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ABSTRAK

Volatilitas nilai tukar merupakan ketidakstabilan harga dari suatu mata uang dan
memunculkan uncertainty yang dihadapi oleh pelaku perdagangan internasional
salah satunya adalah importir. Tingginya volatilitas akan membuat importir sulit
untuk memperkirakan keuntungan. Dampak ketidakpastian nilai tukar terhadap
impor masih menjadi perdebatan karena tidak ada konsensus mengenai hal tersebut.
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dampak volatilitas nilai tukar terhadap
impor di Indonesia dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Respon
dibedakan menjadi dua agar dapat mengetahui perbedaan perilaku dari importir
dalam jangka pendek maupun panjang. Dengan menerapkan metode kointegrasi
melalui pendekatan Autoregressive-Distributed Lag Approach dan menggunakan
data time series bulanan sejak tahun 1994 hingga 2017, hasilnya menunjukkan
bahwa semua variabel terkointegrasi dan volatilitas nilai tukar memiliki dampak
signifikan dan positif terhadap impor dalam jangka panjang namun tidak signifikan
dalam jangka pendek.

Kata kunci : Volatilitas nilai tukar, impor, uncertainty, ARDL
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ABSTRACT

Exchange rate volatility indicates the instability price of a currency which raises the
uncertainty faced by those involved in international trade. High volatility will make it
difficult for importers to estimate their profits. The impact of exchange rate uncertainty
on imports is still a controversial because there is no consensus on this matter. This study
aims to determine the impact of exchange rate volatility on imports in Indonesia in the
short and long terms. The response is divided into two in order to understand the
differences from importers in the short or long term. By applying the cointegration
method using the Autoregressive-Distributed Lag Approach on monthly time series data
from 1994 to 2017, the results show that all variables are cointegrated and exchange rate
volatility has a significant and positive impact on imports in the long term but has no
significant effect in the short term.

Keywords: Exchange rate volatility, imports, uncertainty, ARDL
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1. PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Keterbatasan sumber daya merupakan salah satu pemicu bagi masing-masing negara
untuk melengkapi kebutuhan masyarakatnya dengan melakukan perdagangan internasional.
Selain itu, perdagangan internasional juga disebabkan oleh tidak adanya negara yang
sanggup untuk memenuhi kebutuhannya sendiri termasuk Indonesia. Kegiatan perdagangan
internasional merupakan salah satu faktor yang menentukan produk domestik bruto.
Umumnya, ekspor masih menjadi substansi yang populer bagi peneliti karena
kemampuannya meningkatkan PDB, berbeda dengan impor yang masih memiliki kesan
pengaruh yang negatif. Penganut mashap merkantilis berpendapat bahwa salah satu tindakan
agar suatu negara menjadi kaya dan berkuasa adalah dengan mengekspor lebih banyak
daripada yang diimpornya. Surplus ekspor yang dihasilkan kemudian akan meningkatkan
arus masuk emas, atau logam mulia, terutama emas dan perak. Semakin banyak emas dan
perak yang dimiliki suatu bangsa, semakin kaya dan kuat negara tersebut. Dengan demikian,
pemerintah harus mengupayakan semua kekuatannya untuk merangsang ekspor dan
mencegah negara bahkan membatasi impor. Dengan mendorong ekspor dan membatasi
impor, menurut mashap tersebut, pemerintah akan meningkatkan output dan lapangan kerja

nasional (Salvatore, 2013).

Sama seperti kaum merkantilis, pemerintah seringkali mengambil kebijakan perdagangan
yang serupa dengan menitik beratkan pertumbuhan ekonomi pada ekspor dan membatasi
impornya. Salah satu upaya pemerintah Indonesia juga memperkuat neraca perdagangannya
dengan cara menaikkan ekspor. Kebijakan yang ditetapkan pemerintah untuk mendorong hal
tersebut, yakni memberikan kemudahan perizinan dan insentif fiskal kepada industri
berorientasi ekspor, khususnya di daerah. Menurut Gubernur BI Agus Martowardojo, current
account Indonesia harus surplus agar bisa bergerak kearah negara maju dan tidak terkena
middle income trap (Mutmainah, 2018). Oleh karena itu, diberlakukan kebijakan penurunan
biaya logistik industri domestik melalui peningkatan kapasitas dan efisiensi infrastruktur
konektivitas, air, dan listrik. Pemerintah juga bermaksud meningkatkan kualitas sumber daya
manusia untuk mendukung kebutuhan penyediaan tenaga kerja di tengah perkembangan
teknologi dan otomatisasi proses produksi atau disebut dengan industri 4.0 (Kementrian

Perindustrian Republik Indonesia, 2015). Kebijakan lainnya adalah memperluas pasar
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ekspor industri nasional dengan menambah kerja sama perjanjian bilateral dan multilateral.
Hal itu akan mendukung percepatan proses negosiasi perjanjian kerja sama dengan pasar
besar dan melakukan penjajakan dengan pasar baru non tradisional. Hal tersebut
menunjukkan bahwa pemerintah saat ini masih mengandalkan ekspor untuk meningkatkan

neraca perdagangannya.

Baik Ekspor maupun impor sebagai bagian dari neraca perdagangan suatu negara dapat
memengaruhi pertumbuhan ekonomi negara tersebut. Bagaimana kedua instrumen tersebut
memengaruhi pertumbuhan ekonomi memang masih menjadi hal yang seringkali diteliti dan
menghasilkan hasil yang berbeda-beda. Mengacu pada teori ekonomi internasional, jika
barang yang diimpor merupakan intermediate inputs seperti mesin dan teknologi maka akan
ada transfer pengetahuan yang seharusnya juga dapat menstimulasi pertumbuhan ekonomi.
Impor dinilai memiliki pengaruh yang penting terhadap pertumbuhan ekonomi bagi 40
negara di dunia termasuk Amerika, Jepang, Italy, Malaysia dan Indonesia (Islam, Hye, &
Shahbaz, 2015). Grossman dan Helpman (1991) juga menemukan bahwa less developed
country mengimpor 85% dari mesin dan peralatan transportasinya dari negara maju dimana
hal tersebut membantu pertumbuhan ekonominya. Sebagai salah satu penyumbang PDB
terbesar, sektor industri berkontribusi 79,9% dari total impor yang dilakukan oleh Indonesia.
Impor barang setengah jadi dan barang modal merupakan bagian terbesar dari impor
Indonesia dan merupakan sumber input penting untuk industri manufaktur. Faktanya, pada
tahun 2014 sekitar 64% dari total industri di Indonesia masih mengandalkan bahan baku,
bahan penolong, serta barang modal impor untuk mendukung proses produksi (Kementrian

Perindustrian Republik Indonesia, 2014).

Sebagai contoh, pengusaha di Jakarta Selatan memproduksi produk perawatan gaya
rambut berkualitas tinggi untuk pria termasuk serum rambut, kondisioner rambut dan sampo.
Perusahaan tersebut sangat bergantung pada lanolin impor atau keratin terhidrolisis karena
standar kualitas yang lebih baik, perbedaan biaya juga memungkinkan produknya berhasil
bersaing di pasar domestik dengan kualitas impor (World Bank, 2015). Hal tersebut
mendasari penelitian lebih lanjut yang dilakukan oleh Worldbank dimana disimpulkan bahwa
perusahaan yang menggunakan input impor di Indonesia adalah perusahaan yang tumbuh
lebih cepat dari segi output dan value added. Hal ini membuat Indonesia melompati proses
invention yang dihadapi oleh negara lain yang menciptakan teknologi ataupun mesin.

Cepatnya pertumbuhan output serta value added menunjukkan produktivitas yang lebih
15



besar. Selain itu, impor dinilai mampu meningkatkan kualitas produk manufaktur di
Indonesia. Namun, Hal tersebut memunculkan ketergantungan bahan baku impor yang tinggi

dan menyebabkan industri nasional rentan terhadap gejolak nilai tukar.

Salah satu faktor yang menentukan berjalannya kegiatan perdagangan adalah pergerakan
nilai tukar. Indonesia merupakan salah satu negara dengan perekonomian terbuka sehingga
sangat dipengaruhi oleh pergerakan nilai tukar (Isnowati & Setiawan, 2017). Pergerakan nilai
tukar rupiah merupakan hal yang tidak dapat dipisahkan dari perdagangan internasional dan
juga dinamikanya pada kegiatan ekonomi makro. Runtuhnya Bretton Woods system pada
tahun 1971 membawa sebuah dampak yang besar terhadap pemilihan sistem nilai tukar dan
uncertainty yang dihadapi oleh pelaku perdagangan internasional. Setiap negara memiliki
kebebasan untuk memilih sistem nilai tukarnya sendiri seperti fixed, hard pegs, crawling
pegs, manage floating and flexible exchange rate. Pada tahun 1970 Indonesia menerapkan
sistem fixed exchange rate dimana sistem ini bertahan selama 8 tahun. Pada masa ini nilai
tukar Indonesia terlihat konstan (lihat grafik 1). Pada tahun 1978 sistem nilai tukar kembali
berubah menjadi managed floating. Perubahan ini dicetuskan akibat nilai tukar mata uang
Indonesia dinilai overvalued dan harga barang ekspor jauh lebih mahal dari harga pesaing.
Kebijakan ini mampu meningkatkan ekspor Indonesia saat itu. Akan tetapi, hal tersebut tidak
bertahan lama karena terjadi perubahan nilai tukar yang melonjak secara drastis pada tahun
1997. Pada saat itu, Thailand menghadapi krisis moneter sehingga Bank Indonesia
mengeluarkan kebijakan berupa pelebaran rentang intervensi terhadap pasar valuta asing.
Namun, hal tersebut tidak mampu meredam permasalahan nilai tukar rupiah yang terus
terdepresiasi. Pada tanggal 14 Agustus 1997 pemerintah mengambil kebijakan untuk
mengambangkan rupiah dengan menganut sistem nilai tukar mengambang bebas atau flexible
exchange rate (Suseno, 2004). Sejak saat itu, nilai tukar rupiah Indonesia ditentukan hampir
sepenuhnya oleh penawaran dan permintaan pasar, meskipun Bank Indonesia masih dapat

melakukan intervensi untuk mempertahankan stabilitas nilai tukar.

Grafik 1. Kurs Rupiah terhadap Dollar AS
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Pada sistem fixed exchange rate, mata uang lokal ditetapkan secara pasti terhadap
mata uang asing. Berbeda dengan sistem flexible exchange rate dimana pada sistem flexible
exchange rate nilai tukar dapat berubah setiap saat. Hal tersebut dikarenakan nilai tukar
bergantung pada penawaran dan permintaan dari suatu valuta asing terhadap mata uang
domestik. Pada saat permintaan terhadap valuta asing meningkat maka nilai mata uang

domestik akan menurun. Sebaliknya, jika permintaan valuta asing terhadap mata uang

domestik meningkat maka nilai tukar mata uang domestik akan menurun.

Grafik 2. Volatilitas Nilai Tukar
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Pemilihan sistem nilai tukar suatu negara tidak hanya memengaruhi nilai mata uangnya
namun juga memengaruhi volatilitas mata uang tersebut (Frommel, 2007). Volatilitas nilai
tukar diukur menggunakan standar deviasi nilai tukar rupiah terhadap USD. Perubahan
sistem nilai tukar menjadi mengambang bebas menyebabkan adanya volatilitas nilai tukar
yang lebih tinggi dari sebelumnya (lihat grafik 2.). Tingginya volatilitas nilai tukar akan
menunjukkan semakin tingginya ketidakpastian nilai tukar. Meier & Baldwin (1957)
berpendapat bahwa adanya volatilitas tidak serta merta menyebabkan eksportir atau importir
langsung keluar dari pasar. Eksportir atau importir akan menunggu saat yang tepat, sejauh
margin profit yang diperoleh belum pada kondisi yang negatif. Selain itu, perubahan
volatilitas nilai tukar yang cenderung meningkat akan menyebabkan pengadaan barang impor
dan ekspektasi keuntungannya menjadi tidak menentu. Hal tersebut akan berimbas pada
biaya produksi dimana perusahaan yang memproduksi komoditi dengan bahan baku impor

tinggi akan menghadapi ketidakpastian profit yang besar.

Grafik 3. Peran Impor Indonesia Berdasarkan Sektor dan Peran Sub-Sektor Industri

terhadap Impor Non-Migas
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Indonesia sebagai negara berkembang merupakan salah satu negara yang masih
bergantung pada impor. Produk non-migas masih ketergantungan dengan impor dimana jika
melihat pada grafik.3 ketergantungannya mencapai 86,19%. Produk non-migas yang diimpor
dinominasi oleh sektor industri sebesar 92,58%. Sektor industri yang banyak melakukan

kegiatan impor merupakan industri pengolahan dimana barang yang diimpor merupakan
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barang mentah atau setengah jadi. Peranan impor bahan baku/penolong mengalami kenaikan
sepanjang tahun 2017. Komoditi mesin untuk keperluan khusus menjadi komoditi dengan
nilai impor terbesar yaitu sebesar USD 199,07 juta atau naik sekitar 26,06%. Selanjutnya,
kenaikan nilai impor komoditi mesin untuk keperluan khusus menjadi terbesar kedua dengan
kenaikan sebesar USD 149,47 juta. Kenaikan nilai impor yang cukup besar juga terjadi pada
komoditi Peralatan Komunikasi Lainnya sebesar 88,33 juta USD dan Peralatan Listrik

sebesar 87,46 juta USD (Kementrian Perindustrian Republik Indonesia, 2017).

Sebagai negara yang masih mengimpor faktor produksi seperti mesin dan teknologi,
ketidakpastian akan mengakibatkan adanya perubahan perilaku importir, tergantung dari sifat
importir itu sendiri. Jika importir memiliki sifat risk lover maka ia akan memiliki
kecenderungan untuk tetap melakukan aktivitas perdagangannya meskipun saat itu terjadi
volatilitas yang tinggi. Berbeda dengan importir yang risk averse yang akan menghindari
risiko dan memilih untuk menunda aktivitas perdagangannya. Hal tersebut disebabkan oleh
biaya yang harus ditanggung untuk mengatasi kondisi ketidakpastian akan semakin besar

sehingga pengambil keputusan harus menurunkan permintaan impor.

1.2. Identifikasi Masalah

Dickson dan Andrew (2013) menganalisis pengaruh volatilitas nilai tukar terhadap
impor di Nigeria. Mirip dengan Indonesia, impor yang dilakukan Nigeria merupakan
peralatan modal dan minyak. Mereka mendapati bahwa volatilitas nilai tukar berhubungan
positif terhadap ekspor namun tidak signifikan dengan impor. Hal yang serupa juga didapati
oleh Ekanayake et al. (2012), ia meneliti dampak pertukaran tingkat volatilitas pada arus
perdagangan Afrika Selatan pada periode 1980 hingga 2009. Hasil analisis menunjukkan
adanya pengaruh yang tidak signifikan antara volatilitas nilai tukar dengan impor. Polodoo
et al. (2016) meneliti dampak volatilitas nilai tukar terhadap perdagangan manufaktur di
Afrika. Mirip dengan negara Indonesia, mereka mempertimbangkan negara Afrika yang
sangat bergantung pada perdagangan manufaktur dan volatilitas nilai tukar mungkin akan
memengaruhi aktivitas dagang yang dilakukan. Berbeda dengan peneliti sebelumnya, mereka
menemukan Real Effective Exchange Rate dan volatilitasnya signifikan secara statistik
berpengaruh negatif terhadap impor manufaktur riil dan juga ekspornya. Uncertainty yang
dihadapi akibat volatilitas nilai tukar dapat diatasi dengan Hedging, namun pada prosesnya

perlu membayarkan fee dan forward rate memiliki kontrak yang relatif singkat. Penelitian
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sebelumnya menunjukkan adanya perbedaan hasil dari pengaruh volatilitas nilai tukar
terhadap impor. Hasil penelitian yang berbeda tersebut menarik perhatian peneliti untuk

meneliti pengaruh volatilitas nilai tukar terhadap impor di Indonesia.

1.3. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana dampak volatilitas nilai
tukar terhadap impor di indonesia pada jangka pendek maupun jangka panjang. Dengan
demikian, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi pembaca mengenai
pengaruh volatilitas nilai tukar terhadap permintaan impor di Indonesia. Selain itu,
diharapkan penelitian ini mampu menambah hasil kajian literatur maupun literasi tentang

pengaruh volatilitas nilai tukar terhadap impor.

1.4. Kerangka Pemikiran

Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Volatilitas Nilai
Tukar

Pendapatan
domestik

Impor

Nilai tukar rupiah
terhadap Dollar

Volatilitas nilai tukar, pendapatan domestik dan nilai tukar rupiah terhadap USD
kemungkinan memiliki hubungan jangka pendek dan jangka panjang terhadap permintaan
impor di Indonesia. Exchange rate dikatakan volatile jika nilai tukar tersebut peka untuk
bergerak atau mudah naik atau turun tergantung pada perekonomian suatu negara. Hooper
dan Kohlagen (1978) melakukan penelitian dampak volatilitas nilai tukar terhadap impor di
5 negara yaitu Jerman, Jepang, Inggris, Amerika, Kanada dan Prancis. Mereka mendapati
bahwa volatilitas nilai tukar secara positif memengaruhi impor Jepang, Inggris, Amerika dan
Kanada serta memiliki dampak yang negatif terhadap Jerman. Nilai tukar yang volatile akan
menyebabkan importir melakukan hedging. Hedging dilakukan untuk menghindari fluktuasi
nilai tukar dimana pelaku cenderung risk averter. Namun, jika melakukan hedging akan ada

fee yang harus dibayar dan biasanya memiliki jangka waktu yang pendek. Jika forward
20



exchange rate berbeda dengan spot rate yang akan datang maka perilaku importir mungkin

akan berubah sesuai dengan sifatnya baik itu risk lover maupun risk averter.

Pendapatan domestik kemungkinan akan memengaruhi permintaan impor di Indonesia.
Pada saat terjadi peningkatan pendapatan maka masyarakat akan memiliki kecenderungan
untuk lebih konsumtif. Hal tersebut juga berlaku terhadap impor dimana Keynes menyatakan
bahwa peningkatan pendapatan akan meningkatkan konsumsi. Peningkatan konsumsi bisa

saja merupakan konsumsi barang luar negeri yaitu impor.

Kurs atau nilai tukar merupakan harga dari mata uang asing dalam mata uang domestik.
Peningkatan kurs akan meningkatkan harga dari valuta asing yang menyebabkan mata uang
domestik terdepresiasi. Melemahnya rupiah atau mata uang domestik yang terdepresiasi akan
menyebabkan importir memiliki kecenderungan untuk mengurangi barang impornya.
Namun, kenyataannya jika barang yang diimpor merupakan barang input belum tentu
pengimpor akan mengurangi barang impornya karena impor yang dilakukan berlandaskan
kebutuhan. Disisi lain, menguatnya rupiah atau terapresiasinya rupiah akan membuat dollar
cenderung menjadi lebih murah. Hal ini juga dapat membuat perilaku konsumen menjadi
lebih konsumtif terhadap barang luar negeri dan pengimpor mungkin akan mengimpor lebih
banyak. Perubahan mata uang menjadi terdepresiasi maupun terapresiasi mungkin akan

memengaruhi perilaku importir.
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