BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan dalam penelitian ini, maka
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Nilai tukar Rupiah berpengaruh positif signifikan dalam jangka pendek,
namun dalam jangka panjang memiliki pengaruh negatif signifikan dengan
kecepatan penyesuaian (Error Correction Term) yang sangat tinggi.
Alasannya, depresiasi Rupiah di jangka pendek langsung menaikkan harga
input impor (cost-push inflation). Sedangkan dalam jangka panjang,
depresiasi yang terus-menerus justru menggerus daya beli riil masyarakat
secara masif, menurunkan permintaan agregat (aggregate demand), dan
memaksa produsen menahan harga jual agar barang tetap laku.

2. Harga minyak dunia berpengaruh positif dan signifikan secara konsisten,
baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Membuktikan bahwa
pergerakan harga energi global merupakan guncangan penawaran (supply
shock) fundamental yang secara instan menaikkan biaya produksi industri
serta ongkos logistik transportasi domestik, sehingga langsung
ditransmisikan ke harga barang di tingkat konsumen.

3. Suku bunga Tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap inflasi dalam
jangka panjang dan pengaruhnya bersifat kontemporer (langsung
terintegrasi). Alasannya, terdapat jeda waktu (time lag) yang panjang pada
mekanisme transmisi kebijakan moneter jalur suku bunga ke sektor riil.
Selain itu, inflasi di Indonesia pada periode pengamatan lebih dominan

didorong oleh faktor gangguan penawaran (supply-side inflation) seperti
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harga pangan dan energi, bukan karena tarikan permintaan (demand-pull)

yang dikendalikan lewat suku bunga.

5.2 Saran
Berdasarkan hasil analisis dan kesimpulan diatas, penulis menguraikan
beberapa saran yaitu sebagai berikut :

1. Bank Indonesia diharapkan dapat terus mengoptimalkan bauran kebijakan
moneter dengan berfokus pada stabilitas nilai tukar melalui kebijakan
intervensi ganda di pasar valuta asing. Kebijakan pengendalian ini
sebaiknya tidak hanya bertumpu pada instrumen suku bunga acuan (BI-
Rate), mengingat sensitivitasnya yang tidak signifikan terhadap
pengendalian inflasi dalam penelitian ini.

2. Pemerintah perlu memperkuat sinergi dengan Bank Indonesia melalui Tim
Pengendalian Inflasi Daerah (TPID) untuk menjaga kelancaran jalur
distribusi barang di berbagai daerah. Langkah ini penting dilakukan guna
mengantisipasi dan meredam dampak langsung dari lonjakan harga energi
global (seperti minyak dunia) agar tidak langsung menular ke harga-harga
kebutuhan pokok domestik.

3. Bagi peneliti berikutnya, arah penelitian dengan tema sejenis ke depan
sebaiknya diorientasikan pada pengujian yang lebih spesifik untuk
menangkap sifat asimetris dari transmisi perubahan harga. Selain itu, dapat
mengembangkan model analisis linear ini dengan menggunakan metode
Nonlinear Autoregressive Distributed Lag (NARDL). Langkah ini sangat
penting untuk membuktikan secara empiris apakah dampak saat rupiah
melemah (depresiasi) jauh lebih cepat dan besar dalam memicu inflasi

dibandingkan ketika rupiah mengalami penguatan (apresiasi). Terakhir,



perlu memecah atau melakukan disagregasi pada variabel inflasi menjadi

beberapa komponen yang lebih detail, seperti inflasi inti (core inflation) dan

inflasi harga pangan bergejolak (volatile food). Langkah tersebut akan

mempertegas pada jalur mana struktur ekonomi dan kebijakan moneter

bekerja paling kuat dalam merespons guncangan eksternal.
5.3 Implikasi Penelitian

Implikasi penelitian ini dapat ditinjau dari perspektif teoretis dan praktis.
Implikasi teoretis dari penelitian ini berguna untuk pengembangan penelitian
selanjutnya yang berkaitan dengan mekanisme Exchange Rate Pass-Through
(ERPT), kebijakan suku bunga, harga komoditas internasional (energi), dan
stabilitas harga (inflasi). Sedangkan implikasi dari segi praktis yaitu dampak
langsung dari temuan penelitian terhadap Bank Indonesia selaku otoritas
moneter dan Pemerintah Republik Indonesia selaku pengambil kebijakan
fiskal.
1. Implikasi Teoritis
Secara teoritis, hasil penelitian ini memberikan kontribusi nyata bagi

perkembangan ilmu ekonomi, terutama dalam memahami bagaimana
kebijakan moneter bekerja di negara berkembang seperti Indonesia. Dengan
memasukkan variabel kurs, harga minyak dunia, suku bunga, dan inflasi ke
dalam satu model analisis, penelitian ini memberikan gambaran yang lebih utuh
mengenai mekanisme Exchange Rate Pass-Through (ERPT) di Indonesia.
Melalui alat analisis Autoregressive Distributed Lag (ARDL), penelitian ini
mampu menjelaskan dampak kebijakan secara lebih rinci, baik dalam jangka
pendek maupun jangka panjang. Temuan penelitian ini memberikan kritik

sekaligus masukan penting bagi Teori Moneter konvensional yang selama ini

95



menganggap bahwa inflasi bisa diredam hanya dengan mengotak-atik suku
bunga (Bl-Rate). Fakta bahwa Bl-Rate tidak berpengaruh signifikan dalam
penelitian ini membuktikan bahwa inflasi di Indonesia bukan disebabkan oleh
masalah permintaan agregat, seperti masyarakat yang terlalu boros berbelanja
(konsumsi) atau pelaku usaha yang terlalu agresif memperluas bisnis
(investasi). Suku bunga yang naik turun ternyata tidak terlalu mempengaruhi
minat konsumsi dan investasi dalam memicu inflasi. Sebaliknya, hasil
penelitian ini justru memperkuat sisi lain dari Teori Moneter, yaitu fenomena
inflasi karena dorongan biaya (cost-push inflation). Artinya, naik turunnya
harga barang di dalam negeri jauh lebih sensitif terhadap guncangan pasokan
(supply shocks) dari luar negeri seperti lonjakan harga minyak dunia yang
kemudian masuk dan menular ke pasar domestik lewat jalur nilai tukar. Melalui
pendekatan model ARDL ini, teori moneter terbukti tidak bisa diterapkan
secara kaku, karena ada jeda waktu (time lag) dan struktur ekonomi unik yang
membuat sensitivitas harga berbeda-beda di setiap negara.
2. Implikasi Praktis

Secara praktis, temuan penelitian ini memiliki relevansi langsung bagi
pembuat kebijakan, pelaku ekonomi, dan lembaga terkait. Pertama, hasil
bahwa nilai tukar (kurs) berpengaruh signifikan dalam jangka panjang menjadi
dasar kuat bagi Bank Indonesia untuk terus memprioritaskan kebijakan
stabilisasi rupiah melalui bauran kebijakan moneter (policy mix), seperti
intervensi ganda di pasar valuta asing, agar dampak negatif dari pelemahan
kurs tidak langsung memukul daya beli masyarakat. Pendekatan lag pada
model ARDL ini juga mengingatkan otoritas moneter akan pentingnya

memperhitungkan jeda waktu (time lag) dari setiap kebijakan yang diambil.
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Kedua, hasil mengenai kuatnya pengaruh harga minyak dunia menunjukkan
bahwa pengendalian inflasi di Indonesia tidak bisa hanya mengandalkan
instrumen moneter konvensional. Pemerintah perlu merancang kebijakan
ketahanan energi dan efisiensi rantai pasok yang lebih kuat, serta mempererat
koordinasi koordinatif melalui Tim Pengendalian Inflasi Daerah (TPID) untuk
menjaga kelancaran distribusi barang saat terjadi guncangan harga komoditas
global. Jika Bank Indonesia merespons inflasi sisi penawaran ini secara
agresif hanya dengan menaikkan Bl-Rate yang terbukti tidak signifikan dalam
penelitian ini kebijakan tersebut justru berisiko meningkatkan biaya modal bagi
sektor riil tanpa menyelesaikan akar masalah inflasi. Akibatnya, kenaikan suku
bunga yang tidak tepat sasaran berpotensi menekan komponen permintaan
agregat (aggregate demand), khususnya investasi dan konsumsi domestik,
yang pada akhirnya dapat menghambat target pertumbuhan ekonomi
nasional. Oleh karena itu, pengembangan kedepannya memerlukan
penguatan sinergi bauran kebijakan (policy mix) yang lebih erat antara
kebijakan moneter Bank Sentral dan kebijakan fiskal pemerintah. Koordinasi
ini penting untuk memastikan bahwa upaya meredam inflasi luar negeri
(imported inflation) tidak mengorbankan momentum pertumbuhan ekonomi
dan stabilitas aggregate demand di dalam negeri. Ketiga, hasil ini berguna bagi
para pelaku usaha untuk menyusun strategi bisnis jangka panjang, terutama
dalam mengantisipasi risiko eksternal seperti fluktuasi harga energi global dan
volatilitas kurs. Pelaku usaha perlu meningkatkan efisiensi biaya produksi
agar tetap kompetitif dan adaptif terhadap perubahan harga pasar. Terakhir,
bagi masyarakat luas, khususnya generasi muda dan akademisi, penelitian ini

dapat menjadi sumber wawasan untuk memahami bagaimana gejolak
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ekonomi global dan kebijakan bank sentral saling berkaitan dalam
memengaruhi stabilitas harga kebutuhan pokok sehari-hari. Pengetahuan ini
diharapkan mampu mendorong keterlibatan dan kepedulian yang lebih besar

dalam mengawal proses pembangunan ekonomi nasional.
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