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ABSTRAK 

 

Kondisi perekonomian dunia mengakibatkan perekonomian domestik mengalami 

penurunan, baik penurunan nilai tukar maupun penurunan neraca pembayaran. 

Penurunan nilai tukar dapat dianalisis menggunakan pendekatan moneter yang 

mengasumsikan bahwa ketidakseimbangan pada neraca pembayaran merupakan 

fenomena moneter. Adapun sasaran akhir dari pendekatan moneter pada neraca 

pembayaran adalah aset luar negeri. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk 

menganalisis determinasi aset luar negeri pada neraca pembayaran berbasis 

pendekatan moneter global. Jenis data dalam penelitian ini adalah data time series 

berupa data kuartal mulai tahun 2000QI-2013QIII dengan menggunakan metode 

analisis ordinary least square (OLS) dan model vector autoregression (VAR). 

metode OLS digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel dependen terhadap 

variabel independen, sedangkan model VAR digunakan untuk melihat apakah model 

sesuai dengan fenomena ekonomi yag terjadi. Hasil penelitian diperoleh bahwa tidak 

terdapat fenomena moneter murni pada neraca pembayaran Indonesia ditunjukkan 

oleh variabel GDP dan LIBOR. Peningkatan GDP akan mengakibatkan penurunan 

aset luar negeri, ini membuktikan bahwa pertumbuhan GDP lebih banyak digunakan 

untuk meningkatkan aset domestik. Demikian pula dengan peningkatan LIBOR 

memengaruhi peningkatan aset luar negeri karena tingkat suku bunga acuan yang 

digunakan dalam seluruh kegiatan ekonomi internasional yakni LIBOR. 

 

Kata Kunci: Aset Luar Negeri, Pendekatan Moneter Global, VAR, GDP, LIBOR 
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ABSTRACT 

 

The world economic condition leads to decline of domestic economy either in the 

exchange rate or in the Balance of Payments. Decline in exchange rates can be 

analyzed using monetary approache assuming that the Balance of Payments 

imbalance is a monetary phenomenon, and the final target of monetary approach is 

foreign assets. The purpose of this research was to analyze the determination of 

foreign assets in the Balance of Payments based on global monetary approach. The 

type of data in this research was time series data in the form of quarterly data in years 

2000QI-2013QIII using ordinary least square (OLS) analysis and vector 

autoregression (VAR). OLS was used to analyze the effect of dependent variables on 

independent variables, while VAR was used to identify whether the models had been 

in line with the economic phenomena occurred. The research results showed that 

there were no purely monetary phenomena on the Indonesia’s Balance of Payments 

as indicated by GDP and LIBOR variables. The increase in GDP would lessen 

foreign assets. This shows that GDP was mostly used to increase domestic assets. 

Similarly, the increase in LIBOR affected the increase in foreign assets since the 

exchange rate used LIBOR as the standard for international economic activities.  

 

Keywords: Foreign Assets, Global Monetary Approach, VAR, GDP, LIBOR 
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Universitas Jember. 

 

Setelah runtuhnya sistem Bretton Woods, negara sedang berkembang 

menerapkan sistem nilai tukar mengambang bebas. Dalam sistem nilai tukar 

mengambang bebas, fluktuasi nilai tukar mengikuti penawaran dan permintaan 

sehingga terbentuk keseimbangan di pasar uang. Untuk menganalisis apresiasi 

(depresiasi) nilai tukar menggunakan beberapa pendekatan yaitu pendekatan moneter, 

pendekatan elastisitas, dan pendekatan absorpsi. Pendekatan moneter memperlihatkan 

ciri-ciri keseimbangan permintaan dan penawaran uang. Pendekatan moneter pada 

neraca pembayaran lebih menekankan bahwa ketidakseimbangan dalam neraca 

pembayaran merupakan fenomena moneter.  Ide dasar MABOP merupakan hasil dari 

perubahan tingkat permintaan uang dan tingkat kredit domestik sehingga neraca 

pembayaran dalam pasar uang seimbang. 

Mahzab moneteris mengembangkan pendekatan moneter sebagai bentuk respon 

dari depresiasi nilai tukar dan mengasumsikan bahwa ketidakseimbangan pada neraca 

pembayaran tidak hanya dipengaruhi oleh guncangan yang terjadi pada perekonomian 

domestik, tetapi juga dipengaruhi oleh kondisi perekonomian global yang disebut 

pendekatan moneter global (global monetary approach). GMABOP didasari atas 

penggabungan teori paritas daya beli (Purchasing Power Parity) dan teori kuantitas 

uang. Teori paritas daya beli memasukkan pengaruh nilai tukar didalamnya sebagai 

bentuk adanya hubungan internasional. Apabila nilai tukar riil sama dengan nol, maka 

mata uang berada pada PPP. Adapun target yang ditekankan dalam pendekatan ini 

adalah peningkatan aset luar negeri. Aset luat negeri dapat dikatakan sebagai 

cadangan resmi bank sentral dalam bentuk surat-surat berharga, emas, dan SDR’s. 

Aset luar negeri digunakan sebagai target didasarkan pada persediaan pinjaman dan 



 

 

xi 

 

kredit dari luar negeri dan dikeluarkan untuk meningkatkan atau mengurangi 

cadangan. Bank sentral akan membeli atau menjual aset luar negeri untuk mencegah 

defisit neraca pembayaran dan depresiasi nilai tukar.  

Tujuan penelitian ini untuk menganalisis pengaruh GDP, tingkat harga, suku 

bunga internasional, nilai tukar dan kredit domestik terhadap aset luar negeri. 

Pemilihan variabel yang digunakan dalam penelitian ini berdasarkan pada model 

dasar pendekatan moneter pada neraca pembayaran (MABOP). Penelitian ini 

dianalisis menggunakan dua metode analisis kuantitatif yaitu metode Ordinary Least 

Square (OLS) dan metode Vector Autoregression (VAR). Metode OLS digunakan 

ntuk mengetahui pengaruh variabel dependen terhadap variabel independen, 

sedangkan metode VAR digunakan untuk melihat apakah model sesuai dengan 

fenomena ekonomi yang terjadi. Jenis data yang digunakan yaitu data kuartal mulai 

tahun 2000QI-2013QIII.  

Berdasarkan hasil analisis kuantitatif dapat diketahui bahwa peningkatan aset 

luar negeri didominasi oleh pengaruh nilai tukar karena apabila nilai tukar domestik 

terapresiasi, permintaan valas semakin meningkat dimana peningkatan permintaan 

valas akan meningkatkan aset luar negeri. Sedangkan pertumbuhan ekonomi, inflasi, 

suku bunga internasional, dan kredit domestik tidak memengaruhi peningkatan aset 

luar negeri yang ditunjukkan oleh hasil metode Ordinary Least Square (OLS). 

Berbeda dengan analisis Vector Autoregression (VAR) yang menunjukkan hasil 

bahwa GDP dan LIBOR mendominasi perubahan aset luar negeri. Tetapi tingkat 

harga, nilai tukar dan kredit domestik tidak memengaruhi aset luar negeri. 

Peningkatan GDP akan mengakibatkan aset luar negeri menurun, ini membuktikan 

bahwa pertumbuhan GDP lebih difokuskan pada peningkatan permintaan domestik 

yang akan dikeluarkan apabila neraca perdagangan mengalami defisit. Demikian pula 

LIBOR memengaruhi peningkatan aset luar negeri secara signifikan dikarenakan 

LIBOR digunakan sebagai tingkat suku bunga acuan dalam seluruh transaksi 

ekonomi internasional. 
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