi Pemerintah 

memiliki konsekuensi di masa yang akan 

datang berupa pembayaran cicilan pokok 

dan bunga. Selain itu, pembiayaan utang 

memiliki sejumlah risiko, khususnya 

risiko nilai tukar jika pembiayaan utang 

diperoleh dalam bentuk mata uang asing. 

Oleh karena itu, Pemerintah perlu 

berupaya maksimal agar pemanfaatan 

pembiayaan utang digunakan untuk 

membiayai kegiatan- kegiatan prioritas 

yang dapat memberikan dampak positif 

bagi upaya penurunan kemiskinan, 

penciptaan lapangan kerja, dan 

peningkatan perekonomian nasional di 

masa yang akan datang. 
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