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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar faktor speculative bubbles dan nkk premium
mempengaruhi pergerakan nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat di Indonesia dan kuartal 3
tahun 1998 sampal dengan kuartal 4 tahun 2006 baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Pada
penelitian ini digunakan 3 (tiga) jenis variabel yaitu variabel fundamental yang dapat diobservasi langsung,
variabel fundamental yang tidak dapat diobservas langsung, dan variabel ekspektas nilai tukar rupiah di
masa depan (untuk mengindikasikan ada tidaknya speculative bubbles). Variabel fundamental yang tidak
dapat diobservas langsung meliputi shock to money demandindonesia dan Amerika Serikat, risk premium,
nilai tukar riil, sedangkan variabel fundamental yang dapat diobservasi 1angsung mellputi perbedaan jumlah
uang beredar antara Indonesia dan Amerika Serikat dan perbedaan tingkat output antara Indonesia dan
Amerika Serikat.

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji kointegrasi prosedur Johansen dan Engle-
Granger untuk melihat hubungan jangka panjang dari seluruh variabel dan Error Correction Mode/ (ECM)
untuk mengestimasi hubungan jangka pendek, Dengan teknik analisis tersebut dapat dilihat besarnya
pengaruh dari variabel speculative bubble dan risk premium terhadap perkembangan nilai tukar rupiah
terhadap dolar Amerika Serikat.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa dalam jangka panjang baik variabel speculative bubbles dan rikk
premium mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai tukar rupiah. Sementaraitu, dalam jangka
pendek tidak terjadi speculative bubbles yang mempengaruhi nilai tukar rupiah, sedangkan variabel risk
premium secara statistik tidak signifikan mempengaruhi nilal tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat.
Nilai tukar rupiah akan menuju kondisi keseimbangan jangka panjang setelah 5,274 = 5 bulan sgjak awal
mula tenjadinya perubahan yang terjadi pada variabel speculative bubbles dan 113k premium, Oleh karena
itu, dalam rangka penentuan kebijakan untuk menstabilkan nilal tukar rupiah perkembangan variabel
speculative bubbles dan risk premium harus menjadi salah satu pertimbangannya.
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