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ABSTRAK 
 
GADING KEVIN JERICO SIMARMATA. Pemodelan Volatilitas Nilai Tukar dan 
Efek Spillover antara Indonesia dengan Mitra Dagang Utama. Dibimbing oleh 
NOER AZAM ACHSANI dan LINDA KARLINA SARI. 
 

Nilai tukar merupakan variabel ekonomi yang rentan terhadap fluktuasi dan 
dapat memicu efek contagion antar negara, terutama pada perekonomian yang 
semakin terintegrasi secara global. Penelitian ini menganalisis volatilitas nilai tukar 
Rupiah terhadap tujuh mata uang mitra dagang utama Indonesia menggunakan 
model TGARCH dan EGARCH, serta mengkaji efek spillover dengan pendekatan 
Diebold Yilmaz. Data yang digunakan adalah nilai tukar nominal mingguan periode 
2015 - 2024. Hasil menunjukkan bahwa model asimetris mampu menangkap efek 
leverage dan respons berbeda antara guncangan positif dan negatif, sehingga lebih 
akurat dibandingkan model simetris GARCH. TGARCH menjadi model terbaik 
untuk Amerika Serikat, Tiongkok, India, Jepang, dan Korea Selatan, yang 
mencerminkan sensitivitas tinggi terhadap guncangan negatif. EGARCH lebih 
sesuai untuk Malaysia dan Singapura, dengan volatilitas yang lebih persisten dan 
respons seimbang baik dalam guncangan negatif dan positif. Efek spillover total 
mencapai 59,99 persen, dengan peningkatan tajam pada periode krisis global. 
Kondisi ini mengindikasikan tingginya risiko terhadap guncangan eksternal, 
sehingga diperlukan penguatan instrumen mitigasi risiko nilai tukar. 

 
Kata kunci: Diebold Yilmaz, Integrasi Ekonomi, Volatilitas Asimetris 
 

ABSTRACT 
 
GADING KEVIN JERICO SIMARMATA. Modeling Exchange Rate Volatility 
and Spillover Effects between Indonesia and Its Major Trading Partners. Supervised 
by NOER AZAM ACHSANI and LINDA KARLINA SARI. 
 

The exchange rate is highly volatile and can spread shocks across countries, 
especially in today’s interconnected global economy. This study examines the 
volatility of the Indonesian Rupiah against seven major trading partner currencies 
using TGARCH and EGARCH models, and measures spillover effects with the 
Diebold–Yilmaz approach. Weekly nominal exchange rate data from 2015–2024 
are used. Results show that asymmetric models better capture leverage effects and 
differing responses to positive and negative shocks than the symmetric GARCH 
model. TGARCH fits best for the United States, China, India, Japan, and South 
Korea, showing high sensitivity to negative shocks. EGARCH suits Malaysia and 
Singapore, with more persistent volatility and balanced responses to both shock 
types. The total spillover is 59,99 percent, rising sharply during global crises, 
indicating strong links among foreign exchange markets. These findings highlight 
Indonesia’s high exposure to external shocks and the need for stronger tools to 
manage exchange rate risks and safeguard trade stability. 
 
Keywords: Asymetric Volatility, Economic Integration, Diebold Yilmaz 
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