Anggaran : Jurnal Publikasi Ekonomi dan Akuntansi
Volume 4, Nomor 3, September 2026

E-ISSN .: 3031-3384 ; P-ISSN .: 3031-3392, Hal. 509-530
DOI: https://doi.org/10.61132/anggaran.v4i3.2615
Tersedia: https://journal.areai.or.id /index.php/anggaran

Analisis Hubungan Dinamis dan Peramalan Inflasi di Indonesia:
Pendekatan Vector Autoregression (VAR) dan Bayesian Vector
Autoregression (BVAR)

Annisa Fadilla Adha?, Betty Uspri?”
-2Universitas Andalas, Indonesia
*Penulis Korespondensi: bettyuspri@eb.unand.ac.id

Abstract. This study analyzes the dynamic relationships between inflation and key macroeconomic variables and
compares the forecasting accuracy of the Vector Autoregression (VAR) and Bayesian Vector Autoregression
(BVAR) models in Indonesia over the 1989-2024 period. The study employs annual data on inflation, exchange
rates, money supply (M2), real Gross Domestic Product (GDP), Producer Price Index (PPI), world oil prices,
and global inflation. VAR and BVAR models are used to examine the dynamic interactions among the variables,
while Impulse Response Function (IRF) and Forecast Error Variance Decomposition (FEVD) are employed to
assess the responses of inflation to macroeconomic shocks and the contribution of each variable to inflation
forecast error variance. The forecasting performance of the models is evaluated by comparing their forecast
errors. The results show that inflation exhibits dynamic responses to shocks in all selected macroeconomic
variables and gradually returns toward equilibrium following the shocks. The FEVD results indicate that, after
its own shocks, the exchange rate provides the largest contribution to the forecast error variance of inflation,
followed by world oil prices, real GDP, money supply (M2), global inflation, and PPI. Furthermore, the
forecasting evaluation shows that the BVAR model with the Minnesota Prior produces lower forecast errors than
the VAR model. These findings indicate that incorporating Bayesian shrinkage through the Minnesota Prior can
improve the forecasting performance of inflation. The BVAR model therefore provides a more accurate approach
for forecasting inflation in Indonesia.

Keywords: Bayesian Vector Autoregression (BVAR); Forecasting; Inflation; Minnesota Prior; Vector
Autoregression (VAR).

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis hubungan dinamis antara inflasi dan nilai tukar, jumlah uang
beredar (M2), Produk Domestik Bruto (PDB) riil, Producer Price Index (PPI), harga minyak dunia, serta inflasi
global, serta membandingkan akurasi peramalan inflasi menggunakan metode Vector Autoregression (VAR) dan
Bayesian Vector Autoregression (BVAR) di Indonesia selama periode 1989-2024. Analisis dilakukan
menggunakan VAR dan BVAR dengan Minnesota Prior, yang dilengkapi dengan Impulse Response Function
(IRF) dan Forecast Error Variance Decomposition (FEVD) untuk mengidentifikasi respons dan kontribusi
masing-masing variabel terhadap dinamika inflasi. Hasil analisis IRF menunjukkan bahwa inflasi merespons
guncangan dari masing-masing variabel secara temporer dan secara bertahap kembali menuju keseimbangan
dalam beberapa periode. Hasil FEVD menunjukkan bahwa setelah inflasi itu sendiri, nilai tukar memberikan
kontribusi terbesar terhadap variasi kesalahan peramalan inflasi, diikuti oleh harga minyak dunia, PDB riil, jumlah
uang beredar (M2), inflasi global, dan PPI. Evaluasi peramalan menunjukkan bahwa model BVAR dengan
Minnesota Prior menghasilkan kesalahan peramalan yang lebih rendah dibandingkan model VAR. Dengan
demikian, BVAR memberikan Kinerja peramalan inflasi yang lebih akurat dibandingkan VAR dalam penelitian
ini. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pendekatan BVAR dapat menjadi alternatif dalam analisis dan
peramalan inflasi di Indonesia dengan mempertimbangkan keterkaitan dinamis antarvariabel makroekonomi.

Kata Kunci: BVAR; Inflasi; Minnesota Prior; Peramalan; VAR.

1. LATAR BELAKANG

Inflasi merupakan salah satu indikator penting dalam menjaga stabilitas perekonomian
karena berkaitan dengan daya beli masyarakat, kepastian usaha, dan pertumbuhan ekonomi.
Stabilitas harga berperan dalam menciptakan iklim ekonomi yang sehat karena memberikan
kepastian bagi rumah tangga dalam melakukan konsumsi serta bagi pelaku usaha dalam
mengambil keputusan. Sebaliknya, inflasi yang tinggi dan tidak terkendali dapat mengganggu

kinerja ekonomi jangka panjang karena menurunkan investasi dan produktivitas
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(Fischer,1993). Fluktuasi inflasi akan menimbulkan ketidakpastian ekonomi, meningkatkan
biaya produksi, serta mengurangi daya beli yang pada akhirnya menghambat pertumbuhan
ekonomi dan menurunkan tingkat kesejahteraan masyarakat (Barro, 1995).

Di Indonesia, dinamika inflasi dipengaruhi oleh berbagai faktor, seperti kebijakan
moneter, depresiasi nilai tukar, harga energi dunia, fluktuasi harga pangan, serta gangguan
distribusi. Interaksi berbagai faktor tersebut membuat pola inflasi menjadi kompleks dan sulit
diprediksi secara akurat. Jadi, peramalan inflasi yang akurat menjadi sangat penting sebagai
dasar perumusan kebijakan yang efektif. Metode peramalan yang digunakan harus mampu
menangkap hubungan non linier dan perubahan pola data dari waktu ke waktu, jadi
peningkatan akurasi peramalan inflasi dapat membantu otoritas fiskal dan moneter
menciptakan kebijakan yang lebih tepat dalam menjaga stabilitas harga dan meminimalkan
dampak ketidakpastian ekonomi. Perkembangan inflasi Indonesia selama periode 1989-2024
menunjukkan fluktuasi yang cukup besar. Inflasi mencapai 77,60% pada tahun 1998 akibat
krisis ekonomi Asia, kemudian kembali meningkat pada tahun 2005 dan 2008 seiring dengan
tekanan harga energi dan kondisi ekonomi global. Di sisi lain, inflasi global juga mengalami
peningkatan setelah pandemi COVID-19 dan mencapai 8,75% pada tahun 2022. Kondisi
tersebut menunjukkan bahwa inflasi Indonesia tidak hanya dipengaruhi oleh kondisi domestik,
tetapi juga oleh berbagai guncangan eksternal. Perubahan kondisi tersebut menunjukkan
pentingnya model yang mampu menangkap keterkaitan dinamis antarvariabel sekaligus
menghasilkan prediksi inflasi yang akurat.

Dalam perekonomian terbuka, inflasi dipengaruhi oleh interaksi berbagai variabel
makroekonomi. Nilai tukar mempengaruhi inflasi melalui exchange rate pass-through,
sedangkan jumlah uang beredar berkaitan dengan tekanan permintaan dan perubahan tingkat
harga. GDP riil mencerminkan aktivitas ekonomi, sementara Producer Price Index (PPI)
menggambarkan perubahan harga pada tingkat produsen yang dapat diteruskan kepada
konsumen. Selain itu, harga minyak dunia dan inflasi global dapat mempengaruhi inflasi
domestik melalui biaya energi, perdagangan internasional, dan imported inflation. Oleh karena
itu, analisis terhadap hubungan dinamis antarvariabel tersebut diperlukan untuk memahami
sumber dan mekanisme perubahan inflasi di Indonesia.

Kemampuan melakukan forecasting inflasi juga penting bagi pemerintah dan Bank
Indonesia dalam merumuskan kebijakan moneter serta menjaga stabilitas harga. Salah satu
metode yang banyak digunakan untuk menganalisis hubungan dinamis antarvariabel
makroekonomi adalah Vector Autoregression (VAR). Namun, ketika jumlah variabel dan lag

relatif banyak dibandingkan dengan jumlah observasi, VAR dapat menghadapi masalah
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overparameterization dan overfitting. Kondisi tersebut menjadi semakin relevan pada data
makroekonomi tahunan yang memiliki jumlah observasi terbatas.

Sebagai alternatif, Bayesian Vector Autoregression (BVAR) menggabungkan
informasi data dengan prior distribution melalui mekanisme shrinkage, sehingga estimasi
parameter menjadi lebih terkendali dan lebih stabil. Pendekatan ini berpotensi memberikan
kinerja forecasting yang lebih baik ketika jumlah observasi relatif terbatas dibandingkan
dengan jumlah parameter yang harus diestimasi. Meskipun sejumlah penelitian terdahulu
menunjukkan bahwa BVAR dapat memberikan Kkinerja forecasting yang lebih baik
dibandingkan dengan VAR, keunggulan tersebut tidak bersifat universal karena performa
model dapat dipengaruhi oleh karakteristik data, periode pengamatan, jumlah observasi, serta
variabel yang digunakan.

Penelitian mengenai hubungan inflasi dengan variabel makroekonomi dan forecasting
menggunakan pendekatan VAR maupun BVAR telah berkembang cukup luas. Namun,
penelitian yang secara bersamaan mengkaji respons dinamis inflasi terhadap faktor domestik
dan eksternal serta membandingkan kemampuan forecasting antara VAR dan BVAR pada
rentang data Indonesia yang panjang masih relatif terbatas. Selain itu, keterbatasan jumlah
observasi pada data tahunan menjadi pertimbangan penting dalam pemilihan metode estimasi,
karena model dengan jumlah parameter yang relatif besar berpotensi mengalami
ketidakstabilan estimasi. Kondisi tersebut menimbulkan kebutuhan untuk menguji apakah
pendekatan Bayesian melalui BVAR mampu memberikan hasil peramalan yang lebih baik
dibandingkan dengan VAR dalam konteks data inflasi Indonesia.

Penelitian ini menawarkan analisis yang menggabungkan dua aspek, yaitu analisis
hubungan dinamis dan evaluasi kemampuan peramalan. Hubungan dinamis dianalisis melalui
Impulse Response Function (IRF) dan Forecast Error Variance Decomposition (FEVD) untuk
melihat respons inflasi terhadap guncangan variabel domestik dan eksternal serta kontribusi
masing-masing variabel terhadap variasi inflasi. Selanjutnya, kemampuan forecasting
dibandingkan antara VAR dan BVAR dengan Minnesota Prior. Dengan demikian, penelitian
ini tidak hanya mengidentifikasi faktor-faktor yang berkontribusi terhadap dinamika inflasi,
tetapi juga mengevaluasi pendekatan yang lebih sesuai untuk menghasilkan prediksi inflasi
dalam kondisi jumlah observasi yang terbatas. Penelitian ini akan mengeksplorasi dinamika
inflasi dengan nilai tukar, jumlah uang beredar (M2), PDB riil, PPI, harga minyak dunia, dan
inflasi global serta membandingkan kemampuan forecasting metode VAR dan BVAR dalam

memprediksi inflasi Indonesia selama periode 1989-2024. Hasil penelitian diharapkan dapat
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memberikan kontribusi empiris dalam pemilihan metode forecasting inflasi serta memberikan

informasi yang relevan bagi pengambilan kebijakan untuk menjaga stabilitas harga.

2. KAJIAN TEORITIS
Teori Inflasi

Inflasi merupakan fenomena ekonomi yang ditandai oleh kenaikan harga barang dan
jasa secara umum yang terjadi secara berkelanjutan dalam suatu periode tertentu. Dalam
pandangan monetaris, inflasi muncul ketika pertumbuhan jumlah uang beredar berlangsung
lebih cepat daripada pertumbuhan output dalam perekonomian. Ketidakseimbangan tersebut
menyebabkan peningkatan permintaan agregat yang tidak diimbangi oleh kapasitas produksi,
sehingga mendorong kenaikan tingkat harga. Oleh karena itu, ekspansi moneter yang tidak
disertai peningkatan kemampuan sektor riil dalam menghasilkan barang dan jasa akan
memperkuat tekanan permintaan yang meningkatkan daya beli, dan pada akhirnya memicu
inflasi.

Namun demikian, dinamika inflasi tidak hanya dipengaruhi oleh faktor moneter.
Berbagai faktor riil dan eksternal juga berperan dalam membentuk pergerakan inflasi. Dari sisi
permintaan, peningkatan aktivitas ekonomi yang tercermin dalam PDB riil dapat meningkatkan
konsumsi dan investasi sehingga mendorong permintaan agregat dan seterusnya menjadi
tekanan inflasi. Sementara itu, dari sisi penawaran, kenaikan biaya produksi yang tercermin
dalam PPI sering kali ditransmisikan ke tingkat harga konsumen melalui mekanisme cost-push
inflation. Beberapa penelitian menunjukkan hubungan jangka panjang dan saling terkait antara
PPI dan CPI, sehingga perubahan harga di tingkat produsen menjadi indikator awal bagi
perkembangan inflasi konsumen (Li et al., 2019).

Selain itu harga minyak dunia juga merupakan determinan penting inflasi karena
mempengaruhi biaya transportasi, energi, dan proses produksi di berbagai sektor ekonomi.
Kenaikan harga minyak dunia menciptakan tekanan inflasi melalui peningkatan biaya produksi
dan distribusi. Guncangan harga minyak memiliki dampak signifikan terhadap inflasi dan
aktivitas ekonomi, meskipun besarnya pengaruhnya bergantung pada struktur ekonomi dan
respons kebijakan moneter suatu negara (Blanchard dan Gali, 2007).

Small Open Economy New Keynesian Phillips Curve (SOE-NKPC)

Kerangka Small Open Economy New Keynesian Phillips Curve (SOE-NKPC)
menjelaskan bahwa selain dipengaruhi oleh tekanan permintaan domestik dan ekspektasi
inflasi, pergerakan inflasi juga dipengaruhi oleh depresiasi nilai tukar yang dapat meningkatkan

harga impor. Jadi, dalam hal ini inflasi tidak hanya terkait dengan kondisi domestik, melainkan
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juga merupakan hasil interaksi antara pasar domestik dan lingkungan ekonomi internasional.
Hubungan antara nilai tukar dan tingkat harga juga dijelaskan dalam teori Purchasing Power
Parity (PPP) yang dikemukakan oleh Cassel (1918). Teori ini menyatakan bahwa perbedaan
tingkat inflasi antarnegara akan tercermin dalam perubahan nilai tukar, sehingga negara dengan
inflasi yang lebih tinggi cenderung mengalami depresiasi. Melalui mekanisme exchange rate
pass-through, depresiasi nilai tukar dapat meningkatkan harga barang impor dan selanjutnya
mendorong kenaikan harga domestik. Peran nilai tukar dalam mempengaruhi inflasi juga
dijelaskan dalam teori exchange rate overshooting oleh Dornbusch (1976). Teori ini
menjelaskan bahwa nilai tukar dapat bereaksi secara berlebihan terhadap perubahan kebijakan
moneter atau guncangan ekonomi dalam jangka pendek sebelum bergerak menuju
keseimbangan jangka panjang. Depresiasi yang terjadi akibat penyesuaian tersebut dapat
meningkatkan biaya impor dan memicu imported inflation, sehingga memperkuat hubungan
antara sektor moneter dan inflasi.

Perkembangan inflasi juga dipengaruhi oleh inflasi global. Misalnya, ketika terjadi
kenaikan harga minyak dunia yang mempengaruhi biaya produksi dan distribusi, dalam waktu
yang bersamaan, inflasi global dapat ditransmisikan melalui perdagangan internasional dan
integrasi pasar. Ciccarelli dan Mojon (2010) menunjukkan bahwa inflasi di berbagai negara
memiliki komponen global yang kuat, dimana faktor bersama internasional mampu
menjelaskan variasi inflasi di negara-negara OECD. Inflasi global dan harga minyak dunia
merepresentasikan tekanan eksternal, sedangkan nilai tukar menjadi salah satu saluran
transmisi utama. Sehingga, penelitian ini mempertimbangkan faktor domestik dan faktor
eksternal secara simultan untuk memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif mengenai
dinamika inflasi sebagaimana yang dijelaskan dalam kerangan SOE-NKPC.

Forecasting, VAR, dan BVAR

Forecasting merupakan proses memperkirakan kondisi suatu variabel pada periode
mendatang berdasarkan informasi historis dan pola hubungan yang terdapat dalam data. Dalam
penelitian makroekonomi, forecasting diperlukan untuk membantu memahami perkembangan
ekonomi dan mendukung pengambilan keputusan kebijakan.

Salah satu metode yang digunakan adalah Vector Autoregression (VAR) yang
memodelkan hubungan dinamis antarvariabel secara simultan. Dalam VAR, seluruh variabel
diperlakukan sebagai endogen, sehingga perubahan pada suatu variabel dapat memengaruhi
variabel lainnya dalam beberapa periode. Namun, ketika jumlah variabel dan lag relatif banyak
dibandingkan jumlah observasi, VAR berpotensi mengalami overparameterization sehingga

estimasinya menjadi kurang stabil. Bayesian Vector Autoregression (BVAR) dikembangkan
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untuk mengatasi permasalahan tersebut dengan menggabungkan informasi data dan prior
distribution. Dalam penelitian ini digunakan Minnesota Prior yang menerapkan mekanisme
shrinkage, yaitu memberikan pembatasan pada parameter sehingga koefisien yang kurang
relevan cenderung ditarik mendekati nol. Pendekatan tersebut dapat mengurangi kompleksitas
model dan meningkatkan stabilitas estimasi, terutama ketika jumlah observasi relatif terbatas.
Hubungan Dinamis dan Evaluasi Akurasi

Hubungan dinamis menunjukkan keterkaitan suatu variabel terhadap variabel lain yang
tidak hanya terjadi pada periode yang sama, tetapi juga dapat berlangsung secara bertahap pada
beberapa periode berikutnya sebagai dampak dari suatu guncangan (shock). Dalam konteks
inflasi, perubahan pada variabel makroekonomi seperti jumlah uang beredar, PDB riil, nilai
tukar, harga minyak dunia, PPI dan inflasi dapat menimbulkan efek yang berkelanjutan . oleh
karena itu, analisis hubungan dinamis diperlukan untuk memahami mekanisme transmisi antar
variabel serta pola penyesuaian inflasi terhadap berbagai guncangan ekonomi.

Dalam penelitian ini, hubungan dinamis dianalisis menggunakan Impulse Response
Function (IRF) dan Forecast Error Variance Decomposition (FEVD). IRF akan menjelaskan
arah, pola respons dan durasi inflasi terhadap guncangan variabel makroekonomi lainnya. IRF
juga ajab mendeskripsikan bahwa shock yang ada berdampak positif atau negatif terhadap
inflasi serta berapa lama pengaruh tersebut bertahan hingga kembali menuju titik
keseimbangan. Sementara itu, FEVD akan melihat kontribusi relatif masing-masing variabel
dalam menjelaskan variasi prediksi inflasi pada berbagai horizon waktu. Analisa pada bagian
ini memungkinkan identifikasi variabel yang memiliki peran dominan dalam membentuk
dinamikan inflasi.

Penelitian ini juga mengevaluasi kemampuan peramalan model VAR dan BVAR.
Evaluasi dilakukan menggunakan beberapa ukuran, yaitu Root Mean Square Error (RMSE),
Mean Absolute Error (MAE), Mean Absolute Percentage Error (MAPE), dan Relative Root
Mean Square Forecast Error (RMSFE). RMSE dan MAE digunakan untuk mengukur besarnya
deviasi antara nilai aktual dan nilai hasil peramalan, sedangkan MAPE mengukur tingkat
kesalahan dalam bentuk persentase sehingga mudah untuk diinterpretasikan. RMSFE akan
membandingkan akurasi relatif antar model. Secara umum nilai indikator yang paling rendah
menunjukkan kemampuan peramalan yang lebih baik.

Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa BVAR merupakan metode yang efektif untuk

menganalisis hubungan dinamis dan memprediksi inflasi. Gianonne et al. (2015) menemukan

bahwa BVAR mampu menghasilkan proyeksi inflasi yang akurat baik untuk unconditional
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forecasting maupun conditional forecasting serta dapat mengatasi masalah curse of
dimensionality apad VAR. Temuan ini didukung oleh Brazdik, F., & Franta, M. (2017) yang
menunjukkan bahwa BVAR menghasilkan peramalan inflasi yang lebih akurat dibanding
proyeksi resmi bank sentral republik Ceko. Hal serupa juga ditemukan oleh Ogiing, F. (2019)
yang menyimpulkan bahwa model BVAR dengan spesifikasi variabel yang tepatmampu
menurunkan tingkat kesalahan jangka pendek. Selain itu Rahimov (2025) menunjukkan bahwa
berbagai spesifikasi BVAR menghasilkan peramalan yang lebih baik dibandingkan VAR dan
random walk, dengan BVAr berbasis shims-Zha Normal_Wishart Prior sebagai model terbaik.

Meskipun demikian, tidak semua penelitian menunjukkan keunggulan BVAR untuk
seluruh variabel yang diamati. De Waal et al. (2015) menemukan bahwa BVAR memberikan
performa terbaik dalam peramalan output di Afrika Selatan, tetapi untuk peramalan inflasi
model AR(1) justru menghasilkan akurasi yang lebih tinggi. Temuan ini mengindikasikan
bahwa tidak terdapat satu metode yang selalu unggul dalam semua kondisi sehingga evaluasi
dan perbandingan model peramalan tetap diperlukan. Berdasarkan berbagai studi tersebut,
dapat disimpulkan bahwa VAR dan terutama BVAR memiliki potensi yang besar dalam
menjelaskan hubungan dinamis antarvariabel makroekonomi dan meningkatkan akurasi
peramalan inflasi. Namun, penelitian yang membandingkan kinerja VAR dan BVAR untuk
peramalan inflasi Indonesia masih relatif terbatas, terutama dengan cakupan periode yang
panjang dan mampu merepresentasikan berbagai peristiwa ekonomi penting, seperti krisis Asia
1998, krisis keuangan global 2008, pandemi COVID-19, dan tekanan inflasi global
pascapandemi. Oleh karena itu, penelitian ini berupaya mengisi kesenjangan tersebut dengan
menganalisis hubungan dinamis sekaligus membandingkan akurasi peramalan inflasi
Indonesia menggunakan metode VAR dan BVAR pada periode 1989-2024.

3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain eksplanatori untuk
menganalisis hubungan dinamis antara inflasi dan nilai tukar, jumlah uang beredar (M2), GDP
riil, Producer Price Index (PPI), harga minyak dunia, serta inflasi global di Indonesia selama
periode 1989-2024. Data yang digunakan merupakan data sekunder tahunan sebanyak 36
observasi yang diperoleh dari Bank Indonesia, Badan Pusat Statistik (BPS), International
Monetary Fund (IMF), Federal Reserve Economic Data (FRED), Organisation for Economic
Co-operation and Development (OECD), dan World Bank.
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Model VAR dan BVAR
Model Vector Autoregression (VAR) digunakan untuk menangkap hubungan dinamis
antarvariabel dengan memperlakukan seluruh variabel sebagai variabel endogen. Secara
umum, model VAR dinyatakan sebagai:
Ve =AY+ A o+ + ALY, + g (i)
Dengan Y; sebagai vektor variabel endogen, A; sebagai matriks koefisien, p sebagai
panjang lag, dan &, sebagai error term. Vektor penelitian terdiri atas INF, KURS, M2, GDP,

PPI, OIL, dan GLOBINF.

INF,
KURS,
M2,
Y,=| GDP,
PPI,
OIL,
|GLOBINF,

Model BVAR digunakan sebagai pengembangan VAR dengan memasukkan prior
distribution untuk mengatasi overparameterization pada data dengan jumlah observasi
terbatas. Dalam penelitian ini digunakan Minnesota Prior, yang memberikan shrinkage lebih
kuat pada lag variabel lain dan pada lag yang semakin jauh, sehingga estimasi parameter
menjadi lebih stabil. Minnesota prior bekerja dengan memberikan keyakinan awal bahwa suatu
variabel dipengaruhi oleh nilai masa lalunya sendiri (own lags) dibandingkan dengan nilai
masa lalu variabel lain (cross lags). Oleh karena itu, koefisien lag pertama dari variabel itu
sendiri umumnya diberi rata-rata prior sebesar satu, sedangkan koefisien yang kurang penting
diberikan rata-rata prior nol. Mekanisme ini menghasilkan proses shrinkage yaitu penyusutan
koefisien yang kurang menuju nol, sehingga estimasi menjadi lebih stabil dan meminimumkan
permasalahan overfitting.

Proses pemilihan prior dilakukan melalui penentuan beberapa hyperparameter yaitu
overall tightness (4,) yang mengatur tingkat shrinkage keseluruhan, cross-variable tightness
(4,) yang mengendalikan pengaruh lag variabel lain dan lag decay (13) yang mengatur
penurunan pengaruh pada lag yang lebih panjang. Nilai hyperparameter akan ditentukan
dengan mengevaluasi kinerja peramalan menggunakan ukuran seperti RMSE, MAE, atau
RMFSE. Melalui proses ini, dengan sampel yang relatif terbatas, Minnesota prior mampu

menyederhanakan model, meningkatkan stabilisai estimasi dan menghasilkan ramalan yang
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lebih akurat dibanding VAR konvesional. Semetara itu distribusi posterior diperoleh dari

kombinasi prior distribution dan likelihood function:

nBly) « f&|BmB)
Prior parameter pada model BVAR mengikuti distribusi normal multivariat:
B ~ N(B.0,0.0)
Varians prior Minnesota ditentukan berdasarkan tightness, bobot antarvariabel, panjang

lag, dan varians residual:

M, 201'2
(lﬂs ) o?

2 __
O-ij_

Tahapan Analisis

Tahapan analisis meliputi statistik deskriptif, transformasi dan pengolahan data, uji
stasioneritas, penentuan lag optimal, estimasi VAR dan BVAR, uji stabilitas, analisis Impulse
Response Function (IRF), Forecast Error Variance Decomposition (FEVD), serta evaluasi
akurasi peramalan. Stasioneritas data diuji menggunakan Augmented Dickey-Fuller (ADF),
sedangkan metode Zivot-Andrews dan Bai-Perron diterapkan untuk mendeteksi keberadaan
structural break yang berpotensi mempengaruhi hasil pengujian stasioneritas dan estimasi
model.

Panjang lag optimal ditentukan berdasarkan Akaike Information Criterion (AIC),
Schwarz Information Criterion (SIC/BIC), Hannan-Quinn Criterion (HQ), dan Final
Prediction Error (FPE), dengan memilih lag yang menghasilkan nilai kriteria terendah. Setelah
itu, stabilitas model diperiksa melalui roots of characteristic polynomial sehingga selanjutnya
model dinyatakan stabil apabila seluruh akar berada di dalam unit circle.

Hubungan dinamis dianalisis menggunakan IRF untuk mengidentifikasi arah, besaran,
dan durasi respons inflasi terhadap shock pada variabel makroekonomi. Selanjutnya, FEVD
digunakan untuk menganalisis kontribusi relatif setiap guncangan terhadap dinamika inflasi.
Melalui pendekatan ini dapat diketahui seberapa besar proporsi variasi inflasi yang berasal dari
guncangan inflasi itu sendiri maupun dari guncangan variabel lain dalam model. Perbandingan
kinerja VAR dan BVAR difokuskan pada kemampuan peramalan yang dievaluasi melalui
indikator RMSE, MAE, MAPE dan RMSFE. Model yang menghasilkan nilai kesalahan
peramalan lebih rendah dianggap memiliki kemampuan prediksi yang lebih baik dalam

memproyeksikan inflasi Indonesia. RMSFE dihitung sebagai berikut:
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h
1
RMSFE = |2 (yeri = Pent)?

=1

Dengan y, sebagai nilai aktual, y; adalah nilai hasil forecasting, dan h sebagai jumlah
periode forecasting. Kinerja peramalan model dievaluasi menggunakan RMSFE, yaitu ukuran
yang membandingkan besarnya kesalahan prediksi model BVAR dengan model VAR. Nilai
yang berada di bawah satu mengindikasikan bahwa BVAR memiliki tingkat kesalahan

peramalan yang lebih rendah daripada VAR.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Sebagai tahap awal analisis, statistik deskriptif digunakan untuk mengidentifikasi
karakteristik data serta menggambarkan kondisi dan perkembangan variabel penelitian
sepanjang periode pengamatan 1989-2024. Hasil menunjukkan adanya variasi yang cukup
besar pada sebagian besar variabel. Inflasi memiliki rata-rata 8,38% dengan nilai minimum
1,57% pada 2024 dan maksimum 77,60% pada 1998. Nilai maksimum tersebut mencerminkan
lonjakan inflasi pada saat krisis ekonomi Asia. Nilai tukar memiliki rata-rata Rp9.074,22/USD,
dengan nilai minimum Rp1.795/USD pada 1989 dan maksimum Rp15.847/USD pada 2024.
M2 meningkat cukup besar sepanjang periode penelitian, dari nilai minimum Rp55.593 miliar
pada 1994 hingga maksimum Rp9.246.630 miliar pada 2024. GDP riil juga menunjukkan
peningkatan dari Rp2.626.210 miliar pada 1989 menjadi Rp12.920.300 miliar pada 2024.
Sementara itu, harga minyak dunia berfluktuasi dengan nilai minimum USD12,72 per barel
pada 1998 dan maksimum USD111,67 per barel pada 2012. Inflasi global memiliki nilai
minimum 1,43% pada 2015 dan maksimum 10,32% pada 1994.

Secara umum, variasi tersebut menunjukkan bahwa data penelitian mencakup berbagai
kondisi ekonomi, termasuk krisis 1997-1998, gejolak harga energi, serta perubahan kondisi
ekonomi global. Hal ini memberikan dasar yang cukup untuk menganalisis hubungan dinamis
antarvariabel.

Tabel 1. Statistik Deskriptiv.

Variabel Mean Std. Dev. Minimum Maksimum
Nilai Tukar (Rp/USD) 9.074,22 4.600,74 1.795,00 15.847,00
Inflasi (%) 8,38 12,40 1,57 77,60
M2 (Miliar Rupiah) 2.761.879,00 2.807.577,00 55.593,00  9.246.630,00
PPI 188,36 3,74 178,00 196,00
GDP Riil (Miliar Rupiah) 6.611.917,00 3.085.513,00 2.626.210,00 12.920.300,00
Harga Minyak Dunia 51,33 31,96 12,72 111,67
(USD/Barrel)
Inflasi Global (%) 4,80 2,42 1,43 10,32
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Hasil Uji Stasioneritas dan Structural Break
Pengujian stasioneritas dilakukan menggunakan Augmented Dickey-Fuller (ADF) dan
diperkuat dengan Zivot-Andrews untuk mempertimbangkan kemungkinan adanya perubahan
struktur (structural break) pada data. Hasil pengujian ADF menunjukkan bahwa seluruh
variabel penelitian telah stasioner pada tingkat level, hal ini ditunjukkan oleh nilai statistika
Dickey Fuller yang lebih kecil dibandingkan dengan nilai kritis pada taraf signifikansi 5%.
Tabel 2. Uji Akar Unit ADF.

Variabel Dickey- Nilai Kritis5% p-value Keterangan
Fuller

Inflasi CPI -3,524 -2,980 0,0074 Stasioner
Nilai Tukar -3,975 -2,980 0,0015 Stasioner
M2 -3,974 -2,980 0,0016 Stasioner
PPI -4,056 -2,980 0,0011 Stasioner
GDP Riil -3,974 -2,980 0,0016 Stasioner
Harga Minyak -3,974 -2,980 0,0016 Stasioner
Dunia

Inflasi Global -3,976 -2,980 0,0015 Stasioner

Sumber: Data diolah, 2026
Untuk memastikan bahwa hasil tersebut tetap berlaku ketika perubahan struktur

diperhitungkan, dilakukan uji Zivot-Andrews. Hasilnya menunjukkan bahwa seluruh variabel
tetap stasioner dengan mempertimbangkan satu structural break. Titik perubahan berbeda
antarvariabel, yang menunjukkan bahwa masing-masing variabel merespons guncangan

ekonomi pada periode yang berbeda.

Tabel 3. Uji Akar Unit Zivot Andrews.

Variabel Test Critical Break Keterangan
Statistic Value (5%) Point

Inflasi -12.8188 -5.08 1998 Stasioner
Nilai Tukar -9.8605 -5.08 1998 Stasioner
M2 -9.9031 -5.08 2019 Stasioner
PPI -10.8982 -5.08 2006 Stasioner
GDP Riil -8.5794 -5.08 1998 Stasioner
Harga Minyak -8.1779 -5.08 2020 Stasioner
Dunia

Inflasi Global -9.7982 -5.08 2021 Stasioner

Sumber: Data diolah, 2026

Selanjutnya, uji Bai-Perron menunjukkan bahwa model dengan satu structural break

merupakan model yang paling sesuai berdasarkan nilai BIC terendah. Titik perubahan tersebut
berada pada tahun 1998, yang bertepatan dengan krisis ekonomi Asia. Hasil ini menunjukkan
adanya perubahan struktur yang kuat pada periode tersebut.

Tabel 4. Uji Bai Perron.

Kriteria
Jumlah structural break optimal 1
Observasi break 10
Tahun break 1998

Hasil
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Confidence Interval Observasi 9-11 (1997-1999)
Kriteria Pemilihan Nilai BIC minimum
Sumber: Data diolah, 2026

Dengan demikian, penggunaan Zivot-Andrews dan Bai-Perron memberikan informasi
yang saling melengkapi: Zivot-Andrews mempertimbangkan structural break dalam pengujian
stasioneritas, sedangkan Bai-Perron mengidentifikasi perubahan struktur dalam hubungan
model.

Penentuan Lag dan Stabilitas Model

Lag optimal ditentukan berdasarkan AIC, HQ, SC, dan FPE. Seluruh Kkriteria
menunjukkan bahwa lag ke-3 merupakan pilihan optimal karena menghasilkan nilai kriteria
yang paling rendah dibandingkan lag lainnya. Oleh karena itu, model VAR dan BVAR
menggunakan tiga lag untuk menangkap pengaruh nilai masa lalu antarvariabel.

Tabel 5. Uji Bai Perron.

Kriteria Lagl Lag 2 Lag 3
AIC -9.928612 -12.755710 -16.407450
HQ -9.084197 -11.172430 -14.085310
SC -7.338184 -7.898657 -9.283771

FPE 5.300928 x 10° 5.354702 x 10° 8.905185 x 10”7
Sumber: Data diolah, 2026

Setelah lag ditentukan, dilakukan uji stabilitas sehingga model dinyatakan stabil dan
layak digunakan untuk analisis IRF, FEVD, serta forecasting.

Perbandingan Forecasting VAR dan BVAR

Perbandingan model VAR dan BVAR dilakukan untuk mengetahui model yang
memberikan hasil prediksi inflasi lebih akurat. Hasil evaluasi menunjukkan bahwa BVAR
memberikan kesalahan prediksi yang lebih rendah dibandingkan VAR. Keunggulan tersebut
berkaitan dengan penggunaan Minnesota Prior yang memberikan shrinkage pada parameter
sehingga estimasi lebih stabil, terutama karena penelitian ini menggunakan jumlah observasi
yang relatif terbatas.

Tabel 6. Perbandingan Forecasting VAR dan BVAR.

Indikator Akurasi VAR BVAR
Root Mean Square Error (RMSE) 20,63296 3,05990
Mean Absolute Error (MAE) 15,09717 3,71842
Mean Absolute Percentage Error (MAPE) 762,84620 125,29170

Relative Root Mean Square Forecast Error (Relative RMSFE) 1,00000 0,18862
Sumber: Data diolah, 2026

Hasil tersebut diperkuat oleh nilai Relative RMSFE sebesar 0,1886159. Nilai yang
lebih kecil dari satu menunjukkan bahwa kesalahan prediksi BVAR lebih rendah dibandingkan

VAR. Dengan demikian, BVAR memberikan performa forecasting yang lebih baik dalam
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penelitian ini. Analisis visual juga menunjukkan bahwa hasil prediksi BVAR lebih mampu
mengikuti pola pergerakan inflasi aktual selama periode pengujian dibandingkan VAR.

Secara visual, BVAR cenderung lebih mampu menangkap arah pergerakan inflasi
dibanding VAR. Periode ke 3, ketika inflasi aktual mengalami penurunan tajam hingga sekitar
-2, model BVAR menunjukkan respon yang lebih relatif dekat terhadap pola perubahan
dibanding model VAR. Selain itu pada periode ke 4 dan 5, BVAR juga menunjukkan
pergerakan menurun sejalan dengan kecenderungan inflasi aktual yang kembali melemah. Hal
ini menjadi indikasi BVAR lebih baik dari VAR. Pola VAR mengalami ketidakstabilan dalam
menghasilkan proyeksi, sehingga jarak antara nilai aktual dan nilai hasil peramalan relatif lebih
besar dibandingkan BVAR.

Perbandingan Forecasting Inflasi

I
1
I
I
I

I
|
]
1
|
1
1
I
|
1
I
|

Inflasi (Diff)

|
1
I
1
I
I
I
I
1
1
I N
1}
1
1
1
1
1
I
I
I
I
1
I

Tahun (Testing Set)

Gambar 1. Perbandingan Model Peramalan BVAR dan VAR.
Sumber: Data diolah, 2026
Meskipun BVAR menghasilkan kesalahan peramalan yang lebih rendah dalam periode

pengujian, hasil tersebut memiliki beberapa keterbatasan. Penelitian menggunakan data
tahunan dengan jumlah observasi yang relatif terbatas sehingga evaluasi forecasting
bergantung pada periode pengujian yang digunakan. Selain itu, model hanya memasukkan nilai
tukar, M2, GDP riil, PPI, harga minyak dunia, dan inflasi global sebagai variabel penjelas,
sehingga faktor lain yang dapat mempengaruhi inflasi belum tercakup dalam model. Hasil
forecasting juga bergantung pada spesifikasi model dan prior yang digunakan, sehingga kinerja
BVAR dalam penelitian ini tidak secara otomatis menunjukkan hasil yang sama pada periode
atau spesifikasi data yang berbeda. Peneliltian ini memiliki keterbatasa karena model Var dan
BVAR mengasumsikan hubungan linear antara variabelserta sensitive terhadap spesifikasi

model dan pemilihan prior. Penelitian prilaku inflasi dapat mempertimbangakn penggunaan
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metode lain seperti BVECM, Dynamic Factor model untuk mengakomodasi banyak indicator
ekonomi atau model lainnya yang bisa menangkap pola nonlinier yang akan meningkatkan
akurasi peramalan inflasi.

Analisis Impulse Response Function (IRF)

IRF digunakan untuk melihat bagaimana inflasi merespons ketika terjadi guncangan
pada masing-masing variabel, termasuk arah respons, besar respons, dan berapa lama
dampaknya berlangsung. Hasil IRF menunjukkan bahwa respons inflasi berbeda untuk setiap
jenis shock, tetapi secara umum respons semakin kecil dan bergerak menuju titik
keseimbangan.

Respons inflasi terhadap guncangan nilai tukar cenderung negatif dan mulai terlihat
pada periode kedua sebelum secara bertahap kembali ke titik keseimbangan. Perubahan nilai
tukar tidak langsung bergerak ke inflasi domestik atau dengan kata lain transmisi tidak terjadi
secara instan, melainkan memerlukan waktu untuk ditransmisikan melalui harga barang impor,
biaya produksi, dan harga konsumen. Respons yang relatif kecil serta credible interval yang
melintasi garis nol mengindikasikan bahwa pengaruh nilai tukar terhadap inflasi Indonesia
tidak terlalu kuat dan bersifat sementara. Temuan ini mencerminkan incomplete exchange rate
pass-thorugh, yang dapat dijelaskan oleh berbagai kebijakan stabilisasi harga, pengendalian
inflasi oleh Bank Indonesia , serta dominasi bahan baku dan barang modal tidak sepenuhnya
diteruskan kepada konsumen akhir.

Respons inflasi terhadap guncangan jumlah uang beredar (M2) pada awalnya bergerak
positif dalam skala kecil, kemudian berbalik menjadi negatif dan secara bertahap kembali
menuju keseimbangan. Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan likuiditas tidak secara
otomatis menciptakan tekanan inflasi yang besar. Dalam konteks Indonesia, tambahan uang
beredar tidak seluruhnya mengalir ke konsumsi barang dan jasa, tetapi juga terserap ke
tabungan, investasi maupun sektor keuangan. Kondisi ini mengindikasikan mekanisme

transmisi terjadi secara bertahap.
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Gambar 2. Impulse Response Function.
Sumber: Data diolah, 2026
Guncangan PPl menghasilkan respons inflasi yang cenderung negatif dan relatif

lemah.Temuan ini menunjukkan bahwa kenaikan biaya di tingkat produsen belum tentu
langsung diteruskan ke harga yang diterima konsumen. Perusahaan seringkali melakukan
penyesuaian melalui efisiensi produksi, pengurangan margin keuntungan, atau strategi harga
lainnya untuk mempertahankan daya saing pasar. Dengan kata lain terjadi incomplete cost
passthrough dimana tekana biaya produksi tidak sepenuhnya berarti kenaikan harga di tingkat
konsumen.

Respons inflasi terhadap guncangan PDB juga menunjukkan pola negatif dan bersifat
sementara. Peningkatan aktivitas ekonomi yang tergambar dalam PDB belum menciptakan
tekanan permintaan yang mendorong kenaikan harga secara signifikan. Kapasitas produksi
nasional masih mampu mengimbangi peningkatan permintaan. Dengan Kkata lain,
perekonomian Indonesia masih memiliki ruang kapasitas yang memungkinkan peningkatan

output tanpa diiringi tekanan harga yang kuat.
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Berbeda dengan variabel lainnya, guncangan minyak dunia menghasilkan respons
inflasi yang positif, meningkat secara bertahap, dan mencapai puncak pada horizon menengah
sebelum kembali melemah. Temuan ini menunjukkan bahwa harga minyak dunia merupakan
salah satu saluran transmisi eksternal yang paling nyata terhadap inflasi di Indonesia. Kenaikan
harga minyak dunia mempengaruhi biaya energi, transportasi, distribusi dan produksi di
berbagai sektor sehingga muncul secara bertahap namun lebih persisten dibandingkan dengan
variabel lain. Hasil ini mencerminkan karakteristik Indonesia yang masih sensitif terhadap
perubahan energi global, baik secara langsung maupun melalui dampaknya terhadap biaya
produksi nasional.

Sementara itu, respons inflasi terhadap guncangan inflasi global cenderung negatif dan
mulai terlihat pada periode kedua sebelum kembali menuju keseimbangan. Temuan ini
menunjukkan bahwa tekanan global tidak sepenuhnya ditransmisikan ke inflasi domestik.
Pengaruh inflasi global tidak sepenuhnya ditransmisikan ke inflasi domestik. Pengaruh inflasi
global biasanya akan diredam oleh kebijakan moneter nasional. Hal ini menunjukkan bahwa
inflasi Indonesia masih dipengaruhi oleh faktor domestik dibandingkan faktor global.
Forecast Error Variance Decomposition (FEVD)

Analisis FEVD bertujuan untuk mengidentifikasi proporsi variasi inflasi yang berasal
dari setiap guncangan dalam sistem. Dominasi kontribusi guncangan inflasi terhadap variasi
inflasi menunjukkan bahwa inflasi memiliki sifat persisten, dimana pergerakan inflasi masa
lalu masih memberikan pengaruh kuat terhadap inflasi berikutnya. Sebaliknya, apabila
kontribusi relatif kecil, maka tingkat persistensi inflasi cenderung lebih rendah, yang digunakan
untuk mengetahui seberapa besar kontribusi masing-masing guncangan terhadap variasi inflasi.

Pada periode awal, variasi inflasi paling besar dijelaskan oleh guncangan inflasi itu
sendiri sebesar 50,37%, diikuti nilai tukar sebesar 24,59%, GDP riil sebesar 10,05%, harga
minyak dunia sebesar 8,55%, M2 sebesar 4,39%, inflasi global sebesar 1,52%, dan PPl sebesar
0,52%. Seiring bertambahnya periode, kontribusi guncangan inflasi sendiri menurun menjadi
sekitar 39,13% pada periode ke-20, sedangkan kontribusi beberapa variabel lain meningkat.
Nilai tukar tetap menjadi variabel dengan kontribusi terbesar setelah inflasi, yaitu sekitar
21,96% pada periode ke-20. Harga minyak dunia meningkat menjadi 10,84%, M2 menjadi
8,26%, inflasi global menjadi 7,22%, PP1 menjadi 3,72%, sedangkan GDP riil menjadi 8,87%.
Hasil tersebut menunjukkan bahwa inflasi pada awalnya terutama dipengaruhi oleh persistensi
inflasi itu sendiri, tetapi dalam periode yang lebih panjang pengaruh faktor makroekonomi

lainnya semakin terlihat. Nilai tukar menjadi faktor eksternal yang paling besar kontribusinya
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dalam menjelaskan variasi inflasi, sedangkan harga minyak dunia dan M2 menunjukkan

peningkatan kontribusi seiring bertambahnya periode.
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Gambar 3. Forecast Error Decomposition Variance (FEDV).
Sumber: Data diolah, 2026
Hasil FEVD menunjukkan bahwa nilai tukar adalah variabel dengan kontribusi

dominan terhadap variasi inflasi setelah inflasi itu sendiri. Sementara itu, kontribusi harga
minyak dunia terhadap pembentukan inflasi menunjukkan peningkatan dalam periode yang
lebih panjang. Temuan tersebut menunjukkan bahwa selain faktor domestik, pembentukan
inflasi Indonesia juga dipengaruhi oleh kondisi eksternal melalui mekanisme nilai tukar dan
harga energi global.

Secara keseluruhan, hasil FEVD menunjukkan bahwa inflasi Indonesia lebih banyak
dipengaruhi oleh faktor internal dan persistensi inflasi dibandingkan dengan guncangan
variabel makroekonomi lainnya. Harga minyak dunia dan inflasi global memiliki peran yang
relatif lebih besar dalam menjelaskan inflasi. Temuan ini mengindikasikan bahwa stabilitas
inflasi tidak hanya bergantung pada kebijakan moneter domestik, tetapi juga sangat
dipengaruhi oleh perkembangan kondisi ekonomi dan harga komoditas di tingkat global. Oleh
karena itu, pengendalian inflasi memerlukan kombinasi. Inflasi di Indonesia tidak hanya
bergantung pada kebijakan moneter domestik, tetapi juga sangat dipengaruhi oleh
perkembangan kondisi ekonomi dan harga komoditas di tingkat global. Oleh karena itu,
pengendalian inflasi memerlukan kombinasi kebijakan moneter yang kredibel, penguatan

ketahanan energi, serta mitigasi dampak gejolak harga komoditas internasional.
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5. KESIMPULAN DAN SARAN

Model BVAR terbukti menghasilkan akurasi peramalan yang lebih valid dibandingkan
dengan model VAR. Temuan ini menunjukkan bahwa penerapan Minnesota Prior mampu
meningkatkan stabilitas estimasi dan kinerja peramalan melalui mekanisme shrinkage.
Berdasarkan hasil penelitian, inflasi menunjukkan respons yang relatif kecil dan sementara
terhadap guncangan jumlah uang beredar (M2), PPI, PDB riil dan inflasi global. Sementara itu,
guncangan harga minyak dunia berdampak lebih nyata. Hasil FEVD menunjukkan bahwa
setelah inflasi itu sendiri, nilai tukar adalah variabel dominan dalam menjelaskan variasi inflasi,
sehingga menegaskan pentingnya stabilitas nilai tukar dalam pengendalian inflasi.

Saran untuk penelitian lanjutan adalah mengeksplorasi frekuensi yang lebih tinggi,
seperti data bulanan atau triwulanan, yang akan lebih menggambarkan dinamika inflasi
sehingga dapat diamati secara lebih rinci. Selain itu, variabel yang relevan seperti suku bunga,
harga pangan dan ekspektasi inflasi dapat menjadi variabel tambahan untuk meningkatkan
kemampuan model dalam menjelaskan pergerakan inflasi. Penggunaan jenis prior BVAR lain,
seperti Normal-Wishart Prior atau Sims-Zha Prior, juga dapat dipertimbangkan untuk
spesifikasi model yang lebih optimal.
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Indonesia.
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