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Abstrak  
 

  

Cadangan devisa adalah aset keuangan yang disimpan oleh bank sentral suatu negara 

dalam bentuk mata uang asing atau instrumen keuangan lainnya. Cadangan ini 

sangat penting karena berfungsi menjaga kestabilan ekonomi dan mendukung 

pertumbuhan di tengah fluktuasi ekonomi global. Oleh karena itu perlu dalam 

menjaga stabilitas cadangan devisa, penting mengidentifikasi faktor-faktor yang 

mempengaruhinya. Penelitian ini bertujuan memodelkan faktor-faktor yang 

mempengaruhi cadangan devisa Indonesia menggunakan metode regresi 

nonparametrik spline, dengan titik knot optimal yang diperoleh dari kombinasi titik 

knot berdasarkan nilai Generalized Cross Validation (GCV) terendah sebesar 

47652776. Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini adalah ekspor (x1), 

impor (x2), nilai tukar (x3), dan inflasi (x4), yang diduga memiliki pengaruh terhadap 

cadangan devisa. Hasil analisis menunjukkan bahwa model regresi nonparametrik 

spline berhasil mengidentifikasi keempat variabel tersebut sebagai faktor yang 

berpengaruh signifikan terhadap pergerakan cadangan devisa Indonesia. Model yang 

terbentuk memiliki nilai koefisien determinasi (R²) sebesar 85,86% dan Mean Absolute 

Percentage Error (MAPE) sebesar 4,644%, menunjukkan tingkat akurasi yang sangat 

baik. 

 

Kata Kunci:  Cadangan Devisa, Generalized Cross Validation, Regresi  

Nonparametrik Spline. 

 

Abstract 
 

Foreign exchange reserves are financial assets held by a country's central bank in the form of 

foreign currencies or other financial instruments. These reserves are crucial as they help 

maintain economic stability and support growth amid global economic fluctuations. Therefore, 

identifying the factors influencing foreign exchange reserves is essential for maintaining their 

stability. This study aims to model the factors affecting Indonesia's foreign exchange reserves 
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using the nonparametric spline regression method, with the optimal knot points derived from a 

combination of knot points based on the lowest Generalized Cross Validation (GCV) value of 

47,652,776. The independent variables used in this study are exports (x₁), imports (x₂), 

exchange rates (x₃), and inflation (x₄), which are believed to have an impact on foreign 

exchange reserves. The analysis results show that the nonparametric spline regression model 

successfully identifies these four variables as significant factors influencing Indonesia's foreign 

exchange reserves. The model has a coefficient of determination (R²) of 85.86% and a Mean 

Absolute Percentage Error (MAPE) of 4.644%, indicating a very high level of accuracy. 

 
Keywords: Foreign Exchange Reserves, Generalized Cross Validation, Regression 

Nonparametric Spline 

 

1. Pendahuluan  
Cadangan devisa berperan penting sebagai penopang untuk menghadapi krisis 

ekonomi dan menjaga kestabilan keuangan. Negara dengan cadangan devisa yang kuat 

cenderung lebih stabil dan mampu mengatasi guncangan eksternal dengan lebih baik [1]. 

Selain itu, cadangan devisa membantu negara dalam mempertahankan nilai tukar mata 

uangnya, menjaga kepercayaan investor, serta memastikan pembayaran utang dilakukan 

tepat waktu [2]. Oleh karena itu, pengelolaan cadangan devisa yang efisien sangat 

penting untuk kestabilan ekonomi, mendukung kebijakan ekonomi, dan memastikan 

pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. 

Indonesia memiliki struktur perekonomian yang terbuka, apabila pergerakan 

cadangan devisa Indonesia mengalami fluktuasi akan mengakibatkan kesulitan dalam 

aktivitas pembayaran global dan menjaga kestabilan nilai tukar [3]. Pada Januari 2024, 

cadangan devisa Indonesia meningkat menjadi 145,1 miliar USD, tetapi turun 1,3 miliar 

USD dibandingkan dengan akhir Desember 2023 yang tercatat sebesar 146,4 miliar USD. 

Selanjutnya, pada Februari 2024 terjadi penurunan lagi sebesar 144 juta USD, 

menandakan bahwa dalam dua bulan pertama tahun 2024, cadangan devisa Indonesia 

terus mengalami penurunan [4]. 

Penurunan ini disebabkan oleh beberapa faktor, salah satunya adalah pembayaran 

utang luar negeri pemerintah yang jatuh tempo pada pertengahan Februari 2024 sebesar 

474 juta USD. Selain itu, surplus neraca perdagangan juga mengalami penurunan. 

Terjadinya pelemahan nilai tukar rupiah yang mendekati Rp 16.000 per dolar AS 

mendorong pemerintah untuk mengambil langkah-langkah penanggulangan guna 

meredam depresiasi rupiah dan menjaga stabilitas nilai tukar. Ketidakpastian pasar 

keuangan global juga turut mengikis cadangan devisa, yang biasanya digunakan untuk 

intervensi pasar. Intervensi ini bertujuan untuk menjaga pasokan dolar dan menahan laju 

depresiasi rupiah [5].  

Salah satu cara mengatasi masalah ini adalah dengan analisis pemodelan untuk 

mengidentifikasi komponen yang mempengaruhi cadangan devisa Indonesia. Seperti 

penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Uli [5] menggunakan metode Vector 

Autoregression (VAR) dengan variabel ekspor, impor, dan nilai tukar. Namun, penelitian 

tersebut tidak melakukan analisis awal untuk memahami pola hubungan antara variabel 

independen dan dependen. 

Regresi nonparametrik spline adalah metode fleksibel untuk menganalisis data 

dengan pola nonlinier tanpa memerlukan bentuk fungsional tertentu. Metode ini dapat 

menyesuaikan model dengan data yang kompleks, efektif dalam mengidentifikasi 

hubungan nonlinier [6]. Seperti penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Mahfiroh dan 
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Farida [7] dalam Menganalisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Indeks Pemberdayaan 

Gender (GEM) dengan menggunakan regresi nonparametrik spline yang menghasilkan 

koefisien determinasi sebesar 93,74%. Selanjutnya, penelitian Purnaraga [8] dalam data 

laju pertumbuhan ekonomi diperoleh nilai Generalized Cross Validation (GCV) dari 

model regresi nonparametrik spline terkecil 1,208 dan nilai R² sebesar 82,15 persen serta 

Mean Square Error (MSE) sebesar 0,805.  

Berdasarkan urgensi pengelolaan cadangan devisa dan relevansi metode regresi 

nonparametrik spline, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi signifikan 

dalam merumuskan kebijakan ekonomi yang lebih tepat. Dengan begitu, stabilitas 

ekonomi dapat terjaga, serta cadangan devisa dapat dikelola secara optimal guna 

mendukung pertumbuhan ekonomi berkelanjutan di Indonesia.  

2. Metode Penelitian 

Pada penelitian ini menggunakan data kuantitatif yang bersumber dari Badan Pusat 

Statistik, BanklIndonesia, dan Satu datalKementerianlPerdagangan. lPeriode waktu yang 

digunakan darilJanuari ltahun 2010 sampaiifebruari 2024. Data tersebut terdiri atas empat 

variabel bebas (x) dan satu variabel respon (y) yakni Cadangan Devisa Indonesia (y), 

lEkspor (x1), lImpor (x2), lNilai tukar (x3), lInflasi (x4). Tahapan-tahapan analisis yang akan 

diterapkan dalamlpenelitianiiniydijelaskan sebagai berikut: 

1. Melakukan identifikasi karakteristik darilvariabel terikat hingga variabel bebas 

untukidilakukan analisis deskriptif. 

2. Melakukan visualisasi untuk mengetahui pola sebaran data dengan cara 

scatterplot. 

3. Melakukan pembentukan model cadangan devisa Indonesia dengan regresi 

nonparametrik spline  

a. Menetapkan titik knot yang optimal dengan mencari nilai GCV terkecil yang 

dihasilkan dari persamaan berikut[9] 

𝐺𝐶𝑉(𝑘1, 𝑘2, … , 𝑘𝑟) =
𝑀𝑆𝐸(𝑘1,𝑘2,…,𝑘𝑟)

[
1

𝑛
𝑡𝑟(𝐼−𝐴(𝑘1,𝑘2,…,𝑘𝑟))]2

    (1) 

Dengan I adalah matriks identitas, n merupakan jumlah pengamatan, dan 

𝐴(𝑘1, 𝑘2, … , 𝑘𝑟) = 𝑋(𝑋𝑇𝑋)−1𝑋𝑇  , dengan rumus MSE sebagai berikut: 

𝑀𝑆𝐸(𝑘1, 𝑘2, … , 𝑘𝑟) = 𝑛−1 ∑ (𝑦𝑖 − 𝑦̂𝑖)2𝑛
𝑖=1     (2) 

b. Membentuk model regresi nonparametrik spline berdasarkan hasil titik knot 

yang optimum. Dengan model umum untuk persamaan regresi 

nonparametrik spline akan dijabarkan dalam persamaan berikut: 

𝑦̂𝑖 = 𝛽0 + ∑ ∑ 𝛽𝑗𝑢𝑥𝑗𝑖
𝑢𝑞

𝑢=0
𝑝
𝑗=1 + ∑ ∑ 𝛽𝑗(𝑞+ℎ)(𝑥𝑗𝑖 − 𝐾𝑗ℎ)+

𝑞𝑟
ℎ=1

𝑝
𝑗=1 + 𝜀𝑖 (3) 

 

Dengan (𝑥𝑗𝑖 − 𝐾𝑗ℎ)+
𝑞

 merupakan fungsi truncated 

(𝑥𝑗𝑖 − 𝐾𝑗ℎ)
+

𝑞
= {

(𝑥𝑗𝑖 − 𝐾𝑗ℎ)
𝑞

; 𝑥𝑗𝑖 ≥ 𝐾𝑗ℎ

0 ; 𝑥𝑗𝑖 < 𝐾𝑗ℎ

 

Dalam mencari estimasi parameter β akan digunakan metode 

OrdinarylLeast Squarel(OLS). OLS berfungsi untuk menghitung estimasi 

parameterlmodel regresilspline dengan cara meminimalkanljumlahlkuadrat 

kesalahan. Dengan  persamaan sebagai berikut: 
𝛽 = (𝑋𝑇𝑋)−1𝑋𝑇𝑌    (4) 

Keterangan: 
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𝛽0  : Konstanta 

𝛽𝑗𝑢 : Parameter polinomial, u=1,2,…,q 

𝛽𝑗(𝑞+ℎ) : parameter terpotong bernilai riil pada pengamatan ke-(q + h) 

𝑥𝑗𝑖
𝑢 : variabel bebas ke-j pada pengamatan ke-i berorde spline u 

𝑥𝑗𝑖 : variabel bebas ke-j ke-i, i=1,2,...,n dan j = 1,2,...,p 

r   : banyaknya titik knot 

q  : orde spline 

4. Mengidentifikasi faktor-faktor yang berpengaruh terhadap cadangan devisa 

menggunakan regresi nonparametrik spline[10] 

a. Melakukan uji serentak untuk mengetahui secara serentak pengaruh dari 

variabel bebas terhadapbvariabel terikat. Hipotesisppengujian lini adalah 

sebagaiiberikut: 
𝐻0 ∶  𝛽𝑗 = 0  

𝐻1 ∶  minimaliadi satu 𝛽𝑗 ≠ 0 ; 𝑗 = 1,2, … , 𝑝 + 𝑟  

    Dengan statistikiujiiyang akan diigunakan adalah 

𝑓ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
𝑀𝑆𝑟𝑒𝑔𝑟𝑒𝑠𝑖

𝑀𝑆𝑒𝑟𝑟𝑜𝑟
    (5) 

Dimana  𝑀𝑆𝑟𝑒𝑔𝑟𝑒𝑠𝑖 =
∑ (𝑦̂𝑖−𝑦̅)2𝑛

𝑖=1

𝑚+𝑝
     dan      𝑀𝑆𝑒𝑟𝑟𝑜𝑟 =

∑ (𝑦𝑖−𝑦̂𝑖)2𝑛
𝑖=1

𝑛−(𝑚+𝑝)−1
 

Apabila 𝑓ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝑓𝛼,(𝑝+𝑟),𝑛−(𝑝+𝑟)−1 atau p−value < α artinya 𝐻0 ditolak, yang 

menunjukkan bahwa terdapat minimal satu parameter regresi yang 

signifikan dalam model [11]. 

b. Melakukan uji parsial untuk menilai apakah masing-masing parameter 

secara individual memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel respon, 

dilakukan dengan uji t. Berikut adalah hipotesis pengujian: 
𝐻0 ∶  𝛽𝑗 = 0  

𝐻1 ∶  minimalladalsatu 𝛽𝑗 ≠ 0 ; 𝑗 = 1,2, … , 𝑝 + 𝑟  

    Dengan rumus dari ujiit sebagaiiberikut: 

𝑡ℎ𝑖𝑡 =
𝛽̂𝑗

𝑆𝐸𝛽̂𝑗
     (6) 

Tolak 𝐻0 jika p − value < α atau |𝑡ℎ𝑖𝑡| > |𝑡(
𝛼

2
,𝑛−(𝑝+𝑟)−1|, artinya bahwa 

variabel bebas mempengaruhi variabel terikat secara terpisah [12]. 

5. Menentukan kebaikanlmodelidenganlmencarilnilaiikoefisienpdeterminasi (R²) 

daninilaiiMAPEi(MeanlAbsolutelPercentlError). Berikut adalah rumus matematik 

untuk koefisien determinasi[13] dan MAPE[14]: 

𝑅2 =
∑ (𝑦̂𝑖 − 𝑦̅)2𝑛

𝑖=1

∑ (𝑦𝑖 − 𝑦̅)2𝑛
𝑖=1

× 100%         𝑀𝐴𝑃𝐸 =
∑ ∑ |

𝑦𝑖 − 𝑦̂𝑖

𝑦𝑖
|𝑡

𝑗=1
𝑛
𝑖=1 × 100%

𝑛
 

Nilai MAPE digunakan sebagai kriteria untuk mengevaluasi hasil yang 

diperoleh, seperti yang tercantum dalam tabel berikut: 
Table 1 Kategori Nilai MAPE 

Nilai Kriteria 

𝑴𝑨𝑷𝑬 < 𝟏𝟎% Sangat baik 
𝟏𝟎% ≤ 𝑴𝑨𝑷𝑬 < 𝟐𝟎% Baik 
𝟐𝟎% ≤ 𝑴𝑨𝑷𝑬 < 𝟓𝟎% Cukup 

𝑴𝑨𝑷𝑬 > 𝟓𝟎% Buruk 
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6. Membuat kesimpulan terhadap analisis hasil perhitungan dengan model yang 

diperoleh 

 

 

3. Hasil dan Pembahasan 
3.1.  Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum tentang data, 

seperti nilai rata-rata, median, dan sebaran data. Hal ini membantu dalam memahami 

karakteristik dasar dari variabel yang diamati sebelum melakukan analisis lebih lanjut. 

Penjelasan lebih rinci mengenai analisis statistik deskriptif akan ditampilkan pada tabel di 

bawah ini: 
Tabel 2 Analisis Statistik Deskriptif 

Variabel Minimal Maksimal Mean Std. Deviasi 

𝒚 69562 146870  118067 17117,56 
𝒙𝟏 9650  27929 15886 3722,032 
𝒙𝟐 8439  22151 14650 2889,499 
𝒙𝟑 8508  16367 12708 2264,804 
𝒙𝟒 1,320  8,790 4,239 1,832154 

 Berdasarkan Tabel 2, Cadangan devisa Indonesia (y) mencapai puncaknya pada 

September 2021 dengan nilai sebesar 146.870 juta USD. Sementara itu, nilai terendah 

terjadi pada Januari 2010 sebesar 69.562 juta USD. Rata-rata cadangan devisa Indonesia 

selama periode Januari 2010 hingga Februari 2024 tercatat sebesar 118.067 juta USD, yang 

lebih rendah dibandingkan dengan standar deviasi sebesar 17.117,56 USD. 

Ekspor (x1) mencapai titik terendahlpadalJulil2016ldenganlnilai 9.650 jutalUSD, 

sedangkan nilailtertinggi terjadi padalAgustus 2023lsebesar 27.929 jutalUSD. lRata-rata 

ekspor tercatat sebesarl15.886 jutalUSD, llebih tinggi dibandingkan standar deviasi 

sebesar 3.722,032 juta USD. Sementara itu, impor (x2) mencapai puncaknya pada Agustus 

2022 dengan nilai 22.151 juta USD, dan titik terendah terjadi pada Mei 2020 dengan nilai 

8.439 juta USD. Rata-rata impor sebesar 14.650 jutalUSD, yangllebih besarldari 

standarldeviasi 2.889,499 jutalUSD. 

Nilailtukar rupiahl (x3) lmencapai puncaknya padalMaretl2020 dengan nilai 

16.367 rupiah, sedangkan titik terendah terjadi pada Juli 2011 dengan nilai 8.508 rupiah. 

Rata-rata nilai tukar tercatat sebesar 12.708 rupiah, lebih tinggi dibandingkan standar 

deviasi sebesar 2.264,804lrupiah. lInflasi (x4) mencapaillevel terendahnyalpada 

Agustusl2020 dengan 1,32lpersen, sementara level tertinggi terjadi padalAgustus 

2013lsebesar 8,79lpersen. Rata-ratalinflasi sebesarl4,239 persen, lyang lebihlbesar 

dibandingkan dengan standarldeviasi sebesar 1,832154 persen. 

3.2.  Scatterplot 

Scatterplotlini berfungsiluntuk melihat polalhubungan antaraldua variabellyang 

sedang dianalisis. Melalui pengamatan distribusi data pada scatterplot, kita bisa 

memahami interaksi antar variabel serta mendeteksi adanya hubungan linear atau non-

linear yang dapat diperiksa lebih lanjut. Gambar berikut akan menyajikan visualisasi pola 

distribusi data, memberikan gambaran yang lebih jelas mengenai keterkaitan antar 

variabel tersebut. 
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Berdasarkan Gambar 1, hubungan antaralvariabel cadanganldevisal (y) dan faktor-

faktorlyang diperkirakan mempengaruhinya, sepertilekspor (x1), imporl (x2), nilai tukarl 

(x3), danlinflasil (x4), ltidak menunjukkanlpola yang jelas sepertillinear, lkuadratik, 

ataulkubik. Selain itu, jika didekati dengan fungsi linear ditemukan bahwa variabel-

variabel x1, x2, x3dan x4 memiliki hubungan yang relatif lemah dengan variabel dependen 

y karena nilai koefisien determinasi yang diperoleh dapat dikatakan kecil. Dengan 

koefisien determinasi R² yang diperoleh untuk masing-masing variabel adalah 0.294 

untuk x1, 0.198 untuk x2, 0.375 untuk x3, dan 0.263 untuk x4. Namun, nilai R² yang 

diperoleh pada setiap variabel tidak terlalu tinggi menunjukkan bahwa ada banyak 

variabilitas dalam data yang tidak dapat dijelaskan oleh model linier sederhana. Oleh 

karena itu, regresi nonparametrik spline merupakan pendekatan yang tepat untuk 

meningkatkan akurasi dan kemampuan prediktif model karena mampu menangkap 

hubungan yang lebih kompleks dan non-linier antara variabel independen dan dependen. 

Pendekatan ini memungkinkan estimasi data tanpa pola tertentu dan adaptif terhadap 

pola yang muncul, sehingga lebih sesuai untuk situasi di mana model linier sederhana 

tidak memadai. Pemilihan titik knot yang optimal akan dilakukan untuk memastikan 

keakuratan dan kesesuaian model dalam menggambarkan data dengan baik. 

3.3.  Pemilihan Titik Knot Optimal 

Proses pemilihan titik knot optimal dimulai dengan menguji berbagai kombinasi, 

termasuk satu titik knot, dua titik knot, tiga titik knot, dan kombinasi lainnya 

menggunakan model orde satu yang melibatkan empat variabel bebas. Setelah itu, nilai 

GCV minimum dari setiap jumlah titik knot ini dibandingkan untuk menentukan titik 

knot yang paling optimal. Pendekatan ini bertujuan untuk memastikan bahwa model 

regresi spline nonparametrik yang dihasilkan sesuai dan akurat dalam menjelaskan 

Gambar 1 Scatterplot antara Ekspor (a), Impor (b), Nilai Tukar (c), dan Inflasi (d) 

Terhadap Cadangan Devisa Indonesia  

(a) (b) 

(c) (d) 
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hubungan antar variabel yang terlibat. Berikut adalah hasil perhitungan GCV minimum 

untuk setiap kasus, yang ditampilkan dalam tabel berikut: 

 

Tabel 3 PemilihanlTitiklKnot 

Jumlah 

TitiklKnot 

TitiklKnot 
GCV 

𝑥1 𝑥2 𝑥3 𝑥4 

1 19734.58  16003.84 12844 5.441379 55014539 

2 
18473.94  15058.19 12302 4.926207 

52022212 
19104.26  15531.01 12573 5.183793 

3 

10279.82  8911.428 8779 1.577586 

47903977 10910.13  9384.255 9050 1.835172 

19734.58  16003.84 12844 5.441379 

Kombinasi 

19734.58  8911.428 8779 5.441379 

47652776∗  9384.255  9050  

 16003.84  12844  

Analisis yang disajikan dalam Tabel 3 dan merujuk pada Persamaan 2.17 

Menunjukkanlbahwalpenggunaan kombinasi titiklknot menghasilkanlnilai GCVlyang 

secara signifikan lebihlrendah dibandingkanldengan modellyang hanyalmenggunakan 

satu, dua, latau tiga titiklknot. NilailGCV minimumlyang tercapailadalah 47.652.776 

denganlkombinasi titiklknot optimalluntuk setiaplvariabellbebas. Variabell𝑥1lyang terkait 

dengan ekspor, ltitiklknot optimal yang diperoleh adalah 𝐾11 = 19.734,58. Untuk variabel 

𝑥2 yang berhubungan dengan impor, titik knot optimalnya adalah 𝐾21 = 8.911,428; 𝐾22 = 

9.384,255; dan 𝐾23 = 16.003,84. Pada variabel 𝑥3 yang menunjukkan nilai tukar, titik knot 

optimalnya adalah 𝐾31 = 8.779; 𝐾32 = 9.050; dan 𝐾33 = 12.844. Sedangkan untuk variabel 𝑥4 

yang berkaitan dengan inflasi, titik knot optimalnya adalah 𝐾41 = 5,441379. 

Dengan mempertimbangkan pemilihan titik knot optimal dihasilkan estimasi 

parameter untuk persamaan regresi nonparanetrik spline. Terbentuk model regresi 

terbaik adalah model dengan kombinasi titik knot tersebut. Berdasarkan persamaan (3) 

maka model regresi nonparametrik yang terbentuk dengan titik knot optimal sebagai 

berikut: 
𝑦̂𝑖 = 0.07734747 +  3.597759𝑥1  −  3.677934(𝑥1  −  19734.58)+  +  2.875052𝑥2

−  38.85404(𝑥2  −  8911.428)+ +  36.57252(𝑥2  −  9384.255)+

−  1.824808(𝑥2  −  16003.84)+ +  6.320053𝑥3  −  53.10717(𝑥3  −  8779)+

+  53.73767(𝑥3 −  9050)+ −  7.497559(𝑥3  −  12844)+ −  2296.834𝑥4

−  1805.284(𝑥4  −  5.441379)+ 

3.4.  Pengujian Parameter Model Regresi Nonparametrik Spline 

Pengujian parameter model bertujuan untuk menentukan apakah variabel bebas 

secara signifikan mempengaruhi variabel terikat, baik secara bersamaan maupun 

terpisah. Pengujian simultan dilakukan untuk menilai apakah semua variabel prediktor 

secara keseluruhan memberikan dampak signifikan terhadap variabel respons. Hasil dari 

uji simultan ini dapat dilihat pada Tabel berikut. 
Table 4 Hasil Tabel Anova 

Sumber  db SS MS Fhit p-value Keputusan 

Regresi  12 42521157698 3543429808.1866 79.5005 2.75001 × 10−60 Tolak H0  

Error  157 6997669979 44571146.3627    

Total  169 49518827677     

Hasil analisis dari Tabel 4 pada model regresi nonparametrik menunjukkan bahwa 

nilai 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔= 79.5005 lebih besar dari 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 = 1.81, dan nilai p-value adalah 2.75001 × 

https://dx.doi.org/10.24014/jsms.v11i2.32774
https://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/?ref=chooser-v1


 

DOI : https://dx.doi.org/10.24014/jsms.v11i2.32774                     License: CC BY-NC-SA 221 

 

Vol 11 No 2, Juli 2025 

10−60. Dibandingkan dengan tingkat signifikansi α = 0, 05, nilai p-value tersebut berada di 

bawah α. Oleh karena itu, keputusan yang diambil adalah menolak hipotesis nol, yang 

menunjukkan bahwa setidaknya ada satu parameter yang memberikan dampak 

signifikan terhadap jumlah cadangan devisa.  

Selanjutnya, uji parsial dilakukan untuk mengidentifikasi variabel mana yang 

secara signifikan mempengaruhi total cadangan devisa Indonesia. Hasil dari analisis 

signifikansi parameter parsial disajikan di bawah ini. 
Table 5 Hasil Uji Parsial 

Variabel  Parameter Estimasi thit p-value keputusan 

𝒙𝟏 𝛽11 3.597759 7.23704 1.533266×10−11 Tolak H0 

 𝛽12 -3.677934 -3.754259 0.000238848 Tolak H0 
𝒙𝟐 𝛽21 2.875052 0.1770629 0.859671 Gagal tolak H0 

 𝛽22 -38.85404 -1.352602 0.1779899 Gagal tolak H0 

 𝛽23 36.57252 2.362595 0.0192851 Tolak H0 

 𝛽24 -1.824808 -1.832204 0.0686812 Gagal tolak H0 
𝒙𝟑 𝛽31 6.320053 0.3914351 0.6959687 Gagal tolak H0 

 𝛽32 -53.10717 -1.952357 0.05254812 Gagal tolak H0 

 𝛽33 53.73767 3.780172 0.0002170566 Tolak H0 

 𝛽34 -7.497559 -5.126216 8.017684 × 10−07 Tolak H0 
𝒙𝟒 𝛽41 -2296.834 -3.694593 0.0002971564 Tolak H0 

 𝛽42 -1805.284 -1.384781 0.1679448 Gagal tolak H0 

Jika setiap parameter menunjukkan signifikansi, maka variabel terkait dianggap 

memberikan pengaruh signifikan terhadap model. Berdasarkan data yang terdapat dalam 

Tabel 5, terdapat enam parameter yang menunjukkan pengaruh signifikan terhadap 

model. Parameter-parameter yang signifikan meliputi variabel ekspor (𝑥1), impor (𝑥2), 

nilai tukar (𝑥3), dan inflasi (𝑥4). Hasil ini menunjukkan bahwa setiap variabel 

independen yang dianalisis memberikan dampak yang signifikan dalam cadangan devisa 

Indonesia. 

3.5.  Kebaikan Model 

Evaluasi kebaikan model sangat penting untuk menilai seberapa baik model dapat 

memprediksi atau menjelaskan data yang diamati. Salah satu ukuran yang sering 

digunakan adalah koefisien determinasi (R²), yang menggambarkan proporsi variasi 

dalam variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel independen. Selain itu, 

untuk menilai tingkat kesalahan prediksi secara lebih spesifik, digunakan juga Mean 

Absolute Percentage Error (MAPE), yang mengukur persentase kesalahan prediksi rata-

rata dari model. Kombinasi kedua ukuran ini memberikan gambaran yang komprehensif 

mengenai kinerja model, baik dari segi penjelasan terhadap variabel dependen maupun 

tingkat akurasi prediksi yang dihasilkan. 

𝑅2 =
∑ (𝑦̂𝑖 − 𝑦̅)2𝑛

𝑖=1

∑ (𝑦𝑖 − 𝑦̅)2𝑛
𝑖=1

× 100% 

=
42521157698

49518827677
× 100% 

=  85.86% 

Berdasarkan hasil perhitungan, nilai R-squared yang diperoleh adalah 85,86%. Ini 

menunjukkan bahwa variabel ekspor(𝑥1), impor (𝑥2), nilai tukar (𝑥3), dan inflasi (𝑥4) 

secara kolektif mampu menjelaskan 85,86% variasi dalam cadangan devisa Indonesia. Sisa 

14,14% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam model ini, 
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mengindikasikan bahwa masih ada faktor eksternal atau variabel tambahan yang 

berkontribusi terhadap fluktuasi cadangan devisa yang belum ditangkap oleh model.  

𝑀𝐴𝑃𝐸 =
∑ ∑ |

𝑦𝑖 − 𝑦̂𝑖
𝑦𝑖

|𝑡
𝑗=1

𝑛
𝑖=1 × 100%

𝑛
 

=
789.6127

170
 

= 4,644% 

Berdasarkan nilai Mean Absolute Percentage Error (MAPE) yang diperoleh dari 

model regresi nonparametrik spline untuk memodelkan cadangan devisa, didapatkan 

angka MAPE sebesar 4,644%. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi nonparametrik 

spline memiliki kinerja yang sangat baik dalam memodelkan cadangan devisa di 

Indonesia. 

3.6. Interpretasi Model 

Interpretasi model yang telah diperoleh dapat ditarik dari hubungan antar variabel 

yang dijelaskan berikut ini: 

1. Hubungan antara ekspor terhadap cadangan devisa Indonesia 
𝑦̂𝑖 = 0.07734747 +  3.597759𝑥1  −  3.677934(𝑥1  −  19734.58)+ 

𝑦̂𝑖 = {
3.597759𝑥1 𝑥1 < 19734.58

72582.48 − 0.080175𝑥1 𝑥1 ≥ 19734.58
 

Jika nilai ekspor di bawah 19734.58, kenaikan 1 satuan akan meningkatkan 

cadangan devisa sebesar 3.597759 juta USD, namun jika melebihi nilai tersebut, 

kenaikan 1 satuan akan menurunkan cadangan sebesar 0.080175 juta USD. 

Meskipun peningkatan ekspor umumnya meningkatkan cadangan devisa. 

Model menunjukkan bahwa hubungan antara ekspor dan cadangan devisa 

tidak linier. Hal ini mengindikasikan bahwa pada level tertentu, peningkatan 

ekspor tidak selalu berdampak positif. Faktor lain seperti peningkatan impor, 

ketergantungan bahan baku luar negeri, atau kebijakan ekonomi yang tidak 

seimbang dapat memicu penurunan cadangan devisa meskipun ekspor 

meningkat.  

2. Hubungan antara impor terhadap cadangan devisa Indonesia 
𝑦̂𝑖 = 2.875052𝑥2 −  38.85404(𝑥2  −  8911.428)+ +  36.57252(𝑥2  −  9384.255)+

−  1.824808(𝑥2  −  16003.84)+ 

𝑦̂𝑖 = {

2.875052𝑥2 𝑥2 < 8911.428
346244.979 − 35.9789𝑥2 8911.428 ≤ 𝑥2 < 9384.255
−343205.85 + 0.59362𝑥2 9384.255 ≤ 𝑥2 < 16003.84

29203.935 − 1.231188𝑥2 𝑥2 ≥ 16003.84

 

Jika nilai impor di bawah 8911.428, kenaikan 1 satuan akan meningkatkan 

cadangan devisa sebesar 2.875052 juta USD, namun pada interval 8911.428 

hingga 9384.255, kenaikan 1 satuan justru menurunkan cadangan sebesar 

35.9789 juta USD. Di interval 9384.255 hingga 16003.84, kenaikan impor akan 

meningkatkan cadangan devisa sebesar 0.59362 juta USD, tetapi jika impor 

melebihi 16003.84, cadangan devisa akan turun sebesar 1.231188 juta USD. 

Peningkatan impor cenderung meningkatkan penggunaan cadangan devisa, 

sementara penurunan impor mengurangi kebutuhan devisa. Hal ini 

mengindikasikan bahwa pada tingkat impor yang masih rendah, impor dapat 

berdampak positif karena menunjang aktivitas ekspor. Akan tetapi, saat impor 
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sudah sangat tinggi, cadangan devisa akan berkurang akibat meningkatnya arus 

keluar valuta asing untuk membayar barang-barang dari luar negeri. 

3. Hubungan antara nilai tukar terhadap cadangan devisa Indonesia 
𝑦̂𝑖 = 6.320053𝑥3  −  53.10717(𝑥3  −  8779)+ +  53.73767(𝑥3 −  9050)+

−  7.497559(𝑥3  −  12844)+ 

𝑦̂𝑖 = {

6.320053𝑥3 𝑥3 < 8779
466227.8454 − 46.7871𝑥3 8779 ≤ 𝑥3 < 9050

−486325.9135 + 6.95057𝑥3 9050 ≤ 𝑥3 < 12844
96298.6477 − 0.546989𝑥3 𝑥3 ≥ 12844

 

Jika nilai tukar di bawah 8779, kenaikan 1 satuan akan meningkatkan 

cadangan devisa sebesar 6.320053 juta Rupiah, namun pada interval 8779 hingga 

9050, kenaikan ini akan menurunkan cadangan sebesar 46.7871 juta Rupiah. 

Pada rentang 9050 hingga 12844, kenaikan nilai tukar akan kembali 

meningkatkan cadangan devisa sebesar 6.95057 juta Rupiah, sementara jika 

melebihi 12844, cadangan akan turun sebesar 0.546989 juta Rupiah. Fluktuasi 

nilai tukar sangat memengaruhi jumlah cadangan devisa yang digunakan untuk 

menjaga stabilitas ekonomi. Hal ini dapat diartikan bahwa pelemahan nilai 

tukar pada level rendah berdampak negatif karena meningkatkan biaya impor. 

Namun setelah nilai tukar mencapai titik tertentu, cadangan devisa meningkat 

karena ekspor menjadi lebih kompetitif dan mendorong masuknya devisa.   

4. Hubungan antara inflasi terhadap cadangan devisa Indonesia 
𝑦̂𝑖 = − 2296.834𝑥4 −  1805.284(𝑥4  −  5.441379)+ 

𝑦̂𝑖 = {
−2296.834𝑥4 𝑥4 < 5.441379

9823.2344 − 4102.118𝑥4 𝑥4 ≥ 5.441379
 

Jika inflasi di bawah 5.441379, kenaikan 1 satuan akan menurunkan 

cadangan devisa sebesar 2296.834 persen, dan jika inflasi lebih tinggi, 

penurunan cadangan devisa mencapai 4102.118 persen. Kenaikan inflasi 

berdampak negatif terhadap cadangan devisa karena mengganggu 

keseimbangan perdagangan, menurunkan ekspor, dan meningkatkan biaya 

impor. Cadangan devisa juga digunakan untuk menjaga keseimbangan 

perdagangan dan stabilitas nilai tukar rupiah. 

Model regresi nonparametrik spline ini menunjukkan bahwa variabel ekspor, 

impor, nilai tukar, dan inflasi tidak selalu memiliki hubungan linier terhadap cadangan 

devisa Indonesia. Setiap variabel menunjukkan adanya titik balik (knot) yang menjadi 

batas perubahan arah pengaruh terhadap cadangan devisa. Interpretasi ini menunjukkan 

pentingnya pendekatan nonlinier dalam menganalisis ekonomi makro, karena hubungan 

antarvariabel bersifat dinamis dan kontekstual. Model ini menunjukkan keakuratan tinggi 

dengan koefisien determinasi 85,86% dan MAPE 4,644%. Dibandingkan dengan 

penelitian sebelumnya oleh Uli [15] yang menggunakan metode VAR dan menemukan 

kontribusi variabel yang tidak signifikan, model regresi nonparametrik spline terbukti 

lebih efektif dalam memodelkan cadangan devisa. Oleh karena itu, model regresi 

nonparametrik spline dapat dijadikan alternatif yang efektif dalam perumusan kebijakan 

ekonomi, khususnya yang berkaitan dengan pengelolaan cadangan devisa. 

4. Kesimpulan 
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Modellregresilnonparametriklsplinelterbaikluntuklmemodelkanlcadanganldevisald

ilIndonesialadalahlkombinasiltitiklknot dengan nilai GCV terendah sebesar 47652776.  

Maka model regresi nonparametrik spline yang terbentuk adalah  

𝑦̂𝑖 = 0.07734747 +  3.597759𝑥1  −  3.677934(𝑥1  −  19734.58)+  +  2.875052𝑥2

−  38.85404(𝑥2  −  8911.428)+ +  36.57252(𝑥2  −  9384.255)+

−  1.824808(𝑥2  −  16003.84)+ +  6.320053𝑥3  
−  53.10717(𝑥3  −  8779)+ +  53.73767(𝑥3 −  9050)+

−  7.497559(𝑥3  −  12844)+ −  2296.834𝑥4

−  1805.284(𝑥4  −  5.441379)+ 

Hasil penelitian mengindikasikan bahwa model regresi nonparametrik spline efektif 

dalam menunjukkan bahwalfaktor-faktor sepertilekspor, limpor, lnilai tukar, danlinflasi 

mempengaruhi cadanganldevisalIndonesia. Kinerja model ditunjukkan oleh 

nilailkoefisien determinasil (R²) sebesar 85,86% dan nilai Mean Absolute Percentage Error 

(MAPE) sebesar 4,644%. NilailR² mencerminkan bahwalmodel dapat menjelaskanl85,86% 

variasildalam cadanganldevisalIndonesia. lSementara itu, nilailMAPE yanglsebesar 

4,644% menunjukkan tingkatlakurasi yang sangatilbaik, karena nilai MAPE di bawah 10% 

dianggap sangat memuaskan. 
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