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ABSTRACT 

This study aims to analyze macro indicators against the rupiah exchange rate against the United 
States dollar using the Vector Error Correction Model (VECM) in the period January 2010 to December 
2020. In the modeling, several macroeconomic variables are used against the rupiah exchange rate 
against the United States dollar, namely export, import, money supply, and inflation. This type of 
research uses a quantitative approach. The results of this study indicate that in the long and short term, 
the export variable has a significant negative effect on the rupiah exchange rate against the US dollar. 
In the long and short term, the import variable has a significant positive effect on the rupiah exchange 
rate against the United States dollar. And in the long and short term, the money supply and inflation 
variables has no significant effect on the rupiah exchange rate against the United States dollar. 
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INTRODUCTION 

Kurs atau nilai tukar ditentukan oleh kapasitas pasar yang akan berubah karena adanya 

permintaan dan penawaran oleh pasar valuta asing. Fluktuasi nilai tukar suatu negara mempengaruhi 

berbagai aspek ekonomi, terutama ekonomi moneter. Jika nilai tukar suatu negara mengalami apresiasi 

menunjukkan bahwa perekonomian negara tersebut stabil. Sebaliknya, jika nilai tukar suatu negara 

mengalami depresiasi menunjukkan bahwa perekonomian negara tersebut tidak stabil. Perubahan 

permintaan dan penawaran terjadi akibat dari perdagangan barang dan jasa, perubahan-perubahan 

aliran modal, aktivitas pemerintah, perubahan cadangan devisa, dan perubahan keadaan sosial politik 

suatu negara. Dalam perekonomian terbuka, peredaran uang dalam memperlancar transaksi tidak 

terbatas hanya dilakukan antar penduduk di suatu negara, tetapi juga dapat dilakukan antar penduduk 

suatu negara dengan negara lain dengan menggunakan mata uang yang telah disepakati yaitu dolar 

Amerika Serikat(AS). Penggunaan dolar AS menyebabkan pertukaran nilai tukar rupiah terhadap dolar 

berfluktuasi dari waktu ke waktu yang dapat menyebabkan terjadinya resiko perubahan nilai tukar mata 

uang yang timbul karena adanya ketidakstabilan  nilai tukar itu sendiri (Muzakky dkk, 2015). 

Nilai tukar sebuah mata uang ditentukan oleh relasi penawaran-permintaan (supply-demand) 

atas mata uang tersebut. Jika permintaan atas sebuah mata uang meningkat, sementara 

penawarannya tetap atau menurun, maka nilai tukar mata uang itu akan naik. Jika penawaran sebuah 
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mata uang meningkat, sementara permintaannya tetap atau menurun, maka nilai tukar mata uang itu 

akan melemah. Nilai tukar rupiah melemah karena penawarannya tinggi, sementara permintaannya 

rendah. Adanya perdagangan internasional memiliki dampak pada neraca pembayaran suatu negara 

dan lalu lintas modal. Arus perdagangan dapat dipengaruhi oleh kebijakan nilai tukar dalam upaya 

untuk menjaga daya saing ekspor dan menekan impor untuk mengurangi defisit transaksi berjalan. 

Adanya perubahan nilai tukar berpengaruh langsung terhadap perkembangan harga barang dan jasa 

di dalam  negeri. Perubahan nilai tukar mata uang juga berdampak pada apresiasi dan depresiasi mata 

uang (Wilya, 2015) 

 

Sumber : Bank Indonesia, (2021). 

Grafik 1. Pergerakan Kurs Rupiah terhadap Dolar AS 2020 

Pada masa pademi covid-19 selama tahun 2020 pertumbuhan ekonomi rata-rata sebesar minus 

3%, akan tetapi kurs rupiah terhadap dolar Amerika Serikat tidak depresi malah terkesan stabil berkisar 

Rp 14.100 - Rp 14.900 terhadap dolar Amerika. Keadaan ini di picu sektor eksternal ekonomi Amerika 

yang lebih mengutamakan pengeluaran untuk memperbaiki masayarakat yang terkena covid-19. 

Setelah bergerak relatif stabil pada Januari dan Februari 2020 yang masing-masing mencapai rata-rata 

sebesar Rp 13.662 dan Rp 14.234 per dolar AS, nilai tukar rupiah mulai mengalami depresiasi pada 
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Maret 2020 seiring dengan pandemi Covid-19 yang mulai menyebar ke Indonesia Penguatan nilai tukar 

rupiah terus berlanjut hingga bulan Mei 2020 hingga mencapai di bawah Rp 15.000 per dolar AS 

didorong oleh aliran masuk modal asing dan besarnya pasokan valas dari pelaku domestik.  

Berdasarkan permasalahan di atas perlu dilakukan analisis lebih lanjut mengenai variabel 

makroekonomi yaitu ekspor,  impor, jumlah uang beredar(JUB), dan inflasi terhadap kurs rupiah atas 

dolar Amerika yang dikaji dengan beberapa teori-teori yang mendasari tentang pergerakan nilai tukar 

rupiah. Penelitian ini dimulai pada periode Januari 2010 - Desember 2020, dipilihnya tahun tersebut 

adalah untuk mengetahui bagaimana keadaan dari variabel independen di atas apakah berpengaruh 

terhadap variabel dependen. Selain itu, digunakan pemodelan VECM yang bertujuan untuk 

menganalisis lebih lanjut hubungan antara variabel dependen dan variabel independen dalam jangka 

panjang maupun jangka pendek.  

LITERATUR REVIEW 

Kurs 

Pergerakan nilai tukar suatu negara mempengaruhi berbagai aspek ekonomi, terutama ekonomi 

moneter. Jika nilai tukar suatu negara mengalami apresiasi menunjukkan bahwa perekonomian negara 

tersebut stabil. Sebaliknya, jika nilai tukar suatu negara mengalami depresiasi menunjukkan bahwa 

perekonomian negara tersebut tidak stabil. Perubahan permintaan dan penawaran terjadi akibat dari 

perdagangan barang dan jasa, perubahan-perubahan aliran modal, aktivitas pemerintah, perubahan 

cadangan devisa, dan perubahan keadaan sosial politik suatu negara. Kurs dapat dikatakan sebagai 

batasan yang mempengaruhi pergerakan di bursa efek dan pasar mata uang karena para investor pada 

umumnya akan berhati-hati dalam melakukan investasi. Kurs atau Nilai tukar Rupiah menjadi salah 

satu faktor ekonomi makro yang berhubungan dengan likuiditas karena perusahaan yang memiliki 

hutang luar negeri harus menyediakan pembayaran dalam bentuk mata uang asing (Andriana, 2015).  

Ekspor  

Ekspor adalah suatu perdagangan dengan menjual barang atau jasa keluar negeri dengan 

memenuhi ketentuan yang berlaku. Ekspor suatu negara terjadi disebabkan adanya manfaat yang 

diperoleh dari transaksi perdagangan luar negeri. Perdagangan juga dapat meningkatkan jumlah 

konsumsi suatu negara serta dapat membantu berbagai usaha untuk melakukan pembangunan dan 

meningkatkan peranan sektor yang mempunyai keunggulan komperatif karena efesiensi dalam faktor 

produksi. Di era modern banyak negara yang mengikuti proses pembangunan yang berfokus pada 

ekspor sebagai penggerak pertumbuhan ekonomi negara (Noviana & Sudarti, 2018). 
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Impor 

Impor adalah salah satu jenis kerjasama di setiap negara yang membentuk hubungan baik 

dengan negara yang berbeda untuk mengatasi setiap masalah mereka, misalnya dalam kegiatan 

keuangan. Sementara itu, tujuan lain impor adalah untuk menngkatkan neraca pembayaran dan 

mengurangi aliran devisa ke berbagai negara. Untuk keuntungannya sendiri, impor akan memperluas 

potensi suatu negara untuk mendapatkan bahan baku, tenaga kerja dan produk dalam jenis barang 

tertentu yang jumlahnya terbatas atau tidak dapat diproduksi secara lokal. Dengan cara ini, akan 

mampu mendukung stabilitas negara secara tidak langsung. Karena Impor adalah bagian penting dari 

perdagangan internasional. Dan kegiatan impor dilakukan untuk memenuhi kebutuhan rakyat (Sabtiadi 

& Kartikasari, 2018). 

Jumlah Uang Beredar 

Secara iumum idapat idikatakan ibahwa ijumlah iuang iberedar i(JUB) idapat iditentukan isecara 

ilangsung ioleh iBank iIndonesia itanpa imempersoalkan ihubungannya idengan iuang iprimer, inamun 

ipada ikenyataannya iJUB ipada isuatu iperiode imerupakan ihasil iperilaku idari iBank iIndonesia, iBank 

iUmum i(termasuk ilembaga ikeuangan ibukan ibank), imasyarakat isecara ibersama-sama. iFaktor 

iutama iyang imempengaruhi ijumlah iuang iadalah icadangan iminimum itetapi ihasil iseluruhnya 

iterhadap ijumlah iuang imasih itergantung ipada isikap imasyarakat. Selain itu, jumlah uang beredar 

tergantung kepada penawaran uang tersebut, jika penawaran atas rupiah meningkat maka nilainya 

akan terdepresiasi, sedangkan jika penawaran atas rupiah menurun maka nilai mata uang rupiah akan 

terapresiasi (Landa, 2017). 

Inflasi 

Inflasi iadalah isuatu ikondisi idimana iharga ibarang iproduksi iterus imeningkat iyang idisebabkan ioleh 

ibeberapa ifaktor, imeningkatnya itingkat ikonsumsi imasyarakat idan ikurang imeratanya idistribusi 

iproduksi. Tingkat inflasi antar negara berbeda, sehingga pola perdagangan internasional dan nilai tukar 

akan berubah sesuai dengan inflasi tersebut. Kenaikkan tingkat inflasi yang mendadak dan tinggi di 

suatu negara akan menyebabkan meningkatnya impor oleh negara tersebut terhadap berbagai barang 

dan jasa dari luar negeri, sehingga semakin diperlukan banyak valuta asing untuk membayar transaksi 

impor tersebut (Istiqamah & Septiana, 2018). 

Penelitian Terdahulu 

Penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu dibandingkan kemudian dijadikan sebagai tolak 

iukur. Berikut adalah hasil dari penelitian-penelitian sebelumnya: 
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1. Penelitian iRibka iBR iSilitonga, iZulkarnain iIshak, idan iMukhlis i(2017), iyang iberjudul i“Pengaruh 

iEkspor, iImpor, idan iInflasi iterhadap iNilai iTukar iRupiah idi iIndonesia”. iPenelitian iini imerupakan 

ipenelitian ikuantitatif iyang imenggunakan ianalisis iregresi ilinier iberganda. iPenelitian iini 

ibertujuan iuntuk imengetahui ibagaimana ipengaruh iekspor, iimpor, idan iinflasi iterhadap inilai 

itukar irupiah. iBerdasarkan ipenelitian iyang idilakukan idapat idiketahui ibahwa iekspor idan iimpor 

imemiliki ipengaruh inegatif iyang isignifikan iterhadap inilai itukar irupiah, idan iinflasi itidak 

iberpengaruh ipada inilai itukar irupiah idi iIndonesia. 

2. Penelitian iCandra iMustika, iEtik iUmiyati, iErni iAchmad i(2015), iyang iberjudul i“Analisis 

iPengaruh iEkspor iNeto iterhadap iNilai iTukar iRupiah iterhadap iDolar iAmerika iSerikat idan 

iPertumbuhan iEkonomi idi iIndonesia”. iPenelitian iini imerupakan ipenelitian iyang imenggunakan 

imetode iregresi isederhana. iPenelitian iini ibertujuan iuntuk imenganalisis ipengaruh iekspor ineto 

iterhadap inilai itukar irupiah iterhadap idolar iamerika iserikat idan ipertumbuhan 

iekonomi.Berdasarkan ipenelitian iyang idilakukan idapat idiketahui ibahwa iekspor ineto itidak 

iberpengaruh isignifikan iterhadap ipertumbuhan iekonomi iIndonesia idan iekspor ineto 

iberpengaruh ipositif isignifikan iterhadap inilai itukar irupiah iper iUS idolar. 

3. Penelitian iNurul iHazizah, iZainuri, iSebastiana iViphindrartin i(2017), iyang iberjudul i“Pengaruh 

iJUB, iSuku iBunga, iInflasi, iEkspor idan iImpor iterhadap iNilai iTukar iRupiah iatas iDolar iAmerika 

iSerikat”. iPenelitian iini imerupakan ipenelitian iyang imenggunakan ianalisis ideskriptif idan 

ikausal/kuantitatif. iPenelitian iini ibertujuan iuntuk imengetahui ibagaimana ipengaruh iJUB, isuku 

ibunga, iinflasi, iekspor idan iimpor iterhadap inilai itukar iRupiah iatas iDolar iAmerika 

iSerikat.Berdasarkan ipenelitian iyang idilakukan idapat idiketahui ibahwa ivariabel iindependen 

iberpengaruh ipositif iterhadap ibesarnya inilai itukar iyang idiharapkan ikecuali ivariabel iekspor. 

iSelain iitu, ivariabel isuku ibunga itidak iberpengaruh isignifikan iterhadap ibesarnya inilai itukar 

iyang idiharapkan 

METHODS 

Penelitian imenggunakan imetode istudi ikasus iuntuk imemperoleh igambaran idari ihasil 

ianalisis iekspor, iimpor, ijumlah iuang iberedar i(JUB), idan iinflasi iterhadap ikurs iatas idolar iAS. i 

iDengan imeneliti ikondisi iperekonomian idi iindonesia idari iberbagai iteori idengan imenggunakan 

imetode ipengumpulan idata idan ihasil ipenelitian isebelumnya imenggunakan ideskriptif ikuantitatif. 

iAdapun itujuan idari imetode ipengumpulan idata iuntuk imemperoleh idata iyang ivalid idan imudah 

iditemukan. Jenis idata iyang idigunakan iadalah idata ikuantitatif iatau idata iyang iberupa iangka. Data 
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ikuantitatif imerupakan idata iyang imemiliki ikecenderungan idapat idianalisis idengan icara iatau 

iteknik istatistik. iData-data iyang idigunakan imeliputi ikurs, iekspor, iimpor, ijumlah iuang iberedar 

i(JUB), idan iinflasi.Dimensi iwaktu iyang idigunakan idalam ipenelitian iadalah ipendekatan itime 

iseries. iData itime iseries imerupakan ijenis idata iyang idikumpulkan imenurut iurutan iwaktu idalam 

isuatu irentang iwaktu itertentu. iDalam ipenelitian iini idigunakan idata iruntut iwaktu ibulanan iyaitu 

idari itahun i2010 isampai itahun i2020. Data iKurs, iEkspor, iImpor, i iJUB, idan iInflasi ididapat idari 

iBank iIndonesia i(BI) iyang idiakses imelalui iinternet idengan imelakukan ipenelusuran ipublikasi 

iinformasi idata. 

CONCLUSIONS 

Uji Stasioneritas Data 

Tabel 1. Uji Stasioneritas Data 

No Variabel Tingkat 
Level 

First 
Difference 

Keterangan 

Probabilitas Probabilitas Level Firstdiff 

1 Ln_Kurs 0,7611 0,0000 TS S 

2 Ln_Ekspor i 0,0799 0,0000 TS S 

3 Ln_Impor 0,0968 0,0000 TS S 

4 Ln_JUB 0,0176 0,0000 S S 

5 Inflasi i 0,3828 0,0000 TS S 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

Berdasarkan ihasil iuji istasioneritas idata ipada itabel idiatas idiketahui ibahwa idalam ipenelitian 

iini itidak ilolos iuji istasioneritas ipada itingkat ilevel, ikarena ihanya iterdapat isatu ivariabel iyang ilolosi 

uji istasioner idan ipada ipengujian istasioneritas ipada itingkat ifirst idifference iseluruh ivariabel 

imemiliki inilai iprobabilitas i< i0,05 itingkat isignifikan, idapat idisimpulkan ibahwa ipada ipengujian 

ilolos iuji istasioneritas. 

Uji Panjang Lag Optimum 

Tabel 2. Uji Panjang Lag Optimum 

 iLag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0  i1161.336 NA i  i4.70e-15 -18.80221 -18.68790 -18.75578 

1  i1221.527  i114.5101  i2.65e-15 -19.37443  i-18.68853*  i-19.09582* 

2  i1254.558  i i60.15422*  i i2.33e-15*  i-19.50501* -18.24753 -18.99423 

3  i1270.975  i28.56209  i2.69e-15 -19.36544 -17.53638 -18.62248 

4  i1288.049  i28.31826  i3.09e-15 -19.23657 -16.83593 -18.26143 

5  i1305.187  i27.02982  i3.57e-15 -19.10872 -16.13650 -17.90141 

6  i1325.974  i31.09708  i3.91e-15 -19.04023 -15.49642 -17.60075 

7  i1339.312  i18.86767  i4.89e-15 -18.85060 -14.73521 -17.17894 

8  i1350.488  i14.90140  i6.40e-15 -18.62582 -13.93884 -16.72198 

Sumber: iData idiolah, i2021. 
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Uji ipanjang ilag ioptimum idigunakan iuntuk imenghilangkan ikesalahan idalam ispesifikasi 

imodel idalam ipenelitian iini idan iuntuk imengetahui ipanjangnya ilag ioptimum idengan 

imemperhatikan iletak itanda ibintang ipada ikriteria iAkaike iInformation iCriterion i(AIC). iBerdasarkan 

itabeldikertahui ibahwa ipanjang ilag ioptimum ipada ipenelitian iini iadalah ilag i2 iyang iditandai 

idengan inilai iAIC  iyang ibertanda ibintang. 

Uji Stabilitas Vector Auto Regression 

Tabel 3. Uji Stabilitas VAR 

 i i i i iRoot Modulus 

-0.400452 i- i0.526833i  i0.661751 

-0.400452 i+ i0.526833i  i0.661751 

 i0.607570  i0.607570 

-0.154934 i- i0.464389i  i0.489552 

-0.154934 i+ i0.464389i  i0.489552 

-0.449058  i0.449058 

-0.412363  i0.412363 

 i0.047527 i- i0.356272i  i0.359429 

 i0.047527 i+ i0.356272i  i0.359429 

 i0.229203  i0.229203 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

Pada ipengujian iini isistem iVector iAuto iRegression i(VAR) idikatakan istabil ijika ikeseluruhan 

iakar iatau iroots-nya imemiliki imodulus i< i1. 

Uji Kointegrasi 

Tabel 4. Uji Stabilitas VAR 

Hypothesized 
No.ofCE(s) 

Eigenvalue TestTrace Test(MaximumEigenvalue) 

Trace 
Statistic 

Critical 
Value i0,05 

Prob.** Max-Eigen 
statictic 

Critical 
Value 

Prob
.* 
* 

None i* 0,527089 279,7476 69,81889 0,0001 95,85243 
33,8768

7 
0,000

0 

At imost i1 i* 0,356754 183,8952 47,85613 0,0000 56,47728 
27,5843

4 
0,000

0 

At imost i2* 0,318784 127,4179 29,79707 0,0000 49,13604 
21,1316

2 
0,000

0 

At imost i3* 0,300357 78,28189 15,49471 0,0000 45,71976 
14,2646
0 

0,000
0 

At imost i4* 0,224612 32,56213 3,841466 0,0000 32,56213 
3,84146

6 
0,000

0 

Sumber: iData idiolah, i2021. 
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Berdasarkan ihasil iuji ikointegrasi ipada itabel i4. idiketahui i ibahwa ipada ipenelitian iterdapat 

ikointegrasi ikarena imemiliki inilai itrace istatistic i279,7476 idan imaximum ieigenvalue i95,85243 i> 

inilai idari icritical ivalue, imaka i, imaka itahapan iVector iError iCorrection iModel i(VECM) idapat 

idilanjutkan. 

Uji Causality Granger 

Tabel 4. Uji Causality Granger 

No Kausalitas iGranger Obs F-Statistic Prob. 

1 
LN_EKSPOR iTerhadap iLN_KURS 
LN_KURS iTerhadap iLN_EKSPOR 

130 0.03128 
3.78401 

0.9692 
0.0254 

2 
LN_IMPOR iTerhadap iLN_KURS 
LN_KURS iTerhadap iLN_IMPOR 

130 1.35509 
4.20787 

0.2617 
0.0170 

3 
LN_JUB iTerhadap iLN_KURS 
LN_KURS iTerhadap iLN_JUB 

130 4.47442 
2.44679 

0.0133 
0.0907 

4 
INFLASI iTerhadap iLN_KURS 
LN_KURS iTerhadap iINFLASI 

130 0.71979 
1.61862 

0.4889 
0.2023 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

1. Variabel iekspor itidak iterdapat ihubungan iterhadap ivariabel ikurs ikarena imemiliki inilai 

iprobabilitas i0,09692 i> i0,05 inilai isignifikan, iartinya ihipotesis0 iditerima, isedangkan ivariabel 

idapat imemiliki ihubungan iterhadap ivariabel iekspor ikarena imemiliki inilai iprobabilitas i0,0254i< 

i0,05 inilai isignifikan, iartinya ihipotesis0 iditolak. iDapat idisimpulkan ibahwa iantara ivariabel 

iekspor idan ikurs imemiliki ihubungan ikausalitas isearah iatau isatu iarah. 

2. Variabel iimpor itidak iterdapat ihubungan iterhadap ivariabel ikurs ikarena imemiliki inilai 

iprobabiltas i0,2617 i> i0,05 inilai isignifikan, iartinya ihipotesis0 iditerima, isedangkan ivariabel ikurs 

imemiliki ihubungan ikausalitas iterhadap iimpor ikarena imemiliki inilai iprobabilitas i i0,0170 i< i0,05 

inilai isignifikan, iartinya ihipotesis0 iditolak. iDapat idisimpulkan ibahwa idiantara ivariabel iimpor 

idan ivariabel ikurs imemiliki ihubungan ikausalitas isearah iatau isatu iarah. 

3. Variabel ijumlah iuang iberedar idiketahui iterdapat ihubungan iterhadap ivariabel ikurs ikarena 

imemiliki inilai iprobabilitas i0,0133 i< i0,05 inilai isignifikan, iartinya ihipotesis0 iditolak, isedangkan 

ivariabel ikurs iterhadap ivariabel ijumlah iuang iberedar itidak iterdapat ihubungan ikarena imemiliki 

inilai iprobabiltas i0,0907 i> i0,05, iartinya ihipotesis0 iditerima. iDapat idisimpulkan ibahwa iantara 

ivariabel ijumlah iuang iberedar idan ivariabel ikurs imemiliki ihubungan ikausalitas isearah iatau 

isatu iarah. 
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4. Variabel iinflasi idiketahui itidak iterdapat imemiliki ihubungan iterhadap ivariabel ikurs ikarena 

imemiliki inilai iprobabilitas ilebih ibesar inilai isignifikan, iartinya ikedua ivariabel itersebut itidak 

imemiliki ihubungan ikausalitas. 

Vector Error Correction Model 

Tabel 5. Hasil Uji Apriori Dalam Jangka Pendek 

No 
 

Variabel Hipotesis Hasil Keterangan 

1 LN iEkspor - - Lolos iUji iApriori 

2 LN iImpor + + Lolos iUji iApriori 

3 Ln iJUB + + Lolos iUji iApriori 

4 Inflasi i + + Lolos iUji iApriori 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

Tabel 6. Uji VECM Jangka Pendek 

No Variabel i Koefisien T-Tabel T-statistik Keterangan i 

1 D(LN iEkspor(-1) -0,160414 1,96 -2.25137 Signifikan 

2 D(LN iEkspor i(-2) -0,109289 1,96 -2,42424 Signifikan 

3 D(LN iImpor(-1) 0,181513 1,96 2,85946 Signifikan 

4 D(LN iImpor i(-2) 0,096396 1,96 2,52343 Signifikan 

5 D(LN_JUB(-1) 0,031617 1,96 0,17873 Tidak iSignifikan 

6 D(LN_JUB(-2) 0,209892 1,96 0,19356 Tidak iSignifikan 

7 D(Inflasi(-1) 0,002046 1,96 0,66434 Tidak iSignifikan 

8 D(Inflasi i(-2) 0,000215 1,96 0,06922 Tidak iSignifikan 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

Adapun ihasil ipenentuan iapriori idan ihasil iuji iVector iError iCorrection iModel idalam ijangka 

ipendek isebagai iberikut: 

1. Berdasarkan idalam ijangka ipendek idiketahui ibahwa ivariabel iekspor ilolos iuji iapriori idan 

iterbukti isignifikan iberpengaruh inegatif iterhadap inilai ikurs iatas iDollar iAmerika iSerikat idalam 

ijangka ipendek ikarena ivariabel iekspor imemiliki inilai it-statistik i-2.25137 i> i-1,96 inilai ikritis 

ipada itingkat i5%, iartinya iHipotesis i1 ijangka ipendek idalam ipenelitian iini iditerima idan iapabila 

iterjadi iperubahan i1% ipada ivariabel iekspor ipada ibulan isebelumnya imakan iakan 

imenyebabkan inilai itukar irupiah iatas iDollar iAmerika iSerikat imengalami ipeningkatan isebesar 

i-0,109289% i idan i-0,160414% ipada ibulan isekarang idan ibegitu ijuga isebaliknya. 

2. Hasil iregresi iVECM ipada iimpor imenunjukan ibahwa iimpor ijuga ilolos iuji iapriori idan iterbukti 

isignifikan iberpengaruh ipositif iterhadap ivariabel inilai ikurs iatas iDollar iAmerika iSerikat ikarena 

imemiliki inilai it-statistik isebesar idan i2,85946 idan i2,52343 i> i1,96 inilaiikritis ipada itingkat i5%. 

iArtinya ihipotesis i2 ijangka ipendek idalam ipenelitian iditerima idan iapabila iterjadi iperubahan 
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i1% ipada ivariabel iimpor ipada ibulan isebelumnya imaka iakan imenyebabkan iperubahan inilai 

ikurs iatas iDollar iAmerika isebesar i0,181513% idan i0,096396% ipada ibulan isekarang. 

3. Hasil iregresi iVECM ijangka ipendek ivariabel ijumlah iuang iberedar imemiliki inilai ikoefisien ipositif 

idan ilolos iuji iapriori idan itidak iberpengaruh iterhadap ivariabel ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika 

iSerikat, ikarena imemiliki inilai it-statistik i0,17873 idan i0,19356 i< i1,96 inilai ikritis ipada itingkat 

i5%, idapat idisimpulan ibahwa ijumlah iuang iberedar isignifikan itidak iberpengaruh iterhadap ikurs 

iRupiah iatas iDollar iAmerika iartinya ihipotesis i3 ijangka ipendek idalam ipenelitian iini iditolak idan 

itidak iada iperubahan ipada inilai ikurs. 

4. Variabel iinflasi ilolos iuji iapriori itetapi itidak isignifikan idan itidak iterbukti imemiliki ipengaruh 

iterhadap ivariabel ikurs iRupiah ikarena imemiliki inilai it-statistik i0,66434 idan i0,06922 i< i1,96 

inilai ikritis ipada itingkat i5%, idapat idisimpulkan ibahwa ivariabel iinflasi isignifikan itidak 

iberpengaruh iterhadap ivariabel ikurs iRupiah idan ihipotesis i4 ijangka ipendek idalam ipenelitian 

iini iditolak idan itidak iperubahan ipeningkatan iatau ipenurunan iterhadap ivariabel ikurs iRupiah. 

Berdasarkan ihasil iuji ivector ierror icorrection imodel ipada itabel i8. idan iuji iapriori ipada 

ijangka ipanjang ipada itabel itersebut idiketahui ibahwa iterdapat i2 ivariabel iyang isignifikan 

iberpengaruh iterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika iyaitu ivariabel iekspor idan ivariabeliimpor, 

isedangkan iterdapat itiga ivariabel iindependen iyang ilolos iuji iapriori iyaitu ivariabel iekspor, iimpor, 

idan ijumlah iuang iberedar. 

Tabel 7. Hasil Uji VECM Jangka Panjang dan Uji Apriori 

Variabel Koefisien T-
Tabel 

T-
Statistik 

Keterangan i Hasil iUji iApriori i 

D(LN 
iEkspor) 

-1.929532 1,96 -7.76914 Signifikan i Lolos iUji iApriori 

D(LN iImpor)  i2.177342 1,96 10.4643 Signifikan i Lolos iUji iApriori 

D(LN_JUB)  i1.739831 1,96  i1.87300 Tidak 
iSignifikan 

Lolos iUji iApriori 

D(Inflasi(-1) -0.013249 1,96 -0.99718 Tidak 
iSignifikan i 

Tidak iLolos iUji 
iApriori 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

Pembahasan iHasil iUji iApriori iVECM idalam iJangka iPanjang i 

Diketahui ivariabel iekspor ilolos iuji iapriori ikarena iantara ihipotesis idan ihasil iregresi ivariabel 

iekspor imemiliki ihasil iyang isama iyaitu ibahwa iekspor imemiliki ipengaruh inegatif iterhadap ikurs 

iRupiah iatas iDollar iAmerika.Pada ivariabel iimpor ijuga ilolos iuji iapriori ikarena iantara ihasil 

ihipotesis idan ihasil iregresi imemiliki ihasil iyang isama idimana ivariabel iimpor imemiliki ipengaruh 
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ipositif iterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika.Variabel iJumlah iuang ilolos iuji iapriori, ikarena 

iantara ihipotesis idan ihasil iregresi idalam ipenelitian iini isama idimana ivariabel ijumlah iuang 

iberedar imemiliki ipengaruh ipositifiterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika.Variabel iyang 

iterakhir iadalah ivariabel iinflasi idimana idalam ijangka ipanjang ivariabel iinflasi itidak ilolos iuji iapriori 

ikarena iantara ihasil ihipotesis idan ihasil iregresi iberbeda idimana ididapatkan ibahwa iinflasi imemiliki 

ipengaruh inegatif ibukan ipositif iterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika. 

Pembahasan iHasil iVECM idalam iJangka iPanjang i 

1. Variabel iekspor isignifikan iberpengaruh inegatif iterhadap ivariabel ikurs iatas iDollarAmerika 

ikarena ivariabel iekspor imemiliki inilai it-statistik i-7,76914>-1,96 inilai ikritis ipada itingkat iderajat 

i5%, idan idapat idisimpulkan ibahwa ihipotesis i1 idalam ijangka ipanjang iditerima. iantara ivariabel 

iekspor idan ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika imemiliki ihubungan iyang inegatif iyang iapabila 

iterjadi iperubahan i1% ipada inilai ieksporihal itersebut iakan iberdampak ipada iperubahan inilai 

ikurs iatas iDollar iAmerika isebesar i-1.929532%. 

2. Diketahui ibahwa ivariabel iimpor isignifikan iberpengaruh ipositif iterhadap ikurs iRupiah iatas 

iDollar iAmerika ikarena ivariabel iimpor imemiliki inilai it-statistik i10,4643 i> i1,96inilai ikritis ipada 

itingkat iderajat i5%, idapat idisimpulkan ibahwa ivariabel iimpor isignifikan iberpengaruh ipositif 

iterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika idan ihipotesis i2 idalam ipenelitian iini iditerima. 

iAntara ivariabel iimpor idan ivariabel ikurs imemiliki ihubungan iyang ipositif iapabila inilai iimpor 

imengalami ipeningkatan isebesar i1%, imaka iakan iberdampak ipada ipeningkatan inilai iKurs 

iRupiah iatas iDollar iAmerika imengalami ipeningkatan isebesar i2.177342% idan ibegitu 

isebaliknya. i 

3. Variabel iJumlah iUang iberedar isignifikan itidak isignifikan iberpengaruh iterhadap ikurs iRupiah 

iatas iDollar iAmerika ikarena imemiliki inilai it-statsitik i i1,87300 i< i1,96 inilai ikritits, idapat 

idisimpulkan ibahwa ihipotesis i3 ijangka ipanjang idalam ipenelitian iini iditolak. 

4. Variabel iinfasi itidak iberpengaruh isignifikan iterhadap ivariabel ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika, 

ikarena ivariabel iinflasi imemiliki inilai it-statistik i-0.99718 i< i1,96 inilai ikritis ipada itingkat iderajat 

i5%, idapat idisimpulkan ibahwa ihipotesis i4 ijangka ipanjang idalam ipenelitian iini iditolak. 
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Analisis Impulse Function 

 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

Gambar 1. Impulse Function 

Gambar i1. idiatas imerupakan igambar irespon ivariabel ikurs iterhadap iguncangan ivariabel 

ikurs isendiri idan ivariabel iindependen iyaitu iekspor, iimpor, ijumlah iuang iberedar, idan iinflasi. 

iAdapun ipembahasan irespon ivariabel ikurs iatas iDollar iAmerika iSerikat: 

1. Diketahui ibahwa ipada iperiode ipertama irespon ivariabel ikurs iterhadap iguncangannya isendiri 

iadalah ipositif, idimana imulai idari iperiode ipertama isampai iperiode ikesebelasan. iadanya 

iguncangan itersebut imenyebabkan ibahwa ipergerakan ikurs isendiri imengalami ifluktuatif idan 

itidak iselalu idisebabkan ioleh ivariabel ilain. 

2. Guncangan ivariabel iyang ikedua iadalah ivariabel ieskpor, ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika 

imerespon inegatif idari iguncangan ivariabel iekspor. iAdanya ipeningkatan inilai iekspor idalam 

isuatu iwaktu itertentu iakan iberdampak ipada ipenurunan inilai itukar ikurs ikarena isuatu inegara 

iakan imenerima ipemayaran idalam ibentuk ivaluta iasing idari ihasil itransaksi ijual ibeli. iNilai itukar 

imemiliki iperanan ipenting idalam iperdagangan iinternasional, ikarena inilai itukar imemiliki 

ikemungkinan iuntuk imembandingkan iharga-harga isegenap ibarang idan ijasa iyang idihasilkan. 

iPerdagangan iinternasional imelibatkan isuatu inegara idengan inegara iyang ilain idanimenjadikan 

inegara-negara idi idunia imenjadi ilebih iterikat. 

3. Guncangan ivariabel iyang iketiga iadalah ivariabel iimpor, ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika 

iSerikat ijuga imerespon inegatif iadanya iguncangan idari ivariabel iimpor, iartinya iketika iterdapat 

ipeningkatan iatau ipenurunan inilai iimpor, ikurs irupiah ijuga iakan imnegalami iperubahan, iada 
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ikemungkinan iapabila ivariabel iimpor imengalami ipeningkatan ikurs iRupiah iatas iDollar iakan 

iterdepresiasi, idan isebaliknya iapabila iterdapat iguncangan idan ipenurunan inilai iimpor iakan 

imenyebabkan ivariabel ikurs iatas iDollar iAmerika iakan iterapresiasi.I 

4. Guncangan ivariabel iyang ikeempat iadalah ivariabel ijumlah iuang iberedar, ikurs irupiah iatas 

iDollar iAmerika iSerikat imerespon inegatif iadanya iguncangan idari ivariabel ijumlah iuang 

iberedar. iHasil iimpulse ifunction irespons itidak ijauh iberbeda idengan ivariabel iimpor, i iJumlah 

iuang iberedar i(JUB) iakan imemberikan idampak ipada ipergerakan ikurs iRupiah iterhadap iDolar 

iAS. iDimana ijumlah iuang iberedar i(JUB) itergantung ipada ipenawaran iuang itersebut, ijika 

ipenawaran iatas irupiah imeningkat imaka inilainya iakan imenurun, isedangkan ijika ipenawaran 

iatas irupiah imenurun i imaka inilai i imata iuang irupiah iakan imeningkat. 

5. Guncangan iyang ikelima iadalah ivariabel iinflasi, iKurs iatas iDollar iAmerika iSerikat imerespon 

ipositif iadanya iguncangan idari ivariabel iinflasi, itetapi irespon ikurs idari iadanya iguncangan 

itersebut ihampir idalam ikondisi ikeseimbangan. iTerjadinya iinflasi iyang itinggi idisuatu iNegara 

imemungkinkan iakan imenyebabkan iharga idari ibarang-barang iakan imeningkat isehingga 

ibarang itersebut ikurang ikompetitif iuntuk ibersaing idipasar iinternasional. iTingkat iinflasi idalam 

inegeri iyang ilebih itinggi idari itingkat iinflasi iluar inegeri iakan imemudahkan ikonsumen iuntuk 

imembeli ibarang-barang idari iluar inegeri idengan iharga iyang ilebih imurah. 

Analisis Variance Decomposition 

Tabel 8. Hasil Uji Variance Decomposition 

 
iPeriod D(LN_KURS) D(LN_EKSPOR) D(LN_IMPOR) D(LN_JUB) D(INFLASI) 

 i1  i100.0000  i0.000000  i0.000000  i0.000000  i0.000000 

 i2  i91.61266  i0.295203  i6.221012  i0.944060  i0.927061 

 i3  i91.52723  i0.690370  i6.006470  i0.895568  i0.880362 

 i4  i90.55899  i0.566537  i6.927048  i1.261894  i0.685530 

 i5  i90.86281  i0.766707  i6.325703  i1.274822  i0.769963 

 i6  i90.28744  i0.735239  i7.042437  i1.188938  i0.745949 

 i7  i90.53061  i0.671612  i6.850465  i1.250158  i0.697159 

 i8  i90.27754  i0.692600  i6.934583  i1.401373  i0.693901 

 i9  i90.38191  i0.681562  i6.945937  i1.308231  i0.682359 

 i10  i90.34399  i0.652121  i6.960731  i1.383118  i0.660037 

 i11  i90.34231  i0.654205  i6.941505  i1.404337  i0.657646 

Sumber: iData idiolah, i2021. 

Berdasarkan ihasil iregresi ipada itahap ipengujian iVariance iDecomposition i ipada itabel i9. 

idiketahui ibahwa ipada iperiode ipertama ikontribusi iterbesar iyang imempengaruhi ipergerakan ikurs 
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iadalah ivariabel ikurs isendiri isebesar i100%, idimana ipada iperiode ipertama iini ivariabel 

iindependen iekspor, iimpor, ijumlah iuang iberedar idan iinflasi ibelum imenunjukkan iadanya 

ikontribusi ipengaruh iterhadap ivariabel ikurs. iMemasuki iperiode ikedua ivariabel iindependen isudah 

imulai imenunjukkan iadanya ibesar ikontribusi ivariabel iindependen idalam imempengaruhi ivariabel 

ikurs, idimana ipada iperiode ikedua iini ivariabel iindependen iyang imemiliki ikontribusi iterbesar 

iadalah ivariabel iimpor isebesar i6,22%, idiikuti ioleh ivariabel iekspor, ivariabel ijumlah iuang iberedar 

idan ivariabel iinflasi, itetapi iwalaupun ikontribusi ikurs isendri imengalami ipenurunan itetapi ikurs 

imasih imenjadi ivariabel iyang imemiliki ikontribusi iterbesar idiantara ivariabel iindependen. 

Periode iselanjutnya iperiode iketiga, ikontribusi ivariabel ikurs iterus imengalami ipenurunan, 

idimana imenjadi isebesar i91,53% iyang isebelumnya isebesar i91,6%, idan iuntuk ikontribusi ivariabel 

iekspor imengalami ipeningkatan idan iimpor, ijumlah iuang iberedar idan iinflasi imengalami 

ipenurunan, idan iuntuk iperiode iini ikontribusi iterbesar imasih ididominasi ioleh ivariabel ikurs 

isendiri.Pada iperiode ike-empat ikontribusi ipengaruh iterbesar imasih ididominasi ioleh ivariabel ikurs 

iwalaupun imengalami ipenurunan idan iuntuk ikontribusi ipengaruh ivariabel iindependen iterhadap 

ivariabel ikurs iterus imengalami ipeningkatan.Pada iperiode iselanjutnya isampai iperiode iterakhir 

itabel ivariance idecomposition imenunjukkan ibahwa ikontribusi ivariabel iindependen iterhadap 

ivariabel idependen ikurs imengalami ifluktuatif itetapi iuntuk ivariabel ikurs ikontribusinya iterus 

imengalami ipenurunan. 

 

KESIMPULAN 

1. Dalam ijangka ipendek ivariabel iekspor isignifikan iberpengaruh inegatif iterhadap ikurs iRupiah 

iatas iDolar iAmerika iSerikat, isedangkan idalam ijangka ipanjang ivariabel iekspor ijuga isignifikan 

iberpengaruh inegatif iterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika iSerikat. 

2. Dalam ijangka ipendek imenunjukkan ivariabel iimpor isignifikan iberpengaruh ipositif iterhadap ikurs 

iRupiah iatas iDollar iAmerika iSerikat, isedangkan idalam ijangka ipanjang ivariabel iimpor ijuga 

isignifikan iberpengaruh ipositif iterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika iSerikat. 

3. Dalam ijangka ipendek ivariabel iJUB itidak isignifikan iberpengaruh iterhadap ikurs iRupiah iatas 

iDollar iAmerika iSerikat, isedangkan idalam ijangka ipanjang ivariabel iJUB ijuga itidak isignifikan 

iberpengaruh iterhadap ikurs iRupiah iatas iDollar iAmerika iSerikat. 

4. Dalam ijangka ipendek ivariabel iinflasi itidak isignifikan idan itidak iterbukti imemiliki ipengaruh 

iterhadap ivariabel ikurs iRupiah iatas iDolar iAmerika iSerikat, isedangkan idalam ijangka ipanjang 
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ivariabel iinflasi ijuga itidak iberpengaruh isignifikan iterhadap ivariabel ikurs iRupiah iatas iDollar 

iAmerikat. 

5. Dapat idiketahui ibahwa ikontribusi iatau ikomposisi ipengaruh iterbesar iterhadap ikurs iatas iDollar 

iAmerika iSerikat idalam ipenelitian iini iadalah ikurs iatas iDolar iAmerika iSerikat iitu isendiri. 

iVariabel iindependen iekspor, iimpor, ijumlah iuang iberedar, idan iinflasi itidak isecara ikeseluruhan 

idapat imempengaruhi idan imemberikan ikontribusi iyang ibesar idalam imempengaruhi ivariabel 

ikurs iRupiah iatas iDolar iAmerika iSerikat. 

 

SARAN 

1. Dalam ijangka ipendek imaupun ijangka ipanjang ipemerintah iperlu imelakukan iupaya iuntuk 

imeningkatkan ipertumbuhan iekonomi imelalui iperdagangan iinternasional iterhadap iekspor. 

iPeningkatan iekspor idalam ijangka ipendek idapat idilakukan idengan icara ipemilihan 

ikomoditas iunggulan, isimplifikasi iprosedural iekspor, i idan imenerapkan ikebijakan iyang 

itepat idalam ipengenaan itarif iserta iperluasan iakses ipasar. iUntuk ijangka ipanjang, 

ipeningkatan iekspor idapatidilakukan idengan icara ipemerintah ifokus imengembangkan 

iinfrastruktur idan ipeningkatan ikualitas isumber idaya imanusia i(SDM). 

2. Pemerintah iperlu iberupaya imelakukan ipengendalian iimpor iagar ikondisi iperekonomian 

ididalam inegeri istabil. iDalam ijangka ipendek ipemerintah iperlu imenggencarkan isubstitusi 

iimpor, ipengendalian iimpor ikomoditas ikonsumsi, idan iperbaikan isektor iindustri. iUntuk 

ijangka ipanjang, ipengendalian iekspor idapat idilakukan icara ipemerintah iperlu imelakukan 

ipengembangan idan imemperbanyak iindustri-industri idi idaerah iyang iberpotensi. 
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