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Abstract 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji dampak makroekonomi di Indonesia dari guncangan di 
tengah ketidakpastian kebijakan ekonomi global, dengan menggunakan data runtun waktu 
tahunan dari tahun 1990 hingga 2022 dengan metode Vector Autoregressive (VAR) untuk 
analisis data runtun waktu dan Impulse Response Function untuk mengidentifikasi guncangan 
yang diberikan oleh setiap variabel endogen terhadap variabel endogen lainnya. Temuan 
menunjukkan adanya hubungan kausalitas antara nilai tukar dan inflasi, serta sebaliknya, 
dengan nilai P-value < 0,05. Dalam analisis model VAR, ketidakpastian ekonomi global secara 
signifikan mempengaruhi nilai tukar dan memiliki dampak yang kecil terhadap inflasi dan 
pertumbuhan ekonomi. Impulse Response Function menunjukkan bahwa ketidakpastian 
ekonomi global terhadap inflasi merespon negatif terhadap guncangan pada periode pertama 
dan kedua, namun berangsur-angsur menjadi positif dan stabil pada periode selanjutnya. 
Ketidakpastian ekonomi global terhadap nilai tukar tidak mengalami guncangan dan cenderung 
meningkat secara positif selama 10 periode ke depan. Sementara itu, ketidakpastian ekonomi 
global terhadap pertumbuhan ekonomi merespon guncangan secara positif pada periode 
pertama dan kedua, kemudian mengalami penurunan namun tidak signifikan dan stabil hingga 
periode ke-10. Hal ini semakin mengindikasikan bahwa, melalui makroekonomi, guncangan 
ketidakpastian global masih dapat memberikan dampak yang signifikan dan kerugian yang 
cukup besar bagi Indonesia. 
 
Kata kunci: Makroekonomi, Ketidakpastian Kebijakan Ekonomi Global, VAR  
 
Abstract 
This research aims to examine the macroeconomic impact on Indonesia from shocks amid 
global economic policy uncertainty, using annual time series data from 1990 to 2022 with the 
Vector Autoregressive (VAR) method for time series data analysis and Impulse Response 
Function to identify shocks given by each endogenous variable to other endogenous variables. 
The findings indicate a causal relationship between exchange rates and inflation, as well as vice 
versa, with a P-value < 0.05. In the VAR model analysis, global economic uncertainty 
significantly affects exchange rates and has a small impact on inflation and economic growth. 
The Impulse Response Function reveals that global economic uncertainty on inflation responds 
negatively to shocks in the first and second periods but gradually becomes positive and 
stabilizes in subsequent periods. Global economic uncertainty on exchange rates does not 
experience shocks and tends to increase positively over the next 10 periods. Meanwhile, global 
economic uncertainty on economic growth responds positively to shocks in the first and second 
periods, with a subsequent decrease but not significant, stabilizing until the 10th period. This 
further indicates that, through macroeconomics, global uncertainty shocks can still have 
significant impacts and substantial losses for Indonesia. 

Keyword : Makroekonomi, Global Economic Policy Uncertainty, VAR  

 
 
 

mailto:arina.azwani@univ.satu.ac.id
mailto:erwin.febriansyah@univ.satu.ac.id
mailto:tedyy.gaol@univ.satu.ac.id


2023 | Seminar Nasional Ekonomi, Manajemen, Bisnis dan Akuntansi 

 

70 

1. PENDAHULUAN 
Perekonomian Indonesia memiliki hubungan ketergantungan (interdependency) dan 

saling mempengaruhi (interplay) yang sangat kuat.  Indonesia sebagai salah satu Negara yang 
memiliki posisi sangat strategis dalam hubugan antar Negara, baik regional kawasan, bilateral, 
maupun multilateral yang tidak dapat menghindari berbagai perubahan ekonomi maupun 
politik global yang terjadi setiap saat. Saat ini Indonesia telah menjalin kerjasama bilateral 
dengan 162 negara serta satu teritori khusus yang berupa non-self governing territory. Negara-
negara mitra kerjasama Indonesia ini terbagi dalam delapan kawasan (Afrika, Timur Tengah, 
Asia Timur dan Pasifik, Asia Selatan dan Tengah, Amerika Utara dan Tengah, Amerika Selatan 
dan Karibia, Eropa Barat, dan Eropa Tengah dan Timur) (Farras, 2023) 

Dalam perekonomian internasional, Indonesia masih masuk dalam penggolongan negara 
berkembang berdasarkan kesejahteraan dan kualitas hidup yang tinggi. Terbukti dari angka 
pendapatan perkapita Indonesia yang masih masih berpenghasilan menengah yaitu sebesar 
USD4.580 pada 2022, naik dari tahun 2021 sebesar USD4.140 (worldbank, 2023), sehingga, 
dengan pertumbuhan ekonomi yang tidak terlalu tinggi pada 2022 sudah cukup membawa 
perekonomian tersebut pada kategori ini.  

 Perubahan dinamika ekonomi nasional negara-negara industri maju, dan pembentukan 
blok-blok ekonomi dunia, maupun blok-blok ekonomi regional kawasan, serta perubahan pola 
produksi dan konsumsi dunia, sangat mempengaruhi aktivitas ekonomi domestik Indonesia, 
meliputi pertumbuhan ekonomi nasional, aspek keuangan dan perbankan nasional, 
perdagangan dan industry manufaktur, aspek industry jasa perusahaan, permintaan dan 
penawaran aggregate (aggregate supply) serta arah kegiatan dunia usaha nasional 
(Latumaerissa, 2015). 

Tahun 2022, perekonomian dunia mengalami ketidakpastian. Di samping masih 
menghadapi pandemi Covid-19, perang Rusia-Ukraina memberikan dampak yang sangat 
signifikan terhadap perekonomian global karena kedua negara merupakan produsen utama 
beberapa komoditas yang dibutuhkan dunia. Rusia merupakan eksportir utama energi (BBM, 
batu bara dan gas alam cair) dan gandum. Rusia memiliki cadangan gas alam terbesar di dunia 
dan termurah. Eropa sangat tergantung kepada pasokan gas Rusia. Sementara itu, Ukraina 
adalah eksportir utama seed oil, jagung dan gandum. 

Selain ini terdapat beberapa masalah ekonomi global yang sangat mempengaruhi kondisi 
makro ekonomi seperti nilai tukar Rupiah yang mengalami perubahan sistem selama empat 
periode yaitu Managed Floating Exchange Rate (1978 – 1997) dengan nilai kurs berkisar Rp. 
625,38 hingga Rp. 2.682,00 yang kemudian berubah menjadi Free Floating Exchange Rate (1977 
– sekarang) yang disebabkan faktor ekonomi global salah satunya adalah krisis moneter tahun 
1998 yang membuat kurs rupiah anjlok sebesar Rp. 16.000 per USD. Variabel makro ekonomi 
lainnya yaitu inflasi yang pernah mencapai angka hyperinflation sebesar 635% tahun 1960-an 
yang disebabkan oleh uang beredar yang berlebihan guna membayar hutang luar negeri dan 
pembiayaan sektor Pembangunan Nasional, hyper inflation juga terjadi di tahun 1998 sebesar 
58,45%. Begitu halnya pada pertumbuhan ekonomi Indonesia yang anljok akibat pandemic 
covid-19 dengan nilai -2,1% sehingga terjadi resesi ekonomi.  

Dari gambaran dinamika ekonomi global terhadap kondisi makro ekonomi yang sudah 
terjadi, penulis ingin melihat prediksi perekonomian global dan pengaruhnya terhadap 
makroekonomi Indonesia sebagai negara berkembang selama lima tahun kedepan.  

 

2. TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
a. Global Economic Policy Uncertainty  

Ketidakpastian kebijakan ekonomi adalah sebuah perubahan kebijakan ekonomi yang 
menentukan aturan untuk pelaku ekonomi. Pendekatan ini untuk mengukur ketidakpastian 
kebijakan menimbulkan potensi kekhawatiran yang terkait dengan keandalan koran, akurasi, 
bias, dan konsistensi. Untuk mengatasi masalah ini, indeks EPU melakukan beberapa cara. 
Pertama, menunjukkan hubungan yang kuat antara ukuran ketidakpastian kebijakan ekonomi 
dan langkah-langkah lain ketidakpastian ekonomi, misalnya, volatilitas pasar modal. Kedua, 
menunjukkan hubungan yang kuat antara indeks dan langkah-langkah lain ketidakpastian 
kebijakan, misalnya, frekuensi yang Federal Reserve System Beige Books menyebutkan langkah-
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langkah lain ketidakpastian kebijakan. Ketiga, menemukan gerakan sangat mirip dalam indeks 
EPU berdasarkan standar surat kabar, menunjukkan bahwa kemiringan politik tidak serius 
terhadap fakta indeks EPU secara keseluruhan (Huang & Luk, 2020).  

Setiastuti (2017) mendapatkan hasil penelitian bahwa guncangan ketidakpastian 
ekonomi global menyebabkan penurunan harga, suku bunga, dan neraca perdagangan pada 
semua peristiwa global. (Caggiano et al., 2017) menyatakan bahwa peningkatan ketidakpastian 
ekonomi Amerika Serikat menyebabkan kontraksi sementara pada perekonomian Kanada, 
karena ketidakpastian di Amerika mendorong ketidakpastian kebijakan di Kanada yang secara 
langsung menyebabkan kontraksi output. Baker et al. (2016) juga mengemukakan bahwa 
ketidakpastian kebijakan memberikan kontribusi yang signifikan terhadap siklus bisnis di 
Amerika Serikat dan beberapa negara maju lainnya. 

Berikut adalah data ketidakpastian kebijakan ekonomi global (global economy policy 
uncertainty), nilai tukar, inflasi dan pertumbuhan ekonomi Indonesia pada tahun 1990 – 2022. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Sumber: Aric.org, worldbank.org, EPU index. 

 
Gambar 1. Grafik Pergerakan Kondisi Makroekonomi dan Global Economic Policy Uncertainty 

Indonesia 
  
 

Pada pergerakan nilai tukar sepanjang tahun dari 1990 – 2022 berfluktuasi melemah atau 
deperesiasi nilai tukar dari nilai Rp. 1.901,00 per USD hingga Rp. 15.731,00 per USD, salah satu 
dampak melemahnya kurs Indonesia adalah sistem nilai tukar yang digunakan mengambang 
bebas (free floating exchange rate) dan dampak dari ketidakpastian ekonomi global. Pada 
pergerakan inflasi dan pertumbuhan ekonomi keduanya dapat dikatakan stabil dan hanya 
terjadi pada beberapa periode akibat dampak peristiwa ekonomi global seperti pada tahun 
1998 terjadi hyper inflation sebesar 58,45% dengan pertumbuhan ekonomi yang bertumbuh -
13.13%. selain itu terjadi pada tahun 2008 yang disebabkan oleh krisis kredit macet di Amerika 
yang berdampak pada perekonomian Indonesia sehingga inflasi meningkat 10,23% dari tahun 
sebelumnya dan pada pandemic covid-19 yang juga berdampak pada pertumbuhan ekonomi -
2,06%. Terlihat juga pada grafik global economic policy uncertainty dari tahun 1990 – 2022 b 
 

b. Nilai Tukar Mata Uang 
kurs mata uang didefinisikan sebagai harga dari mata uang asing dalam mata uang 

domestik, peningkatan nilai tukar berarti meningkatnya harga dari valuta asing yang 
menyebabkan mata uang domestik relatif murah atau terjadi depresiasi, sebaliknya jika terjadi 
penurunan jumlah unit mata uang domestik yang diperlukan untuk membeli suatu unit valuta 
asing, berarti terjadi peningkatan relatif nilai mata uang domestik atau terjadi apresiasi 
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(Firdaus et al., 2018) . Nilai tukar mata uang suatu negara dibedakan atas nilai tukar nominal 
dan nilai tukar riil. Nilai tukar nominal merupakan harga relatif mata uang dua negara (Mankiw, 
2017). Misalnya, USD 1 bernilai seharga Rp 9.500,- di pasar uang. Sedangkan nilai tukar riil 
menyatakan tingkat, dimana pelaku ekonomi dapat memperdagangkan barang-barang dari 
suatu negara untuk barang-barang dari negara lain. Perubahan nilai tukar dapat mengubah 
harga relatif suatu produk menjadi lebih mahal atau lebih murah, sehingga nilai tukar terkadang 
digunakan sebagai alat untuk meningkatkan daya saing (Ginting, 2013). 
 

c.  Inflasi 
Secara sederhana inflasi diartikan sebagai meningkatnya harga-harga secara umum dan terus 
menerus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja tidak dapat disebut inflasi kecuali bila 
kenaikan itu meluas (atau mengakibatkan kenaikan harga) pada barang lainnya (Bank 
Indonesia). Hamilton (2001) inflasi telah banyak digambarkan sebagai situasi ekonomi saat 
peningkatan pasokan uang lebih cepat daripada produksi barang dan jasa dalam perekonomian 
yang sama. Tingkat inflasi diukur sebagai persentase perubahan indeks harga (indeks harga 
konsumen, indeks harga grosir, indeks harga produsen dll). Essien, 2005)berpendapat bahwa 
indeks harga konsumen (IHK) mengukur harga keranjang perwakilan barang dan jasa yang 
dibeli oleh konsumen ratarata dan dihitung atas dasar survei periodik harga konsumen. 
Indikator yang sering digunakan untuk mengukur tingkat inflasi adalah Indeks Harga 
Konsumen (IHK). 
 

d.. Pertumbuhan Ekonomi 
Sukirno (2019) mengatakan pertumbuhan ekonomi diartikan sebagai kenaikan GDP 

(Gross Domestik Product) atau PDRB tanpa memandang bahwa kenaikan itu lebih besar atau 
lebih kecil dari pertumbuhan penduduk dan tanpa memandang apakah ada perubahan dalam 
struktur ekonominya. Menurut Jhingan (2016), proses pertumbuhan ekonomi di pengaruhi oleh 
dua macam faktor, faktor ekonomi dan non-ekonomi. Beberapa faktor ekonomi diantaranya (1) 
sumber alam, (2) akumulasi modal, (3) kemajuan teknologi, (4) pembagian kerja dan skala 
produksi. Adapun faktor non-ekonomi diantaranya (1) faktor sosial, (2) organisasi dan (3) 
faktor politik dan administratif. 
 

3. METODE PENELITIAN 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang menggunakan data runtut waktu 

(time series). Sebagaimana penelitian kuantitatif merupakan jenis penelitian yang terencana dan 
terstruktur dengan jelas (Febrianti et al., 2021). Metode ini banyak menuntut penggunaan 
angka, kongkrit objektif, rasional, dan sistematis mulai dari pengumpulan data, penafsiran 
terhadap data hasil dan sampai tahap kesimpulan penelitian (IGhozali, 2011). Adapun periode 
waktu yang digunakan dalam penelitian ini selama 33 tahun dari 1990 – 2022 di Indonesia, 
dengan menggunakan beberapa sumber data penelitian diantaranya data inflasi dan 
pertumbuhan ekonomi dari situs worldbank.go.id, data nilai tukar dari situs aric.og dan data  
global economic policy uncertainly dari situs 

Metode yang digunakan adalah Vector Autoregression merupakan pemodelan persamaan 
simultan yang memiliki beberapa variabel endogen secara bersamaan, namun masing-masing 
variabel endogen dijelaskan oleh lag dari nilainya sendiri dan variabel endogen lainnya dalam 
model. Model VAR digunakan jika data stasioner pada level (Gujarati, 2013).   Secara umum 
model Vector Autoregressive (VAR) dapat diformulakan sebagai berikut:  

 

 
 

Dimana: 

 : vektor berukuran nxl yang berisi n perubah dalam model VAR 

 : vektor intersep berukuran nxl 

 : matriks koefesien berukuran nxn 

 : vektor sisaan berukuran nxl 
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4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 

a. Uji Stasioneritas 
Tabel 1. Hasil Uji Stasioner 

Augmented Dickey-Fuller  

Variabel  Differensiasi  Probabilitas  Keterangan  

Global Economi Level 0.0000 Stasioner 

Pertumbuhan 
Ekonomi 

Level 0.0000 Stasioner 

Nilai Tukar Level 0.0028 Stasioner 

Inflasi Level 0.0000 Stasioner 

Sumber: Pengolahan Data Eviews-12 (2023) 
Ket. Signifikansi pada taraf 5% 

 
 
Dari hasil uji stastioner dengan menggunakan metode Augmanted Dickey Fuller diketahui 

bahwa seluruh variabel memiliki nilai probabilitas dibawah 0,05 pada tingkat diferrensiasi level. 
Maka dapat disimpulkan bahwa model penelitian ini layak digunakan untuk pengujian Vector 
Autoregressive (VAR) karena stasioneritas di tingkat level. 

 
b. Uji Lag Optimum 
Tabel 2. Hasil Uji Lag Optimum 

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -573.4590 NA   9.63e+12  41.24707  41.43739  41.30525 

1 -526.7394  76.75361  1.09e+12  39.05281   40.00439*  39.34372 
2 -506.9498   26.85735*  9.00e+11  38.78213  40.49496  39.30576 
3 -495.6009  12.15956  1.55e+12  39.11435  41.58844  39.87070 
4 -473.0422  17.72466  1.55e+12  38.64587  41.88123  39.63495 
5 -425.6703  23.68596   4.52e+11*   36.40502*  40.40163   37.62682* 
       
       Sumber: Pengolahan Data Eviews-12 (2023) 

 
Berdasarkan hasil uji lag optimum menunjukkan bahwa kriteria yang memiliki lag 

optimum terdapat pada lag ke 5 yang memiliki nilai AIC terkecil. Sehingga model yang akan 
digunakan untuk melakukan analisis model VAR dan uji kausalitas adalah pada lag ke 5. 

 
 
c. Analisis Model VAR 

Diperoleh persamaan estimasi model Vector Autoregressive (VAR) sebagai berikut: 
 

 

 

 

 
 

Dari persamaan dan hasil yang diperoleh bahwa seluruh variabel pada persamaan VAR 

yaitu (global economy policy uncertainly),  (inflasi),  (nilai tukar) dan  
(pertumbuhan ekonomi) secara berturut – turut menjelaskan keseluruhan Rsquare yaitu 
0,769332 atau 77% . dari hasil persamaan lag 5 tersebut terlihat bahwa : 
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a. Global economy uncertainty signifikan terhadap nilai tukar dan berpengaruh kecil terhadap 
inflasi dan pertumbuhan ekonomi 

b. Inflasi signifikan terhadap global economy uncertainty, nilai tukar dan pertumbuhan 
ekonomi  

c. Nilai tukar berpengaruh kecil terhadap global economy uncertainty dan inflasi namun tidak 
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 

d. Pertumbuhan ekonomi signifikan terhadap global economy uncertainty, nilai tukar dan 
inflasi. 

 
d. Uji Kausalitas 
Tabel 3. Hasil Uji Kausalitas Granger 

 
H0 Fhitung P-value Keterangan 

Inflasi bukan penyebab granger GPU 
GPU bukan penyebab granger inflasi 

1.07933 
1.88746 

0.3546 
0.1716 

Gagal tolak H0 

Gagal tolak H0 

Nilai tukar bukan penyebab granger GPU 
GPU bukan penyebab granger nilai tukar 

1.48536 
0.65956 

0.2450 
0.5255 

Gagal tolak H0 

Gagal tolak H0 

Per.ekonomi bukan penyebab granger 
GPU 

GPU bukan penyebab granger 
pert.ekonomi 

0.93033 
0.45209 

0.4072 
0.6412 

Gagal tolak H0 

Gagal tolak H0 

Nilai tukar bukan penyebab granger 
inflasi  

Inflasi bukan penyebab granger nilai 
tukar 

6.25616 
4.52920 

0.0061 
0.0205 

Tolak H0 

Tolak H0 

Pert.ekonomi bukan penyebab granger 
inflasi 

Inflasi bukan penyebab granger 
pert.ekonomi 

1.52084 
1.15145 

0.2373 
0.3318 

Gagal tolak H0 

Gagal tolak H0 

Pert.ekonomi bukan penyebab granger 
nilai tukar 

Nilai tukar bukan penyebab granger 
pert.ekonomi 

2.29544 
1.29283 

0.1208 
0.2916 

Gagal tolak H0 

Gagal tolak H0 

Sumber: Pengolahan Data Eviews-12 (2023) 
 

Hasil uji kausalitas granger dengan variabel global economy policy uncertainly, inflasi, 
nilai tukar dan pertumbuhan ekonomi menunjukkan bahwa terdapat satu hubungan dua arah 
dengan nilai P-value <0,05 yang berati tolak H0  yaitu hubungan nilai tukar mempengaruhi 
inflasi dengan nilai P-value 0.0061 dan hubungan inflasi mempengaruhi nilai tukar dengan nilai 
P-value 0.0205. 
 
e. Uji Impulse Response Function (IRF) 
• Pada variabel global economic uncertainty terhadap inflasi, merespon negatif terhadap shock 

pada periode pertama hingga kedua namun berangsur positif hingga stabil pada periode 
berikutnya. Pada variabel global economy uncertainty terhadap nilai tukar tidak mengalami 
shock dan cenderung meningkat positif selama 10 periode kedepan. 

• Variabel global economic uncertainty terhadap pertumbuhan ekonomi merespon positif 
terhadap shock pada periode pertama dan kedua meskipun terjadi penurunan namun tidak 
signifikan dan stabil hingga period eke 10. Pada variabel inflasi terhadap global economy 
merspon positif pada awal pada awal periode namun pada periode ketiga terjadi respon 
negatif meskipun Kembali positif pada period eke 4, namun Kembali merespon negatif dan 
berangsur naik turun pada pada shock negatif hingga period eke 10. 

• Pada variabel inflasi terhadap nilai tukar merespon positif pada periode pertama dan kedua, 
namun pada periode selanjutnya merespon negatif dan cenderung menurun hingga period 
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eke 10. Pada variabel inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi, merespon negatif pada 
periode pertama dan kedua kemudian pada period eke 3 dan 4 kembali merespon positif 
namun pada period eke 5 terjadi guncangan dan merespon negatif yang kembali lagi positif 
hingga periode 7 dan kembali merespon negatif hingga akhir periode namun tidak signifikan. 

• Pada variabel kurs ke global economy uncertainty merespon positif dari awal periode hingga 
period eke 10 dan pada variabel nilai tukar ke inflasi berada pada jangkauan positif dan 
cenderung stabil dari awal periode hingga periode ke 10. 
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5. Kesimpulan 
 

Berdasarkan hasil analisis penelitian, dapat disimpulkan bahwa dari analisis model Vector 
Autoregressive, global economy uncertainty signifikan terhadap nilai tukar dan berpengaruh 
kecil terhadap inflasi dan pertumbuhan ekonomi. Inflasi signifikan terhadap global economy 
uncertainty, nilai tukar dan pertumbuhan ekonomi . Nilai tukar berpengaruh kecil terhadap 
global economy uncertainty dan inflasi namun tidak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Pertumbuhan ekonomi signifikan terhadap global economy uncertainty, nilai tukar dan inflasi. 

Global economy uncertainty pada inflasi, merespon negatif terhadap shock pada periode 
pertama hingga kedua namun berangsur positif hingga stabil pada periode berikutnya. Global 
economy uncertainty terhadap nilai tukar tidak mengalami shock dan cenderung meningkat 
positif selama 10 periode kedepan. Global economy uncertainty terhadap pertumbuhan ekonomi 
merespon positif terhadap shock pada periode pertama dan kedua meskipun terjadi penurunan 
namun tidak signifikan dan stabil hingga period ke 10. 

Secara khusus model penelitian ini menunjukkan bukti bahwa adanya pengaruh dampak 
buruk dari ketidakpastian kebijakan ekonomi global terhadap perekonomian Indonesia yang 
dapat dikatakan masih belum kuat dengan kondisi negara yang sedang berkembang dan tingkat 
kesejahteraan dan kualitas hidup masyarakat menengah. Sehingga disarankan untuk 
pemerintah kedepannya lebih ketat dalam kebijakan fiskal dan moneter terutama pada 
hubungan Kerjasama terhadap negara lain atau bilateral dan multilateral.  
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