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Analisis Dampak Faktor Makroekonomi terhadap Inflasi di Indonesia
dengan Pendekatan Vector Error Correction Model

Nining Anjelisni

ABSTRAK

Inflasi di Indonesia mengalami fluktuasi selama Januari 2020- Maret 2025,
dengan puncak 5,95% pada pertengahan 2022 dan penurunan mendekati nol pada
awal 2025, yang artinya belum stabil sesuai dalam target Bank Indonesia yaitu
1,5-3,5%. Fluktuasi ini dipicu faktor makroekonomi seperti jumlah uang beredar
(JUB), BI Rate, kurs rupiah, ekspor-impor yang saling berhubungan terhadap
inflasi. Penelitian ini bertujuan untuk memodelkan hubungan jangka pendek dan
jangka panjang faktor makroekonomi terhadap inflasi menggunakan Vektor Error
Correction Model (VECM) serta meramalkan inflasi pada bulan April-Juni 2025.

Metode yang di gunakan dalam penelitian ini adalah VECM. Penelitian ini
merupakan penelitian terapan dengan menggunakan data Inflasi Dan faktor
Makroekonomi dari Januari 2020- Maret 2025. Analisis dilakukan melalui uji
stasioneritas ADF pada level dan first difference, penentuan lag optimal Final
Prediction Error, uji stabilitas model dan kointegrasi Johansen, estimasi VECM,
uji diagnostik Kolmogorov-Smirnov dan white noise , kausalitas Granger, serta
peramalan tiga bulan ke depan menggunakan Mean Absolute Percentage Error
(MAPE) .

Model VECM(1) menghasilkan error correction term (ECT) negatif
signifikan (-0,01764) yang menunjukkan inflasi secara bertahap kembali ke
keseimbangan jangka panjang. Secara jangka panjang, JUB mendorong inflasi
naik sesuai teori kuantitas uang, Bl Rate berhasil menekan inflasi melalui
kebijakan moneter kontraktif, depresiasi rupiah memicu inflasi impor,
peningkatan ekspor justru meredam inflasi domestik, sementara impor besar
mempercepat kenaikan harga. Peramalan inflasi April-Juni 2025 menghasilkan
1,92%, 2,83%, dan 3,72% dengan akurasi MAPE 9,23% .

Kata Kunci: Inflasi, Kointegrasi, Makroekonomi, Peramalan, VECM



Analysis of the Impact of Macroeconomic Factors on Inflation in Indonesia
Using the Vector Error Correction Model Approach

Nining Anjelisni

ABSTRACT

Inflation in Indonesia fluctuated during the period January 2020 to March
2025, reaching a peak of 5.95% in mid-2022 and declining to nearly zero in early
2025. This indicates that inflation has not yet stabilized within Bank Indonesia’s
target range of 1.5-3.5%. These fluctuations were driven by macroeconomic
factors such as the money supply, the Bl Rate, the rupiah exchange rate, and
exports and imports, which are interrelated with inflation. This study aims to
model the short-run and long-run relationships between macroeconomic factors
and inflation using the Vector Error Correction Model (VECM) and to forecast
inflation for the period April-June 2025.

The method employed in this study is the VECM approach. This research is
applied in nature and utilizes inflation data and macroeconomic variables from
January 2020 to March 2025. The analysis consists of the Augmented Dickey-
Fuller (ADF) stationarity test at the level and first difference, determination of the
optimal lag using the Final Prediction Error (FPE) criterion, model stability
testing, Johansen cointegration testing, VECM estimation, diagnostic tests using
the Kolmogorov-Smirnov test and white noise test, Granger causality analysis,
and a three-month inflation forecast evaluated using the Mean Absolute
Percentage Error (MAPE).

The VECM(1) model produces a statistically significant negative error
correction term (ECT) of —0.01764, indicating that inflation gradually returns to
its long-run equilibrium. In the long run, the money supply increases inflation in
accordance with the quantity theory of money, while the Bl Rate effectively
suppresses inflation through contractionary monetary policy. Rupiah depreciation
triggers imported inflation, an increase in exports helps to dampen domestic
inflation, whereas large import volumes accelerate price increases. Inflation
forecasts for April-June 2025 are 1.92%, 2.83%, and 3.72%, respectively, with a
MAPE value of 9.23%.

Keywords: Cointegration, Forecasting, Inflation, Macroeconomics, VECM
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Inflasi didefinisikan sebagai kecenderungan meningkatnya harga barang dan
jasa secara umum dan berkelanjutan dalam suatu periode waktu tertentu (Bank
Indonesia (BI), 2024). Kenaikan harga tersebut tidak hanya terjadi pada satu atau
beberapa jenis komoditas, melainkan meluas ke berbagai sektor perekonomian.
Kondisi ini berlangsung secara terus-menerus sehingga menyebabkan penurunan
daya beli uang dalam masyarakat. Oleh karena itu, inflasi tidak dapat disamakan
dengan kenaikan harga yang bersifat sementara, musiman, atau hanya terjadi
akibat gangguan sesaat pada sisi penawaran maupun permintaan.

Inflasi yang terkendali dapat memberikan manfaat bagi perekonomian suatu
negara. Menurut Badan Pusat Statistik (2023), inflasi yang stabil membantu
menjaga daya beli masyarakat, mendorong investasi, serta menciptakan kepastian
bagi dunia usaha. Selain itu, inflasi yang terkendali memudahkan pemerintah
dalam merumuskan kebijakan ekonomi yang tepat untuk mendukung
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan (BI, 2023). Oleh karena itu, kestabilan
inflasi yang terjaga menjadi landasan penting bagi masyarakat, pelaku usaha,
maupun pemerintah dalam mengambil keputusan ekonomi.

Target inflasi ditetapkan untuk menjaga kestabilan ekonomi dan memastikan
inflasi tetap terkendali. Menurut Bl (2024), inflasi yang normal dan stabil bagi
perekonomian nasional berada pada kisaran antara 1,5% hingga 3,5% per tahun.

Rentang ini ditetapkan melalui kerangka Inflation Targeting Framework. Rentang



target inflasi 1,5-3,5% ditetapkan Bank Indonesia karena paling efektif menjaga
stabilitas harga, menstabilkan ekspektasi masyarakat, mendukung pertumbuhan
ekonomi berkelanjutan, serta menyeimbangkan daya beli konsumen dengan
margin keuntungan produsen. Apabila inflasi turun di bawah 1,5% terjadi deflasi
yang menyebabkan penurunan harga secara umum sehingga perusahaan
mengalami kerugian, terjadi pemutusan hubungan kerja secara massal, konsumsi
rumah tangga menurun drastis akibat ekspektasi harga terus turun, dan berpotensi
memicu spiral deflasi menuju resesi ekonomi. Sebaliknya, inflasi di atas 3,5%
mengakibatkan erosi daya beli masyarakat, memperlebar kesenjangan sosial, serta
memicu spiral inflasi yang sulit dikendalikan (Pramewati et al., 2025). Oleh
karena itu, pengendalian rentang ini sangat penting untuk menjaga kestabilan
makroekonomi.

Target inflasi yang telah ditetapkan juga menjadi pedoman bagi pemerintah
dan Bl dalam merumuskan kebijakan ekonomi serta menjadi indikator utama
untuk memantau dan mengevaluasi kestabilan inflasi di Indonesia dari waktu ke
waktu. Inflasi di Indonesia pada bulan Januari 2020 hingga Maret 2025, seperti

yang terlihat pada Gambar 1.

Inflasi (%)
]
J\\“ -
5
/
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Gambar 1. Inflasi di Indonesia bulan Januari 2020—Maret 2025
Sumber: Badan Pusat Statistik Indonesia



Berdasarkan Gambar 1, terlihat bahwa inflasi mengalami fluktuasi dari bulan
Januari 2020 — Maret 2025 dan tingkat inflasi tertinggi mencapai 5,95% pada
pertengahan tahun 2022 dan mengalami penurunan mencapai nol pada awal tahun
2025. Kondisi ini menandakan bahwa stabilitas inflasi belum tercapai sesuai
dengan target Bl. Menurut penelitian Khoirunissa et al (2025), lonjakan inflasi
pada tahun 2022 ini dipicu oleh kenaikan harga bahan bakar minyak (BBM) yang
signifikan dan kenaikan harga energi secara global. Selain itu, penyesuaian suku
bunga acuan Bank Indonesia sebagai upaya pengendalian inflasi dan defisit neraca
perdagangan juga turut memberikan tekanan kenaikan harga barang dan jasa
(Wuryandani, 2022). Lonjakan BBM ini terkait langsung dengan variabel
makroekonomi yang menyebabkan depresiasi kurs rupiah, meningkatkan biaya
impor minyak, Bl Rate dinaikkan untuk kendalikan demand-pull, JUB mencapai
Rp8.500 T memicu inflasi permintaan, sementara ekspor CPO/batu bara turun 5%
akibat resesi global memperlemah neraca perdagangan.

Fluktuasi inflasi yang terjadi tidak dapat dipisahkan dari pergerakkan variabel
makroekonomi. Makroekonomi merupakan variabel agregat yang digunakan
untuk menilai kondisi dan kinerja perekonomian suatu negara (Ramadhani et al.,
2024). Menurut Kirchgassner & Wolters (2010), variabel makroekonomi umum
yang dianalisis meliputi Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi, Jumlah Uang
Beredar (JUB), suku bunga (Bl Rate), nilai tukar rupiah terhadap USD (kurs),
ekspor, impor, cadangan devisa, dan tingkat pengangguran. Variabel
makroekonomi yang digunakan dalam penelitian ini meliputi JUB, Bl Rate, kurs,

ekspor, dan impor. Pemilihan variabel ini didasarkan pada perannya sebagai



indikator fundamental yang secara langsung memengaruhi tingkat inflasi dan
mencerminkan kondisi ekonomi nasional (Ramadhani et al 2024).

Analisis hubungan antara inflasi dan variabel makroekonomi penting untuk
mengidentifikasi faktor yang signifikan memengaruhi tingkat kenaikan harga
barang dan jasa, sehingga dapat menjadi dasar perumusan kebijakan ekonomi
yang efektif. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Ni’mah et al (2020), tentang
hubungan jangka panjang antara inflasi, nilai tukar rupiah, dan JUB, dan
menemukan bahwa ketiga variabel tersebut secara signifikan memengaruhi
dinamika inflasi secara langsung. Selanjutnya penelitian Wulandari & Laut (2023)
mengkaji pengaruh ekspor dan impor terhadap inflasi di Indonesia, dengan hasil
bahwa ekspor memberikan pengaruh signifikan terhadap inflasi. Sedangkan,
Desvina & Lubis (2019) melakukan analisis kointegrasi jangka panjang antara
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), kurs, Bl Rate, dan JUB terhadap inflasi.
Hasilnya menunjukkan adanya kointegrasi yang signifikan antara variabel-
variabel tersebut, yang secara bersama-sama memengaruhi pergerakan inflasi
dalam jangka panjang.

Selain menganalisis faktor penyebab inflasi, peramalan (forecasting) inflasi
merupakan aspek krusial dalam perumusan kebijakan ekonomi yang efektif.
Menurut Mohammad et al (2024), peramalan inflasi membantu otoritas moneter
dalam mengantisipasi tekanan harga di masa depan dan menentukan kebijakkan
yang tepat. Jika inflasi tidak diramalkan, kebijakan yang diambil cenderung
bersifat terlambat dan reaktif, yang dapat menyebabkan penyesuaian harga yang

drastis, ketidakpastian pasar, dan ketidakstabilan ekonomi. Dinureja et al (2024)



menambahkan bahwa peramalan yang akurat dapat memperkuat stabilitas harga
dan iklim investasi melalui perencanaan kebijakkan yang lebih responsif. Tanpa
peramalan yang tepat, risiko terjadinya fluktuasi harga yang ekstrem dan
volatilitas ekonomi meningkat, yang berdampak negatif pada daya beli
masyarakat dan kestabilan sistem keuangan nasional.

Analisis hubungan variabel makroekonomi terhadap inflasi, dapat dilakukan
menggunakan analisis data runtun waktu (time series) dengan pendekatan
univariat maupun multivariat. Pendekatan univariat hanya melibatkan satu
variabel pengamatan, sedangkan pendekatan multivariat mempertimbangkan
interaksi antar beberapa variabel yang saling memengaruhi. Menurut Savada et al
(2025) pendekatan multivariat dipandang lebih sesuai untuk menganalisis
keterkaitan antar variabel dalam periode waktu tertentu. Salah satu model
multivariat yang banyak digunakan adalah Vector Autoregressive (VAR) serta
pengembangannya Vector Error Correction Model (VECM).

VECM dipilih karena keunggulannya dalam menganalisis data runtun waktu
yang tidak stasioner pada tingkat level namun memiliki hubungan jangka panjang
atau kointegrasi antar variabel. Dugaan variabel yang digunakan tidak stasioner di
awal didasarkan pada sifat umum data makroekonomi Indonesia yang cenderung
ber-tren, sebagaimana ditunjukkan plot data awal di Excel yang menampilkan
fluktuasi tren naik-turun signifikan pada inflasi, JUB, kurs, Bl Rate, ekspor, dan
impor periode 2020-2025. Beragam penelitian sebelumnya juga secara konsisten
menemukan bahwa inflasi dan variabel makro terkait bersifat non-stasioner 1(1)

pada level namun stasioner pada first difference, sehingga memenuhi prasyarat



VECM untuk menangkap dinamika jangka pendek dan hubungan kointegrasi
jangka panjang.

Penggunaan pendekatan VECM juga dilihat dari penelitian terdahulu,
menurut Astafira et al (2024), apabila terdapat variabel dalam VAR yang tidak
stasioner pada tingkat level namun terkointegrasi, maka analisis dapat dilanjutkan
menggunakan VECM. Hal senada disampaikan oleh Erwandi et al (2019) bahwa
VECM merupakan bentuk VAR yang terestriksi akibat permasalahan data tidak
stasioner, namun memiliki hubungan jangka panjang (kointegrasi). Penelitian
Putri et al (2023) juga menunjukkan bahwa VECM efektif digunakan dalam
peramalan inflasi di Indonesia dengan akurasi yang baik, dimana nilai Mean
Absolute Percentage Error (MAPE) sebesar 11,38% mengindikasikan kualitas
prediksi yang akurat. Keunggulan ini menjadikan VECM sangat tepat untuk
analisis faktor penyebab inflasi sekaligus digunakan sebagai alat peramalan inflasi
yang dapat memberikan dasar yang kuat bagi kebijakan ekonomi.

Berdasarkan permasalahan yang telah dipaparkan, dilakukan penelitian
tentang hubungan jangka pendek dan jangka panjang variabel makroekonomi
terhadap inflasi di Indonesia serta akan dilakukan peramalan inflasi periode April
2025 sampai September 2025, sehingga penelitian ini diberi judul “Analisis
Dampak Faktor Makroekonomi terhadap Inflasi di Indonesia dengan

Pendekatan Vector Error Correction Model (VECM)”



B. Batasan Masalah
Adapun batasan masalah dalam penelitian ini adalah.

1. Faktor makroekonomi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu JUB, BI
rate, kurs, nilai impor dan nilai ekspor terhadap inflasi di Indonesia.

2. Data yang digunakan merupakan data time series bulanan periode Januari
2020 sampai Maret 2025.

C. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang maka rumusan masalah pada penelitian ini adalah.

1. Bagaimana pemodelan hubungan jangka panjang dan jangka pendek antara
faktor makroekonomi terhadap inflasi dengan menggunakan metode VECM?

2. Bagaimana peramalan nilai inflasi pada bulan April 2025 sampai Juni 2025
dengan menerapkan VECM?

D. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan, tujuan penelitian ini
adalah.

1. Mendapatkan model hubungan jangka panjang dan jangka pendek antara
faktor makroekonomi terhadap inflasi dengan menggunakan metode VECM.

2. Mengetahui ramalan inflasi bulan April 2025 sampai Juni 2025.

E. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat penelitian yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah.

1. Bagi penulis, sebagai pembelajaran dan penerapan ilmu yang telah diperoleh
di perkuliahan dan menambah pengetahuan serta wawasan dalam analisis data

deret waktu dengan menggunakan VECM dengan data terbaru.



Bagi pemerintah, dapat dijadikan sebagai referensi berbasis data empiris
untuk mendukung kebijakan pengendalian inflasi yang lebih efektif dan
adaptif terhadap dinamika ekonomi terkini.

Bagi pembaca, dapat memberikan wawasan terkait penggunaan metode
VECM dalam menganalisis hubungan jangka panjang dan pendek antar suatu

variabel serta dapat dijadikan referensi untuk penelitian selanjutnya.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, diperoleh beberapa

kesimpulan sebagai berikut.

1.

Berdasarkan hasil analisis menggunakan Vector Error Correction Model
(VECM) diperolen model VECM (1) sebagai model terbaik untuk
menganalisis hubungan jangka panjang dan jangka pendek antara faktor
makroekonomi terhadap inflasi. Model dari persamaan inflasi adalah sebagai
berikut.

AY, = —0,017Y,_; + 0,111X; ,_; + 3,515X,,_; — 0,287X;3,_;
—1,583X,,_1 + 5,097X5,_1 — 0,167AY,_; + 0,795AX; ,_,
—3,608AX,,_1 + 0,019AX;3,_; + 3,884AX,,_4
—0,135AX5,_; + 3,435

Hasil peramalan nilai inflasi pada bulan April 2025 sampai Juni 2025
menunjukkan tren meningkat yaitu bulan April 2025 sebesar 1,92%,
kemudian pada bulan Mei 2025 naik menjadi 2,83%, dan pada bulan Juni
2025 sebesar 3,72%.

Saran

Adapun saran yang dapat diberikan kepada peneliti selanjutnya adalah

sebagai berikut.

1.

Pada penelitian selanjutnya agar mendapatkan model yang lebih baik,

disarankan untuk menambahkan lagi faktor-faktor yang diasumsikan
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mempengaruhi inflasi selain yang digunakan dalam penelitian ini. Seperti
Indeks Harga Konsumen (IHK), nilai BBM.

Untuk penelitian selanjutnya disarankan untuk memperpanjang periode data
yang digunakan agar menangkap perubahan inflasi yang lebih tepat.

Pada penelitian ini hanya menggunakan analisis VECM, disarankan untuk
peneliti selanjutnya bisa membandingkan Akurasi model VECM dengan
model VAR untuk mengetahui efektivitas penggunaan error correction

mechanism pada data yang terkointegrasi.
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