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TRANSLITERASI ARAB LATIN

Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri P dan K Nomor: 158 Tahun 1987
— Nomor: 0543b/u/1987

1. Konsonan

No. Arab Latin No. Arab Latin

-

e

b EEEeamemm

p

AT

Vokal Bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal tunggal

2. Vokal
atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.

a. Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau harkat,
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transliterasinya sebagai berikut:

Tanda | Nama | Huruf Latin
Fathah A
Kasrah |
Dammah U
b. Vokal Rangkap
Vokal rangkap ba pa gabungan antara harkat
dan huruf, tr
f
h
ha
g Yl
ta
I Fathah alif ata
nya
an
C
- Shilaae s
A
Jid- AR-RANIRY
JaR

4. Ta Marbutah (%)
Transliterasi untuk ta marbutah ada dua.
a. Ta marbutah (3) hidup
Ta marbutah (3) yang hidup atau mendapat harkat fathah, kasrah dan

dammah, transliterasinya adalah t.
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b. Ta marbutah (3) mati
Ta marbutah (3) yang mati atau mendapat harkat sukun, transliterasinya
adalah h.

c. Kalau pada suatu kata yang akhir katanya ta marbutah (¢) diikuti oleh kata

yang menggunakan kata sandang al, serta bacaan kedua kata itu terpisah

Contoh:

[ Munawwarah
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BAB1I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
Indonesia dikenal sebagai negara agraris yang kaya akan sumber daya alam,
khususnya pada sektor pertanian. Kondisi geografis, iklim tropis, serta luasnya

lahan pertanian menjadikan sektor gni sebagai salah satu sektor utama yang

menopang perekonomian nasiong pulu. Selain berperan dalam memenuhi

kebutuhan pangan g menjadi sumber mata

pencaharian bagi : an memiliki kontribusi

penting g

16). Sebaliknya,

dan memberikan
tekanan terhadap nilai tuka Oleh karena itu, sektor pertanian
dipandang sebagai salah satu indikator penting dalam menganalisis keterkaitan
antara sektor riil dan stabilitas makroekonomi, khususnya dalam kaitannya dengan

pergerakan nilai tukar rupiah (Bank Indonesia, 2024).



Gambar 1.1
Perkembangan Sektor Pertanian
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memiliki potensi yang ™8 aktivitas ekonomi nasional,

khususnya melalui peningkatan produksi dan ekspor komoditas pertanian.
Fluktuasi ekspor sektor pertanian tersebut menjadi penting untuk diteliti karena

sektor pertanian memiliki hubungan erat dengan penerimaan devisa dan stabilitas

nilai tukar rupiah. Ketika produksi dan ekspor komoditas pertanian meningkat,

maka penerimaan devisa negara juga cenderung meningkat sehingga dapat



memperkuat posisi cadangan devisa dan mendukung kestabilan nilai tukar rupiah
(Salvatore, 2016). Sebaliknya, apabila sektor pertanian mengalami penurunan,
maka kontribusi ekspor terhadap perekonomian dapat melemah dan berpotensi
memberikan tekanan terhadap nilai tukar domestik (Mankiw, 2018). Penelitian oleh
Siregar (2020) menunjukkan bahwa peningkatan ekspor sektor pertanian
berpengaruh positif terhadap penguatan nilai tukar rupiah karena meningkatnya

penerimaan devisa negara. Selain itu

enelitian Prasetyo dan Nugroho (2021) juga
menemukan bahwa sektor s ki kontribusi terhadap kestabilan
ekonomi makro me g devisa. Oleh karena itu,

penelitian menget nilai tukar rupiah

|||||

i secara

satu fok® ( alam menjaga
AR CRANITRYS

Indonesia,

Selain sektor pertanian, inflasi juga menjadi salah satu variabel penting yang
diduga memengaruhi pergerakan nilai tukar rupiah. Inflasi merupakan kondisi
meningkatnya harga barang dan jasa secara umum dan terus-menerus dalam suatu
periode tertentu. Tingkat inflasi yang tinggi dapat menurunkan daya beli

masyarakat, meningkatkan biaya produksi, serta memengaruhi stabilitas ekonomi



makro. Dalam konteks nilai tukar, inflasi yang tidak terkendali dapat menyebabkan
melemahnya mata uang domestik karena harga barang dalam negeri menjadi relatif
lebih mahal dibandingkan negara lain, sehingga daya saing ekspor menurun dan
permintaan terhadap mata uang asing meningkat.

Dalam beberapa tahun terakhir, inflasi di Indonesia menunjukkan dinamika
yang dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik dari sisi domestik maupun global (Bank
Indonesia, 2024).

Tekanan inflasi seringkg qikan harga komoditas pangan dan

energi, gangguan 1g n ekonomi global seperti

pengetatan mone Fund, 2023). Selain itu,

kondisi g
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Sumber: data diolah 2026
2024, inflasi kembali menurun hingga mencapai sekitar 1,5%, sedangkan pada

tahun 2025 inflasi sempat berada pada tingkat yang sangat rendah bahkan



mendekati 0% sebelum kembali meningkat hingga sekitar 2,9% pada Oktober 2025.
Kondisi tersebut menunjukkan bahwa inflasi di Indonesia masih bersifat dinamis
dan rentan terhadap berbagai tekanan ekonomi domestik maupun global.

Fluktuasi inflasi tersebut menjadi penting untuk diteliti karena perubahan
tingkat inflasi dapat memberikan dampak langsung terhadap stabilitas nilai tukar
rupiah. Tingkat inflasi yang tinggi cenderung menyebabkan pelemahan nilai tukar

karena menurunkan kepercayaan invg#er terhadap stabilitas ekonomi domestik dan

meningkatkan permintaan tegh . Sebaliknya, inflasi yang stabil

dapat menciptakag gusif bagi investasi dan
perdagangan inte i kestabilan nilai tukar
rupiah. @ : e 1§ dap nilai tukar

harga dan

sentral, di o dalam menjaga

stabilitas nf Siregar (2018)
menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh Signifikan terhadap nilai tukar rupiah
karena peningkatan inflasi dapat menurunkan daya beli dan melemahkan mata uang
domestik. Selain itu, penelitian Wulandari dan Setiawan (2021) juga menemukan
bahwa fluktuasi inflasi memiliki hubungan negatif terhadap stabilitas nilai tukar

rupiah di Indonesia. Oleh karena itu, penting untuk mengkaji lebih lanjut



bagaimana pergerakan inflasi berinteraksi dengan variabel ekonomi lainnya dalam
memengaruhi nilai tukar rupiah.

Cadangan devisa merupakan aset luar negeri yang dimiliki oleh otoritas
moneter suatu negara dan digunakan untuk membiayai transaksi internasional serta
menjaga stabilitas nilai tukar (International Monetary Fund, 2022). Cadangan
devisa umumnya terdiri dari mata uang asing, emas, dan aset keuangan lainnya yang

dapat dengan mudah digunakan dajie kegiatan internasional (Bank Indonesia,

2024). Dalam perekonomia cadangan devisa memiliki peran

strategis sebagai ing gra karena mencerminkan

|||||
) %

lar modal asing

(capital flo Kineria ek imp erta kebijakan dnte yang dilakukan

(Aizenman & Lee, 2007). D1 tengah meningkatnya integrasi ekonomi global,
cadangan devisa menjadi semakin penting sebagai instrumen penyangga (buffer)
dalam menghadapi tekanan eksternal dan menjaga stabilitas nilai tukar (Bank
Indonesia, 2024). Namun demikian, ketergantungan terhadap faktor eksternal

menyebabkan cadangan devisa rentan mengalami fluktuasi sehingga menimbulkan



tantangan bagi otoritas moneter dalam menjaga kestabilan ekonomi makro
(International Monetary Fund, 2022). Oleh karena itu, fenomena pergerakan
cadangan devisa menjadi isu penting untuk dikaji lebih lanjut dalam kaitannya
dengan stabilitas nilai tukar rupiah (Mankiw, 2018).

Gambar 1.3
Perkembangan Cadangan Devisa
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meskipun sempat mengalami penurunan pada pertengahan tahun. Pada tahun 2024
hingga Oktober 2025, cadangan devisa menunjukkan kondisi yang lebih stabil dan
cenderung meningkat dengan nilai berada pada kisaran USD 145.000 juta hingga
mencapai sekitar USD 157.000 juta sebagai nilai tertinggi selama periode



pengamatan. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa ketahanan sektor eksternal
Indonesia relatif membaik dalam beberapa tahun terakhir meskipun masih
menghadapi berbagai tekanan ekonomi global.

Hubungan antara cadangan devisa dan nilai tukar rupiah dapat dijelaskan
melalui peran cadangan devisa sebagai instrumen stabilisasi dalam pasar valuta
asing (Aizenman & Lee, 2007). Cadangan devisa yang tinggi memberikan

kemampuan bagi otoritas moneter g#atuk melakukan intervensi guna menahan

tekanan depresiasi mata uang.s

Indonesia, 2024).

jaga kestabilan nilai tukar (Bank
mencerminkan tingkat
kepercayaan invg atu negara, di mana
nilai tukar

oan devisa

=
dyda
. LLachl
slak2ia’ )

Nilai tukar rupiah merupakan salah satt indikator utama dalam perekonomian
terbuka yang mencerminkan tingkat kestabilan dan kekuatan ekonomi suatu negara
terhadap mata uang asing, khususnya dolar Amerika Serikat (USD) (Salvatore,
2016). Pergerakan nilai tukar memiliki peranan penting karena memengaruhi

kinerja perdagangan internasional, aliran investasi, serta stabilitas harga domestik



(Mankiw, 2018). Dalam kerangka ekonomi makro, nilai tukar tidak hanya
dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti kondisi pasar global, tetapi juga oleh faktor
fundamental domestik seperti inflasi, cadangan devisa, dan kinerja sektor riil
(Mishkin, 2019). Ketidakstabilan nilai tukar dapat menimbulkan volatilitas
ekonomi, meningkatkan risiko investasi, serta mengganggu keseimbangan neraca
pembayaran (Krugman & Obstfeld, 2018). Oleh karena itu, menjaga stabilitas nilai
tukar menjadi salah satu fokus utg

Indonesia, 2024).

2 kebijakan moneter di Indonesia (Bank

Dalam bebeyg rupiah  menunjukkan

kecenderungan fld konomi global maupun

pasar keuangan
komoditas

L negara

flai tukar
fibilan sektor
positif terhadap
kondisi ekd estik ge 2113 cninokatla crcayaan investor
asing untuk™Menartom ! anar™hilai tukar rupiah
dapat menimbulkan kekhawatiran bagi investor karena dianggap mencerminkan
meningkatnya risiko ekonomi dan ketidakstabilan pasar, yang pada akhirnya dapat
memengaruhi arus investasi dan pertumbuhan ekonomi nasional.

Pergerakan nilai tukar dipengaruhi oleh berbagai faktor ekonomi makro,

seperti inflasi, suku bunga, jumlah uang beredar, ekspor-impor, cadangan devisa,



neraca pembayaran, serta kinerja sektor riil dalam perekonomian (Mankiw, 2018).
Kondisi fundamental ekonomi domestik memiliki hubungan erat dengan stabilitas
nilai tukar suatu negara karena perubahan pada variabel-variabel makroekonomi
dapat memengaruhi permintaan dan penawaran valuta asing di pasar internasional
(Salvatore, 2016). Selain itu, stabilitas nilai tukar juga berkaitan dengan
kemampuan suatu negara dalam menjaga kestabilan sektor eksternal melalui

kebijakan moneter dan pengelolaagiMgadangan devisa (Bank Indonesia, 2024).

Namun, dalam penelitian i asi pembahasan hanya pada tiga

variabel utama, yai cadangan devisa, karena

ketiga variabel td g terhadap perubahan

b 2076y i | | s e,

fata perkempbangan nilaktukargrupiah perte

(USD) mengalami fluk?®

flari 2021 hingga
Amerika Serikat
fihjukkan tren melemah. Pada
tahun 2021, nilai tukar rupiah relatif stabil pada kisaran Rp14,1-Rp14,5 ribu per
USD, kemudian mulai mengalami pelemahan pada tahun 2022 hingga mencapai
sekitar Rp15,6 ribu per USD akibat tekanan ekonomi global dan domestik.
Selanjutnya, pada tahun 2023 nilai tukar rupiah masih mengalami fluktuasi dan
kembali meningkat hingga berada pada kisaran Rp15,8 ribu per USD. Memasuki
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tahun 2024 hingga Oktober 2025, pelemahan rupiah terlihat semakin tinggi dengan
rata-rata berada di atas Rp16 ribu per USD, bahkan mencapai sekitar Rp16,7 ribu per
USD sebagai nilai tertinggi selama periode pengamatan. Kondisi tersebut
menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah masih rentan terhadap berbagai tekanan
ekonomi. Di sisi lain, sektor pertanian dan cadangan devisa cenderung mengalami
peningkatan, sementara inflasi juga sempat mengalami kenaikan hingga mencapai

sekitar 5,9% pada tahun 2022. Fenomgma ini menunjukkan adanya keterkaitan antara

sektor pertanian, inflasi, dan cada erhadap pergerakan nilai tukar rupiah

di Indonesia sehinggg

Oleh karena nting yang perlu dikaji

karena

tukar rupiah di Indonesia dalam jangka panjang maupun jangka
pendek.
2. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap nilai tukar rupiah di Indonesia

dalam jangka panjang maupun jangka pendek.
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3. Untuk mengetahui pengaruh cadangan devisa terhadap nilai tukar rupiah di
Indonesia dalam jangka panjang maupun jangka pendek.
1.4 Manfaat Penelitian
1.4.1 Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam pengembangan
ilmu pengetahuan, khususnya di bidang ekonomi makro dan ekonomi internasional.

Selain itu, penelitian ini dapat menjglli referensi bagi peneliti selanjutnya. Hasil

penelitian ini juga diharapkaggd a literatur empiris terkait hubungan

antara sektor pertag plai tukar dalam konteks

perekonomian Ind

F i ol i
kaneS) |l dms Lo

NTRY

K
pneter da‘l‘am merumuskan kebijakan ekon@ khususnya yang

dan otorital
berkaitan d g lapat memberikan
gambaran mengenai pentingnya pertanian, pengendalian inflasi, serta
pengelolaan cadangan devisa dalam menjaga kestabilan ekonomi makro. Dengan
demikian, kebijakan yang diambil dapat lebih tepat sasaran daiam memperkuat nilai

tukar dan meningkatkan ketahanan ekonomi nasional.

1.5 Sistematika pembahasan
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Sistematika Pembahasan Sistematika pembahasan dalam penelitian ini disusun
secara terstruktur untuk memberikan gambaran yang sistematis mengenai alur
penelitian, mulai dari pendahuluan hingga kesimpulan.

Bab I Pendahuluan

Bab ini memuat latar belakang penelitian yang menjelaskan alasan dan urgensi

dilakukannya penelitian, perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian,

serta sistematika penulisan. Bab i emberikan dasar konseptual mengenai

pentingnya mengkaji penga gitanian, inflasi dan cadangan devisa

r data, hasil

Mya, dilakukan

empiris dan teori

Bab V Penutup

Bab ini memuat kesimpulan yang diperoleh dari hasil penelitian, keterbatasan
penelitian, serta saran yang ditujukan bagi akademisi, praktisi, dan pemangku

kebijakan . Bab ini memberikan ringkasan temuan utama sekaligus rekomendasi
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untuk penelitian dan kebijakan selanjutnya.
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BAB 11
LANDASAN TEORI

2.1 Ekspor Sektor Pertanian
2.1.1 Pengertian Sektor Pertanian

Sektor pertanian merupakan salah satu sektor utama dalam struktur

perekonomian yang mencakup sel kegiatan produksi yang berbasis pada

pemanfaatan sumber daya g jatan tersebut meliputi subsektor

tanaman pangan, pcrikanan, dan kehutanan.
Seluruh subsekto n pangan, bahan baku

g, 2022; Badan

(1987-2019) menyatakan bahwa sektor produktif, termasuk pertanian, memiliki
kontribusi signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dan stabilitas makroekonomi.
Hal ini disebabkan oleh peran sektor pertanian dalam menghasilkan pendapatan

nasional, memperluas kesempatan kerja, serta meningkatkan penerimaan devisa

(Abdullahi, 2022; World Bank, 2023).
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Chukwu (2012) Exchange Rate Stability and Export Performance: The Case
Study of Agricultural Produce in Nigeria (1978—2010) menegaskan bahwa sektor
pertanian memiliki peran strategis dalam menghasilkan devisa melalui ekspor
komoditas unggulan. Stabilitas dan peningkatan produksi pertanian dapat
memperkuat posisi eksternal suatu negara (Chukwu, 2012; International Monetary
Fund, 2023).

Dengan demikian, sektor pertg tidak hanya berfungsi sebagai penyedia

kebutuhan pangan, tetapi j gerak pembangunan ekonomi,

(Todaro & Smith, 2020;

b1, kakao).
yadan Pusat Statistik,

Tingginya tingkat produksi menunjukkan bahwa sektor pertanian memiliki
kapasitas yang kuat dalam menyediakan bahan pangan dan bahan baku industri.

Selain itu, peningkatan produksi juga membuka peluang ekspor yang lebih besar,

16



sehingga dapat meningkatkan pendapatan nasional dan penerimaan devisa (Todaro
& Smith, 2020; International Monetary Fund, 2023).
2. Ekspor Pertanian
Ekspor pertanian mencerminkan nilai dan volume komoditas pertanian
yang dipasarkan ke luar negeri. Indikator ini menunjukkan tingkat daya
saing produk pertanian di pasar global (World Bank, 2023; Food and

Agriculture Organization, 208R).

Indikator ekspor pertanj

a. Nilai ekspg

Cnaga kerja, serta

omian nasional (World Bank, 2023;

meningkatkan kontribusi terhadap pereko
Bank Indonesia, 2024).
4. PDB/PDRB Sektor Pertanian
Indikator ini mengukur kontribusi sektor pertanian terhadap total PDB

nasional atau PDRB regional. PDB sektor pertanian mencerminkan peran strategis

17



sektor ini dalam struktur ekonomi (Badan Pusat Statistik, 2024; Todaro & Smith,
2020).

Indikator yang digunakan meliputi:

a. Persentase kontribusi sektor pertanian terhadap PDB.

b. Laju pertumbuhan PDB sektor pertanian. (Badan Pusat Statistik, 2024).

Kontribusi yang tinggi menunjukkan bahwa sektor pertanian masih menjadi
tulang punggung perekonomian ementara pertumbuhan yang stabil

mencerminkan ketahanan sg god and Agriculture Organization,

permintaan dan

agregat meningkat lebih cepat
dibandingkan penawaran agregat, maka akan terjadi tekanan kenaikan harga.
Sebaliknya, gangguan pada sisi penawaran, seperti kenaikan biaya produksi atau
keterbatasan pasokan, juga dapat memicu inflasi. Oleh karena itu, inflasi dapat

disebabkan oleh berbagai faktor baik dari sisi permintaan (demand-pull inflation)
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maupun sisi penawaran (cost-push inflation) (Krugman & Obstfeld, 2018; Mankiw,
2018).

Selain itu, inflasi sering dijadikan sebagai indikator stabilitas makroekonomi
karena memiliki hubungan yang erat dengan variabel ekonomi lainnya, seperti suku
bunga, nilai tukar, tingkat pengangguran, dan pertumbuhan ekonomi. Tingkat

inflasi yang stabil dan terkendali mencerminkan kondisi ekonomi yang sehat,

sedangkan inflasi yang tinggi tidak terkendali dapat menimbulkan

ketidakpastian ekonomi sertg ivitas investasi dan produksi (Bank
Indonesia, 2024;
of Employment, Interest

fermand) dalam

Indonesia, 2

Dengd a kenaikan harga
semata, tetapi juga mencerminkan dinamika €konomi secara keseluruhan, termasuk
interaksi antara kebijakan pemerintah, kondisi pasar, serta faktor eksternal yang
memengaruhi perekonomian suatu negara (International Monetary Fund, 2023;
World Bank, 2023).

2.2.2 Jenis-Jenis Inflasi
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Inflasi dapat diklasifikasikan berdasarkan beberapa kriteria, yaitu tingkat
keparahan, penyebab terjadinya, dan asal inflasi. Pengelompokan ini bertujuan
untuk memahami karakteristik inflasi sehingga kebijakan penanganannya dapat
dilakukan secara tepat (Mankiw, 2018; Mishkin, 2019).

1. Berdasarkan Tingkat Keparahan

Berdasarkan tingkat keparahannya, inflasi dibedakan menjadi beberapa
kategori sebagai berikut (Sagilielson & Nordhaus, 2010; Bank Indonesia,

2024):

a. Inflasi

NpdE

domestik (Mishkin, 2019; International Monetary Fund, 2023).
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d. Hiperinflasi (>100% per tahun)
Hiperinflasi adalah kondisi inflasi yang sangat tinggi dan tidak
terkendali. Dalam situasi ini, harga barang dan jasa meningkat secara
drastis dalam waktu singkat. Hiperinflasi dapat menyebabkan Kkrisis
ekonomi karena masyarakat cenderung kehilangan kepercayaan terhadap
mata uang, sehingga lebih memilih menyimpan aset dalam bentuk lain

(Samuelson & Nordhaus, 2 0; International Monetary Fund, 2023).

2. Berdasarkan Penyebabnyg

Berdasarlg dapat dibedakan menjadi

fidi ketika
bditas global

ang dan jasa yang berasal
dari luar negeri. Hal 1ni1 biasanya dipengaruhi oleh depresiasi nilai tukar
atau kenaikan harga komoditas global. Ketika mata uang domestik
melemah, harga barang impor menjadi lebih mahal, sehingga
mendorong kenaikan harga di dalam negeri (Krugman & Obstfeld,

2018; International Monetary Fund, 2023).
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3. Berdasarkan Asalnya
Berdasarkan asalnya, inflasi dibedakan menjadi:
a. Inflasi Domestik
Inflasi domestik merupakan inflasi yang disebabkan oleh faktor-faktor
dari dalam negeri, seperti peningkatan permintaan agregat, kebijakan
fiskal dan moneter, serta gangguan pada produksi domestik. Contohnya

adalah kenaikan harga pglean akibat gagal panen atau peningkatan

konsumsi masyarak lmd oriculture Organization, 2022; Bank

dari pengaruh

meningkat

BOT'1

11111

lah vang beredar

dalam perekono# oleh kaum monetaris yang
berpendapat bahwa inflasi pada dasarnya adalah fenomena moneter

(Friedman, 1968; Mishkin, 2019).
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Secara sederhana, teori ini dirumuskan dalam persamaan:

MV=PT

Keterangan:
M = jumlah vang beredar

V = kecepatan peredaran uang P = tingkat harga

T = volume transaksi

gan volume transaksi (T)

in & Obstfeld,

Teori Keynesian menjelaskat intlasi dari sisi permintaan agregat
(aggregate demand). Menurut pendekatan ini, inflasi terjadi ketika
permintaan agregat dalam perekonomian melebihi kapasitas produksi atau
penawaran agregat (Keynes, 1936; Mankiw, 2018).

Inflasi dalam teori Keynesian sering disebut sebagai demand-pull
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inflation, di mana peningkatan konsumsi, investasi, atau pengeluaran
pemerintah mendorong kenaikan harga. Kondisi ini biasanya terjadi pada
saat perckonomian mendekati atau mencapai tingkat kesempatan kerja
penuh (full employment) (Keynes, 1936; Mishkin, 2019).

Selain itu, Keynesian juga mengakui adanya inflasi akibat tekanan
biaya (cost-push inflation), seperti kenaikan upah dan harga bahan baku
(Samuelson & Nordhaus, 2Qi8: Dornbusch et al., 2014).

Dalam kaitanzss mtukar, peningkatan inflasi akibat
an impor dan menekan
enyebabkan pelemahan

onetary Fund,

flakseimbangan

inian dan sektor
ampu memenuhi
permintaan, maka harga akan meningkat dan memicu inflasi (Food and
Agriculture Organization, 2022; Todaro & Smith, 2020).

Kaitannya dengan penelitian ini, teori strukturalis relevan karena
sektor pertanian memiliki peran penting dalam menjaga stabilitas harga,

khususnya harga pangan. Gangguan pada sektor pertanian dapat memicu
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inflasi yang pada akhirnya berdampak pada nilai tukar (Bank Indonesia,
2024; Food and Agriculture Organization, 2022).
4. Teori Purchasing Power Parity (PPP)
Teori Purchasing Power Parity (PPP) menjelaskan hubungan antara
inflasi dan nilai tukar. Menurut teori ini, nilai tukar antara dua mata uang
akan menyesuaikan untuk mencerminkan perbedaan tingkat inflasi antar

negara (Sarno & Taylor, 2008 Vo & Vo, 2023).

Dalam bentuk sedg menyatakan bahwa:

goi cenderung mengalami

bupuk, benih,

A produksi dan

Dornbusch et al.,

(Mankiw N. G., 2016), dalam teori cost-push inflation, kenaikan biaya
produksi akan mendorong produsen menaikkan harga output. Selain itu,
(Rudiger Dornbusch, 2014) juga menjelaskan bahwa inflasi biaya berdampak

langsung pada sektor produksi, termasuk pertanian.
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2. Perubahan Harga Output Pertanian

Inflasi mendorong kenaikan harga hasil pertanian. Dalam jangka pendek,
kondisi ini dapat meningkatkan pendapatan nominal petani. Namun, apabila
kenaikan harga output tidak sebanding dengan kenaikan biaya input, maka
keuntungan riil petani tetap menurun (Samuelson & Nordhaus, 2010; Food and
Agriculture Organization, 2022).

(Paul A. Samuelson, 2010) kfejahteraan produsen sangat ditentukan oleh

perubahan harga relatif 24 gaput dalam proses produksi.
3. Penurunan 13

Inflasi laya beli masyarakat,
3-pokok, dapat

Friedman,

Onal. Hal ini terjadi

karena harga produk domesti
2002; Vo & Vo, 2023).
(Sarno, 2002), dalam teori Purchasing Power Parity (PPP), perbedaan

menjadr relatif lebih mahal (Sarno & Taylor,

tingkat inflasi antar negara akan memengaruhi daya saing dan nilai tukar, yang

pada akhirnya berdampak pada kinerja ekspor.
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2.2.5 Indikator Inflasi
Inflasi diukur menggunakan beberapa indikator yang mencerminkan
perubahan harga dalam perekonomian (Badan Pusat Statistik, 2024; Bank
Indonesia, 2024). Beberapa indikator utama yang umum digunakan adalah sebagai
berikut.
1. Indeks Harga Konsumen (IHK)

Indeks Harga Konsumen ) merupakan indikator yang mengukur

perubahan harga barang d jikonsumsi oleh rumah tangga dalam

periode tertent

2023).

biaya produksi.

Kenaikan harga pada gkat produsen dapat menjadi sinyal awal
meningkatnya inflasi konsumen di masa mendatang (Mankiw, 2018; Mishkin,
2019).

3. Deflator Produk Domestik Bruto (PDB)

Deflator PDB merupakan indikator yang mengukur perubahan harga
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seluruh barang dan jasa yang dihasilkan dalam perekonomian domestik
(Mankiw, 2019).

Indikator deflator PDB meliputi:

a. Perbandingan PDB nominal dan PDB riil.

b. Tingkat perubahan harga agregat nasional.

c. Perubahan harga barang dan jasa domestik. (World Bank, 2023).

Deflator PDB memberikan baran inflasi secara lebih luas karena

mencakup seluruh kompg jasa dalam perekonomian, tidak
hanya barang k

4. Inflasi Inti

sehingga

di Indonesia

2.3 Cadangan Devisd
2.3.1 Definisi Cadangan Devisa

Cadangan devisa merupakan salah satu indikator penting dalam
perekonomian terbuka yang mencerminkan kemampuan suatu negara dalam
memenuhi kewajiban internasional serta menjaga stabilitas ekonomi (Bank

Indonesia, 2023; International Monetary Fund, 2023).
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Cadangan devisa adalah sejumlah aset luar negeri yang dimiliki oleh otoritas
moneter suatu negara, yang dapat digunakan untuk membiayai transaksi
internasional, menstabilkan nilai tukar, serta menjaga kepercayaan terhadap
perekonomian nasional. Cadangan devisa umumnya berbentuk mata uang asing,
emas, dan aset keuangan internasional lainnya (Mishkin, 2019; IMF, 2009).

Bank Indonesia (2023), cadangan devisa adalah aset luar negeri yang dikuasai

oleh bank sentral dan dapat digung setiap saat untuk membiayai transaksi

internasional serta menjaga
Cadangan dg digunakan oleh otoritas
moneter untuk 1y C embayaran, melakukan

gap mata uang

rcayaan investor
teradap sta® 1 ¢ Obstfeld, 2018;
World Bank, 2023).

4) Sebagai penyangga krisis ekonomi

Digunakan untuk menghadapi tekanan eksternal seperti krisis keuangan

atau gejolak ekonomi global (IMF, 2023; Todaro & Smith, 2020).
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2.3.3 Fungsi dan Peran Cadangan Devisa

Cadangan devisa memiliki peran yang penting dalam menjaga stabilitas
ekonomi suatu negara, terutama dalam perekonomian terbuka. Ketersediaan
cadangan devisa yang memadai mencerminkan kemampuan suatu negara dalam
menghadapi tekanan eksternal serta menjaga kestabilan makroekonomi (Bank

Indonesia, 2023; IMF, 2023).

1. Peran Cadangan Devisa d bilitas Ekonomi

Cadangan devisa_bg ma dalam menjaga stabilitas
ekonomi, khus 5. 51 nilai tukar  dan

aatary Fund (2013),

sentral untuk melakukan
intervensi di pasar valuta asing guna mengurangi volatilitas nilai tukar
(Mankiw, 2019; Krugman & Obstfeld, 2018).

Intervensi bank sentral melalui cadangan devisa dapat
menstabilkan nilai mata uang ketika terjadi tekanan depresiasi atau

apresiasi yang berlebihan (Mankiw, 2019).
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c. Membayar Utang Luar Negeri
Cadangan devisa juga digunakan untuk memenuhi kewajiban
pembayaran utang luar negeri, baik pemerintah maupun sektor swasta
(IMF, 2013; World Bank, 2023).
International Monetary Fund (2013), kecukupan cadangan devisa
menjadi indikator penting dalam menilai kemampuan suatu negara

dalam memenuhi kewajibgkeksternal (IMF, 2013).

d. Menjaga Keperca
an kepercayaan investor
sehingga mendorong

World Bank,

NEWE

aa
RANI
Ill
3) Menurunkan kepercayaan investor
4) Berpotensi memicu krisis ekonomi
International Monetary Fund (2013), cadangan devisa yang tidak

memadai dapat meningkatkan kerentanan terhadap krisis neraca

pembayaran (IMF, 2013; IMF, 2023).
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2.3.4 Komponen Cadangan Devisa Menurut IMF dan Bank Indonesia

Berdasarkan standar IMF dalam Balance of Payments and International
Investment Position Manual (BPM6), cadangan devisa terdiri atas beberapa
komponen utama (IMF, 2009):

1. Foreign Currency Reserves

Merupakan aset dalam bentuk mata uang asing seperti dolar Amerika

Serikat, euro, yen, dan ma o konvertibel lainnya. Aset ini biasanya

ditempatkan dalags ggeri, surat berharga pemerintah

asing, ata omponen ini umumnya

|
'S_ilﬁﬂl negala*ter‘

standar internasional (Bank Indonesia, 2023).

2.3.5 Teori Permintaan Cadangan Devisa

Permintaan cadangan devisa merupakan kebutuhan suatu negara untuk

memiliki aset luar negeri dalam jumlah tertentu guna mendukung stabilitas
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ekonomi dan kelancaran transaksi internasional. Dalam teori ekonomi
internasional, permintaan cadangan devisa dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti
volume perdagangan, ketidakpastian ekonomi, serta sistem nilai tukar yang dianut
(Obstfeld et al., 2010; IMF, 2023).
1. Teori Motif Permintaan Cadangan Devisa
Permintaan cadangan devisa dapat dijelaskan melalui beberapa motif utama:
a. Motif Transaksi (Transactio

Motif ini berkaitaa

otive)

butuhan negara untuk membiayai
dan jasa. Semakin besar

semakin besar pula

%::::,..-;:::‘: "

x S| . &:eﬂrubahan nilai tuk®

Adangan devisa

Au kondisi pasar

digunakan untuk intervensi guna
memperoleh keuntungan atau menstabilkan mata uang (Mankiw, 2019).
2. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Permintaan Cadangan Devisa
Permintaan cadangan devisa suatu negara dipengaruhi oleh beberapa

faktor utama:
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a. Volume Perdagangan Internasional

Semakin besar aktivitas ekspor dan impor, semakin tinggi kebutuhan
cadangan devisa untuk membiayai transaksi internasional (Todaro & Smith,
2020; IMF, 2023).

(Todaro M. P., 2015) negara berkembang dengan ketergantungan impor

tinggi cenderung membutuhkgieadangan devisa yang lebih besar.

terkendali

elakukan intervensi di

bentuk “self-insurance” untuk melindungi diri dari krisis keuangan dan
sudden stop dalam aliran modal.

2.3.6 Indikator Cadangan Devisa

Dalam penelitian kuantitatif, cadangan devisa diukur menggunakan beberapa

indikator yang dapat mencerminkan kemampuan suatu negara dalam menjaga
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stabilitas ekonomi dan memenuhi kewajiban internasional (Bank Indonesia, 2023;
International Monetary Fund, 2023). Beberapa indikator utama yang umum
digunakan adalah sebagai berikut.
1. Total Cadangan Devisa
Total cadangan devisa merupakan keseluruhan aset luar negeri yang
dimiliki oleh otoritas moneter dan digunakan untuk membiayai transaksi
internasional serta menjaga stabi, nilai tukar (International Monetary Fund,
2009).
Indikator total

devisa dalam membiayai impor,

maka semakin kuat ketahanan sektor eksternal suatu negara terhadap tekanan
ekonomi global (Krugman & Obstfeld, 2018).
3. Cadangan Devisa terhadap Utang Luar Negeri

Indikator ini digunakan untuk mengukur kemampuan suatu negara dalam

35



memenuhi kewajiban pembayaran utang luar negeri menggunakan cadangan
devisa yang dimiliki (Bank Indonesia, 2023).

Indikator cadangan devisa terhadap utang luar negeri meliputi:
a. Rasio cadangan devisa terhadap utang luar negeri jangka pendek.

b. Kemampuan pembayaran kewajiban eksternal.

c. Tingkat ketahanan sektor keuangan eksternal. (World Bank, 2023).

Cadangan devisa yang tinggii@bandingkan utang luar negeri menunjukkan

kondisi ekonomi yang gapu meningkatkan kepercayaan

investor (Mishgi

fldangan devisa

1 Bank Indonesia

Monetary Fund, 2023).
2.4 Nilai Tukar (Exchange Rate Theory)
2.4.1 Pengertian Nilai Tukar
Nilai tukar (exchange rate) merupakan harga suatu mata uang yang

dinyatakan dalam satuan mata uang negara lain dan terbentuk melalui interaksi
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antara permintaan dan penawaran di pasar valuta asing. Nilai tukar mencerminkan
seberapa besar kemampuan suatu mata uang untuk ditukarkan dengan mata uang
asing, serta menggambarkan kekuatan ekonomi suatu negara dalam hubungan
perdagangan internasional (Mankiw, 2018; Mishkin, 2019; Bank Indonesia, 2024).
Dalam perekonomian terbuka, nilai tukar memiliki peranan penting karena
menjadi penghubung utama antara aktivitas ekonomi domestik dan global.

Perubahan nilai tukar dapat memey hi volume ekspor dan impor, arus modal

internasional, serta stabilitages g Olch karena itu, pergerakan nilai

tukar sering dijadik disi ekonomi suatu negara

o of Exchange
eI moneter

negara

diterapkan
2024).
2.4.2 Fungsi Nilai Tukar dalam Perekonomn

Dalam sistem perekonomian terbuka, nilai tukar memiliki berbagai fungsi
strategis yang memengaruhi aktivitas ekonomi nasional. Nilai tukar tidak hanya
berperan sebagai alat transaksi internasional, tetapi sebagai instrumen stabilisasi

ekonomi (Krugman & Obstfeld, 2018; International Monetary Fund, 2023).
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. Alat Penyesuaian Neraca Pembayaran

Nilai tukar berfungsi sebagai mekanisme penyesuaian dalam neraca
pembayaran. Apabila suatu negara mengalami defisit perdagangan,
depresiasi mata uang dapat meningkatkan daya saing ekspor dan mengurangi
impor, sehingga membantu memperbaiki neraca perdagangan. Sebaliknya,
apresiasi mata uang dapat menekan ekspor dan meningkatkan impor

(Salvatore, 2016; Krugman & @stfeld, 2018).

. Penentu Daya Saing
a barang dan jasa di pasar
ebabkan harga barang
peri, schingga

ang dapat

baruhi aliran

ukar. Melalui

ekond [ , ntemational Monetary
Fund, 2023).

Taylor (2010) dalam Purchasing Power Parity and Real Exchange Rates,
nilai tukar menjadi saluran utama dalam transmisi perubahan harga relatif
antar negara. Oleh karena itu, stabilitas nilai tukar menjadi salah satu tujuan

utama kebijakan ekonomi makro (Taylor, 2010; Bank Indonesia, 2024).
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2.4.3 Jenis-Jenis Nilai Tukar
Nilai tukar dapat dibedakan menjadi beberapa jenis berdasarkan cara
pengukurannya dan tujuan penggunaannya (Salvatore, 2016; Bank Indonesia,
2024).
1. Nilai Tukar Nominal
Nilai tukar nominal adalah harga mata uang suatu negara terhadap mata

uang negara lain yang berlakugligpasar valuta asing tanpa memperhitungkan

perbedaan tingkat inflas i biasanya diumumkan oleh bank

sentral atau fg ankiw, 2018; Mishkin,

| moncEhipkandayasbeli

Keterangan:

RER = Real Exchange Rate
ER = Exchange Rate Nominal

Pdomestik = Indeks harga domestik Pluar = Indeks harga luar negeri
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Apabila nilai tukar riill meningkat, maka daya saing ekspor cenderung
menurun, dan sebaliknya.
3. Nilai Tukar Efektif
Nilai tukar efektif merupakan rata-rata tertimbang nilai tukar suatu
negara terhadap mata uang mitra dagang utamanya. Bobot yang digunakan

biasanya berdasarkan proporsi perdagangan (Bank Indonesia, 2024;

_ yaitu nilai tukar efektif

aidal tukar efektif riil

Sistem nilai tukar cksibilitas dalam menghadapi
guncangan eksternal, seperti krisis global atau perubahan harga komoditas. Namun,
sistem ini tetap membutuhkan cadangan devisa yang memadai untuk menjaga

stabilitas (Lawrence, 1976; Bank Indonesia, 2024).
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Kebijakan nilai tukar di Indonesia bertujuan untuk menjaga stabilitas
moneter, mendukung pertumbuhan ekonomi, serta menciptakan iklim investasi
yang kondusif. Bank Indonesia juga menerapkan kebijakan triple intervention,
yaitu intervensi di pasar spot, pasar DNDF, dan pasar obligasi (Bank Indonesia,
2024; International Monetary Fund, 2023).

2.4.5 Perkembangan Nilai Tukar Rupiah Tahun 2021-2025

Periode 2021-2025 merupakang@griode yang penuh dinamika bagi nilai tukar

rupiah akibat ketidakpastian gleg erbagai faktor eksternal dan internal

memengaruhi pergg grsebut (Bank Indonesia,

2024; World Banl

perdagangan yang didorong oleh ekspor komoditas unggulan, seperti batu bara dan
kelapa sawit. Cadangan devisa yang kuat juga membantu menjaga stabilitas nilai
tukar meskipun rupiah masih mengalami fluktuasi pada kisaran Rp14.600—
Rp15.800 per USD (Bank Indonesia, 2024; Badan Pusat Statistik, 2024). Pada

tahun 2024, nilai tukar rupiah kembali mengalami volatilitas akibat meningkatnya
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ketidakpastian global, perlambatan ekonomi dunia, serta dinamika pasar keuangan
internasional. Nilai tukar rupiah bergerak di atas Rp16.000 per USD pada beberapa
periode tahun 2024 (International Monetary Fund, 2023; Bank Indonesia, 2024).
hingga Oktober 2025 nilai tukar rupiah masih menunjukkan tren pelemahan dan
sempat mencapai sekitar Rp16.700 per USD yang merupakan nilai tertinggi selama
periode pengamatan. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah masih

menghadapi tekanan dari faktor globgMgaupun domestik (Bank Indonesia, 2024).

Hal ini sejalan denga pilai tukar yang dijelaskan oleh Vo
dan Vo (2023) dalag xchange-Rate Economics
1, cadangan devisa, dan

oka menengah

: S-"la.-.- L

ta uan

cngah rapiih terbiadap doldr Amérika Se

Nilai tukar Bfdisi pasar valuta asing dan
menjadi indikator yang paling sering digunakan untuk melihat apresiasi

maupun depresiasi mata uang domestik.
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Perubahan nilai tukar nominal dapat dipengaruhi oleh inflasi, suku
bunga, cadangan devisa, serta kondisi ekonomi global (Mishkin, 2019;
Krugman & Obstfeld, 2018).

2. Nilai Tukar Riil

Nilai tukar riil merupakan nilai tukar yang telah disesuaikan dengan

tingkat inflasi antarnegara sehingga mencerminkan daya beli relatif dan

tingkat daya saing internasionajg@gatu negara (Sarno & Taylor, 2002).

Indikator nilai tukar riils

a. Perbandi

dalah nilai tukar

at (USD/IDR) periode 2021-2025.

nominal rupiah terhadap
Pemilihan indikator ini didasarkan pada ketersediaan data yang konsisten,
kemudahan pengukuran, serta relevansinya dalam menggambarkan kondisi

stabilitas moneter Indonesia (Bank Indonesia, 2024).
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2.5 Penelitian Terdahulu
Dalam penelitiannya, Darmawan (2023) yang berjudul “Determinasi Nilai

Tukar Rupiah melalui Variabel Makroekonomi” mendukung hipotesis penelitian
penulis dengan menunjukkan bahwa variabel makroekonomi seperti inflasi dan
cadangan devisa berpengaruh terhadap nilai tukar rupiah baik dalam jangka pendek
maupun jangka panjang menggunakan metode ARDL.

Pada penelitian internasional olgh Permana, Suharno, dan Rifin (2022) yang

berjudul “Exchange Rate Volatilg o Agricultural Trade: Evidence from

Indonesian Pepper grlawanan dengan hipotesis

Fjudul “Pengaruh
Inflasi, Eks Tukar Rupiah”
menunjukkan hasil yang scbe Jan sebagian berlawanan dengan
hipotesis penelitian penulis. Dalam jangka panjang, cadangan devisa dan ekspor
netto berpengaruh terhadap nilai tukar rupiah sehingga mendukung hipotesis.
Namun, dalam jangka pendek inflasi dan cadangan devisa tidak berpengaruh

signifikan, sehingga berlawanan dengan hipotesis penelitian penulis.
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Dalam penelitiannya, Siregar (2018) yang berjudul “Pengaruh Inflasi dan
Cadangan Devisa terhadap Nilai Tukar Rupiah di Indonesia” mendukung hipotesis
penelitian penulis dengan menunjukkan bahwa inflasi dan cadangan devisa
berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar rupiah. Penelitian ini menggunakan

metode regresi linier berganda dengan pendekatan time series sehingga mampu

menjelaskan hubungan jangka pendek antar variabel.

|||||

negara yangeoeroa

yang kuat antara kinerja sektor komoditas deéngan pergerakan nilai tukar.
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Tabel 2.1 Penelitian Terkait

NO | Judul dan Penulis | Metode Penelitian| Persamaan Perbedaan

1. | Darmawan ARDL Sama-sama Tidak
(2023) (Autoregressive mengkaji  inflasi | memasukkan
Determinasi Distributed Lag) | dan cadangan | sektor pertanian
Nilai Tukar devisa  terhadap
Rupiah melalui nilai tukar
Variabel
Makroekonomi

2. | Permana, Suharno Sama-sama Fokus pada ekspor
& Rifin (208 gkaji  sektor | komoditas (lada),
Exchange dan | bukan nilai tukar
Volatility w dengan | secara makro

ok melibatkan

pertanian
cadangan

sukkan

dan
pan devisa

sektor pertanian

6. 018)| Regresi . liier| Sama- Tidak
Boefg&ldat N (!IIIE neneliti memasukkan
sektor pertanian
0D nilai

Rupiah di Indonesia

7. | Zalogo (2017) | Studi Sama-sama Tidak
Analisis Inflasi | literatur membahas menggunakan
terhadap Nilai | (deskri pengaruh inflasi | analisis kuantitatif
Tukar Rupiah di | ptif) terhadap nilai | dan tidak
Indonesia tukar memasukkan

variabel lain
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8. | Aulia (2016) | Vector Error| Sama-sama Menambahkan
Analisis Efektivitas | Correction Model menggunakan variabel financial
Cadangan Devisa | (VECM) cadangan devisa | deepening dan
dan Financial dan nilai tukar tidak memasukkan
Deepening terhadap sektor pertanian
Stabilitas Nilai Tukar

9. | Edwards (2011) | Panel data] Sama-sama Tidak spesifik
Exchange Rate | regression membahas faktor | Indonesia dan
Determination  in penentu nilai tukar | tidak memasukkan
Emerging sektor pertanian
Economies

10. | Chen & Rogoff. evan dengan | Fokus padanegara
(2003) berbasis | maju dan
Commodi s komoditas umum
Cur, 1

0 t n gerh

e kar,
e isa.
eksper or pertagian dapat g@kat itas,
er in ap mgdtaging ong
h penelitian njukkan
ib melalui
. , arno, dan

' et o | )
Ri asis ekspor
memi kaitangdgngan Enilai tukdr, BEméskipun eberapa kasus
volatilit kspor komoditas

tertentu. Sementara

an

) juga menyatakan bahwa
negara berbasis komoditas, termasuk sektor pertanian, memiliki hubungan erat
antara kinerja komoditas dengan pergerakan nilai tukar.

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa sektor pertanian memiliki
potensi untuk memengaruhi nilai tukar rupiah, baik secara langsung melalui

ekspor maupun secara tidak langsung melalui stabilitas ekonomi.
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2.6.2 Pengaruh Inflasi terhadap Nilai Tukar Rupiah

Inflasi merupakan salah satu variabel makroekonomi yang berpengaruh
terhadap nilai tukar melalui mekanisme harga dan daya beli. Secara teori,
peningkatan inflasi domestik akan menyebabkan harga barang dalam negeri
menjadi lebih mahal dibandingkan luar negeri, sehingga menurunkan daya
saing ekspor dan menyebabkan depresiasi nilai tukar.

Penelitian Siregar (2018) @I estari (2021) menunjukkan bahwa inflasi

berpengaruh signifikan tegh upiah. Hal ini sejalan dengan teori
inflasi antar negara akan

an (2023) dan Edwards

paritas daya bel

g utama dalam

Bulaiman (2019)

menunjukkan bahwa cadangan devisa betpengaruh terhadap nilai tukar rupiah,
terutama dalam jangka panjang. Cadangan devisa yang tinggi dapat
memperkuat nilai tukar karena meningkatkan kepercayaan investor dan
kemampuan negara dalam memenuhi kewajiban internasional.

Selanjutnya, Darmawan (2023) dan Edwards (2011) juga menyatakan
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bahwa cadangan devisa merupakan salah satu faktor utama dalam menentukan
nilai tukar, khususnya di negara berkembang. Namun, dalam penelitian
Sulaiman (2019) ditemukan bahwa dalam jangka pendek cadangan devisa tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar.

Dengan demikian, cadangan devisa memiliki pengaruh yang cenderung

signifikan terhadap nilai tukar, terutama dalam jangka panjang.

2.7 Kerangka Berfikir
Berangkat dari lag aikan sebelumnya, penelitian

ini disusun untu ektor pertanian, inflasi,

fap matd uling d8méstik din BerPotensi

S

prkuat nilai tukar
ppat mengurangi
penerimaan devisa dan nflasi yang tinggi cenderung
menurunkan daya saing produk domestik di pasar internasional, sehingga
meningkatkan impor dan menekan nilai tukar rupiah. Sebaliknya, inflasi yang
terkendali dapat menjaga stabilitas nilai tukar. Sementara itu, cadangan devisa yang

besar memungkinkan otoritas moneter untuk melakukan intervensi guna
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menstabilkan nilai tukar, sehingga dapat mengurangi volatilitas dan tekanan
terhadap rupiah di pasar valuta asing.

Berdasarkan kerangka konseptual tersebut, variabel Ekspor Sektor Pertanian
(X1), Inflasi (X2), dan Cadangan Devisa (Xs) diperlakukan sebagai variabel
independen, sedangkan Nilai Tukar Rupiah (Y) berfungsi sebagai variabel
dependen. Dengan demikian, penelitian ini diarahkan untuk menguji sejauh mana

ketiga variabel tersebut, baik secaragiesial maupun simultan, memengaruhi nilai

tukar rupiah di Indonesia dalg yang ditentukan.

empiris

sebagai

fearuh ekspor

sektor pe kar rupiah di

dijelaskan, maka hipotesis
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Pengaruh Ekspor Sektor Pertanian terhadap Nilai Tukar Rupiah
Hai: Ekspor sektor pertanian berpengaruh negatif terhadap nilai tukar
rupiah di Indonesia.

2. Pengaruh Inflasi terhadap Nilai Tukar Rupiah
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Ha.: Inflasi berpengaruh positif terhadap nilai tukar rupiah di Indonesia.
3. Pengaruh Cadangan Devisa terhadap Nilai Tukar Rupiah
Has: Cadangan devisa berpengaruh negatif terhadap nilai tukar rupiah di

Indonesia.
4. Pengaruh Secara Simultan
Haa: Ekspor sektor pertanian, inflasi, dan cadangan devisa secara simultan

berpengaruh signifika adap nilai tukar rupiah di Indonesia.
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BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Desain Penelitian
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan pendekatan asosiatif.
Penelitian kuantitatif digunakan karena penelitian ini bertujuan untuk menguji

hubungan antar variabel secara empiris melalui data numerik yang dianalisis

menggunakan metode statistik. Sugiyono (2017), metode penelitian

kuantitatif merupakgg pada filsafat positivisme,

digunakan untuk dengan tujuan menguji

kemendag.

3. Inflasi bersumber dari data Indeks Harga Konsumen (IHK)) publikasi Bank
Indonesia (BI).

4. Cadangan Devisa Bersumber dari kurs rupiah USD Bank Indonesia.

3.3 Variabel Penelitian
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Variabel penelitian merupakan segala atribut atau nilai dari orang, objek, atau

kegiatan yang memiliki variasi tertentu untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya

(Sugiyono, 2019). Penelitian ini menggunakan dua kategori variabel, yaitu variabel

dependen (terikat) yang dipengaruhi, dan variabel independen (bebas) yang menjadi

faktor pengaruh. Dalam model estimasi yang diajukan, Nilai Tukar Rupiah sebagai

variabel dependen (Y). Sementara itu, faktor-faktor makroekonomi yang diduga

memengaruhinya sebagai variabel }

(X4), Inflasi (X2), dan Cadang

3.4 Definisi Operas

penden, yang meliputi Sektor Pertanian

ga variabel diukur

sional adalah

Bank Indonesia

U L] (BI)
1eNETUS & -
i
Cadangaf
devisa,
LN CD (X
Bank Indonesia
membla. c (BI)
internasional
Dan menjaga stabilitas
nilai tukar
Nilai Tukar, .
LN _NT (Y) g?ﬁig?ma uang rupiah Kurs tengah rupiah . Bank Indonesia
B hadap mata uang terhadap USD Rupiah (BI)
asing (USD)
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3.5 Metode Analisis Data

Penelitian ini menggunakan metode Autoregressive Distributed Lag (ARDL) dengan
menggunakan software EViews 13. Metode ini digunakan untuk menganalisis pengaruh
ekspor sektor pertanian, inflasi, dan cadangan devisa terhadap nilai tukar rupiah di
Indonesia. Pemilihan metode ARDL didasarkan pada karakteristik data penelitian yang
berbentuk time series, sehingga dapat digunakan untuk melihat hubungan antarvariabel

dalam jangka pendek maupun jangka panjang.

Pemilihan metode ARDL di an pada fleksibilitasnya yang mampu
mengestimasi hubungan linig time series), baik yang stasioner
pada tingkat level /(g laupun kombinasi di antara

aian struktural, baik

RDL) yang

Keterangan :

NT:=Nilai Tukar Rupiah pada periode ke- t

a= Konstanta
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SP= Ekspor Sektor Pertanian pada periode ke- t
INF = Inflasi pada periode ke- ¢

CD:= Cadangan Devisa pada periode ke- t
Bi,Yj» 6k 01= Koefisien masing-masing variabel
P= Lag variabel dependen

d1, 92, 93= Lag masing-masing varialel independen

€= Error term

mivin

data, uji
a matematis,

in ke dalam tiga

AYt=yYe-1+ ) LiAYi—i + &t
i=1

2. konstanta
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p

AYt=ao+yYe-1+ ), LiAY i+ &t
i=1

3. Dengan konstanta dan tren
P

AYt=ao+a1T +yYi-1+ Y fiAYi—i+ &
i=1

Keterangan:

AYt : Perubal veriode ke-t

Adapun @ mbilan keputusan hukum statistik un ini ditetapkan

AR-RANIRY

daripada nilai kritis MacKinnon pad® taraf signifikansi 5% (o = 0,05), atau
perolehan nilai probabilitasnya kurang dari 0,05 (Prob. < 0,05), maka HO
ditolak. Hal in1 menunjukkan bahwa data telah stasioner.

2. Jika nilai ADF Statistic lebih besar daripada nilai kritis MacKinnon pada

taraf signifikansi 5% (a = 0,05), atau perolehan nilai probabilitasnya lebih
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besar dari 0,05 (Prob. > 0,05), maka HO gagal ditolak. Hal ini menunjukkan

bahwa data belum stasioner.

3.5.2 Uji Kointegrasi
Uji kointegrasi diterapkan guna mendeteksi keberadaan hubungan keseimbangan
jangka panjang (long-run relationship) antara variabel independen (x) terhadap variabel

dependen (y). Dalam studi ini, pembuk

. kointegrasi dilakukan menggunakan metode
Bounds Test yang terintegrasisg coressive Distributed Lag (ARDL)
rancangan Pesaran, ama pengujian ini adalah
kemampuannya rvariabel makroekonomi

secara ko, asi yang berbeda,

ditolak. Kesimpula

stabil antarvariabel yang diteliti.

2. Jika nilai F-statistic lebih kecil daripada nilai kritis Lower Bound 1(0), maka H(0)
gagal ditolak. Kesimpulannya, tidak terdapat hubungan keseimbangan jangka

panjang antarvariabel penelitian.
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3. Jikanilai F-statistic berada di antara nilai kritis Lower Bound 1(0) dan Upper Bound
I(1), maka hasil estimasi dinyatakan tidak pasti (inconclusive) atau belum bisa

disimpulkan, sehingga diperlukan pengujian alternatif lainnya.

3.5.3 Uji Asumsi Klasik Model ARDL
Uji asumsi klasik (uji diagnostik) dilakukan untuk memastikan bahwa model

Autoregressive Distributed Lag (ARDL }igang diestimasi bebas dari masalah pelanggaran

asumsi ekonometrika. Hal ini bertyj ncter yang dihasilkan bersifat Best Linear

Unbiased Estimator alisis jangka panjang maupun
jangka pendek.

A. Uj

S1 normailt).

ENTNTEPNI

- dilakukan;  pnfek ¥ meng?

apakah terdapat
pamatan yang lain.
csidual yang bersifat konstan
(homoskedastisitas). Penelitian ini menggunakan Breusch-Pagan-Godfrey Test.
HO : Tidak terjadi heteroskedastisitas.

HI : Terjadi heteroskedastisitas.

Kriteria Pengambilan Keputusan:
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1. Jika Nilai Prob. Chi-Square (Obs R-squared) > 0,05, maka HO diterima
(model terbebas dari heteroskedastisitas).
2. Jika Nilai Prob. Chi-Square (Obs R-squared) < 0,05, maka HO ditolak
(model mengalami heteroskedastisitas).
C. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi terdapat

korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode ¢ dengan kesalahan

pengganggu pada periode sep ya #(1). Karena model ARDL menyertakan

variabel lag (lagggg aka uji autokorelasi yang tepat

digunakan 3

P diterima

of Squares of
Recursive pkan oleh Brown,
Durbin, dan E%@ srubahan parameter
model secara bertahap selama
membandingkan grafik statistik CUSUM dan CUSUMSQ terhadap batas kepercayaan

(critical bounds) pada tingkat signifikansi 5 persen (0,05).

atan. Pengujian dilakukan dengan

Kriteria pengambilan keputusan dalam uji stabilitas ini adalah sebagai berikut:
1. Apabila garis CUSUM/CUSUMSQ berada di dalam batas kepercayaan (critical

bounds) pada tingkat signifikansi 5 persen selama periode pengamatan, maka
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model dinyatakan stabil, sehingga tidak terjadi perubahan struktural pada
parameter model.

2. Apabila garis CUSUM/CUSUMSQ keluar dari atau memotong batas kepercayaan
(critical bounds), maka model dinyatakan tidak stabil, yang menunjukkan adanya
perubahan struktural (structural break) pada parameter model selama periode

penelitian.

Model yang memenuhi uji stabilitas mgnunjukkan bahwa parameter estimasi bersifat

konsisten sepanjang periode penelitig goa hasil estimasi hubungan jangka pendek

maupun jangka panjang dapat dipercaya dan digunakan
sebagai dasar dalam

Rupiah di Ingdes

jjakan stabilitas nilai tukar

por Sektor

j : 0 masing-
TRV -
jang da?m Peﬁ'tian iEinlapa ikut:

NT= Bo + SESPA+IBINFi+B:CD, +

Keterangan:

NT : Nilai Tukar R adap Dolar AS / Kurs USD-IDR)
SP = Ekspor Sektor Pertanian (Produk Domestik Bruto / PDB Sektor Pertanian)
INF = Inflasi (Tingkat Inflasi Tahunan / %)

CD = Cadangan Devisa (Jumlah Cadangan Devisa Indonesia)

B, = Konstanta
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B1 -- Bz = Koefisien regresi jangka panjang

& = Error term
Pengujian signifikansi koefisien jangka panjang dilakukan dengan menggunakan uji t pada
tingkat signifikansi 5 persen (a = 0,05). Kriteria pengambilan keputusan adalah sebagai
berikut:

1. Apabila nilai Prob. (t-statistic) < 0,05, maka variabel independen berpengaruh

signifikan terhadap Nilai Tukar Rpiah dalam jangka panjang.

2. Apabila nilai Prob maka variabel independen tidak

berpengaruh am jangka panjang.

gberikan gambaran

wrs Rupiah di

Model Error Correction For 1 dirumuskan sebagai berikut:

p—1 q-1 r—1 s—1
ANT: = ao + Z a1; ANT.—; + Z a2 ASP.—; + Z asz; AINF.—; + 2 a4 ACD¢—;

i=1 i=0 i=0 i=0
+ ){ECFt—1 + &
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Keterangan:
ANT = Perubahan Nilai Tukar Rupiah (USD)
ASP = Perubahan Ekspor Sektor Pertanian (PDB Sektor Pertanian)
AINF = Perubahan Inflasi (Tingkat Inflasi Tahunan)
ACD = Perubahan Cadangan Devisa

ECF,_; = Variabel pengoreksi kesalahan kointegrasi periode sebelumnya

(CointEq,_,)

o, = Konstanta

* ! putusan. dala adalah

1stic) < 0,05,

a pendek menuju
rja secara efektif.
Besarnya nilai ko€ #Sc penyimpangan jangka pendek

yang dikoreksi dalam satu periode pengamatan.

2. Apabila koefisien ECF_; bernilai positif atau tidak signifikan (Prob. > 0,05),

maka mekanisme penyesuaian menuju keseimbangan jangka panjang dinyatakan
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tidak terjadi secara efektif, sehingga hubungan jangka pendek tidak mampu

menjelaskan proses konvergensi menuju kondisi keseimbangan (Widarjono, 2018).

sk, .-;:::ﬂ
J . AR-RANIRY N
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BAB IV
PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Umum Lokasi Penelitian

Indonesia merupakan negara berkembang yang terletak di kawasan Asia
Tenggara dan memiliki posisi geografis yang strategis karena berada di jalur
perdagangan internasional yang menghubungkan kawasan Asia, Australia, dan

Pasifik. Posisi tersebut menjadikgg gaia sebagai salah satu negara yang aktif

dalam aktivitas ekongaai goan internasional, transaksi

keuangan antarng moneter dalam negeri.
Sebagai gienganut sistem

nya interaksi

S g i
FlsOO0r sektor i
es:1C dan pe 1opang : api juga

ribu@jﬂ?ﬂala ene fira melalui

o . an berpotensi
fisi nefacd perflaghngin! ifldofesia, 3

Di sisi lain, stabilita?

pada gilirannya

he domestik.

dari tingkat inflasi merupakan
indikator utama dalam menjaga kesehatan perekonomian domestik. Di Indonesia,
tingkat inflasi diukur berdasarkan Indeks Harga Konsumen (IHK) yang
dipublikasikan secara berkala oleh Badan Pusat Statistik (BPS). Laju inflasi yang

terkendali menjadi perhatian utama Bank Indonesia selaku otoritas moneter melalui
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kerangka Inflation Targeting Framework (ITF). Fluktuasi harga-harga barang dan
jasa di dalam negeri memengaruhi daya beli masyarakat serta tingkat daya saing
produk ekspor Indonesia di pasar internasional. Inflasi yang tinggi dapat
mendepresiasi nilai tukar rupiah karena menurunkan daya beli riil mata uang serta
memicu ketidakpastian pasar finansial.

Untuk menjaga stabilitas moneter dan menahan gejolak pasar valuta asing,

Indonesia mengandalkan instrumepigadangan devisa. Cadangan devisa yang

dikelola oleh Bank Indonesig

alat pembayaran 1 bor, pelunasan kewajiban

uar negeri yang berfungsi sebagai

utang luar negeri e 5 moneter ketika terjadi

devisa menjadi

4.2 Analisis Deskripti

Nilai tukar rupiah merupakan salah satu indikator makroekonomi utama yang
paling krusial dalam mengukur stabilitas dan daya saing perekonomian suatu negara,
khususnya bagi negara dengan sistem perekonomian terbuka. Nilai tukar
menggambarkan harga atau nilai suatu mata uang domestik yang dinyatakan dalam
mata uang negara lain (Mankiw, 2018). Menurut Sukirno (2016), nilai tukar atau kurs
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pasar valuta asing memegang peranan penting dalam menentukan besarnya arus
perdagangan internasional, penerimaan ekspor, pembiayaan impor, serta arah aliran
modal antarnegara. Sementara itu, Salvator (2014) menjelaskan bahwa pergerakan
nilai tukar mencerminkan relatifnya kekuatan permintaan dan penawaran mata uang
suatu negara di pasar valas global yang dipengaruhi oleh tingkat inflasi, suku bunga,
neraca pembayaran, dan tingkat ekspektasi pelaku pasar.

Gaanbar 4.1

Perkembangan Nilai Tukg iah Indonesia Tahun 2021-2025

al tukar rupiah

terhadap D¢ crika Scijl y i ke bulan.

Pada dWal pcTT o ARt , pergerakan nilai
tukar rupiah per bulan berada pada tingkat'yang relatif paling rendah dan stabil di
kisaran nilai logaritma 9,550 hingga 9,587. Stabilitas nilai tukar bulanan pada
periode ini1 didukung oleh kebijakan pemulihan ekonomi nasional pascapandemi,
tingkat inflasi domestik yang masih relatif terkendali, serta aliran masuk modal

asing yang mulai membaik di pasar keuangan domestik.
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Namun demikian, memasuki pertengahan tahun 2022 hingga penghujung
tahun 2022 Oktober—Desember 2022, nilai tukar mengalami lonjakan yang cukup
signifikan hingga mencapai puncak lokal pertama pada nilai logaritma mendekati
9,664. Tekanan pelemahan rupiah secara bulanan pada periode ini terutama dipicu
oleh faktor eksternal, seperti kebijakan ketat otoritas moneter global melalui
kenaikan suku bunga acuan The Federal Reserve (The Fed) secara agresif untuk

menekan inflasi di Amerika Serikat.

Hal ini mengakibatkan tcg
global (US Dollar dgg

pouatan mata uang Dolar AS secara
s modal (capital outflow)
dari pasar negara un demikian, pada awal

genurunan pada

i moneter

global masih terus membayangi pergerakan nilai tukar mata uang domestik. Secara

keseluruhan, perkembangan nilai tukar rupiah di Indonesia selama periode bulanan
2021-2025 menunjukkan adanya tren peningkatan (depresiasi bertahap) yang
dipengaruhi oleh interaksi kompleks antara faktor geopolitik global, pergerakan

suku bunga internasional, kondisi inflasi, serta tingkat ketahanan cadangan devisa
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dan kinerja sektor riil domestik.
4.3 Analisis Deskriptif Ekspor Sektor Pertanian

Ekspor sektor pertanian merupakan indikator yang digunakan untuk
mengukur tingkat produktivitas, pertumbuhan output, serta kontribusi sektor agraris
terhadap perekonomian nasional. Indikator ini mencerminkan kemampuan sektor
pertanian dalam menghasilkan barang dan jasa hasil pertanian yang digunakan

untuk memenuhi kebutuhan pangan ginestik, memasok bahan baku industri, serta

menghasilkan devisa melalyj oditas unggulan. Semakin tinggi
ekspor sektor pertg

ketahanan panga

5.4 v
TR

T T T T T T T T T T e T e
[ 2 | {1 A | {1 Y 2 | 1 1 A VA A | B 1

2021 2022 2023 2024 2025
Sumber: (Data Diolah, 2026)

v
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Berdasarkan Grafik 4.2 di atas, dapat dilihat bahwa nilai Ekspor Sektor
Pertanian (LN_SP) Indonesia selama periode bulanan tahun 2021 hingga 2025
mengalami fluktuasi yang cukup dinamis dengan kecenderungan tren yang
meningkat (upward trend) pada paruh kedua periode penelitian. Secara umum, nilai
logaritma natural sektor pertanian berada pada kisaran 5,48 hingga 6,50. Kondisi
ini menunjukkan adanya dinamika produktivitas serta pola musiman yang kuat

dalam penyerapan dan produksi outpyggsektor pertanian di Indonesia.

Pada awal periode pepg gitu sepanjang tahun 2021 hingga

pertengahan tahun ganian cenderung bergerak
dalam pola berg 48 hingga 6,11. Nilai
g [11 tahun 2021
gS. Fluktuasi

ola siklus

produksi, sefta tingg Mggulan pertanian (seperti
kelapa sawit dan produk olahannya) di tengah pemulihan ekonomi global.
Memasuki tahun 2025, ekspor sektor pertanian mengalami koreksi landai dan
bergerak stabil pada tingkat yang relatif tinggi yaitu pada kisaran nilai logaritma
6,17 hingga 6,45. Secara keseluruhan, perkembangan ekspor sektor pertanian

Indonesia selama periode bulanan 2021-2025 menunjukkan performa yang
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semakin menguat dan resilien. Meskipun diwarnai oleh gejolak jangka pendek
akibat faktor musiman dan pasokan, sektor pertanian terbukti mampu
meningkatkan kapasitas outputnya dan terus memberikan kontribusi penting dalam
menopang ketahanan pangan nasional serta perolehan devisa negara.
4.4 Analisis Deskriptif Inflasi

Inflasi merupakan salah satu indikator makroekonomi utama yang

mencerminkan tingkat kenaikan hargmcharga barang dan jasa secara umum dan

terus-menerus dalam suatu p : jangka waktu tertentu (Mankiw,
2018). Kenaikan ting penurunan daya beli mata
uang domestik dari uang mengalami
g terukur dapat

psentif bagi

~1| -
TR

A T T A T TR VA T R VA
2021 2022 2023 2024 2025
Sumber: (Data Diolah, 2026)

v
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Berdasarkan Grafik 4.3 di atas, dapat dilihat bahwa tingkat Inflasi (INFLASI)
di Indonesia selama periode bulanan tahun 2021 hingga 2025 mengalami fluktuasi
yang sangat dinamis dengan pola pergerakan berbentuk gelombang (cyclical
movement). Secara umum, tingkat inflasi bulanan Indonesia berada pada kisaran -
0,27 persen hingga 5,95 persen. Kondisi ini mencerminkan dinamika perubahan
tingkat harga-harga barang dan jasa domestik sebagai respons terhadap dinamika
penawaran-permintaan, kebijakan a pemerintah (administered prices), serta

kejutan harga barang bergejg fadan energi global.

ahun 2021 hingga awal

dipengaruhi oleh efektivitas respons kebijakan moneter Bank Indonesia melalui
kenaikan suku bunga acuan, keberhasilan koordinasi Tim Pengendalian Inflasi
Daerah (TPID) dalam menjaga pasokan pangan, serta melandainya harga-harga

komoditas global.
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Memasuki akhir tahun 2024 hingga awal tahun 2025, tingkat inflasi terus
melandai hingga sempat menyentuh titik terendah (minimum) pada sekitar bulan
Januari—Februari 2025 dengan tingkat inflasi mencapai sekitar -0,27 persen (terjadi
deflasi singkat). Kondisi ini terjadi akibat penurunan harga komoditas pangan
setelah masa panen serta penurunan daya beli masyarakat sementara waktu. Namun
demikian, sepanjang sisa tahun 2025, tingkat inflasi kembali bergerak naik secara

bertahap (rebound) hingga mencapajsaran 2,93 persen pada akhir tahun 2025.

Peningkatan kembali ini mega a aktivitas ekonomi nasional dan
pnesia selama periode

| namun tetap

Posisi cadangan
devisa suat tersebut dalam
membiayai R bali seluruh utang
luar negeri yang jatuh tempo. Sementara 1tt, Bank Indonesia (2024) menjelaskan
bahwa pengelolaan cadangan devisa yang optimal memegang peranan strategis
dalam mendukung pelaksanaan kebijakan moneter dan menjaga kepercayaan pasar
finansial terhadap stabilitas ekonomi nasional, khususnya dalam menghadapi tekanan

arus modal keluar (capital outflow) dan volatilitas pasar valuta asing.
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Gambar 4.4

Perkembangan Cadangan Devisa Tahun 2021-2025
12.00

mengalami lonjakan s1g : sekitar 11,90, yang didorong

oleh penerimaan ekspor nasional yang tinggi, penarikan pinjaman luar negeri
pemerintah, serta penerbitan global bonds untuk pembiayaan pemulihan ekonomi.
Namun demikian, pada sepanjang tahun 2022 hingga pertengahan tahun
2023, posisi cadangan devisa Indonesia mengalami tren penurunan yang cukup

tajam. Nilai logaritma cadangan devisa menurun dari level 11,89 hingga mencapai
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titik terendah (minimum) pada bulan Oktober—November 2022 di kisaran 11,78.
Penurunan tajam ini terutama disebabkan oleh kebutuhan pembayaran utang luar
negeri pemerintah serta langkah intensif Bank Indonesia dalam melakukan
intervensi di pasar valas untuk menjaga stabilitas nilai tukar rupiah dari tekanan
penguatan Dolar Amerika Serikat dan keluarnya arus modal asing (capital outflow)
akibat kenaikan suku bunga global.

Setelah melewati fase penugyifan tersebut, cadangan devisa Indonesia

kembali menunjukkan peg @okatan yang cukup pesat sejak

pertengahan tahun masing pada akhir tahun
2023 dan perteng palami lonjakan singkat

la kurun waktu

=

eningkat ini
makroekonomi,
pergerakan nilai
tukar rupiah di pasar valuta asing.

4.6 Analisis Deskriptif Nilai Tukar Rupiah, Ekspor Sektor Pertanian, Inflasi,
dan Cadangan Devisa

Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk memberikan gambaran umum

mengenai karakteristik data yang digunakan dalam penelitian. Statistik deskriptif
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meliputi nilai rata-rata (mean), nilai tengah (median), nilai maksimum (maximum),
nilai minimum (minimum), dan standar deviasi (std. dev.) dari masing-masing
variabel penelitian, yaitu Nilai Tukar Rupiah (rupiah), Ekspor Sektor Pertanian
(rupiah), Inflasi (%), dan Cadangan Devisa (juta) selama periode pengamatan
bulanan dari tahun 2021 hingga 2025.

Tabel 4.1
Hasil Statistik Deslgriptif Variabel Penelitian
juta) | INFLASI | CD
(juta)
USD
142.855,8
140.867,0

D 14.084,00
deviasi

ai tukar

(mean) sebesar
Rp431.233 fa denoan pilai median sebesar R Nilai maksimum
sebesar RpO#s: MPOduktivitas sektor
pertanian tertinggi yang dicapai selama periode penelitian, sedangkan nilai
minimum sebesar Rp242.800,0 juta menunjukkan level kinerja terendah akibat
pengaruh faktor musiman (seasonality) dan dinamika produksi. Nilai standar
deviasi sebesar 103.698,6 juta mengindikasikan tingkat variasi kinerja sektor

agraris di Indonesia selama periode penelitian.
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Variabel inflasi (INFLASI) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 2,7335
persen, yang menunjukkan bahwa selama periode penelitian tingkat inflasi di
Indonesia berada pada rata-rata 2,73 persen. Nilai median inflasi tercatat sebesar
2,5350 persen. Nilai maksimum inflasi sebesar 5,9500 persen menunjukkan
lonjakan laju inflasi tertinggi yang dipicu oleh dinamika harga pangan global dan
penyesuaian harga domestik, sedangkan nilai minimum sebesar -0,0900 persen

menunjukkan kondisi deflasi tercy yang pernah terjadi selama periode

pengamatan. Nilai standa 3781 mengindikasikan variasi

pergerakan laju inflg gwaran, permintaan, serta

piean) sebesar

oan devisa

seluruh
ariabel-
yang nyata
sebagai naupun gejolak
eksternal. S
4.7 Hasil A
4.7.1 Uji Stasioneritas
Uji stasioneritas dilakukan untuk mengetahui apakah data deret waktu yang
digunakan dalam penelitian bersifat stasioner atau tidak. Pengujian ini penting
untuk menentukan tingkat integrasi masing-masing variabel sebelum dilakukan

estimasi model ARDL. Uji stasioneritas dalam penelitian ini menggunakan metode
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Augmented Dickey-Fuller (ADF) dengan tingkat signifikansi 5 persen.

Tabel 4.2
Hasil Uji Stasioner (Unit Root Test

Variabel ADF Statistic p-value Stasioner di p-value (1st Keputusan
(Level) (Level) Level? (a=5%) Diff) Integrasi
. Stasioner di

NT (Y) 0,834199 0,9938 Tidak 0,0000 lst Diff
. Stasioner di

SP (XI) -1,357535 0,5967 Tidak 0,0000 Lst Diff
INFLASI . Stasioner di

(X2) -0,254257 Tidak 0,0080 Lst Diff
Stasioner di

CD (Xs) 0,0000 Ist Diff

Sumber: (Data Diola

¢formation
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Gambar 4.5
Hasil Uji Lag Optimum
Akaike Information Criteria (top 20 models)

-5.28
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-——
—— e e e ]

tambahaf¥ fedangkan variabel Cadangan Devisd I mengeunakan
AR-RANIRY 88

AR

satu lag.
4.8 Uji koi

Estimasi jangka panjang ailakuka melihat hubungan antara variabel
independen, yaitu Ekspor Sektor Pertanian, Inflasi, dan Cadangan Devisa terhadap
Nilai Tukar Rupiah dalam jangka panjang. Hasil estimasi jangka panjang diperoieh
dari model ARDL (Autoregressive Distributed Lag) yang telah dipilih sebelumnya.

Adapun hasil estimasi jangka panjang dapat dilihat pada Tabel 4.3 berikut.
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Tabel 4.3
Hasil Estimasi Jangka Panjang

Variabel koefisien Std.error T-statistik Prob.

LN _SP 0,464025 0,361957 1,281990 0,2058
INFLASI -0,014038 0,036951 -0,379915 0,7056
LN CD -1,403518 1,922343 -0,730108 0,4687
C 23,59110 21,8615 1,122522 0,2670

Sumber: Data Diolah Eviews (2026)

Berdasarkan Talg iangka panjang menunjukkan

bahwa variabel E lengan LN SP memiliki

tidak adanya

tingkat signifikansi 5%.

4.9 Estimasi Error Form (ECF)
Estimasi jangka pendek dalam model ARDL dilakukan dengan pendekatan

Error Correction Form (ECF). Estimasi ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
dinamis jangka pendek dari variabel Sektor Pertanian, inflasi dan Cadangan Devisa)

terhadap Nilai Tukar Rupiah, serta untuk melihat kecepatan penyesuaian (speed of
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adjustment) dari ketidakseimbangan jangka pendek menuju keseimbangan jangka

panjang.
Tabel 4.4
Estimasi Error Correction

Variable | Coefficient | Std. Error | T-Statistik | Prob.*

Pengaruh

Jangka Pendek
D(LN_SP) -0,000422 15142 -0,027843 0,9779
D(LN_SP(-1)) | -0,030525 -2,005528 0,0503
D(LN_CD) -0,336589 3508922 0,0010
CointEq(-1) 0,06 1880 0,0087

Sumber: Data Diola
COINTEQ*) adalah

sebesar . 1lai tersebut

signifikan

pu memberikan pengaruh

Pertanian pada™
yang signifikan terhadap Nilai Tukar Rupiah pada periode berikutnya.

c. Variabel Cadangan Devisa yang dinyatakan dalam bentuk D(LN_ CD)
memiliki nilai koefisien sebesar -0,336589 dengan nilai probabilitas sebesar
0,0010. Nilai probabilitas tersebut lebih kecil daripada tingkat signifikansi

sebesar 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Cadangan Devisa
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berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Tukar Rupiah dalam
jangka pendek. Hal tersebut menunjukkan bahwa setiap peningkatan
Cadangan Devisa sebesar 1% akan menyebabkan penurunan (apresiasi)
Nilai Tukar Rupiah sebesar 0,336589%, dengan asumsi variabel lainnya
dianggap konstan.

Berdasarkan hasil pengujian tersebut, dapat disimpulkan bahwa hanya

variabel Cadangan Devisa yang merngiiki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai

Tukar Rupiah dalam jangkg an variabel Sektor Pertanian tidak
berpengaruh signif}

4.9 Hasil Estima

W riteria  Akaike
é (1,2,0, 1).
1 Al 3 a
14 | 4
L 1N

F-statistic -
Prob(F-statistic)
Sumber: Data Diolah Eviews (2026,

Berdasarkan hasil estimasi model ARDL(1, 2, 0, 1), pergerakan Nilai (LN _Y)

Tukar Rupiah dipengaruhi secara signifikan oleh nilai tukar periode sebelumnya
(LN_Y(-1) secara positif (p=0,0000), Cadangan Devisa (LN_CD) periode berjalan
secara negatif (p = 0,0036), serta Cadangan Devisa satu periode
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sebelumnya (LN CD(-1) secara positif (p = 0,0321). Sementara itu, Sektor
Pertanian (LN_SP) baru menunjukkan pengaruh positif yang signifikan pada lag
kedua (LN_SP(-2) pada taraf nyata 10% (p = 0.0651), sedangkan variabel Inflasi
(INFLASI) tidak memiliki pengaruh yang signifikan secara statistik (p = 0.6539).
Secara bersama-sama, seluruh variabel independen terbukti berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Tukar Rupiah melalui Uji F (p = 0.0000) dengan kemampuan

menjelaskan variasi data sebesar 92, (R* = 0.9263).

4.10 Uji Asumsi Klgsi

a] dalam model
bagai bagian

ks statistik

4.490582 dengan nilai probabilitas (Probad sebesar 0.105897.

Karena nilai probabilitas yang dihasilkan jauh lebih besar dari tingkat
signifikansi 5% (0.105897 > 0,05), maka Ho diterima. Hal ini menunjukkan

bahwa residual dalam model ARDL berdistribusi normal. Dengan terpenuhinya

asumsi normalitas ini, maka residual dalam model telah memenuhi salah satu
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kriteria penting dalam uji asumsi klasik, sehingga statistik inferensial (seperti uji t
dan uji F) yang dihasilkan dari model ARDL ini dapat dikatakan valid dan dapat
diandalkan untuk pengujian hipotesis lebih lanjut.
4.10.2 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah varians residual
dalam model bersifat konstan (homoskedastisitas) atau tidak. Pengujian ini penting

untuk memastikan bahwa model gMeresi yang digunakan tidak mengalami

pelanggaran asumsi klasik yz

dalam model ARDL.

menjadi tidak efisien, sehingga perlu dilakukan pengujian ini sebagai bagian dari

uji asumsi klasik.

Tabel 4.6
Hasil Uji Autokorelasi (Breusch—Godfrey Serial Correlation LM Test)
| F-statistic | 1.352249 | Prob. F(2,48) | 0.2683 \
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Obs*R- 3.093628 Prob. Chi- | 0.2129
squared Square(2)
Sumber: Data Diolah Eviews (2026)

Berdasarkan hasil uji autokorelasi menggunakan metode Breusch—Godfrey
Serial Correlation LM Test, diperoleh nilai probabilitas Obs*R-squared sebesar
0.2129 (dengan nilai Chi-Square sebesar 3.093628), yang lebih besar dari tingkat
signifikansi 5 persen (0.2129 > 0,05).

Hal ini menunjukkan bahwags ol (Ho) yang menyatakan tidak adanya

autokorelasi tidak dag gt disimpulkan bahwa model

piliki hubungan
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Gambar 4.7
Hasil Uji Stabilitas

14

1.2

1.0 4

ecara konsisten
berada d < yang ditunjukkan
oleh dua garis putus-putt 5 seluruh periode pengamatan.
Kondisi ini menunjukkan bahwa model ARDL bersifat stabil secara
struktural, sehingga parameter-parameter dalam model tidak mengalami perubahan
yang signifikan (structural break) selama periode penelitian. Dengan demikian,
model ARDL yang dibentuk dapat dipercaya dan sangat layak digunakan untuk

analisis jangka panjang maupun jangka pendek.
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Hasil ini mengindikasikan bahwa hubungan antara Sektor Pertanian (SP),
Inflasi (INFLASI), dan Cadangan Devisa (CD) terhadap Nilai Tukar Rupiah (NT)
bersifat relatif konsisten dan stabil selama periode penelitian, sehingga estimasi
yang dihasilkan memiliki tingkat keandalan yang baik dalam menjelaskan dinamika

antarvariabel.

4.12 Pembahasan

4.12.1 Pengaruh Ekspor Sekto
Indonesia

ian Terhadap Nilai Tukar Rupiah di

Berdasarkan hg ariabel Sektor Pertanian
pada periode berjd atif dan tidak signifikan

terhadag ; an oleh nilai

ooap konstan. Temuan ini
mengindikasikan adanya jeda waktu (time lag) transmisi dari peningkatan aktivitas
sektor riil pertanian hingga dampaknya terefleksi pada dinamika nilai tukar
domestik.

Sementara itu, berdasarkan hasil uji ARDL Bounds Test, diperoleh nilai

F-statistic sebesar 1,382068 yang lebih kecil dari nilai Lower Bound I(0) sebesar
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2,79 pada tingkat signifikansi 5%. Kondisi ini membuktikan bahwa tidak terdapat
kointegrasi atau hubungan keseimbangan jangka panjang antara Sektor Pertanian,
Inflasi, dan Cadangan Devisa terhadap Nilai Tukar Rupiah. Oleh karena itu,
mekanisme penyesuaian keseimbangan jangka panjang (Error Correction Term)
tidak terbentuk, sehingga analisis hubungan antarvariabel berfokus pada hubungan
dinamik jangka pendek.

Pengaruh yang tidak signifikan p
(lag effect) dari Sektor Pertagid

g periode berjalan serta hadirnya jeda waktu

ukar Rupiah dapat terjadi karena
sebagian besar hag gsia diprioritaskan untuk
memenuhi kebu dalam negeri, bukan

itu, komoditas

(2020) yang menemukan dampak langsung yang kuat, di mana perbedaan tersebut
diduga dipicu oleh perbedaan rentang waktu observasi, struktur komoditas ekspor,
serta dinamika pasar valuta asing yang diamati. Dengan demikian, hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa ekspor Sektor Pertanian memerlukan jeda waktu transmisi

dan belum menjadi penentu utama pergerakan Nilai Tukar Rupiah secara langsung
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dalam jangka pendek.

4.12.2 Pengaruh Inflasi Terhadap Nilai Tukar Rupiah di Indonesia
Berdasarkan hasil estimasi model ARDL(1, 2, 0, 1), variabel Inflasi (INFLASI)

pada periode berjalan menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap

Nilai Tukar Rupiah (LN _Y) di Indonesia. Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisien

sebesar -0,000893 dengan nilai probabilitas sebesar 0,6539 yang lebih besar dari

tingkat signifikansi 0,05 (o= 5%). Dglian demikian, setiap kenaikan tingkat inflasi

ai Tukar Rupiah sebesar 0,000893
atistik. Artinya, fluktuasi

sebesar 1 persen cenderung g4
persen, namun peng

tingkat inflasi beld arti terhadap pergerakan

Daerah (TF
tidak langs Saii : ata uang di pasar
valuta asing (Kementerian Keuangan RI,

Menurut teori Purchasing Power Parity (PPP) atau Paritas Daya Beli,
diferensial inflasi antarnegara seharusnya menentukan pergerakan nilai tukar relatif
di mana negara dengan inflasi tinggi akan mengalami depresiasi mata uang

(Salvatore, 2020). Namun, dalam perekonomian terbuka modern, asumsi-asumsi
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dasar teori PPP sering kali tidak terpenuhi secara sempurna akibat adanya biaya
transaksi, hambatan perdagangan, serta dominasi arus modal jangka pendek (short-
term capital flows) di pasar keuangan yang lebih cepat merespons perubahan suku
bunga daripada perubahan tingkat harga barang (Dornbusch, 1976; Mankiw, 2021).
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu oleh Sari dan Wibowo
(2021) yang menemukan bahwa variabel inflasi tidak berpengaruh signifikan

terhadap pergerakan nilai tukar apabjj#aju inflasi berada dalam rentang yang dapat

ditoleransi oleh pasar. Namug

dan Yosini (202Q

i1 berbeda dengan temuan Pratama
berpengaruh  positif dan
signifikan terhad| mbul akibat perbedaan

moditas impor

11111

Dbabilitas sebesar
0,0321 yang s % 12 unjukkan bahwa
peningkatan Cadangan Devisa pada satu periode sebelumnya cenderung
memberikan dampak balik (rebound) berupa depresiasi Rupiah sebesar 0,247287
persen. Temuan ini mengindikasikan bahwa pergerakan Cadangan Devisa memiliki
efek respon yang dinamis dan berfluktuasi secara cepat dalam jangka pendek

terhadap pergerakan pasar valuta asing.
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Sementara itu, berdasarkan hasil uji ARDL Bounds Test, diperoleh nilai
F-statistic sebesar 1,382068 yang lebih kecil dari nilai Lower Bound 1(0) sebesar
2,79 pada tingkat signifikansi 5%. Kondisi ini membuktikan bahwa tidak terdapat
kointegrasi atau hubungan keseimbangan jangka panjang antara Sektor Pertanian,
Inflasi, dan Cadangan Devisa terhadap Nilai Tukar Rupiah. Oleh karena itu,
mekanisme penyesuaian keseimbangan jangka panjang (Error Correction Term)

tidak terbentuk, sehingga analisis hujjillacan antarvariabel berfokus pada hubungan

dinamik jangka pendek.
de berjalan membuktikan
ama yang sangat efektif
valuta asing

esia, 2024).

dan Setiaw3

signifikan terhadap pemeliharaan stabilitas nilai tukar dalam jangka pendek.
Sebaliknya, hasil penelitian ini berbeda dengan temuan Mustofa dan Faizin (2025)
yang menyimpulkan bahwa cadangan devisa tidak memberikan dampak berarti
terhadap nilai tukar, di mana perbedaan tersebut dipengaruhi oleh perbedaan

strategi intervensi bank sentral dan kondisi neraca pembayaran pada masa
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pengamatan. Dengan demikian, hasil penelitian ini menegaskan bahwa Cadangan

Devisa merupakan faktor krusial dan penentu utama dalam memengaruhi dinamika

Nilai Tukar Rupiah di Indonesia.
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BAB YV
PENUTUP
5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan mengenai pengaruh ekspor
sektor pertanian, inflasi, dan cadangan devisa terhadap nilai tukar rupiah di
Indonesia menggunakan metode Autoregressive Distributed Lag (ARDL) periode

2021-2025, diperoleh beberapa kesj an sebagai berikut:

1. Pengaruh Ekspor.Sg bag.\ilai Tukar Rupiah

sangat signifika i . periode berjalan ( p =

0,0036 < 0,05 ). Peningkatan cadangan devisa terbukti efektif
mengapresiasi (menstabilkan) rupiah melalui instrumen intervensi pasar
valas. Namun demikian, hasil uji Bounds Test menunjukkan bahwa
cadangan devisa tidak memiliki kointegrasi jangka panjang terhadap nilai

tukar rupiah.
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5.2 Saran
Berdasarkan hasil penelitian, pembahasan, dan kesimpulan yang diperoleh,
penulis mengajukan beberapa saran strategis sebagai berikut:
1. Pemerintah dan Kementerian Pertanian
Pemerintah diharapkan terus meningkatkan daya saing dan nilai tambah
produk sektor pertanian melalui modernisasi teknologi hilirisasi serta

perluasan pasar ekspor komgiitas unggulan. Peningkatan kinerja ekspor

sektor pertanian terj piperkuat penerimaan devisa dan

menopang

2. Bank Indo

OKU Punga acuan Bank
Indonesia (BI — Rate), arus modal asing (capital flows), atau Indeks VIX,
serta memperpanjang rentang periode pengamatan agar dinamika jangka

panjang terpotret secara lebih komprehensif.
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LAMPIRAN

Lampiran 1: Data Ekspor Sektor Pertanian, Inflasi dan Cadangan Devisa Terhadap
Nilai Tukar Rupiah di Indonesia.

Nilai Tukar Sektor pertanian Cadangan

Bulan/Tahun Rupiah (jp ta) Inflasi (%) Devisa (Jg ta)
(rupiah) v M v
Januari/2021 14.084 401.5 1.55 138.005
Februari/2021 14.229 427.4 1.38 138.787
Maret 2021 14.572 409.3 1.37 137.095
Apr-21 14.453 396.5 1.42 138.799
Mei/2021 14,297 1.68 136.398
Juni/2021 1.33 137.093
Juli/2021 1.52 137.343
Agustus/20 f 144.784

146,87
Okto 145.461
45.858

~1

4
35

29

9

0

79
132.173
Ag B 32.202
30.782
Oktobt . 130.197

133.994

Desember 20 137.233
Januari/2023 139.404
Februari/2023 140.311
Maret 2023 497 145.189
Apr-23 14.661 2923 433 144.167

Mev/2023 15.003 390.2 4 139.286
Juni/2023 15.000 358.5 3.52 137.541
Juli/2023 15.092 377.2 3.08 137.674




}f---l s

S

Oktobet

16.661
A

| e el gy |
Dacisie

Agustus/2023 15.237 389.5 3.27 137.090
Sep-23 15.487 405.2 2.28 134.856

Oktober 2023 15.897 372.6 2.56 133.140
Nov-23 15.484 371.8 2.86 138.100

Desember 2023 15.439 3552 2.61 146.384
Januari/2024 15.803 374.2 2.57 145.052
Februari/2024 15.715 368.9 2.75 144.040
Maret 2024 15.873 430 3.05 140.390
Apr-24 3 136.218

Mei/2024 2.84 138.973
Juni/2024 2.51 140.177
Juli/2024 145.414
Agustus/2 150.243
149.922

51.233

A

.567
51.988
50.708
148.737
149.933

150.061

F 6720 |

Desember 202

81 da 3

Data Ekspor Sektor Pertant®
Rupiah di Indonesia (yang sudah di LN)

] |I = ‘,l.
564.3
547.3

156.471

Devisa Terhadap Nilai Tukar

Nilai Tukar . . .
Bulan/Tahun Rupiah Sektor.P:rtaman In't;am Cadanga:l Devisa
(rupiah) (juta) (%) (juta)
Januari/2021 2,6450394 5,995207533 1,55 11,8350452
Februari/2021 2,6552821 6,057720343 1,38 11,8406957
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Maret 2021 2,6791019 6,014448383 1,37 11,8284294
Apr-21 2,670902 5,982676041 1,42 11,8407821
Mei/2021 2,6596999 5,836563586 1,68 11,8233324
Juni/2021 2,677041 5,723585102 1,33 11,8284148
Juli/2021 2,6715245 5,785055195 1,52 11,8302367
Agustus/2021 2,660679 5,492238059 1,59 11,8829983
Sep-21 2,661727 5,82511476 1,6 11,8973031
Oktober 2021 2,6511976 976350909 1,66 11,8876633
Nov-21 2,6016572 841277 1,75 11,8903888
Desember 2021 1,87 11,8838336

Januari/2022

11,8589519

Februari/2Q 11,8595955

Marg 11,8431568
8178997

0959

REHESIRS
———
¥ ol ol ool ] o

<

S
15
16167
57916

787276
F'1,8442847

Juni/ D0n B SBRIO%866 11,8316773
Juli/20 5,932775551 11,8326439
Agustus/20 i 11,8283929
Sep-23 6,08 2,28 11,8119628
Oktober 2023 2,7661304 5,920505458 2,56 11,7991565
Nov-23 2,7398072 5918356075 2,86 11,8357333
Desember 2023 2,7368968 5,872681011 2,61 11,8939886
Januari/2024 2,7601998 5,924790414 2,57 11,8848476
Februari/2024 2,7546157 5,910525605 2,75 11,8778463
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Maret 2024 2,7646196 6,063785209 3,05 11,8521795
Apr-24 2,7896916 5,699439725 3 11,8220118
Mei/2024 2,7881544 5,985949366 2,84 11,8420349
Juni/2024 2,7969154 5972281728 2,51 11,8506612
Juli/2024 2,7907969 6,21080086 2,13 11,8873401
Agustus/2024 2,7390966 6,298213682 2,12 11,9200093
Sep-24 2,7176044 6,33167977 1,84 11,9178704
Oktober 2024 2,7539791 498131536 1,71 11,926577
Nov-24 2,763548 1,55 11,9200093
Desember 2024 11,9558084
Januari/2025 11,958156
Februari/2Q 11,9480076

11,9645742
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Lampiran 2: Hasil Analisis Data

Hasil Uji Stasioner (Unit Root Test)

Null Hypothesis: D(LN_Y) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.165495 0.0000
Test critical values: 1% level -3.548208

5% level -2.912631

10% level -2.594027

*MacKinnon (1996) one-si

2

| 1o

ORS,
o =

Augmented er test statistic
Test critical 1 %jrévéi )

*MacKinnon (1996) one-sided p-values:

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LN_SP,2)

Method: Least Squares

Date: 07/23/26 Time: 11:07

Sample (adjusted): 2021M03 2025M12
Included observations: 58 after adjustments
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(LN_SP(-1)) -1.439711 0.119902 -12.00738 0.0000

C 0.006844 0.017922 0.381867 0.7040

R-squared 0.720248 Mean dependent var -0.001605
Adjusted R-squared 0.715252 S.D. dependent var 0.255587
S.E. of regression 0.136386 Akaike info criterion -1.112786
Sum squared resid 1.041659 Schwarz criterion -1.041736
Log likelihood 34.27078 Hannan-Quinn criter. -1.085110
F-statistic 1441771  Durbjg-\Watson stat 2.100013

Prob(F-statistic) 0.000000

Null Hypothesis: D(INFLA
Exogenous: None
Lag Length: 2 (Autony

TUTE

0.425 n
9.612 ¥ 1,

Null Hypothesis: D(LN_CD) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.905738 0.0000
Test critical values: 1% level -3.548208
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5% level -2.912631
10% level -2.594027

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LN_CD,2)

Method: Least Squares

Date: 07/23/26 Time: 10:42

Sample (adjusted): 2021M03 2025M12
Included observations: 58 after adjustments

Variable Coefficient t-Statistic

D(LN_CD(-1))
C

R-squared
Adjusted B

-5.40 T T T T T T

ARDL(1, 2, 0, 1)
ARDL(1, 0, 0, 1)
ARDL(1, 0, 1, 1)
ARDL(1, 2, 2, 2)
ARDL(1, 1, 0, 2)
ARDL(1, 0, 2, 1)
ARDL(1, 2, 0, 0)
ARDL(1, 0, 0, 0)
ARDL(1, 0, 1, 2)
ARDL(1, 2, 1, 2)
ARDL(1, 0, 2, 2)
ARDL(1, 1, 1, 1)
ARDL(1, 1, 0, 0)
ARDL(1, 1,2, 1)
ADRI M 4 9 ®
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Uji Kointegrasi (Bounds Test)

ARDL Long Run Form and Bounds Test
Dependent Variable: D(LN_Y)

Selected Model: ARDL(1, 2, 0, 1)

Case 2: Restricted Constant and No Trend
Date: 08/17/26 Time: 08:51

Sample: 2021M01 2025M12

Included observations: 58

Conditional Error Correction Regression

Variable Coefficieg

c
LN_Y(-1)*

LN_SP(-1)
INFLASI

ié'm-!ﬂ-!ils'klo le

Valye | - Signith N 1IOE ¥ |

Test Statisti

F-statistic . .

k 3 .79 3.67
2.5% 3.15 4.08
1% 3.65 4.66

Finite

Actual Sample Size 58 Sample: n=60
10% 2.496 3.346
5% 2.962 3.91
1% 4.068 5.25
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Finite

Sample: n=55
10% 2.508 3.356
5% 2.982 3.942
1% 4118 5.2

Uji Normalitas
9

Series: Residuals
Sample 2021M06 2025M12
Observations 55

8.56e-19
0.000468
0.029315
-0.028325

EERTNTEPI
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Uji Stabilitas

20

15
10
5 R

0

54

-10

Estimasi

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LN_SP) -0.000422 0.015142 -0.027843 0.9779
D(LN_SP(-1)) -0.030525 0.015220 -2.005528 0.0503
D(LN_CD) -0.336589 0.095924 -3.508922 0.0010
CointEq(-1)* -0.063628 0.023291 -2.731880 0.0087
R-squared 0.237718 Mean dependent var 0.002781
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Adjusted R-squared 0.195369

S.E. of regression 0.014797
Sum squared resid 0.011823
Log likelihood 164.1470
Durbin-Watson stat 2.033165

S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion

Hannan-Quinn criter.

0.016496
-5.522309
-5.380210
-5.466959

* p-value incompatible with t-Bounds distribution.
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