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MOTTO

“Hai orang-orang yang beriman, jadikanlah sabar dan shalatmu sebagai penolongmu, 

sesungguhnya Allah beserta orang-orang yang sabar” 

(Terjemahan QS. Al-Baqarah: 153)

“Orang-orang hebat di bidang apapun bukan baru bekerja karena mereka terinspirasi, 

namun mereka menjadi terinspirasi karena mereka lebih suka bekerja. Mereka tidak 

menyia-nyiakan waktu untuk menunggu inspirasi”

(Ernest Newman)

“Apa yang bisa kita dapat dari kehidupan tergantung dari apa yang dikerjakan”

(Adhitya Wardhono)
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PERNYATAAN SKRIPSI

Saya yang bertanda tangan di bawah ini :

nama : Muqtaf El Muflihie Fain

NIM : 080810101062

menyatakan dengan sesungguhnya bahwa skripsi yang berjudul: ”Pengujian Kembali Kinerja 

Neraca Pembayaran Berbasis Model Mundell-Fleming: Studi Empiris untuk Perekonomian 

Indonesia, Filipina dan Thailand” adalah benar-benar hasil karya sendiri, kecuali jika dalam 

pengutipan substansi disebutkan sumbernya, dan belum pernah diajukan pada institusi manapun, 

serta bukan karya jiplakan. Saya bertanggung jawab atas keabsahan dan kebenaran isinya sesuai 

dengan sikap ilmiah yang harus dijunjung tinggi.

Demikian pernyataan ini saya buat dengan sebenarnya, tanpa adanya tekanan dan 

paksaan dari pihak manapun serta bersedia mendapat sanksi akademik jika ternyata di 

kemudian hari pernyataan ini tidak benar.

Jember, 7 Mei 2012

Yang menyatakan,

Muqtaf El Muflihie Fain
080810101062
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Pengujian Kembali Kinerja Neraca Pembayaran Berbasis Model Mundell-Fleming: Studi 
Empiris Untuk Perekonomian Indonesia, Filipina dan Thailand

Muqtaf El Muflihie Fain

Jurusan Ilmu Ekonomi dan Studi Pembangunan, Fakultas Ekonomi
Universitas Jember

ABSTRAK

Kelemahan keseimbangan eksternal pada saat terjadinya krisis membutuhkan 
ketepatan pemilihan kebijakan suatu negara untuk penyesuaian terhadap sistem nilai tukar 
yang diterapkan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis keterkaitan kinerja neraca 
pembayaran, tingkat output dan nilai tukar di bawah sistem nilai tukar mengambang bebas di 
Indonesia serta Filipina dan mengambang terkendali oleh Thailand dengan berbasis model 
Mundell-Fleming. Dalam penelitian ini menggunakan metode analisis Error Correction 
Model (ECM). Hasil analisis ini memberikan prespektif bahwa dalam jangka pendek 
Indonesia lebih tepat menerapkan kebijakan fiskal di samping kebijakan moneternya dan 
Filipina lebih tepat dengan kebijakan moneter, namun untuk Thailand kebijakan fiskal 
sangat tepat digunakan. Meskipun demikian dalam jangka panjang ketiga negara lebih dapat 
dipengaruhi oleh kebijakan fiskal untuk penstabilan perekonomiannya.  Kenyataan ini akibat 
penerapan sistem nilai tukar mengambang bebas yang masih dilakukan pengetatan dalam 
penstabilan volatilitasnya. Implikasinya jika terjadi resesi dan dilakukan intervensi melalui 
ekspansi fiskal memang dalam jangka pendek akan meningkatkan output, namun dalam 
jangka panjang kebijakan ini akan mengapresiasi nilai tukar riil yang dapat menurunkan 
besarnya output dan membuat kondisi perekonomian lebih parah lagi. 

Kata Kunci: Neraca Pembayaran, Model Mundell-Fleming, Pendekatan ECM
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Reexamination of the Performance of Balance of Payment on the Basis of Mundel-Fleming
Model: An Empirical Study for the Economy of Indonesia, Philippines and Thailand

Muqtaf El Muflihie Fain

Department of Development Economics, Faculty of Economics
University of Jember

ABSTRACT

The weaknesses of external balance in a crisis need appropriate selection of policy of a 
country to adjust to the applied exchange rate system. This research was intended to
analyze the interconnections of the performance of balance of payment, output level and 
exchange rates under the free floating exchange rate system in Indonesia and Philippines
and the controlled one in Thailand on the basis of Mundell-Fleming model. This research 
used analysis method of Error Correction Model (ECM). The results of this analysis
provided a perspective that, in short-term, Indonesia is more appropriate to apply fiscal
policy in addition to its monetary policy, and Philippine more appropriately applies 
monetary policy, but for Thailand, fiscal policy is very appropriate to apply. However, in
the long term, all three countries can be influenced more by fiscal policy for stabilizing
their economy. These facts are caused by the implementation of free floating exchange rate 
system which is still accompanied with tightness in stabilizing the volatility. The 
implications, in case of recession and intervention by fiscal expansion, indeed will increase
output in short term; however, in the long term, the policy will appreciate the real 
exchange rate which can diminish the amount of output and makes the economy worse.

Keywords: Balance of Payment, Mundell-Fleming Model, ECM Approach
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x

RINGKASAN

Pengujian Kembali Kinerja Neraca Pembayaran Berbasis Model Mundell-Fleming: 

Studi Empiris untuk Perekonomian Indonesia, Filipina dan Thailand; Muqtaf El 

Muflihie Fain, 080810101062; 2012; Jurusan Ilmu Ekonomi dan Studi Pembangunan 

Fakultas Ekonomi Univesitas Jember.

Pergeseran paradigma sistem nilai tukar dari sistem nilai tukar tetap menjadi sistem 

nilai tukar mengambang oleh sebagian besar negara-negara di dunia telah berimplikasi 

perubahan efektivitas intervensi kebijakan oleh suatu negara, khususnya Indonesia, 

Filipina dan Thailand. Penerapan model Mundell-Fleming dalam suatu negara yang 

menerapkan sistem nilai tukar mengambang dengan intervensi melalui kebijakan moneter 

lebih efektif dibandingkan dengan kebijakan fiskal, dengan asumsi bahwa pengeluaran 

pemerintah membuat terapresiasinya nilai tukar riil yang mengakibatkan penurunan ekspor 

dan mempengaruhi penurunan keseimbangan kinerja neraca pembayaran internasional. Hal 

ini berbeda apabila pemerintah mendepresiasikan nilai tukar riil yang berimplikasi 

kenaikan output untuk pencapaian keseimbangan neraca pembayaran internasional. Dalam 

hal ini apabila semakin seimbang, maka berimplikasi peningkatan aliran modal masuk 

akibat kepercayaan para investor dalam perekonomian domestik.

Perekonomian suatu negara yang semakin liberal dalam kategori perekonomian kecil 

dan terbuka dengan aliran modal tidak sempurna mengakibatkan stabilitas perekonomian 

domestik rentan terhadap gejolak perekonomian luar negeri. Kenyataan ini sesuai dengan 

kondisi krisis 1997/1998, ketergantungan suatu negara terhadap pasar valas dalam 

meningkatkan faktor produksi kapital telah menimbulkan sudden reversal akibat 

peningkatan aliran modal masuk yang rata-rata dalam jangka pendek dan tidak diimbangi 

dengan cadangan devisa perekonomian domestik. Akibatnya gejolak yang terjadi di pasar 

valas telah mengakibatkan sentimen pasar serta peningkatan aliran modal keluar, 

ketidakstabilan nilai tukar serta guncangan pertumbuhan perekonomian yang 

mempengaruhi keseimbangan kinerja neraca pembayaran. Kenyataan ini sesuai dengan 
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asumsi model Mundell Fleming, sisi keseimbangan internal yang mempengaruhi 

keseimbangan eksternal dalam perekonomian suatu negara.

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui besarnya pengaruh tingkat output 

(variabel GDP) proxy dari kebijakan fiskal dan nilai tukar atas kebijakan moneter yang 

diterapkan terhadap intensitas kinerja neraca pembayaran internasional. Kondisi ini 

didasarkan pada perubahan sistem nilai tukar yang diterapkan oleh Negara Indonesia, 

Filipina dan Thailand.

Untuk mendukung pengujian deskriptif naratif dapat dilakukan dengan uji Error 

Correction Model (ECM). Domowitz dan Elbadawi (1987) menyatakan bahwa 

penggunaan metode ini tepat diterapkan dalam perekonomian yang labil. Dalam penelitian 

juga menggunakan data kuartalan dalam runtut waktu periode 1994-2009.

Hasil yang didapat adalah pada variabel GDP periode t mempunyai pengaruh yang 

signifikan pada kinerja neraca pembayaran  dalam jangka pendek untuk Negara Indonesia 

dan Thailand, namun untuk Filipina variabel ini tidak signifikan baik pada periode t 

maupun t-1. Sebaliknya untuk variabel nilai tukar Negara Indonesia dan Filipina pada 

periode t  berpengaruh signifikan dalam jangka pendek, tetapi Thailand tidak dipengaruhi 

variabel ini secara signifikan. Di samping itu dalam jangka panjang ke dua variabel 

berpengaruh signifikan untuk Negara Thailand, namun untuk Indonesia dan Filipina lebih 

dipengaruhi oleh variabel tingkat output.   

Kebijakan stabilitasi nilai tukar merupakan pendukung kinerja neraca pembayaran 

internasional dan membantu efektivitas kebijakan moneter suatu negara. Dalam kondisi 

tersebut terjadinya apresiasi dan depresiasi nilai tukar yang berlebihan dapat 

mengakibatkan perubahan pergerakan investasi atau aliran modal. Kesimpulan dari 

penelitian menunjukkan bahwa kedua negara yang menerapkan sistem nilai tukar 

mengambang bebas lebih dapat melakukan intervensi melalui kebijakan moneter, namun 

untuk Thailand di bawah sistem nilai tukar mengambang terkendali lebih dapat melakukan 

intervensi melalui kebijakan fiskal dibandingkan dengan kebijakan moneter.
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