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Abstrak—Nilai tukar atau dikenal pula sebagai kurs meru-
pakan sebuah perjanjian terhadap pembayaran saat kini atau
dikemudian hari antara dua mata uang masing-masing negara
atau daerah. Hubungan perdagangan internasional dapat mem-
pengaruhi nilai tukar mata uang suatu negara terhadap negara
lainnya atau dikenal sebagai efek menular. Metode Vector Auto-
regresive (VAR) adalah salah satu metode yang dapat digu-
nakan untuk mendeteksi efek menular tersebut. Dalam pene-
litian ini, metode VAR digunakan untuk mengetahui efek menu-
lar nilai tukar mata uang antar negara Piliphina, Malaysia,
Indonesia, Singapura dan Thailand. Selain itu dilakukan pula
Granger Causality Test sebagai pendukung kesimpulan. Data
yang digunakan merupakan data harian periode Oktober 2011
sampai Oktober 2012. Berdasarkan Akaike’s Information Crite-
rion (AIC) maka model yang terbaik adalah model VAR(4)
dengan 10 parameter yang signifikan. Parameter tersebut men-
jelaskan bahwa Kurs Philipina dipengaruhi oleh dirinya sendiri
dan kurs Singapura pada waktu ke t-1, kurs Malaysia dipenga-
ruhi oleh dirinya sendiri dan kurs Indonesia pada waktu ke t-3
dan t-4, kurs Singapura dipengaruhi oleh kurs Malaysia pada
waktu ke t-4, kurs Thailand dipengaruhi oleh kurs Indonesia
pada waktu ke t-4, serta kurs Indonesia yang hanya dipenga-
ruhi oleh dirinya sendiri pada waktu ke t-1, t-3 dan t-4.

Kata Kunci—Kurs; VAR; Granger Causality

I. PENDAHULUAN

Perdagangan internasional yang semakin terbuka lebar
menyebabkan perbedaan mata uang yang digunakan dan
menimbulkan nilai tukar mata vang (kurs). Perbedaan nilai
tukar mata uang suatu negara pada prinsipnya ditentukan oleh
besarnya permintaan dan penawaran mata uang tersebut dan
dapat pula di tentukan oleh negara

Hubungan perdagangan dan ekonomi di antara Negara
ASEAN (4ssociation of Southeast Asian Nations) terutama
Indonesia, Singapura, Thailand, Philipina dan Malaysia telah
terjalin, baik itu hubungan bilateral maupun regional di ber-
bagai sektor antara lain politik, budaya dan sektor pemerin-
tahan. Selain merupakan negara yang letak geografisnya
berdekatan dengan Singapura, Thailand, Philipina serta Ma-
laysia, Indonesia merupakan salah satu negara peng-expor
terbesar di ASEAN sehingga apabila Indonesia mengalami
krisis ekonomi maupun pertumbuhan ekonomi yang menga-
kibatkan perubahan pada nilai tukar rupiah, sedikit banyak-
nya akan memberikan dampak bagi perekonomian negara-
negara tetangga.

Beberapa penelitian yang terkait dengan pemodelan kurs
telah banyak di lakukan, salah satunya dengan menggunakan
metode fungsi transfer [1]. Penelitian ini mengungkapkan
bahwa model yang telah di dapat menggunakan metode
fungsi transfer hanya berlaku apabila kurs dollar AS terhadap
rupiah masih dapat di kendalikan oleh pemerintah, bila tidak
maka model yang di dapat tidak berlaku.

Pada penelitian ini dilakukan pemodelan multivariate
time series dengan menggunakan metode Vector autoreg-
ressive (VAR). VAR merupakan metode yang dapat dipakai
untuk mengetahui apakah satu variabel mempengaruhi varia-
bel lainnya, atau sebaliknya, atau keduanya. VAR memiliki
n-persamaan, n-variabel linear dimana setiap variabel dapat
dijelaskan oleh nilai sebelumnya, dimana nilai ini merupakan
nilai di masa lalu dan masa sekarang sampai variabel ke n-1
[2]. VAR menjanjikan penyediaan pendekatan yang kredibel
terhadap pendeskripsian data, peramalan, struktural inferensi
dan analisis kebijakan [3]. Model VAR mempunyai kelebi-
han yaitu metode ini sederhana tanpa harus membedakan
mana variabel dependen (Y) dan variabel independen (X)[4].

Untuk mendukung dan memperkuat hasil VAR diguna-
kan Granger Causality Test. Uji ini untuk mencari hubungan
timbal balik antar variabel yang satu terhadap variabel yang
lain atau variabel tersebut hanya berpengaruh terhadap diri-
nya sendiri.

II. GRANGER CAUSALITY DAN MODEL VAR

A. Granger Causality

Tujuan dari Granger Causality Test adalah untuk mende-
teksi ada tidaknya hubungan sebab akibat antara variabelnya.
Variabel x dikatakan “granger-causes” variabel y apabila va-
riabel x membantu memprediksi variabel y. Statistik uji yang
digunakan pada Granger Causality adalah [5] :

(T — c)(log|Z;| — log|Zyl) (1)
dimana :
T : jumlah observasi
c :jumlah parameter yang diestimasi di model unres-
tricted

|Z:] :determinan matrik varians kovarian dari residual
model restricted

|Z,] :determinan matrik varians kovarian dari residual
model unrestricted
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B. Spesifikasi, Asumsi dan Estimasi Model VAR

Pemodelan VAR tidak jauh berbeda dengan model Auto-
regressive (AR), pada intinya model AR diidentifikasi dari
fungsi PACF dalam menentukan orde ke-p, sedangkan model
VAR diidentifikasi dari MPACF. Dalam VAR asumsi yang
harus dipenuhi adalah sama dengan AR, yaitu data harus
stasioner dalam mean dan varians serta error harus white
noise.

Bentuk umum VAR(p) adalah :

Z,=®Z_ +.+®,Z_ +a, @
dengan :
D, : besarnya nilai matriks parameter model ke-1
) » : besarnya nilai matriks parameter model ke-p
a, : nilai vektor residual pada saat t
Z, : vektor Z pada waktu t

Pengujian kestasioneran dalam penelitian ini menggu-
nakan Augmented Dickey Fuller pada derajat yang sama
hingga diperoleh suatu data yang stasioner yaitu data yang
variansinya tidak terlalu besar dan mempunyai kecenderu-
ngan untuk mendekati nilai rata-ratanya [4]. Statistik uji:

itung = ﬁ (3)
Sp

hipotesis yang digunakan adalah Hy : g =0, H; : g <0.
Keputusan tolak Hy jika nilai ADF lebih kecil dari Mac
Kinnon Critical value (nilai prob.) maka hipotesis nol yang
menyatakan bahwa data tidak stasioner dengan kata lain
dengan menolak H, berarti data stasioner.

Proses menstasionerkan data dalam mean dapat dilaku-
kan dengan menggunakan metode differencing data dengan
menggunakan persamaan berikut [6].

Yt :Zt _Zt—l (4)

dimana Y; merupakan data hasil differencing sedangkan Z,
adalah variabel Z pada waktu ke t dan t adalah waktu.

Proses untuk menstasionerkan data dalam varians dapat
lakukan dengan menggunakan transformasi Box-Cox seperti
pada Tabel 1. Data perlu ditransformasi atau tidak, menurut
Box Jenkins tergan-tung pada nilai lambda (A) atau nilai
estimasi pada Box-Cox.

Tabel 1 Transformasi Box-Cox

Nilai dari A (lambda) Tranformasi
1
-1,0 =z
1
0.5 7z
0,0 InZ

05 VZ,

1,0 Z, (Tidak transformasi)
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Salah satu metode estimasi yang dapat digunakan dalam
VAR adalah metode Least Square. Metode ini bekerja
dengan cara meminimumkan jumlah kuadrat error (S.)[7].

Dipertimbangkan proses stasioner dari vektor AR(p) da-
pat ditulis sebagai berikut [8]:

Z, =T +30,Z, ;P +a S

dimana 7' adalah vektor konstanta. Jika terdapat n observasi,
untuk r=p+1, ..., n, diperoleh :

Y=XB+e (6)
dimana
1 ! 1 T’
Z 1 Zz z o
Y=]| : |, X=|: : ,B=1| .| dan
Zn 1 Zh_4 Zhp @’

2
[ |
[ 2 |

an

maka penaksir koefisien regresi dengan pendekatan OLS
untuk @ adalah sebagai berikut :

B = X'X)"1X'Y 7

Asumsi berikutnya yang harus terpenuhi adalah residual
white noise dan berdistribusi multivariat normal. Residual
(error) dikatakan white noise apabila residual tidak terdapat
korelasi antar residual atau residual tidak mempunyai pola
apapun. Statistik uji yang digunakan dalam hal ini adalah uji
Ljung-Box. Statistik uji:

0 =Y (1=K o) Y. oY ) ®)

dimana :

n : jumlah residual

p(k) : taksiran nilai matrik korelasi silang residual pada lag
ke-k

p(—k): p(k)’

k : lag dari 1:K

DI invers matriks varian covarian residual

dengan hipotesis Hy : p;;(1) = p;;(2) = = p;;(k) =0,
(residual memenuhi syarat white noise). H, : minimal ada
satu p;j(m) # 0, untuk m=1, 2,..., k, (residual belum me-
menuhi syarat white noise). Kesimpulan tolak H, jika Q* >
qu,k_p atau P, < 0, dimana nilai p adalah order dari AR(p).

Pengujian asumsi distribusi multivariat normal dilakukan
dengan menggunakan hasil perhitungan nilai jarak kuadrat
(djz) adalah sebagai berikut:

=¥, -7)s(Y,-Y)t=12..0 9
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dimana:
Y, : Pengamatan waktu ke-t
St : Invers matriks varian kovarian

dengan hipotesis Hy : residual berdistribusi multivariat nor-
mal dan H; : residual tidak berdistribusi multivariat normal.

Keputusan tolak Hy, jika nilai djz. > x(zp_ols)yang berarti data

tidak berdistribusi multivariat normal.

Pemilihan model terbaik dalam penelitian ini dilakukan
dengan kriteria AIC (Akaike’s Information Criterion). Pada
kriteria ini semakin kecil nilai AIC, maka model semakin
baik dan layak untuk digunakan. Persamaan yang digunakan
adalah :

AIC = Tlog [E| + 2N (10)
dengan:
T = banyaknya observasi
|Z| = determinan matriks varians-kovarian dari residual
N = jumlah parameter dalam model

C. Kurs (Nilai Tukar)

Definisi nilai tukar atau kurs (foreign exchange rate)
antara lain : harga mata uang suatu negara relatif terhadap
mata uang negara lain [9]. Karena nilai tukar ini mencakup
dua mata uang, maka titik keseimbangannya ditentukan oleh
sisi penawaran dan permintaan dari kedua mata uang ter-
sebut. Pengertian lain kurs adalah harga sebuah mata uang
dari suatu negara yang diukur atau dinyatakan dalam mata
lainnya.

III. HASIL DAN ANALISIS

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan
data sekunder yang didapat dari hasil pencatatan kurs harian
5 mata uang negara-negara ASEAN terhadap dollar AS
dengan rentang waktu Oktober 2011 sampai dengan Oktober
2012. Adapun variabel-variabel yang digunakan dalam pene-
litian ini adalah:

IDR : nilai tukar mata uang Indonesia terhadap dollar AS
MYR  : nilai tukar mata uang Malaysia terhadap dollar AS
PHP : nilai tukar mata uang Piliphinaterhadap dollar AS
SGD  : nilai tukar mata uang Singapura terhadap dollar AS
THB  : nilai tukar mata uang Thailand terhadap dollar AS

Gambar 1 menunjukkan time series plot data kurs PHP,
MYR, IDR, SGD dan THB. Dari gambar terlihat membentuk
pola tidak random (acak), hal ini mengindikasikan data be-

lum stasioner.
Tabel 2 Nilai Statistik Uji Augmented Dickey-Fuller Pada Kurs
PHP, MYR, IDR, SGD dan THB differencing orde 1

Kurs T pitun " P-value
PHP_Difl -14,0600 0,0001
MYR_Difl -13,5100 0,0001
IDR_Difl -14,5600 0,0001
SGD_Difl -13,1400 0,0001
THB Difl -13,8500 0,0001
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Time Series Plot of PHP Time Series Plot of MYR

T 31 & 12 136 U0 204 28 22 3% 30 70
Index Index

(b).MYR

(a).PHP

Time Series Plot of IDR Time Series Plot of SGD.
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7o 24 28 22 6 30 T 3 & 102 136 D0 24 28 22 %6 30
Tndex Index

(c).IDR (d).SGD

Time Series Plot of THB.

T
Index

(e).THB
Gambar 1 Time Series Plot untuk Data (a). PHP, (b). MYR,
(c). IDR, (d). THB dan (e). SGD

Dari Tabel 2 dengan nilai p-value yang lebih kecil dari
0,05 memberikan keputusan bahwa H, ditolak. Dalam hal ini
variabel sudah stasioner dalam mean. Setelah diperoleh
variabel yang sudah stasioner dalam mean dan varians
selanjutnya dapat dilakukan uji causalitas granger. Akan
dilihat hubungan kausal antara kurs PHP, MYR, IDR, SGD
dan THB dimana terdapat 5 hipotesis yang digunakan, yaitu:
1.H, : PHP mempengaruhi MYR, SGD, IDR dan THB.

H, : PHP tidak mempengaruhi MYR, SGD, IDR dan THB
2.Hy :MYR mempengaruhi PHP, SGD, IDR dan THB.

H; :MYR tidak mempengaruhi PHP, SGD, IDR dan THB.
3.Hy: SGD mempengaruhi PHP, MYR, IDR dan THB.

H, :SGD tidak mempengaruhi PHP, MYR, IDR dan THB.
4.H, : IDR mempengaruhi PHP, MYR, SGD, dan THB.

H, :IDR tidak mempengaruhi PHP, MYR, SGD, dan THB.
5.Hy : THB mempengaruhi PHP, MYR, SGD, dan IDR.

H, : THB tidak mempengaruhi PHP, MYR, SGD, dan IDR.

Berdasarkan Tabel 3 dengan menggunakan tingkat signi-
fikansi 5% untuk test 1 dan 2 H, ditolak yang artinya bahwa
pada kausal 1 kurs PHP tidak mempengaruhi kurs MYR,
SGD, IDR dan THB serta pada kausal 2 kurs MYR tidak
mempengaruhi PHP, SGD, IDR dan THB. Sementara untuk
test 3, 4 dan 5 H, gagal ditolak yang artinya bahwa pada
kausal 3 SGD mempengaruhi PHP, MYR, IDR dan THB,
kausal 4 bahwa IDR mempengaruhi PHP, MYR, SGD, dan
THB, serta kausal 5 bahwa THB mempengaruhi PHP, MYR,
SGD, dan IDR.
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Tabel 3 Granger Causality Test

[PHP_Dif1¢_1)]
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[PHP_Dif1 )]

Test DF S(fl:l;e P-value
1 16 41,10 0,0005
2 16 63,95 0,0001
3 16 18,92 0,2728
4 16 16,47 0,4206
5 16 22,75 0,1207

Langkah selanjutnya adalah pemodelan dengan VAR.
Pemodelan dengan menggunakan metode VAR dilakukan
melalui 4 tahap, yaitu pendugaan model VAR awal, penak-
siran parameter namun dilakukan restrict jika ada variabel
yang tidak signifikan, uji diagnostik (diagnostics check)
termasuk di dalamnya uji white noise dan multivariat normal,
dan kemudian menentukan model VAR akhir.

Tabel 4 Skematik Matriks Fungsi Autokorelasi Parsial Kurs
Differencing Orde 1

Name/lag 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
PHP Difl | -..+.| cooon | veven | vevee | eenee | eeeen [ oenis B PO RPN
MYRDift| .-+ [ c-oon [ coain | oaein | eeein | eeein | eeiin | e | e | e
IDR Difl | ..-.. | ..... IEETTE T LN I L TR TP B IR BT e
SGD_Difl [ ..o [ coven | ceiii | alns R TR e P R e
THB Difl| ..... | ..... +eooedoe-ee boeeee oo | eenes eeetol eeeeo | oeees

Berdasarkan matrik fungsi autokorelasi parsial, lag yang
keluar berada pada lag ke 1,2,3,4,5 dan 8 sehingga diduga
modelnya adalah AR dengan orde pada lag yang keluar.
Untuk membatasi, digunakan VAR(1), VAR(3), dan VAR(4)
sebagai dugaan model awal.

Hasil penaksiran parameter model VAR(1), VAR(3) dan
VAR(4), tidak semua parameter signifikan sehingga perlu
dilakukan restrict terhadap parameter yang tidak signifikan.

Taksiran parameter pada tiap model VAR telah diketa-
hui, langkah selanjutnya adalah pengujian residualnya.
Dalam hal ini, ada dua asumsi yang harus di penuhi yaitu
residual white noise dan residual berdistribusi multivariat
normal.

Tabel 5 White Noise, Multivariat normal dan Nilai AIC Model VAR

Model White Noise Multivariat AIC
Normal

VAR() tidak ya -22,0827

VAR() ya ya 22,0303

VAR@) ya ya -22,0945

Dari Tabel 5 terlihat bahwa model VAR(1) tidak me-
menuhi asumsi residual white noise sehingga model tidak
layak dipakai. Model VAR(3) dan VAR(4) memenuhi telah
memenuhi asumsi, namun VAR(4) memiliki nilai AIC ter-
kecil. Berikut ini merupakan model VAR(4) untuk kurs
negara Philipina, Malaysia, Indonesia, Thailand dan Singa-
pura dengan parameter yang telah di estimasi sebelumnya
yaitu:

PHP_Dif1, —0,35373 0 0 1086887 0
MYR_Dif1, 0 —0,12995 0,00002 0,79057 0O
IDR_Dif1, | _ 0 0 —0,34452 0 0
SGD_Dif1, 0 0 0 0 0
THB.Dif1l,| | O 0 0 0 0]

00 O 0 0

IMYRDif1e | [0 0 0 o o [MYRDIf1es]|
IDR Difl¢_1y| |0 0 —0,28543 0 of|[DRDifles |,
| SGD_Dif1, 4| |0 0 0 0 0||SGD_Dif1_s |
lTHB_Difl(t,l) | [0 © 0 0] {THB_Difl(t,3) |
0 0 o o o PP Len) g,

0 0 0 o o |MRDSLesn| g

0 0  —023565 0 0f|/DRDiflig) |y |&5|

g —0,003304 0 0 0||SGD_Dif1, | |5at]

~0,00046 0 0] lTHB_Difl(t_4)J [#st]

atau secara sederhana dapat ditulis ke dalam persamaan:

PHP_Dif1, = —0,35373PHP_Dif1 )
+ 10,8688756D_le1(t_1) + &1t

MYR_Dif1, = —0,12995MYR_Dif 1;_y,
+0,00002/DR _Dif1(_y
+0,79057SGD_Dif 11y + &3

IDR_Dif1, = —0,3452IDR_Dif1¢_y) — 0,28543IDR_Dif1_s,
—0,23565IDR_Dif1(;_4) + €3

SGD_Dif1, =—0,03304MYR_Dif1( 4 + &4
THB_Dif1, = —0,00046IDR_Dif1(;_4) + 5

Model VAR(4) tersebut merupakan model dari data kurs
yang telah melalui proses differencing orde 1, sehingga perlu
dilakukan adanya pengembalian dari model differencing ke
model data kurs awal sehingga mempermudah dalam inter-
pretasi.

PHP, = PHP,_; — 0,35373PHP_Dif1;_1,
+10,86887SGD_Dif1,_1 + &1

MYR, = MYR,_; — 0,12995MYR_Dif1._y,
+0,00002IDR_Dif1(_y)
+0,79057SGD_Dif 11 + &3

IDR; = IDR,_ — 0,3452IDR_Dif 1)
— 0,28543IDR_Dif 1)
—0,23565IDR_Dif1(;_4) + €3

SGD; = SGD;_; — 0,03304MYR_Dif 1 g + €4

THB, = THB;_; — 0,00046IDR_Dif1(;_4 + €5

IV. KESIMPULAN/RINGKASAN

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan pada bab
sebelumnya, dapat disimpulkan bahwa pada Granger Causa-
lity Tets dengan tingkat kepercayaan 95% terdapat adanya
hubungan antar variabel yakni kurs SGD yang merupakan
Dollar Singapura mempengaruhi minimal salah satu dari
keempat variabel kurs mata uang lainnya. Begitu juga dengan
kurs IDR (Rupiah) dan THB (Bath) yang mempengaruhi
minimal salah satu kurs lainnya. Kesimpulan ini diperkuat
oleh hasil yang didapat dengan menggunakan metode VAR
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yakni bahwa Rupiah mempengaruhi dua kurs lainnya yakni
Ringgit dan Bath, sementara Dollar Singapura mempengaruhi
mata uang Piliphina yaitu Peso serta Ringgit Malaysia. Mo-
del terbaik yang diperoleh dari metode VAR adalah VAR (4)
yang menghasilkan nilai ramalan yang mendekati data aktual.

Dari pengujian parameter model VAR diketahui bahwa
nilai tukar mata uang Negara Philipina (PHP) yakni Peso
dipengaruhi oleh Peso pada waktu ke t-1 dan Dolar Singa-
pura pada waktu ke t-1. Nilai tukar mata uang Negara Malay-
sia (MYR) yakni Ringgit dipengaruhi oleh Ringgit pada wak-
tu ke t-1, Rupiah pada waktu ke t-1 dan Dollar Singapura
pada waktu ke t-1. Berbeda dengan nilai tukar mata uang
Indonesia yang tidak dipengaruhi oleh 4 mata uang negara
lainnya. Rupiah hanya dipengaruhi oleh dirinya sendiri pada
waktu ke t-1, t-3 dan t-4. Hal ini mencerminkan bahwa kesta-
bilan nilai tukar Rupiah berada pada tangan Indonesia sendiri
dimana kebijakan pemerintah, krisis dalam negeri serta fak-
tor-faktor internal lainnya lah yang perlu di waspadai. Dollar
Singapura dipengaruhi oleh Ringgit pada waktu ke t-4, se-
mentara nilai tukar mata uang Negara Thailand yakni Bath
hanya dipengaruhi oleh Rupiah pada waktu ke t-4.
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