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Abstrak
 

___________________________________________________________________ 
Teori purchasing power parity (paritas daya beli) adalah teori yang menjelaskan hubungan 

diantara inflasi dan nilai tukar. Penelitian ini menguji pengaruh teori paritas daya beli pada dollar 

Amerika, dollar Singapura dan yen Jepang terhadap rupiah Indonesia. Penelitian menggunakan 

alat analisis Error Correction Model Engle-Granger periode 2005-2012. Variabel dependen dalam 

penelitian ini adalah nilai tukar, sedangkan untuk variabel independen adalah inflasi, suku bunga, 

pertumbuhan ekonomi, serta money supply. Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk meguji 

pengaruh teori PPP antara dollar Amerika, dollar Singapura dan yen Jepang dengan rupiah 

Indonesia pada jangka pendek dan jangka panjang. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

dalam jangka panjang teori paritas daya beli di Indonesia terhadap ketiga mata uang asing berlaku, 

serta dalam jangka pendek teori PPP Indonesia terhadap dua mata uang asing berlaku, kecuali 

untuk Singapura. 

Abstract 
___________________________________________________________________ 
The theory of Purchasing Power Parity is a theory that explains the relationship between inflation and 

exchange rate. This study examines the effect of the theory of Purchasing Power Parity of the United States 

dollar, Singapore dollar and Japanese yen against Indonesian rupiah. This study is using an analysis tool that 

calls Error Correction Eagle-Granger Model, period 2005-2012. Dependent variable in this study is the 

exchange rate, while the independent variables are inflation, interest rates, economic growth, and the money 

supplay. The purpose of this study is to examining the influence of the theory of Purchasing Power Parity 

between United States dollar, Singapore dollar, and Japanese yen against Indonesian rupiah in the short and 

long term. The result of this study indicated that in the long term the theory of Purchasing Power Parity in 

Indonesia against third of foreign currencies is applicable. And in the short term the theory of Purchasing 

Power Parity in Indinesia against two foreign currency is applicable, except for Singapore.. 
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PENDAHULUAN 

Seiring dengan arus globalisasi yang 

semakin meluas, hambatan-hambatan 

perdagangan internasional juga semakin 

berkurang sehingga dalam melakukan transaksi 

perdagangan antar negara menjadi lebih mudah 

dilakukan. Dalam melakukan perdagangan 

internasional, nilai suatu komoditi dinyatakan 

dalam satuan mata uang, baik itu mata uang 

domestik maupun mata uang luar negeri. Hal ini 

menjadikan valuta asing penting dalam 

perdagangan komoditi di pasar internasional. 

Pada tahun 1997 hingga sekarang 

Indonesia menerapkan sistem nilai tukar 

mengambang bebas dimana permintaan valas 

maupun penawaran valas diserahkan oleh pasar, 

baik faktor eksternal maupun internal. Namun 

nilai mata uang menjadi lebih peka terhadap 

goncangan yang terjadi pada perekonomian 

dalam negeri maupun luar negeri sehingga nilai 

tukar akan sering berfluktuasi. ini terlihat pada 

awal tahun 2005 rupiah terdepresiasi terhadap 

dollar Amerika, rupiah juga terdepresiasi 

terhadap dollar Singapura dan yen Jepang, 

sebagai akibat dari adanya gejolak 

perekonomian Indonesia yang ditunjukan pada 

grafik sebagai berikut: 

. 

Grafik 1 

Kurs 3 Mata Uang Asing Terhadap 

Rupiah Indonesia 

 

  

Sumber: www.bi.go.id , diolah 

 

Diketahui juga kurs rupiah terhadap 

dollar Singapura terus berfluktuatif bahkan 

cenderung nilai rupiah terdepresiasi terhadap 

dollar Singapura. Sedangkan pada perbandingan 

antara kurs rupiah dan yen, tahun 2009 

mengalami depresiasi secara drastis dari Rp 

9419 menjadi 11111; per  yen  Jepang. Indonesia 

hanya mengalami sedikit apresiasi, apresiasi 

rupiah terhadap yen Jepang di tahun 2003 dan 

2007. Indikasi lain terlihat dari laju inflasi 

Indonesia yang tinggi yaitu mencapai 12,55% 

pada tahun 2001. 

Nilai mata uang asing mengalami 

perubahan disebabkan oleh banyak hal, yaitu 

perubahan tingkat inflasi, tingkat suku bunga, 

tingkat pendapatan, serta peranan pemerintah 

dalam perekonomian (Madura, 2000: 100-106). 

Hubungan nilai tukar dan inflasi dirangkum 

pada teori Paritas Daya Beli (PPP) yang 

merumuskan bahwa perubahan nilai tukar 

senantiasa proporsional atau sebanding dengan 

inflasi antara dua negara. 

 

Grafik 2 

Inflasi Indonesia 

 

  

    

 Sumber: www.bi.go.id , diolah 

 

Adanya gejolak perekonomian di tahun 

2005 dan 2008  inflasi meningkat lebih dari 10 

%, salah satunya disebabkan  adanya kenaikan 

harga komoditi dunia terutama minyak dan 

pangan. Inflasi terus berfluktuasi dan dikoreksi 

oleh nilai tukar mata uang dollar AS.  Inflasi 

merupakan permasalahan otoritas moneter, 

untuk itu kebijakan moneter dilaksanakan 

sebagai landasan pengendalian besaran moneter 

agar tercapai kegiatan perekonomian yang 

diinginkan. 

  Penelitian ini bertujuan untuk 

menguji keberlakuan teori paritas daya beli 

dalam jangka panjang maupun jangka pendek 

pada mata uang Rupiah terhadap 3 mata uang 

asing yaitu dollar Amerika, dollar Singapura, 

dan yen Jepang. Alasan dipilihnya ke tiga 

negara tersebut karena perekonomian luar negeri 

negara tersebut berkaitan dengan perekonomian 

Indonesia, dimana dollar Amerika merupakan 

mata uang terbesar yang dipergunakan dalam 
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perdagangan internasional dan negara Jepang 

merupakan negara pemberi pinjaman terbesar 

kepada pemerintah Indonesia, sedangkan 

Singapura merupakan negara pemberi pinjaman 

ke 2 terbesar setelah Jepang dan juga impor 

negara Indonesia terbesar berasal dari negara 

Singapura. Penelitian ini menggunakan alat 

analisis error correction model (ECM) yang 

didasarkan pada penelitian Ramires dan Khan 

(1999) dengan memperhatikan variabel-variabel 

tertentu yaitu tingkat harga, tingkat suku bunga, 

pertumbuhan ekonomi,  dan money supply yang 

diduga berpengaruh terhadap kurs. 

 

Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Tujuan yang ingin dicapai dalam 

penelitian ini adalah menganalisis keberlakuan 

teori paritas daya beli pada nilai tukar rupiah 

terhadap dollar Amerika, dollar Singapura, dan 

yen Jepang jangka pendek maupun jangka 

panjang. Menganalisis pengaruh tingkat inflasi, 

pertumbuhan ekonomi dan pertumbuhan money 

supply antar negara pada nilai tukar Rupiah 

Indonesia terhadap dollar Amerika, dollar 

Singapura, dan yen Jepang. 

Manfaat penelitian ini adalah 

menerapkan teori yang telah dipelajari dalam 

kenyataan yang terjadi mengenai fluktuasi mata 

uang sehingga menambah wawasan tentang 

bisnis perdagangan internasional. mengetahui 

sejauh mana keberlakuan teori paritas daya beli 

pada dollar Amerika, dollar Singapura, yen 

Jepang. 

 

METODE PENELITIAN 

 

Jenis  Penelitian dan Sumber data 

 Jenis penelitian yang digunakan adalah 

penelitian kuantitatif. Penelitian dilakukan 

dengan  analisa regresi menggunakan metode 

Error Correction Model Engle Granger dengan  

menggunakan data sekunder yaitu data yang 

telah dikumpulkan oleh lembaga pengumpul 

data serta dipublikasikan kepada masyarakat 

sebagai pengguna data. Data dalam penelitian 

ini diperoleh dari hasil publikasi Bank Indonesia 

(Laporan Tahunan Bank Indonesia, Statistik 

Ekonomi dan Keuangan Indonesia (SEKI), situs 

Badan Pusat Statistik serta econstats.com, 

economagic.com, singstat.gov.sg dan Monetary 

Authority of Singapore (www.mas.gov.sg) yang 

meliputi: 

1. Data nilai tukar Rupiah, dalam 

bentuk kuartalan periode 2005.1 – 2012.4. 

2. Data inflasi dalam bentuk 

kuartalan periode 2005.1 - 2012.4. 

3. Data suku bunga JIBOR, US 

Prime, Sibor, dan JAPAN Prime, dalam bentuk 

kuartalan periode 2005.1 - 2012.4. 

4. Data tingkat pertumbuhan 

ekonomi dalam bentuk kuartalan periode 2005.1 

- 2012.4. 

5. Data Money Supply, dalam 

bentuk kuartalan periode 2005.1 - 2012.4. 

 

Definisi Variabel 

Definisi operasional dari masing-masing 

variabel yang didasarkan pada penelitian 

Santosa (2008) adalah sebagai berikut: 

1. Nilai tukar rupiah (KURS), yang 

merupakan perbandingan nilai rupiah dengan 

mata uang asing yaitu Amerika, Singapura, dan 

Jepang 

2. Inflasi dari tiap-tiap negara, secara 

operasional merupakan selisih inflasi dalam 

negeri dan luar negeri dari hasil pengolahan 

indeks harga konsumen (Inf-Inf*) 

3. Tingkat suku bunga dari tiap-tiap 

negara, yang secara operasional  yaitu selisih 

dari tingkat suku bunga dalam negeri dan luar 

negeri (R-R*) 

4. Tingkat pertumbuhan ekonomi 

pendekatan pendapatan nasional dari tiap-tiap 

negara, yang secara operasional adalah selisih 

pertumbuhan dalam negeri dan luar negeri (G-

G*) 

5. Money supply (M2) dari tiap-tiap 

negara, yang secara operasional adalah selisih 

dari money supply dalam negeri dan luar negeri 

(M2-M2*) 

 

 

 

 

Analisis Data 
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Dalam penelitian ini digunakan prosedur 

menurut Engle – Granger atau disebut ECM 

Engle- Granger. 

KURS = α0 + α1 INF  + α2 R + α3 G + 

α4 M2 + εt. 

Model diatas digunakan untuk 

mengestimasi koefisien variabel dalam jangka 

panjang ECM Engle-Granger. 

ECM Engle-Granger dalam jangka 

pendek dari persamaan di atas dapat 

diformulasikan sebagai berikut :  

DKURS = α0 + α1 DINF + α2 DR + α3 

DG +  α4 DM2 + α5 µt-1+ εt. 

Dimana: 

α0 dan α1 = parameter dari model, secara 

terpisah dinamakan sebagai koefisien intersept 

dan kemiringan (slope). 

D melambangkan variabel-variabel 

tersebut tidak stasioner pada derajat 

level dan telah dilakukan upaya diferensi. 

µt-1 = KURS – α0 - α1 INFt -  α2 Rt -  α3 

Yt - α4 M2t. adalah lag satu periode dari nilai 

residual yang diinterpretasikan sebagai 

kesalahan keseimbangan (error correction 

component) periode waktu sebelumnya (t-1). 

εt = error yang memenuhi asumsi klasik. 

 model di atas digunakan untuk 

mengestimasi koefisien jangka pendek ECM 

Engle-Granger. 

 

HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN 

 

Pengujian Akar-akar Unit 

Pengujian akar-akar unit dengan 

menggunakan metode Augmented Dickey-

Fuller test (ADF Test) dilakukan pada tingkat 

first difference. Dari hasil analisis maka 

didapatkan bahwa seluruh variabel yaitu 

variable kurs, inflasi, suku bunga, pertumbuhan 

ekonomi, money supply stasioner di tingkat first 

difference. 

Tabel 1 

Uji Derajat Integrasi (1)-First Difference Indonesia-Amerika 

Berdasarkan tabel 1 untuk Indonesia-

Amerika dapat disimpulkan bahwa semua 

variabel yaitu rasio inflasi, rasio suku bunga, 

rasio pertumbuhan ekonomi, rasio money 

supply stasioner pada derajat integrasi (1) yang 

ditunjukan dari nilai DF-ADF hitungnya lebih 

besar dari Mackinnon Critical Value atau 

probabilitas lebih kecil dari taraf nyata 5%, maka 

diputuskan semua variabel yang digunakan 

dalam model ECM-EG menggunakan variabel 

terintegrasi pada derajat integrasi (1). 
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Tabel 2 

Uji Derajat Integrasi (1)-First Difference Indonesia-Singapura 

 

 

Berdasarkan tabel 2 untuk Indonesia-

Singapura dapat disimpulkan bahwa semua 

variabel yaitu rasio inflasi, rasio suku bunga, 

rasio pertumbuhan ekonomi, rasio money 

supply stasioner pada derajat integrasi (1) yang 

ditunjukan dari nilai DF-ADF hitungnya lebih 

besar dari Mackinnon Critical Value atau 

probabilitas lebih kecil dari taraf nyata 5%, maka 

diputuskan semua variabel yang digunakan 

dalam model ECM-EG menggunakan variabel 

terintegrasi pada derajat integrasi (1). 

 

Tabel 3 

Uji Derajat Integrasi (1)-First Difference Indonesia-Jepang 

 

 

Berdasarkan tabel 3 untuk Indonesia-

Jepang diatas dapat disimpulkan bahwa semua 

variabel yaitu rasio inflasi, rasio suku bunga, 

rasio pertumbuhan ekonomi, rasio money 

supply stasioner pada derajat integrasi(1) yang 

ditunjukan dari nilai DF-ADF hitungnya lebih 

besar dari Mackinnon Critical Value atau 

probabilitas lebih kecil dari taraf nyata 5%, maka 

diputuskan semua variabel yang digunakan 

dalam model ECM-EG menggunakan variabel 

terintegrasi pada derajat pertama (1). 

 

Uji Kointegrasi dengan Metode Engle-

Granger 

Dalam penelitian ini, uji kointegrasi 

digunakan untuk mengetahui ada tidaknya 

keseimbangan dalam jangka panjang antara 

variabel nilai tukar dan rasio tingkat harga untuk 

Indonesia-Amerika Serikat, Indonesia-Singapura 

dan Indonesia-Jepang.. Uji kointegrasi yang 

digunakan adalah Augmented Engle-Granger 

Test. Kointegrasi dengan uji AEG ini meregresi 

persamaan untuk mendapatkan residual. Untuk 

kemudian residual yang didapatkan harus 

stasioner pada derajat level dengan ADF test 

sehingga dapat diketahui apakah terdapat 

keseimbangan jangka panjang antara variabel 

dependen dan independen. 
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Tabel 4 

Hasil Uji Kointegrasi Indonesia-Amerika 

 

Hasil yang ditunjukkan pada tabel 4 

untuk Indonesia-Amerika menunjukkan bahwa 

nilai residual (u) pada persamaan jangka 

panjang stasioner pada tingkat level (0). Dengan 

demikian terbukti bahwa terdapat kointegrasi 

dalam model sehingga perumusan ECM-EG 

dapat dilanjutkan. 

 

Tabel 5 

Hasil Uji Kointegrasi Indonesia-Singapura 

 

Hasil yang ditunjukkan pada tabel 5 

untuk Indonesia-Singapura menunjukkan bahwa 

nilai residual (u) pada persamaan jangka 

panjang stasioner pada tingkat level (0). Dengan 

demikian terbukti bahwa terdapat kointegrasi 

dalam model sehingga perumusan ECM-EG 

dapat dilanjutkan. 

 

Tabel 6 

Hasil Uji Kointegrasi Indonesia-Jepang 

 

Hasil yang ditunjukkan pada tabel 6 

untuk Indonesia-Jepang menunjukkan bahwa 

nilai residual (u) pada persamaan jangka 

panjang stasioner pada tingkat level. Dengan 

demikian terbukti bahwa terdapat kointegrasi 

dalam model sehingga perumusan ECM-EG 

dapat dilanjutkan. 

 

Estimasi ECM Model Purchasing Power 

Parity 

Model koreksi kesalahan untuk menguji 

kemungkinan berkointegrasinya variabel yang 

diamati. Apabila error corection term (ECT) 

pada hasil regresi signifikan berarti model 

koreksi kesalahan adalah model yang sahih 

(valid), dan variabel yang diamati berkointegrasi 

atau residual hasil regresi adalah stasioner. 

 

Hasil Estimasi Model PPP Indonesia 

Terhadap 3 Negara 
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Tabel 7 

Estimasi Model Jangka Panjang PPP Indonesia Terhadap Amerika 

Dependent Variable: KURS 

 

F-statistic 8.261140 

R-squared 0.559655 

Prob(F-statistic) 0.000194 

 

KURS = 9300.730 + 234.7130INF + 

57.80504R + 24.80736G + 206.0870M2 

 

Hasil R² adalah sebesar 0,559655, hal ini 

berarti 55,97% variasi kurs dapat dijelaskan oleh 

variasi dari variabel independenya yaitu rasio 

inflasi, rasio suku bunga, rasio pertumbuhan 

ekonomi, dan rasio money supply. Maka sebesar 

44,03% dijelaskan oleh variabel lain di luar 

model. 

 Hasil pengujian signifikansi bersama-

sama menunjukan model regresi dapat 

digunakan untuk memprediksi kurs atau dapat 

dikatakan bahwa inflasi, suku bunga, 

pertumbuhan ekonomi dan money supply secara 

bersama-sama berpengaruh terhadap kurs. 

Uji Signifikansi Koefisien Individual 

(Prob t-stat) 

 Hasil signifikansi secara parsial dengan 

derajat kepercayaan 95% menunjukkan variabel 

inflasi dan money supply berpengaruh secara 

signifikan, sedangkan untuk variabel yang lain 

dalam model tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap kurs. 

 Nilai koefisien variabel inflasi sebesar  

234,7130 menunjukkan bahwa jika selisih antara 

inflasi Indonesia dan Amerika meningkat 

sebesar 1% (dengan asumsi variabel lain cateris 

paribus), maka pada jangka panjang nilai tukar 

rupiah akan mengalami depresiasi sebesar 234,7 

Rp/$.  

Nilai koefisien variabel money supply 

sebesar 206,0870 menunjukkan bahwa jika 

selisih antara money supply Indonesia dan 

Amerika meningkat sebesar 1% (dengan asumsi 

variabel lain cateris paribus), maka pada jangka 

panjang nilai tukar rupiah akan mengalami 

depresiasi sebesar 206,08 Rp/$. 

 

Tabel 8 

Estimasi Jangka Pendek PPP Indonesia Terhadap Amerika 

Dependent Variable: D(KURS) 

R-squared 0.584131 

F-statistic 6.461163 

Prob(F-statistic) 0.000690 

  

KURS= -5.708079 + 157.1828D(INF) + 

86.89518D(R) + 5.120229D(G) 

+123.5633D(M2) -0.349005RESID(-1) 

Hasil R² adalah sebesar 0,584131, hal ini 

berarti 58,41% variasi kurs dapat dijelaskan oleh 

variasi dari variabel independenya yaitu 

perubahan inflasi, perubahan suku bunga, 

perubahan pertumbuhan ekonomi, dan 

perubahan money supply. Maka sebesar 41,59% 

dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 
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Hasil pengujian signifikansi bersama-

sama menunjukan bahwa perubahan inflasi, 

perubahan suku bunga, perubahan pertumbuhan 

ekonomi, dan perubahan money supply secara 

bersama-sama berpengaruh terhadap kurs. 

 Hasil signifikansi secara parsial dengan 

derajat kepercayaan 95% menunjukkan variabel 

perubahan inflasi, dan perubahan money 

supply) berpengaruh secara signifikan, 

sedangkan untuk variabel lain dalam model 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

kurs. 

 Nilai koefisien variabel perubahan 

inflasi sebesar  157,1828 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara inflasi Indonesia dan Amerika 

meningkat sebesar 1% (dengan asumsi variabel 

lain cateris paribus), maka pada jangka pendek 

nilai tukar rupiah akan mengalami depresiasi 

sebesar 157,18 Rp/$.  

Nilai koefisien variabel perubahan money 

supply sebesar 123,5633 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara money supply Indonesia dan 

Amerika meningkat sebesar 1% (dengan asumsi 

variabel lain cateris paribus), maka pada jangka 

pendek nilai tukar rupiah akan mengalami 

depresiasi sebesar 123,56 Rp/$. 

 Hasil ECM-EG, ECT signifikan dengan 

koefisien residual resid(-1) yaitu  -0,349005, 

maka ECM dapat digunakan untuk estimasi 

kurs.berarti bahwa spesifikasi model yang 

digunakan adalah valid. ECM-EG juga lolos uji 

asumsi klasik. Koefisien error correction term 

resid(-1) sebesar -0,349005 menunjukkan bahwa 

kecepatan penyesuaian kurs menuju ke kondisi 

keseimbangan adalah 34,9% per kwartal. 

 

Tabel 9 

Estimasi Model Jangka Panjang PPP Indonesia Terhadap Singapura 

Dependent Variable: KURS 

R-squared 0.718682 

F-statistic 17.24421 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 

Kurs= 6304.731 + 280.9162 INF - 

47.28339R + 44.06896G + 125.2192M2 

 

Hasil R² adalah sebesar 0,718682, hal ini 

berarti 71,86% variasi kurs dapat dijelaskan oleh 

variasi dari variabel independenya yaitu rasio 

inflasi, rasio suku bunga, rasio pertumbuhan 

ekonomi, dan rasio money supply. Maka sebesar 

28,14% dijelaskan oleh variabel lain diluar 

model. 

 Hasil uji signifikansi bersama-sama 

menunjukkan model regresi dapat digunakan 

untuk memprediksi kurs atau dapat dikatakan 

bahwa inflasi, suku bunga, pertumbuhan 

ekonomi dan money supply secara bersama-

sama berpengaruh terhadap kurs. 

 Hasil signifikansi secara parsial dengan 

derajat kepercayaan 95% menunjukkan variabel 

inflasi, pertumbuhan ekonomi dan money 

supply berpengaruh secara signifikan, sedangkan 

untuk variabel suku bunga tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap kurs. 

 Nilai koefisien variabel inflasi sebesar 

280,9162 menunjukkan bahwa jika selisih antara 

inflasi Indonesia dan Singapura meningkat 

sebesar 1% (dengan asumsi variabel lain cateris 

paribus), maka pada jangka panjang nilai tukar 

rupiah akan mengalami depresiasi sebesar 

280,91 Rp/S$.  

 Nilai koefisien variabel pertumbuhan 

ekonomi sebesar 44,06896 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara pertumbuhan ekonomi 

Indonesia dan Singapura meningkat sebesar 1% 

(dengan asumsi variabel lain cateris paribus), 

maka pada jangka panjang nilai tukar rupiah 

akan mengalami depresiasi sebesar 44,07 Rp/S$. 
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Nilai koefisien variabel money supply 

sebesar 125,2192 menunjukkan bahwa jika 

selisih antara money supply Indonesia dan 

Singapura meningkat sebesar 1% (dengan 

asumsi variabel lain cateris paribus), maka pada 

jangka panjang nilai tukar rupiah akan 

mengalami apresiasi sebesar 125,23 Rp/S$. 

 

Tabel 10 

Estimasi Jangka Pendek PPP Indonesia Terhadap Singapura 

Dependent Variable: D(KURS) 

R-squared 0.473179 

F-statistic 4.490894 

Prob(F-statistic) 0.004671 

  

KURS = 58.39973 + 48.87810D(INF) + 

6.727425D(R) + 15.96209D(G) + 

47.28801D(M2) - 0.355819RESID(-1) 

Hasil R² adalah sebesar 0.473179, hal ini 

berarti 47,31% variasi kurs dapat dijelaskan oleh 

variasi dari variabel independenya yaitu 

perubahan inflasi, perubahan suku bunga, 

perubahan pertumbuhan ekonomi, dan 

perubahan money supply. Maka sebesar 52,69% 

dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 

Hasil uji signifikansi bersama-sama 

menunjukan bahwa perubahan inflasi, 

perubahan suku bunga, perubahan pertumbuhan 

ekonomi, dan perubahan money supply secara 

bersama-sama berpengaruh terhadap kurs. 

 Hasil signifikansi secara parsial dengan 

derajat kepercayaan 95% menunjukkan variabel 

perubahan pertumbuhan ekonomi dan 

perubahan money supply berpengaruh secara 

signifikan, sedangkan untuk variabel lainnya di 

dalam model tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap kurs. 

 Nilai koefisien variabel perubahan 

pertumbuhan ekonomi sebesar 15,96209 

menunjukkan bahwa jika selisih antara 

pertumbuhan ekonomi Indonesia dan Singapura 

meningkat sebesar 1% (dengan asumsi variabel 

lain cateris paribus), maka pada jangka pendek 

nilai tukar rupiah akan mengalami depresiasi 

sebesar 15,96 Rp/S$. 

Nilai koefisien variabel perubahan money 

supply sebesar 47,28801 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara money supply Indonesia dan 

Singapura meningkat sebesar 1% (dengan 

asumsi variabel lain cateris paribus), maka pada 

jangka pendek nilai tukar rupiah akan 

mengalami depresiasi sebesar 47,29 Rp/S$. 

 Hasil ECM-EG, ECT signifikan pada 

derajat kepercayaan 90% dengan koefisien 

residual resid(-1) yaitu  -0,355819, maka ECM 

dapat digunakan untuk estimasi kurs.berarti 

bahwa spesifikasi model yang digunakan adalah 

valid. ECM-EG juga lolos uji asumsi klasik. 

Koefisien error correction term resid(-1) sebesar -

0,355819 menunjukkan bahwa kecepatan 

penyesuaian kurs menuju ke kondisi 

keseimbangan adalah 35,58% per kwartal. 

Tabel 11 

Estimasi Model Jangka Panjang PPP Indonesia Terhadap Jepang 

Dependent Variable: KURS 
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R-squared 0.690427 

F-statistic 15.05424 

Prob(F-statistic) 0.000001 

KURS= 10960.60 + 527.4676INF - 

285.3938R + 164.3419G + 418.4822M2 

Hasil R² adalah sebesar 0,690427, hal ini 

berarti 69,04% variasi kurs dapat dijelaskan oleh 

variasi dari variabel independenya yaitu rasio 

inflasi, rasio suku bunga, rasio pertumbuhan 

ekonomi, dan rasio money supply. Maka sebesar 

30,96% dijelaskan oleh variabel lain diluar 

model. 

 Hasil uji signifikansi bersama-sama 

menunjukkan model regresi dapat digunakan 

untuk memprediksi kurs atau dapat dikatakan 

bahwa inflasi, suku bunga, pertumbuhan 

ekonomi dan money supply secara bersama-

sama berpengaruh terhadap kurs. 

 Hasil signifikansi secara parsial dengan 

derajat kepercayaan 95% menunjukkan variabel 

inflasi, suku bunga, pertumbuhan ekonomi dan 

money supply berpengaruh secara signifikan 

terhadap kurs. 

 Nilai koefisien variabel inflasi sebesar 

527,4676 menunjukkan bahwa jika selisih antara 

inflasi Indonesia dan Jepang meningkat sebesar 

1% (dengan asumsi variabel lain cateris paribus), 

maka pada jangka panjang nilai tukar rupiah 

akan mengalami depresiasi sebesar 527,4 Rp/¥.

  

 Nilai koefisien variabel suku bunga 

sebesar -285,3938 menunjukkan bahwa jika 

selisih antara suku bunga Indonesia dan Jepang 

meningkat sebesar 1% (dengan asumsi variabel 

lain cateris paribus), maka pada jangka panjang 

nilai tukar rupiah akan mengalami apresiasi 

sebesar  285,3 Rp /¥. 

 Nilai koefisien variabel pertumbuhan 

ekonomi sebesar 164,3419 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara pertumbuhan ekonomi 

Indonesia dan Jepang meningkat sebesar 1% 

(dengan asumsi variabel lain cateris paribus), 

maka pada jangka panjang nilai tukar rupiah 

akan mengalami depresiasi sebesar 164,3 Rp/¥. 

Nilai koefisien variabel money supply 

sebesar 418,4822 menunjukkan bahwa jika 

selisih antara money supply Indonesia dan 

Jepang meningkat sebesar 1% (dengan asumsi 

variabel lain cateris paribus), maka pada jangka 

panjang nilai tukar rupiah akan mengalami 

depresiasi sebesar 418,4 Rp/¥. 

 

  

R-squared 0.588012 

F-statistic 7.136286 

Prob(F-statistic) 0.000286 

 

Kurs= 67.05698 + 292.0016D(INF) + 

2.767665D(R) + 117.1512D(G) + 

273.1933D(M2) -0.234132RESID(-1) 

Hasil R² adalah sebesar 0.588012, hal ini 

berarti 58,8% variasi kurs dapat dijelaskan oleh 

variasi dari variabel independenya yaitu 

perubahan inflasi, perubahan suku bunga, 

perubahan pertumbuhan ekonomi, dan 

perubahan money supply. Maka sebesar 41,2% 

dijelaskan oleh variabel lain di luar model. 

Hasil uji signifikansi bersama-sama 

menunjukan bahwa perubahan inflasi, 

perubahan suku bunga, perubahan pertumbuhan 

ekonomi, dan perubahan money supply secara 

bersama-sama berpengaruh terhadap kurs. 

 Hasil signifikansi secara parsial dengan 

derajat kepercayaan 95% menunjukkan variabel 
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perubahan inflasi, pertumbuhan ekonomi, dan 

perubahan money supply berpengaruh secara 

signifikan, sedangkan untuk variabel perubahan 

suku bunga tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap kurs. 

 Nilai koefisien variabel perubahan 

inflasi sebesar 292,0016 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara inflasi Indonesia dan Jepang 

meningkat sebesar 1% (dengan asumsi variabel 

lain cateris paribus), maka pada jangka pendek 

nilai tukar rupiah akan mengalami depresiasi 

sebesar 292 Rp/¥.  

 Nilai koefisien variabel pertumbuhan 

ekonomi sebesar 117,1512 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara pertumbuhan ekonomi 

Indonesia dan Jepang meningkat sebesar 1% 

(dengan asumsi variabel lain cateris paribus), 

maka pada jangka pendek nilai tukar rupiah 

akan mengalami depresiasi sebesar 117,15 

Rp/¥. 

Nilai koefisien variabel perubahan money 

supply sebesar 273,1933 menunjukkan bahwa 

jika selisih antara money supply Indonesia dan 

Jepang meningkat sebesar 1% (dengan asumsi 

variabel lain cateris paribus), maka pada jangka 

pendek nilai tukar rupiah akan mengalami 

depresiasi sebesar 273,19 Rp/¥. 

 Hasil ECM-EG, ECT signifikan dengan 

koefisien residual resid(-1) yaitu           -

0,234132, maka ECM dapat digunakan untuk 

estimasi kurs. Berarti bahwa spesifikasi model 

yang digunakan adalah valid. ECM-EG juga 

lolos uji asumsi klasik. Koefisien error correction 

term resid(-1) sebesar -0,234132 menunjukkan 

bahwa kecepatan penyesuaian kurs menuju ke 

kondisi keseimbangan adalah 23,41% per 

kwartal. 

 

Pengujian Asumsi Klasik 

Uji Autokorelasi 

Dalam penelitian ini uji yang digunakan 

adalah LM Test, hasil pengolahan data adalah 

sebagai berikut: 

Dari hasil pengujian autokorelasi nilai 

Obs* R-square > 5%, maka kesimpulannya 

adalah dengan tingkat keyakinan 95% tidak 

terdapat autokorelasi dalam model regresi. 

     

Dari hasil pengujian autokorelasi nilai 

Obs* R-square > 5%, maka kesimpulannya 

adalah dengan tingkat keyakinan 95% tidak 

terdapat autokorelasi dalam model regresi. 
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Dari hasil pengujian autokorelasi nilai 

Obs* R-square > 5%, maka kesimpulannya 

adalah dengan tingkat keyakinan 95% tidak 

terdapat autokorelasi dalam model regresi. 

 

Pengujian Heteroskedatisitas 

Hasil pengolahan data dengan uji White 

Heteroskedastisity Test sebagai berikut: 

Hasil pengujian dengan menggunakan uji 

White Heteroskedastisity menunjukkan tidak 

terdapat masalah heteroskedastisitas. 

Ditunjukkan oleh nilai Obs* R-square > 5%, 

maka kesimpulannya adalah dengan tingkat 

keyakinan 95%, tidak ada heteroskedastisitas.  

   

Hasil pengujian dengan menggunakan uji 

White Heteroskedastisity menunjukkan tidak 

terdapat masalah heteroskedastisitas. 

Ditunjukkan oleh nilai Obs* R-square > 5%, 

maka kesimpulannya adalah dengan tingkat 

keyakinan 95%, tidak ada heteroskedastisitas.  
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Hasil pengujian dengan menggunakan uji 

White Heteroskedastisity menunjukkan tidak 

terdapat masalah heteroskedastisitas. 

Ditunjukkan oleh nilai Obs* R-square > 5%, 

maka kesimpulannya adalah dengan tingkat 

keyakinan 95%, tidak ada heteroskedastisitas.  

 

Pengujian Mulkolinieritas 

Dari hasil uji multikoliniearitas diketahui 

tidak ada masalah multikoliniearitas, hal ini 

ditunjukkan dengan nilai matrix korelasi dari 

semua variabel adalah kurang dari 0.8. 

Dari hasil uji multikoliniearitas diketahui 

tidak ada masalah multikoliniearitas, hal ini 

ditunjukkan dengan nilai matrix korelasi dari 

semua variabel adalah kurang dari 0.8. 

Dari hasil uji multikoliniearitas diketahui 

tidak ada masalah multikoliniearitas, hal ini 

ditunjukkan dengan nilai matrix korelasi dari 

semua variabel adalah kurang dari 0.8. 

 

Pengujian Normalitas 

Grafik 3 

Uji Normalitas Indonesia-Amerika 
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Pengujian normalitas terdistribusi 

normal, jika p-value < α, maka H0 ditolak. Oleh 

karena   p-value  > 0,5%, maka. kesimpulannya 

adalah dengan tingkat keyakinan 95% dapat 

dikatakan bahwa error term terdistribusi normal. 

 

 

Grafik 4 

Uji Normalitas Indonesia-Singapura 

 

Pengujian normalitas terdistribusi 

normal, jika p-value < α, maka H0 ditolak. Oleh 

karena   p-value  > 0,5%, maka. kesimpulannya 

adalah dengan tingkat keyakinan 95% dapat 

dikatakan bahwa error term terdistribusi normal. 

Grafik 5 

Uji Normalitas Indonesia-Jepang 

  

Pengujian normalitas terdistribusi 

normal, jika p-value < α, maka H0 ditolak. Oleh 

karena   p-value  > 0,5%, maka. kesimpulannya 

adalah dengan tingkat keyakinan 95% dapat 

dikatakan bahwa error term terdistribusi normal.  

 

Pembahasan 

 

Keberlakuan Teori Paritas Daya Beli 

Pada Nilai Tukar Rupiah Terhadap Dollar 

Amerika, Dollar Singapura, dan Yen Jepang 

Jangka Pendek Dan Jangka Panjang. 

 

Menurut Ramirez dan Khan (1999) 

model PPP jangka pendek berlaku jika selisih 

koefisien INF bertanda positif dan signifikan, 

dan jika koefisien ECT negatif dan signifikan. 

Sedangkan dalam jangka panjang menurut 

Ramirez dan Khan (1999) teori PPP berlaku jika 

selisih inflasi signifikan dan memiliki arah 

positif. 
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 Mulai tahun 1997 sampai sekarang 

Indonesia telah menerapkan sistem free floating 

currency sehingga rupiah terhadap mata uang 

asing menjadi lebih instabil artinya setiap 

gejolak pada perekonomian global nantinya 

akan terkoreksi oleh nilai kurs rupiah. Inflasi 

berpengaruh signifikan terhadap kurs dengan 

arah positif atau searah terhadap kurs Indonesia. 

Peningkatan dalam inflasi akan menyebabkan 

peningkatan dalam kurs atau terdepresiasi, 

sesuai dengan teori paritas daya beli relatif 

dimana menurut teori ini antara tingkat harga 

dan nilai tukar mempunyai hubungan positif. 

Terbukti pada teori PPP pada Indonesia 

terhadap Amerika, Jepang dan Singapura dalam 

jangka panjang, Selain itu, penelitian ini juga 

mendukung penelitian yang dilakukan oleh 

Ramirez dan Khan (1999). Hal ini menunjukkan 

PPP membutuhkan waktu untuk penyesuaian 

menuju keseimbangan jangka panjang. Dengan 

demikian setiap penurunan daya beli mata uang 

domestik akan disesuaikan dengan terdepresiasi 

mata uangnya dalam pasar valuta asing.  

Dalam jangka pendek, teori PPP pada 

Indonesia terhadap Amerika dan Jepang 

terbukti,  penelitian ini mendukung penelitian 

yang dilakukan oleh Agustin (2009), sedangkan 

untuk Indonesia terhadap Singapura tidak 

terbukti, ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Ramirez & Khan (1999) dan 

Santosa (2008).  

Menurut Agustin (2009) pengaruh tingkat 

harga terhadap nilai tukar berlangsung cukup 

cepat atau tingkat harga cenderung bersifat 

fleksibel dipicu gangguan pasokan dan distribusi 

barang-barang kebutuhan pokok, kenaikan 

harga karena kebijakan pemerintah di bidang 

harga dan pendapatan (administered price) 

berupa kenaikan tarif dasar listrik, harga bahan 

bakar minyak dan air minum meningkatkan cost 

of production yang ditanggung oleh produsen. 

Di sisi lain, kondisi sosial yang tidak 

sepenuhnya stabil merespon dampak 

administered price tersebut secara cepat 

sehingga menimbulkan tuntutan-tuntutan 

kenaikan upah dan gaji akibat besarnya 

ekspektasi inflasi yang terbentuk. dan 

melonjaknya uang beredar akibat ekspansi 

moneter. Selain itu, tingginya laju inflasi juga 

disebabkan ekspektasi inflasi masyarakat yang 

cenderung berlebihan. 

 

Pengaruh Tingkat Suku Bunga, 

Pertumbuhan Ekonomi Dan Money Supply 

Antar Negara Pada Nilai Tukar Rupiah 

Indonesia Terhadap Dollar Amerika, Dollar 

Singapura, Dan Yen Jepang. 

 

Di era globalisasi, finansial menjadi 

sangat likuid para pemegang aset bisa dengan 

mudah memindahkan asetnya, selisih tingkat 

bunga antar negara menjadi salah satu kunci 

dimana asetnya akan ditempatkan, sehingga 

didalam pasar valuta asing berada dalam 

keseimbangan jika semua simpanan dalam 

berbagai valuta asing menawarkan perkiraan 

imbalan yang sama. Dalam pengujian selisih 

tingkat bunga, jika koefisien selisih tingkat 

bunga menunjukkan negatif dan signifikan maka 

artinya meningkatnya tingkat suku bunga 

Indonesia akan membuat rupiah terapresiasi 

atau menguat, ini sesuai dengan teori 

(Keynesian). Jika tingkat suku bunga suatu 

negara lebih tinggi daripada tingkat suku bunga 

negara lain (tingkat suku bunga internasional), 

maka mata uang negara tersebut akan 

mengalami apresiasi ( dengan asumsi cateris 

paribus). Hal ini tidak ditunjukkan pada valuta 

asing dollar Amerika dan Singapura dalam 

jangka panjang ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan Santosa (2008) . Hanya terjadi 

pada Jepang dalam jangka panjang.  Jangka 

pendek Indonesia terhadap Amerika, Singapura 

dan Jepang tidak terbukti. Hal ini bisa 

disebabkan semakin tinggi tingkat bunga maka 

akan menarik aliran modal asing masuk 

sehingga akan menambah persediaan valuta 

asing (cadangan devisa) dalam negeri yang 

hasilnya diharapkan nilai tukar akan meningkat, 

tetapi karena kondisi perekonomian yang tidak 

stabil dan kebijakan moneter yang kurang efektif 

dan mendukung maka kondisi yang diharapkan 

tidak tercapai dan rupiah tetap terdepresiasi. 

Penggunaan tingkat bunga untuk menstabilkan 

pada pasar valuta asing akan menambah 

ketidakstabilan, ketika kebijakan tingkat bunga 



 

Tegar Diwi Ananta / Economics Development Analysis Journal 2 (3) (2013) 

133 

 

dinaikkan untuk menstabilkan pasar valuta asing 

pada salah satu mata uang asing, berarti akan 

mengubah tingkat imbalan dengan mata uang 

asing lainnya. 

 

Menurut pendekatan Keynes bahwa 

pertumbuhan ekonomi melihat perkembangan 

perekonomian dengan pendekatan pendapatan 

nasional akan mempengaruhi perubahan kurs, 

peningkatan pertumbuhan ekonomi akan 

meningkatkan impor yang selanjutnya akan 

meningkatkan permintaan valuta asing guna 

membiayai impor berpengaruh signifikan 

terhadap kurs di Indonesia dan arahnya positif. 

Perbedaan pertumbuhan ekonomi antara kedua 

negara, dalam hal ini Indonesia terhadap 

Singapura dan jepang berpengaruh pada jangka 

panjang, ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan Santosa (2008), sedangkan untuk 

negara Amerika tidak terbukti dalam jangka 

panjang. Dalam jangka pendek terbukti untuk 

Indonesia terhadap Singapura dan jepang 

penelitian ini mendukung penelitian Santosa 

(2008). Sedangkan untuk Amerika tidak 

terbukti, artinya mata uang rupiah akan 

terdepresiasi pada jangka pendek  maupun 

jangka panjang terhadap negara tertentu, Hal 

tersebut bisa disebabkan  peningkatan konsumsi 

barang sebagai konsekuensi pertumbuhan 

ekonomi yang meningkat menyebabkan 

permintaan barang luar negeri meningkat, 

dimana produksi barang dalam negeri tidak 

mencukupi. Tetapi peningkatan barang luar 

negeri bukan berarti peningkatan ekspor negara 

luar negeri dan bisa menjadi peningkatan ekspor 

negara lainnya, karena produkstivitas negara 

luar negeri tidak dengan mudah menyesuaikan 

dengan permintaan dalam negeri. 

 

Jika semua kondisi lain tetap, kenaikkan 

penawaran uang suatu negara akan 

mengakibatkan kenaikkan tingkat harga 

kemudian mata uang akan menyesuaikan 

dengan terdepresiasi mata uangnya. Dalam 

perekonomian terbuka, jika terjadi kenaikkan 

penawaran uang dimana setiap pelaku 

memegang uang lebih banyak daripada yang 

dikehendaki, mereka mencoba mengurangi 

likuiditasnya dengan menggunakan sebagian 

uang mereka untuk membeli aset-aset yang 

menghasilkan imbalan. jumlah uang beredar 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap kurs 

di Indonesia. Sesuai dengan teori penawaran 

uang bahwa antara uang beredar dan nilai tukar 

mempunyai hubungan positif (searah), kenaikan 

dalam penawaran uang domestik 

mengakibatkan mata uang domestik mengalami 

depresiasi. Ketika imbalan memegang mata 

uang domestik lebih kecil daripada mata uang 

asing maka pelaku lebih memilih memegang 

mata uang dengan imbalan yang besar. Sehingga 

terjadi peningkatan permintaan mata uang asing 

yang kemudian mata uang asing tersebut 

terapresiasi dan mata uang domestik 

terdepresiasi.  Dalam pengujian selisih M2 

terhadap valuta asing, selisih M2 berpengaruh 

positif terhadap valuta asing dollar Amerika, 

Singapura dan Jepang secara signifikan dalam 

jangka panjang penelitian ini mendukung 

penelitian Santosa (2008) dan dalam jangka 

pendek selisih M2 berpengaruh positif terhadap 

valuta asing dollar Amerika, Singapura dan 

Jepang secara signifikan, penelitian ini 

mendukung penelitian Agustin (2009) dan 

menolak hasil penelitian Santosa (2008).  

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

 Penelitian ini menguji keberlakuan teori 

paritas daya beli dalam jangka pendek maupun 

jangka panjang untuk mata uang rupiah 

terhadap dollar Amerika, dollar Singapura dan 

yen Jepang dengan menggunakan ECM-EG. 

Dari hasil penelitian yang dilakukan dapat 

ditarik kesimpulan : 

1. Dalam jangka pendek teori paritas 

daya beli di Indonesia terhadap Amerika dan 

Jepang berlaku. Pengaruh tingkat harga 

terhadap nilai tukar berlangsung cukup cepat 

atau tingkat harga cenderung bersifat fleksibel, 

hanya Singapura teori PPP jangka pendek tidak 

berlaku. Sedangkan dalam jangka panjang teori 

PPP di Indonesia terhadap 3 mata uang asing 

berlaku. Artinya setiap penurunan daya beli 

mata uang domestik yang ditunjukkan oleh 
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kenaikkan inflasi akan disesuaikan dengan 

terdepresiasi mata uangnya dalam pasar valas. 

2. Tingkat bunga Indonesia terhadap 

Amerika dan Singapura tidak mempengaruhi 

valuta asing pada jangka pendek maupun jangka 

panjang, sedangkan selisih tingkat bunga 

Indonesia dan Jepang hanya berpengaruh pada 

jangka panjang. Untuk pertumbuhan ekonomi 

tidak mempengaruhi kurs baik jangka pendek 

maupun jangka panjang untuk Indonesia 

terhadap Amerika, sedangkan selisih 

pertumbuhan ekonomi Indonesia terhadap 

Singapura dan Jepang berlaku dalam jangka 

pendek maupun jangka panjang. Dan 

pertumbuhan jumlah uang beredar berlaku baik 

jangka pendek maupun jangka panjang untuk 

Indonesia terhadap Amerika, Singapura dan 

Jepang. 

 

Saran 

1.  Bagi penelitian selanjutnya 

agar menambahkan beberapa variabel yang lebih 

relevan dalam pengembangan teori purchasing 

power parity antara lain ekspor, impor serta 

cadangan devisa dalam memprediksi perilaku 

nilai tukar, untuk melihat para arbitrageurs dan 

para spekulan yang penyesuaiannya lebih cepat 

dari pada perhitungan kuartal.  

2.  Bagi pemerintah sebagai pemegang 

otoritas moneter diperlukan kebijakan kurs yang 

tepat dalam jangka panjang dan jangka pendek 

karena selisih inflasi antar negara dapat 

mengakibatkan perubahan kurs dalam jangka 

panjang dan jangka pendek, maka Kebijakan 

tingkat bunga untuk menstabilkan nilai tukar 

rupiah kurang tepat, tingkat bunga domestik 

tidak berpengaruh pada apresiasi rupiah 

terhadap dollar Amerika, dan dollar Singapura, 

tetapi berpengaruh pada apresiasi rupiah 

terhadap yen Jepang. Maka kebijakan tingkat 

bunga tidak bisa fokus menstabilkan mata uang 

dan menjadikan kestidakstabilan mata uang 

lainnya. Sedangkan pada kebijakan menambah 

uang beredar membuat rupiah terdepresiasi 

terhadap ke tiga mata uang asing, untuk itu 

perlu kebijakan lain untuk menstabilkan nilai 

mata uang rupiah terhadap mata uang asing. 
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