5.1

BAB V
PENUTUP
Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis menggunakan metode Autoregressive Distributed

Lag (ARDL) terhadap pengaruh jumlah uang beredar (M2) dan inflasi terhadap

nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat (USD) di Indonesia periode

1996-2025, maka dapat disimpulkan sebagai berikut.

1.

Variabel jumlah uang beredar (M2) dalam jangka pendek tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat (USD).
Hal ini menunjukkan bahwa perubahan jumlah uang beredar belum langsung
direspons oleh pasar valuta asing karena nilai tukar juga dipengaruhi oleh
berbagai faktor lain, seperti kondisi ekonomi global, arus modal, dan kebijakan
moneter. Namun, dalam jangka panjang jumlah uang beredar berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai tukar. Hal ini disebabkan karena
peningkatan jumlah uang beredar secara terus-menerus dapat meningkatkan
likuiditas dalam perekonomian, mendorong kenaikan harga, dan pada
akhirnya menyebabkan depresiasi Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat.
Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) diterima sebagian.

Variabel inflasi dalam jangka pendek berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat (USD). Hal ini
menunjukkan bahwa kenaikan inflasi segera menurunkan daya beli Rupiah
sehingga mendorong pelemahan nilai tukar. Namun, dalam jangka panjang
inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar. Kondisi ini diduga
karena inflasi di Indonesia selama periode penelitian relatif terkendali melalui

kebijakan moneter Bank Indonesia, sehingga pengaruhnya terhadap nilai
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tukar dalam jangka panjang menjadi tidak cukup kuat secara statistik. Dengan
demikian, hipotesis kedua (H2) diterima sebagian.

3. Jumlah uang beredar (M2) dan inflasi secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap nilai tukar Rupiah/USD. Hal tersebut dibuktikan oleh hasil uji F yang
menunjukkan nilai probabilitas lebih kecil dari tingkat signifikansi 5%, sehingga
kedua variabel secara bersama-sama mampu menjelaskan perubahan nilai
tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat. Selain itu, nilai koefisien
determinasi (R-Squared) sebesar 94,01% menunjukkan bahwa sebagian
besar variasi nilai tukar dapat dijelaskan oleh variabel jumlah uang beredar
dan inflasi, sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar model
penelitian. Dengan demikian, hipotesis ketiga (H3) diterima.

4. Fenomena Dornbusch Overshooting pada nilai tukar Rupiah/USD tidak dapat
dibuktikan dalam penelitian ini. Hasil perbandingan koefisien jangka pendek
dan jangka panjang menunjukkan bahwa hanya variabel jumlah uang beredar
yang memiliki nilai absolut koefisien jangka pendek lebih besar dibandingkan
koefisien jangka panjang. Namun, koefisien jangka pendek tersebut tidak
signifikan secara statistik. Sementara itu, variabel inflasi memiliki koefisien
jangka pendek yang signifikan, tetapi nilai absolut koefisiennya lebih kecil
dibandingkan koefisien jangka panjang. Dengan demikian, kedua kriteria
pengujian Dornbusch Overshooting Model tidak terpenuhi secara bersamaan
sehingga hipotesis keempat (H4) ditolak.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka penulis

memberikan beberapa saran sebagai berikut.
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Bagi Bank Indonesia, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa jumlah uang
beredar memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai tukar dalam jangka
panjang, sedangkan inflasi lebih berpengaruh dalam jangka pendek. Oleh
karena itu, Bank Indonesia perlu menjaga keseimbangan antara pengendalian
jumlah uang beredar dan stabilitas inflasi melalui kebijakan moneter yang
tepat, seperti penyesuaian suku bunga kebijakan (Bl-Rate), operasi pasar
terbuka untuk mengendalikan likuiditas, pengaturan Giro Wajib Minimum
(GWM), serta intervensi di pasar valuta asing apabila diperlukan. Melalui
kebijakan tersebut, stabilitas nilai tukar Rupiah diharapkan dapat tetap terjaga
sekaligus mendukung stabilitas ekonomi makro.

Bagi Pemerintah, diperlukan koordinasi yang lebih erat antara kebijakan
moneter dan kebijakan fiskal dalam menjaga stabilitas ekonomi makro.
Pengendalian inflasi, penguatan sektor riil, serta peningkatan kepercayaan
investor perlu terus dilakukan untuk mengurangi atau menekan besarnya
fluktuasi (naik-turun) nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat agar
tidak bergejolak secara berlebihan.

Pelaku ekonomi, baik pelaku usaha, investor, eksportir, maupun importir,
disarankan untuk lebih memperhatikan perkembangan indikator ekonomi
makro, khususnya jumlah uang beredar, inflasi, dan pergerakan nilai tukar
Rupiah dalam mengambil keputusan ekonomi. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa inflasi memberikan pengaruh terhadap nilai tukar dalam jangka
pendek, sedangkan jumlah uang beredar berpengaruh dalam jangka panjang.
Oleh karena itu, pelaku ekonomi perlu menerapkan strategi pengelolaan risiko
(risk management), seperti melakukan perencanaan keuangan, efisiensi

biaya produksi, diversifikasi sumber bahan baku, serta mempertimbangkan
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strategi lindung nilai (hedging) bagi pelaku usaha yang melakukan transaksi
internasional. Langkah tersebut diharapkan dapat meminimalkan risiko akibat
fluktuasi nilai tukar dan menjaga keberlanjutan aktivitas ekonomi.

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel
makroekonomi lain yang juga memengaruhi nilai tukar, seperti suku bunga,
cadangan devisa, ekspor, impor, investasi asing, maupun pertumbuhan
ekonomi sehingga model yang dihasilkan dapat memberikan penjelasan yang
lebih  komprehensif. Selain itu, penelitian selanjutnya juga dapat
menggunakan data bulanan atau triwulanan agar dinamika jangka pendek
dapat dianalisis dengan lebih rinci. Penelitian selanjutnya juga disarankan
menggunakan metode ekonometrika lain, seperti Vector Error Correction
Model (VECM), Nonlinear ARDL (NARDL), atau Structural VAR (SVAR) untuk
membandingkan hasil penelitian serta memperoleh gambaran yang lebih
mendalam mengenai mekanisme transmisi kebijakan moneter terhadap nilai
tukar.

Implikasi Hasil Penelitian

Hasil penelitian ini memberikan implikasi teoritis maupun praktis dalam

pengembangan ilmu ekonomi makro dan penyusunan kebijakan moneter di

Indonesia.

1.

Teoritis

Secara teoritis, penelitian ini memperkuat Teori Kuantitas Uang (Quantity
Theory of Money) yang menyatakan bahwa peningkatan jumlah uang beredar
akan memengaruhi nilai tukar melalui mekanisme moneter, terutama dalam
jangka panjang. Penelitian ini juga mendukung teori Purchasing Power Parity

(PPP) yang menjelaskan bahwa inflasi dapat memengaruhi nilai tukar melalui
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perubahan daya beli, meskipun dalam penelitian ini pengaruh tersebut hanya
terbukti dalam jangka pendek. Di sisi lain, hasil penelitian ini belum
sepenuhnya mendukung Dornbusch Overshooting Model, karena fenomena
overshooting nilai tukar tidak dapat dibuktikan secara empiris pada periode
penelitian.

Praktis

Secara praktis, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengendalian jumlah
uang beredar dan inflasi tetap menjadi instrumen penting dalam menjaga
stabilitas nilai tukar Rupiah. Bank Indonesia perlu terus menjaga
keseimbangan likuiditas dalam perekonomian agar peningkatan jumlah uang
beredar tidak menimbulkan tekanan terhadap nilai tukar dalam jangka
panjang. Selain itu, pengendalian inflasi melalui kebijakan moneter yang
kredibel tetap diperlukan karena perubahan inflasi terbukti memengaruhi nilai
tukar dalam jangka pendek. Bagi pemerintah, hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa stabilitas nilai tukar tidak hanya dipengaruhi oleh faktor moneter, tetapi
juga dipengaruhi oleh faktor ekonomi lainnya di luar model penelitian. Oleh
karena itu, koordinasi kebijakan antara pemerintah dan Bank Indonesia dalam
menjaga stabilitas harga, meningkatkan daya saing ekonomi, memperkuat
sektor riil, serta menjaga kepercayaan investor perlu terus ditingkatkan agar

stabilitas nilai tukar dapat dipertahankan secara berkelanjutan.
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