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TRANSMISSION OF GLOBAL SHOCK TO THE RUPIAH
EXCHANGE RATE: THE ROLE OF MONETARY POLICY
AND FOREIGN EXCHANGE RESERVE INTERVENTION

By Divany Amelia Putri

Abstrack

This study examines the transmission of global monetary policy shocks to the
Indonesian Rupiah, focusing on the Federal Funds Rate and US Treasury Yields as
external channels, and the Bl Rate and foreign exchange reserves as domestic
mitigation instruments. Using monthly data (2015-2025) and an ARDL approach
with HAC-robust errors, results show the Federal Funds Rate has a significant
delayed pass-through effect, while US Treasury Yields and the BI Rate show no
significant partial effect. Foreign exchange reserves are the most dominant
stabilizer (coefficient -0.2511, p < 0.001) and Granger-cause the exchange rate.
No long-run cointegration is found, limiting analysis to the short run. The model
shows strong explanatory power (R? = 0.9621).

Keywords : Exchange Rate, Fed Rate, US Treasury Yields, BI Rate, Foreign
Reserves
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TRANSMISI GUNCANGAN GLOBAL TERHADAP NILAI
TUKAR RUPIAH : PERAN KEBIJAKAN MONETER DAN
INTERVENSI CADANGAN DEVISA

By Divany Amelia Putri

Abstrak

Penelitian ini menganalisis transmisi guncangan kebijakan moneter global terhadap
nilai tukar Rupiah, dengan menyoroti Federal Funds Rate dan US Treasury Yields
sebagai jalur eksternal, serta BI Rate dan cadangan devisa sebagai instrumen
mitigasi domestik. Menggunakan data bulanan (2015-2025) dan pendekatan
ARDL dengan standard error robust HAC, hasil menunjukkan Federal Funds Rate
berpengaruh signifikan dengan pola delayed pass-through, sementara US Treasury
Yields dan BI Rate tidak berpengaruh signifikan secara parsial. Cadangan devisa
terbukti sebagai instrumen stabilisasi paling dominan (koefisien -0,2511, p <0,001)
dan secara Granger mendahului pergerakan nilai tukar. Tidak ditemukan
kointegrasi jangka panjang, sehingga analisis terbatas pada jangka pendek. Model
memiliki daya penjelas yang tinggi (R? =0,9621).

Kata kunci: Nilai tukar, Suku bunga the Fed, Imbal hasil Amerika Serikat, Suku
bunga BI, Cadangan devisa



BERITA ACARA UJIAN SKRIPSI

KEMENTERIAN PENDIDIKAN TINGGI, SAINS, DAN TEKNOLOGI
UNIVERSITAS PEMBANGUNAN NASIONAL “VETERAN” JAKARTA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS

Jalan Rumah Sakit Fatmawati, Pondok Labu, Jakarta Sclatan 12450

Telepon 021-7656971, Fax 021-7656904
Laman : www.feb.upnvj.ac.id , e-mail : febupnvj@upnvj.ac.id

BERITA ACARA SIDANG TUGAS AKHIR
SEMESTER GENAP TA. 2025/2026

Pada hari ini, Kamis, tanggal 9 Juli 2026 , telah dilaksanakan Sidang Tugas Akhir

bagi mahasiswa:

Nama : Divany Ameclia Putri

NIM 12210115078

Program Studi : Ekonomi Pembangunan S1

Judul Tugas Akhir

Tr. isi G gan Global Terhadap Nilai Tukar Rupiah: Peran Kebijakan Moneter

dan Intervensi Devisa

Dinyatakan yang bersangkut Tidak Lulus/Sidang Ulang*, dengan Nilai Rata-Rata 8903-
dan Nilai Huruf ... f;-..

Tim Penguji

No Dosen Penguji Jabatan Tanda Tangan

1 Prof. Renea Shinta Aminda,SE.,MM Ketua

2 | Khusnul Khatimah,S.P,M.Si Anggota /%
3 | Dr. Aswin Rivai, SE,MM Anggota 11 *%) /ng;

'Eelcrangan' A Jakarta, 9 Juli 2026
) Coret yang tld§k gcrlu
**) Dosen Pembimbing Mengesahkan
a.n. DEKAN

Koordinator Prodi Ekonomi Pembangunan S1

il

85- 100 =
80 - 84.99 =
75-79.99 =
70 - 74.99 =
65 - 69.99 =
60 - 64.99 - A 2
55-59.99 - Dr. Indri Arrafi Julianisa, SE, ME
40 - 54.99 =

0-39.99 =

Dipindai dengan
(B CamScanner

vi



PRAKATA

Puji dan syukur penulis panjatkan ke hadirat Allah SWT atas segala rahmat,

hidayah dan karunia-Nya sehingga penulis menyelesaikan skripsi yang berjudul

“Transmisi Guncangan Global Terhadap Nilai Tukar Rupiah: Peran

Kebijakan Moneter dan Intervensi Cadangan Devisa”. Skripsi ini disusun

sebagai salah satu syarat untuk memperoleh gelar Sarjana Ekonomi pada Program

Studi Ekonomi Pembangunan, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas

Pembangunan Nasional “Veteran” Jakarta

Penyusunan skripsi ini tidak terlepas dari dukungan, bimbingan, serta doa

dari berbagai pihak. Oleh karena itu, dengan segala kerendahan hati penulis ingin

menyampaikan ucapan terima kasih yang tulus kepada:

1.

Allah SWT, yang senantiasa memberikan kekuatan, kesehatan,
ketenangan hati, serta kemudahan di setiap proses yang penulis lalui.
Tanpa pertolongan-Nya, skripsi ini tidak akan pernah terselesaikan tepat
pada waktunya.

Kedua orang tua tercinta saya, Mama dan Papa terima kasih atas doa
yang tidak pernah putus, cinta yang tak terukur, kesabaran, serta
dukungan moral dan materi yang selalu diberikan. Segala pencapaian
penulis tidak lepas dari peran dan pengorbanan orang tua.

Ibu Dr. Jubaedah, S.E., M.M., selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Pembangunan Nasional Veteran Jakarta, atas
kepemimpinan, kebijakan, serta fasilitas akademik yang telah diberikan
sehingga penulis dapat menjalani perkuliahan hingga tahap akhir
dengan baik.

Ibu Dr. Indri Arrafi Juliannisa, S.E., M.E., selaku Ketua Program Studi
Ekonomi Pembangunan, atas arahan, motivasi, serta perhatian yang
diberikan kepada penulis selama menempuh pendidikan, khususnya
dalam proses penyelesaian skripsi ini.

Bapak Dr. Aswin Rivai, SE, MM, selaku Dosen Pembimbing, yang
dengan penuh kesabaran, ketelitian, dan ketegasan telah meluangkan

waktu untuk membimbing, mengarahkan, serta memberikan masukan

vil



10.

11.

yang sangat berarti sehingga skripsi ini dapat tersusun dengan baik.
Terima kasih atas dorongan dan kepercayaan yang selalu Ibu berikan
kepada penulis.

Ibu Prof. Dr. Renea Shinta, S.E., M.M., selaku Ketua Penguji, dan Ibu
Khusnul Khatimah, S.P., M.Si.,selaku Penguji I, atas saran, kritik, serta
masukan yang membangun dan sangat berharga dalam
menyempurnakan skripsi ini.

Teman teman terkasih saya yang senantiasa menemani dan mendukung
saya: Dini dan Isma dari dahulu hingga sekarang. Serta Syekha, dan
Naufal yang menjadi bagian dari teman teman Room 0234. Terima kasih
atas kebersamaan, dukungan, kesabaran, tawa, diskusi, dan juga
kenangan yang berharga terutama di masa semester akhir ini

Rekan rekan seperjuangan selama masa perkuliahan berlangsung,
teman-teman Konferensi Plaza Internet, Zahra, Hani, Anggi, Dira, Ika,
Dio, dan Farhat. Terima kasih atas kebersamaan, tawa, diskusi,
dukungan, dan kenangan berharga yang membuat masa perkuliahan
penulis menjadi lebih bewarna dan berarti.

Teman seperjuangan dan juga sebimbingan saya, yaitu Mahyra dan Dini,
yang senantiasa selalu saling membantu, dan juga mendukung satu sama
lain hingga akhirnya bersama menyelesaikan tugas akhir ini

Kepada orang terkasih Kai, yang senantiasa menjadi bagian dari hari,
inspirasi, motivasi, dan juga sumber kebahagian bagi penulis. Terima
kasih atas berbagai senyuman dan juga dukungan yang menyenangkan.
Lalu, untuk Lee Jeno, Terima kasih pula telah menjadi salah satu
inspirasi dan semangat penulis untuk menyelesaikan tugas akhir ini. Tak
lupa pula, kepada Wongravee Nateetorn dan Hirunkit Changkham yang
juga menjadi salah satu kebahagian bagi penulis. Terima kasih pula
kepada NCT 127, EXO, dan juga aespa yang lagunya senantiasa
menjadi teman dalam menulis tugas akhir ini.

Untuk penulis sendiri, Divany, Terima kasih atas segala kekuatan,
semangat, dan juga perjuangan untuk penyusunan skripsi ini. Perjalanan

menulis tugas akhir bukan sesuatu yang mudah bagi penulis, selesainya

viil



tugas akhir ini adalah bukti bahwa penulis membuka satu pintu lagi
dalam kehidupan baru dan menuju kehidupan yang lebih baik. Tugas

akhir ini adalah awal baru kembali untuk mimpi yang lebih besar.

Penulis menyadari bahwa skripsi ini masih memiliki keterbatasan dan kekurangan.
Oleh karena itu, penulis mengharapkan kritik dan saran yang membangun demi
kesempurnaan karya ini. Semoga skripsi ini dapat memberikan manfaat bagi

pembaca dan menjadi kontribusi kecil dalam pengembangan ilmu ekonomi

Jakarta, 10 Juli 2026

Divany Amelia Putri

X



DAFTAR ISI

HALAMAN SAMPUL....uciviiiiiiinninsiosissessissssossssssssssssssssssssssssssssssssssssssosssssssssssosssssass i
HALAMAN JUDUL ..ccuiininsninsnnssenssensssosssssssssssosssossssssssssssssssssssssssssssssssssssssosssosssssssosssosass i
PERNYATAAN ORISINILITAS ..ccooviiniiiiniinnicsnncssicssicssnsssisssissssssesssesssssssssssssssssssessas i
PERNYATAAN PERSETUJUAN PUBLIKASI ....cccicvnviicisnneicsscnercsssnsiessonsssssnsssssonses ii
PENGESAHAN.....coiiiiitintintineisnissississsisssisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssosssssssssssosssssass iii
ABSTRACT .auuanunneinnvisnvnsersensnsssensssssssssssssssssssosssossssssissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss iv
ABSTRAK ...uuoiiiitiitiinictncnicnicsicsissississsssissssssssessssssssssssssstssssessssssssssesssssssssssses v
BERITA ACARA UJIAN SKRIPSI ...ccciiiivricsscnercsscnsicssssicsssssesssnssssssssssssonsssssnssssssnses vi
PRAKAT A..eiiiiteiicnnnticnnntecsssencssssescssssesssssssssssssessssssesssssssssssssesssssssssssssssssssssssssnss vii
DAFTAR TSI acuuiiiiiiinninnnionnissaisssisssiossssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssosssssssssssosssosssssssss X
DAFTAR TABEL ......ouuiiiiiiitisinsinneisniseisissssssssessesssisssiessesssssssissssssssssssssssssssses xiv
DAFTAR GAMBAR........uoiiiiiicninintinstissaisssississssssssssssssssssssssssesssssssssssosssssens XV
DAFTAR LAMPIRAN ....uuiiiiiiiniininsenseisnssessssssssosssossssssiosssosssssssssssssssssssssssssssssssses xvi
BAB I PENDAHULUAN ....uucciiitiitinsiististisnssssssesssesssssssesssisssissssssssssssssssssssssssssssssassns 1
1.1 Latar BEIaKANE ........couvieiiiiiiieciie ettt ettt eteeebeesabaesebaeenbaesevaesareeenveas 1
1.2 Rumusan Masalah ..........ccooiiiiiiii e 13
1.3 Tujuan Penelitian ..........ccueeiiiiiiieiiieiie ettt ettt ettt e see e s ens 13
1.4 Manfaat PEnelitian ...........ccooeeiieiiiiiinie ittt et 14
BAB II TINJAUAN PUSTAKA ....uuiiiierniisensensessessesssessssesssesssssssssssosssssssssssssssssess 15
2.1 Landasan T@OTI......ccecueieiuieeiieeiieeiiie ettt ettt ettt ettt ettt ettt et e st e s be e sateesateesnbeesateesnbeeaas 15
2.1.1 Teori EKonomi Terbuka .........ccccooiiiiiiiiiiiiiiiieeeee e 15
2.1.2 Teori Nilal TUKAT ....cc.eiiiiieeie et 16
2.1.3 Teori Fed Rate.....c.c.coiiiiiiiiiiieie ettt 17
2.1.4 Teori US Treasury Yield .......ccoooiiiiiiiiiieie ettt 18



2.1.5 TEOTI BIFRALE oot e e e e e e ettt e e e e e e e e e eeereaaaaaaas 19

2.1.6 Teori Cadangan Devisa ..........cocueiiiiiiiiinienieniereee ettt 20
2.1.7 Hubungan Antara Fed Rate dengan Nilai tukar Rupiah.............ccccooiniiniinnnnnns. 21
2.1.8 Hubungan Antara US Treasury Yield dengan Nilai tukar Rupiah ............c..cco.c...... 22
2.1.9 Hubungan Antara Cadangan Devisa Indonesia dengan Nilai tukar Rupiah............. 22
2.1.10 Hubungan Antara BI-Rate dengan Nilai tukar Rupiah ............ccccoviiiniiiniinnnn. 23
2.2 Penelitian Terdahultl .........cocoeiiiiiiiiiiiiii et 23
2.3 Kerangka PemIKIran...........cceeviieriieiriieiriiesreesteere e esireesreesneeseseeseneessnaesenaessneenns 28
2.4 Hipotesis PeNElItIan..........ccoviiviiiiiiieeriieeieecie st esireesireestreesiveesveesaveesereesereessveeseneeans 30
BAB III METODE PENELITIAN....cccecinninnninsenssensssssssssssssssssssssssssssssssosssosssssssosssosass 31
3.1. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel..........c....cccoevieriiinciiincienciee e 31
3.1.1. Definisi OPerasional...........cccueecieeriiieniieniieenieerreesreesreesveesveesereesreessseessseessneenes 31
3.1.2 Pengukuran Variabel ...........cccouiiiiiiiiiiiiicecee ettt e 33
3.2. Populasi dan Sampel ........c..cociiiiiiiiiiiiiiieiieee e 34
3.2.1 POPUIASI....eiiiieeiieeiie ettt ettt et e et e e e e re et e et e e tb e e tbeestreeenbaeerraeenree e 34
3.2.2 SAMPEL c.viiiiiiieiie ettt e et e e tb e et b e e tbe e e tbeestbaeerbaeerraeaereeans 35
3.3. Pengumpulan Data .........cccviiiiiiiiiiiiie et et 35
331 JENIS DALA.....eiieiiiiiiieetie ettt et ettt et e snnee e 35
3.3.2 SUMDET DAta......oiiiiiiiiiiiee ettt 36
3.4. Teknik ANaliSisS Data........cocieiuieiiiieiie ettt ettt et 36
3.4.1 Autoregressive Distributed Lag..........cccvviiiiiiiiiiiiiiiie e 36
3.4.2 Uji StaSIONETITAS ..euvereeieetieeiieeiie ettt ettt e site ettt ettt e sieeestteesaeeesabeesateesaseesnseesaseesnseeans 38
3.4.3 Penentuan Lag Optimal...........cccoeiiiiiiiiiiiiieiiie ettt 38
3.4.4 Uji Kointegrasi (BOUNA TESHING) ........cccuvevereeririerriesiriesveesreesiseesseesseesseessseessseenns 38
3.4.6 Uji ASumST KIASIK ....ocvviiiiiiiiicie ettt ve e stv e sveesbe e seveeseree e 39
3.4.5 Estimasi Model ARDL........ccooiiiiiiiie ettt 40
3.4.7 Uji SIZNITIKAN . c..eotiiiiiiiiiee ettt sttt 41
3.4.8 Struktural Break ......c..oovuiiiiiiiiiiee e e 42
3.4.9 Uji Kausalitas GIanger ..........ccveeereuieeereriieeriieeeeireeesiteeesrreesssseessssessssseesssssessssnees 43

xi



BAB IV PEMBAHASAN....cutiitinntinntinsiinsniesssissssessssessssissssessssesssassssssssssassssassssassns 44

4.1 Deskripsi Objek Penelitian...........cccveeciieiiiieiiiieniie e siieeieeeiee e sree e sveesree e 44
4.2 Deskripsi Data Penelitian .........c.cccccveeviiiiiiieiiie e crte e srte s e sree e e sreesereesenee e 44
4.2.1 Data Nilai Tukar RUPIah ........cccoooviiiiiiiieeie ettt vaee e 45
4.2.2 Data Fed RaAte......ccoiuiiiiiiiiieeiee ettt ettt et e sttt e st e st e e 48
4.2.3 Data US Treasury YIeldS.......cccvecieroiieriiieiiieniieeiieeieeeieesitesreesreeseneesreesnseesnneens 51
4.2.4 Data BIRALE....ccueiiiiiiiiiee ettt e 53
4.2.5 Data Cadangan DEVISA ..........cccueieriuiieeiiiieeriiieeeiieeeereeestreeessreeessreesssseeesssseeennes 56
4.3 Teknik Analisis Data........cccciiiiiiiiiiiiiieie ettt 59
4.3.1 UJi StAtIOTNETILAS ..ceuveeteeieeieeite ettt sttt ettt et et et et e b ettt eate e e 59
4.3.2 Penentuan Lag Optimal.........cccccccveeeiieiiiieicrieeiie e cieeereesreesreesreesereesssaessseessneenes 60
4.3.3 UjJi KOINEEZIASI...vveeuviiirieirieiiieirieeieeeteesseesseessseessseessseessseesssessssesssseesssessssessseenns 61
4.4 Uji ASUMST KIASTK ....eeiiiiiiiiiiii ettt ab e e e eeve e e eeaaeeenes 62
4.4.1 Uji NOTIMALIEAS .....eeeiiieiieeiieeieeeiteeieesiteeteesieesteesbeessseesnseesseesnsaesnseesnsaessseesnseenns 62
4.4.2 Uji HeterOK@AASIS ... .ecuveeeiieiiieeiieeieesieesieeereesteesreesereesereesbeesssaesssaesssassssasssseenns 62
4.4.3 UjJi AULOKOTEIAST ...ccuviiieiieeiieciiecieeeieeeteesteesreesre e vt e esbeeseraesbeesssaesssaesssaesssasssneenns 63
4.4.4 Uji MUIUKOINETITAS ....veeeeeiieeesiiieeeiieeeeiieeesiv e esiteeeetveeestaeeesseraeessesesssssseeesnssaeennes 64
4.5 Estimasi Model Jangka Pendek ............ccoccoiriiiiiiiiiiiiii e 64
4.6 Uji SIGNITIKAN.....ccciiiiiiiiiie ettt ettt e st e st e e s beessbaessnaesnsaesssaesnneenns 67
00 0 1 SRS PRRR 67
0 0 | SRS 69
4.6.3 Uji R-squared dan Adjusted R-squared ............ccocceeriiirniieiiiiinieeeeeeeeee e 69
4.7 Uji Stabilitas Parameter............cceecuieeiiieiiiieiitieeiee et eieeeiee sttt e seeessee b e sneeesenee e 70
4.8 Uji Struktural Breaki..........cccveiiiiiiciieeiie ettt sree e sreesreesraessraesenee e 71
4.9 Uji KAUSALILAS .....ccveeeiieiiieciiecieeeiteeieeereesteesreeseveesereeesseesesaessseesssasssseesssessssesssneenns 72
4.10 Analisis Ekonomi dan Pembahasaan............ccccccoviiiiiiiiiiiiiiiiiie e 74
4.10.1 Analisis Fed Rate terhadap Nilai Tukar Rupiah ............coccoviiiiiiiniinniiee 74
4.10.2 Analisa US Treasury Yields terhadap Nilai Tukar Rupiah .........ccccocovvvivieneniennnn. 76
4.10.3 Analisa BI Rate terhadap Nilai Tukar Rupiah ..........cccccooeviiiniiiiniiiiie e, 78

Xil



4.10.4 Analisa Cadangan Devisa terhadap Nilai Tukar Rupiah..........cccccoeiiininniinn. 79

4.10.5 Analisa Hubunga Kausalitas Nilai Tukar Rupiah dengan Kebijakan Domestik ....81

4.11 Kesimpulan MOl .........coocuiiiiiiiiiieniie ittt stee et et e st e e e snnaesraesereesnnee e 81
4.12 Keterbatasan Penelitian ............cocceeruiriieienie e 85
BAB V PENUTUP....coiiiinninsninnninnissnissaisssisssisssssssssssssssssssssssssssosssssssssssosssssssssssosssssass 86
ST KESTMPULAN ..coiiniiiiiiici ettt sttt et 86
5.2 SATAN c.eetiiitee e ettt sttt st st e s st e e 87
5.2.1 SAran TEOTILIS ....eevurieriiieiiieeiee ittt ettt ettt st e ettt e et e st e sabeesbeeenbeeeaes 87
5.2.2 Saran Praktis .......cc.eeiiiiiiiieeiie ettt ettt et ettt 88
DAFTAR PUSTAKA......ccccovverrenrninsnnonaes .90
DAFTAR RIWAYAT HIDUP......cuioiiiitiiniceinnicnnsensesssssassssessssssssessssssssssosssssens 99
LAMPIRAN ..ccoiiitiitinnisnisenssensseissssssessssssssosssesssssssosssossssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssss 100

Xiii



DAFTAR TABEL

Tabel 1. Matriks Penelitian Sebelummnya............ccoceiiiniiniiniiniiniieccceeeen 26
Tabel 2. Pengukuran Variabel...........ccccooviiiriiiiiiiniieieee et 33
Tabel 3 Data Nilai Tukar Rupiah 2015 - 2025, .....ccciiviiiiiiecieeieee e 45
Tabel 4. Deskripsi Data Setelah Li.......ccoooouiiiiiiiiiiiii e 48
Tabel 5. Data Fed Rate tahun 2015 - 2025 ......ooiiiiiiiiiiee ettt 49
Tabel 6. Data US Treasury Yields tahun 2015 - 2025 .....ccccoiiiiiiiiniiiiieieecc e, 51
Tabel 7. Data BI Rate tahun 2015 - 2025 .......cooiiiieiieieeeeeeeee e 54
Tabel 8. Data Total Cadangan Devisa Indonesia tahun 2015 - 2025.........ccceeevvevviennnenns 57
Tabel 9. Hasil Uji StationeTitas ........cccueeriiieniiieiieesiie ettt ettt et siee e st sieesieeesieee e 59
Tabel 10. Hasil Pengujian Lag Optimal ..........ccccoooiiiiiniiiiiniiniiieeececce e 61
Tabel 11. Hasil Uji Kointegrasi (Bound Test).........ccccvevierivieriieriienieesiiesreesreesree e 61
Tabel 12. Hasil Uji NOTMAIIAS ....ccuvieviieiiieriiieiieesiierreesreesireesreesveeseveesveesnesseveeseneees 62
Tabel 13. Hasil Uji HeteroKedastiS........ccuvieruiiiiriiie e eciieeerieee et sveee e evaee e 63
Tabel 14. Hasil Uji AULOKOTEIAST......eceveeriiieiiieiieeriie ettt eete et sveeseteesneesseesereesnsee e 64
Tabel 15. Hasil Uji MUItiKOINEIItAS.......ccveeriiieireriie et eeieesieesveesreesveesreesreesereesenee e 64
Tabel 16. Estimasi Model ARDL Jangka Pendek ............cccoevciieviieniiiiiiieniieciee e, 66
Tabel 17. RODUSE T= TESt..uuiiiiiiiiiiiie ettt ettt et et 67
TADEL 18. F TSt c.ueiieiieeiie ettt ettt ettt ettt et e s e e sateesaneeenbeesateesnneeens 69
Tabel 19. Hasil Uji R Squared dan Adjusted R-Squared..........cccceveiiviiinciienciieniieeiens 69
Tabel 20. Hasil Uji Statistik CUSUM dan CUSUM SqQUATES ........ceeeveerveerreenreenreenneens 71
Tabel 21. Uji Kausalitas GIanger..........ccceeeeevveeerciieeeriieeesiieeesrreessneeesssreessssseeesssessssnnes 72
Tabel 22. Kesimpulan Model ..........coooiiiiiiiiiiiii ettt 84

Xiv



Gambar 1.
Gambar 2.
Gambar 3.
Gambar 4.
Gambar 5.
Gambar 6.
Gambar 7.
Gambar 8.

DAFTAR GAMBAR

Perkembangan Nilai Tukar Rupiah dengan Fed Rate ............cccceeveveninnnnnne 3
Perkembangan Nilai Tukar Rupiah dengan 10-Year US Treasury Yield......... 5
Perkembangan Nilai Tukar Rupiah dengan BI-Rate............ccccocvvevvieninennnennee, 7
Perkembangan Nilai Tukar Rupiah dengan Cadangan Devisa Indonesia ........ 9
Model Penelitian Empiris Menggunakan Data Sekunder ..........c..cccceceerneene 29
Hasil Uji Breakpoint Bai-perron...........ccevcveerciieriieeniieniie e evee s 71
Uji Stabilitas CUSUM ......ccuiiiiiiieiieeieeciieeieeeieeeiveeieeeteeesneseneeseseessseesenes 70
Uji Stabilitas CUSUM Of SQUATES ......ccveeeerurireeiiieeciieeeerieeeeveeeeveeeeeveeeenes 70

XV



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1. Data Penelitian...........cccieeriiiiiiiiiiiieiiie e estee et e e ivee e 100
Lampiran 2. Uji StAHONETITAS ......eeveriiiiiriiiiienitenieenieenieeie ettt st sttt s 103
Lampiran 3. Hasil Uji Lag Optimal...........ccccoeviiiiiiiinciieiiie e 103
Lampiran 4. Estimasi Model Jangka Pendek..........c.ccccoeeviiiiiiiiciiiiicicce e 104
Lampiran 5. Uji KOINEEZIaSI.......uiiiiiiieeriiieiiiieeeeiieeeeiieeeerteeeeieeeesvveeesaseeessveeeseseaens 104
Lampiran 6. Ujl GrANGET ........cccueeruieriieiiieiiieeiee st et e ste e sttt e steesteesnteesnbeesaeeesneeesaseens 105
Lampiran 7. Uji NOTMALILAS .....c.eevevieriiieiiieniienieesieesieesteesieesreeseeesreesseesnseesnseesnseens 105
Lampiran 8. Uji HeteroKedastiS........ccvvieiviiicrieriieriieiieesreesreesreesveesereesneeseneeseneeseneens 105
Lampiran 9. Hasil Uji Multikolinearitas.............cccueeeieiiieeriiieeniiee e esveeeesiveee s 105
Lampiran 10. Hasil Uji AUtoKorelasi ...........cceeiirriiiiiiieiiiiie e 105
Lampiran 11. Hasil Uji RODUSE t-1E€St.......cueirevirriiieiiieiiieeiie e siee e eieesiee e s 106
Lampiran 12. Hasil F-TESt .....cccviiciiiiiieiiiiiiiesiee sttt st et e e sveesreesneeseveeseneeseneens 106
Lampiran 13. Hasil R-squared dan Adjusted R-squared............ccceevveviiieicieinieiieeenen 106
Lampiran 14. Hasil Uji Parametes CUSUM.........ccccccooiiiiiiiiiiiiieeieeeeeee e 106

Xvi



