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Abstrak
 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pergerakan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat

yang diasumsikan dipengaruhi oleh para pelaku pasar dan spekulan sehingga mengakibatkan adanya bubbles

dalam perekonomian. Periode penelitian ini dimulai dari kuartal 4 tahun 1997 sampai dengan kuartal 2 tahun

2008. Ada 3 (tiga) jenis variabel yang digunakan pada penelitian ini yaitu variabel fundamental yang dapat

diobservasi langsung, variabel fundamental yang tidak dapat diobservasi langsung, dan variabel ekspektasi

nilai tukar. Variabel fundamental yang tidak dapat diobservasi langsung meliputi perbedaan shock to

nominal interest rate, perbedaan output gap, dan perbedaan tingkat inflasi antara negara Indonesia dan

Amerika Serikat serta risk premium, sedangkan variabel fundamental yang dapat diobservasi secara

langsung ialah variabel perbedaan tingkat harga antara negara Indonesia dan Amerika Serikat. Sedangkan

fokus pada penelitian ini adalah pada variabel ekspektasi nilai tukar dan risk premium. Pada penelitian ini,

untuk mengetahui apakah variabel-variabel pada persamaan jangka panjang memiliki hubungan kointegrasi,

digunakan uji kointegrasi Engle-Granger. Di sisi lain, metode Error Correction Model digunakan untuk

mengestimasi persamaan jangka pendek. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa dalam jangka panjang dan

jangka pendek variabel ekspektasi nilai tukar dan risk premium mempunyai pengaruh yang signifikan

terhadap nilai tukar rupiah, dimana hubungannya adalah positif. Namun, tidak terjadi speculative bubbles

dalam jangka panjang dan jangka pendek yang mengindikasikan pergerakan nilai tukar rupiah relatif stabil.

Berdasarkan hasil tersebut, maka ekspektasi nilai tukar dan risk premium harus menjadi salah satu

pertimbangan dalam menentukan kebijakan stabilitas nilai tukar.

......This main purpose of this research is to analyze the movement of the exchange rate Indonesian rupiah

against American dollar, which assumed being affected by the market agents and speculators, resulling

bubbles in the economy. The period of this research is within the fourth quarter of 1997 and the second

quarter of 2008. There are 3 (three) types of variable that being used in this research. First, fundamental

variables that can not be observed directly (differential of shock to nominal interest rate, differential of

output gap and differential of inflation between Indonesia and United States, and risk premium). Second,

fundamental variables that can be observed directly (differential of price level between Indonesia and United

States). The last one is exchange rate expectation variable. Engle-Granger Cointegration Test was used to

determine whether in the long run there is cointegrating relationship between variables. On the other hand,

Error Correction Model was used to estimate short-run equation. The empirical evidence provided here

suggests that both in the long-run and short-run, exchange rate expectations and risk premium have

significant impact on exchange rate Rp/USD, where the relationship is positive. However, there is no

evidence—both in the long-run and short-run—that speculative bubbles occurred, which indicates the

stability of Indonesian exchange rate movement. Based on the results of this research, policy maker should

considered exchange rate expectation and risk premium in determining exchange rate stability.
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