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ABSTRAK 

ANALISIS PENGARUH NILAI TUKAR, SUKU BUNGA SBI DAN  

PENGELUARAN PEMERINTAH TERHADAP INFLASI DI INDONESIA  

Oleh:  

Riva Nur Fadhillah; Siti Rohima; Nazeli Adnan  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa pengaruh Nilai Tukar, Suku Bunga SBI 

dan Pengeluaran Pemerintah terhadap Inflasi di Indonesia. Data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa data time series tahunan dari tahun 

2000-2019. Data tersebut diperoleh dari International Monetary Fund (IMF), 

Statistik Perbankan Indonesia, Badan Pusat Statistik dan Kementerian Keuangan 

Indonesia. Metode penelitian ini menggunakan pendekatan dengan cointegration 

dan Error Correction Model (ECM) yang sebelumnya sudah melalui beberapa 

tahapan statistic lainnya. Hasil pengujian cointegration menunjukkan bahwa seluruh 

variabel memiliki hubungan yang signifikan dalam jangka panjang. Sementara hasil 

pengujian dari error correction model (ECM) menunjukkan hanya variabel Suku 

Bunga SBI dan koefisien residual yang signifikan dalam jangka pendek, sedangkan 

untuk variabel Nilai Tukar dan Pengeluaran Pemerintah tidak memiliki hubungan 

yang signifikan dalam jangka pendek maupun jangka panjang.   

Kata kunci: Inflasi, Nilai Tukar, Suku Bunga SBI, Pengeluaran Pemerintah,   

                    Error Correction Model (ECM)  
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ABSTRACT 

ANALYSIS THE INFLUENCE OF EXCHANGE RATE, SBI INTEREST 

RATE AND GOVERNMENT EXPENDITURE ON INFLATION IN 

INDONESIA  

By:  

Riva Nur Fadhillah; Siti Rohima; Nazeli Adnan  

This study was aimed to analyze the effect of Exchange Rates, SBI Interest Rates and 

Government Expenditures on Inflation in Indonesia. The data used in this study is 

secondary data in the form of annual time series data from 2000-2019. The data was 

obtained from the International Monetary Fund (IMF), Indonesian Banking 

Statistics, the Central Statistics Agency and the Indonesian Ministry of Finance. This 

research method used a cointegration and error correction model (ECM) approach 

that has previously gone through several other statistical stages. The results of the 

cointegration test show that all variables have a significant effect in the long run. 

Meanwhile, the test results from the error correction model (ECM) show that the 

SBI Interest Rate variable and the residual coefficient have a significant effect in the 

short term, while the Exchange Rate and Government Expenditure variables have 

no significant effect in the short or long term.  

Keywords: Inflation, Exchange Rate, SBI Interest Rate, Government  

                 Expenditure, Error Correction Model (ECM)  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang  

Terdapat banyak indikator yang menjadi tolak ukur suatu negara dalam menjaga 

stabilitas perekonomiannya. Indikator-indikator tersebut diantaranya pertumbuhan 

ekonomi, nilai tukar, defisit neraca perdagangan dan inflasi. Inflasi merupakan salah 

satu indikator yang penting untuk selalu dijaga. Inflasi merupakan suatu fenomena yang 

pasti muncul di setiap negara secara alamiah yang timbul akibat dari kegiatan ekonomi. 

Inflasi merupakan proses kenaikan pada harga barang dan jasa yang pada umumnya 

terjadi secara terus menerus (Mankiw, 2018:167). Inflasi memiliki dua dampak yaitu 

dampak positif dan dampak negatif (Utami dan Soebagiyo, 2013:145). Dampak positif 

muncul ketika terjadi inflasi ringan. Hal tersebut menimbulkan dorongan kepada 

perekonomian negara, dengan meningkatnya gairah masyarakat untuk bekerja, 

menabung dan melakukan investasi. Namun ketika terjadi inflasi yang sangat tinggi 

maka akan memberikan dampak negatif bagi negara tersebut. Keadaan tersebut akan 

membuat kondisi ekonomi negara menjadi kacau dan timbul kelesuan ekonomi yang 

lebih memperburuk keadaan perekonomian.  

Tingkat inflasi yang tinggi perlu untuk dihindari agar momentum pembangunan 

yang sehat dan semangat dalam dunia usaha tetap terjaga (Perlambang, 2010:51). 

Memang untuk menghilangkan inflasi tidak bisa atau sulit, apalagi Indonesia yang 

merupakan negara yang sedang giat-giatnya melaksanakan pembangunan. 
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Pembangunan yang semakin terus meningkat membuat pemerintah membutuhkan dana 

yang besar untuk menutupi pengeluaran pembangunan. Apalagi dengan mencetak uang 

guna memenuhi kebutuhan, yang terpenting adalah inflasi tersebut dapat dikontrol dan 

dikendalikan dengan kebijakan fiskal dan moneter agar inflasi tetap stabil. 

Dalam instrumen kebijakan moneter terdiri dari nilai tukar, suku bunga dan 

jumlah uang beredar. Instrumen kebijakan Bank Indonesia dalam mengendalikan 

tingkat inflasi ini bertujuan mengendalikan laju inflasi dari sisi penawaran dan 

permintaan masyarakat akan barang dan jasa. Kondisi nilai tukar memainkan peran yang 

penting dalam pengendalian inflasi. Ketidakstabilan nilai tukar dapat membuat 

terganggunya arus modal atau investasi dan perdagangan internasional. Nilai tukar yang 

tidak stabil dapat menyebabkan menurunnya tingkat kepercayaan masyarakat terhadap 

mata uang dalam negeri (Nirlukito, 2016:91). Ketika nilai tukar mengalami depresiasi 

atau melemah maka faktor produksi dalam negeri akan terganggu akibat dari 

meningkatnya harga bahan baku impor. Apalagi Indonesia, misalnya termasuk sebagai 

negara pengimpor bahan baku, maka dapat menyebabkan terganggunya aktivitas 

produksi yang akan berdampak pada kenaikan harga barang domestik (Langi et al., 

2014:46). Lebih lanjut biaya produksi yang meningkat akibat harga bahan baku impor 

naik menyebabkan jumlah barang dalam negeri yang diproduksi menurun. Sementara 

permintaan masyarakat akan barang tersebut meningkat, namun karena jumlah barang 

yang diproduksi menurun maka dapat menyebabkan kenaikan harga atau inflasi. 

Menurut Pangestuti suatu negara yang memiliki tingkat inflasi yang cukup tinggi 

dibandingkan negara lain, maka mata uang negara tersebut cenderung melemah (relative 

inflation rate) (dalam Azizah, 2020:2). Begitu juga penelitian yang dilakukan Larasati 
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dan Amri (2017:542) menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki hubungan negatif 

terhadap inflasi, sehingga sangat penting bagi pemerintah untuk dapat memperhatikan 

stabilitas nilai tukar agar inflasi tetap terkendali. 

Sementara itu suku bunga Sertifikat Bank Indonesia dapat mempengaruhi 

inflasi. Suku bunga SBI merupakan suku bunga yang ditentukan oleh Bank Indonesia 

atas penerbitan Sertifikat Bank Indonesia (SBI). Kebijakan suku bunga berguna untuk 

mendorong perbaikan ekonomi, namun dapat juga berimbas terhadap inflasi. Adanya 

perbedaan suku bunga (interest rate differential) akan mempengaruhi daya tarik investor 

asing untuk menanamkan modalnya ke dalam instrumen keuangan di Indonesia, seperti 

penerbitan Sertifikat Bank Indonesia dengan tujuan mendapat tingkat pengembalian 

yang tinggi (Larasati dan Amri, 2017:536). Tujuan Bank Indonesia untuk menjual 

Sertifikat Bank Indonesia ialah untuk memperkecil jumlah uang beredar di masyarakat 

sekaligus untuk menjaga stabilitas tingkat inflasi. Suku bunga SBI memiliki hubungan 

negatif terhadap tingkat inflasi. Artinya Bank Sentral dalam hal ini Bank Indonesia 

mengambil kebijakan untuk menaikkan suku bunga Sertifikat Bank Indonesia bertujuan 

untuk meningkatkan jumlah pembelian Sertifikat Bank Indonesia yang akan berakibat 

menurunnya jumlah uang beredar di masyarakat, sehingga dapat menurunkan tingkat 

inflasi di Indonesia. Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Deviana 

(2012:90) bahwa suku bunga SBI berpengaruh negatif terhadap inflasi. 

Begitu juga pengeluaran pemerintah yang dapat mempengaruhi inflasi. 

Pengeluaran pemerintah merupakan salah satu instrumen dari kebijakan fiskal yang 

dilakukan pemerintah. Kebijakan fiskal dalam mengendalikan inflasi dapat berupa 

kebijakan fiskal yang bersifat kontraktif, yaitu dengan meningkatkan pajak dan 
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mengurangi jumlah pengeluaran pemerintah (Agusmianata et al., 2017:189). Jumlah 

pengeluaran pemerintah yang berkurang dapat menyebabkan menurunnya jumlah uang 

yang beredar, sehingga tingkat inflasi tetap terjaga. Pengeluaran pemerintah dapat 

digolongkan menjadi tiga pos utama yaitu pengeluaran pemerintah untuk pembelian 

barang dan jasa, pengeluaran pemerintah untuk gaji pegawai, dan pengeluaran 

pemerintah untuk transfer payment (Afiat, 2015:22). 

Pengeluaran pemerintah untuk transfer payment tidak termasuk dalam 

pembelian barang dan jasa oleh pemerintah melainkan tercatat dalam pembayaran atau 

pemberian langsung kepada warganya meliputi pemberian beasiswa, bantuan korban 

bencana alam dan subsidi-subsidi yang diberikan pemerintah. Pengeluaran pemerintah 

untuk belanja barang dan jasa serta belanja pegawai yang dinilai cukup tinggi dapat 

mempengaruhi jumlah uang beredar (uang beredar akan bertambah) di masyarakat yang 

akhirnya akan mempengaruhi aggregate demand, yang mana aggregate demand akan 

bertambah dan jika tidak diiringi bertambahnya barang dan jasa, maka terjadi kenaikan 

harga atau inflasi. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nguyen 

(2018:28) menunjukkan pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh positif terhadap 

inflasi. Artinya semakin besar jumlah pengeluaran pemerintah yang dikeluarkan 

mengakibatkan tingkat inflasi semakin tinggi. 

Tujuan pengendalian pengeluaran yang dilakukan oleh pemerintah adalah untuk 

mengurangi gerak naik turunnya kegiatan ekonomi dari waktu ke waktu dan 

menciptakan tingkat konsumsi dan tenaga kerja yang tinggi untuk menghadapi inflasi 

(Sukirno, 2011:188). Terdapat kebijakan pemerintah dalam mengatasi inflasi antara lain 

adalah mengurangi pengeluaran dan meningkatkan pajak yang dipungut. Peran 
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pemerintah dalam hal ini sangat penting yang berguna untuk menjaga anggaran tetap 

berimbang. Tabungan pemerintah diharapkan dapat mengalami peningkatan, objek 

pemungutan pajak dapat lebih diperluas dan memprioritaskan pengeluaran untuk bidang 

yang produktif (Agusmianata et al., 2017:189). 

Berdasarkan latar belakang dan uraian masalah di atas, maka peneliti tertarik 

untuk menuangkannya dalam bentuk tulisan dengan judul “Analisis Pengaruh Nilai 

Tukar, Suku Bunga SBI dan Pengeluaran Pemerintah Terhadap Inflasi di Indonesia”. 

 

1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, adapun rumusan masalah dalam penelitian 

ini adalah:  

1. Bagaimana perkembangan Nilai Tukar, Suku Bunga SBI, Pengeluaran Pemerintah 

dan Inflasi di Indonesia?  

2. Bagaimana pengaruh antara Nilai Tukar, Suku Bunga SBI dan Pengeluaran 

Pemerintah terhadap Inflasi di Indonesia? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas tujuan dari penelitian ini antara lain:  

1. Untuk mengetahui dan menganalisis perkembangan Nilai Tukar, Suku Bunga SBI, 

Pengeluaran Pemerintah dan Inflasi di Indonesia.  
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2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh antara Nilai Tukar, Suku Bunga SBI 

dan Pengeluaran Pemerintah terhadap Inflasi di Indonesia. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1.  Manfaat Teoritis  

 Secara teoritis diharapkan penelitian dapat:  

a. Memberikan tambahan pengetahuan yang bermanfaat sebagai informasi yang 

berkaitan dengan judul penelitian agar dapat terus dikembangkan dan 

diharapkan dapat membantu dalam peningkatan kesejahteraan ekonomi 

masyarakat.  

b. Memberikan informasi ilmiah mengenai Inflasi di Indonesia yang berguna 

sebagai acuan atau tolak ukur dalam menentukan langkah pengambilan 

kebijakan yang berkaitan dengan pengendalian tingkat Inflasi di Indonesia. 

 

2.  Manfaat Praktis  

Secara praktis penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut: 

a. Bagi Peneliti  

Diharapkan penelitian ini dapat menjadi tambahan wawasan bagi peneliti untuk 

dapat lebih memahami mengenai fenomena Inflasi terutama mengenai 

pengaruh Nilai Tukar, Suku Bunga SBI dan Pengeluaran Pemerintah terhadap 

Inflasi di Indonesia selama periode 2000-2019.  
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b. Bagi Pengambil Kebijakan  

Penelitian ini diharapkan dapat membantu para pengambil kebijakan dalam 

pengendalian Inflasi di Indonesia, guna untuk menjaga stabilitas perekonomian 

masyarakat agar tetap terjaga. 
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