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Unstable inflation is influenced by economic conditions. Macroeconomic 
conditions in Indonesia make inflation increase or decrease. The policies 
taken by the government and the central bank determine the size of 
inflation. Community consumption patterns also play a role in increasing 
inflation. The purpose of this study is to determine the most effective policy 
in overcoming inflation, using the Vector Autoregressive (VAR) model to 
estimate the research variables. Impulse response function and variance 
decomposition that describes how and how the influence of inflation 
fluctuations. VAR estimates show significant inflation influenced by the 
money supply and SBI interest rate in the first lag. Meanwhile, taxes and 
government spending are significant in the second lag. Impulse response 
analysis shows that inflation response is fastest and strongest by the money 
supply. While the description of variance decomposition, the variations 
described inflation most affect the change of inflation itself and second 
order is the money supply.
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Pendahuluan
 Perekonomian yang stabil dapat 
diwujudkan dengan pengambilan kebi-
jakan, dalam tingkat makro kebijakan yang 
dapat dijadikan patokan adalah kebijakan 
moneter­­ dan­ kebijakan­ fiskal.­ Kebijakan­
moneter merupakan kebijakan otoritas 
moneter atau bank sentral dalam ben-
tuk pengendalian besaran moneter untuk 
mencapai perkembangan kegiatan per-
ekonomian­yang­diinginkan­(Natsir,­2011).­
Kebijakan­ moneter­ juga­ dapat­ diartikan­
sebagai upaya yang dilakukan oleh oto-
ritas moneter (bank sentral) untuk mem-
pengaruhi jumlah uang beredar dan kredit 
yang pada gilirannya akan mempengaruhi 
kegiatan  ekonomi masyarakat (Nopirin, 
2009).­ Instrumen­ kebijakan­ yang­ dipakai­
dalam bidang moneter adalah politik pasar 
terbuka, dengan menjual atau membeli 
surat berharga; politik diskonto, kebijakan 
untuk mengubah tingkat suku bunga yang 
harus dibayar oleh bank umum kepada 
bank sentral; politik perubahan cadangan  
minimum; margin requirement, untuk 
membatasi penggunaan kredit untuk tu-
juan pembelian surat berharga; moral sua-
sion.
­ Informasi­mengenai­perubahan­ke-
bijakan moneter menjadi sangat penting  
dan selalu menjadi perhatian bagi seluruh 
pelaku­ ekonomi.­ Setiap­ perubahan­ kebi-
jakan bank sentral akan direspons baik 
oleh perubahan perilaku perbankan mau-
pun­pelaku­dunia­usaha­lainnya.­Kebijakan­
yang di tetapkan oleh bank sentral akan 
sangat mempengaruhi struktur perekono-
mian­suatu­negara.­Bank­Indonesia­sebagai­­
bank­sentral­di­Indonesia­berkewajiban­­un-
tuk­ menyampaikan­ informasi­ dari­ keteta-
pan kebijakan moneter yang mereka 
ambil.­Bank­sentral­pada­umumnya­mem-
punyai tugas memelihara sistem moneter 
untuk­ bekerja­ secara­ efisien­ sehingga­
dapat menjamin tercapainya tingkat per-
tumbuhan kredit atau uang beredar sesuai 
dengan  yang dibutuhkan untuk mencapai 
pertumbuhan ekonomi tanpa mengakibat-

kan­inflasi­(Nopirin,­2009).­Dengan­demiki-
an untuk mencapai hal tersebut maka bank 
sentral bertanggung jawab untuk mengam-
bil keputusan tentang kebijakan moneter 
dan juga mengawasi  serta mengendalikan 
kebijakan­moneter.
­ Kebijakan­ fiskal­ adalah­ kebijakan­
pemerintah dalam bidang anggaran dan 
belanja negara yang bertujuan untuk mem-
pengaruhi jalannya perekonomian, kebi-
jakan­fiskal­bukan­hanya­kebijakan­perpa-
jakan, akan tetapi menyangkut bagaimana 
mengelola pemasukan dan pengeluaran 
negara  untuk mempengaruhi perekono-
mian.­ Kebijakan­ fiskal­ juga­ dapat­ diarti-
kan sebagai perencanaan perpajakan dan 
pengeluaran pemerentah agar membantu 
pemerintah mengurangi atau menambah 
lingkaran bisnis dan memberikan kontri-
busi kearah pencapaian pertumbuhan, 
kesempatan kerja penuh dan bebas dari 
bahaya­ inflasi­ yang­ tinggi.­ Kebijakan­ fis-
kal dalam kerjasamanya dengan kebijakan 
moneter  mempunyai tujuan untuk mem-
percepat pertumbuhan ekonomi dengan 
kesempatan kerja penuh dan juga stabili-
tas­harga-harga­komoditas.
­ Dalam­ perekonomian­ negara­
berkembang selalu terdapat ketidakseim-
bangan antara permintaan dan penawaran 
dari­ sektor­ riil.­ Dengan­ bertambahnya­ in-
jeksi daya beli ke dalam perekonomian, 
permintaan meningkat tetapi penawaran 
relatif­ tetap­ karena­ kekakuan­ struktural,­
ketidaksempurnaan­ pasar.­ Ini­ menye-
babkan­ kenaikan­ harga­ yang­ inflasioner­
(Jhingan,­ 2003).­ Selain­ dampak­ penge-
luaran pemerintah terhadap output, aspek 
lain yang penting adalah masalah sinkro-
nasi­ kebijakan­ fiskal­ dengan­ siklus­bisnis­
perekonomian.­ Idealnya,­ kebijakan­ fiskal­
memiliki­ sifat­sebagai­automatic stabilizer 
perekonomian.­Artinya,­dalam­kondisi­per-
ekonomian sedang mengalami ekspansi, 
maka pengeluaran pemerintah seharus-
nya berkurang atau penerimaan pajak 
yang­ bertambah.­ Sebaliknya­ jika­ pereko-
nomian sedang mengalami kontraksi, ke-
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bijakan­ fiskal­ seharusnya­ ekspansif­ me-
lalui peningkatan  belanja atau penurunan 
penerimaan pajak, dengan demikian auto-
matic stabilizer­ kebijakan­ fiskal­masyara-
kat­adanya­fungsi­countercyclical dari ke-
bijakan­ fiskal­ ­ (Surjaningsih­ dkk,­ 2012).­
Salah­ satu­ tujuan­ dari­ kebijakan­ fiskal­
adalah­ untuk­menanggulangi­ inflasi­ yang­
terjadi­di­negara­berkembang.­Pada­gam-
bar­1­menyajikan­perkembangan­inflasi­di­
Indonesia.

­ Indonesia­ sangat­ memerlukan­
tingkat pertumbuhan ekonomi yang sta-
bil­ dan­ tingkat­ inflasi­ yang­ terkendali­ un-
tuk mengatasi masalah perekonomian 
yang­ dihadapi.­ Alat­ pemerintah­ untuk­
menanggulangi kegiatan ekonomi adalah 
menggunakan­ kebijakan­ fiskal­ dan­ kebi-
jakan­ moneter.Kebijakan­ fiskla­ tercermin­
dalam­Anggaran­Pendapatan­dan­Belanja­
Negara­­(APBN)­(Madjid,­2007).­Pertumbu-
han ekonomi juga dapat diartikan sebagai 
perkembangan kegiatan dalam pereko-
nomian sehingga barang dan jasa yang 
diproduksi dalam masyarakat bertambah 
atau terjadi peningkatan produk domestik 
bruto­(PDB).­Produk­dokestik­bruto­(PDB)­
adalah nilai barang dan jasa yang dihasil-
kan suatu negara pada suatu tahun ter-
tentu­ dengan­­ menggunakan­ faktor-faktor­
produksi baik milik negara maupun mi-
lik penduduk negara  lain yang berada di 
negara­­tersebut.­PDB­dapat­dinilai­menurut­
harga pasar atau harga yang berlaku dan 
harga­ tetap­ atau­ harga­ konstan­ (Sadono­­
Sukirno,­­2004;­Madjid,­2007).

­ Kebijakan­ fiskal­ akan­mempenga-
ruhi perekonomian melalui penerimaan 
dan­ pemasukan­ negara.­ Pada­ dasarnya­
yang dimaksud dengan pemasukan negara  
adalah pajak dan pungutan lain yang di-
pungut pemerintah dari perekonomian 
dalam negeri, yang menyebabkan kon-
traksi­dalam­perekonomian.­Pajak­memiliki­
hubungan­yang­negatif­dengan­konsumsi­
dimana jika ada kenaikan pajak maka

akan dibarengi dengan penurunan kon-
sumsi.­ Hal­ tersebut­ dapat­ menekan­ laju­
inflasi­yang­ada­di­ Indonesia.­Sedangkan­
kebijakan moneter ditujukan agar likuidi-
tas dalam perekonomian berada  dalam 
jumlah­ yang­ stabil­ atau­ tepat.­ Dengan­
mengurangi  atau menambahkan jumlah 
uang­ yang­ beredar­ dimasyarakat.­ Bank­
Indonesia­dapat­menekan­laju­inflasi­yang­
ada­dalam­perekonomian.­Perlunya­koor-
dinasi­ antara­ kebijakan­ fiskal­ dan­ kebi-
jakan moneter adalah unuk mencapai per-
tumbuhan ekonomi yang cukup tinggi dan 
stabil.­ Pengambilan­ kebijakan­ moneter­­
sangat menentukan hal tersebut juga 
dengan rentan waktu pengambilan kebi-
jakan demikian juga dengan kebijakan apa 
yang­ akan­ diambil­ oleh­ otoritas­moneter.­
Namun­ dalam­ sektro­ riil,­ kebijakan­ fiskal­
juga berperan penting atas keseimbangan  
penawaran dan permintaan dipasar yang 
akan­mengakibatkan­besaran­dari­fluktua-
si­inflasi­yang­ada.­Dengan­latar­belakang­
tersebut­dan­berbagai­ fakta­empiris­ yang­
ada maka dapat ditarik sebuah rumusan 

Sumber:­Bank­Indonesia
Gambar 1 Perkembangan inflasi di Indonesia periode 2005.Q1-2014.Q4
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masalah yaitu diantara kebijakan moneter  
dan­ kebijakan­ fiskal­ manakah­ yang­ leb-
ih­ efektif­ dalam­ menganggulangi­ atau­
mengatasi­­permasalahan­inflasi­yang­ada­
di indonesia?

Metode Penelitian
 Jenis data dalam penelitian ini 
adalah sekunder yang berupa data renten  
waktu (time series)­ tahun­ 1984-2015­
yang­diperoleh­dari­Bank­Indonesia,­world 
bank,­ badan­ pusat­ statistik­ (BPS)­ serta­
objek­ penelitian­ Indonesia.­ Variabel-vari-
abel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah­inflasi,­belanja­pemerintah,­peneri-
maan­pajak,­ suku­bunga­SBI­dan­ jumlah­
uang­beredar.
­ Metode­ analisis­ data­ yang­ digu-
nakan dalam penelitian ini adalah analisis 
kuantitatif­ analisis­ yang­ digunakan­ untuk­
melihat pengaruh dari tabungan nasional 
terhadap­ mobilitas­ kapital­ di­ Indonesia­­
diantaranya  yaitu model vector autore-
gressive­ (VAR).­ Karena­ data­ yang­ digu-
nakan dalam penelitian ini merupakan data 
time series maka sebelum mengestimasi  
dengan  ketiga metode tersebut maka di-
lakukan­uji­stasioneritas­data­dan­mendef-
erensi data yang tidak stasioner menjadi 
stasioner agar terhindar dari regresi lan-
cung (spurious regression).­ Model­ VAR­
merupakan metode estimasi model dina-
mis yang tidak mengacu pada model struk-
tural yaitu model yang berdasarkan dengan 
konsep teoritis, melainkan suatu model 
yang menggunakan minimal dari asumsi 
dasar dari teori ekonomi artinya model ini 
lebih kepada bentuk model yang menye-
suaikan­ fenomena­ ekonomi­ yang­ terjadi.­
Sifat­khusus­dari­model­VAR­yang­dikem-
bangkan­ oleh­ Sims­ (1980)­ adalah­ varia-
bel-variabel­ dalam­ model­ VAR­ tidak­ lagi­
dibedakan­ dengan­ variabel­ endogen­ dan­
variabel­ eksogen­ semua­ variabel­ diber-
lakukan­ sama­ (Gujarati,­ 2004).­ Terdapat­
beberapa tahapan dalam mengestimasi  
Model­ VAR­ yaitu­ uji­ stasioneritas­ data­
yaitu dengan uji akar-akar unit, uji dera-

jat integrasi, uji kointegrasi, pemilihan lag 
optimum,­ estimasi­ dengan­ model­ VAR,­
impulse response function­(IRF)­dan­vari-
ance decomposition­(VD).

1. Model Vector Autoregressive (VAR)
­ Model­VAR­merupakan­model­yang­
tidak­ membedakan­ varibel­ menjadi­ dua­
yaitu­variabel­eksogen­dan­variabel­endo-
gen­melainkan­seluruh­variabel­di­anggap­­
sebagai­ variabel­ endogen­ (Nachrowi,­
2006).­Maddala­ (2005)­mengatakan­ bah-
wa­ VAR­ merupakan­ pengembangan­ dari­
multiple time series­model­AR­oleh­karena­
itu­model­VAR­(misal­dengan­lag­p)­dapat­
diformulasikan­sebagai­berikut:

Yt= β1yt-1 + β2yt-2 + …. + βpyt-p + e             (1)

Yt =­­Nilai­vektor­dari­n­variabel­endogen

­ Berdasarkan­ spesifikasi­ model­
dasar dalam penelitian ini, maka persa-
maan­model­VAR­dari­ penelitian­ ini­ yaitu­
sebagai­berikut:

Inft= β1+β2M(t-1)+β3G(t-1)+β4Tx(t-1)+β5r(t-1) + e1(2)

Mt= β1+β2Inf(t-1)+β3G(t-1)+β4Tx(t-1)+β5r(t-1)+ e2 (3)

Gt= β1+β2Inf(t-1)+β3M(t-1)+β4Tx(t-1)+β5r(t-1)+ e3 (4)

Txt= β1+β2Inf(t-1)+β3M(t-1)+β4G(t-1)+β5r(t-1)+e4  (5)

rt= β1+β2Inf(t-1)+β3M(t-1)+β4G(t-1)+β5Tx(t-1)+e5  (6)

­ Dimana­ Inf­ =­ Inflasi,­Tx­ =­Peneri-
maan­Pajak,­M­=­Jumlah­Uang­Beredar­ ,­
G­=­Belanja­pemerintah,­r­=­Tingkat­suku­
bunga.­

2. Uji optimum lag
­ Uji­ optimum lag adalah uji yang 
digunakan untik mengetahui lag optimum 
model­ VAR­ penelitian­ yang­ digunakan.­
Uji­ optimum lag diawali dengan mencari 
lag maksimum dengan melihat kestabilan 
model­VAR.­Lag­optimum­ditentukan­me-
lalui Akaike Information Criterion­ (AIC),­
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Schwarz Information Criterion dan Hannan  
-Quiin Information­ Criterion­ (HQ)­ yaitu­
dengan­ nilai­ dari­ AIC,­ SC­ dan­ HQ­ yang­
paling rendah dari lag pertama hingga lag 
maksimum­(Rosadi,­2012).

3. Impulse Response Functions (IRF) 
­ Setelah­melakukan­estimasi­model­
VAR­maka­diperlukan­untuk­menjelaskan­
struktur­dinamis­yang­dihasilkan­oleh­VAR.­
Impulse Response Function­ (IRF)­ mem-
bantu menjelaskam struktur dinamis dari 
model­VAR­yaitu­menggambarkan­adanya­
pengaruh dari shock­antar­variabel­endo-
gen-endogen lainnya dan dengan dirinya 
sendiri.­ IRF­menggambarkan­ respon­ dari­
variabel­ dependent­ terhadap­ guncangan­
dalam kesalahan pengganggu (error term) 
dengan­nilai­standart­deviasi­dalam­sistem­
VAR­(Gujarati,­2004).­

4. Variance Decomposition (VD) 
­ Selain­ adanaya­ IRF­ terdapat­vari-
ance decomposition yang juga dapat 
menjelaskan struktur dinamis dari model  
VAR.­ VD­ dilakukan­ setelah­ impulse 
response  function.­ Berbeda­ dengan­ IRF,­
VD­ lebih­ menggambarkan­ proporsi­ atau­
kontribusi­ variabel-variabel­ endogen­
(dalam bentuk presentase) dalam model 
VAR­terhadap­shock­(Hasniah,­2013).

Hasil Analisis dan Pembahasan
a. Hasil Estimasi Uji Stasioner
­ Berdasaran­ hasil­ pengujian­ pada­
tingat­level­(tabel­1)­dapat­diketahui­bahwa

­ terdapat­ empat­ variabel­ yang­ tidak­
stasioner.­­Empat­variabel­ tersebut­adalah­
jumlah­ uang­ beredar­ (JUB),­ belanja­
Pemerintah­ (G),­ penerimaan­ pajak­ (Tx)­
dan­suku­bunga­SBI­(R),­karena­terdapat­
data yang tidak stasioner pada tingkat 
level,­maka­dilakukan­uji­stasioner­dengan­
ordo yang lebih tinggi, yaitu pada tingkat 
first difference.
­ Semua­variabel­yang­tidak­stasioner­­
pada­ tingkat­ level­ yaitu­ belanja­Pemerin-
tah­ (G),­penerimaan­pajak­ (Tx)­dan­suku­
bunga­ SBI­ (R)­ telah­ stasioner­ pada­ first 
difference (derajat pertama) kecuali jumlah 
uang­ beredar­ (JUB).­ Selanjutnya­ dilaku-
kan uji stasioner pada tingat ordo derajat 
kedua­untuk­variabel­jumlah­uang­beredar­
(JUB)­sehingga­dapat­menghasilkan­varia-
bel yang stasioner pada tingkat second dif-
ference.

b. Hasil Uji Optimum Lag
­ Untuk­ dapat­ melakukan­ estimasi­
model­VAR­maka­perlu­ditentukan­seberapa­­
banyak­ variabel­ lag lenght dibutuhkan 
dalam­model.­Di­dalam­model­autoregresi 
dimana peran waktu sangat berpengaruh 
maka peranan lag didalam model men-
jadi­sangat­penting.­Penentuan­ lag lenght 
juga bertujuan untuk mendapatkan model 
yang tepat untuk diestimasi, dimana model 
tersebut ditentukan oleh banyaknya jumlah 
lag­ yang­ digunakan.­ Pemilihan­ panjang­
lag yang optimum dapat dilakukan meng-
gunakan pendekatan Scharz Information 
Criterion­(SC).­Pada­Tabel­3­menunjukkan­

Tabel 1
Uji Akar-akar Unit 
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secara ringkas panjag lag yang digunakan 
untuk­estimasi­model­VAR­pada­lag­4.

c. Hasil Uji Kausalitas Granger

­ Berdasarkan­uji­kausalitas­Granger,­­
terdapat hubungan satu arah antara belan-
ja Pemerintah dan penerimaan pajak ter-
hadap­tingkat­inflasi.­Hal­itu­menunjukkan­
bahwa­tingat­inflasi­selain­dipengaruhi­oleh­
kebijakan­ fiskal­ yaitu­ belanja­ Pemerintah­
dan­ penerimaan­ pajak.­ Belanja­ Pemerin-
tah­ menunjukkan­ tingat­ signifikansi­ yang­
paling­ besar,­ artinya­ Belanja­ Pemerintah­
akan­ mempengaruhi­ tingkat­ inflasi.­ Be-
lanja Pemerintah merupakan salah satu 
penentu permintaan agregat, jika ada pe-
rubahan dalam belanja Pemerintah maka 
akan berdampak pada permintaan agregat 
yang berpengaruh pada tingat produksi, 
sehingga­ terjadi­ fluktuasi­ pada­ tingkat­ in-
flasi.

­ Terdapat­ hubungan­ satu­ arah­ an-
tara belanja Pemerintah dan penerimaan 
pajak­ terhadap­ jumlah­uang­beredar.­Hal­
itu menunjukan bahwa belanja Pemerintah 
dan penerimaan pajak, akan meningkat-
kan atau menambah jumlah uang beredar 
di­masyarakat.­Belanja­Pemerintah­­mem-
punya­tingat­signifikansi­yang­paling­tinggi.­
Kenaikan­ inflasi­ akibat­ dari­ kenaikan­ ag-
gregate demand membuat Pemerintah 
mengambil kebijakan dengan menaikan 
pajak untuk mengurangi disposable income 
atau menekan pengeluaran Pemerintah  
sehingga mendorong turunnya aggregate 
demand yang dapat mendorong turunnya 
jumlah­uang­beredar.

Tabel 3
Penetapan Lag Optimum

Tabel 4
Uji Kausalitas Granger
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d. Estimasi Model VAR
Hasil Estimasi VAR Inflasi

­ Pada­tabel­4­dapat­dilihat­hasil­es-
timas­VAR­pada­inflasi.­Dari­tabel­tersebut­
diketahui bahwa jumlah uang yang bere-
dar pada lag  pertama mempunyai dam-
pak­ negatif­ dan­ signifikan­ dan­ pada­ lag­
kedua­mempunyai­ dampak­ positif­ signifi-
kan.­Tingkat­bunga­mempunyai­hubungan­­
negatif­ signifikan­ pada­ lag­ pertama.­ Se-
dangkan belanja Pemerintah  mempunyai 
dampak­ negatif­ dan­ signifikan­ pada­ lag­
kedua­dan­ lag­ keempat.­Penerimaan­pa-
jak­mempunyai­hubungan­positif­dan­sig-
nifikan­ pada­ lag­ kedua­ dan­ lag­ keempat­
terhadap­inflasi.

­ Koefisien­regresi­JUB(-1)­terhadap­
INF­diperoleh­sebesar­185.1785.­Koefisien­
arah lag jumlah uang beredar menunju-
kan­arah­yang­negatif­dan­signifikan.­Arti-
nya­Jika­jumlah­uang­beredar­(M2)­meuru­
maka­inflasi­akan­meningkat.­Karena­jum-
lah uang beredar dalam arti luas terdiri dari 
uang­beredar,­uang­giral,­dan­uang­kuasi.­
Hubungan­negatif­diduga­persentase­dari­
uang kuasi terdiri atas deposito berjangka, 
tabungan­dan­rekening­valas­milik­swasta­
domestik­cukup­besar.­Uang­kuasi­dalam­
hal­ini­merupakan­nilai­yang­tidak­liquid.

Tabel 5
Hasil Estimasi VAR Inflasi
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­ Namun­ pada­ lag­ kedua­ koefisien­
regresi­ JUB(-2)­ terhadap­ INF­ menunjuk-
kan­ arah­ positif­ dan­ signifikan­ sebesar­
223.9980.­ ­ Ketika­ jumlah­ uang­ beredar­
menurun maka harga barang dan jasa 
juga akan menurun, penurunan tersebut 
akan­berpengaruh­pada­tingat­inflasi­yang­
menurun.­ Kenaikan­ pada­ jumlah­ uang­
yang beredar akan berpengaruh terhadap 
kenaikan­inflasi­karena­jumlah­uang­yang­
beredar dalam suatu perekonomian me-
nentukan nilai uang, sementara pertum-
buhan jumlah uang beredar merupakan 
sebab­ utama­ terjadinya­ inflasi.­ Sehingga­
besarnya jumlah uang yang beredar di ma-
syarakat pada periode sebelumnya, akan 
mempunyai­ dampak­ pada­ tingkat­ inflasi­
pada­periode­selanjutnya.
­ Belanja­Pemerintah­pada­lag­kedua 
dan keempat memiliki hubungan  yang 
negatif­dan­signifikan­ terhadap­ tingkat­ in-
flasi­pada­periode­berjalan­pada­lag­kedua­
dan­keempat­secara­berturut-turut­koefisien­
regresi­G­adalah­151.2610­dan­62.22064­
menunjukkan­arah­negatif­dengan­­demiki-
an bahwa jika perubahan pengeluaran 
pemerintah­naik­1­satuan­maka­nilai­inflasi­
juga­akan­turun­1­persen­­sebesar­151.2610­
dan­ 62.22064­ yang­ berarti­ menjelaskan­
bahwa ketika terjadi kenaikan pada penge-
luaran­pemerintah­maka­yang­terjadi­infla-
si­akan­turun.­Hal­ ini­sesuai­­dengan­teori­
bahwa permintaan agregat sangat ditentu-
kan­oleh­pengeluaran­­pemerintah.­Karena­
Pemerintah­­ harus­ aktif­ dalam­ mendo-
rong­ permintaan­ agregat.­ Ketika­ faktor­
peningkatan  permintaan agregat terjadi 
dampaknya adalah rumah tangga dan pe-
rusahaan-perusahaan meningkat belanja 
dan menyebabkan permintaan agregat 
meningkat dan hal ini akan memunculkan 
tekanan­inflasi.

­ Koefisien­regresi­Tx(-2)­dan­Tx(-4)­
terhadap­INF­mempunyai­hubungan­positif­
dan­signifikan­dengan­nilai­secara­berturut-
turut­adalah­216.8284­dan­80.32422.­hasil­
regresi tersebut mengindikasikan bahwa 
penerimaan pajak digunakan untuk belan-
ja­rutin.­Semakin­besar­penerimaan­pajak,­
akan berdampak pada semakin besarnya 
dana yang diperlukan atau digunakan un-
tuk­ belanja­ Pemerintah.­ Dengan­ kondisi­
ini permintaan agregat akan meningkat di-
dalam­masyarakat.­Saat­kenaikan­ jumlah­
permintaan agreagat tidak dibarengi oleh 
kenaikan penawaran agregat maka hal 
tersebut­dapat­meningatkan­inflasi.
­ Koefisien­ lag­ suku­ bunga­ (R(-1))­
terhadap­ inflasi­ mempunyai­ hubungan­
positif­ dan­ signifikan.­ Dalam­ teori­ kuanti-
tas, kenaikan dalam tingkat pertumbuhan 
uang sebesar 1 persen menyebabkan ke-
naikan­ tingkat­ inflasi­ sebesar­ 1­ persen,­
selanjutnya­ dari­ persamaan­ Fisher­ dapat­
dinyatakan pula bahwa kenaikan 1 persen 
tingkat­inflasi­­akan­menaikkan­suku­bunga­
nominal­ sebesar­ 1­ persen.­ Dari­ fakta­ ini­
jelas­bahwa­suku­bunga­dan­inflasi­mem-
punyai­hubungan­yang­positif.

e. Hasil Estimasi Impulse Response 
Functions (IRF)
­ Fokus­ utama­ impulse responsse 
dalam penelitian ini ditujukan untuk 
mengetahui  respons jumlah uang bere-
dar­ (JUB),­ pengeluaran­Pemerintah­ ­ (G),­
penerimaan­pajak­ (Tx),­ tingkat­bunga­(R)­
apabila terdapat shock­pada­fluktuasi­infla-
si­ (INF).­ Sumbu­ Horisontal­ menunjukkan­
periode waktu, dimana satu periode me-
wakili­satu­tahun.­Sedangkan­sumbu­verti-
kal­menunjukan­perubahan­suatu­variabel­
akibat shock­pada­fluktuasi­inflasi,­dimana­
perubahan tersebut dinyatakan dalam 
satuan­­Standart­Error­(SE).
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­ Berdasarkan­ gambar­ 2,­ Respons­
jumlah uang beredar terhadap shock in-
flasi­ cenderung­ direspons­ secara­ negatif­
dan­fluktuatif.­Respon­negatif­terlihat­pada­
periode­ketiga­sebesar­-0.045727­SE.­Ke-
mudian terus mengalami penurunan  pada 
periode keempat sampai periode kesem-
bilan.­ Pada­ periode­ keenam­ merupakan­
respons  terendah dari jumlah uang bere-
dar­ yaitu­ sebesar­ -0.075451­ SE.­ kondisi­
tersebut tidak berlangsung lama karena 
pada periode kesepuluh respons jumlah 
uang yang beredar kembali meningkat na-
mun­secara­negatif­dan­terus­berfluktuasi.­
Pada periode kesebelas respons tertinggi 
terjadi­ yaitu­ sebesar­ 0.024241­ SE,­ nilai­
positif­ terus­ berlangsung­ sampai­ periode­
ketiga belas namun dengan tren menu-
run.­Respons­negatif­kembali­terjadi­pada­
periode­ keempat­ belas­ dan­ lima­ belas.­

Respons­ jumlah­uang­beredar­cenderung­

stabil­pada­periode­keenam­belas.­Secara­
kumulatif,­dalam­dua­puluh­periode,­respon­­
yang­diberikan­oleh­variabel­ jumlah­uang­
beredar  jika terjadi shock­pada­variabel­in-
flasi­adalah­sebesar­-0,3234­SE.
­ Belanja­Pemerintah­merespons­se-
cara­negatif­terhadap­naiknya­tingkat­infla-
si.­Pada­periode­kedua­belanja­pemerintah­­
memiliki respons yang paling rendah 
sebesar­ -0.116385­ SE.­ Namun­ pada­
periode ketiga belanja Pemerintah kem-
bali­ merespons­­ tingkat­ inflasi­ meningkat­­
dengan­­ respons­ positif­ dan­ respons­ ter-
tinggi belanja Pemerintah adalah pada 
periode­ keempat­ sebesar­ 0.326316­ SE.­
Pada periode keenam kembali mendapat 
respons­ negatif.­ Respons­ positif­ didapat­
oleh belanja Pemerintahpada periode 
kesembilan­ sampai­ periode­ kesepuluh.­
Respons­­ negatif­ kembali­ didapat­ pada­

Sumber:­Data­Penelitian­Diolah,­2017
Gambar 2 Impulse Response Functions (IRF)



Reni Opriyanti, dkk. MediaTrend 12 (2) 2017 p.184-198

193

periode kesebelas hingga periode kedela-
pan­belas.
 Pada gambar 2 dapat dili-
hat respons  penerimaan pajak terha-
dap­ naiknya­­ tingkat­ inflasi­ sebesar­ satu­
standar­ deviasi.­ Pada­ periode­ kedua­
respons­­ penerimaan­ pajak­ negatif­ sebe-
sar­ -0.144225­SE.­Respons­positif­ terjadi­
pada periode tiga sampai dengan peri-
ode­ tujuh.­Pada­periode­keempat­peneri-
maan pajak terhadap shock­ inflasi­memi-
liki­respons­­tertinggi­sebesar­0.345167­SE.­
Namun, pada periode kedelapan respons 
penerimaan­ pajak­ kembali­ negatif­ sam-
pai­dengan­­periode­kedua­belas.­Periode­
kedua belas merupakan respons  terendah 
dari peneriman pajak terhadap shock in-
flasi­yaitu­sebesar­-0.070139­SE.­periode­
ketiga belas samapi periode keempat be-
las­kembali­positif.­Repons­negatif­kembali­
terjadi pada periode kelima belas sampai 
periode­kesembilan­belas.
­ Respons­variabel­suku­bunga­aki-
bat­ adanya­ shock­ inflasi,­ secara­ grafis­
ditunjukkan­oleh­Gambar­2.­hasil­analisis­
IRF­tersebut­menunjukkan­bahwa­adanya­
shock­ pada­ variabel­ inflasi­ direspon­ se-
cara­ fluktuatif­ oleh­ variabel­ suku­ bunga.­
Periode pertama merupakan respons 
tertinggi dari suku bunga akibat adanya 
shock­ inflasi­sebesar­3.171551­SE.­Pada­
periode kedua  terjadi penurunan pada 
respons­­suku­bunga­yang­negatif­sebesar­
-0.2496381,­ respons­ terendah­ dari­ suku­
bunga­ akibat­ shock­ inflasi­ terjadi­ pada­
periode­ ketiga­ yaitu­ sebesar­ -4.092855­
SE­ yang­ terus­ merespons­ negatif­ sam-
pai­ periode­ ketujuh.­ Periode­ kedelapan­
kembali­ merespons­ positif­ shock­ inflasi.­
Namun, pada periode kedua belas suku 
bunga­ kembali­ merespon­ negatif­ sam-
pai­dengan­­periode­ketiga­belas.­Setelah­
respon­­negatif­ pada­periode­kedua­belas­
dan ketiga belas, pada periode keempat 
belas­ respons­ positif­ kembali­ terjadi­ dan­
cenderung­persisten.

f. Hasil Estimasi Variance Decomposi-
tion (VD)
­ Hasil­estimasi­menunjukkan­bahwa­
dalam periode pertama hingga periode 
kedua­puluh,­varian­inflasi­paling­dominan­
dipengaruhi­oleh­ inflasi­ itu­sendiri.­Dalam­
dua­puluh­periode­varian­ inflasi­selain­di-
pengaruhi­ oleh­ inflasi­ itu­ sendiri­ juga­ di-
pengaruhi jumlah uang beredar sebagai 
urutan­kedua­yang­memperngaruhi­ inflasi­
yaitu­ sebesar­ 50.12­ persen­ pada­ peri-
ode kesebelas lalu diikuti dengan peneri-
maan­pajak­sebesar­13.63­persen,­belanja­
Pemerintah­ 2.46­ persen­dan­ suku­bunga­
sebesar­2.44­persen.
­ Fluktuasi­ jumlah­ uang­ beredar­
akan berpengaruh pada harga barang 
dan jasa atau komoditi-komoditi yang ada 
dipasar perubahan harga akan berpenga-
ruh­pada­fluktuasi­ inflasi.­Jika­inflasi­tidak­
dapat terkendali maka dibutuhkan stimu-
lus­ moneter­­ untuk­ mengendalikan­ inflasi­
dengan  cara pengurangi atau menambah 
jumlah uang beredar yang ada di masyara-
kat.­Besar­ penerimaan­pajak­dipengaruhi­
oleh tingkat pendapatan masyarakat, jika 
tingat pendapatan meningkat maka ada 
peningkatan­pada­penerimaan­pajak.­Hal­
tersebut akan berakibat pada permintaan 
agregat­ yang­ akan­ menyebabkan­ inflasi­
meningkat.­ Seperti­ penerimaan­ pajak,­
pengeluaran  pemerintah juga akan ber-
dampak pada permintaan agregat, sehing-
ga jika tidak dibarengi dengan penawaran 
agregat yang disebabkan oleh pening-
katan penerimaan pajak maka tingkat in-
flasi­akan­meningkat.­Pengendalian­inflasi­
dapat­diatasi­dengan­stimulus­fiskal.
­ Varian­ jumlah­ uang­ beredar­
sepanjang periode pengamatan, dominan 
dipengaruhi­­oleh­tingkat­inflasi.­Sedangkan­
varian­jumlah­uang­beredar­diurutan­kedua­
pada periode kedua dan ketiga, sebesar 
46.56­ persen­ dan­ 26.57­ persen­ peruba-
han jumlah uang beredar dijelaskan oleh 
variabel­ jumlah­ uang­ beredar­ itu­ sendiri.
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Tabel 6.
Variance decomposition inflasi

Tabel 7.
Variance decomposition jumlah uang beredar
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Dan­kemudian­pengaruh­tersebut­semakin­
menurun pada periode keempat sampai 
dengan­ periode­ kedelapan,­ variabel­ jum-
lah uang beredar hanya dapat menjelaskan 
perubahan jumlah uang beredar sebesar 
22.81­persen­dan­19.73­persen­pada­peri-
ode­keempat­dan­lima.­Namun,­pada­peri-
ode kesembilan jumlah uang beredar kem-
bali keurutan kedua dalam mempengaruhi  
jumlah­uang­beredar­itu­sendiri.
 Penerimaan pajak merupakan uru-
tan kedua pada periode keempat sampai 
dengan periode kedelapan dalam mem-
pengaruhi­ jumlah­ uang­ beredar.­ Peruba-
han jumlah uang beredar dipengaruhi oleh 
penerimaan­ pajak­ sebesar­ 32.85­ persen­
dan­ 31.84­ persen­ pada­ periode­ keempat­
dan­ lima.­ Namun,­ pada­ periode­ kesem-
bilan pengaruh penerimaan pajak terha-
dap jumlah uang beredar kembali pada 
urutan­ ketiga.­ Kebijakan­ fiskal­ pemerin-
tah akan mempengaruhi besarnya jum-
lah­ uang­ beredar.­ Kebijakan­ fiskal­ yang­
kontraktif­misalnya­penurunan­pajak­akan­
mengakibatkan  penurunan pada jumlah 
uang­ beredar.­ Sedangkan­ kebijakn­ fiskal­
yang­ekspansif­akan­meningkatkan­jumlah­
uang­beredar.­

 Variance decomposition belanja 
pemerintah sepanjang periode pertama 
sampai periode kedua puluh dipengaruhi 
oleh­ inflasi­ kecuali­ pada­ periode­ ketiga­
yang dipengaruhi oleh jumlah uang bere-
dar.­ Pada­ periode­ pertama­ variasi­ pe-
rubahan belanja pemerintah terhadap in-
flasi­sebasar­90.51­persen,­diurtan­kedua­­
dipengaruhi oleh belanja pemerintah  itu 
sendiri­ sebesar­ 9.097­ persen.­ Kemudi-
an, pada urutan ketiga ada jumlah uang 
beredar­ dengan­ tingkat­ variansi­ sebesar­
0.397­persen.­Pada­periode­ketiga­jumlah­
uang beredar menempati posisi pertama 
yang mempengaruhi belanja pemerin-
tah­ dengan­­ nilai­ variansi­ sebesar­ 57.868­
persen.­ Hal­ ini­ menunjukkan­ bahwa­
peningkatan  dari belanja pemerintah di-
pengaruhi oleh seberapa besar peningka-
tan­dari­jumlah­uang­beredar.­Pada­urutan­
kedua belanja pemerintah dipengaruhi 
oleh­ tingakt­ inflasi­ dengan­ nilai­ variansi­
sebesar­35.826­persen,­­artinya­jika­terjadi­
peningkatan­ atau­ penurunan­ pada­ inflasi­
akan mengakibatkan  peningkatan atau 
penurunan pada belanja pemerintah tapi 
tidak sebesar pengaruh dari jumlah uang 
beredar.

Tabel 8.
Variance decomposition belanja pemerintah
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 Variance decomposition peneri-
maan­ pajak.­ dapat­ dilihat­ bahwa­ varian­
penerimaan pajak pada periode pertama 
dipengaruhi oleh penerimaan pajak itu 
sendiri.­ Lalu,­ penerimaan­ pajak­ dipenga-
ruhi­oleh­inflasi­pada­periode­kedua­sampai­
dengan­periode­kedua­puluh.­Pada­vairan­
pertama­penerimaan­pajak­sebesar­58.922­
persen dijelaskan oleh penerimaan pajak 
itu­sendiri.­Pada­periode­pertama­diururan­
kedua penerimaan pajak dipengaruhi oleh 
belanja­ pemerintah­ dengan­ varian­ sebe-
sar­25.963­persen,­hal­tersebut­berarti­jika­
masyarakat sadar akan pajak, dan peneri-
maan pajak meningkat hal tersebut akan 
meningkatkan belanja negara karena uang 
yang diterima negara meningkat sehingga 
belanja pemerintah dapat dipenuhi tanpa 
harus­adanya­defisit.
 

­ Belanja­ pemerintah­ digunakan­
untuk pengeluaran rutin dan pengelu-
aran­ pembangunan.­Kebijakan­ fiskal­me-
lalu belanja negara diharapkan dapat 
memberikan stimulus pada peningkatan 
pendapatan­ negara.­ Peningkatan­ belanja­
pemerintah dapat meningkatkan konsumsi 
melalui pengeluaran rutin dan peningkatan 
investasi­melalui­pengeluaran­pembangu-

nan.­ Lalu­ penerimaan­ pajak­ dipengaruhi­
oleh­inflasi­pada­urutan­ketiga­dengan­ni-
lai­varian­12.314­peresen.­Inflasi­yang­di-
akibatkan peningkatan konsumsi oleh ma-
syarakat dan pemerintah diharapan dapat 
meningkatkan­penerimaan­pajak.
 Variance docomposition tingat 
suku­ bunga.­ Varian­ tingkat­ suku­ bunga­
sepanjang periode pengamatan, dominan 
dipengaruhi­ oleh­ inflasi.­ Diperiode­ per-
tama­ 83.112­ persen­ perubahan­ tingkat­
bunga­­dijelaskan­oleh­inflasi­dan­kemudian­
pengaruh  tersebut semakin menurun, pada 
periode­kedua­puluh,­variabel­inflasi­hanya­­
dapat menjelaskan perubahan tingkat 
suku­bunga­sebesar­53.401­persen.­Jum-
lah uang beredar diurutan kedua dalam 
mempengaruhi­varian­tingkat­suku­bunga.­
Perubahan tingkat suku bunga dipengaruhi

oleh­jumlah­uang­beredar­sebesar­12.685­
persen.­ Kebijakan­ moneter­ bank­ sentral­
akan mempengaruhi besarnya tingkat suku 
bunga.­ Kebijakan­ moneter­ dengan­ me-
nambah jumlah uang beredar dimasyara-
kat­akan­menurunkan­tingkat­suku­bunga.­­
Sedangkan­ pengurngan­ jumlah­ uang­
beredar akan mendorong tingkat suku 
bunga­ naik.­ Belanja­ pemerintah­ meru-

Tabel 9.
Variance docomposition Penerimaan pajak
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pakan urutan ketiga dalam mempengaruhi 
variansi­tingkat­suku­bunga­yaitu­sebesar­
3.313­persen.­Kebijakan­fiskal­pemerintah­
yang­ekspansif­misalnya­peningkatan­be-
lanja pemerintah yang didanai dengan me-
minjam pada masyarakat di dalam negeri 
akan­mendorong­ tingat­ suku­bunga­naik.­
Sedangkan­kebijakan­fiskal­kontraktif­akan­
menurunkan­tingkat­suku­bunga.

Simpulan dan Saran
Simpulan
­ Berdasarkan­ hasil­ analisis­ yang­
telah dipaparkan sebelumnya dengan 
analisis­ kuantitatif­ dapat­ diambil­ kesim-
pulan­ sebagai­ berikut:­ (1)­ Analisis­ VAR,­
pada lag­pertama­perubahan­inflasi­segara­­
diantisipasi  menggunakan kebijakan 
moneter  dengan menetapkan tingkat suku 
bunga­SBI­dan­Jumlah­uang­beradar.­Ke-
mudian pada jangka panjang (pada lag 
kedua),­penetapan­kebijakan­fiskal­dengan­­
mengedepankan­ pengelolaan­ APBN­ dari­
segi pengeluaran pemerintah dan peneri-
maan pajak, (2) Impulse Response, dapat 
disimpulkan­ bahwa­ inflasi­ sangat­ rentan­
terhadap gejolak perubahan jumlah uang 
beredar.­ Dibuktikan­ dengan­ hasil­ VAR­

yang menunjukkan bahwa jumlah uang 
beredar memberikan pengaruh yang sig-
nifikan­ dalam­ model­ pada­ lag­ pertama.­
(3) Variance Decomposition,­ variasi­ yang­
dijelaskan­inflasi­paling­besar­mempenga-
ruhi­perubahan­pada­inflasi­itu­sendiri­dan­
dirutan­kedua­adalah­jumlah­uang­beredar.

Saran
­ Berdasarkan­ kesimpulan­ diatas,­
maka saran yang dapat memberikan ara-
han­terhadap­pihak­terkait­sebagai­berikut:­
(1)­Dalam­menjaga­stabilitas­ekonomi­dan­
laju­inflasi­pihak­terkait­seperti­pemerintah­
dan bank sentral diharapkan mampu beker-
jasama agar kebijakan yang diputuskan 
dapat­berjalan­seimbang,­(2)­Mengarahkan­­
regulasi yang bertumpu pada kestabilan 
perekonomian secara riil khususnya untuk 
menjaga­ tingkat­ kestabilan­­ harga.­ Kebi-
jakan tersebut dirasa penting  untuk men-
jaga tingkat konsumsi masyarakat dan 
juga­tingkat­konsumsi­pemerintah.

Tabel 10.
Variance docomposition tingat suku bunga
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