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Pesatnya perkembangan liberalisasi keuangan internasional telah berimplikasi padatingkat aliran modal
antar negara yang semakin tinggi. Sistem keuangan internasional telah berkembang menjadi sebuah pasar
global yang efisien dan menjadikan negara-negara berkembang memainkan peran yang lebih penting dalam
perekonomian dunia. Walaupun investas arus modal besar memberikan banyak keuntungan bagi
perekonomian nasional, tetapi hal ini patut diwaspadai karena menjadi tantangan bagi para pembuat
kebijakan terkait stabilitas perekonomian. Penelitian ini ingin mengetahui dampak dari aliran arus modal
besar swasta dan resistensi bank sentral sertatingkat bunga dan pengeluaran pemerintah terhadap nilai tukar
riil Rupiah pada jangka panjang dan jangka pendek. Analisisini menemukan bahwa arus modal swasta
berpengaruh secara positif bagi nilai tukar riil sedangkan resistensi bank sentral tidak mempengaruhi nilai
tukar riil baik padajangka panjang maupun jangka pendek. Penelitian ini menggunakan Ordinary Least
Square untuk menganalisis dampak jangka panjang dan Error Correction Model untuk jangka pendek serta
penyesuaian model jangka pendek pada keseimbangan jangka panjangnya.

...... The rapid growth of international financial liberalization has increased capital flows among countries.
International financial system has developed into an efficient global market and therefore has created an
important role for developing countries. Eventough large capital investment has brought benefits for
national economy, it yet creates challenges to economic stability. The purpose of the research isto analyze
the impact of large private capital inflows and central bank's resistance behaviour to Indonesian redl
effective exchange rate (REER). The analysis discovered that private capital inflows positively affect REER,
while central bank's resistance does not affect REER both in the long run and short run. This research uses
Ordinary Least Square method to analyze the long run effects and Error Correction Model method for the
short run effects of the variables and the short run's adjustment process to its long run equilibrium.
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