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Abstract: This study aims to determine how the effects of inflation and capital inflow on the rupiah and 
ringgit on the US dollar (a comparative study: Indonesia-Malaysia). The data used in this research is 
secondary data of world development indicators and Bank Indonesia. The analysis technique used in this 
research is quantitative analysis techniques with multiple linear regression method. The results of this study 
indicate that inflation Indonesia and Malaysia affect the rupiah and ringgit negatively while the variable 
capital inflow Indonesia and Malaysia affect the rupiah and ringgit positively significant. 
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1. PENDAHULUAN 

Indikator ekonomi, yang menjadi salah satu tolak ukur keberhasilan kegiatan perekonomian 
Negara yaitu kestabilan perekonomian. Terutama kestabilan dalam hal harga-harga, suku bunga dan 
nilai tukar. Kestabilan harga sangat berpengaruh terhadap perekonomian, terutama Indonesia 
sebagai negara berkembang yang memiliki sistem perekonomian terbuka (Muchlas & Alamsyah, 
2015). Perekonomian yang terbuka ini memungkinkan kondisi perekonomian Indonesia mendapat 
pengaruh dari luar negeri. Selain pengaruh dari dalam negeri sendiri. Gejolak-gejolak yang terjadi di 
dunia internasional berupa perubahan tingkat harga, tingkat suku bunga maupun nilai tukar dan 
inflasi akan berpengaruh terhadap kondisi perekonomian Indonesia (Hamdani, 2003). 

Berbagai kebijakan diterapkan sebagai langkah untuk menstabilkan perekonomian Indonesia 
berupa penerapan kebijakan di dalam negeri maupun melakukan perjanjian kerja sama luar negeri. 
Kebijakan dalam negeri dilakukan melalui pengendalian pajak, pengendalian inflasi dan suku bunga. 
Sedangkan perjanjian kerja sama luar negeri dilakukan melalui pertukaran barang dan jasa atau 
biasa disebut kegiatan ekspor maupun impor. Kegiatan perdagangan ini melibatkan satu Negara 
dengan Negara lain dan menjadikan negara-negara di dunia menjadi lebih terikat (Puspitaningrum 
dkk, 2014). Harga suatu barang atau komoditi dalam perdagangan khususnya perdagangan antar 
Negara dinyatakan dalam satuan mata uang tertentu, yang telah disepakati bersama guna 
memperlancar kegiatan transaksi. Hal ini dapat menyebabkan terjadinya risiko perubahan nilai tukar 
mata uang yang timbul karena adanya ketidakpastian nilai tukar itu sendiri (Puspitaningrum dkk, 
2014). 

Nilai tukar mata uang antar Negara sangat berbeda-beda. Bahkan dengan Negara yang letak 
geografis dan kondisi perekonomian yang hampir sama. Kondisi perekonomian yang stabil 
dipengaruhi oleh berbagai faktor ekonomi dan non ekonomi. Nilai mata uang Rupiah dari tahun 
2012 rata-rata terdepresiasi terhadap Dollar Amerika. Berikut fluktuasi Rupiah dan Ringgit terhadap 
Dollar Amerika: 
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Gambar 1. Pergerakan Nilai Tukar Rupiah dan Ringgit/USD, 2012-2016 
Sumber: Bank Indonesia dan World Development Indicator, 2017. 

Berdasarkan Gambar 1. dapat dilihat secara umum perbandingan nilai tukar Rupiah dan Ringgit 
Malaysia terhadap Dollar Amerika. Nilai tukar Rupiah cenderung lebih stabil pergerakannya dari 
pada nilai tukar Ringgit terhadap Dollar Amerika dalam lima tahun terakhir. Nilai tukar Rupiah 
sepanjang 2012 mengalami depresiasi sebesar 6,9 persen. Terdepresiasi nya nilai tukar Rupiah ini, 
masih dipengaruhi oleh kondisi nilai tukar global, khususnya Dollar Amerika Serikat. 

Perubahan nilai tukar Rupiah dan Ringgit terhadap Dollar Amerika yang berfluktuasi juga 
disebabkan oleh perbedaan tingkat inflasi antar Negara. Rata-rata tingkat inflasi di Indonesia selalu 
lebih tinggi dibandingkan dengan tingkat inflasi yang terjadi beberapa negara di kawasan Asia 
khususnya di Malaysia. Jika ada perbedaan harga dalam mata uang yang sama, maka akan ada 
perubahan permintaan sehingga harga barang juga berubah. Konsekuensinya perubahan harga yang 
terjadi akan berakibat pada penyesuaian nilai tukar. Pergerakan nilai tukar sangat berhubungan 
dengan inflasi, hal ini karena inflasi merupakan cerminan dari perubahan tingkat harga barang yang 
terjadi di pasar dan akan berujung pada tingkat permintaan dan penawaran uang yang akhirnya 
dapat mempengaruhi pergerakan nilai tukar itu sendiri (Istiqomah, 2011). Pada Gambar 2 disajikan 
tren perbandingan inflasi Indonesia dan Malaysia. 

 

 

Gambar 2. Perbandingan Inflasi Indonesia-Malaysia, 2012-2016 
Sumber: Bank Indonesia dan Bank Negara Malaysia 

Pengendalian inflasi didasarkan pada pertimbangan bahwa, inflasi tinggi dan tidak stabil 
memberikan dampak negatif kepada kondisi sosial ekonomi masyarakat (Bank Indonesia, 2009). 
Pertama, inflasi yang tinggi menyebabkan pendapatan riil masyarakat akan terus turun sehingga 
standar hidup dari masyarakat juga turun. Kedua, inflasi yang tidak stabil akan menciptakan 
ketidakpastian bagi masyarakat dalam mengambil keputusan melakukan konsumsi, investasi dan 
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produksi, yang pada akhirnya akan menurunkan pertumbuhan ekonomi. Ketiga, tingkat inflasi 
domestik yang lebih tinggi dibanding dengan tingkat inflasi di negara tetangga menjadikan tingkat 
bunga domestik riil menjadi tidak kompetitif sehingga dapat memberikan tekanan pada nilai rupiah.  

Tingkat inflasi tertinggi di Indonesia dalam lima tahun terakhir, terjadi pada tahun 2013 yaitu 
sebesar 8,38 persen yang menyebabkan Rupiah terdepersiasi. Penyebab utamanya adalah kenaikan 
harga bahan bakar minyak (BBM) serta beberapa komoditas lainnya yang juga merangkak 
naik.Inflasi tahun 2013 ini merupakan tertinggi sejak krisis 2008 yang mencapai 11,06 persen. 
Sedangkan tingkat inflasi terendah dalam lima tahun terakhir, pada tahun 2016 sebesar 3,02  persen 
yang menyebabkan apresiasi nilai tukar Rupiah sebesar Rp.9.773, terdapat empat faktor penyebab 
rendahnya tingkat inflasi tahun 2016.  

Pertama, adanya koordinasi yang baik antara pemerintah dan bank Indonesia sebagai otoritas 
moneter. Kedua, tercukupinya permintaan dibanding dengan ketersediaan barang, jika dilihat dari 
sisi permintaan masyarakat naik, tapi kapasitas produksi nasional secara keseluruhan ada gap 
supply, jauh mencukupi permintaan. Ketiga, dampak dari harga komoditas internasional dan 
pengendalian stabiliasasi nilai tukar yang relatif terkendali. Terakhir, didukung oleh ekspektasi inflasi 
yang rendah dari masyarakat (Bank Indonesia, 2017). 

Tahun 2014 tingkat inflasi di Malaysia merupakan tingkat inflasi tertinggi sepanjang lima tahun 
terakhir sebesar 3,15 persen, hal ini terjadi karena harga bahan bakar naik, bahan makanan dan 
subsidi juga naik ditambah tarif elektrik ikut naik tinggi yang berdampak pada peningkatan harga 
barang-barang secara umum di Malaysia. Sedangkan inflasi terendah di Malaysia terjadi tahun 2012 
sebesar 1,7 persen dikarenakan permintaan global yang melemah menyebabkan kejatuhan besar 
dalam harga komoditi dunia yang menyebabkan inflasi turun drastis dan terjadi deflasi (Bank Negara 
Malaysia, 2013). 

Membaiknya perekonomian Indonesia yang ditunjang dengan stabilitas politik yang mantap 
dan kecenderungan penurunan suku bunga, mendorong masuknya aliran dana (Capital Inflow) ke 
Indonesia dalam jumlah dana yang cukup besar (Fitriyana, 2014). Arus modal masuk merupakan 
salah satu sumber pendapatan suatu Negara, yang berasal dari berbagai macam investasi asing yang 
tercipta serta berasal dari pajak asset masyarakat Indonesia yang berada di luar negeri.  

Aliran modal masuk akan meningkatkan produktivitas kegiatan ekonomi sehingga akan 
meningkatkan jumlah barang dan jasa, serta akan meningkatkan kesempatan kerja dan memperluas 
pasar. Semakin membaiknya fundamental makroekonomi Indonesia karena meningkatnya capital 
inflow maka akan semakin memperkuat kondisi perekonomian yang kemudian akan berpengaruh 
pada kondisi stabilitas nilai tukar Rupiah. Berikut merupakan grafik perkembangan capital inflow 
Indonesia dan Malaysia. 

 

 
Gambar 3. Pergerakan Capital Inflow Indonesia dan Malaysia, 2012-2016 
Sumber: World Development Indicator, 2017  

Jumlah aliran modal masuk (capital inflows) Indonesia pada tahun 2015 merupakan yang 
terendah selama lima tahun terakhir. Penyebabnya karena ketidakpastian perekonomian dunia 
sebagai akibat dari kebijakan moneter yang mendorong penguatan Dollar Amerika terhadap mata 
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uang berbagai negara di dunia. Ketidakpastian ini terjadi karena adanya perbaikan ekonomi Amerika 
Serikat yang ditandai dengan peningkatan konsumsi dan turunnya harga minyak dunia serta 
ketenagakerjaan Amerika Serikat yang solid. Selain itu, pelemahan mata uang Euro sebagai imbas 
dari pengaruh kebijakan the fed terhadap pergerakan arus modal global ke emerging market (Bank 
Indonesia, 2015). Maka dengan adanya perbaikkan kondisi perekonomian Amerika Serikat investor 
asing akan lebih tertarik mengalirkan dananya ke Amerika Serikat. Pada tahun 2016, aliran modal 
masuk (capital inflow) Indonesia merupakan yang tertinggi dalam kurun waktu lima tahun terakhir. 
Meningkatnya capital inflow ini disebabkan oleh berhasilnya penerapan aturan tax amnesti, 
sehingga menambah aliran modal yang masuk ke Indonesia selain dari berbagai investasi (Pramono 
dkk, 2017). Meningkatnya capital inflow pada tahun 2016 juga disebabkan tingkat pertumbuhan 
ekonomi yang lebih kuat dan tingkat inflasi yang relatif terjaga sehingga berdampak pada apresasi 
nilai tukar Rupiah.  

Aliran modal masuk (capital inflow) Malaysia mengalami defisit pada tahun 2015. Keadaan ini 
sebagai akibat dari kebijakan moneter the fed yang mendorong penguatan Dollar Amerika terhadap 
mata uang berbagai negara di dunia termasuk salah satunya berdampak pada terdepresiasinya 
Ringgit Malaysia, sehingga menurunnya investasi yang masuk. Akibatnya menyebabkan keuntungan 
yang diperoleh investor semakin kecil. Pada tahun 2016 capital inflow Malaysia mengalami surplus 
yang sangat tinggi dikarenakan telah diperbaiki sistem untuk menanamkan modal di Malaysia. Serta 
pada tahun 2016 nilai tukar Ringgit mengalami apresiasi, sehingga memperkuat kondisi 
perekonomian Malaysia yang menyebabkan kepercayaan investor asing juga meningkat (Bank 
Negara Malaysia, 2017). 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

Harga dari satu mata uang dalam mata uang yang lain disebut sebagai kurs (exchange rate) 
(Mishkin, 2009). Apabila harga mata uang asing dalam negeri nilainya meningkat dan harga mata 
uang domestik mengalami penurunan maka disebut mengalami depresiasi, sebaliknya jika harga 
mata uang asing dalam negeri nilainya mengalami penurunan dan harga mata uang domestik 
meningkat maka disebut apresiasi. Kurs memengaruhi harga barang domestik relatif terhadap harga 
barang luar negeri (Nopirin, 2014). 

Konsep nilai tukar mata uang dapat dibedakan menjadi dua yaitu nilai tukar riil dan nilai tukar 
nominal (Mankiw, 2006). Nilai tukar riil merupakan nilai mata uang suatu Negara, ketika pelaku 
ekonomi menggunakan mata uang Negara nya untuk ditukar dengan barang dan jasa di Negara lain 
atau dengan kata lain nilai tukar riil merupakan nilai mata uang suatu Negara apabila ditukar barang 
di Negara lain. Sedangkan nilai tukar nominal yaitu nilai mata uang suatu Negara yang ditukarkan ke 
dalam mata uang Negara lain contohnya Rupiah ditukar ke Dollar AS (Hamdani, 2003). 

Inflasi merupakan kecenderungan kenaikan harga-harga umum barang-barang yang tidak 
sesaat. Milton Friedman dalam Murni (2006) mengatakan inflasi ada di mana saja dan selalu 
merupakan fenomena moneter yang mencerminkan adanya pertumbuhan moneter yang 
berlebihan dan tidak stabil. Secara garis besar inflasi terjadi pada kenaikan harga dan dalam waktu 
yang lama. Proses kenaikan harga–harga umum barang-barang secara terus menerus disebut inflasi 
kenaikan harga ini diukur dengan menggunakan indeks harga (Mankiw, 2006). 

Menurut Hossain dan Chowdhury (1998), Aliran modal masuk asing (capital inflow) merupakan 
keluar masuknya modal pada suatu negara. Keluar-masuknya modal ini dicatat dalam neraca modal 
(capital account), yang nantinya akan mempengaruhi neraca pembayaran (balance of payment). 
Neraca modal mencatat aliran modal jangka pendek dan jangka panjang, serta pinjaman asing dan 
hibah. Adapun yang termasuk dalam aliran modal jangka pendek ialah simpanan dan pinjaman bank, 
disebut investasi portofolio, sedangkan aliran modal jangka panjang meliputi penanaman modal 
asing langsung dan saham. 
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3. METODE  

Penelitian ini menggunakan data sekunder dalam bentuk data time series diperoleh dari 
berbagai laporan dan jurnal yang dipublikasikan Bank Indonesia, Bank Malaysia, World Development 
Indicator (WDI), UNCOMTRADE, dan Badan Pusat Statistik. Penulis juga melakukan studi 
kepustakaan melalui berbagai jurnal, artikel dan literatur lain yang berkaitan dengan pembahasan 
dalam penelitian ini. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik 
analisis kuantitatif dan kualitatif. Teknik analisis kuantitatif dilakukan dengan cara menganalisis 
seberapa besar pengaruh tingkat inflasi dan capital inflow terhadap nilai tukar rupiah. Model analisis 
yang digunakan adalah model ekonometrika. Adapun pendekatan kuantitatif yang digunakan yaitu 
regresi linear berganda dengan model ekonometrika dirumuskan sebagai berikut: 

RERIndo = 𝛼 + 𝛽INFIndo + 𝛽CIIndo + e 

RERMly = 𝛼 + 𝛽INFMly + 𝛽CIMly+ e 

dimana: RERindo adalah tingkat kurs IDR/ USD; INFIndo adalah tingkat inflasi Indonesia; CIIndo adalah 
capital inflow Indonesia; RERMly adalah tingkat kurs MYR/USD; INFMly adalah tingkat inflasi Malaysia; 

CIMly adalah capital inflow Malaysia; e adalah variabel pengganggu; 𝛽 adalah koefisien variabel 

independen; 𝛼 adalah konstanta. 

Fungsi matematis tersebut adalah tingkat kurs yang akan dipengaruhi oleh tingkat inflasi (INF) 
dan capital inflow (CI). Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah logaritma natural 
berganda. Persamaan regresi ditransformasikan ke logaritma natural berganda. Logaritma natural 
terhadap basis, variabel-variabel yang masih bersatuan triliun rupiah ditransformasikan ke dalam 
satuan persen (%).  Model ini merupakan model regresi linear karena variabel INF dan CI dinyatakan 
dalam bentuk logaritma natural dan model linearitasnya, maka model ini disebut ln. Persamaan 
tersebut ditransformasikan dalam bentuk ln sehingga menjadi linear, dimisalkan INF menjadi Lninf 
sehingga dapat dirumuskan model sebagai berikut: 

LNRERIndo = 𝛼 + 𝛽LNINFIndo + 𝛽LNCIIndo + e 

LNRERMly = 𝛼 + 𝛽LNINFMly + 𝛽LNCIMly + e 

dimana: LNRERIndo adalah tingkat kurs IDR/ USD; LNINFIndo adalah logaritma naturalinflasi Indonesia; 
LNCIIndo adalah logaritma capital inflow Indonesia; LNRERMly adalah tingkat kurs MYR/USD; LNINFMly 
adalah logaritma natural inflasi Malaysia; LNCIMly adalah logaritma natural capital inflow Malaysia; 
e adalah variabel pengganggu; β adalah koefisien variabel independen; α adalah konstanta. 
 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN  

4.1. Hasil Estimasi Kurs Rupiah atas Dollar Amerika (Rp/USD) 

Hasil regresi berganda dengan menggunakan metode OLS (Orinary Least Square) yang telah 
dilakukan, maka dapat dirumuskan model persamaan regresinya dalam penelitian ini, yaitu:  

LNRERIndo = -6.54687 – 0.34134*LNINFIndo + 0.27745*LNCIIndo 

t-stat  = (-3.9113) (-1.2005) (4.2015) 

S.E.  = (1.6738) (0.6553) (0.1522) 

R2 = 0.48 

f-stat = 10.944 

D-W = 2.396 
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Hasil dari estimasi regresi pada F-statistik sebesar 10,944 lebih besar dari nilai kritis F-tabelpada 
ά=5% yaitu sebesar 3.34. Nilai probabilitas F-statistik sebesar 0,000457 lebih kecil dari signifikansi 
probabilitas ά, yaitu 0.05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa inflasi dan capital inflow berpengaruh 
signifikan terhadap nilai tukar Rupiah atas Dollar Amerika. 

Pengujian variabel secara individu Tingkat inflasi dari hasil estimasi pada memiliki nilai t-
statistik sebesar-1.200573 lebih kecil dari nilai kritis t-tabel dengan d.f = 30-3 pada tingkat 
signifikansi ά = 1% nilai t-tabel 2,473 dan pada ά =5%, dengan nilai t-tabel 1,703. Sehingga dapat 
disimpulkan bahwa tingkat inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar Rupiah atas 
Dollar Amerika. Sementara itu, hasil capital inflow pada estimasi memiliki nilai t-statistik sebesar 
4,201560 lebih besar dari nilai kritis t-tabel dengan d.f= 30-3 pada tingkat signifikansi ά = 1% nilait-
tabel 2,473 dan pada ά = 5%, dengan nilai t-tabel 1,703. Sehingga dapat disimpulkan bahwa capital 
inflow berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar Rupiah atas Dollar Amerika. 

4.2. Hasil Estimasi Kurs Ringgit atas Dollar Amerika (RM/USD) 

Hasil regresi berganda dengan menggunakan metode OLS (Orinary Least Square) yang telah 
dilakukan, maka dapat dirumuskan model persamaan regresinya dalam penelitian ini, yaitu:  

LNRERMly = -2.35481 -0.00553*LNINFMly + 0.094333*LNCIMly 

t-stat  = (-4.9406) (-0.144) (4,610) 

S.E.  = (-0.4766) (0.038) (0.020)  

R2  = 0.481   

F-stat  = 10.693   

D-W   = 2.233 

 
Hasil estimasi regresi pada F-statistik sebesar 10.69 lebih besar dari nilai kritis F-tabel pada 

ά=5% yaitu sebesar 3.34. Nilai probabilitas F-statistik sebesar 0,000520 lebih kecil dari signifikansi 
probabilitas ά, yaitu 0.05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa inflasi dan capital inflow secara 
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar Ringgit atas Dollar Amerika. 

Selanjutnya hasil pengujian variabel secara individu menunjukkan bahwa tingkat inflasi dari 
hasil estimasi memiliki nilai t-statistik sebesar -0,144 lebih kecil dari nilai kritis t-tabel dengan d.f = 
30-3 pada tingkat signifikansi pada ά = 5%, dengan nilai t-tabel 1.703. Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa tingkat inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai tukar Ringgit atas Dollar Amerika. 

Kemudian untuk variabel capital inflow pada persamaan di atas, memiliki nilai t-statistik 
sebesar 4.610 lebih besar dari nilai kritis t-tabel dengan d.f= 30-3 pada tingkat signifikansi ά = 1% 
nilait-tabel 2.473 dan pada ά = 5%, dengan nilait-tabel 1.703. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
capital inflowberpengaruh signifikan terhadap nilai tukar Ringgitatas Dollar Amerika. 

4.3. Pengaruh Inflasi dan Capital Inflow terhadap Nilai Tukar Rupiah/Dollar 

Tingkat inflasi Indonesia mempunyai hubungan yang negatif dan tidak signifikan. Nilai koefisien 
sebesar -0,341345, artinya jika inflasi naik sebesar 1% maka nilai tukar Rupiah atas Dollar Amerika 
akan terdepresiasi sebesar 34,1345%. Temuan ini sejalan dengan penelitian Puspitaningrum, dkk 
(2014) Muchlas & Alamsyah (2015) menemukan bahwa tingkat inflasi memiliki dampak negative dan 
tidak signifikan terhadap nilai tukar. Sementara untuk capital inflow Indonesia memiliki hubungan 
yang positif dan signifikan. Nilai koefisien estimasi sebesar 0,277449, artinya jika capital inflow naik 
sebesar 1% maka nilai tukar Rupiah atas Dollar Amerika akan terapresiasi sebesar 27,7449%. 

4.4. Pengaruh Inflasi dan Capital Inflow terhadap Nilai Tukar Ringgit/Dollar 

Tingkat inflasi Malaysia mempunyai hubungan yang negatif dan tidak signifikan. Nilai koefisien 
sebesar -0,005526, artinya jika inflasi naik sebesar 1% maka nilai tukar Ringgit atas Dollar Amerika 
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akan terdepresiasi sebesar -0,5526%. Temuan ini sejalan dengan penelitian Puspitaningrum, dkk 
(2014) Muclas & Alamsya (2015) menemukan bahwa tingkat inflasi memiliki dampak negatif dan 
tidak signifikan terhadap nilai tukar. Capital inflow Malaysia memiliki hubungan yang positif dan 
signifikan. Nilai koefisien estimasi sebesar 0,094333, artinya jika capital inflow naik sebesar 1% maka 
nilai tukar Ringgit atas Dollar Amerika akan terapresiasi sebesar 9,4333%. 

4.5. Hasil Perbandingan Antara Kurs Rupiah dan Ringgit Atas Dollar Amerika 

Variabel inflasi dan capital inflow Indonesia secara keseluruhan memiliki hubungan yang 
signifikan. Sedangkan secara parsial inflasi memiliki hubungan yang negatif namun tidak signifikan 
dan secara parsial variabel capital inflowIndonesia berpengaruh positif signifikan. Sehingga dapat 
dijelaskan bahwa setiap kenaikan 1 % inflasi Indonesia maka akan mendepresiasi nilai tukar Rupiah 
atas Dollar sebesar -34,1345%  dan setiap kenaikan 1 % capital inflow Indonesia maka nilai tukar 
Rupiah atas Dollar Amerika akan terapresiasi sebesar  27,7449 %. Sedangkan untuk Malaysia 
variabel inflasi juga memiliki tanda yang negatif tidak signifikan serta variabel capital inflow nya 
memiliki tanda yang positif signifikan. Sehingga setiap kenaikan 1 % inflasi di Malaysia maka kurs 
Ringgit atas Dollar Amerika akan terdepresiasi sebesar -0,05526 % dan setiap kenaikan 1 % capital 
inflow di Malaysia maka kurs Ringgit atas Dollar Amerika akan terapresiasi sebesar 9,4333 %. 

Terdapat perbandingan yang tidak terlalu signifikan antara pengaruh inflasi dan capital inflow 
terhadap nilai tukar Rupiah dan Ringgit atas Dollar Amerika. Inflasi Indonesia memiliki pengaruh 
yang cukup besar terhadap nilai tukar Rupiahdi Indonesia begitupun dengan capital inflow 
dibandingkan dengan pengaruh inflasi dan capital inflow Malaysia terhadap kurs Ringgit. Perbedaan 
hasil penelitian yang paling menonjol antara Indonesia dan Malaysia adalah terletak pada nominal 
angka dari pengaruh inflasi dan capital inflow, Indonesia dan Malaysia. 

5. KESIMPULAN  

Inflasi Indonesia secara keseluruhan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai tukar 
Rupiah, sedangkan secara parsial memiliki pengaruh yang negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 
tukar Rupiah atas Dollar Amerika. Artinya setiap kenaikan inflasi Indonesia maka akan 
mendepresiasi nilai tukar Rupiah terhadap Dollar. Capital inflow Indonesia secara keseluruhan dan 
secara parsial memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai tukar Rupiah atas Dollar 
Amerika. Artinya setiap kenaikan capital inflow Indonesia maka akan mengpresiasi nilai tukar Rupiah 
terhadap Dollar. Kemudian Inflasi Malaysia secara keseluruhan memiliki pengaruh yang signifikan, 
sedangkan secara parsial memiliki pengaruh yang negatif dan tidaksignifikan terhadap nilai tukar 
Ringgit atas Dollar Amerika. Setiap kenaikan inflasi Malaysia maka akan mendepresiasi nilai tukar 
Ringgit terhadap Dollar. Capital inflow Malaysia secara keseluruhan dan secara parsial memiliki 
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai tukar Ringgit atas Dollar Amerika. Artinya, setiap 
kenaikan capital inflow maka nilai tukar Ringgit terhadap Dollar terapresiasi.  
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