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MOTTO 

“Sesungguhnya Allah tidak mengubah keadaan sesuatu kaum sehingga mereka 

mengubah keadaan yang ada pada diri mereka sendiri.”( QS. Ar- Rad : 11 ) 

“Sesungguhnya bersama kesulitan itu ada kemudahan.” (Q.S Al-Insyirah : 6) 

 “Berdoalah kepada-Ku, niscaya akan Ku perkenankan bagimu. 

( QS. Al Mu’min 40 : 60 ) 

“Hai orang-orang yang beriman, mintalah pertolongan kepada Allah dengan sabar 

dan shalat. Sesungguhnya Allah beserta orang-orang yang sabar.” (QS. Al-

Baqarah : 153) 

“Bersabarlah kamu dan kuatkanlah kesabaranmu dan tetaplah bersiap siaga dan 

bertaqwalah kepada Allah supaya kamu menang” (QS. Al-Imraan : 200) 

“(lagi) yang mensyukuri nikmat-nikmat Allah. Allah telah memilihnya dan 

menunjukinya kepada jalan yang lurus” (Q.S An-Nahl : 121) 

“Mimpi tidak pernah menyakiti siapa pun jika dia terus bekerja tepat di belakang 

mimpinya untuk mewujudkannya semaksimal mungkin” (F.W. Woolworth) 

“Tetapkan tujuan, tentang diri Anda dan capai tujuan tersebut. Hiduplah dengan 

sehat, dan hitunglah setiap waktu yang Anda miliki. Bangkitlah mengatasi 

rintangan dan fokus pada yang positif” (Robbert H. Goddard) 

“Memayu hayuning pribadi, memayu hayuning kulawarga, memayu hayuning 

sesama, memayu hayuning bawana” (Penulis) 
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ANALISIS ERROR CORRECTION MODEL TRANSMISI KEBIJAKAN 

EKONOMI MAKRO INDONESIA TERHADAP UTANG  

LUAR NEGERI TAHUN 1995-2017 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh anggaran pendapatan dan 

belanja negara, inflasi, nilai tukar rupiah, harga minyak dunia, suku bunga the 

Fed, dan indeks harga saham gabungan terhadap utang luar negeri di Indonesia 

tahun 1995-2017. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder time series dari tahun 1995-2017. Data yang digunakan diperoleh dari 

website resmi Badan Pusat Statistik, Bank Indonesia, Kementrian Keuangan, 

Energy Information Administration (EIA), Federal Reserve, dan FAST. Metode 

analisis yang digunakan adalah analisis regresi Error Correction Model (ECM). 

Hasil analisis menunjukkan bahwa secara parsial dalam jangka pendek dan jangka 

panjang variabel indeks harga saham gabungan berpengaruh positif signifikan 

terhadap utang luar negeri Indonesia. Dalam jangka panjang variabel inflasi 

berpengaruh positif signifikan dan variabel anggaran pendapatan dan belanja 

negara, harga minyak dunia, dan suku bunga the Fed berpengaruh negatif 

signifikan. Sedangkan variabel kurs dalam jangka pendek maupun jangka panjang 

berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap utang luar negeri Indonesia. 

Kata Kunci: Utang Luar Negeri, Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara, 

Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Harga Minyak Dunia, Suku Bunga The 

Fed, Indeks Harga Saham Gabungan, Error Correction Model.
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect of state budget revenues and expenditures, 

inflation, the rupiah exchange rate, world oil prices, the Fed's interest rates, and 

the joint stock price index on foreign debt in Indonesia in 1995-2017. The type of 

data used in this study is time series secondary data from 1995-2017. The data 

used is obtained from the official website of the Central Statistics Agency, Bank 

Indonesia, Ministry of Finance, Energy Information Administration (EIA), 

Federal Reserve, and FAST. The analytical method used is the Error Correction 

Model (ECM) regression analysis. The results of the analysis show that partially 

in the short and long term variables of the joint stock price index have a 

significant positive effect on Indonesia's foreign debt. In the long run the inflation 

variable has a significant positive effect and the state budget and expenditure 

budget variables, world oil prices and the Fed's interest rate have a significant 

negative effect. While the exchange rate variables in the short and long term have 

a negative and not significant effect on Indonesia's foreign debt. 

 

Keywords: Foreign Debt, State Revenue and Expenditure Budget, Inflation, 

Rupiah Exchange Rate, World Oil Price, Fed Interest Rate, Composite 

Stock Price Index, Error Correction Model 
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