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Terbukanya suatu perekonomian berarti bahwa perekonomian negara tersebut akan dipengaruhi oleh
kekuatan-kekuatan yang bersifat eksternal yang selanjutnya juga akan mempengaruhi keseimbangan
internal. Oleh karena keseimbangan eksternal menjadi suatu hal yang penting, di mana neraca perdagangan
merupakan salah satu indikator keseimbangan eksternal. Perubahan harga yang bersifat eksternal pada
komoditi yang diperdagangkan secarainternasional dapat mengakibatkan ketidakseimbangan pada neraca
perdagangan, sehingga untuk mengembalikan keseimbangan eksternal perlu diambil tindakan oleh
pemerintah dengan mengubah nilai tukar riil. Perubahan harga seperti ini akan mengubah terms of trade.
Oleh sebab itu, perubahan terms of trade dan nilai tukar riil akan mempengaruhi neraca perdagangan dengan
arah yang berlawanan atau dengan kata lain ada trade off antara keduanya. Untuk mencari nilai trade off
antara perubahan terms of trade dengan nilai tukar riil, dibentuk suatu model yang berbasis pada identitas
neraca perdagangan, di mana dampak perubahan baik terms of trade maupun nilai tukar riil hanya
mempengaruhi sisi ekspor dan impor barang. Pendugaan parameter pada persamaan ekspor maupun impor
dilakukan dengan dua pendekatan, yaitu dengan mengasumsikan harga sebagai variabel eksogen maupun
endogen. Hasil pendugaan parameter dari masing-masing persamaan, kemudian dipergunakan untuk
menghitung nilai trade off. Hasil perhitungan menunjukkan bahwa kebijaksanaan nilai tukar riil cenderung
bersifat overvalued. Ini berarti bahwa kebijaksanaan devaluasi yang diambil oleh pemerintah belum mampu
untuk mengembalikan keseimbangan neraca perdagangan. Saran untuk studi lebih lanjut adalah dengan
menggunakan metode Computable General Equilibrium, sehingga perubahan nilai tukar riil terhadap neraca
modal dapat pula diperhitungkan.
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