BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil pengolahan data dan pembahasan yang telah dilakukan,
maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil analisis, nilai tukar Rupiah berpengaruh signifikan dalam
jangka panjang terhadap inflasi di Indonesia, dengan koefisien -189,2601 dan
p-value 0,018 < 0,05 dan tidak signifikan pada jangka pendek memiliki
koefisien sebesar 3,017296 dengan nilai probabilitas 0,526, yang lebih besar
dari tingkat signifikansi 5%. Pada periode 2019-2020, ketika pandemi
COVID-19 melanda, Rupiah mengalami depresiasi tajam hingga mencapai
Rp15.748 per USD. Pelemahan ini mendorong kenaikan harga barang impor,
terutama bahan baku industri dan pangan, sehingga inflasi meningkat
meskipun permintaan masyarakat sedang menurun. Sementara pada 2021-
2023, kondisi berbalik arah perekonomian mulai pulih dan intervensi Bank
Indonesia  berhasil menstabilkan kurs di kisaran Rp 14.500-Rp
15.200 per USD, Inflasi pun terkendali dibawah 3%.

Dalam perspektif ekonomi Islam, ketidakstabilan dan pelemahan nilai
tukar dalam sistem keuangan modern dapat menimbulkan unsur gharar
(ketidakpastian) dan maysir (spekulasi) dalam transaksi valuta asing (bai’ al-
sharf), serta berpotensi merugikan masyarakat melalui penurunan daya beli.
Kondisi tersebut bertentangan dengan prinsip 4ifz al-mal (perlindungan harta),
karena inflasi yang dipicu oleh depresiasi nilai tukar dapat mengurangi nilai
riil kekayaan masyarakat dan memperlebar ketimpangan ekonomi.

2. Berdasarkan hasil estimasi Vector Error Correction Model (VECM), suku
bunga yang diposisikan sebagai variabel kontrol menunjukkan pengaruh yang
signifikan terhadap inflasi dalam jangka panjang dengan koefisien positif
sebesar 46,37532 dan p-value 0,000 sedangkan jangka pendek suku bunga
sebagai variabel kontrol tidak signifikan terhadap inflasi memiliki koefisien

sebesar 0,2471 dengan nilai probabilitas 0,459, yang lebih besar dari tingkat

73



74

signifikansi 5%. Pada masa pandemi 2019-2020, Bank Indonesia menurunkan
suku bunga acuan secara agresif untuk menggerakan perekonomian.
Kebijakan ini berhasil menahan kontraksi ekonomi, tetapi secara tidak
langsung menimbulkan tekanan inflasi dari sisi biaya karena peningkatan
permintaan uang tunai. Sementara pada masa pemulihan 2021-2023, BI mulai
menaikkan suku bunga bertahap untuk menahan inflasi global dan menjaga
stabilitas Rupiah. Dampaknya, inflasi berangsur turun dan stabil
di bawah target 3%.

Dari perspektif ekonomi Islam, ketergantungan pada suku bunga dalam
mengendalikan inflasi dapat meningkatkan biaya pembiayaan, mempersempit
akses modal bagi pelaku usaha kecil, serta mendorong spekulasi keuangan
yang tidak sejalan dengan prinsip keadilan ekonomi. Dalam pandangan Islam,
stabilitas ekonomi seharusnya dicapai melalui pencegahan praktik spekulatif
(maysir), dan penguatan sektor riil agar peredaran uang berjalan secara adil
dan berimbang.

. Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa jumlah vang beredar sebagai variabel
kontrol tidak berpengaruh signifikan terhadap inflasi dalam jangka panjang,
dengan p-value 0,662 (> 0,05). Begitupun dengan jangka pendek jumlah uang
beredar sebagai varaibel kontrol tidak signifikan terhadap inflasi memiliki
koefisien sebesar -0,9877 dengan nilai probabilitas 0,679 yang lebih besar dari
tingkat signifikansi 5%. Selama 2019-2020, pemerintah dan Bank Indonesia
meningkatkan jumlah uang beredar melalui kebijakan stimulus dan
quantitative easing (mengatasi krisis, mendorong pertumbuhan, dan
meningkatkan likuiditas) guna menopang daya beli masyarakat dan dunia
usaha di tengah pandemi. Meskipun uang beredar meningkat, inflasi tetap
terkendali karena konsumsi rumah tangga menurun dan kegiatan ekonomi
melambat. Memasuki tahun pemulihan 2021-2023, tambahan likuiditas lebih
banyak mengalir ke sektor

produktif, seperti UMKM dan investasi riil, sehingga mendorongpertumbuhan

tanpa menimbulkan tekanan harga yang berarti.
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Dalam pandangan ekonomi Islam, hasil ini selaras dengan prinsip
bahwa uang adalah money is public goods, bukan komoditas yang disewakan
dengan bunga. Selama uang beredar digunakan untuk mendukung aktivitas riil
dan bukan penimbunan (kanz), maka peningkatan likuiditas tidak
menimbulkan inflasi. Islam menekankan perputaran uang yang adil agar
pemulihan ekonomi berjalan berkeadilan, sesuai dengan maqashid syariah,

terutama hifz al-mal dan adl (keadilan ekonomi).

Saran
Berdasarkan kesimpulan penelitian ini, terdapat beberapa hal yang dapat

dijadikan bahan pertimbangan bagi pembuat kebijakan maupun peneliti
selanjutnya. Untuk menjaga kestabilan tingkat inflasi yang telah ditetapkan oleh
Bank Indonesia, kebijakan moneter perlu dijalankan secara hati-hati dengan
memastikan bahwa tingkat suku bunga acuan berada pada level yang optimal
sesuai kondisi ekonomi nasional. Penyesuaian suku bunga sebaiknya dilakukan
secara terukur agar mampu menahan tekanan inflasi tanpa menghambat aktivitas
ekonomi. Selain itu, pengendalian jumlah uang beredar juga perlu terus
diperhatikan agar keseimbangan antara likuiditas dan kebutuhan riil
perekonomian dapat terjaga dengan baik.

Sementara itu, pemerintah perlu memperkuat sektor industri dengan
menjaga stabilitas harga bahan baku dan biaya produksi. Pengendalian harga
input produksi, terutama pada sektor energi dan bahan pangan, akan membantu
menekan tekanan inflasi dari sisi biaya. Langkah ini penting agar peningkatan
produksi industri dapat tercapai tanpa menimbulkan kenaikan harga yang
berlebihan. Upaya peningkatan efisiensi dan produktivitas di sektor riil juga akan
memberikan kontribusi positif terhadap kestabilan harga di tingkat nasional.

Lebih lanjut, penelitian mendatang disarankan untuk memperluas ruang
lingkup data dan metode analisis yang digunakan. Penggunaan data dengan
rentang waktu yang lebih panjang serta cakupan wilayah yang lebih detail hingga
tingkat provinsi atau kabupaten/kota akan meningkatkan akurasi hasil estimasi

dan memperkaya pemahaman tentang perbedaan dinamika inflasi antarwilayah.
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Pendekatan ekonometrika yang lebih beragam, seperti model panel dinamis atau
analisis spasial, juga dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif
terhadap hubungan jangka panjang antarvariabel makroekonomi.

Oleh karena itu, koordinasi yang kuat antara kebijakan moneter dan
kebijakan fiskal menjadi hal yang sangat penting. Bank Indonesia dan
pemerintah perlu menjaga komunikasi yang efektif dalam merespons perubahan
global seperti fluktuasi nilai tukar, suku bunga internasional, serta harga
komoditas dunia. Sinergi kebijakan yang baik akan memperkuat fondasi ekonomi
makro Indonesia, menjaga inflasi tetap stabil, serta menciptakan pertumbuhan

ekonomi yang berkelanjutan dan inklusif.
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