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ABSTRAK

Ekspor merupakan salah satu faktor pendorong pertumbuhan ekonomi suatu negara. Fluktuasi nilai
tukar menciptakan ketidakpastian harga komoditas ekspor, sehingga sulit bagi eksportir untuk
memperkirakan keuntungan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak ketidakpastian nilai
tukar terhadap ekspor lima negara mitra dagang utama Indonesia dari tahun 2000 hingga 2021. Hasil
regresi data panel menunjukkan bahwa ketidakpastian nilai tukar berdampak negatif signifikan
terhadap ekspor Indonesia ke lima mitra dagang utamanya. Selain itu, variabel inflasi juga
berpengaruh negatif signifikan terhadap ekspor Indonesia. Di sisi lain, variabel GDP berpengaruh
positif terhadap ekspor Indonesia, sedangkan variabel krisis dummy tidak berpengaruh terhadap

ekspor.

Kata Kunci: Nilai tukar, Volatilitas, Ekspor



ABSTRACT

Export is one of the factors driving a country's economic growth. Exchange rate fluctuations create
uncertainty in the prices of export commodities, making it difficult for exporters to predict profits.
This study aims to analyze the impact of exchange rate uncertainty on Indonesia's five main trading
partner countries’ exports from 2000 to 2021. The panel data regression results show that exchange
rate uncertainty significantly negatively impacts Indonesia's exports to its five main trading partners.
In addition, the inflation variable also has a significant negative effect on Indonesia's exports. On the
other hand, the GDP variable has a large positive effect on Indonesia's exports, while the dummy

crisis variable has no effect on exports.

Keywords: Exchange Rate, Volatility, Export
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perdagangan internasional akan terjadi apabila setiap negara yang melakukan perdagangan,
merupakan negara yang memanfaatkan adanya perbedaan faktor-faktor produksi (factor endowment)
dan teknologi yang dimiliki oleh setiap negara (Grimwade, 1989). Ekspor merupakan bagian dari
aktivitas perdagangan internasional yang dapat meningkatkan permintaan terhadap barang domestik
di pasar internasional yang semakin meluas. Hal tersebut mendorong terjadinya peningkatan produksi

dalam negeri dan dapat meningkatkan penyerapan tenaga kerja.

Gambar. 1 Kinerja Ekspor Indonesia tahun 1988-2021
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Bagi Indonesia sendiri, perdagangan internasional, khususnya ekspor memiliki kontribusi
penting dalam membantu mendorong pertumbuhan ekonomi. Jika dilihat pada grafik diatas kinerja
ekspor Indonesia selama periode 1988-2021 mengalami pertumbuhan yang cenderung berfluktuasi.
Pada tahun 1997 kinerja ekspor Indonesia mengalami stagnasi sampai dengan tahun 2003. Hal
tersebut dikarenakan adanya krisis keuangan asia yang menyebabkan nilai tukar menjadi melemah,
sehingga membuat harga barang-barang impor relatif lebih murah jika dibandingkan dengan barang
dalam negeri (Tarmidi, 2003). Kinerja ekspor Indonesia mengalami pemulihan dan bertumbuh sangat
pesat pada tahun 2004 sampai dengan tahun 2008, hal tersebut disebabkan oleh meningkatnya

permintaan ekspor migas. Di samping itu, kinerja ekspor Indonesia kembali mengalami penurunan



pada tahun 2009 akibat adanya krisis finansial global yang melanda berbagai negara yang

menyebabkan turunnya permintaan dari pasar ekspor.

Nilai ekspor Indonesia kembali mengalami penurunan kembali pada tahun 2013-2016,
dikarenakan Amerika Serikat memperketat kebijakan moneternya atau sering dikenal sebagai
peristiwa Taper Tantrum. Sejak taper tantrum nilai rupiah terus merosot, hal tesebut berdampak pada
permintaan ekspor di Indonesia. Pada tahun 2020, kinerja ekspor Indonesia kembali mengalami
penurunan hal tersebut terjadi karena adanya pandemi COVID-19 yang terjadi di berbagai negara di
dunia, sehingga banyak negara yang akhirnya membatasi mobilitas sosial, namun hal tersebut
menyebabkan terjadi penurunan permintaan global (Kuckertz, et al., 2020). Namun, karena pandemi
COVID-19 mereda pemberlakuan kebijakan PPKM tersebut dicabut dan mengakibatkan nilai ekspor
Indonesia kembali mengalami peningkatan dan cenderung stabil pada tahun 2021 (BPS, 2022).

Terdapat berbagai faktor yang dapat mempengaruhi perdagangan internasional. Salah satu faktor
yang dapat berpengaruh bagi perdagangan internasional adalah nilai tukar, dimana apresiasi atau
depresiasi yang terjadi pada nilai tukar mata uang akan berdampak pada perubahan ekspor suatu
negara (Mankiw, 2006). Runtuhnya sistem Bretton Woods tahun 1971, merupakan tanda berakhirnya
sistem nilai tukar tetap (fixed exchange rate) dan awal berkembangnya sistem nilai tukar
mengambang bebas (free floating exchange rate). Setiap negara memiliki kebebasan dalam memilih
sistem nilai tukar yang akan digunakan. Banyak negara yang mulai mengalihkan sistem nilai tukarnya
menjadi sistem nilai tukar mengambang bebas (free floating exchange rate) Semakin terbukanya
perekonomian global mengakibatkan modal semakin mudah beralih dari satu negara ke negara
lainnya sehingga akan meningkatkan aktivitas spekulasi terhadap mata uang yang berdampak pada
meningkatnya volatilitas nilai tukar mata uang suatu negara apabila dibandingkan dengan negara-

negara yang menganut sistem fixed exchange rate.

Menurut Simorangkir & Suseno (2004), terdapat dua faktor mengapa banyak negara-negara yang
beralih dari sistem nilai tukar tetap (fixed exchange rate). Pertama, dapat mengganggu neraca
perdagangan. Apabila suatu negara menerapkan sistem nilai tukar tetap, maka nilai tukar domestik
akan cenderung lebih mahal dibandingkan dengan nilai sebenarnya. Kondisi tersebut mengakibatkan
komoditas ekspor suatu negara akan lebih mahal diluar negeri sehingga akan mengurangi daya saing
dan menurunkan ekspor. Kedua, adanya cadangan devisa yang tidak cukup dalam mempertahankan
sistem nilai tukar tetap. Negara dengan cadangan devisa yang lebih sedikit akan rentan terhadap nilai
tukar yang tidak stabil karena negara tersebut tidak memiliki cadangan devisa yang cukup untuk
intervensi ke pasar valuta asing dalam mempertahankan nilai tukarnya. Salah satu faktor yang

mendukung berjalannya perdagangan internasional yaitu pergerakan nilai tukar. Indonesia



merupakan salah satu negara dengan perekonomian terbuka sehingga sangat dipengaruhi oleh

pergerakan nilai tukar.

Gambar 2. Kurs Rupiah Terhadap Dollar AS
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Pada tahun 1970, Indonesia menganut sistem nilai tukar tetap (fixed exchange rate) dimana nilai
tukar terhadap mata uang asing ditentukan oleh bank sentral suatu negara. Namun, sistem tersebut
hanya berlangsung selama delapan tahun. Pada November 1978, Bank Indonesia mulai mengganti
mata uang acuan menjadi satu basket of currencies dari negara mitra dagang utamanya pergantian
tersebut untuk meminimalkan risiko fluktuasi mata uang, kebijakan tersebut hanya bertahan sampai
tahun 1989. Bank Indonesia kemudian mulai mengadopsi managed floating system. Perubahan ini
terjadi karena nilai tukar mata uang Indonesia dinilai terlalu mahal sehingga menyebabkan harga-
harga ekspor cenderung mahal dari harga eksportir pesaing. Kemudian pada tahun 1997 perubahan
nilai tukar yang melambung secara drastis disebabkan karena adanya tekanan eksternal dari Thailand
yang pada saat itu sedang mengalami Kkrisis moneter. Pada saat itu Bank Indonesia kembali
mengeluarkan kebijakan berupa pelebaran rentang intervensi terhadap pasar valuta asing. Namun hal
tersebut tidak membuahkan hasil sehingga akhirnya, pada 14 Agustus 1997 Bank Indonesia
mengambil kebijakan untuk menganut sistem nilai tukar mengambang bebas (free floating exchange
rate) (Goeltom & Zulverdi, 2003).

Semenjak Indonesia mengadopsi sistem free floating exchange rate, kondisi nilai tukar di
Indonesia menjadi berfluktuasi, hal tersebut terjadi karena nilai tukar rupiah Indonesia ditentukan
oleh permintaan dan penawaran pasar. Adapun fluktuasi nilai tukar yang terjadi secara terus menerus

selama satu periode waktu seringkali digambarkan sebagai volatilitas nilai tukar. Peningkatan yang

3



terjadi pada volatilitas nilai tukar cenderung akan berdampak negatif terhadap arus perdagangan
terutama bagi negara berkembang sebagai akibat dari pasar keuangan yang belum berkembang,
Dampak negatif tersebut dapat dirasakan melalui perubahan ekspektasi harga yang berpotensi pada

perubahan permintaan komoditas, sehingga ada kemungkinan para eksportir akan menghindari risiko.

Penelitian yang dilakukan oleh Franke (1991), menunjukan bahwa suatu perusahaan yang risk
lover memiliki kecenderungan untuk tetap melakukan aktivitas perdagangan internasional dengan
harapan akan mendapatkan manfaat dari peningkatan volatilitas sehingga dengan demikian akan
meningkatkan volume ekspor sebagai respon dari risiko nilai tukar. Menurut Sercu & Vanhulle
(1992) volatilitas dapat meningkatkan perdagangan karena kemungkinan harga yang diterima
pedagang lebih tinggi dari biaya yang akan dikeluarkan, sehingga adanya peningkatan volatilitas nilai
tukar akan menciptakan peluang dalam meningkatkan keuntungan bagi para eksportir apabila
perusahaan tersebut dapat meminimalkan dampak negatif seperti melakukan lindung nilai (hedging)
melalui forward foreign exchange market. Untuk beberapa negara maju, forward foreign exchange
market dapat digunakan untuk mengurangi atau melindungi risiko nilai tukar. Namun, mekanisme
hedging merupakan satu opsi yang kurang tepat untuk negara berkembang karena, pasar valuta asing
yang belum berkembang, Selain itu hedging juga memiliki keterbatasan dimana, ukuran kontrak yang
berlaku biasanya besar dan rentang waktu yang diberikan tidak panjang. Adanya perbedaan perilaku
eksportir yang menghindari risiko (risk averse) jika eksportir memilih untuk menunda atau tidak
melakukan aktivitas perdagangan pada saat volatilitas sedang tinggi atau eksportir yang mengambil
risiko (risk lover) jika eksportir tetap akan melakukan aktivitas perdagangan pada saat volatilitas
sedang tinggi, serta ketersediaan instrumen yang terbatas menunjukkan bahwa efek volatilitas nilai

tukar bisa positif atau negatif (Mckenzie, 1999).

1.2 Rumusan Masalah

Banyak penelitian yang telah dilakukan dari berbagai negara, namun sampai saat ini belum
terdapat suatu kesimpulan tentang dampak volatilitas nilai tukar terhadap perdagangan internasional
khususnya pada ekspor. Menurut penelitian yang telah dilakukan oleh Klein (1990), volatilitas nilai
tukar berpengaruh signifikan positif terhadap ekspor. Sedangkan, berdasarkan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Choudhry (2005) menunjukan pengaruh yang negatif signifikan dari volatilitas nilai
tukar terhadap ekspor. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Cote (1994) terdapat setidaknya tiga
alasan mengapa banyak hasil penelitian yang telah dilakukan berbeda-beda karena adanya perbedaan
dalam mengukur tingkat volatilitas kemudian perbedaan dalam model serta metode penelitian yang

digunakan dalam melakukan penelitian volatilitas nilai tukar. Berdasarkan fenomena yang telah



disampaikan, adanya hasil penelitian yang berbeda menjadi inspirasi penulis untuk meneliti dampak

ketidakpastian nilai tukar terhadap ekspor Indonesia ke-5 mitra dagang utama.

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian

Berdasarkan fenomena dan data yang telah disampaikan maka tujuan penelitian ini dilakukan
untuk menganalisis dampak ketidakpastian nilai tukar berdampak pada ekspor Indonesia. yang akan
berfokus kepada 5 mitra dagang utama ekspor di Indonesia yaitu Amerika Serikat, China, Jepang,
India dan Korea Selatan. Adapun penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberikan manfaat
berupa pengetahuan dan informasi mengenai pemahaman tentang dampak ketidakpastian nilai tukar

terhadap ekspor Indonesia ke 5 mitra dagang utama bagi para pembaca.

1.4 Kerangka Berpikir

Kegiatan ekspor dan impor merupakan bagian atas perdagangan internasional, dimana kegiatan
tersebut dapat membantu meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Volatilitas nilai tukar, GDP, Inflasi
dan Krisis ekonomi merupakan variabel yang diperkirakan mampu mempengaruhi kinerja ekspor

dalam perdagangan internasional.

Volatilitas Nilai
Tukar

GDP

Mitra Dagang

Ekspor

Inflasi

Domestik

Dummy

Krisis Ekonomi

Nilai tukar dapat dikatakan volatile apabila kondisi nilai tukar cenderung tidak stabil atau naik
turun dalam satu periode tertentu. Volatilitas nilai tukar seringkali dipandang sebagai suatu risiko
dalam perdagangan internasional. Namun ada perbedaan sikap eksportir terhadap volatilitas nilai
tukar. Eksportir menghindari risiko (risk averse) jika eksportir memilih untuk tidak melakukan
aktivitas perdagangan pada saat volatilitas sedang tinggi atau eksportir yang mengambil risiko (risk

lover) jika eksportir tetap akan melakukan aktivitas perdagangan pada saat volatilitas sedang tinggi.
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Ketersediaan instrumen perdagangan valuta asing akan berpengaruh apakah efek volatilitas nilai tukar

akan positif atau negatif.

Gross Domestic Product (GDP) merupakan nilai dari barang dan jasa pada suatu negara dalam
satu periode tertentu yang dihasilkan oleh faktor-faktor produksi masyarakat di negara tersebut
(Mankiw, 2006). Pada sisi permintaan, GDP mitra dagang merupakan salah satu faktor yang
menentukan aktivitas ekspor. Apabila GDP mitra dagang mengalami peningkatan maka daya beli
masyarakat akan cenderung lebih tinggi sehingga mendorong terjadinya peningkatan pada jumlah

konsumsi, termasuk konsumsi terhadap barang impor.

Inflasi merupakan suatu proses meningkatnya harga-harga. Inflasi dapat menurunkan daya beli
masyarakat terhadap barang dan jasa (Mankiw, 2006). Apabila suatu negara mengalami kenaikan
inflasi akan menyebabkan biaya produksi barang ekspor semakin tinggi, sehingga membuat daya
saing barang ekspor berkurang karena barang ekspor semakin mahal dan berdampak pada penurunan

ekspor.

Krisis global terjadi pada pertengahan tahun 2008 sampai 2009, ditandai dengan melemahnya
nilai tukar dan daya beli masyarakat mitra dagang sehingga mempengaruhi volume ekspor Indonesia
menurun. Pada tahun 2019 akhir, penyebaran virus COVID-19 menyebabkan pemerintah negara-
negara menerapkan kebijakan untuk mengatasi dampak COVID-19 dengan cara melakukan

pembatasan mobilisasi sosial sehingga berdampak negatif bagi kinerja ekspor.
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