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ABSTRAK 

Penelitian ini menganalisis pengaruh variabel makroekonomi, yaitu ekspor, 

impor, inflasi, dan suku bunga, terhadap nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika 

Serikat menggunakan metode Vector Error Correction Model (VECM). 

Penelitian ini menggunakan data bulanan dari Januari 2018 hingga Oktober 2023. 

Uji kointegrasi menunjukkan adanya hubungan jangka panjang antara variabel-

variabel tersebut dengan kurs rupiah. Hasil analisis menunjukkan bahwa variabel 

inflasi dan suku bunga memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai tukar 

rupiah baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Berdasarkan analisis 

Variance Decomposition (VD), variabel inflasi memberikan kontribusi paling 

signifikan terhadap perubahan kurs rupiah, sementara ekspor dan impor memiliki 

pengaruh yang lebih rendah.  

Kata Kunci: kointegrasi, nilai tukar, variabel makroekonomi, Variance 

Decomposition, VECM  



v 

 

ANALYSIS OF THE IMPACT OF MACROECONOMIC 

VARIABLES ON THE RUPIAH EXCHANGE RATE USING 

THE VECTOR ERROR CORRECTION MODEL (VECM) 

 

 

YUDHISTIRA BUDI UTOMO 

NIM : 12050415917 

 

 
Date of Final Exam : 11 December 2024 

Date of Graduation : 

 
Department of Mathematics 

Faculty of Science and Technology 

State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau 

Soebrantas St. No. 155 Pekanbaru ‐ Indonesia 

 

 

ABSTRACT 

This study analyzes the impact of macroeconomic variables, namely exports, 

imports, inflation, and interest rates, on the exchange rate of the Indonesian 

rupiah against the US dollar using the Vector Error Correction Model (VECM). 

The study utilizes monthly data from January 2018 to October 2023. 

Cointegration tests reveal a long-term relationship between these variables and 

the exchange rate. The analysis results indicate that inflation and interest rates 

have a significant influence on the exchange rate of the rupiah both in the short 

and long term. Based on the Variance Decomposition (VD) analysis, the inflation 

variable contributes the most significantly to changes in the exchange rate, while 

exports and imports have a lesser impact. These findings provide important 

insights for the government and policymakers in managing economic policies to 

maintain exchange rate stability. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Nilai tukar mata uang adalah indikator kunci yang mencerminkan kekuatan 

ekonomi suatu negara dan menentukan daya saingnya dalam perdagangan 

internasional. Sebagai representasi harga mata uang suatu negara terhadap mata 

uang lain, fluktuasi nilai tukar memiliki dampak luas terhadap perekonomian, 

mulai dari sektor ekspor, impor, hingga stabilitas harga domestik. Pergeseran nilai 

tukar dapat menjadi tantangan besar, terutama bagi negara berkembang seperti 

Indonesia, yang perekonomiannya sangat bergantung pada perdagangan 

internasional. 

Dalam beberapa tahun terakhir, nilai tukar rupiah menunjukkan fluktuasi 

signifikan. Antara Januari 2018 hingga Januari 2019, rupiah melemah sebesar 

4,91%, sementara pada periode Maret 2020 hingga Maret 2021, rupiah menguat 

sebesar 10,96% [6]. Pandemi COVID-19, yang memicu ketidakpastian global, 

turut memengaruhi fluktuasi ini. Ketidakpastian ekonomi yang diakibatkan 

pandemi menghambat arus perdagangan internasional, menekan daya saing 

produk ekspor, dan memperburuk kondisi sektor impor. 

Sektor ekonomi Indonesia turut terdampak oleh perubahan nilai tukar. Nilai 

ekspor Indonesia pada Januari 2022 meningkat 31,26% dibandingkan Januari 

2018, mencapai USD 19,1 miliar, sementara impor meningkat 18,95%, mencapai 

USD 18,2 miliar [4]. Selain itu, suku bunga berperan penting dalam menentukan 

dinamika nilai tukar. Kenaikan suku bunga cenderung menarik arus investasi 

asing dan memperkuat mata uang domestik, sementara penurunan suku bunga 

dapat menyebabkan aliran modal keluar, sehingga melemahkan nilai tukar. Inflasi 

juga menjadi faktor penting, karena inflasi yang tinggi dapat menurunkan daya 

saing produk ekspor dan mengganggu stabilitas nilai tukar. 

Penelitian sebelumnya dengan pendekatan VECM menunjukkan adanya 

hubungan jangka panjang antara variabel makroekonomi, seperti suku bunga, 
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ekspor, impor, dan kurs, kecuali jika variabel targetnya adalah suku bunga [11]. 

Namun, penelitian tersebut menggunakan rentang data hingga 2019, sehingga 

belum mencakup dampak peristiwa global seperti pandemi COVID-19 yang 

memicu ketidakpastian ekonomi. Selain itu, kajian tersebut belum secara khusus 

menyoroti variabel kurs sebagai target utama, padahal fluktuasi kurs rupiah 

memiliki dampak luas terhadap sektor ekonomi Indonesia. Oleh karena itu, 

diperlukan penelitian lebih lanjut yang tidak hanya mengkaji hubungan jangka 

panjang dan pendek antarvariabel makroekonomi tetapi juga mengeksplorasi 

dampak spesifik pandemi serta kontribusi masing-masing variabel terhadap 

dinamika kurs rupiah. 

Berdasarkan latar belakang ini, penelitian dilakukan dengan judul “Analisis 

Pengaruh Variabel Makroekonomi terhadap Kurs Rupiah Menggunakan Metode 

Vector Error Correction Model.” Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 

pengaruh variabel makroekonomi, seperti inflasi, suku bunga, ekspor, dan impor, 

terhadap nilai tukar rupiah baik dalam jangka panjang maupun jangka pendek. 

Selain itu, penelitian ini juga bertujuan untuk mengetahui kontribusi masing-

masing variabel terhadap dinamika nilai tukar rupiah, sehingga hasilnya dapat 

memberikan panduan bagi pembuat kebijakan dalam menjaga stabilitas ekonomi 

Indonesia. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, peneliti merumuskan masalah sebagai berikut: 

1. Apa saja model hubungan signifikan yang dihasilkan dari estimasi VECM 

dalam mengukur pengaruh variabel makroekonomi terhadap nilai tukar 

rupiah? 

2. Apakah variabel makroekonomi, seperti inflasi, suku bunga, ekspor, dan 

impor, memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai tukar rupiah terhadap dolar 

Amerika Serikat dalam jangka pendek dan jangka panjang berdasarkan hasil 

analisis VECM? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan penelitian ini adalah: 

1. Menentukan model hubungan signifikan yang dihasilkan dari estimasi VECM 

untuk mengukur pengaruh variabel makroekonomi terhadap nilai tukar rupiah. 

2. Menentukan apakah variabel makroekonomi, seperti inflasi, suku bunga, 

ekspor, dan impor, memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai tukar rupiah 

terhadap dolar Amerika Serikat dalam jangka pendek dan jangka panjang 

berdasarkan hasil analisis VECM. 

 

1.4 Batasan Masalah 

Penelitian ini berfokus pada variabel makroekonomi yaitu ekspor, impor, 

inflasi, dan suku bunga sebagai inti dari pengaruh nilai kurs rupiah terhadap dolar 

Amerika (USD). Pengaruh ini meliputi jangka panjang dan jangka pendek, 

kontribusi variabel makroekonomi dalam nilai kurs rupiah terhadap dolar dan 

respon kurs rupiah jika variabel makroekonomi mengalami shock. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini dibatasi dalam bulanan, mulai dari Januari 2018 

hingga Oktober 2023. Dengan metode yang digunakan adalah Vector Error 

Correction Model (VECM). 

 

1.5 Manfaat Penelitian 

a. Bagi Pembaca, penelitian ini memberikan pemahaman mengenai variabel 

makroekonomi yang mempengaruhi nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika 

(USD). Pengaruh ini meliputi jangka panjang dan jangka pendek, berapa besar 

kontribusi variabel makroekonomi dalam nilai kurs rupiah terhadap dolar dan 

respon kurs rupiah jika variabel makroekonomi mengalami shock. Respon ini 

meliputi fluktuasi kenaikan dan penurunan secara signifikan atau bertahap. 

b. Bagi Pemerintah, hasil penelitian ini dapat menjadi landasan bagi pembuat 

kebijakan dalam merancang strategi ekonomi terkait nilai tukar. Penelitian ini 

juga memberikan referensi terkait hubungan antar variabel makroekonomi. 

Pengaruh hubungan variabel ini terjadi dalam jangka panjang dan jangka 

pendek, apakah antar variabel makroekonomi memiliki hubungan yang 
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signifikan. Hasil ini akan membantu pemerintah dalam mencegah fluktuasi 

pada variabel makroekonomi yang memiliki dampak signifikan terhadap nilai 

kurs terhadap dolar. 

c. Bagi Peneliti, Penelitian ini memberikan pemahaman mengenai pengaruh 

variabel makroekonomi terhadap nilai kurs rupiah terhadap dolar Amerika. 

Melalui penelitian ini peneliti juga menambah wawasan dan literatur untuk 

memperkuat dan menguji teori yang sudah ada. Peneliti juga mendapatkan 

kemampuan dalam pengumpulan data, penulisan dan analisis. 

 

1.6 Sistematika Penelitian 

Sistematika penelitian pada tugas akhir ini mencakup lima bab, yaitu: 

BAB I Pendahuluan 

Bab ini berisi tentang latar belakang,rumusan masalah, tujuan, 

batasan, manfaat dan sistematika penelitian. 

BAB II Tinjauan Pustaka 

Bab ini berisi penelitian terdahulu dan teori-teori yangdigunakan 

dalam penelitian. 

BAB III Metode Penelitian 

Bab ini berisi tentang metode dan langkah-langkah yang digunakan 

dalam penelitian ini 

BAB IV Hasil dan Pembahasan 

Bab ini membahas tentang hasil dan pembahasan mengenai model 

Vector Error Correction Model (VECM) dan mengetahui 

hubungan antar variabel 

BAB V Penutup 

Bab ini berisikan kesimpulan dan saran penulis dari penelitian 

kepada pembaca untuk sebagai referensi dan tambahan seperti 

menggunakan metode atau uji lain untuk membandingkan hasil 

penelitian. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Penelitian Terdahulu 

Penelitian pertama oleh Andini Cahyaning Pratiwi, Sulistya Rusgianto , dan 

Akhmad Kusuma Wardhana (2022) dengan judul “Application of Vector Error 

Correction Model on Macroeconomic Variables toward Changes in the 

Composite Stock Price Index”. Hasil penelitian ini menunjukkan adanya 

hubungan jangka panjang dan kausalitas jangka pendek antara variabel 

makroekonomi (BI Rate, inflasi, dan nilai tukar) dengan Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) di Indonesia. Penelitian juga menemukan adanya kausalitas 

dua arah antara BI Rate dan nilai tukar, serta pengaruh jangka pendek inflasi 

terhadap IHSG [19]. 

Penelitian kedua oleh Rifki Khoirudin, Delia Ardini (2023) dengan judul ” 

Analisis Determinan Inflasi di Indonesia”. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

dalam jangka pendek, jumlah uang beredar secara signifikan mempengaruhi 

inflasi, sementara nilai tukar, suku bunga Bank Indonesia, ekspor, dan impor tidak 

berpengaruh signifikan. Dalam jangka waktu yang panjang, jumlah uang yang 

beredar, suku bunga, dan ekspor memiliki dampak yang positif yang cukup besar 

terhadap tingkat inflasi. Sementara itu, nilai tukar tidak begitu berpengaruh 

terhadap tingkat inflasi, dan impor memiliki dampak yang cukup negatif [17]. 

Penelitian ketiga oleh Sintia Pertiwi Agustin, Ali Anis (2021) dengan judul 

“Pengaruh Guncangan Variabel Moneter Terhadap Nilai Tukar Dan Inflasi Di 

Indonesia”. Hasil penelitian menemukan bahwa dalam jangka pendek, nilai tukar 

memiliki dampak negatif signifikan terhadap inflasi di Indonesia, sementara 

dalam jangka panjang, variabel moneter seperti jumlah uang beredar dan suku 

bunga juga memiliki dampak signifikan terhadap nilai tukar. Inflasi memiliki 

dampak negatif terhadap nilai tukar dalam jangka pendek tetapi dampak positif 

dalam jangka panjang. Selain itu, suku bunga memiliki dampak negatif terhadap 

inflasi dalam jangka panjang tetapi dampak positif dalam jangka pendek [18]. 
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Penelitian keempat oleh Sandi Mulyadi, Riky Soleman, Muhammad Ridho 

(2023) dengan judul “Pengujian Efek Kurs, Suku Bunga, dan Inflasi terhadap 

Jakarta Islamic Index”. Hasil penelitian menunjukkan bahwa dalam jangka 

pendek, kurs, suku bunga, dan inflasi tidak berpengaruh terhadap JII. Namun, 

dalam jangka panjang, inflasi memiliki pengaruh positif, sementara kurs dan suku 

bunga memiliki pengaruh negatif terhadap JII. Uji Impulse Response Function 

(IRF) menunjukkan respon positif JII terhadap fluktuasi dari variabel kurs dan 

inflasi, namun respon negatif terhadap suku bunga. Analisis Forecast Error 

Variance Decomposition (FEVD) menunjukkan bahwa kurs memiliki kontribusi 

terbesar terhadap perubahan JII [20]. 

Berdasarkan penelitian sebelumnya, peneliti melakukan analisis terkait 

hubungan antara nilai tukar rupiah terhadap USD dengan variabelekonomi seperti 

ekspor, impor, inflasi, dan suku bunga menggunakan metode Vector Error 

Correction Model (VECM). Penelitian ini memberikan perbedaan signifikan 

dengan penelitian sebelumnya, di mana peneliti mengambil empat variabel 

independen dan satu variabel dependen. Tujuan penelitian ini adalah untuk 

meramalkan hasil di masa yang akan datang serta memahami bagaimana variabel 

makroekonomi (independen) mempengaruhi variabel nilai tukar (dependen). 

 

2.2 Nilai Tukar  

Nilai tukar adalah harga pertukaran suatu mata uang terhadap mata uang lain 

yang digunakan dalam berbagai transaksi internasional, seperti perdagangan 

barang dan jasa, investasi, serta turisme [6]. Nilai tukar berperan penting dalam 

menjaga stabilitas moneter dan ekonomi suatu negara, dan dipengaruhi oleh 

berbagai faktor seperti suku bunga, inflasi, serta intervensi bank sentral [5]. 

Dalam konteks ekonomi terbuka, kurs rupiah terhadap dolar Amerika Serikat 

(USD) memiliki peran strategis dalam mendukung stabilitas ekonomi Indonesia, 

memengaruhi daya saing ekspor dan impor, serta kestabilan pasar keuangan. Oleh 

karena itu, nilai tukar menjadi salah satu indikator penting yang dipertimbangkan 

dalam pembuatan kebijakan ekonomi. 
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Dalam penelitian ini, variabel kurs yang digunakan adalah nilai tukar rupiah 

terhadap dolar Amerika Serikat (USD), yang dipilih karena memiliki dampak 

yang signifikan terhadap perekonomian Indonesia, khususnya dalam hal 

perdagangan internasional dan investasi. Variabel ini menjadi variabel dependen 

yakni variabel y pada penelitian ini. Data kurs ini diperoleh dari Bank Indonesia, 

dan satuan yang digunakan adalah rupiah (IDR).  

 

2.3 Impor 

Impor adalah proses resmi untuk membawa barang atau komoditas dari satu 

negara ke negara lain sesuai dengan standar hukum perdagangan internasional 

[11]. Jika asumsi penawaran valuta asing di dalam negeri tetap, hal ini dapat 

menyebabkan pelemahan nilai tukar domestik (depresiasi) terhadap mata uang 

asing. Sebaliknya, peningkatan aliran modal keluar akan meningkatkan 

permintaan terhadap valuta asing, yang menyebabkan nilai tukar domestik 

cenderung melemah (depresiasi) [15]. Jika aliran modal keluar berkurang, 

permintaan terhadap valuta asing akan menurun, sehingga nilai tukar domestik 

cenderung menguat (apresiasi). 

Dalam analisis impor, hubungan antara nilai impor dan nilai tukar rupiah 

menjadi penting untuk memahami dampak perubahan nilai tukar terhadap nilai 

impor. Sebagai contoh, menurut data BPS, nilai impor Indonesia pada bulan 

September 2023 tercatat sebesar 20.746,5 juta USD, sementara pada bulan 

Oktober 2023 meningkat menjadi 22.148,4 juta USD, yang menunjukkan 

peningkatan impor sebesar 6,75%. Peningkatan ini menyebabkan penurunan nilai 

tukar rupiah. Data impor yang digunakan dalam penelitian ini dihitung dalam juta 

USD. 

Dalam penelitian ini, data impor dihitung dalam satuan juta USD, dengan 

sumber data berasal dari Badan Pusat Statistik (BPS). Variabel impor dianalisis 

untuk memahami bagaimana dinamika perdagangan internasional memengaruhi 

stabilitas ekonomi dan pergerakan nilai tukar di Indonesia. Variabel ini menjadi 

variabel independen yakni    pada penelitian ini. 

 



8 

 

2.4 Ekspor 

Menurut Tandelilin (2010), ekspor adalah tindakan pembelian oleh negara lain 

terhadap barang yang diproduksi oleh perusahaan-perusahaan di dalam negeri. 

Peningkatan ekspor dapat meningkatkan cadangan devisa negara, menguatkan 

nilai tukar rupiah (apresiasi), dan menarik lebih banyak aliran modal, yang 

semuanya berkontribusi pada peningkatan penawaran valuta asing. Akibatnya, 

nilai tukar rupiah cenderung menguat (apresiasi) terhadap mata uang asing. 

Sebaliknya, aliran modal masuk yang lebih rendah akan mengurangi jumlah 

valuta asing yang masuk, mengakibatkan pelemahan (depresiasi) nilai tukar 

rupiah. 

Menurut data dari Badan Pusat Statistik (BPS), nilai ekspor Indonesia pada 

bulan September 2023 tercatat sebesar 17.341,6 juta USD, dan pada bulan 

Oktober 2023 meningkat menjadi 18.672,8 juta USD, yang menunjukkan 

kenaikan sebesar 7,67%. Peningkatan ekspor ini berkontribusi pada penguatan 

nilai tukar rupiah.  

Data ekspor yang digunakan dalam penelitian ini dihitung dalam satuan juta 

USD dan diperoleh dari Badan Pusat Statistik (BPS). Variabel ini penting untuk 

memahami hubungan antara perdagangan internasional dan stabilitas nilai tukar 

dalam konteks ekonomi terbuka di Indonesia. Variabel ini menjadi variabel 

independen yakni    pada penelitian ini. 

 

2.5 Inflasi 

Inflasi adalah peningkatan umum dan terus-menerus dalam tingkat harga 

barang dan jasa di suatu negara. Menurut Hady (2004), kenaikan inflasi cenderung 

membuat harga barang domestik lebih mahal dibandingkan harga barang luar 

negeri. Akibatnya, masyarakat akan lebih cenderung membeli produk luar negeri, 

yang meningkatkan permintaan terhadap mata uang asing untuk membiayai 

impor.  

Penurunan daya beli pasar juga berpengaruh terhadap tingkat harga barang dan 

jasa. Semakin rendah daya beli, akan terjadi penurunan harga barang dan jasa, 

yang dikenal sebagai deflasi. Menurut Mankiw (2003), deflasi adalah penurunan 
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umum dalam harga barang dan jasa di suatu perekonomian selama periode waktu 

tertentu. Deflasi dapat terjadi akibat penurunan permintaan atau peningkatan 

pasokan yang tidak seimbang dengan permintaan. Dampak deflasi ini akan 

berkontribusi pada penguatan nilai tukar rupiah.  

Dalam penelitian ini, inflasi diukur menggunakan indeks harga konsumen 

(IHK) yang diterbitkan oleh Badan Pusat Statistik (BPS). Variabel inflasi 

dianalisis untuk mengevaluasi dampaknya terhadap pergerakan nilai tukar rupiah 

dan stabilitas ekonomi Indonesia. Variabel ini menjadi variabel independen yakni 

   pada penelitian ini. 

 

2.6 Suku Bunga 

Suku bunga adalah kompensasi yang diberikan oleh peminjam modal kepada 

pemberi pinjaman sebagai imbalan atas penggunaan modal dalam jangka waktu 

tertentu [14]. Tingkat suku bunga menggambarkan proporsi kompensasi yang 

diterima pemilik modal, umumnya dalam bentuk persentase tertentu dari modal 

yang terlibat dalam transaksi pinjam-meminjam. Tingkat suku bunga diterapkan 

pada sebagian besar produk keuangan, termasuk tabungan, pinjaman, investasi, 

asuransi, dana pensiun, dan berbagai instrumen keuangan lainnya [8]. Pengukuran 

tingkat suku bunga dalam konteks ini didasarkan pada BI rate yang diterbitkan 

oleh Bank Indonesia setiap bulannya [10].  

Dalam penelitian ini, tingkat suku bunga dianalisis berdasarkan BI rate yang 

diterbitkan oleh Bank Indonesia setiap bulan. Sebagai contoh, peningkatan suku 

bunga dapat menciptakan insentif bagi investor asing untuk memasukkan 

modalnya ke Indonesia, memperbaiki stabilitas nilai tukar rupiah. Data suku 

bunga yang digunakan diukur dalam satuan persen. Analisis variabel ini 

digunakan untuk memahami hubungan antara suku bunga dan stabilitas nilai tukar 

dalam perekonomian Indonesia. Variabel ini menjadi variabel independen yakni 

   pada penelitian ini. 
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2.7 Kestasioneran 

Salah satu prasyarat dalam menerapkan model Vector Error Correction Model 

(VECM) adalah bahwa data harus bersifat stasioner. Dalam konteks proses 

stokastik, kesamaan distribusi antara      saat ini dan        pada waktu 

sebelumnya dengan lag yang sama menunjukkan stasioner yang kuat. Data dapat 

dikatakan lulus uji ADF apabila nilai probabilitas pada variabel kurang dari 5% 

[3]. Dalam beberapa tahun terakhir, penggunaan uji akar unit semakin umum 

sebagai cara untuk menguji stasioneritas. Unit root adalah fitur dari model statistik 

deret waktu yang memiliki parameter autoregressive 1. Jika uji stasioneritas 

menunjukkan adanya unit root, itu menandakan bahwa data tersebut tidak bersifat 

stasioner [5]. Ada 3 uji akar unit yang akan digunakan pada penelitian ini, 

Augmented Dickey Fuller (ADF), Kwiatkowski Philips Schmidt Shin (KPPS) dan 

Philips Perron (PP). Ketiga uji tersebut dapat digunakan untuk mendeteksi akar 

unit dalam variabel data. Berikut model Uji Augmented Dickey Fuller (ADF), 

Kwiatkowski Philips Schmidt Shin (KPPS) dan Philips Perron (PP) : 

 

             ∑          

 

   

 

 

                   
 

 

               

(2.1) 

 

(2.2) 

 

(2.3) 

 

Dengan:  

     : perubahan dalam variabel time series pada waktu t 

    :  variabel deret waktu 

    : konstanta 

     : koefisien regresi 

    : random walk (            

    : galat 

Hipotesis yang akan diuji adalah sebagai berikut: 
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Nilai   diperkirakan dengan metode kuadrat terkecil dan diuji menggunakan 

uji t. Bentuk statistik uji dapat dijelaskan sebagai berikut: 

 
      

  

    
  

Dengan    sebagai estimasi nilai   dan   ̂ merupakan standar deviasi dari   .    

ditolak jika      < nilai kritis dalam tabel Dickey Fuller, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa tidak ada keberadaan akar unit dalam variabel tersebut,yang 

berarti data bersifat stasioner. 

 

2.8 Penentuan Lag Optimal 

Dalam kerangka Model Vector Error Correction Model (VECM), panjang lag 

mencerminkan tingkat kebebasan. Jika panjang lag diwakili oleh  , setiap 

persamaan   berisi  ,   koefisien, termasuk intersep. Ketika menentukan panjang 

lag untuk variabel yang dimasukkan ke dalam model VECM, tujuannya adalah 

untuk memilih panjang lag yang cukup untuk menggambarkan dinamika sistem 

yang akan dimodelkan [5]. Meskipun demikian, perlu mempertimbangkan bahwa 

lag yang terlalu panjang dapat menghasilkan jumlah parameter yang banyak untuk 

diestimasi, dengan konsekuensi berkurangnya tingkat kebebasan. Secara umum, 

jumlah lag dan parameter yang memadai merupakan pertimbangan penting. 

Kelemahan dari model VECM bisa diidentifikasi. 

Pemilihan lag dapat dilakukan menggunakan beberapa pendekatan, termasuk 

Hannan-Quinn Information Criterion (HQ), Akaike Information Criterion (AIC), 

dan Schwarz Information Criterion (SIC) [9]. Dalam penelitian ini, menggunakan 

ketiga persamaan lag tersebut. Ketiga persamaan lag ini sering digunakan untuk 

menemukan lag optimal, dengan model yang memiliki tingkat residual atau 

kesalahan terendah dianggap sebagai model yang terbaik. Sesuai dengan 

pandangan, menurut Wibawa (2012) menyatakan bahwa “Model yang optimal 

adalah model dengan tingkat residual atau error paling minimal”. 
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Secara matematis maka persamaan lag dapat diberikan sebagai berikut [9]: 

 
           (

 

 
)         (2.3) 

 
            (

 

 
)   

      

 
 (2.4) 

 
            (

 

 
)  

        

 
 (2.5) 

Dengan 

T :  jumlah observasi yang digunakan 

k :  panjang lag 

 

2.9 Kausalitas 

Pengujian kausalitas dalam model VECM dan VAR bertujuan untuk menilai 

hubungan antara variabel, baik dalam periode panjang maupun pendek. Evaluasi 

kausalitas periode panjang bisa dilakukan dengan menganalisis nilai statistik uji t 

pada metode Ordinary Least Square (OLS). Di sisi lain, kausalitas periode pendek 

dapat dinilai menggunakan uji kausalitas Granger. Adanya hubungan antara 

variabel tidak dapat diartikan sebagai bukti adanya kausalitas atau pengaruh. Oleh 

karena itu, untuk menentukan apakah terdapat pengaruh satu arah atau dua arah, 

diperlukan pengujian kausalitas. Misalnya, apabila kejadian     terjadi sebelum  , 

ada kemungkinan   mempengaruhi    namun tidak mungkin sebaliknya. Konsep 

ini tercermin dalam penerapan Uji Kausalitas Granger [12]. 

Dalam hal ini, jika variabel   menyebabkan variabel  , berarti nilai   pada 

periode saat ini dapat dijelaskan oleh nilai   pada periode sebelumnya dan nilai   

pada periode sebelumnya. Uji kausalitas Granger hanya menguji hubungan antar 

variabel dan tidak melibatkan proses estimasi terhadap model. 

Berikut model kausalitas Granger unrestricted dan restricted [9]: 

 

       ∑       ∑          

 

   

 

   

 (2.6) 

 

        ∑      

 

   

 ∑          

 

   

 (2.7) 
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Dimana 

        :  variabel yang menjadi fokus (dependen) 

        :  variabel independen 

       :  orde waktu 

         :  koefisien 

       :  galat 

Dengan uji hipotesis  

 
  

                        

               
 (2.8) 

Dimana: 

              :  residual sum squares dari model 1 

         :  residual sum squares dari model 2 

     :  jumlah variabel tertinggal yang ditambahkan dalam model  

     :  jumlah observasi 

     :  jumlah parameter dalam model regresi 

Dengan hipotesis  

   : variabel X bukan penyebab Granger variabel Y  

   : variabel X merupakan penyebab Granger variabel Y  

    ditolak jika   >        atau         <      . Jika    ditolak maka X 

merupakan penyebab granger, sehingga diketahui bahwa Y menyebabkan X.  

 

2.10 Kointegrasi 

Kointegrasi merupakan adanya suatu hubungan periode panjang yang khas 

antara variabel-variabel deret waktu, ketika data dari semua variabel tersebut 

terintegrasi pada tingkat 1, yang dapat disimbolkan dengan I(1), menandakan 

bahwa data tersebut menjadi stasioner setelah dilakukan first differencing [1]. 

Selain itu, beberapa kombinasi linear pada tingkat I(0) juga dapat ditemukan. Saat 

kedua kondisi ini terpenuhi, dapat disimpulkan bahwa deret waktu antar variabel 

terkointegrasi. Rank kointegrasi   dari vector    merujuk pada jumlah vektor 

kointegrasi yang saling bebas. Nilai   dapat ditentukan melalui uji Johansen. 
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Salah satu yang dapat digunakan dalam uji kointegrasi adalah metode Johansen 

yang dapat di analisis melalui model VAR adalah sebagai berikut. 

Dengan hipotesis yang diuji adalah: 

                          

Statistik uji yang digunakan adalah: 

 
            ∑          

 

     

 (2.9) 

Uji alternative nilai Eigen maksimum adalah sebagai berikut: 

               (        ) (2.10) 

Dengan 

   : matriks eigen ∏                

T  : jumlah observasi yang teramati 

Di mana        dan      peroleh dari distribusi empiris statistik        dan 

    . Jika             maka hipotesis    diterima, yang menunjukkan adanya 

kointegrasi pada tingkat  . Menurut Verbeek (2008) model VECM kemudian 

dibentuk ketika rank kointegrasi    . 

 

2.11 Vector Error Correction Model (VECM) 

Data time series yang memiliki kointegrasi, maka model estimasi yang 

digunakan adalah VECM. Tujuan estimasi VECM ini adalah menentukan 

hubungan jangka panjang dan jangka pendek antara variabel-variabel yang saling 

terkointegrasi. Ketika variabel-variabel tersebut terbukti kointegrasi, artinya 

terdapat hubungan kesetimbangan jangka panjang di antara mereka. Estimasi 

VECM memungkinkan untuk memodelkan bagaimana variabel-variabel tersebut 

akan beradaptasi satu sama lain dalam jangka pendek setelah terjadinya gangguan 

dari ketidakseimbangan jangka pendek. Dalam proses ini, VECM menggabungkan 

model kointegrasi dengan model autoregresi vektor (VAR), sehingga 

memungkinkan analisis dinamika jangka pendek dalam kerangka kerja 

kointegrasi. 
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Penelitian ini menggunakan metode Johansen sebagai model kointegrasi 

VECM. Bentuk umum dari model VECM Johansen adalah  sebagai berikut: 

                       ∑            ∑               

      

 (2.11) 

Dengan: 

      :  kostanta 

       :  koefisien ECM 

              :  cointegration equation 

Hipotesis yang akan diuji adalah sebagai berikut: 

  
  

  (  )
 

Dimana: 

   : estimasi dari koefisien    

  (  ) : standar error dari estimasi    

   ditolak jika   >       . Jika    ditolak maka variabel terdapat hubungan jangka 

panjang. Sebaliknya,    diterima jika   >        yang berarti variabel tidak 

terdapat hubungan jangka panjang. 

 

2.12 Analisis Impulse Responses Function 

Analisis Fungsi Respon Impuls (IRF) digunakan untuk mengilustrasikan 

dampak dari gangguan yang diterima oleh suatu variabel, baik yang bersumber 

dari variabel tersebut sendiri maupun dari variabel lain dalam system [12]. 

Langkah pertama dalam perhitungan Impulse Response Function (IRF) Ini 

melibatkan pemecahan matriks kovarians dari residual model VECM menjadi 

matriks segitiga bawah, yang digunakan untuk mengidentifikasi kejutan 

struktural. Selanjutnya, dengan menggunakan matriks dekomposisi Cholesky, kita 

menghitung koefisien Moving Average (MA) dari model VECM. Koefisien MA 

menggambarkan bagaimana variabel merespons terhadap kejutan struktural dari 

waktu ke waktu. Terakhir, menggunakan koefisien MA dan matriks identifikasi 

dari dekomposisi Cholesky, kita dapat menghitung Impulse Response Function 
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(IRF). Bentuk umum model Impulse Response Function (IRF)adalah sebagai 

berikut: 

 
[
   

   
]  [  ̅̅̅̅

  
]  ∑ [

            

            
]

 

   

[
      

      
] (2.12) 

Dengan 

        : dampak shock pada variabel   terhadap   setelah   periode 

    : perubahan tingkat   pada waktu   

   : rata-rata perubahan tingkat   

      
 : shock pada    pada waktu     

 

2.13 Analisis Variance Decomposition 

Variance decomposition, yang juga dikenal sebagai forecasterror variance 

decomposition, adalah alat dalam model yang mengurai variasi dari beberapa 

variabel yang diestimasi menjadi komponen-komponen shock atau inovasi 

variabel. Hasil estimasi IRF menunjukkan bahwa setiap variabel merespons 

kejutan pada variabel lain seiring waktu, langkah berikutnya adalah menggunakan 

vector seleksi    untuk memilih variabel tertentu dari system. Penelitian ini 

menggunakan horizon 1 bulan, dilakukan perhitungan pengaruh kejutan dari 

setiap variabel   terhadap variabel  . Perhitungan ini dilakukan dengan 

menghitung kuadrat koefisien respon impuls dan membaginya dengan mean 

squared error (MSE) dari variabel y. Bentuk umum dari analisis variance 

decomposition adalah sebagai berikut: 

Dengan uji mean squared error (MSE) dari variabel y adalah: 

   [       ]  ∑ ∑(  
     )

 
 

   

   

   

 (2.13) 

 

Uji pengaruh shock dari variabel   terhadap variabel   pada horizon   adalah: 

       ∑(  
     )

 
              

   

   

 (2.14) 
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Dengan  

      : pengaruh shock dari variabel   terhadap variabel   pada horizon   

   : vektor seleksi, yang menyeleksi variabel  

   : koefisien impuls responses pada lag   

             : mean squared error dari variabel   pada horizon   

Dengan statistik uji t: 

  
 ̌    

      
  √ 

 

Dimana: 

 ̌     : estimasi pengaruh shock variabel   terhadap   

      
 : standar deviasi  

  : jumlah iterasi 

Dengan Hipotesis 

   : variabel   tidak berpengaruh terhadap variabel   

   : variabel   berpengaruh terhadap variabel   

  ditolak jika   >       . Jika    ditolak maka variabel   berpengaruh terhadap 

variabel  , sehingga dapat diketahui bahwa   menyebabkan  . Jika    diterima 

jika   >        yang berarti variabel   tidak berpengaruh terhadap variabel  . 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Jenis Penelitian 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, suatu pendekatan yang 

bertujuan untuk menguraikan fenomena-fenomena terkini. Hal utama penelitian 

ini adalah untuk memberikan gambaran yang komprehensif terkait fluktuasi nilai 

tukar rupiah terhadap dolar Amerika (USD). Fluktuasi ini dipengaruhi oleh 

variabel seperti tingkat inflasi, kegiatan ekspor dan impor, suku bunga, serta 

tahapan-tahapan perkembangan ekonomi. Oleh karena itu, pendekatan ini dapat 

disebut sebagai penelitian perkembangan yang bertujuan untuk menggambarkan 

secara rinci perubahan dan dinamika nilai tukar dalam konteks variabel ekonomi 

yang berperan. 

 

3.2 Teknik Pengumpulan Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari situs resmi 

Bank Indonesia, Badan Pusat Statistik, dan Kementrian Perdagangan. Data 

sekunder ini merupakan data dokumentasi yang mencakup periode Januari 2018 

hingga Oktober 2023. Setiap variabel dalam penelitian ini memiliki 70 data set. 

Tabel 3.1 Jenis Variabel dan Sumber Data 

Variabel 
Keterangan 

Variabel 
Sumber 

Defenisi 

Operasional 

  Kurs (IDR/USD) Bank Indonesia 

Data yang digunakan 

dalam rupiah terhadap 

USD 

   Impor  
Badan Pusat Statistik, 

Kementrian Perdagangan 

Data yang digunakan 

dalam juta USD 

   Ekspor  
Badan Pusat Statistik, 

Kementrian Perdagangan 

Data yang digunakan 

dalam juta USD 
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   Inflasi  Badan Pusat Statistik 
Data yang digunakan 

dalam persen 

   Suku Bunga Bank Indonesia 
Data yang digunakan 

dalam persen 

 

3.3 Tahap Penelitian 

      Data yang diperoleh dari hasil penelitian, selanjutya akan dilakukan 

pemrosesan data. Langkah-langkah yang dapat dilakukan sebagai berikut [2]. 

Langkah 1. Melakukan pengumpulan keseluruhan data, dilakukan 

pengumpulan seluruh data yang diperlukan untuk analisis, 

termasuk data variabel makroekonomi dan nilai tukar. 

Langkah 2. Melakukan plot data aktual, menentukan apakah data stasioner 

pada data level atau first difference 

Langkah 3.  Melakukan unitroot test, menentukan apakah data stasioner pada 

data level atau first difference. 

Langkah 4. Menentukan panjang lag, menentukan panjang lag untuk 

menentukan jumlah periode waktu sebelumnya yang akan 

dimasukkan dalam model. 

Langkah 5. Melakukan uji kointegrasi, menentukan apakah data kointegrasi 

atau tidak. Jika data terdapat kointegrasi maka digunakan model 

VECM, namun jika tidak ada kointegrasi digunakan model VAR. 

Langkah 6. Melakukan estimasi VECM, menentukan apakah variabel 

memiliki hubungan jangka pendek dan jangka panjang secara 

signifikan 

Langkah 7. Melakukan uji kausalitas, menggunakan uji kausalitas granger 

untuk menentukan apakah satu variabel dapat menjadi penyebab 

perubahan dalam variabel lainnya. 

Langkah 8. Menganalisis IRF dan VD, memahami dampak perubahan pada 

satu variabel terhadap variabel lain dalam jangka waktu tertentu. 
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3.4 Diagram Alir Penelitian 

      Berdasarkan langkah-langkah penelitian yang telah di berikan dapat di bentuk 

diagram alir penelitian sebagai berikut. 

  

Gambar 3.1 Diagram Alir Penelitian 

TIDAK YA 

Mulai 

Data Time Series 

Uji 

Stasioneritas 

Data Stasioneritas 

Level I(0) 

Analisis 

VAR Data 

Level 

Stasioneritas First 

Difference I(1) 

Kointegrasi 
Analisis VAR Data 

First Difference 

Penentuan 

Panjang Lag 

Uji 

Kointegrasi 

Estimasi 

VECM 

Penentuan 

Model Terbaik 

Uji Kausalitas 

Grangger 

Analisis IRF 

dan VD 

Selesai 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1  Kesimpulan 

1. Model signifikan yang dihasilkan dari estimasi VECM jangka pendek dan 

jangka panjang adalah: 

                                                       

                                                 

                                  

4.1 

                                                       

                                                

                                         

                (       )                   

4.2 

                      (       )                    (       )   

                
4.3 

                       (       )                     4.4 

                       (       )                      4.5 

2. Dari hasil estimasi VECM, dapat disimpulkan bahwa variabel dependen   

dipengaruhi oleh kesetimbangan jangka panjang yang melibatkan        dan 

  . Koefisien penyesuaian (adjustment coefficient) untuk   adalah -0.8958, 

yang menunjukkan proses penyesuaian yang relatif cepat menuju 

keseimbangan jangka panjang. Variabel    juga menunjukkan pengaruh yang 

signifikan dari kesetimbangan jangka panjang dengan koefisien penyesuaian -

3.6898. Selain itu, ada pengaruh signifikan dari perubahan lag ( ) dan lag (  ) 

terhadap perubahan   . Sementara itu, variabel        dan    lebih 

dipengaruhi oleh nilai lag mereka sendiri, menunjukkan bahwa mereka tidak 

memiliki komponen penyesuaian jangka panjang yang signifikan. 

Uji Granger menunjukkan adanya hubungan kausalitas yang signifikan antara 

  dan   , yang saling mempengaruhi satu sama lain. Selain itu,    memiliki 

pengaruh signifikan terhadap   dan   , tetapi tidak sebaliknya. Tidak ada 
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hubungan signifikan yang ditemukan antara variabel   dengan           dan 

  , yang menunjukkan bahwa variabel independen ini tidak memiliki 

kausalitas langsung terhadap variabel dependen  . 

Berdasarkan hasil VD, variabel    adalah yang paling signifikan dalam 

mempengaruhi  , dengan kontribusi yang meningkat hingga 23.81% pada 

periode ke-30. Variabel    juga memiliki pengaruh yang signifikan dengan 

kontribusi 9.67% pada periode yang sama. Sebaliknya, pengaruh    

cenderung menurun setelah periode awal, dengan kontribusi hanya 3.62% 

pada periode ke-30. Variabel    memiliki pengaruh terkecil, dengan 

kontribusi hanya 0.57% di periode ke-30.  

Hasil IRF menunjukkan bahwa ada pengaruh yang signifikan antar variabel. 

Hal ini dapat dilihat dari fluktuasi kenaikan dan penurunan kuat terhadap 

variabel impuls dan respon. 

5.2  Saran 

1. Mempertimbangkan perluasan penelitian dengan memasukkan variabel 

tambahan yang mungkin berpengaruh, seperti faktor makroekonomi atau 

kebijakan pemerintah yang dapat memengaruhi hubungan antar variabel yang 

telah dianalisis. Menggunakan data yang lebih luas dan beragam, baik dalam 

hal waktu maupun sumber, untuk meningkatkan ketepatan analisis. Data 

jangka panjang dapat membantu dalam memahami tren dan pola yang lebih 

kompleks. 

2. Menerapkan metodologi yang beragam dalam analisis, seperti pendekatan 

kualitatif atau model ekonometrika lain, untuk mendapatkan perspektif yang 

lebih holistik tentang hubungan antar variabel. Melakukan validasi model 

secara berkala. Ini dapat membantu memastikan bahwa model yang digunakan 

tetap relevan dan akurat dalam memprediksi hubungan antar variabel seiring 

dengan perubahan kondisi ekonomi. 

 

 

 



 

60 

 

DAFTAR PUSTAKA 

 

[1] Sutawijaya, A., & Lestari, E. P., “Penerapan Metode Vector Auto 

Regression dalam Interaksi Kebijakan Fiskal dan Moneter di Indonesia”, in 

Jurnal Ekonomi Pembangunan, vol. 14, no. 1, Juni 2013, pp. 66-77. 

[2] Ni'mah, E. N., & Yulianto, S., Peramalan Laju Inflasi dan Nilai Tukar 

Rupiah terhadap Dolar Amerika dengan Menggunakan Model Vector 

Autoregressive (VAR) dan Vector Error Correction Model 

(VECM).University Research Colloquium, vol. 6, no. 2, 2017, pp. 481-490. 

[3] Faizin, M., Penerapan Vector Error Correction Model pada Hubungan 

Kurs, Inflasi, dan Suku Bunga. e-Journal Ekonomi Bisnis dan Akuntansi, 

vol. 8, no. 1, 2021, pp. 33-41. 

[4] Anggraini, W., & Irwinsyah, T., “Analisis Model Multiple Regression 

untuk Prediksi Nilai Kurs Rupiah Terhadap Dolar Amerika Berdasarkan 

Studi Makroekonomi”, in Jurnal Hasil Penelitian dan Karya Ilmiah, vol. 3, 

no. 1, 2017, pp. 7-16. 

[5] Suhaidi, M., et al., “Hubungan Dinamis Arus Modal Asing, Nilai Tukar 

Rupiah, dan Pergerakan Indeks JII 30 dengan Metode Pendekatan Vector 

Autoregressive (VAR) pada Masa Pandemi Covid-19”, in Jurnal Ilmiah 

Ekonomi Islam, vol. 8, no. 2, 2022, pp. 1709-1723. 

[6] Fahmi, A., “Pengaruh Capital Inflow, Inflasi, Suku Bunga, Ekspor, dan 

Impor terhadap Nilai Tukar Rupiah”, in Jurnal Politeknik Keuangan, vol. 

16, no. 1, 2019, pp. 40-50. 

[7] Cakra, Yuhanis Ladewi, &Fadhil Yamali, “Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, 

dan Nilai Tukar terhadap Harga Saham dengan Pertumbuhan Ekonomi 

sebagai Variabel Intervening”, in Jurnal Manajemen dan Bisnis, vol. 8, no. 

2, November 2023, pp. 131-140. 

[8] Faulianti, S. M., Harjadi, D. H., &Adzimatinur, F., “Pengaruh Inflasi, Suku 

Bunga, Profitabilitas, Solvabilitas Terhadap Harga Saham LQ45 yang 

Terdaftar Di BEI Periode 2017-2021”, inIndonesian Journal of Strategic 



 

61 

 

Management, vol. 6, no. 2, August 2023, pp. 111-119. 

[9] Desvina, I. A. P., Melinda, N., &Andiraja, N., “Pemodelan Vector 

Autoregressive (VAR) untuk Data Jumlah Perceraian di Kota Pekanbaru”, 

in Jurnal Sains Matematika dan Statistika, vol. 7, no. 2, Juli 2021, pp. 97-

107. http://dx.doi.org/10.24014/jsms.v7i2.13765 

[10] Hardani, P. R., Hoyyi, A., &Sudarno, “Peramalan Laju Inflasi, Suku Bunga 

Indonesia dan Indeks Harga Saham Gabungan Menggunakan Metode 

Vector Autoregressive (VAR)”, in Jurnal Gaussian, vol. 6, no. 1, 2016, pp. 

101-110. 

[11] Valentika, N., et al., “Pemodelan Suku Bunga, Kurs, Impor dan Ekspor 

dengan Menggunakan VECM”, in Journal of Mathematics Education, 

Science and Technology, vol. 6, no. 1, Juli 2021, pp. 15-30. 

http://doi.org/10.30651/must.v6i1.5858 

[12] Lestari, I. G. A. M., Sumarjaya, I. W., & Widana, I. N., “Peramalan 

Produksi Padi di Kabupaten Badung, Gianyar, dan Tabanan dengan Metode 

Vector Autoregression (VAR)”, in E-Jurnal Matematika, vol. 10, no. 1, 

Januari 2021, pp. 32-40. https://doi.org/10.24843/MTK.2021.v10.i01.p317 

[13] Sulistiana, I., Hidayati, H., & Sumar, S., “Model Vector Auto Regression 

(VAR) and Vector Error Correction Model (VECM) Approach for Inflation 

Relations Analysis, Gross Regional Domestic Product (GDP), World Tin 

Price, Bi Rate and Rupiah Exchange Rate”, in Integrated Journal of 

Business and Economics, vol. 7, no. 2, 2017, pp. 17-33. 

[14] Christine, D., et al., “Pengaruh Inflasi, Suku Bunga dan Nilai Tukar 

Terhadap Return Saham”, in Jurnal Ekonomi Pembangunan, vol. 5, no. 2, 

November 2023, pp. 237-244. 

[15] Oktavia, S., et al., Analisis Pengaruh Faktor Makroekonomi Terhadap 

Perdagangan Internasional. Jurnal Ilmiah Manajemen, Ekonomi Bisnis, 

Kewirausahaan, vol. 11, no. 1, Desember 2023, pp. 346-357. 

[16] Sohibien, G. P. D., Analisis Hubungan Produk Domestik Bruto dan Ekspor 

Indonesia dengan Threshold Vector Error Correction Model. Jurnal 

Aplikasi Statistika & Komputasi Statistik, vol. 7, no. 2, 2016, pp. 1-15. 



 

62 

 

 

[17] Khoirudin, R., & Ardini, D., “Analisis Determinan Inflasi di Indonesia”, in 

Jurnal Hukum Ekonomi Syariah, vol. 4, no. 5, 2023, pp. 7378-7391. 

[18] Agustin, S. P., & Anis, A., “Pengaruh Guncangan Variabel Moneter 

Terhadap Nilai Tukar Dan Inflasi Di Indonesia”, in Jurnal Kajian Ekonomi 

dan Pembangunan, vol. 3, no. 3, 2021, pp. 49-64. 

[19] Pratiwi, A. C., Rusgianto, S., & Wardhana, A. K., “Application of Vector 

Error Correction Model on Macroeconomic Variables toward Changes in 

the Composite Stock Price Index”, in Journal of Humanities and Social 

Sciences Innovation, vol. 2, no. 2, 2022, pp. 219–229. 

[20] Mulyadi, S., Soleman, R., & Ridho, M., “Pengujian Efek Kurs, Suku 

Bunga, dan Inflasi terhadap Jakarta Islamic Index”, in Jurnal Hukum 

Ekonomi Syariah, vol. 2, no. 2, 2023, pp. 75-84. 

[21] Purna, F. P., Mulyo, P. P., & Bima, M. R. A., "Exchange Rate Fluctuation 

in Indonesia: Vector Error Correction Model Approach",in Jurnal 

Ekonomi & Studi Pembangunan, vol. 17, no. 2, 2016, pp. 143-156. 

[22] Granger, C. W. J., “Investigating Causal Relations by Econometric Models 

and Cross-spectral Methods”, in Econometrica, vol. 37, no. 2, 1969, pp. 

424-438. 

[23] Kwiatkowski, D., et al., “Testing the Null Hypothesis of Stationarity 

Against the Alternative of a Unit Root”, in Journal of Econometrics, vol. 

54, no. 1, 1992, pp. 159-178. 

[24] Widarjono, Agus, “Model Koreksi Kesalahan”, in EKONOMETRIKA: 

Teori dan Aplikasi. Yogyakarta: EKONISIA Fakultas Ekonomi UII, 2005, 

Bab 16, pp. 353-385. 

[25] Lütkepohl, H., “Vector Error Correction Model”, in New Introduction to 

Multiple Time Series Analysis. Springer, 2005, Bab 6, pp. 237-352. 

[26] Hamilton, J. D., “Univariate Processes with Unit Roots”,in Time Series 

Analysis. Princeton University Press, 1994, Bab 17, pp. 475-532. 

[27] Enders, W., “Cointegration and Error Correction Models”, in Applied 

Econometric Time Series. John Wiley & Sons, 2014, Bab 6, pp. 355-396. 



 

63 

 

 

LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 Tabel Impulse Response 
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Lampiran  2 Grafik Variance Decomposition (             ) 
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