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Inflation has long been an economic issue in Indonesia, where 
this phenomenon is significantly influenced by several 
factors such as the Rupiah exchange rate, the BI interest rate, 
and foreign exchange reserves. When maintained at an 
appropriate level, inflation can stimulate economic growth in 
a positive direction. The purpose of this study is to analyze 
the partial and simultaneous relationship between the 
Rupiah exchange rate, the BI interest rate, and foreign 
exchange reserves on the inflation rate in Indonesia during 
the period 2002–2023. This research employs a mixed-
method approach, using the Error Correction Model (ECM) 
for analysis. The data used consist of secondary data in the 
form of time series, while the primary data were obtained 
directly from informants through interviews. The partial 
results indicate that the exchange rate has a significant effect 
on inflation in both the short and long term; the BI interest 
rate also significantly affects inflation in both the short and 
long term. Meanwhile, foreign exchange reserves have a 
significant effect on inflation in the short term but do not 
have a significant effect in the long term. Simultaneously, in 
both the short and long term, the Rupiah exchange rate, BI 
interest rate, and foreign exchange reserves have a significant 
effect on inflation in Indonesia. 
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PENDAHULUAN 
Perekonomian suatu negara dapat 

dikatakan sehat jika pertumbuhan 

ekonominya stabil serta menunjukan 

arah yang positif. Hal tersebut tercermin 

dari kegiatan ekonomi makro (Kalalo 

dkk, 2016). Indonesia adalah negara 

dengan keadaan ekonomi yang terus 

berkembang dan dinamis, menghadapi 
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berbagai tantangan dalam menjaga 

stabilitas makroekonomi. Ada banyak 

usaha melalui berbagai kebijakan telah 

diterapkan demi meningkatkan atau 

setidaknya mempertahankan kestabilan 

perekonomian yang diharapkan akan 

mampu memberikan kesejahteraan bagi 

masyarakat luas. Salah satu usaha 

tersebut adalah melalui pengendalian 

laju inflasi. Inflasi, jika berada pada 

tingkat yang tepat akan mampu 

merangsang perekonomian untuk 

bertumbuh kearah yang positif, sesuai 

dengan target yang diharapkan (Senen 

dkk, 2020). 

Salah satu penyebab tingginya 

tingkat inflasi yaitu terjadinya depresiasi 

nilai tukar rupiah terhadap mata uang 

asing. Nilai tukar dapat diartikan sebagai 

harga dari suatu mata uang domestik 

terhadap mata uang negara lain. Dengan 

keadaan nilai tukar yang stabil 

diharapkan keadaan ekonomi suatu 

negara dalam keadaan baik. Melemahnya 

nilai tukar rupiah menjadikan harga 

barang impor meningkat dikarenakan 

dibutuhkan jumlah rupiah yang lebih 

banyak untuk mendapatkan barang 

impor tersebut. Hal ini juga akan 

menaikkan harga produksi dalam negeri 

yang dapat menyebabkan terjadinya 

inflasi. Depresiasi nilai tukar rupiah 

terhadap mata uang asing juga 

mengakibatkan meningkatnya nilai 

ekspor. Dimana harga barang domestik 

yang lebih murah menarik minat pihak 

luar negeri untuk menambah jumlah 

permintaan akan barangnya sehingga 

perlahan-lahan harga akan naik dan 

menyebabkan inflasi (Senen dkk, 2020). 

Pada tahun 2002, tingkat inflasi 

mencapai 9,9% kemudian menurun 

hingga sebesar 5,16% pada tahun 2003. 

Pada tahun 2004 sampai 2007 inflasi 

kembali naik sebesar 6,4% hingga 

mencapai 11,06 % kemudian inflasi 

mengalami penurunan pada tahun 2009 

sebesar 2,78 %. Pada tahun 2010 inflasi 

kembali naik sebesar 6,96 % kemudian 

menurun kembali di tahun 2011 sebesar 

3,79%. Pada tahun 2013 sampai tahun 

2014 inflasi kembali melonjak sebesar 8,38 

%-8,36% dan kemudian inflasi mulai 

mengalami penurunan pada tahun 2015 

sebesar 3,35 % sampai pada tahun 2019 

dan merosot tajam di tahun 2020 sampai 

2021 sebesar 1,68% sampai 1,87%. 

Kemudian pada tahun 2022 inflasi naik 

sebesar 5,51% dan kembali mengalami 

penurunan tahun 2023 sebesar 2,61 %. 

Naiknya inflasi terjadi lagi di tahun 

2013 dan 2014, Inflasi ini terjadi karena 

adanya kenaikan harga yang ditunjukkan 

oleh kenaikan indeks seluruh kelompok 

pengeluaran, yaitu: kelompok bahan 

makanan 0,79 persen; kelompok 

makanan jadi, minuman, rokok, dan 

tembakau 0,73 persen; kelompok 

perumahan, air, listrik, gas, dan bahan 

bakar 0,44 persen; kelompok sandang 

0,17 persen; kelompok kesehatan 0,16 

persen; kelompok pendidikan, rekreasi, 

dan olahraga 0,06 persen; dan kelompok 

transpor, komunikasi, dan jasa keuangan 

0,56 persen (www.bps.go.id, 2014). Pada 

tahun 2020 inflasi mengalami penurunan 

yang tajam sebesar 1,68 %, hal ini 

disebabkan dan dipengaruhi oleh 
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permintaan domestic (menurunnya daya 

beli masyarakat) yang belum kuat 

sebagai dampak dari pandemi Covid-19 

(Departemen Komunikasi & Haryono, 

2021). 

Indikator makro ekonomi lain yang 

mempengaruhi tingkat inflasi adalah 

Cadangan devisa. Cadangan devisa 

(foreign exchange reserves) adalah 

simpanan mata uang asing oleh bank 

sentral dan otoritas moneter. Simpanan 

ini merupakan aset bank sentral yang 

tersimpan dalam beberapa mata uang 

cadangan (reserve currency) seperti 

dolar, euro, atau yen, dan digunakan 

untuk menjamin kewajibannya, yaitu 

mata uang lokal yang diterbitkan, dan 

cadangan berbagai bank yang disimpan 

di Bank Sentral oleh pemerintah atau 

lembaga keuangan. Pemerintah melalui 

Otoritas Moneter atau Bank Indonesia 

juga harus mampu menjaga kestabilan 

cadangan devisa negara demi menjaga 

stabilitas nilai tukar mata uang, 

mengingat nilai tukar terbukti 

merupakan salah satu variabel yang 

berpengaruh terhadap tingkat inflasi 

(Senen dkk, 2020). 

 

LANDASAN TEORI 

Inflasi 

Menurut Nopirin (2012, dalam 

Messakh dkk, 2019) Inflasi adalah proses 

kenaikan harga-harga umum barang-

barang secara terus menerus. Akan tetapi 

bila kenaikan harga hanya dari satu atau 

dua barang saja tidak disebut inflasi, 

kecuali bila kenaikan tersebut meluas 

atau menyebabkan kenaikan sebagian 

besar dari harga barang-barang lain 

(Boimau dkk, 2024). Kenaikan harga-

harga barang itu tidaklah harus dengan 

persentase yang sama. 

Bank Indonesia mendefinisikan inflasi 

sebagai meningkatnya harga-harga 

secara umum dan terus-menerus. 

Kenaikan harga dari satu atau dua barang 

saja tidak dapat disebut inflasi kecuali 

bila kenaikan itu meluas (atau 

mengakibatkan kenaikan harga) pada 

barang lainnya. Indikator yang sering 

digunakan untuk mengukur Tingkat 

Inflasi adalah Indeks Harga Konsumen 

(IHK). 

Nilai Tukar 

Menurut Asfia (2006, dalam Sumarna, 

2018), nilai tukar (exchange rate) atau 

disebut juga kurs valuta asing (foreign 

exchange rate) adalah jumlah uang 

domestik yang dibutuhkan untuk 

memperoleh satu unit mata uang asing. 

Menurut Sukirno (2004, dalam Sumarna, 

2018), kurs valuta asing didefinisikan 

sebagai jumlah uang domestik yang 

dibutuhkan, yaitu banyaknya rupiah 

yang dibutuhkan untuk memperoleh satu 

unit mata uang asing. 

Halim dan Hanafi (2009, dalam 

Sumarna, 2018) mendefinisikan nilai 

tukar atau kurs sebagai nilai suatu mata 

uang relatif terhadap mata uang lainnya. 

Sebagai contoh, kurs IDR/USD (rupiah 

Indonesia terhadap dolar Amerika 

Serikat) bernilai Rp10.000/$. Nilai tukar 

tersebut memiliki arti bahwa satu dolar 

Amerika Serikat nilainya sama dengan 

10.000 rupiah Indonesia. Nilai absolute 

dari nilai tukar tersebut barangkali tidak 
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begitu penting. Dengan kata lain, dalam 

nilai tukar di atas misalnya, tidak berarti 

bahwa rupiah merupakan mata uang 

yang lebih buruk karena lebih murah 

dibandingkan dolar Amerika Serikat. 

Cadangan Devisa 

Cadangan devisa (foreign exchange 

reserves) adalah simpanan mata uang 

asing oleh Bank Sentral dan otoritas 

moneter. Simpanan ini merupakan asset 

Bank Sentral yang tersimpan dalam 

beberapa mata uang cadangan (reserve 

currency) seperti dolar, euro, atau yen, 

dan digunakan untuk menjamin 

kewajibannya, yaitu mata uang lokal 

yang diterbitkan dan cadangan berbagi 

bank yang disimpan di bank sentral oleh 

pemerintah atau lembaga keuangan. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan jenis 

penelitian mixed methods, Creswell 

dalam buku Sugiyono menyatakan 

bahwa “Mixed Methods Research is an 

approach to inquiry that combines or 

associated both qualitative 

quantitativefrom of research” Metode 

kombinasi adalah pendekatan penelitian 

yang menggabungkan atau 

menghubungkan metode penelitian 

kualitatif dan kuantitatif (Pratiwi, 2016). 

Karena menyajikan hasil penelitian 

dengan angka-angka untuk melihat 

bagaimana pengaruh hubungan jangka 

panjang dan jangka pendek antara Nilai 

Tukar Rupiah, BI Rate dan Cadangan 

Devisa terhadap Inflasi di Indonesia 

selama Periode 2002-2023. Serta 

menggunakan deskriptif kuantitatif 

karena peneliti bertujuan untuk 

mendeskripsikan kondisi Kebijakan 

Moneter Bank Indonesia Terhadap 

Hubungan jangka panjang dan jangka 

pendek dari masing-masing variabel 

untuk memperkuat jawaban dari hasil 

analisis kuantitatif. 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

HASIL  

a. Inflasi  

 
Fenomena pergerakan ini 

mencerminkan fluktuasi harga 

barang dan jasa dalam periode waktu 

tersebut. Pada tahun 2002 sampai 

2008, inflasi mencapai 9,9% hingga 

11,1%. Hal ini disebabkan karena 

adanya krisis global dan kenaikan 

harga di berbagai jenis barang dan 

jasa. Pada tahun 2013 inflasi 

mencapai 8,38% dan mengalami 

penurunan yang cukup tajam tahun 

2020 hingga mencapai 1,68%. 

b. Nilai Tukar 

 
Pada tahun 2002-2007 Kurs Indonesia 

berfluktuasi namun cenderung kurs 

rupiah menunjukkan relatif stabil. 

Namun pada tahun 2008-2009 kurs 
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Indonesia terdepresiasi sebesar 

16,23% hingga -14.19%, disebabkan 

oleh krisis keuangan global yang 

menyebabkan ketidakpastian di 

pasar keuangan global. 

c. Suku Bunga  

 
Pada tahun 2002, suku bunga 

mengalami kenaikan menjadi 12,93%. 

Kenaikan ini dilakukan agar terjadi 

penyerapan kelebihan likuiditas agar 

inflasi tidak melebihi sasaran inflasi 

yang telah ditentukan. Pada tahun 

2003-2004 penurunan suku bunga 

dilakukan dengan tujuan untuk 

menekan terjadinya inflasi. Pada 

tahun 2008-2009 penurunan suku 

bunga dilakukan karena terjadinya 

krisis global yang terjadi di Amerika 

Serikat hal ini dilakukan dengan 

tujuan untuk menekan terjadinya 

inflasi (Asri Amaliya, 2010). 

d. Cadangan Devisa  

 
Pada tahun 2008 Cadangan devisa 

mengalami penurunan sebesar -

9,25%. Hal ini disebabkan hal ini 

disebabkan karena adanya krisis 

global yang terjadi di Amerika 

Serikat sehingga membuat nilai tukar 

terdepresiasi dan meningkatkan 

harga minyak global sehingga 

membuat pemerintah meningkatkan 

harga BBM dan juga meningkatkan 

harga komoditas pangan. Pada tahun 

2009-2010 Cadangan Devisa 

mengalami peningkatan hal ini 

disebabkan karena beberapa faktor 

penerimaan pinjaman utang luar 

negeri, permintaan migas, 

peningkatan investasi dan arus 

modal yang masuk ke Indonesia. 

PEMBAHASAN  

a. Pengaruh Nilai Tukar Rupiah 

Terhadap Inflasi Di Indonesia 

Berdasarkan hasil uji t parsial yang 

dilakukan terhadap variabel Nilai 

Tukar Rupiah (X1) terhadap variabel 

Inflasi (Y) di Indonesia pada periode 

2002-2023 menunjukkan bahwa 

variabel Nilai Tukar dalam jangka 

pendek berpengaruh signifikan 

terhadap Inflasi di Indonesia, 

sedangkan variabel Nilai Tukar 

Rupiah dalam jangka panjang 

berpengaruh signifikan terhadap 

Inflasi di Indonesia periode 2002-

2023. Artinya dengan meningkatnya 

Nilai Tukar Rupiah hal ini akan 

meningkatkan Inflasi sebaliknya jika 

Nilai Tukar menurun maka Inflasi 

akan mengalami penurunan. 

Nilai tukar mata uang domestik 

mengalami peningkatan dengan kata 

lain nilainya turun secara relatif 
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terhadap mata uang negara lainnya 

yang akan menyebabkan kenaikan 

pada tingkat inflasi. Depresiasi 

mengakibatkan masyarakat 

cenderung untuk membeli banyak 

barang domestik karena harga 

barang impor mengalami kenaikan 

sehingga akan menaikkan 

permintaan dalam negeri. Apabila 

produksi dalam negeri 

mengandalkan bahan baku impor 

maka akan ada kenaikan pada biaya 

produksi yang berdampak pada 

besaran output dan harga di pasaran. 

b. Pengaruh Suku Bunga BI Rate 

Terhadap Inflasi Di Indonesia 

Berdasarkan hasil uji t parsial yang 

dilakukan terhadap variabel Suku 

Bunga BI Rate (X2) terhadap variabel 

Inflasi (Y) di Indonesia pada periode 

2002-2023 menunjukkan bahwa 

variabel Suku Bunga dalam jangka 

pendek berpengaruh signifikan 

terhadap Inflasi di Indonesia, 

sedangkan variabel Suku Bunga 

dalam jangka panjang berpengaruh 

signifikan terhadap Inflasi di 

Indonesia periode 2002-2023. Artinya 

dengan meningkatnya Suku Bunga 

hal ini akan meningkatkan Inflasi 

sebaliknya jika Suku Bunga menurun 

maka Inflasi akan mengalami 

penurunan. 

Kenaikan suku bunga yang sejalan 

dengan kenaikan inflasi atau 

sebaliknya, hal ini mungkin 

disebabkan oleh jalur lain yang 

dinamakan ekspetasi inflasi. Dimana 

ekspetasi inflasi ini sangat penting 

contohnya di tanggal 15 agustus 

pemerintah mengumumkan bahwa 

di tanggal 1 september harga BBM 

akan mengalami kenaikan. Hal ini 

pastinya membuat masyarakat akan 

berdondong-bondong membeli BBM 

sebelum tanggal 1 september karena 

hal ini akan ada kekhawatiran bahwa 

harga itu akan naik. Hal inilah yang 

dinamakan ekspetasi inflasi, jadi 

disini akan menaikkan dan 

menurunkan demandnya secara 

pasif. 

c. Pengaruh Cadangan Devisa 

Terhadap Inflasi Di Indonesia 

Berdasarkan hasil uji t parsial yang 

dilakukan terhadap variabel 

Cadangan Devisa (X3) terhadap 

variabel Inflasi (Y) di Indonesia pada 

periode 2002-2023, menunjukkan 

bahwa variabel Cadangan Devisa 

dalam jangka pendek berpengaruh 

signifikan terhadap Inflasi di 

Indonesia. Artinya meningkatnya 

Cadangan Devisa akan 

meningkatkan Inflasi. Sedangkan 

variabel Cadangan Devisa dalam 

jangka panjang tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Inflasi di 

Indonesia periode 2002-2023. Artinya 

kenaikan Cadangan Devisa tidak 

akan berpengaruh terhadap kenaikan 

Inflasi. 

Hal ini dilakukan agar suku bunga 

tetap rendah dan berjalan karena 

dinilai PDB belum berada di atas 

potensialnya artinya situasi 

ekonominya masih belum terlalu 

panas. Namun jika cadangan 
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devisanya berpengaruh tapi banyak 

ketidakpastiannya salah satunya 

Bank Sentral menilai ekonominya 

seperti apa jadi signifikannya bagus 

atau kurang bagus. Oleh karena 

pengaruh hubungan dan pengaruh 

kedua variabel tersebut, penguatan 

cadangan devisa diperlukan di setiap 

negara untuk menopang 

perekonomiannya, agar terjadinya 

inflasi tidak sampai menganggu 

kestabilan perekonomian dalam 

negeri (Ristiya dkk, 2023). 

d. Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Suku 

Bunga BI Rate dan Cadangan Devisa 

Terhadap Inflasi 

Berdasarkan hasil uji F Simultan 

dalam jangka pendek menunjukkan 

bahwa semua variabel independen 

Nilai Tukar (X1), Suku Bunga (X2) 

dan Cadangan Devisa (X3) secara 

bersama-sama berpengaruh 

signifikan terhadap variabel 

dependen Inflasi (Y) di Indonesia. 

Sedangkan dalam jangka panjang 

menunjukkan bahwa semua variabel 

independen Nilai Tukar (X1), Suku 

Bunga (X2) dan Cadangan Devisa 

(X3) secara bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen Inflasi (Y) di 

Indonesia. 

Gangguan rantai pasok, pelemahan 

nilai tukar, kebijakan ekspansif, dan 

ekspektasi inflasi menjadi faktor-

faktor yang menyebabkan cadangan 

devisa bergerak searah dengan 

kenaikan inflasi. Kebijakan ini 

bertujuan untuk mendorong 

pemulihan, dapat meningkatkan 

likuiditas dan permintaan agregat, 

yang pada gilirannya dapat memicu 

inflasi. Jika peningkatan permintaan 

ini tidak diimbangi dengan 

peningkatan produksi domestik, 

maka impor akan meningkat, yang 

berpotensi menguras cadangan 

devisa. 

SIMPULAN 
Nilai tukar Rupiah dalam jangka 

pendek dan jangka panjang berpengaruh 

signifikan terhadap Inflasi di Indonesia 

periode 2002-2023. Suku Bunga BI Rate 

dalam jangka pendek dan jangka panjang 

berpengaruh signifikan terhadap Inflasi 

di Indonesia periode 2002-2023. 

Cadangan Devisa dalam jangka pendek 

berpengaruh signifikan terhadap Inflasi 

di Indonesia periode 2002-2023, namun 

dalam jangka panjang Cadangan Devisa 

tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Inflasi di Indonesia periode 2002-2023. 

Nilai Tukar Rupiah, Suku Bunga BI Rate, 

dan Cadangan Devisa dalam jangka 

pendek dan jangka panjang secara 

bersama-sama berpengaruh signifikan 

terhadap Inflasi di Indonesia periode 

2002-2023.Simpulan berisi temuan yang 

dituliskan dengan cara ringkas, padat 

dan jelas. Tidak disarankan ditulis 

menjadi beberapa bagian atau point-

point. 
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