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Abstrak 

Nama : Ahmad Nawawi 
Program Studi: llmu Ekonomi 
Judul : Analisi.s Efek Kebijakan Fiskal terhadap Pertumbuhan Ekonnmi 

dan Efektivitasnya dalam Mengatasi Perlambatan Pertumbuhan 
Ekonomi 

Tesis ini menganalisis efek kebijakan fiskal terhadap produk domestik bruto, 
pendapatan disposabel, dan konsumsi rumah tangga di Indonesia dengan 
menggunakan pendekatan Vector Autoregression (V AR). Impulse response 
digunakan untuk melacak: respon dari variabel kebijakan fiskal, yaitu peneriruaan 
perpajakan dan belanja negara di dalam sistern V AR karena adanya guncangan 
(shock) atau perubahan di dalam residualnya. Hasil analisis menunjukkan bahwa 
shock positif penerimaan pajak mempengaruhi produk domestik bruto (PDB) 
secara negatif, dan shock positif belanja negara mempengaruhi PDB secara 
positif. Lebih Jan jut, shock posit if penerimaan pajak mernpengaruhi pendapatan 
disposable dan konsumsi rumah tangga secara negatit; dan slwck positif belanja 
negara mempengaruhi pendapatan disposable dan konsumsi rumah tangga secara 
positif Semua hasH konsisten dengan model Keynesian. 

Katakonci: 
Kebijakan fiska~ pertumbuhan ekonomi. pendapatan disposabel, konsumsi rumah 
tangga~ Vector Autoregression (V AR) 

UNIVERSITAS INDONESIA 

Analisis Efek..., Ahmad Nawawi, FEB UI, 2009



IX 

Abstract 

Name :Ahmad Nawawi 
Study Program: Economics 
Title Analysis! of the Effect of Fiscal Policy to Growth and 

Effectiveness Overcoming Economic Growth Slowing 

This thesis presents an analysis of the effect of fiscal policy in Indonesia based on 
a V AR approach. Fiscal policy shocks are identified as a structural residuals 
related to unexpected government expenditure and tax revenue. Impulse responses 
arc then used to stimulate the dynamic response of key macroeconomics variables 
these shocks. The analysis show a negative response of GDP to tax shocks and a 
positive to expenditures shocks. Moreover disposible income and private 
consumption react negatively to taxation and posltevely to a government 
expenditures. All together the result are consistent with Keynesian models. 

Key Words: 
Fiscal policy. growt~ disposable income, private consumption. Vector 
Autoregression (V AR} 
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1.1. Latar Bebkang 

BAB 1 

PENDAHULUAN 

Krisis finansial global telah menyebabkan menurunnya kinerja 

perekonomian dunia pada tahun 2008. dan dampak tersebut masih berlanjut 

sampai dengan tahun 2009. Kondisi ini sangat herpengaruh terhadap perlambatan 

perturnbuhan ekonom~ menurunnya tingkat pendapatan masyarakat, daya beli 

masyarakat, dan meningkatnya pengangguran. 

Menurut data darl Departemen Keuangan RI dalam Dokumen "Mengatasi 

Dampak Krisis Global Melalui Stimulus Fiskal APBN 2009", dinyatakan bahwa 

pertumbuhan ekonorni tahun 2009 berkisar antara 4,0% ~ 5,0% dengan titik 

estimasi pada 4.5%, hal ini berarti lehih rendah dari asumsi da1am APBN 2009 

sebesar 6,0%. Revisi ke bawah tingkat pertumbuhan ekonomi tidak hanya 

dilakukan oieh negara Indonesia, tetapi juga o!eh negara-negara yang lain, 

tennasuk lembaga keuangan internasional seperti International Monetary Fund 

(IMF)~ Organization for Economic Co-operation and Development (OECD), 

World Bank (Bank Dunia), dan Asian Development Bank (ADB). 

IMF memperkirakan pertumbuhan ekonomi dunia pada tahun 2009 akan 

masih tertekan, sehlngga perkiraan pertumbuban ekonomi dunia tahun 2009 

tersebut direvlsi menjadi 2,2% pada perkiraan bulan November 2008, dari 

sebelumnya 3,0% pada perkiraan bulan Oktober 2008. Pada bulan Januari 2009, 

IMF kembali melakukan revisi ke bawah atas proyeksi pertumbuhan ekonomi 

dunia menjadi 5,0% (Iilla! Iabell). 

Melalrukan koreksi ke bawah terhadap proyeksi pertumhuhan ekonomi 

o)eh pemerintah Indonesia seja1an dengan lembaga-lembaga keuangan yang juga 

metakukan revisi ke bawah terhadap proyeksi pertumbuhan ekonorni Indonesia. 

Lembaga~lembaga keuangan tersebut memproyeksikan perturnbuhan ekonomi 

Indonesia sebesar rata~rata 5,96/o pada proyeksi bulan Mei 2008 menjadi rata-rata 

4,3% pada proyeksi bulan Januari 2009 (Uhat tabel 2). Revisi ke bawah perlu 
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2 

dilakukan karena siluasi pcrckonomian hingga Januari 2009 masih menunjukkan 

proses pcmburukkan yang belurn berakhir. 

Tabcll 

Perkiraan J>er-tumbuhan PDB lahun 2009 (%) 

Negara Jan-QS Apr-08 Okt-OS Nop-08 Jan,.(~!) 

Dunia 4,4 3,8 3,0 2,2 0,5 

USA I ,8 0,6 0,1 -0,7 -1,6 

Eropa 1,9 1,2 0,2 -0,7 ~2,0 

Jepang 1,7 1,5 0,5 -0,2 -2,6 

China IO,O 9,5 9,3 8,5 6,7 

India 8,2 8,0 6,9 6,3 5,1 

ASEAN-5 6,2 M 4,9 4,2 2,7 

Sumber: Departemen Keuangan RI 

'rabe12 

Proyeksi Pertumbuhan PDB Indonesia (%} 

Lembaga Kcuangnn May-08 Sep..OS Dcc-08 Jau-09 

Danareksa Securities 5.9 5.9 5.6 4,8 

HSBC Economics 5.3 4.9 4.9 3.8 

Bank Danamon 6.3 6.3 4.3 4.3 

JP Morgan 5.2 4.7 4.2 4.2 

Nomura 4.8 4.5 4.5 3.6 
Global !might 6.0 5.7 4,3 4.3 

Cttigroup 6.3 5.8 3.8 3.8 

Standard Chartered 6.2 6.2 4.5 4.5 

Bahana Securities 6.2 6.2 5.4 4.8 

Asia ruwt Bank 6.2 6.2 5.5 5.5 
World Bank 6.4 6.2 4.4 4.4 

IMF 6.3 6.3 5.5 3.5 

Rota.orata 5.9 S.i 4.7 4.3 ------
Sum~r: Departemen Keuangan RI 

Berkaitan dengan hal tersehut, dalam rangka memperkecil dampak negatif 

dari krisis finansial global, terutarna menjaga laju pertumbuhan ekonomi, tingkat 

pendapatan masyarakat. dan daya beli rnasyarakat, pemerintah melakukan 

UNIVERSITAS INDONESIA 

---

Analisis Efek..., Ahmad Nawawi, FEB UI, 2009



3 

langkab-langkah kcbijakan fiskal, yaitu bcrupa kebijakan stimulus fiskai balk di 

bidang perpajakan maupun di bidang be!anja negara. 

Kebijakan fiskal merupakan kebijakan yang efektif untuk mengatasi 

perekonomian yang lesu pada suatu negara. Seperti yang dikemukakan oleh 

Keynes bahwa kebijakan fiskal berupa penunman pajak dan peningkatan belanja 

negara dapat meningkarkan pertumbuhan ekonomi dan dapat meningkatkan 

kesejahteraan masyarakat (Florian Hoppner, 2001 ). Kebijakan fiskal yang diambil 

pemerintah dalam rangka rnengatasi dampak negatif dari krisis global tersebut, 

antara Jain: (i) bidang perpajakan, berupa penurunan tarif PPh Badan dan PPh 

Orang Pribad~ serta peningkatan Pendapatan Tidak Kena Pajak (PTKP); dan 

(ii) bidang belanja negara, berupa pemberian subsidi, penurunan harga premium 

dan solar (BBM), diskon tarif listrik, peningkatan belanja infrastruktur, dan 

perluasan Program Nasional Pemberdayaan Masyarakat (PNPM) Mandiri 

(Departemen Keuangan Rl, Mengatasi Dampak Krisis Global Melalui Program 

Stimulus Fiskal APBN 2009, halaman 22). 

Selanjutnya, untuk mengetahui perkembangan kebijakan fiakal di bidang 

perpajakan1 kita dapat melihat rneJalui perkembangan penerimaan pajak dan 

perkembangan produk domestik bruto (PDB) secara nominal, serta perkembangan 

persentase penerimaan pajak terbadap PDB (tax ratio) dari negara yang 

bersangkutan (series tax lo GDP ratio). Lebih lanjut mengenai perkembangan 

tersebut pada negara Indonesia dapat dilibat pada gralik l dan gralik 2 berikut. 

Gll'lflk 1. 
Mikn- Pelkembangan l't!netimaan Pajak dan PDB,I9?0-2008 
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Pada grafik 1 dapat dijelaskan bahwa trend penerimaan pajak dan PDB 

secara nominal Indonesia selama kurun waktu penelitian se1alu mengalami 

kenaikan. Hal ini terkait dengan semakin meningkatnya aktivitas ekonoml dan 

meningkatnya perbaikan sistem administratif perpajakan di Indonesia, Sedangkan 

pad a grafik 2 ter1ihat bahwa tax ratio selama kurun waktu tahun I 970 - 2008 

mengalami fluktuasi, tetapi secara keseluruhan mengalarni kenaikan. Pada periode 

tahun 1997 - 1999 tax ratio mengalami penurunan karena pengaruh krisis 

ekonomi yang rneianda Indonesia yang merupakan dampak dari krisis ekonomi 

yang terjadi di Asia, tetapi setelah itu tax ratio mengaiami kenaikan seiring 

dengan membaiknya perekonomian dl Indonesia. 

Mengenai perkembangan kebijakan fiska1 di bidang belanja negara 

(government expenditures)) dapat dilihat dari perkembangan besamya belanja 

negara dan perkembangan PDB secara nominal, serta besarnya persentase belanja 

negara terhadap PDB (government expenditures to GDP}. Lebih lanjut mengenai 

perkembangan belanja negara dan PDB secara nominal, serta perkembangan 

persentase belanja negara terhadap PDB di Indonesia selama kurun waktu tahun 

1970-2008 dapat dilihat pada grafik 3 dan grafik 4 berikut 
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Pada grafik 3 menunjukkan bahwa trend belanja negara secara nominal 

seialu rneningkat dari tahun ke tahun. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa 

kebutuban belanja negara dari tahun ke tahun selalu meningkat secara nominaL 

Hal tersebut terkait dengan berbagai faktor, antara lain: meningkatnya jumlah 

penduduk, meningkatnya aktivitas ekonomi, meningkatnya kegiatan 

pembangunan yang dilakukan oleh pemerintah, meningkatnya kegiatan 

operasional pemerintah, meningkatnya pelayanan kesehatan masyarakat. 

meningkatnya kuaiitas pendidikan, dan meningkatnya aktivitas-aktivitas lain yang 

membutuhkan pendanaan dari APBN. 
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Lcbih besamya belanja negara dibundingkan dengo.n penerimaan negara 

dapat mengakibatkan defisil anggaran. Sebelum tahun 2000 Indonesia 

menerapkan sistcm a.nggaran berimbang1 dimana anggaran pemerintah yang 

tertuang dalam APBK berada pada posisi penerirnaan negara sama dengan belanja 

negara. Namun, apabila dilihat secara mendalam,. maka seberuunya APBN 

Indonesia selama periode tersebut mengalami defisit. Defisit dalam APBN yang 

berbentuk T~Account memang tidak kelihatan, karena. akun pembiayaan baik yang 

berasal dati dalam negeri maupun dari luar negeri masuk dalarn akun penerirnaan, 

sehingga mengakibatkan posisi anggaran seolah-olah seimbang. 

Sedangkan untuk periode tahun 2001 - 2008, kebijakan Iiska! pemerintah 

lndonesia lebih dapat terlihat dengan jelas, karena muiai tahun 2001 Indonesia 

menerapkan sistem anggaran tidak berimbang (surplusldefisit). Berdasarkan 

APBN 2001 - 2008 (APBN yang berbentuk [-Account) dapat diketahui bahwa 

anggaran pemerintah Indonesia selalu mengaiami defisit anggaran. Hal tersebut 

terkait dengan masih tingginya pengeluaran pemerintah guna mernbiayai 

operasional pemerintah. haik untuk keperluan rutin maupun lliltuk pembangunan. 

Lebih lanjut mengenai informasi tersebut dapat dilihat pada tabel3 berikut. 

Tabel3 
Ringkasan APBN, 2001 - 2008 

(dalam miliar rupiah) 

Pendapatan Negam dan Hibah 

Belanja Negara 

Surplus/Defisit 

Surplus!Defulit tlld PDB (%) 

Uraian 2005 2006 2007 2008 

Pendapatan Negara dan Hibah 495.224,2 637.987,1 707.806, l 981.819,6 

Belanja Negara 509.632,5 667.128,9 757.649,9 985.111,3 

Surplus!Defisit ( 14.408,3) (29.141,8) (49.843,8) (3.291,7) 

Surp1us!Defulu tlld PDB (%) (0,5) (0,9) (1,3) (0,1) 

Sumber:: Departernen Keuangan Rl 
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Sementara itu, pada grafik 4 menunjukkan bahwa persentase belanja 

negara terhadap PDB cenderung berfluktuasi se\ama periode penelltian, dan 

mengalami penurunan pada titik terendah dalam lahun 1997, hal ini terkait dengan 

terjadinya krisis ekonomi yang melanda ~ndoncsia. Namun setelah itu, persentase 

belanja negara terhadap PDB mengalami kenaikan yang tajam sampai dengan 

tahun 2000, kemudian mengalami penurunan dan berfluktuasi lagi. 

Selanjutnya dalam literatur ekonomi makro, kebijakan fiskal adalah 

kebijakan ekonomi yang digunak:an pemerintah untuk mengelola atau 

mengarahkan perekonomian ke kondisi yang !ebih baik atau yang diinginkan 

dengan cara mengubah-ubah penerimaan perpajakan dan pengeluaran pemerintah. 

Kebijakan fiskal dikatakan efektif apabila mampu mengubah tingkat output sesual 

dengan yang diinginkan oleh pemerintah. 

Akivitas pemetintah secara Jangsung maupun tidak langsung dapat 

mempengaruhi total output atau PDB suatu negara. Guna mendukung peningkatan 

PDB, pemerintah menyediakan barang publik seperti jalan, pelabuhan, jembatan, 

rumah sakil, hukum. pendidik~ kesehatan, dan lernbaga sosial yang rnenjamln 

hak kepemilikan (enforcement of property rights), Pemerintah dapat menarik 

pajak dari masyarakat untuk menyediakan inftstruktur ekonomi guna 

memperlancar aktlvitas ekonom~ sehingga diharapkan dapat meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi. 

Hubungan produktlvitas nasional {PDB) dengan pengeluaran pemerintah 

Ielah lebih dahulu mendapat perhatian ahli ekonomi yang bemama Wagner 

(1983). Dia menyatakan bahwa adanya hubungan positif antara produktivltas 

nasional dengan pengeluaran pemerintah (the law of expanding state 

expenditures). Secara lengkap teori ini rnengatakan bahwa pengeluaran 

pemerintah bertambah lebih cepat dibanding dengan pertumbuhan output (PDB). 

Hal ini disebabkan karena: (I) semakin berkembangnya atau meluasnya fungsi 

administrasi dan perlindungan dari pemerintah; (2) sernakin meluasnya 

pengeluaran pemerintah untuk kesejahteraan) terutama untuk pendidikan; dan 

(3) scmakin rneluasnya investasi publik. 
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Hasil studi mengenai efck kebijakan fiskal pemah dilakukan oleh 

Blanchard dan Perotti (1999}, yang menyatakan bahwa sftock pajak mcmiliki 

pengaruh yang negatif terhadap PDB, dan shock belanja negara mcmiliki 

pengaruh yang positifterhadap PDB. Dibandingkan dengan literatur teori, hal ini 

konsisten dengan pendekatan Keynesian. Scdangkan basil empat variabcl 

(penerimaan pajak, belanja negara, pendapatan disposabelldisposble income, dan 

konsumsi rumah tanggalprivate consumption) diperoleh basil bahwa untuk 

konsumsi rumah tangga terjadi peningkatan akibat shock belanja negara. yang 

mana hal ini sesuai dengan prediksi Keynesian. Secara menyeluruh hasil studi dari 

Blanchard dan Perotti mendukung model Keynesian. 

Hasil studi dari Florian Hoppner (2001) rnenyatakan bahwa kenaikan pajak 

ak:an menyebabkan pengaruh yang negatif bagi pertumbuhan ekonomi dan 

menurunnya tingkat kesejahteraan masyarakat. Namun menurut Richardian 

Equivalence, kebijakan fiskal tidak mempunyai pengaruh sama sekali terhadap 

pertumbuhan ekonomi karena terjadi crot~-'tling aut effects. Da1am teori 

makroekonomi konvensional dijelaskan bahwa peningkatan belanja negara dapat 

meningkatkan permintaan agregat, yang pada gilirannya akan meningkatkan 

pertumbuhan ekonorriL Sejalan dengan teori tersebut, beberapa penelitian yang 

hasilnya menyatakan bahwa kebijakan fiskal belanja negara ekspansif memiliki 

efek positif terhadap pertumbuhan ekonomi, atau dengan kata lain peningkatan 

belanja negara mempunyai efek positif terhadap perturnbuhan ekonorni. Penelltian 

tersebut antara lain berasal dari Landau (1986}, dan Holmes dan Hutton (1990). 

Sedangkan menurut penelitian Ram (1986} terhadap 63 negara berkembang 

menyatakan bahwa tidak ada konsistensi hubungan antara belanja negara dengan 

pertumbuhan ekonomi 

Hasil penelitian Barro (1988) dengan menggunakan syarat keselmbangan 

(equilibrium condition), menguji pengaruh kons.urnsi pemerintah (government 

consumption) dan penerimaan pajnk terhadap pertumbuhan ekonomi. Studi 

dilakukan antamegara (crass countr:v), yang hasilnya menunjukkan bahwa 

pertumbuhan ekonorni dan tabungan (saving) naik seiring dengan naiknya 

pengeluaran pemerintah yang produkti~ tetapi sesudabnya menurun. Konsumsi 

pemerintah yang dipakai oleh Barro adalah pengeluaran negara (belanja negara) 
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setelah dikurangi dengan pengeluaran pertahanan dan pendidikan, karena menurut 

Barro dua item tersebut lebih merupakan investasi publik danpada konsumsi 

publik, 

Berdasarkan latar belakang tersebut dan berdasarkan penelitian yang telah 

ada mengenai efek kebijakan fiskal terhadap pertumbuhan ekonomi, seperti yang 

dilakukan oleh Blanchard dan Perotti (1999), Richard Hemming, Michael Kell, 

dan Selma Mahfouz (2002), Roberto Perotti (2002), dan Andrew Mountford dan 

Harold Uhlig (2005), !Tillka pada tesis ini penulis mengambil judul "AnaHsls Efek 

Kebijakan Flskal terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia dan 

Efektivitasnya dalam Mengatasi Perlambatan Pertumbuhan Ekonomin. 

Selain akan menganalisis efek kebijakan fiskal terhadap pertumbuhan 

ekonomi. pada penelitian ini juga akan menganalisis efek kebijakan fiskal 

terhadap pendapatan disposabel dan konsumsi rumah tangga, serta menganalisis 

efektivitas antara kebijakan penurunan pajak (tax cut) dengan kebijakan kenaikan 

beJanja negara (spending increase) pada negara Indonesia. Anatisis efektivitas 

kebijakan tersebut diharapkan dapat bermanfaat dalam pengambilan kebijakan 

fiskal pada saat sekarang dan di masa yang akan datang, 

1.2. Perumusan Masalab 

Teori Keynesian menyatakan bahwa shock pajak mempengaruhi secara 

negatif pertumbuhan ekonomi (PDB), dan shock belanja negara mempengaruhi 

secara posit if pertumbuhan ekonomL Berdasar hal tersebut, dan dikaitkan dengan 

isu yang sedang terjadi, yakni krisis fmansial global yang dampaknya juga 

dirasakan oleh negara Indonesia, yaitu berupa perlambatan pertumbuhan ekonomi, 

maka penulis merumuskan beberapa masalah yang ingin diketahui dari penelitian 

ini, yaitu sebagai berikut: 

L Mengana!L,is dampak kebijakan fiskal terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. 

2. Menganatisis dampak kebij.akan fiskal terhadap pendapatan disposabel 

(disposable income) dan konsumsi rumah tangga (private consumption) di 

Indonesia. 
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3. Menganalisis cfektivitas antara kebijakan penurunan penerimaan pajak (wx 

cut) dengan kebijakan peningkatan belaoja negara (spending increase) dalam 

rangka meningkatkan pertumbuhan ekonomt. 

1.3. Hipotesis Penclitian 

Berdasarkan pertanyaan penelitian di atas, maka penulis merumuskan 

hipotesis penelitian sebagai berikut: 

1. Kebijakan fiskal akan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi dl Indonesia. 

Shock posit if pajak akan mempengaruhi secara negatif pertumbuhan ekonomi, 

dan shock positif belanja negara akan mempengaruhi secara positif 

pertumbuhan ekonomi. 

2. Shock positif pajak akan mempengaruhi secara negatif konsumsi rumah 

tangga dan pendapatan disposabel, sedangkan shock positif belanja negara 

akan mempengaruhi secara positif konsumsi rumah tangga dan pendapatan 

disposabel. 

3. Kebijakan penurunan penerimaan pajak (tax cut) lebih efektif dibandingkan 

kebijakan peningkatan belanja negara (spending increase) dalam rangka 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi (Merujuk pada hasil penelitJan dari 

Andrew Mountfurd dan Uhlig, 2005). 

Lebih lanjut mengenai perumusan dan hipotesis penelitian dapat dilihat pada 

diagram 1 di bawah. 

1.4. Tujuan PencUtian 

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. Menganalisis dampak dari kebijakan fiskal terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. 

2. Menganalisis dampak kebijakan fiskal terhadap pendapatan disposabel dan 

konsumsi rumah tangga di Indonesia. 
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3. Menganalisis efektivitas antara kebijakan penurunan pajak (ftLY cut} dan 

peningkatan belanja negara (spending increase} dalam rangka meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi. 

1.5. Kegunaan Hasil Penelitian 

Kegunaan dari hasil penelltian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi dua 

aspek, yaitu aspek pengembangan ilmu pengetahuan dan aspek praktis. Kegunaan 

yang diharapkan, yaitu: 

L Dari segi pengembangan ilmu pengetahuan. penelitian ini dibarapkan dapat 

berperan dalam menambah serta: mengaplikasikan teori-teori ekonomi yang 

pada gilirannya dapat memperluas wawasan penalaran dan pendidikan. 

2. Dari segi prakt!s, hasil penelitian diharapkan dapat dijadikan sebagai salah 

satu masukan bagi para pengambii kebijakan dalam pembangunan, sehingga 

diharapkan dapat mendorong pertumbuhan ekonorni dan kesejahteraan 

masyarakat Indonesia. 

1.6. Sistematika Pcnelitian 

Pembahasan tesis ini ak:an dibagi menjadi lima bagian: 

Bah I Pendahuluan 

Bab ini berisi tentang latar belakang masa1ah, rumusan masala'h, hipotesa 

penelitian, tujuan penelitian., kegunaan hasil penelitian, dan sistematika 

penelitian. 

Bab II Kajian Kepnstakaan 

Bab ini akan membahas tentang tinjauan literatur yang berkaitan dengan 

permasalahan penelitian. 

Bah III Metodologi Penelitian 

Bab ini akan dijelaskan mengenai model ekonometrika yang dipakai 

sebagai alat anaJisis studl. Pada bab ini akan diuraikan mengenai 
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identifikasi variabel, sumber data, prosedur pcnggunaan alat ekonomelri. 

dan penjelasan mengenai model V AR. 

Bab IV Hasil dan Pcmbabasan 

Bab ini akan rnenganalisis tentang hasil pengujian data, basil estimasi~ 

impt<lse response, variance decompositin~ dan multiplier for GDP, serta 

pembahasan penelitian. 

Bab V Kesimpulan dan Saran 

Bab ini akan berisi tentang kesimpuJan hasH penelitian yang sesuai 

dengan rumusan masalah yang telah diajukan dan berisi tentang saran 

untuk penelitian selanjutnya. 
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Diagram 1: Perumusan dan 1-lipotcsis Penctitian 

Fenomcna Internasional: 

L Terjadinya penurunan pertumbuhan ekonomi akibat krisis keuangan global 
(World Economic Outlook, IMF, 2009). 

2. Terjadinya penurunan kemampuan private consumption dan disposable 
income akibat krisis ekonomi global (World Economic Outlook, IMF, 2009). 

3. Untuk rnengatasi kondlsi tersebut, pada beberapa negara (a.L: Amedka 
Serikat, lnggris, Jepang, dll) mengeluarkan kebijakan stimulus fiskal untuk 
menjaga agar pertumbuban ekonomi tidak terperosok terlalu dalam (World 
Economic Outlook, IMF, 2009). 

Fenomena Domestik: 

I. Tetjadinya penurunan pertumbuhan ekonomi akibat menurunnya permintaan 
agregat sebagai dampak dari k:risis ekonomi global (Dokumen ''Mengatasi 
Dampak Krisis Global Melalui Stimulus Htkal APBN 2009 ", Departemen 
Keuangan Rl). 

2. Pemerintah menerapkan kebijakan Iiska! berupa penghematan pembayaran 
pajak (tax saving) dan peningkatan belanja negara (spending increasing) 
yang merupakan sasaran akhir kebijakan fiskal untuk meningkatkan 
pertumbuhan ukonomi dan daya beli masyarakat (Dokumen "Mengatasi 
Dampak Krisis Global Me/alui Stimu/u., Fiskal APBN 2009", Departemen 
Keuangan Rl). . 

! 
' Teori: L_ 

Pandangan Keynesian menyatakan bahwa kebijakan Iiska! ekspansif mempunyai 
efel< multiplier terbadap permintaan agregat, yang pada gilirannya kenaikan 
permintaan agregat tersebut dapat meningkatkan pcrtumbuhan ekonomi (output). 

! 
Hipotesis Penclitian: 

a. Kebijakan fisk a I akan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia. Shock positif pajak akan mempengaruhi secara negatif 
pertumbuhan ekono1Il4 dan shock positif belanja nega.ra akan 
mempengaruhi secara posit if pertumbuhan ekonomi. 

b. Shock positif penerimaan pajak alum memberikan pengaruh pada 
menurunnya disposable income dan private consumption. Sedangkan 
shock pos-itif belanja negara akan memberikan pengaruh pad a 
rneningkatnya disposable income dan private consumption. 

c. Kebijakan tax cut lebih efektif dibandingkan dengan kebijakan 
spending increase dalam upaya meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 
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2.1. Kebijakan Fiskal 

BAB2 

TINJAUAN LITERATUR 

Kebijakan fiskal adalah kebijakan ekonomi yang digunakan oleh 

pemerintah untuk mengelola atau mengarabkan perekonomian ke kondisi yang 

lebih baik atau yang diinginkan dengan cara mengubah·ubah penerimaan pajak 

dan pengeluaran negara (Prathama Raharja, 2004). Jadi, kebijakan fiskal 

mempunyai tujuan yang sama dengan kebijakan moneter, perbedaannya terletak 

pada instrumen kebijakannya. Jika dalarn kebijakan moneter pemerintah 

mengendalikan jumlah uang be<edar, sedangkan dalam kebijakan fiskal 

pemerintah mengendalikan penerimaan pajak dan pengeluaran negara. 

Kebijakan fiskal dapat digunakan untuk menstabilkan permintaan agregat, 

tingkat produks~ dan kesempatan kerja. Ketika permintaan agregat tidak cukup 

untuk memastikan penyerapan tenaga kerja penuh. maka pemerintah da1am ruang 

lingkup fiskal barus meningkatkan anggaran belanja negaranya dan memotong 

pajak. Sebaliknya ketika pe<mintaan agregat berlebihan sehingga berisiko 

meningkatkan inflasi, maka pemerintah barus memotong anggaran belanja negara 

dan meningkatkan penerimaan pajak, Tindakan-tindakan kebijakan semacam itu 

akan mengoptimalkan penggunaan teori ekonomi makro dengan menciptakan 

perekonomian yang lebih stabil dan menglllltungkan sernua komponen 

masyarakat. 

Berdasarkan jenisnya, kebijakan fisk a! ada dua yaitu: 

1. Kebijakan tiskal deskrisioner 

Yaitu kebijakan fiskal yang diambil oleh pemerintah berdasarkan sltuasi dan 

kondisi perekonomian. Pemerintah akan melakukan kebijakan belanja surplus 

( ekspansif) blla mengetahui perekonomian dalam kondisi pengangguran yang 

Iingg~ tingkat suku bunga yang tinggi, dan tingkat inflasi yang tinggi. 

Sebaliknya pemerintah akan melakukan kebijakan defisit (kontraktit) bila 
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menganggap bahwa tingkat pcngangguran dalam kondisi yang wajar/nomial, 

suku bunga rendah, dan tingkat harga lambat berubah. 

2. Kebijakan fiskal dengan penstabiJ otomatis 

Yaitu kebijakan }1mg mendorong atau menekan perekonomian k:etika 

diperlukan tanpa adanya perubahan kebijakan yang disengaja. Sebagai contoh: 

sistem pajak pendapatan secara otomatis dapat menurunkan pajak ketika 

perekonornian mengalami resesi, tanpa perubahan apapun da1am hukum pajak, 

karena individu dan perusahaan membayar pajak lebih kecil ketika pendapatan 

turun. 

Adapun Jatar belakang diterapkannya kebijakan fiskal oleh pemerintah 

adalah: 

L Sebagaimana yang dikehendaki oleh Keynes bahwa dalam perekonomian, 

pemerintah harus dilibatkan karena mekanisme pasar karena kaum kapitalis 

tidak bisa bekerja sendiri. 

2. Adanya kegagalan dari kebijakan moneter yang berasal dari mazhab klasik 

untuk menangani ketidakstabitan ekonomi terutama untuk mengatasi 

pengangguran. 

Sedangkan fungsi utama dari kebijakan fiskal, yaitu: 

1. Fungsi .alokasi 

Yaitu kebijakan mengalokasikan faktor-fuktor produksi yang tersedia dalam 

rnasyarak:at sedemikian rupa seh.ingga kebutuhan masyarakat berupa barang 

publik, seperti ja!an, jernbatan, pendidikan, dan tempat ibadah dapat terpenuhi 

secara layak dan dapat dinikmati oleh seluruh masyarakat. 

2. Fungsi distribusi 

Yaitu fungsi yang mempunyai tujuan agar pembagian pendapatan naasional 

dapat lebih merata untuk semua kalangan dan tingkat kehidupan. 

3. Fungsi Stabilisasi 
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Yaitu kebijakan yang bertujuan agar terpeliharanya keseirnbangan ekonomi 

terutama berupa kesempatan kerja yang tinggi, tingkat harga-harga yang 

relatif stabil, dan tingk:at pertumbuhan ekonomi yang mcmadai. 

Selanjutnya, mengenai tujuan kebijakan fiskal adalah untuk rnencapa1 

sasaran~sasaran ekonomi makro yang lebih luas, yaitu sebagai berikut: 

Meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 

Mencapai keseimbangan intema~ yaitu: 

• Permintaan agregat sama dengan penawaran agregat. 

• lnflasi dan pengangguran yang rendah. 

Mencapai keseimbangan ekstemaL yaitu keseimbangan neraca transaksi 

berjalan yang berkelanjutan. 

Sedangkan menurut Keynesian, kebijakan tiskal perlu diterapkan karena 

hal-bal berilrut: 

1. Fluktuasi ekonorni muncul karena adanya perubahan penafsiran atas 

pemlintaan tunggal. 

2. Tingkat upah dan tingkat harga lambat mengalami perubahan. 

3. Dibandingkan dengan kebijakan moneler, maka kebijakan fiskallebih efektif. 

4. Inti dari masalah ekonomi adalah adanya kesalahan pasar yang mengutamakan 

pada prinsip individu. 

Selanjutnya berkaitan dengan pertumbuhan ekonomi, ada dua pertanyaan 

mendasar yang harus dijawah, yaitu: pertama, bagaimana cara agar pertumbuhan 

ekonomi tetap terjaga sesuai dengan kondisi yang diinginkan? Dan kedua, 

kebijakan apa yang harus ditempuh? Dalam literatur ekonomi, ada dua kebijakan 

yaitu kebijakan moneter dan kebijakan flskaL Dalam penelitian ini penuHs hanya 

fukus pada kebijakan fJSkat Kebijakan Iiska! meliputi kebijakan di bidang 

perpajakan dan belanja negara. Instrumen pajak dapat digunakan untuk 

menaikkan pertumbuhan ekonomi, dengan cara memberikan insentlf perpajakan 

berupa penurunan tarif pajak, bea masuk. penurunan penghasllan tidak kena pajak 

(PTKP), dan pembebasan pajak pada area wilayah tertentu guna mendorong iklim 
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lnveslasi pada wilayah tersebut. Sedangkan instrumen belanja negara dalam 

kaitannya dengan kebijakan fiskal dapat berupa pemberian subsidi, pemberian 

modal kerja pada masyarakat, peningkatan belanja: untuk pembangunan 

infrastruktur jalan, jembatan, pelabuhan. pasar, dan la1n-lain. 

Berkaitan dengan krisis finansial global yang berimbas pada 

perekonomian Indonesia, pemerintah berusaha mengantisipasinya dengan 

mengeluarkan kebijakan stimulus fiskal. Kebijakan stimulus fiska! pad a dasamya 

adalah merupakan kebijakan fiakal ekspansif yang bertujuan untuk mendorong 

perekonomian yang sedang melemah atau menstabilkan permintaan agregat. 

Kebijakan stimulus fiskal tersebut antara lain dapat berupa penghematan 

pembayaran pajak (lax saving), pemberian subsidi pajak dan bea masuk 

ditanggung pemerintah kepada dunia usaba dan rumah tangga sasaran (RTS), dan 

pemberian subsidi serta peningkatan belanja negara guna mempertahankan 

permintaan agregat pada kondisi yang stabil, mendorong aktivitas ptoduksi, dan 

menciptakan lapangan pekerjaan. 

2.2. Teori tentang Pertu:mbuhan Ekonomi 

l.2.L Traditional Keynesian Theories 

Permintaan Agregat 

Pada model Keynesian rnengasumsikan bahwa harga adalah tetap. 

KurvaiS 

K:urva IS adalah menunjukkan kombinas.i output dan tingk:at suku bunga. Planned 

real expenditures tergantung secara posit if pada real income. seca:ta negatif real 

interest rate, secara positif real government purchases, dan secara negatif real 

taxes. 

E = E(Y, r, G, T); 0 < Ev < 1, Er < 0, Ea > 0, ET < 0 

dimana: 

E '··~planned real expenditures 

Y =real output 

r = real interest rate 

G =real government purchases 
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T = real t(1Xes 

Negatif efek dari real interest rale terhadap planned expendifures dikarenakan 

keputusan investasi perusahaan dan keputusan belanja konsumen. 

Pada standar formula: 

E = C(Y- T) + l(r) + G 

E = planned real expenditures 

C(Y -T) = konsumsi yang rnerupakan fungsi dari pendapatan setelah 

dikurangi pajak 

I(r) = investasi yang merupakan fungsi dari tingkat suk:u bunga 

(interest rate) 

G = real government purchases 

Dengan asumsi biJa perusahaan memproduksi barang, dan kemudian membeli 

persediaan bahan baku sebesar barang yang diproduksi, dan selanjutnya barang 

yang diproduksi tersebut dibeli semua oleh masyarakat, maka pada kondisi 

keseimhangan iniplanned expenditures sama dengan actual expenditures. 

E=Y 

sehingga persamaan menjadi: 

Y= E(Y, r, G, T) 

Y =C(Y -T)+ l(r) + G 

Berdasarkan model di atas, dapat diketahui apabila penerimaan pajak: 

meningkat maka akan menurunkan tingkat output, sedangkan apabila belanja 

negara meningkat maka akan dapat meningkatkan output. 

Selanjutnya mengenai efekhvitas kebijakan fiskal, hal ini tergantung pada 

kondisi makro ekonomi, yaitu sebagai berikut: 

a. Apakah perekonomian berada pada kapasitas penuh (full employment)? 

- Mempengaruhi penawaran dan respons harga. 

b. Apakah sistem nilai tukar (kurs) tetap atau Ouksibel? 

Berbagai penyesuaian melalui cadaogan (reserves} atau melalui harga~ 

harga. 
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c. Apakah kapital (modal) sepenuhnya mobile? 

- Modal akan menanggapi berbagai perubahan dalarn nilai tukar. 

Berpengaruh pad a nilai tukar. 

d. Bentuk dari pembiayaan anggaran, yaitu melakukan utang atau (mencetak) 

uang. 

e. Bagaimana sektor swasta akan merespon? 

Crowding- out effect. 

Ricardian equivalence (peningkatan defisit anggaran dapat menurunkan 

konsumsi rumah tangga yang diakibatka.n karena antisipasi individu dari 

meningkatnya kewajiban pajak di masa yang akan datang). 

Kebijakan fiskal dikatakan efuktifbila mampu mengubah tingkat bunga (r) 

dan output sesuai dengan yang diinginkan oleh pemerintah. Pengaruh kebijakan 

fiskal terhadap output keseimbangan, pertama-tama terjadi meiaiui pengaruhnya 

terhadap keseimbangan pasar barang dan jasa. 

Kebijakan fiskal ekspansif dapat menggeser kurva IS ke kanan sebingga 

output juga bergeser ke kanan. Dengan kata lain, kebijakan Iiska! ekspansif dapat 

meningkatkan output. Lebih jelas mengenai hal ini dapat dilihat pada grafik 5 

berikut. 

r 

,, 

Grafik5 

Kebijakan Fiskal Ekspansif- Kontnoktif 

Kebijnkan fisknl 
Kontraktif 

Kebij:tknrl Ftskal 

.;;1 Ekspm;sif 

IS, 

IS, 

0 L_----------------~---
Y, Yo Y, y 

S\lmbef: Prnthama Raha!Ja(2004) 
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Dampak kebijakan fiskal ekspansif ("G > 0), menyebabkan kurva IS 

bergeser ke kanan. Pada tingkat bunga yang sama (misalnya r1), pergeseran IS ke 

kanan menyebabkan output bergeser dari Y l! ke Y 1. Sebaliknya untuk kebijakan 

fiskal kontraktif menyebabkan output bergeser dari Yoke Y z, 

2.3. Kebijakan di Bidang Penerlmaan Pajak (Tax Reve11ue) 

Seca:ra hukum, pajak dapat didefinisikan sebagai iuran wajib dari 

masyarakat kepada negara yang bersifat memaksa dan legal (berdasar undang

undang), sehingga pemerintah mempunyai kekuatan hukum untuk menindak 

wajib pajak (WP) yang tidak memenuhi kewajibannya. Selain itu, pajak tidak ada 

imbal jasa langsung dari pemerintah kepada wajib pajak. Pajak tersebut dipungut 

oleb pemerinteb untuk membiayai jalannya pemerinteban. 

Menurut Undang-undang Nomor 41 Tebun 2008 tentang Anggaran 

Pendapatan dan Belanja Negara Tebun 2009, pengertian penerimaan perpajakan 

adalah semua penerimaan negar~ yang terdiri dari pajak dalam negeri dan pajak 

perdagangan intemasionat Sedangkan pengertian pajak: dalam negeri adalah 

semua penerimaan negara yang berasal dari pajak penghasilan, pajak pertarnbahan 

nilai barang dan jasa dan pajak penjualan atas barang mewah, pajak bumi dan 

bangunan, bea perolehan bak atas tanah dan bangunan, cuka~ dan pajak lainnya. 

Dan pengertian pajak perdagangan intemasional adalah semua penerimaan negara 

yang berasal dari bea masuk dan bea keluar. 

Secara ekonomi, pajak dapat didefinisikan sebagai pemindahan sumber 

daya yang ada dari sektor rumah tangga dan perusabaan. ke sektor pemerintah 

melalui meka.nisme pemungutan yang ditentukan dengan undang-undang tanpa 

wajib memberi imbal ba1as jasa secara langsung. 

Berdasarkan defmisi pajak secara ekooomi di atas, maka pajak yang 

nilainya positif (peningkatan pajak) akan menyebabkan pendapatan riil semakin 

rendah atau harga barang dan jasa semakin maha1. Sehingga peningkatan pajak 

tersebut akan menyebabkan menurunnya pendapatan disposabeJ~ yang pada 

gi1irannya dapat menyebab:kan menurunnya konsumsi rumah tangga. 
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Hasil studi dari Blanchard and Perotti (1999) dan Florian Hoppner (2001) 

menyatakan bahwa kenaikan pajak akan menyebabkan pengaruh yang negatif 

bagi pertumbuhan ekonorni dan menurunnya tingkat kesejahteraan rnasyarakat. 

Namun menurut RichardtOn Equivalence; kebijakan fiskal tidak mempunyai 

pengaruh sama sekaH terhadap pertumbuhan ekonomi karena teijadi crowding out 

effects. 

Berkaitan dengan kondisi perekonomian yang sedang lesu atau 

pertumbuhan ekonomi yang sedang melamhat, kebijakan fiskal berupa penurunan 

pajak (penghematan pajak) dapat dilakakan untuk mengatasi masalah tersebut. 

Kebijakan tersehut dapat meliputi: penurunan tarlf pajak dan peningkatan pajak 

tidak kena pajak (PTKP). Tujuan kebijakan tersebut adalah untuk memelihara 

danlatau meningkatkan daya beli masyarakat. Mekanismenya adalah stimulus 

fiskal di bidang peq>ajakan (misalnya: pemotongan pajak) diharapkau dapat 

meningkatkan pendapatan disposabeJ, yang selanjutnya dapat memetibara atau 

meningkatkan kemampuan masyarakat atau rumah tangga untuk melakukan 

konsums~ sehingga penninta.an agregat dapat terjaga, yang kemudian 

menyebabkan output tetap terpelihara. 

T erhadap kebijakan fiskal berupa pemotongan pajak, Andrew Mountford 

dao Harald Uhlig (2005) berpendapat dalam penelitiannya yang berjudul "What 

are the Effects of Fiscal Policy?" bahwa pemotongan pajak (tax cut) merupakan 

kebijakan flskal yang terbaik untuk mestimulasi perekonomian. Penghitungan 

efektivitas kebijakan fiskal tersebut menggunakan present value multiplier. Lebih 

lanjut mengenai prosedur dati penelitian tersebut dapat disampaikan sebagai 

berikut. 

Pertama, shock belanja negara didesain naik 1% dan pendapatan pajak 

tidak berubah. Hasil penelitian menunjukkan bahwa shock belanja negara dapat 

menstimulasi output dan konsumsi selama 4 kuarter pertama meskipun lcmah 

(kurang signifikan). Sedangkan yang kedua, shock penerimaan pajak didesain 

turun I% dan bdanja negara tetap. Hasilnya menunjukkan bahwa pemotongan 

pajak dapat menstimulasi output, konsumsi1 dan investasi secara signiflkan 

dengan efek puncak setelah kira-kira 3 tahun. Lebih jela.l:lnya mengenai basil 
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pcnghitungan efektivtt.as kebijakan fiskal dengan menggunakan present value 

mulliplier dari hasil penelilian Mountford dan Uhlig (2005) dapat dilihat pada 

tabel berikut: 

Tabt14 

Present V11.l•t! MuJtiplitr dui Shock l<tbljalul.o 

Kuartall Kuartal4 Ku;lrta18 Ku1U1al12 Kuarlal 20 Maksimum 

Pemctongan Pajak (t;;u (1;/} a.:ro 0,$3 2,0R 6,19 3~0 9.59 {Kwlll4} 

Peningkmao Belanja Negill<l 0,44 O;Jl 0,37 0,29 O,ll 0.44 (Kwtll} 

2. 4. Kebijakan di Bldang Belanja Negara (Government Expenditures) 

Menurut Undang-undang Nomor 41 Talmn 2008 tentang Anggaran 

Pendapatan dan Belanja Negara Tahun 2009, definisi belanja negara adalah semua 

pengeluaran negara yang digunakan untuk membiayai beianja pemerintah pusat 

dan transfer ke daerah. Belanja pemerintah pusat menurut jenis adalah beJanja 

pemerintah pusat yang digunakan untuk membiayai belanja pegawai. belanja 

barang1 belanja modal, pembayaran bunga utang, subsid~ belanja hibal\ bantuan 

sosia~ dan belanja lain-lain. Sedangkan transfer ke daerah adalah pengeluaran 

negara dalarn rangka pelaksanaan desentralisasi fiskal berupa dana perimbangan, 

dana otonomi khusus dan penyesuaian, serta hibah ke daerah. Dana perimbangan 

terdiri dari dana bagi hasi~ dana alokasi umum, dan dana alokasi khusus. 

Kebijakan fiskal di bidang belanja negara dapat berupa pernberian subsidl, 

peningkatan belanja untuk pembangunan infrastruktur, dan peningkatan belanja 

modal lainnya yang dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi Pemberian 

subsidi dapat memberikan stimulus perekonomian dan meningkatkan daya beli 

serta daya saing masayarakat. Selain subsidi~ pemerintah dapat menggunakan 

belanja modal sebagai sarana untuk mencapai sasarannya daiam bidang 

perekonomian. Peningkatan belanja modal dapat mempunyai pengaruh yang 

positlf terhadap perekonomian, hal ini disebabkan karena belanja modal yang 

merupakan investasi pemerintah dapat mendorong perekonomian atau dapat 

menggairahkan sektor riiL Akibatnya. akan berdampak positif bagi pertumbuban 

ekonomi, 
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Dalam teori makroekonomi dijelaskan bahwa peningkatan belanja negara 

dapat meningkatkan pennintaan agregat, yang pada gilirannya akan meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi. Sejalan dengan teori tersebut 1 banyak penelitian yang 

hasi!nya menyatakan bahwa kebijakan fiskal belanja negara ekspansif 

(peningkatan belanja negara) memiliki efek positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. PeneHtian tersebut antara ~ain berasal dari Singh and Sahni (1984). 

Landau (1986), Holmes dan Hutton (1990), dan Keheler dan Russek (1990). 

Namun, menurut penelitian Ram (1986) terhadap 63 negara berkernbang 

menyatakan bahwa tidak ada konsistensi hubungan antara be1anja negara dengan 

pertumbuhan ekonomi. 

2.5. Pengaruh Kebijakan Fiskal terhadap Produk Domestlk Bruto (Gross 

Domestic Bruto) 

T erdapat beberapa teori yang dapat menjelaskan pengaruh kebijakan fiskal 

terhadap pertumbuban ekenem~ diantaranya adalab model Neoklasik dan model 

Keynesian (Florian Heppner, 2001). Baik pendekatan Neoklasikal maupun 

Keynesian memprediksikan bahwa akan terjadi peningkatan output setelah adanya 

peningkatan belanja negara dan akan terjadi penurunan output setelah adanya 

peningkatan dalam penerllnaan pajak1
. Kasus yang ekstrim dari Ricardian 

equivalence, menyatakan bahwa kebijakan perpajakan tidak mempunyai efek 

sama sekali, karena tetjadinya crowding out effect. 

Dan berkaitan dengan pendapatan disposabel, peoelitian dari Florian 

Heppner (2001) menyimpulkan bahwa kebijakan pemotongan pajak (lax saving) 

dapat meningkatkan pendapatan dispnsabel. Pendapatan disposabel yang 

meningkat dapat menaikkan daya beli masyarakat, sebingga akan mendorong 

untuk rneningkatkan konsumsinya, yang selanjutnya dapat mendorong 

pertumbuhan ekonomi. 

Sarna seperti halnya dengan pendapatan disposabel, dampak kebijakan 

fiskal ekspansif dapat memicu meningkatnya konsumsi rumah tangga pada suatu 

1 Untuk perspektif Ncoldasikal mengenai efek dari kebijakan fiskal dapat dilihat pada pcnelitian 
dari Baxter dan King (1993), Ludvigson (1.996), dan Ramsey dan Shapiro (1998). Sedangkan 
mengenai model Keynesian dapat dilihat pada penelitian dati Rotembetg dan Shapiro (1998}. 
Giavazzi, Jappelli, dan Pag!lllo (2000). 
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masyarakat. Kondisi tersebut lerjadi karcna dengan adanya kebijakan fiskal 

ekspansif dapat menekan laju intlasi dan dapat meningkatkan daya beli 

masyarakat, yang akhirnya akan memlcu peningkatan konsumsi rumah tangga 

pada suatu masyarakat. 

Lebih lanjut terkait dengan private consumption. model Neok1asika1 

memprediksikan bahwa akan terjadi penurunan private consumption setelah 

adanya kenaikan beJanja negara, sedangkan menurut model Keynesian 

memprediksikan hahwa shock belanja negara mempunyai pengaruh yang positif 

terhadap private consumption. Rotemberg dan Woodford (1992) 

mendemonstrasil<an model Keynesian lersebut, yang hasilnya menyatakan bahwa 

peningkatan helanja negara dapat menyebabkan peningkatan produksi pada sektor 

swasta sehingga perusahaan rnembutuhkan tenaga kerja yang lebih banyak. 

Akibat peningkatan perminlaan tenaga kecja, rnaka rnenyebahkan upah riil juga 

semak:in meningkat, yang selanjutnya dapat meningk:atkan private consumption, 

dengan asumsi bahwa penawaran tenaga kerja tetap. lihat juga model Devereoux 

et. al {1996). 

Model di alas konsisten dengan penelitian yang menggunakan V AR yang 

dilakukan oleh Blanchard dan Perotti (1999), Falas dan Mihnv (2001), dan 

Mountfurd dan Uhlig (2005) yang menyatakan bahwa kebijakan Iiska! 

mempunyal pengBn,lh yang positifterhadap private coruumption, 

Namun demikian, hal tersebut bertolak belakang dengan basil penelitian 

yang dilakukan oleh Ramsey dan Shapiro ( 1998), dengan menggunakan 

"narrative approach". menemukan bahwa perekonomian Amerika Serikat (negara 

yang diteliti) sejalan atau konsisten dengan model Neoklasik. Penelitian tersebut 

menyatakan bahwa kenaikan belanja negara menyebabkan menurunnya konsumsi 

durabel (konsumsi yang tahan lama). Sebagai tambahan, upah rii1 juga mengalami 

penurunan akibat adanya shock belanja negara. dan setelah beberapa kuarter 

selanjutnya upah riil akan kembali ke nilai awal (baseline value). 
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2.6. PeneUtian Sebelumnya 

Penelitian mengenai pengaruh kebijakan fiskal terhadap perekonomian 

pemah dilakukan an!ara lain oleh Blanchard dan Perotti (!999) dalarn papernya 

yang berjudul "An Empirical Characterization of the Dynamic Effects of Changes 

in Govermnenl Spending and Taxes on Outpuf', Florian Hoppner (2001) dalam 

papemya (entang efek kehijakan fiskal di Jennan denganjudul "A Var Analysis of 

the Effects of Fiscal Policy in Germany", Antonio Fatas dan llian Mihov (200 1) 

dalam papemya yang berjudul "The Effects of Fiscal Policy on Consumptiion and 

Employment: Theory and Evidence", Roberto Perotti (2002) dengan judul 

"Estimating the Effects of Fiscal Policy in OECD Countries", Mountfurd dan 

Uhlig (2005) dalam papemya yang berjudul "What are the Effects of Fiscal Policy 

Shocks?", dan penelitian-penelitian lainnya seperti Singb dan Sahoi (1984), 

Landau (1986), Banth, Keheler, dan Russek (1990), dan Holmes dan Hutton 

(1990). 

2.6.1. PeneUtlan dari Blanchard dan Perotti (1999) 

Penelitian yang dilakukan oleh Blanchard dan Perotti (1999) dalam 

papernya yang berjudul "An Empirical Characterization of the Dynamic Effects of 

Cl:anges in Government Spending and Taxes on Outpuf' rnenggunakan V AR 

dalam mengidentifikasi restriksi. Blanchard dan Perotti adalah yang pertama 

berusaha mernbangun model V AR pada perekooornian Amerika Serikat untuk 

menemukan hubungan shock unexpected dari belanja negara dan penerimaan 

pajak terhlldap output. Susunan dasar (basic set up) pada model VAR menurut 

Blanchard dan Perotti terdiri dari tiga variabel, yaitu belanja negara, penerimaan 

pajak, dan output. 

Mereka mendefmisikan tota1 belanja negara adalah total konsumsi negara 

plus total investasi pemerintah, Sedangkan pendapatan negara ada1ah total 

penerimaan pajak dikurangi transfer. Strategi identifikasi struktural yang 

digunakan oleh mereka adalah berdasarkan pada institusional yang detail dari 

sistem pajak dan kesejahteraan, dimana asumsi pokoknya adalah respon kebijakan 

fiskal tidak diskresional (no discretionary fiscal policy) pada suatu periode, dan 
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mempuny<li pengaruh yang tldak dapat diduga (une).pected movements) terhadap 

output Sclain itu, respon otomatis dari k.ebijakan fiskal terhadap pergerakan 

outpul dapat untuk menemukan shock struktural orthogonal yang dapat 

diinterpretasikan sebagai aksi yang tidak dapat diduga dari kebijakan fiskal 

diskresioner. Struktura[ shock ini kemudian digunakan untuk menstimulasi respon 

dinamik dari ekonomi dengan menggunakan teknik impulse respon yang standar. 

Studi dengan V AR juga dilakukan oleh Bruneau dan de Bandt (1999), Dalsgaard 

dan de Serres (1999), dan Fatas dan Mihov (2001). 

Hasil studi mereka menyatakan bahwa shock: pajak. memiliki pengaruh 

negatif terhadap PDB, dan shock belanja negara memiliki pengaruh positif 

terhadap PDB. Dibandingkan dengan literatur teori, hal ini konshaen dengan 

pendekatan Keynesian, dimana model Keynesian menyatakan bahwa fiskal 

akspansif mempunyai efek multiplier terhadap permintaan agregat dan output. 

Sedangkan hasil empat variabel, yaitu penerimaan pajak, belanja negara, 

pendapatan disposabelldisposble income, dan konsumsi rumah tanggalprivale 

consumption, diperoleh hasil bahwa untuk konsumsi rnmah tangga tCJjadi 

peningkatan akibat adanya shock belanja negara, yang mana hal ini sesuai dengan 

prediksi Keynesian. Secara menyeluruh hasil studi dari Blanchard dan Perotti 

mendukung model Keynesian. 

2.6.2. Penelltian dari Florian Hoppner (2001) 

Penelitian dari Florian Hoppner (2001) tentang efuk kebijakan fiskal di 

Jerman dengan judul ':A Var Analysis of the Effects of Fiscal Policy in Germany" 

menggunakan pendekatan V AR. Shock kebijakan fls:kal diidentifikasikan sebagai 

residual struktural yang dihubungkan dengan variabel unexpected belanja negara 

dan penerimaan pajak. impulse response kemudian digunakan untuk mensimulasi 

respon dinamis dari variabel makroekonomi terhadap shock tersebut. 

Terdapat dua langkah dalam penelitian ini, pertama, penelitian terhadap 

tiga variabel yaitu penerimaan pajak, belanja negara., dan produk domestik bruto. 

Pada penelitian ini menggunakan data penerimaan pajak dan belanja negara 

kwartalan pada negara Jerman untuk mengidentifikasikan shock tak terduga dari 
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penerimaan pajak dan belanja negara pad a susunan model V AR. Model ini sama 

dengan yang digunakan oleh Blanchard dan Perotti (1999) dalam melakukan 

penetitian tentang efc:k kehijakan fiskal di Amerika Serikat. Pada langkah kedua, 

menggunakan empat variabcl yaitu penerimaan pajak, belanja negara, pendapatan 

disposabel rumah tangga (private dispo.'wble income), dan konsumsi rurnah 

tangga (private consumption). Variabel-variabel tersebut diestimasi untuk 

mengidentifikasi efek kebijakan fiskal terhadap konsumsi rumah tangga. 

Susunan V AR yang digunakan da1am analisis empirik pada paper FIDrian 

Heppner (200 I) sebagai berilrnt: 

Y,=A.o+AIYt-1 + ... +ApYl·p+UI 

dimana Yt adalah n-dimensi dari vektor variabe~ A1 adalah (n x n) matriks 

koefisien dan U, adalah vektor yang berisi reduced form dari residual yang mana 

diasumsikan white noise terdistribusi secara normal dengan kovarian matriks yang 

konstan E(U,U',) = l:u. Untuk model VAR secara detail dapat dilihat pada 

Lutkepohl (200 I), 

Prosedur penelitian yang dilakukan adalah pertama. melakukan UJ1 

stasionaritas terhadap variabel yang akan diteliti dengan menggunakanAugmented 

Dickey Fuller (ADF) dan Phiilips-Perron (PP) untuk mengnji akar unit (unit 

root). Hasil penelitian rnenunjukkan bahwa semua variabel stasioner pada tingkat 

differensi I atau l(l). Pada langkah kedua, dilaknkan uji kointegrnsi untuk 

mengetahui hubungan jangka panjang antar variabel yang diteliti. Hal ini 

dilakukan dengan menerapkan Johansen 'trace test yang mana merupakan 

rangkaian dari tes Likelihood ratio. Hasil penelitian menunjukkan adanya indikasi 

dua kointegrasi untuk empat variabel V AR (penerinlaan pajak, belanja negara, 

private consumption, dan disposable income), dan satu kointegrasi untuk tiga 

variabel VAR (penerimaan pajak, belanja negara, dan produk domestik bruto). 

Karena adanya kointegrasi antar variabel, maka ada hubungan jangka panjang dari 

variabel-variabel tersebut, sehingga model yang digunak:an untuk mengestimasi 

adalah model vector error correction model (VBCM). 
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Selanjutnya untuk melacak respon dari variabel endogen di dalam sistem 

V AR karena adanya guncangan (shock) atau perubahan di dalam variabel 

gangguan (e) digunakan analisis impulse respon. 

Hasil estimasi penelitian menyatakan bahwa penerimaan pajak 

mempunyai pengaruh negatifterhadap produk domestik bruto, sedangkan belanja 

negara atau pengeluaran pemerintah mempunyal pengaruh yang positif terhadap 

produk domestik bruto. Selanjutnya private consumption akan naik setelah adanya 

kenaikan paj~ dan private consumption juga akan mengalami kenaikan setelah 

adanya peningkatan be1anja negara. Semua hasil penelitlan dari Florian Hoppner 

konslsten dengan model siklus bisnis dari Keynesian. kecuaH efek penerimaan 

pajak terhadap private consumption. Lebih lanjut mengenai hasil estimasi dari 

penelitian Florian Hoppner dapat dilihat pada label berilrut: 

Koefisien 

t-value 

Tabel5 

Tiga Variabel VARdengan PDB 

1,04 

Yt 

-0.12 

2.57 

(p-value overidentifikasi LR test: p ~ 0.35) 

y, 

0,08 

2,06 

dimana ~ = koefisien intersep, 11 = reaksi output terhadap pergerakan yang tidak 

terduga (unexpected movements) dari variabel penerimaan pajak, dan 'Yl = reaksi 

output terhadap pergerakan yang tidak terduga dari variabel belanja negara. 

Tabel6 

Empat Variabel VAR dengan Konsumsi 

"• Yt y, •• o, o, 
Koefisien 1,04 -0.30 0,28 0,08 0,05 0,58 

t-value -4.33 4,23 2,2 1 ,38 9,48 

(p-value overidentifikasi LR test: p = 0.32) 

dimana Cl! = koefisien intersep, 01 = reaksi konsumsi terhadap pergerakan yang 

tidak terduga (unexpected movements) dari variabel penerimaan pajak, lh = reaksi 
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konsumsi tcrhadap pcrgerakan yang tidak terduga dari variabel bclanja negara, 

dan 1}3 = reaksi konsumsi terhadap pergerakan yang tidak terduga dari variabel 

disposabel im.:ome. 

Sedangkan berdasarkan hasil impulse response diperoleh basil bahwa 

terjadi penurunan output setelah adanya shock penerimaan pajak, dan terjadi 

peningkatan output setelah adanya shock belanja negara. Untuk empal variabel 

diperoleh hasil bahwa terjadi penurunan private consumption dan disposable 

income sebagai akibat adanya shock penerimaan pajak, dan terjadi kenaikan 

private consumption dan disposable income setelah adanya shock belanja negara. 

Berdasarkan hasiJ impulse response tersebul, semua hasil penelitian dari Florian 

Hoppner konsisten dengan model siklus bisnis dari Keynesian. 

2.6.3. Penelltian dari Andrew Mountford dan Harald Uhlig (2005) 

Penelitian dari Andrew Mountford dan Harald Uhlig (2005) tentang efek 

kebijakan fiskal di Amerika Serikat dengan judul "What are the Effects of Fiscal 

Policy Shocks?" menggunakan pendekatan vector autoregression (V AR). 

Pendekatan penelitian ini tidak memerlukan teaks! kontemporer beberapa variabe1 

atau kebutuhan informasi tambahan (seperti data atau variabel di waktu penmg) 

dalam rangka untuk mengidentilikasi shock kebijakan fiskal Metode pada 

penelitian ini adalah rnumi dengan pendekatan V AR. yang dapat diterapkan 

secara universal. Data yang dipakai adalah kuartalan dari tahun 1955 - 2000 pada 

negara Amerika Serikat, 

Andrew Mountford dan Harald Uhlig menggunakan V AR pada PDB, 

konsumsi rumah tangga, total belanja negara, total pendapatan negara, private 

residential investment, private non~ residential investment, suku bunga, cadangan 

devisa, indeks harga produser dari bahan rnentah. dan PDB deflator. Sistem V AR 

terdiri dari 10 varlabel dengan data kuartalan dari tahun 1955- 2000, mempunyai 

lag 6, tidak konstan atau punya tren waktu, serta menggunakan logaritma untuk 

semua variahel kecua!i tingkat suku bunga, Konsumsi rumnh tangga juga 

termasuk da1am penelitian karena rasio konsumsi terhadap PDB mempunyai nilai 

prediksi untuk PDB. seperti yang ditunjukkan oleh Cochrane (1994). Andrew 

UNIVERSITAS INDONESIA 

L ... 

Analisis Efek..., Ahmad Nawawi, FEB UI, 2009



30 

Mountford dan Harald Uhlig membagi investasi prlbadi menjadi investasi 

resendetia! dan non~resedentiaf, lihat Ramsey dan Shapiro (1998). Variabel 

rnoneter dan harga diidentifikasi dengan shock kebijakan moneter. Semua 

kompunen pendapatan nasional adalah dalam riil per kapita.. 

lmplementasi identifikasi metode untuk shock fiskal digamba.rkan melalui 

identifikasi shock multiple orthogonal dimana tiap masing-masing diidentiflkasi 

menggunakan tanda restriksi. Berikut ditampilkan outline mengenai langkah

langkahnya. 

V AR diturunkan dari model berikut: 

L 

y, = LB,Y,_, +u,, t = I, ... T, E[u,u',] = l: 
i"l 

Dimana Y, adalah vektor m x I, L adalah panjang lag dari V AR. B; adalah 

koefisien matriks m x m dan U1 adalah prediksi error. A menjadi faktor Cholesky 

triangular dari 1::2• Banyak shock atau vektor impulse, a, dapat ditutis a = Aq. 
dimana q adalah timbangan identifikasi yang mana menjadi determinan dan 

dimana q ~ [ql, ... , qm].jjqil = L r,(k) menjadi dimeosi impulse respon m pacta 

horizon k terhadap impulse vektor a. Ini dapat ditulis sebagai berikut. 

" r. (k) = l:q,r,(k) ,., 
Kita mencari nilai q dan sehingga a = Aq dengan rninirnisasi rnasalah 

herikut. 

q = argmin 'P(Aq) 

dimana kriteria fungsi '!'(a) diperoieh dari. 

< Yja(k) K y (k) 
'~'<aJ= 1: 1:/(-- )+ 1: 1: f(- " l 

jds.+ t=<l S j Jch.+ l;mO Sj 

Fungsi kriteria merupakan jumlah pinalti dari periode k = 0, ... K yang 

mengikuti shock dan mengindikasikan variabel dengan tanda restriksi positif (Js, 

2 Andrew Mountford dan Harald Uhlig tidak menggunakan fak1odsasi Cholesky untuk identi fikasL 
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-"')dan negatif (Js, -), Jmpul,n; re.'lpon dinorma.lisasi oieh sumdar error Sj varia bel 

j. Fungsi pinalti merupakan minimisasi suhyek terhadap restriksi orthogonal. 

Pemilihan fungsi rcstriksi adaiah untuk derajat yang berubah-uba.h, meskipun 

Uhlig {2005) menunjukkan bahwa alternatif pendekatan "loss-funclion{"ree", yang 

menghasilkan sa rna. 

Hasil penelitian dari Andrew Mountford dan Harald Uhlig (2005) adalah 

sebagai berikut: 

• Pemotongan pajak (tax cut) adalah kebijakan fiskal yang terbaik untuk 

menstirnulasi ekonomi. 

• Shock belanja negara lemah untuk mcnstimulasi ekonomL 

• Shock beJanja negara menyebabkan crowding out terhadap investasi 

residential dan nonresiden.tial tanpa menyebabkan suku bunga naik. 

Sarna dengan penelilian Blanchard dan Perotti (2002}, Andrew Mountfurd 

dan Harald Uhlig menernukan bahwa investasi akan turun akibat shock dari 

peningkatan pajak, selain itu i:nvestasi juga turon akibat shock dari peningkatan 

belanja negara, dan multiplier pajak lebih besar dibandingkan dengan belanja 

negara. Mengenai konsumsi rumah tangga, Blanchard dan Perotti (2002) dan Gali, 

Lopez-Salido, dan Valles (2004) menemukan bahwa konsumsi rumah tangga 

tidak turun akibat respon kenaikan be~anja negara. Hasil dari penelitian ini 

menunjukkan bahwa respon konsumsi rumah tangga adalah kecH dan kurang 

signifikan, seperti penelitian dari Burnside, Eichenbaum, dan Fisher (2003) 

menemukan bahwa konsumsi rumah tangga tidak signifikan terhadap kenaikan 

belanja negara. Penelitian Andrew Mountford dan Harald Uhlig mendukung 

model dari siklus bisnis riil yang mana konsumsi akan naik akibat shock kenaikan 

belanja ncgara. 

2.6.4. Pcnelitian Sebelum Yang La.innya 

Menurut Singh dan Sahni (1984), Landau (1986), Banth, Keheler, dan 

Russek (1990), dan Hohnes dan Hutton (1990) rnenyatakan bahwa ekspansi 

belanja negara memiliki efek posit if terhadap pertumbuhan ekonomi. Sedangkan 
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menurut penelitian dnri Ram (1986) yang mencliti terhadap 63 negara 

berkembang menyatakan bahwa tidak ada konsistenst hubungan antara belanja 

ncgara dengan pertumbuhan ekonomi. 

Berdasarl<an penelitian Roberto Perotti (2002) dengan judul ''bSJimaling 

the Effects of Fiscal Policy in OECD Countries" menghasi1kan kesimpulan 

sebagai berikut: 

• Efek pengeluaran negara (government spending) terhadap produk domestik 

broto 

• 

Government spending rnempunyai efek yang positif dan signiftkan terhadap 

produk domestik bruto untuk semua negara Organisation for Economic Co~ 

operation and Development (OECD}. Untuk negara Amerika Serikat, hal ini 

konsisten deogan penelitian yang dilakukan oleh Edelberg, Eichenbaum, dan 

Fisher (1999}, Fatas dan Mihov (2001}, Blanchard and Pero«i (2002}, dan 

Mountfuro dan Uhlig (2002). Besarnya ukuran respon (size response) berkisar 

antara 0,3 - 0,4% point (pps) terhadap PDB, kecuali negara Jerman yang 

ukuran responnya sebesar l ,3 pps terhadap PDB. 

Efek pengeluaran negara terhadap komponen produk domestik bruto 

-/ Efek pengeluaran negara terhadap private consumption 

Pengeluaran negara mempengaruhi private consumption secara positif dan 

signifikan, kecuall untuk negara Kanada signifikan negatif 

./ Efuk pengeluaran negara terhadap private investment 

Pengeluaran negara mempengaruhi private investment secara positif dan 

signifikan untuk negara Kanada, Inggris, Jerman, Amerika Serikat, dan 

Australia. Sedangkan untuk 3 negara Jainnya signifikan negatif 

.,/ Efek pengeluaran negara terhadap ekspor dan impor 

Adanya kesulitan untuk mendeteksi efek penge1uaran negara terhadap 

ekspor. sedangkan untuk efek pengeluaran negara terhadap impor 

diketabui adanya hubungan signifikansi positif. 

• Efek pajak terhadap produk domestik bruto 
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Pencrimaan pajak mempengaruhi produksi domestik bruto secara negatif 

untuk semua negara OECD dengan ukuran respon di bawah I pps terhadap 

PDB. 

2.7. Posisi Pcnetitian 

Penelitian mengenai efek kebijakan fiskal terhadap pertumbuhan ekonorni 

pemah dilakukan oleh Roberto Perotti (2002), Andrew Mountford dan Harald 

Uhlig (2005), dan Florian Hoppner (2001). Mengenai hasil penelitiannya teloh 

disampaikan pada subbab di atas. Sadangkan penelitian yang berasal dari dalam 

neger~ mengenai hubungan belanja negara terhadap produk domestik bruto 

pemoh dilakukan oleh Luky Alfian dan Edy Sutriono (2006), dengan judul 

"Analisis Hubungan Pengeluaran Pemerintah dan Produk Domes1ik Bruto 

dengan Menggunakan Pendekatan Granger Cali$ality dan VAR". Penelitian 

tersebut berusaha mengetahui adanya hubungan timbal balik antara pengeluaran 

pemerintah dengan PDB di Indonesia periode 1970 - 2003. Hasil penelitian 

menyebutkan terdapat hubungan kausalitas antara total pengeluaran pemerintah 

dengan PDB. Pengeluaran rutin tidak signifikan mempengaruhi PDB karena 

pengeluaran rutin lebili bersifat konsumtif dan tidal< produktif. Sementara 

pengeluaran pembangunan memiliki hubungan kausalitas positif dan signifikan 

terhadap PDB. 

Posisi penelitian ini merupakan penerapan lebih lanjut pada negara 

Indonesia atas basil penelitian yang ada di luar negeri (hasit penelitian dari Florian 

Heppner, 2001), yaitu meneliti efak dari kebijakan fiskal terhadap produk 

domestik bruto, efek kebijakan fiskal terhadap disposable income dan private 

consumption, kemudian dikembangkan lagi terkait dengan kebijakan mengatasi 

dampak pelemahan pertumbuhan ekonomi aklbat krisis fmansial global yang 

sedang terjadi pada saat ini. Penelitian tersebut yaitu meneliti efektivitas antara 

kebijakan pemotongan pajak (lax cut) dan kebijakan peningkatan belanja negara 

(spending increase) untuk meningkatkan produk domestik: bruto. 
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2.S. Kcbijakan Fiskal dalam 1\lcngatasi Perlambatan Pcrtumbuhan 

Ekonomi 

Krisis finansial gfobal telah menyeba.bkan menuronnya kinerja 

perekonomian dunia, termasuk Indonesia, yang pada gilirannya akan berimbas 

pada menurunnya sektor riil yang mana ditandai dengan menurunnya permintaan 

akan barang-barang produksi dan jasa dari masyarakat. Akibat menurunnya 

permintaan agrega.t tersebut, akhirnya akan berimbas pada operasi perusahaan, 

Perusahaan akan melakukan rasionalisasi usahanya demi keberlangsungan 

perusahaannya. Terkait dengan hal tersebut, maka banyak kebijakan yang diambil 

oleh pihak manajemen perusahaan untuk rnenyelamatkan keberlangsungan usaha 

dari perusahaan bersangkutan, antara lain: pengurangan pegawai (PHK), 

pengurangan jam kerja bagi pegawa~ penghematan ongkos produksi, dan lain 

sebagainya. 

Berkaitan dengan krisis tersebut) dalam rangka memperkecil dampak 

negatif dari krisis finansial global, rnaka pemerintah rnelakukan langkah-langkah 

kebijakan fiskal yang mengakorundasi kondisi terkini demi menyelamatkan 

perekonomian nasional. Sesuai dengan Dokumen Stimulus Fiskal yang 

dikeluarkan oleh pemerintah dan telah disetujui oleh DPR, kebijakan stimulus 

fukal yang diberikan oleh pemerintah bertujuan untuk: (i) mempertahankan dan 

meningkatkan daya beli masyarakat nntuk dapat menjaga laju pertumbuhan 

konsumsi; (ii) mencegah terjadinya PHK dan meningkatkan daya tahan dan daya 

saing usaha daJam menghadapi krisis ekonomi dunia~ dan (iii) menangani dampak 

PHK dan mengurangi tingkat penganggnran dengan meningkatkan belanja 

infrastruktur padat karya. 

Peningkatan daya beli masyarakat dapat dilakukan melalui penurunan tarif 

PPh orang pribadi, kenaikan penghasilan tidak kena pajak, pemberian subsidi 

untuk beberapa barang produksi, penurunan harga bahan bakar minyak, kenaikan 

gaji PNS, TNI!Polri, pensiunan, guru/dosen, dan pemberian bantuan tunai 

langsung (BLT), 

Peningkatan daya saing dan daya tahan usaha dan ekspor ditempuh 

rnelalui penurunan tarif PPh badan, pemberian filsilitas bea masuk DTP, PPh 
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Pasal 2t dan Pasal 25 DTP, PPN DTP, potongan tarif listrik untuk industr~ 

penurunan harga BBM, dan penyertaan modal negara (PMN) dalam rangka kredit 

usaha rakyat dan penjam)nan ekspor. Sedangkan untuk penciptaan lapangan kerja 

dan pencegahan atau pengamanan dampak PHK dilakukan melalui penambahan 

anggaran untuk lnfrastruktur yang terkait dengan bencana alam, proyek tahun 

jamak, jaringan kercta api~ instalasi pengolahan aJr minum, perumahan rakyat, 

pembangkit dan transmisi 1istrik, rehabilitas1 jalan usaha tani. pelabuhan pasar, 

dan pembangunan infrastruktur pergudangan pangan. 

Kebijakan stimulus fiskal tersebut diambil karena untuk menjaga 

perekonomian dalam kondisi yang diinginkan (stabil). Pada kondisi perekonomian 

yang terjadi kemunduran, maka kebijakan fiskal ekspansif perlu diterapkan, yaitu 

dengan program pemotongan pajak dan/atau peningkatan belanja negara. Hal ini 

bertujuan untuk memberikan insentif agar mendorong sektor swasta terpacu 

(menggairabkan sektor riil), sehingga diharapkan dapat meningkatkan 

produktivitas. 
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METOOOLOG! PENELITIAN 

Data yang digunakan pada penclitian ini mcrupakan data sekunder. 

Scbeium dilakukan uji regresi, terlebih dahu!u dilakukan pengujian terhadap data 

yang digunakan. Hal ini bertujuan untuk menghasilkan estimasi regresi yang 

efisien dan terbebas dati kesa)ahan-kesalahan statistik, sehingga interpretasi dari 

estimasi regresi tidak akan menyesatkan (misleading). Pada bab ini akan disajikan 

prosedur pelaksanaan penelitian, dumuiai dari identifikasi variabel dan spesifikasi 

model, uji stasionaritas, uji kointegrasl, penentuan panjang lag optimal, 

pembentukan model V AR., impulse response, dan variance decomposition. 

Alasan penggunaan model VAR pada peneHtian ini didasarkan beberapa 

hal sebagai berikut Guga dikemukakan oleh Berumen! dan Pasaogullari: 2003 

serta Pyndick dan Rubin field: 1998): 

1. Membentuk persamaan strukturat dari teori ekonomi yang ada rumit, sehingga 

akan sulit untuk memperoleh spesifikasi model yang akurat. Metode V AR 

memilild kelebihan dibandingkan model persamaan simultan karena setiap 

variabel diasumsikan bersifat endogen tanpa melakukan restriksi yang bersifat 

ad hoc dari sudut pandang peneliti. 

2. Seperti yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya. bahwa terdapat tga teori 

yang kontradiktif mengenai pengaruh kebijakan kebijakan fiskal terhadap 

pertumbuhan ekonomi. yaitu pandangan dari Neoklasika~ pandangan dari 

Keynesian, dan pandangan dari Richardian Equivalence Thcorema. 

Pandangan Neoklasikal menyatakan bahwa peningkatan belanja negara 

(increasing government spending) aka.n menyebabkan tingkat bunga (interest 

rate) naik, sehingga akan mengakibatkan private investment menjadi 

menurur1; yang akhimya akan menyebabkan menurunnya pertumbuhan 

ekonomi. 

Pandangan Keynesian menyatakan bahwa kebijakan fiska1 hanya berpengaruh 

sedikit terhadap interest rale dan akan meningkatkan oulpul dan pendapatan 
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(income). Dan lebih lanjut kebijakan fiskal ekspansi akan meningkatkan 

privaJe investment. 

Pandangan Richardian Equivalence Tlteorema menyatakan bawa defisit 

anggaran (budget deficit) akan meningkatkan kcwajlban pajak di masa yang 

akan datang, bukan saat sekarang. Akibatnya masyarnkat akan 

rnempertimbangkan penggunaan pendapatan mereka di masa yang akan 

datang, dengan tanpa mengubah pola konsumsi danlatau pola menabung saat 

sekarang, sehingga mengakibatkan interest rate dan private investment juga 

tidak berubah (no cowding in and no co•n:ling out). 

Terhadap teori-teori di atas, metode V AR memiliki kelebihan dalam 

mengatasi keraguan mengenai teori ekonomi mana yang benar, karena metode 

ini menspesifikasi model dari data itu sendiri terlepas dari teori ekonomi yang 

ada. 

3.1. ldentifikasi Varinbel 

Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

a. Tingkat pertumbuhanPDB riil {real Gross Domestic Brnlo) 

PDB diartikan sebagai nilai keseluruhan semua barnng dan jasa yang 

diproduksi di dalam wilayah tersebut dalam jangka waktu tertentu (biasanya 

per tabun). PDB berbeda dari produk nasional bruto karena memasukkan 

pendapatan faktor produksi dari luar negeri yang bekerja di negana tersebut. 

Sehingga PDB hanya menghitung total produksi dari suatu negara tanpa 

memperhltungkan apakah produksi itu diJakukan dengan memakai faktor 

produksi dalam negeri at au tidak. 

PDB Nominal (atau disebut PDB alas Dasar Harga Berlaku) merujuk kepada 

nilai PDB tanpa memperhatikan pengaruh harga. Sedangkan PDB riil (atau 

disebut PDB atas Dasar Harga Konstan) mengoreksi angka PDB nominal 

dengan rnemasukkan pengaruh dart harga. 
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PDB riil yang digunakan dalam peneJitian ini adalah berdasarkan data PDB 

yang disesuaikan dengan GDP Deflator (PDB harga konstan tahun dasar 2000 

= I 00). Data yang digunakan adalah data tahunan dari tahun 1970 - 2008, 

yang diperoleh dari International Financial Statislics (IFS). International 

Monetary Fund {IMF). 

dimana: 

RGDP, 

GDP, 

GDPDeflator, 

RGDP, = GDP, I GDPDeflator, 

= Produk domestik bruto riil pada tahun t 

= Produk domestik bruto pada tahun t 

= Produk domestik bruto deflator pada tahun t 

Persentase perubahan PDB harga konstan tahun dasar 2000: 

RGDP, =[ 
dimana: 

RGDP,- RGDP,_, 

RGDP., l X 100% 

RGDP, = Produk domestik bruto rii1 pada tahun t 

RGDP1•1 = Produk domestik bruto riil pad a tahun t-1 (1 tahun sebelumnya) 

b. Tingkat penerimaan pajak (lax revenue) 

Data penerimaan perpajakan yang dipakai pada penelitian ini adalah semua 

penerimaan negara yang terdiri dari pajak dalam negeri dan pajak 

perdagangan internasional, yaitu pajak penghasilan (PPh), pajak pertambahan 

nilai barang dan jasa dan pajak penjualan atas barang mewah (PPN dan 

PPnBM), pajak bumi dan bangunan (PBB), bea pero1ehan hak atas tanah dan 

bangunan (BPHTB), cuka~ dan pajak 1ainnya, bea masuk, dan bea ke1uar. 

Data yang digunakan adalah data tahunan dari tahun 1970 - 2008, yang 

diperoleh dari dokumen Nota Keuangan dan APBN, Departemen Keuangan 

Rl. Data penerimaan pajak disesuaikan (adjusted) dengan harga (!HK Index) 

untuk memperoleh nilai yang riiL 

RGT AX,~ GT AX, /IHK, 

dimana: 

RGT AX, = Penerimaan pajak riil pada tahun t 

UNIVERSITAS INDONESIA 

Analisis Efek..., Ahmad Nawawi, FEB UI, 2009



39 

GT AX, = Penerimaan pajak pada tahun t 

lHK, = lndeks harga konsumen pada tahun t 

Persentase perubahan penerimaan pajak riH: 

GTAX, = X 
[

ROT AX,- RGTAX,.1 ] 

ROT AX,., 
100% 

dimana: 

ROT AX. = Penerimaan pajak riil pad a tahun t 

RGTAX..1 = Penerirnaan pajak riil pada tahun t-1 (I tahun sebelumnya) 

c. Tingkat belanja negara (expendirures) 

Data belanja negara yang digunakan dalam peneiitian ini ada1ah semua 

pengeluaran negara yang digunakan untuk membiayai belanja pemerintah 

pusat dan transfer ke daerah. Belanja pemerintah pusat meliputi belanja 

pegawa~ belanja barang, be1anja modal. pembayaran bunga utang) subsidi, 

belanja hibah, bentuan sosial, dan belanja lain-lain. Sedangkan transfer ke 

daerah adalah berupa dana perimbangan, dana otonomi khusus dan 

penyesuaian, serta hibah ke daerah. Dana perimbangan terdiri dari dana bagi 

basil, dana a1okasi umum, dan dana alokasi khusus. 

Data yang digunakan adalah data tahllilan dari tabun 1970 - 2008, yang 

diperoleh dari dokumen Nota Keuangan dan APBN, Departemen Keuangan 

RL Data belanja negara (expenditures) disesuaikan (adjusted) dengan harga 

(JllK Index) untuk memperoleh nilai yang riil. 

RGEXP, = GEXP, /JHK, 

dimana: 

RGEXPt = Belanja negara riil pada tahun t 

GEXP, ~ Belanja negara pad a tahun t 

IHK, ~ lndeks harga konsumen pada tahun t 
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Persentasc perubahan belanja negara riil: 

[ 
RGEXP,- RGEXP,.1 l 

RGEXP1 ~ X 
RGEXP,.1 

100% 

dlmana: 

RGEXP, = Belanja negara riil pada tahun t 

RGEXP,., = Belanja negara riil pada tahun t-1 (I tahun sebelumnya) 

d. Tingkat pendapatan disposabel (disposable income) 

Data pendapatan disposabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

pendapatan disposabel yang diperoleh dari pendapatan (output) dikurangi 

penerirnaan pajak. 

Data yang digunakan adalah data tahunan dari tahun 1970 - 2008, yang 

diperoJeh dari International Financial Statistics (IFS), IMF, Data pendapatan 

disposabel disesuaikan (aqjusteli) dengan harga (IHK Index) untuk 

memperoleh nilai yang riil. 

dimana: 

RDI1 = Pendapatan disposabel riil pada tahun t 

DI, ~ Pendapatan disposabel pada tabun t 

IHK, = !ndeks barga konsurnen pada tahun t 

Persentase perubahan disposabel income rill: 

dimana: 

RDI1 =Disposable income riil pada tahun t 

RDlt-t =Disposable income rill pada tahun t~ l { 1 tahun sebelurru1ya) 

e. Tingkat konsumsi rumah tangga {private consumption) 

Data konsumsi rumah tangga {private consumption) yang digunakan adalah 

data tahunan dari tahun 1970 - 2008, yang diperoleh darj International 
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Financial Statistics (IFS), IMF. Data konsumsi rumah tangga disesuaikan 

(adjusted} dengan harga (IRK index) untuk memperoleh nihti yang riiL 

RPC, =PC, /IHK. 

dimana: 

RPC, =Private consumption (konsumsi rumah tangga) riiJ pada talmn t 

PC, =Private consumption (konsumsi rnmah tangga) pada tahun t 

IHK. = lndeks harga konsumen pada tahun t 

Persentasae perubahanprivate consumption.: 

RPC, = -=-=-=~='--- X I 00"/o 
[ 

RPC, - RPC,.1 ] 

RPCt-l 

dimana: 

= Pn'vate consumption riil pada tahun t RPC, 

RPC,., =Private consumption riB pada tahun t-1 (1 tahun sebe1umnya) 

3.1.. Sumber Data 

Data yang dignnakan pada penelitian ini adalah data sekunder. Seluruh 

data adalah data tahunan dengan periode tahun 1970 - 2008. Data yang digunakan 

bersumber dari International Financial Statistics (IFS)~ International Monetary 

Fund (IMF) untuk data PDB, pendapatan disposabel, dan konsurnsi rumah tangga. 

Sedangkan untuk data penerimaan pajak dan belanja negara bersumber dari Nota 

Keuangan dan APBN, Departemen Keuangan Rl. 

3.3. Prosedur Penggunaan Ala! Ekonometri 

Sebelum dilakukan regresi pada vector autoregressive (V AR), terlehih 

dahulu ditakukan uji stasioner dari data yang digunakan. Uji ini perlu dilakukan 

untuk kepastian apakah data stasioner atau tidak, sehingga hasH regresi yang 

diperoleh tidak spurious. Apabila ternyata ditemukan ada data yang tidak 

stasioner) maka perlu dilakukan transfurmasi agar data menjadi stasioner. 
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Sctclah proses diferensi data, maka harus diuji apakah data mempunyai 

hubungan dalam jangka panjang atau tidak dengan mclakukan uji koinlegrasi. 

Apabila terdapat kointegrasi maka model yang tersebut adalah model vector error 

correction model (VECM). Model VECM ini merupakan model yang teristriksi 

(restricted VAR) karena adanya kointegrasi yang menunjukkan adanya hubungan 

jangka panjang antar variabel di dalam sistem VAR. Dan apabila data tidak 

terdapat kointegras~ rnaka data tersebut stasioner pada proses diferensi dan 

disebut sebagai model V AR dengan data diferensi (VAR in dif!erence). 

3.4. Spesirlkasl Model 

Berdasarkan teori V AR yang telah dibahas sebeluiTUlya, maka permodelan 

VAR herikut dengan urutan variabel (variabel orderinng in VAR .zyslem) yang 

digunakan dalam penelitian ini serupa dengan model dari peneHtian yang 

dilakukan oleh Blanchard dan Perotti (1999), sebagai berikut: 

Model dari tiga variabel (penerimaan pajak, belanja negara. dan produk 

domestik bruto ): 

RGTAX, =a10 -+ 'ta111 RGTAX1_ 1 + fa 121RGEXP,_1 + ta131 RGDP,_1 +eu 
""'! }d jd 

RGD~ = alo + tal11RGD~_1 + ta121 RGTAX1_1 + ta331RGEXP,_l +e.11 ... 
]•<I ]"'-l Jd 

(3.1) 

Model dari empat variabel (penerimaan pajak, belanja negara, konsumsi 

rumah tangga, dan pendapatan disposabel): 

p p p p 

RGTAX1 = a1Q + :L-a111 RGTAXH + 'L,a12iRGEX~-J + La131 RD(_1 + La14 RPC1_1 +eu 
J=l }=1 )=1 ]"l 

RGEXP, = a20 + fa21jRGEX~_1 + fa 221 RGTAX,_1 + faniRDJH + ta14 RPC1_ 1 + e21 
)"'I jd }'><l }"'I 
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RPC, =a40 + ia,.t1RPC,_1 + i:./;~~iRGTAX,_1 -t·ta4 , 1RGEXP,_1 + fa~~RD/1~ 1 +c4, 

.~ ~ ~· .~ 

3.4.1. Uji Stasionaritas 

Salah satu karakteristik data time series yang stasioner ada1ah data tersebut 

akan mempunyai kecenderunagn untuk kembali ke rata-ratanya (mean reversion). 

Dampak dari shock yang terjadi pada data tersebut hanya bersifat sementara 

Selain itu, variance dari data yang tidak stasioner akan bergerak mengikuti waktu. 

Sebaliknya, variance dari data yang tidak stasioner akan konstan dengan 

berjalannya waktu. 

Menurut Enders (2004), penggunaan data yang tidak stasioner akan 

menghasilkan regresi yang spurious, yaitu suatu regresi yang rnenggambarkan dua 

hubungan variabel atau lebih yang secara statistik signifikan, namun pada 

kenyataaimya adalah tidak sebesar dari hasil tersebut. Lebih lanjut, penggunaan 

data yang tidak stasioner akan meningkatkan kecenderu.ngan untuk menerima 

hipotesis a1tematif (Ht), atau dengan kata lain cenderung untuk memberikan 

kesimpulan bahwa hasil regresi yang dihasilkan secara statistik adalah signifikan. 

Penjelasannya adalah sebagai berikut: 

T~ p,-~, ................... (3.3) 
Var(fJ;) 

Uji signifikansi biasanya menggunakan uji t yang dihitung herdasarkan 

rumus di atas. Pada data-data yang tidak stasionerJ terdapat gejala 

autocorrelation. Dengan mengabaikan masalah autocorrelation uu1 akan 

diperoleh nilai Var{P) yang lebih kecil dari seharusnya. Karena nilai tru1ung 

berbanding terbalik dengan nilai Var{.b ), maka pada regresi yang tidak stasioner, 

nilai truumg menjadi lebih tinggi atau rnemperbesar tingkat signifikansinya. Oleh 

karena itu, penggunaan uji t untuk tes signifikansi pada data yang tidak stasioner 

menjadi tidak valid (Gujarati, 2003). 
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Ada beberapa cara untuk menguji stasionaritas dari data yang digunakan, 

dan met ode yang mayoritas digunakan adalah uji unit root. Salah satu uji unit root 

ini adalah Augmented Dikcey Fuller (ADF test). Uji ADF pada dasarnya 

melakukan estimasi terhadap persamaan regresi sebagai berikut: 

Dimana ft adalah white noise dan Ay1 = Yt·l- Yt·2· Pada uji ADF, yang akan diuji 

adalah apakah y = 0 dengan hipntesis alternatif y < 0. Pada uji ini, jika nilai 

absolut dari statistik ADF~nya untuk "( lebih besar dari MacKinnon Critical Value, 

hipotesis Null yang menyatakan bahwa data yang memiliki unit root ditolakt 

sehingga dapat disimpulkan hahwa data adalah stasioner. Pada uji ADF, untuk 

menghilangkan masalah serial correlation pada data, maka ditambahkan lag 

difference terms (t- p). Jumlah lag yang optimal biasanya menggunakan !criteria 

informasi seperti Akaike I '!formation criterion (AIC) atau St:Awarz Information 

Criterion (SIC). 

Untuk menghilangkan bias dalam penentuan jumlah lag optima~ maka 

Phillips dan Perron (1988) merekomendasikan suatu metode non parametrik untuk 

mengatasi masalah serial correlation dari suatu series. U ji Philllps Perron (PP) ini 

melakukan koreksi t-statistik pada koefisien y dari regresi AR(l) untuk 

menghlJangkan serial correlation pada error terms (e). Uji PP ini dihltung 

berdasarkan rurnus atau persamaan sebagai berikut: 

'''h [" J = l.!i..!::..- w- Yo T tpp • 2" ,, w ws 
.................... (3.5) 

dimana: 

W' =Yo+ 2't(1--"-}; ,.,, q + 1 

dan 

Asymptotic distribution dari PP test statistics sama dengan ADF test statistic. 

Nilai kritis yang digunakan pada uji PP ini juga sama deagan ADF, yaitu 
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MacKinnon Critical Value. Dalam uji ini juga ditentukan faktor deterministik, 

apakah akan memakai intersep, trend, atau tidak, seperti halnya pada uji ADF. Uji 

PP juga mampu mengakomodasi break dalam data lime series karena perubahan 

struktural. 

3.4.2. Penentuan Lag Optimal 

Penentuan lag optimal akan dicari dengan menggunakan kriteria informasi 

yang tersedia. Kandidat Jag yang teipilih adalah panjang lag menurut !criteria 

Likelihood Ratio (LR), Akaike lrformation Criterion (AI C), Schwarz Information 

Criterion (SC), dan Honnan-Quin Criterion (HQ). Jika kriteria inrormasi hanya 

merujuk pada sebuah kandidat lag maka klmdidat tersehutlah yang optimal. Jika 

diperoleh lebih dati satu klmdidat, maka dibandingkan dengan nilai adjusted R2 

yang terbaik. 

Menurut Pyndick dan Rubinfeld (l99S) pertimbangan lainnya dalam 

menentukan panjang lag yang optimal adalah jumlah degree of freedom. Semakin 

panjang lag yang digunakan, maka semakin berkurang pula ketersedia:m degree 

of freedom. Terkadang penetapan panjang lag maksimum disesuaikan dengan 

jumlah dan sifat dati data yang tersedia. 

Pada penelitian serupa yang dilakukan oleh Kamin dan Rogers (2000), 

Berumen! dan Pasaogullati (2003), serta Vinh dan Fujita (2007), lag optimal 

ditentukan herdasarkan sifat dan jumlah dari data yang digunakan. Kamin dan 

Rogers serta Berumen! dan Pasaogullari menggunukan lag 4, karena data yang 

digunukan adalah L-wartalan. Vinh dan Fujita mengganakan lag 13 karena selain 

dati beherapa kriteria inrormasi memberikan lag optimal 13, data yang digunakan 

adalah bulanan, Seluruh penelitian di atas merniliki jumlah degree of freedom 

lebih besar dari tiga puluh. 

3.4.3. Uji Stabil!tas 

Menurut Enders (2004), dalam model first order autoregressive y1 = ao + 

a1Yt-l + ~ kondisi stabilitas dari sistem tersebut adalah pada saat nilai ahsolut at 
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kurang dari I. Pada penelitian inl, stabilitas sistem V AR ak:an dilihat dari nilai 

inverse root karakteristik AR polinomialnya, Hal ini dapat dilihat dari nilai 

modulus pada tabeJ AR roots, dimana jika. seluruh nilai AR roots berada di bawah 

J. maka dapat dikatakan sistem V AR tersebut stabiJ. 

Dengan sistem V AR yang stabil, maka imptJlse response function dan 

forecast error van·ance decomposition dapat menghasilkan kesimpulan yang valid 

dan tidak misleading. 

3.4.4. Impulse Response Function 

Dynamic mullipliers tnef'Jpakan salah satu cara untuk menget::thui perilaku 

dinatnis dari sebuah model simulasi. Tetapi, pendekatan dynamic multipliers ini 

hanya menjelaskan respon pada model dari variabel eksogen. 

Pendekatan impufse response dilakukan untuk menentl.lkan bagaimana 

respnn pada masing-masing variabel endogen terbadap shock pada variabel 

ters:ebut dan juga pf\da variabel endogen iainnya. Dengan pendekatan ini maka 

dapat diketahui dengan jelas bagaimana dynamic dari suatu sb'tem beketja. Enders 

(2004) mengilustrasikan impulse response dengan menggunakan V AR bivariat 

sebagai berilrut: 

dengan asumsl sistem berada pada kondisi stabil. impulse response dari VAR 

bivarial ini adalah sebagai berikut: 

[Y']=[:·]+ i:[¢.,((i)) ¢.,((i))lfc,_,] ..................................... (3.6) 
z1 z, 1~ tf;.,1 t ¢-a. 1 ~-e1.r-1 

Keempat koefisien 0u. 012. 0zt. dan 0n pada persamaan 3.8 merupakan impulse 

response jUnction. Sebagai oontoh, koefisien 0" merupakan darnpak 

instantaneous Yt terhadap perubahan satu unit Ezt. Dengan mem-plotting impulse 

response dalam bentuk grafik maupun tabel, maka dapat dlketahui reaksi masing

masing variabel saat ini (t) dan di masa depan (t + k) terhadap shoek pada masing

masing error saat ini (t). 
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3.4.5. Variance Decumposition 

Enders (2004} mengatakan karena suatu sistem VAR yang unrestricted 

adalah overparameterized, sistem ini tidak terlalu berguna untuk membuat 

pernmalan jangka pendek. Narnun, dengan mengetahui properti dari forecast 

errors ak:an sangat membantu untuk rnengerti tentang hubungan sebab akibat 

diantara variabel di dalam sistem. Cara lain untuk mengetahui atau memahami 

karakteristik dari perilaku dinamis dalam sebuah sistem V AR adalab dengan 

rnenggunakan metode variance decomposition. 

Metode ini digunakan untuk menyusun perkiraan error variance suatu 

variabel - seberapa besar pcrbedaan variance sebeiwn dan sesudah shock baik 

yang berasal dari dirinya sendiri maupun dari variabel lainnya dalarn sebuab 

sistem V AR. Hal ini ditujukan untuk melihal pengaruh relatif variabel-variabel 

dalam sistem terhadap variabellabmya. 

Sims ( 1982) menyatakan bahwa variance decomposition menunjuk.kan 

kekuatan hubungM Gronger Causality yang mtmgkin nda diantara variabel. 

Dengan kata lain, jika shock dari suatu variabel memberikan proporsi yang besar 

dalam menjelaskan perubaban (variance) pada variabel lainnya, maka dapat 

dikatakan variabel tersebut memiliki Granger Causality terhadap variabei lainnya. 

Enders mernberikan gambaran matematis mengenai variance 

decomposition dua variabel sebagai berikut: 

}'t+n - EtYt+n = ~ II(O)Ey.+n + -t ll(l )fyt+n-1 + .. , + t' ll(n -I )€yt+l + .P 12(0)Ezt+n 

+ ~lz{l}Ezt+n.l + ... + ~12(n-l )En+! 

Variance dariforzcast error adalah: 

a,(n)' ~ ay[\1! n(0)2 + \l?u(l)2 + ... + 'l?u(n- 1)'] + ay[\11,(0)2 + \II 12(l )2 + 

... + .P"(n-1)'] 

Karena nilai dari tJk(ii adalah non negatif, semakin panjang horison dari 

peramalan, maka variance dari forecast error juga akan meningkat. Dengan 

demikian, rnaka propnn;i dari a,(n)2 karena shock dari <,.dan <n adalab sebagai 

barikut: 
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2 2 2 2 
"' (<1> 11(0) +<1> 11(1) + <l>11(n ·I)] 

u,(n)2 
.......................... (3.7) 

dan 

2 2 2 2 u, [<1> 12(0) + <1> 12(1) + <l>,(n ·1)] 

" ... """" """ """" (3.8) 

u,(n)2 

Sehinggaforecast error variance decomposition menUftiukkan proporsi dari shock 

pada dirlnya sendiri dan shock pada variabel lainnya yang menjelaskan 

pergerakan atau perubahan dari variabel tersebut Jika variance decomposition 

suatu variabel y, tidak dipengambi oleb shock pada variabel selain dirinya sendir~ 

maka dapat dikatakan variabel y, adalah bersifat endogen. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pada bab inl akan dibahas hasil uji ekonometri hubungan antara 

penerimaan pajak, belanja negara, dan produk dornestik bruto (PDB), serta 

hubungan antara penerima.an perpajak~ beJanja negara., disposable income 

(pendapatan disposabel), dan private consumption (konsumsi rumab tangga). 

Penggunaan data tersebul didasarkan pada tujuan penelitian yaitu menganalisis 

dampak dari kebijakan fiskal terhadap pertumbuban ekonomi, dan menganalisis 

dampak kebijakan fiskal terhadap pendapatan disposabel dan konsumsi rumah 

tangga. Selain itu, pada bah ini juga akan dibabas basil uji efek:tivitas antara 

kebijakan pemotongan pajak dengan kebijakan peningkatan belanja negara. 

Metodologi penelitian yang digunakan adalah Vector Autoregressive 

(V AR). Data yang digunakan adalah data time series yang berupa data tahunan, 

yaitu dari tahun 1970- 2008. Data penerimaan pajak dan belanja negara tahun 

1970 - 2000 telah disesuaikan (adjusted) agar sama dengan tahun kalender, 

karena sebelum tahun 2000, Anggaran Pendapatan dan Belanja Negaaa (APBN) 

tahun anggarannya dimulai pada tanggall April pada tahun bersangkutan. 

Langkab pertama pembentukan model V AR adalah dengan melakukan uji 

stasionaritas data, Jika data adalah stasioner pada tingkat level maka kita 

mernpunyai model V AR biasa (unrestricted V AR). Sebaliknya jika data tidal< 

stasioner pada tingkat level tetapi stasioner pada proses diferensi data, maka kita 

barns menguji apakah data mempunyai hubungan jangka panjang atau tidak, 

dengan rnelakukan uji kointegrasi. Apabila terdapat kointegrasi rnaka model yang 

kita punyai adalah model Vector Error Correction Model (VECMf. Model 

VECM ini merupakan model yang teristriksi {restricted V AR} karena adanya 

kointegrasi yang menunjukkan adanya hubungan jangka panjang antar variabel di 

J Proses pembentukan model VAR ini sans;at terkait dengan pemahaman ki!a terhadap persoalan 
stasionaritas data dan masalah kointeg,rasL 

49 U"'IVERStT AS tNOO"'ESIA 

Analisis Efek..., Ahmad Nawawi, FEB UI, 2009



so 

dalam sistem V AR Apabila data stasioner pada proses diferensi namun variabel 

tidak terkointegrasl disebut model V AR dengan data diferensi ( VAR in 

d!fference), Seluruh persamaan regresi dan pengujian-pengujian statistik diolah 

dengan menggunakan software Eviews 5.L Lebih lanjut mengenai proses 

penelitian pada tesis ini dapat dilihat pada diagram l berikuL 

Diagram 2. Dla:gram Proses Penelitian 

Topuc 
Dampak Kebijakan fiskal terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi 

-'=" 

Model; 
I' ector Aruuregrcssion (V AR) Uji Stasioneritas 

~ 

1 1 
Variabel Peneiitian: Stasioner pad a Tingkat I..evel 

Variabel Kebijakan Fiskal: Vector Autoregression Eslimmcs 
I--t I. Penerimaan Perpajakan 

2. Bdanja Negara 

Variabcl Sasar:an: Impulse Response 

1--t I. Pertumbuhan Ekonomi 
2. Dfsposuble Income ,. 
3. Private Consumption 

""' 1 
Variance DCCDmposition 

/» 

Kesimpu!an dan Saran 
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4.1. Uji Stasioneritas 

Suatu penelitian dengan data time series yang dapat diestirnasi dengan 

metode estimasi biasa didasarkan pada suatu asumsi bahwa data tersebut stasioner 

pada tingkat level. Penggunaan data yang tidak stasioner pada persamaan regresi 

biasa akan menimbulkan fenomcna yang dikenal dengan spurious regression. 

Sputious regression merupakan fenomena yang menunjukkan bahwa suatu 

variabel seakan-akan memiliki hubungan dengan variabel Jainnya. 

Proses yang bersifat random atau stokastik merupakan kumpulan dari 

varlabel random dalam urutan waktu. Setiap data time series yang kita punyai 

merupakan suatu data dari hasil proses stokastik. Suatu data hasH proses random 

dikatakan stasioner jlka memenuhi tiga kriteria, yaitu jika {I) rata-ratanya konstan 

sepanjang waktu, (2) variannya lronstan sepanjang waktu, dan (3) lrovarian antara 

dua data runtut waktu hanya tergantung dari kelambanan antara dua periode 

waktu tersebut. 

Menurut Enders (2004), fuktor penting yang perlu diperhatikan dalam 

melakukan uji unit root adaJah dalam rnenentukan deterministic regressor 

(dengan lronstanta dan trend, konstanta, atau tanpa keduanya). Jika data aktual 

memiliki faktor deterministik tersebut dan tidak dimasukkan dalam pengujian, 

maka alum berakibat kepada penolakan hipotesis null, sedangkan data tersebut 

sebenarnya tidak merniliki unit root (type II error). 

Pada penelitian ini, uji unit root yang digunakan adalah Phillips-Peron 

(PP). Alasan penulis menggnnakan uji unit root dengan PP adalah karena terdapat 

indikasi stroctural break dalam data yang diobservasi, yaitu pada periode tahun 

1997-1998, dimana pada periode tersebut terjadi krisis ekonomi yang melanda 

Indonesia, sehingga berpengaruh pada besaran variabel ekonomi makro dan 

besaran penedmaan pajak rnaupun bclanja negara dalarn APBN. Untuk 

perbandingan juga ditarnpilkan uji unit root dengan Augmented Dickey -Fuller, 

berikut hasll pengujian dengan kedua metode tersebut pada model pertama 

(penerimaan pajak/RGTAX, belanja negara/RGEXP, dan produk domestik 

brutoiRGDP). 
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Tabel7 
llasil Pengujhm Unit Root Pad a Tingkat Level (M~dcl Pertam11) 

ADF pp 

Variabel 
ln-t We...pt 

No .. Intercept 
dan Trend 

None Intercept 
dan Trend. 

... 
-4,67"' -4,49~ .. ... 

RGTAX ·1.20 -4,49 -1,54 -4,70 . 
RGEXP -2,08"" -3,79"' -4,04 .. -1.94. -3.ss··· -4,09 

.. 

RGDP -2,47. -4,93''' ~s.uf .. -2,3:t• -4,95··· . .. 
-5,16 

Berdasatkan MacKinnon t•stat: 
• = Signifikan pada Ct"" 10%, 
- "" Signiftkan pada a= So/o dllt'l 10%. 
-· "- Signiflkan pada a= 1%, S% dun 10%. 

Berdasarkan hasil pengujian unit root di atas, dapat diambil kesimpulan 

bahwa pada model pertama, seluruh variabel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah stasioner pada tingkat level (1(0)). Hipotesis null yang menyatakan bahwa 

data memiliki unit root ditoiak. Berdasarkan hasil uji unit root di atas, maka 

metode V AR in level dapat digunakan dalam penelitian untuk model pertama. 

Selanjutnya untuk model kedua (yaitu terdiri: penerimaan pajak, belanja 

negara. disposable income!RDI, dan prlWJle consumption!RPC), hasH uji unit root 

dengan Phil/ips-Peron (PP) dan Augmented Dickey-Fuller (ADF) dapat dilihat 

pada tabel berikut. 

Tabd8 
Hasll Pengujian Unit Root Tingkst Level(Mode1 Kedua} 

ADF PI' 

Yariab,cl 
None •Jil~pt• ··In~· NOlte ·~n~~t- lntu):ept . - ... 

.so~ dan 'nut~ 

RGTAX -1,20 -4,49·- -4,67 ... -1,54 -4,49 ... -4,70''' 

RGEXP ·2,08 .. ·3,79'" -4,04" -1,94' -3,85"" -4,09 .. 

RDI -1,73" -4,8&' .. -5,16 ... -2,28" -4,48"' -5.15 ... 

RPC -2.50 .. ..4,82"' -4,97""" -2,4t1"' -4,85 ... 4,94'"' 

Badasarklm MacKinnon t·SLat: 
• = Signifl1t111'! ~a= I o%. 
"" = Signifikanpadaa=5%diln 10%. 

••• =- Signiflkartpadau=l%,S"kdanJO%, 
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Berdasarkan hasil pengujian rmil roar di atas, dapat diambil kesimpulan 

bahwa pada model kedua, seluruh vadabel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah stasioner pada tingkat level (1(0}). Hlpotesis null yang menyatakan bahwa 

data memiliki unit root dJtolak. Berdasarkan hasil uji unit root di atas, maka 

metode VARin let'cl dapat digunakan dalam penelitian untuk model kedua. 

4.2. Penentuan Eag Optimal 

Untuk memperoleh panjang lag bagi model V AR yang tepat adalah 

dengan menggunakan kriteria informasi yang tersedia. Pada penelitian ini, 

kandidat lag yang terpilih adalah panjang Jag menurut kriteria Likelihood Ratio 

(LR), A kalke Information Criterion (AIC)1 Schawarz Information Criterion (SC), 

dan Hannan-Quinn biformalion Criterion (HQ). Kriteria informasi lag optimal 

untuk model pertama dapat dilihat pada tabel berikut. 

Tabel9 

Kriteria lnformasi Lag Optimal (Model Pertama) 

Lag LR FPE AIC sc HQ 
0 NA 34430371 25.86803 26.00135* 25.91405 
I 21.55967* 28809751* 25.68685* 26.22011 25.87093* 
2 I 1.38549 32516937 25.79451 26.72772 26.11665 

3 4.518580 46898353 26.12805 27 46121 26.58826 

Berdasarkan tahel di atas, panjang lag optimal yang dihasilkan adalah 

pada lag l. Referensl penelitian mengenai penentuan panjang lag optimal pernah 

dilakukan oleh Kamin dan Rogers (2000), Berumen! dan Pasaogullari (2003), 

serta Vinh dan Fujita (2007), yaitu pada penelitian mengenai dampak fluktuasi 

nilai tukar terhadap inflasi dan pertumbuhan ekonomi dengan menggunakan 

VAR, menyatakan bahwa lag optimal ditentukan berdasarkan sifat dan jumlah 

dari data yang digunakan. Kamin dan Rogers serta Berument dan Pasaogullari 

menggunakan lag 4, karena data yang digunakan adalah kwartalan. Vinh dan 

Fujita menggunak:an lag 13, karena selain dari beberapa kriteria infunnasi 

rnemberikan lag optimal!3, data yang digunakan adalah bulanan. 
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Faktor lain yang perlu diperhatikan adalah ketcrsed!aan degree of freedom, 

Pada penelitian ini, jumlah obs.ervasi adalab sebanyak 38. Apabila menggunakan 

panjang lag l, rnaka total parameter yang harus diestimasi untuk model pertama 

adaluh sebesar 3•((1•3)+ I) = 12 {jumlah vuriabe1*((panjang lag*jumlah variabel) 

+ konstanta)}, dimana sisa degree of freedom" untuk masing-masing persamaan 

adalah 38~(1*3)+1) = 34 {jumlah observasi- ((panjang lag*jumlah variabel) + 

konstanta)}. Sedangkan apabila menggunakan panjang lag 2, maka total 

parameter yang harus diestimasi adalah sebesar 3*((2*3)+1) = 21, dimana sisa 

degree of freedom untuk masing-masing persamaan adalah 38- ((2*3) + 1) = 3L 

Dengan pertimbangan tersebut, dan dengan pertimbangan data dalam 

penelitian adalah tahunan, maka pada penelitian ini panjang lag optimal yang 

digunakan pada model pertarna adalah lag L Selain itu, dengan menggunakan lag 

1, sistem VAR stabil (lihat tabc1 10) sehingga analisa impulse response akan 

menghasilkan kesimpulan yang valid. 

TabellO 

VAR Stability Condition Check (Model Pertama) 

Root 
-0.382544 
0.187625. 0.169445i 
0.187625 + OJ69445i 

Modulus 
0.382544 
0.252813 
0.252813 

No root lies outside the unit circle. 
VAR satisfies the stability condition. 

Sedangkan unluk model yang kedua, penentuan lag yang optimal dapat 

dilihat peda label berikut 

Tabelll 

Kriteria lnformasi Lag Optimal (Model Kedua) 

Lag LR FPE AIC sc HQ 

0 NA L85E+·09 32.68803 32.86578* 32.74939* 
1 31.11464* L65E-Hl9* 32.56516* 33.45393 32.87196 
2 15.28458 2.37E+09 32.89157 34.49136 33.44382 
3 15.35901 3.26E+09 33.10772 35.41852 33.90541 

4 Rute of thumbs; df= n- k, dimana n adalah jumlah observasi, dank adalnhjumlah parameter 
dalamsuatu persamaan (Pyndick dan Rubinlleld, 1998). 
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Berdasar tabel di atas, diperoleh informasi bahwa lag optimal adalah pada 

lag l menurul kriteria Likelihood Rallo {LR)~ Akaike !'!forma lion Criterion (AI C), 

dan Schawarz Information Criterion (SC). Karena pertlmbangan seperti halnya 

dengan model pertama sebe1umnya, dan data yang digunakan adalah data tahunan, 

sehingga penulis memilih lag 1 untuk penelitian pada model kedua ini. Selain itu. 

dengan menggunakan lag 1, sistem VAR stabil (lihat tabel12) sehingga analisu 

impulse response akan menghasilkan kesimpulan yang valid, 

Tabel U 

VAR Stability Condition Clleck (Model Kedua) 

-0.440544 
0.325558 

Root 

-0.041525- 0.243530i 
-0.041525 + 0.243530i 

Modulus 

0.440544 
0.325558 
0.247045 
0.247045 

No root lies outside the unit circle. 
V AR satisfies the stability condition. 

4.3. Model Empiris VAR 

SeteJah melakukan preliminary analysis pada variabel~variabel yang 

digunakan, rnaka pada penelitian ini model VAR yang digunakan adalah VAR in 

Level. Hal ini didasarkan pada hasil uji unit root dimana seluruh variabel yang 

digunakan adalah stasioner pada diferensi tingkat level (!(0)). 

4.3.1. Hasi! Regresi 

Kebutuhan bentuk urutan variabel sesuai dengan uji kausalitas hanya 

terjadi jika nilai korelasi residual antar variabel di dalam sistem secara mayoritas 

(lebih dari 50 persen) menjadi 0,2, Jika rnayoritas nilai koreiasi antar variabelnya 

bernilai di atas 0,2 maka spesifikasi urutan variabel sesuai dengan teori ekonomi 

atau uji kausalitas perlu dilakukan. Jika hasilnya yang ditemukan kontradiktif atau 

sebaliknya, rnaka bentuk urutan yang tepa! tidak perlu dipermasalahkan. 
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Bcrdasarkan uji korelasi residual dari kedua model diperoleh hasil nilai di 

atas 0,2. Oleh karcna ilu, dilakukan uji kausalitas untuk spesifikasi urutan 

variabel1 dan diperoleh hasil yang kontradiktif. Untuk itu, berdasarkan hasil 

tersebut maka urutan variahel (ordering) dari model pertama dan kedua pada 

penelitian ini tidak perlu dipermasalahkan. Pada penclitian ini, urutan variabel 

untuk model pertama adalah penerimaan pajak (RGT AX), belanja negara 

(RGEXP), dan produk domestik bruto (RGDP). Sadangkan ordering dari variabel 

untuk model kadua adalah penerimaan pajak (RGT AX), be!anja negara (RGEXP), 

disposable income (RDI), dan private consumption (RPC). 

Berikut adalah basil dari regresi VAR in level dengan menggunakan lag I 

untuk model yang pertama. 

Tabell3 

Hasll Regresi VARin Level (Model Pertama) 

RGTAX RGEXP RGDP 

RGTAX(.I) ·0.523990 ·0.669515 -0.809686 

(0.27512) (0.39816) (0.40392) 
[-1.90392] [-1.68154] [-2.00458] 

RGEXP(-1) 0.687903 0.709767 0.969361 
(0.26391) (0.38180) (0.38733) 

[ 2.60656] [ !.85899] ( 2.50269] 

RGDP(-1) 0.005500 0.14!197 -0.193071 

(0.24872) (0.35982) (0.36503) 

[ 0.022!1] [ 0.39241] [-0.52892] 

c 34.30377 33.38622 43.70331 
(6.76882) (9.79245) (9.93418) 

[ 5.06791] [ 3.40938) [ 4.39929) 

R·squared 0.331179 0.244015 0.212744 

Adj. R-squared 0.270377 0.175289 0.141!75 

Angka dalam Ianda { l adalah t~hitung, sedangkan anglrn dalam tanda ( ) adalah standar error 

Selanjutnya, untuk basil regresi VAR in level dengan menggunakan lag I 

untuk model keduadapat dilihat pada tabel di bawah ini. 
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Tabcl14 

Hasil Regrcsi VAR in Level (Model Kedua) 

RGTAX RGEXP RDI RPC 

RGTAX(-1) -0.445798 -0.468241 -0.457274 -0.725364 
(0.30878) (0.44510) (G.40!01) (0.38008) 

[-1.44376) [-1.05199] [-1.14031] [-1.90846] 

RGEXP(-1) 0.733053 0.808697 0.992112 1.183027 
(0.26974) (0.38883) (0.35031) (0.33203) 

[ 2.71764] [ 2.07984) [ 2.83211) [ 3.56306] 

RDI(-1) 0.070735 0.365525 -0.459470 -0.354488 
(0.44499) (0.64145) (0.57791) (0.54775) 
[ 0.15896] [ 0.56984] [-0.79506) [-0.64718) 

RPC(-1) -0.182497 -0.489240 -0.041578 -0.101466 

(0.42714) (0.61572) (0.55473) (0.52578) 
[-0.42725] [-0.79458] [-0.07495] [-0.19298) 

c 33.69122 31.52959 35.64944 36.65095 

(7.06585) (10.!854) (9.17637) (8.69745) 
(476818] [3.09557] [3.88492] [ 4.21399] 

R-squared 0.336363 0.255261 0.233102 0.340789 
AdJ. R-"!juared 0.253408 0.162169 0.137240 0.258387 

Angka dalam tanda [ ) adalah 1-hitung, scdangkan angka dalam tanda ( ) adalah standar error 

Berkaitan dengan estimasi VAR, Enders (2004) menyatakan bahwa basil 

dari estimasi V AR seringkali ti<lak memuaskan jika dilihat dari uji l. Hal ini 

disebabkan karena adanya kelambanan variabel endogen s:ehingga membuat 

sistem VAR menjadi ovetparameterized atau overidentifled. Sims (1986) 

memberikan peringatan bahwa sistem V AR yang overidentijied dapat memhuat 

standard errors menjadi tldak akurat. 

Selain itu, secara individual koefisien di dalam model V AR sulit 

diinterprestasikan secara ekonomi Hal ini dapat terJihat dari tandalsign (positif 

atau negatif) dari koefisien pada masing-masing lag yang bisa berbeda-beda, 

Enders (2004) menje1askan pendapat dari Sims, Stock, dan Watson (1990), bahwa 

tujuan dari rnetode VAR ada1ah bukan untuk menentukan estimasi parameter dari 

variabel-variabel tersebut, tetapi untuk menunjukkan pergerakan dinamis diantara 
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variabe1. Karena hal~hal tt •. -rsebut, maka para ahli ekonometrika menginterprestasi 

sistem V AR dari hasil impulse respono;;e jimction dan \'(Wiance decomposifion, 

dimana hal ini akan menjadi pembahasan subbab selanjutnya, 

4.3.2. Impulse Re!lponse Function (IRF) 

IRF menunjukkan baga1mana respon dari setiap variabel endogen 

sepanjang waktu terhadap kejutan dari variabel itu sendiri dan variabel endogen 

lainnya. Analisis ini merupakan salah satu analisis penting dalam model V AR, 

dimana impulse response dapat melacak respon dari variabel endogen di dalam 

sistem VAR karena adanya guncangan (shock) atau perubahan di dalam 

residualnya. Impulse response dalam penelitian ini menggunakan Cholesh.y 

Decomposition dan penyesuaian pada degree of freedom (Cholesky dof Adjusted), 

karena jumlah observasi atau sampei yang tidak terlalu besar dalam penelitian 
. ·l 
Ull • 

Pada gambar 1 ditampilkan gambar impulse response dati persamaan 

model tiga variabel yang rneuggambarkan darnpak dari shock kebijakan fiskal 

terhadap pertumbuhan ekonomi, beserta penjelasannya dari gambar tersebut. 

Berdasarkan gambar impulse response tersebut, dapat dijelaskan bahwa 

shock positif dari belanja negara berpengaruh secara positif terhadap produk 

domestik brute, Shock positif dari belanja negara menyebabkan produk domestik 

bruto meningkat pad a tahun kedua, untuk kemudian rnenurun dan stabil di sekitar 

nol pada tahun kelima. 

Sedangkan shock positif dari penerimaan pajak berpengaruh seea.rn negatif 

terhadap produk domestik bruto. Shock positif dari penerimaan pajak 

menyebabkan produk domestik bruto menurun pada tahun kedua, untuk kemudian 

naik dan stabil di sekitar no! pada talmn kelima. 

" £-views Help Toptcs: ''Tile (df atfjustment) option makes u smafl sample degrees of froedom 
correction when estimaf{ng the te.siduof covariance matrix used lo deril'e the Clwlcsky factor". 
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Gambar 1 

Impulse Response Variabel Produk Domcstik Bruto 

Terhadap Siwek Kcbijakan Fiskal 

Response to Cho!esky One S.D. Innovations ± 2 S.E. 

Respoose of RGOP to RGEXP 

.,-l-,-,.-~-,--,--,--,-,---,1_ 
12345678910 

Respons:e of RGOP to RGTAX 
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Hasil uji impulse response tersebut sesuai dengan pendapat Keynesian, 

yang menyatakan bahwa produk domestik bruto mempunyai respon positif 

terhadap shock belanja negara, sedangkan shock pajak memberikan efek negatif 

terhadap produk domestik bruto. 

Interpretasi ekonomi dari hal ini adalah peningkatan belanja negara ak:an 

menyebabkan secara langsung peningkatan produk domestik bruto (berpengaruh 

secara positit). Hal tersebut d1sebabkan karena helanja negara merupakan salab 

satu unsur pembentuk dari produk domestik bruto [Y = C +I + G +(X- M)]. 

Sedangkan peningkatan penerimaan pajak menyebabkan menurunnya produk 
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domestlk bruto (berpengaruh secara negatif). Pajak mempengaruhi produk 

domestik secara tidak la.ngsung, hal ini dapat dijelaskan apabBa tcrjadi 

peningkatan penerimaan pajak, maka akan menyebabkan pendapatan disposabel 

masyarakat menurun (Y d = Y - Tax). Penurunan pendapatan disposabe1 aka.n 

diikuti dengan penurunan kemampuan konsumsi rumah tangga. yang selanjutnya 

akan mempengaruhi produk domestik bruto. 

Lebih ianjut mengenai impulse response dari model tiga variabeJ dapat 

dilihat pada label impulse respunse model pertama (lamplran 4). 

Selanjutnya mengenai impulse response dari model empat variabel dapat 

dijelaskan dari gambar 2 berikut. 

Gambar2 

Impulse Response Variabel Disposable income dan Private Co~tsumption 

Terhadap Siwek Kebijakan Fiskal 

Response to Cho!esky One S.D. Innovations± 2 S.E. 

R~ponse of RPC to RGEXP Response ot RPC lo RGT AX 

~'.--------------------, w',------------------; 

' 
' ' ' 

Resportse <~f ROt to RGEXf> Rnsponse r:1 ROito RGTAX 

"'·-----------...., 
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Berdasarkan gambar 2 tcrsebul, dapat dijelaskan bahwa shock posit if dari 

penerimaan paja.k berpengaruh secara negatif terhadap pendapatan disposabcL 

Shock positif dari penerimaan pajak menyebabkan pendapatan disposahel 

menurun pada tahun kedua, untuk kemudian naik dan stabil di sekitar nol pada 

tahun ketiga. Sedangkan shock positif dari belanja negara berpengaruh secara 

positif terhadap pendapatan disposabel. Shock positif dari belanja negara 

menyebabkan pendapatan disposabel meningkat pada tahun kedua, untuk 

kemudian menurun dan stabii di sekitar nol pada tahun ketiga. 

Jnterpretasi ekonomi dari hasil ini adalah bahwa peningkatan penerimaan 

pajak dapat menyebabkan pendapatan disposabel menurun, hal ini disebabkan 

karena pajak mernpakan unsur pengurang dalam pembentukan pendapatan 

disposabel. Sedangkan peningkatan belanja negara dapat menyebabkan 

meningkatnya pendapatan disposabel Kenaikan anggaran belanja negara akan 

menyebabkan permintaan tenaga kerja naik ( dengan asumsi penawaran tenaga 

kerja tetap), sehingga akan menyebabkan kenaikan upah riil, yang kemudian akan 

mengakibatkan pendapatan disposabel meningkat (Devereux, 1996). 

Selanjutnya mengenai pengaruhnya terhadap konsumsi rumah tangga, 

dapat disampaikan bahwa shock posit if dari penerimaan pajak berpengaruh secara 

negatif terhadap konsumsi rumah tangga. Shock positif dari penerimaan pajak 

menyebabkan konsumsi rumah tangga menurun pada tahun kedua1 untuk 

kemudian naik dan stabil di sekitar nol pada ta1mn ketiga, Sedangkan shock posit if 

dari be)anja negara berpengaruh secara positif terhadap konsumsi rumah tangga. 

Shock positif dari beJanja negara menyebabkan konsumsi rumah tangga 

meningkat pada tahun kedua, untuk: kemudian menurun dan stabil di sekitar nol 

pada tahun ketiga. 

Hasil ini sesuai dengan basil penelitian dari Blanchard dan Perotti (1999). 

Patas dan Mihov (2001 ), dan Mountfurd dan Uhlig (2000). Di samping itu, basil 

penelitian ini juga sesuai dengan model Keynesian. Pendapat Keynesian 

memprediksikan respon positif dari shock belanja negara terhadap private 

consumption. Rotemberg dan Woodfurd (!992) mendemostrasikan bahwa model 

Keynesian dengan harga oligopolistik (oligopolistic pricing) menyatakan bahwa 
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kenaikan bclanju negam akan menyebabkan perminlaan tenaga kcrja naik (dengan 

asumsi penawaran tenaga kerja tetap), sehingga akan menyebabkan upah riil, 

private consumption, dan output naik (libat model Devereux, 1996). 

Namun di Jain pihak, hasil penelitian lni berlawanan dengan model 

NeoklasikaJ, dimana model ini menyatakan bahwa private consumplion turun 

setelah adanya shock belanja negara (Baxter dan King, 1993). Pacta model 

Neoklasikal, kebutuhan dana untuk membiayai peningkatan belanja negara dapat 

menurunkan tingkat kesejahteraan (lifetime »Y!alth) dan karena itu dapat 

meningkatkan marginal utility of wealth. Selama petmintaan tenaga kerja 

perusahaan tetapt peningkatan penawaran tenaga kerja menyebabkan perubahan 

marginal utility of wealth mendorong output lebih tinggi tetapi private 

consumption menjadi turon. Asurnsi dari teori ini adalah bahwa belanja negara 

adalah belanja tidak produkti~ sehingga tidak mempunyai efek terhadap private 

marginal product, dan selain itu belanja negara ini tennasuk di dalamnya ada1ah 

investasi untuk publik (public investment). 

Lebih Janjut mengenai impulse response dari model empat variabel dapat 

dilihat pada tabel impulse response model kedua (lampiran 5). 

4.3.3. Variance Decomposition 

Analisis ini merupakan salah satu anal isis penting dalam model V AR. 

Variance decomposition memberikan metode yang berbeda di dalam 

menggambarkan sistem dinamis V AR dibandingkan dengan analisis fmpulse 

response sebelunmya. 

Analisi.s impulse response sebelumnya digunakan untuk melacak dampak 

shock dari varlabel endogen terhadap variabel lain di dalam sistem V AR. 

Sedangkan analisis variance decomposition menggambarkan relatif pentingnya 

setiap variabel di dalarn sistem V AR karena adanya shock. Variance 

decomposition berguna untuk rnemprediksi kontribusi persentase varian setiap 

variabel karena adanya perubahan variabel tertenlu di dalam sistem V AR. Lebih 

lanjut Enders (2004) menyatakan bahwa jika forecast error variance suatu 
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varjabel y1 tidak dipengaruhi olch shock pada variabcl selain dirinya, maka dapat 

dikatakan bahwa variabe Yt adalah bersifat eksogcn. 

Untuk lebib lanjut mengenai penje1asan variance decomposition dari 

penelltian ini dengan menggunakan forecast horizon 10 periode (1 0 tahun ke 

depan} dapat dijelaskan sebagai berikut. 

Tabell5 

Variance Decon•position Model Pert:ama 

Variance Decomposition of RGDP: 

Period S.E. RGT AX RGEXP RGDP 

I 0.74056 63.29636 19.68453 17.01911 
2 0.38263 50.42728 35.561!1 14.01162 
3 0.49649 50.24283 35.45431 14.30286 
4 0.51454 50.20864 35.48130 14.31006 
5 0.51650 50.20325 35.48377 14.31299 
6 0.51673 50.20301 35.48343 14.31356 
7 0.51677 50.20290 35.48349 14.31361 
8 0.51678 50.20289 35.48349 14.31362 
9 0.51678 50.20289 35.48349 14.31362 
10 0.51678 50.20289 35.48349 14.31362 

Cho1esky Ordering: RGTAX RGEXP RGDP 

Berdasarkan tabel variance decomposition di atas, menunjukkan bahwa 

prediksi pertumbuhan produk domestik bruto se1ama I 0 tahun ke depan 

dipengaruhi paling besar oleh shock penerimaan pajak_. dengan persentase berkisar 

50,20% - 63,30%. Shock terpenting kedua yang berperan dalam menentukan 

variasi dari pertumbuhan PDB adalah shock belanja negara, berkisar 19,68% -

35,56%. Sedangkan kontribusi shock PDB itu sendiri memiliki peran terbesar 

ketiga, dengan persentase berkisar 14,01%-17,02%. 

Pada variance decomposition produk domestik bruto, shock dari 

penerimaan pajak memiliki kontribusi yang paling dominan, dan shock belanja 

negara memiliki peran terbesar kedua, Penjelasan dari hal ini dapat disarnpaikan 

sebagai berikut. 

Besarnya rata-rata rasio belanja negara terhadap procluk domestik bruto 

se1ama tahun 1970 - 2008 adalah sekitar 19,29%, dan komposisi belanja negara 

dalam APBN sebagian besar untuk belanja keperluan rutin. seperti untuk belanja 
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pegawai, belanja barang, pembayaran bunga utang, dan pengeluanm rutin lainnya. 

Rata~rata persentase belanja modal terhadap total belanja negara selama periodc 

penelltian kurang leblh sebesar 10,89%. dan rata-rata persentasenya terhadap 

produk domestik bruto hanya sekitar 2)08% {Menurut hasil penelitian dari Luky 

Alfian dan Edy Sutriono, 2006: pengeluaran rutin tidak signifikan mempengaruhi 

PDB, sedangkan pengeluaran pembangunan signifikan mempengaruhi PDB). 

Sedangkan besarnya rata~rata persentase penerimaan pajak terhadap 

produk domestik bruto selama periode penelitian adalah sekitar 8,25%. 

Penerimaan pajak terbesar berasal dari penerimaan pajak penghasiian {48,8%) dan 

pajak pertamhahan nilai (31,7%). Karena kedua pajak tersebut merupakan pajak 

yang erat kaitannya dengan sektor usaha, maka basil penelitlan dengan variance 

decomposition menunjukkan bahwa shock pajak memiliki kontribusi yang paling 

besar terhadap pembentukan PDB dibandingkan dengan shack belanja negara 

maupun shock PDB itu sendiri. 

Selanjutnya mengenai variance decomposition dari model kedua dapat 

dijelaskan sebagai berilmt. 

Tabell6 

Varia11ce Decomposition Model Kedua 

Variance Decomposition of RDI! 
Period S.E. RGTAX RGEXP RD! RPC 

1 0.62131 62.45030 21.25850 16.29120 0.000000 
2 0.87320 50.73374 33.17171 16.08335 0.011198 
3 0.36733 49.84200 32.90329 16.34528 0.909426 
4 0.39217 49.76575 32.85787 16.45960 0.916775 
5 0.40218 49.74606 32.85530 16.47471 0.923931 
6 0.40298 49.74343 32.85358 16.47876 0.924234 
7 0.40327 49.74279 32.85323 16.47944 0.924539 
8 0.40331 49.74268 32.85316 . 16.4'7959 0.924565 
9 0.40331 49.74265 32.85315 16.47962 0.924573 
10 0.40332 49.74265 32.85315 16.47963 0.924574 

Variance Decomposition of RPC: 
Period S.E. RGTAX RGEXP RD! RPC 

I 0.23193 66.26!73 12.78289 1!.87512 9.080268 
2 0.56271 46.20085 37.09659 10.44991 6.252648 
3 0.04175 45.46801 36.59145 10.81417 7.126368 
4 0.06718 45.39986 36.55708 10.91848 7.124568 
5 0.07623 45.38492 36.55553 10.93357 7.125978 
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6 0.07691 45.38294 36.55404 10.93714 7.125885 
7 0.07715 45.38248 36.55367 10.93780 7.126058 
8 0.07718 45.38239 36.55360 10.93794 7.126068 
9 0.07719 45.38238 36.55359 10.93796 7.126072 
10 0.07719 45.38237 36.55359 10.93797 7.126072 

m. 
Chol_esky Ordering; RGT AX RGEXP RDI RPC 

Berdasarkan tabel variance dccomposillon di atas~ menunjukkan bahwa 

prediksi pertumbuhan disposable income se1ama 10 tahun ke depan dipengaruhi 

paling besar oleh shock penerimaan pajak, dengan persentase berkisar 49,74% -

62,45%. Kontribusi shock belanja negara memiliki peran terbesar kedua. dengan 

persentase berkisar 21,26% - 33?17%. Sedangkan shock disposable income 

memiliki peran kontnbusi terpenting ketiga dengan persentase berkisar 16,08%-

16,48%. 

Pad a variance decomposition private consumption, prediksi pertumbuhan 

private consumption pada 10 tahun ke depan paling besar dipengaruhi oleh shock 

penerimaan pajak. dengan persentase berkisar 45,38% - 66,21%. Kontribusi 

shock belanja negara rnemiliki peran terbesar kedua, dengan persentase berkisar 

12,78%-37,09%. Sedangkan shock disposable income rnemiliki peran kontribusi 

terpenting ketiga dengan persentase berkisar l 0,44'%1- 11,87%. 

Jadi, berdasarkan hasil impulse response dan variance decomposition di 

atas dapat ditarik kesimpolan bahwa kebijakan fiskal yang dikeluarkan oleh 

pemerintah lndonesia selama periode penelitian mempunyai pengaruh terhadap 

produk domestik bruto> disposable income, dan private consumption. 

4.3.4. Analisis Efektivltas Kebijakan Fiskal da1am Mengatasi Perlambatan 

Perturnbuhau Ekonomi 

Pada tabel 17 berikut disajikan nilai multiplier untuk produk domestik 

bruto akibat shack kebijakan fiskal. Multiplier pada penelitian ini dihitung sesuai 

dengan metode yang dilakukan o1eh Mountford dan Uhlig (2005) dengan rumus 

sebagai berikut. 

Multiplier 
= 

forGDP 
GDP Response { (Average Fisu1 Variable Share ofGDP) 

Initial Fiscal Shock 
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Tabel17 

Multiplier for GDP dar! Kebijakan Fiskal 

Tabel di atas menunjukkan multipUer dari kebijakan pemotongan pajak 

dan kebijakan belanja negara dalam rangka meningkatkan produk domestik bruto. 

Untuk tahap yang pertama, shock penerimaan pajak didesain turun 10% dan 

belanja negara tetap. Sedangkan untuk tabap yang kedua, shock belanja negara 

didesain naik 10% dan penerimaan pajak tetap. 

Kebijakan pemotongan pajak menstimulasi produksi domestik bruto 

secara signifik:an dengan efek puncak pada tahun kedua, kemudian mulai tldak 

ada pengaruhnya dan multiplim·~nya mendekati nol pada tahun kelima. 

Sedangkan, untuk kebijakan kenaikan belanja negara menstimulasi produksi 

domestik bruto secara signifikan dengan efek puncak juga pada tabun kedua, 

kemudian mu1ai tidak ada pengaruhnya dan multiplier-nya mendekati nol juga 

pada tabun kelima. 

Selanjutnya, sebubungan dengan efektivitas kebijakan fiskal. dapat 

diketahui dari hasil penghitungan multiplier di atas bahwa efek pemotongan pajak 

temyata lebib efektif dibandingkan dengan kebijakan peningkatan belanja negara. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Andrew 

Mountford dan Harald Uhlig (2005). 

Lebih lanjut, mengenai efektivitas kebijakan pemotongan pajak secara 

aktual dapat dijelaskan sebagai berikut. 

Dalam APBN selama periode penelitian, komposlsi belanja negara 

sebagian besar untuk belanja keperluan rutin, seperti untuk belanja pegawai, 

belanja barang, pembayaran bunga utang, dan pengeluaran rutin lainnya. Rata-rata 

persentase belanja modal terhadap total belanja negara selama periode penelitian 
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kurang lebih sebesar 10,89%, dan rata-rata persentasenya terhadap produk 

domestik bruto hanya sekitar 2,08% (Menurut basil penelitian dari Luky Aifian 

dan Edy Sutriono~ 2006: pengeluaran rutin tidak signifikan mernpengaruhi PDB, 

sedangkan pengeluaran pembangunan signifikan mempengaruhi PDB). 

Sedangkan besarnya rata-rata persentase penerimaan pajak terhadap 

produk domestik bruto selama periode penelitian adalah sekitar 8.25%, 

Penerimaan pajak terbesar berasal dari penerimaan pajak penghasilan (48,8%) dan 

pajak pertambahan nilai (31,7%). Karena kedua pajak tersebut merupakan pajak 

yang erat kaitannya dengan sektor usaba, maka kebijakan di bidang perpajakan 

dapat mempengaruhi output (PDB) lebih efektif dibandingkan dengan kebijakan 

di bidang belanja negara Lebih lanjut ruengenai deskripsi tersebut dapat dilihat 

peda grafik berikut 

t6 
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10 
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4 

Grafik 6 

Rasio Belanja Modal dan Penerimaan Pajak Terhadap PDB 

% 

2 ~-............ ~ 0 ----···-·-- - - ,.7~····-··-········-· 

-+- BeJanjaModnlthdPDB ........-Pen.l'ajakthdPDB 
Tahun 

Dalam dokumen "Mengatasi Dampak Krisis Global Melalui Program 

Stimulus Fiskal APBN 2009" besamya stimulus fiakal tahun 1009 untuk 

peningkatan daya saing dan daya tahan usaha dapat disampaikan sebagai berikut 
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Tabd I& 
Stimulu~ F'hkal, Tahun 2009 

(lriliun mpiah) 

Umian Aloka!ii 

l. Peng.llem11Uin l"\lmbayaran Pajak (Tar Sttvlntr) 43,0 
. Pcnurunan itniff'Ph: 32,0 

- PC!lurvnan T.urifPPh 8ad:l:n 18,5 
. Penurun:rn TarifPPh Orang Pribadi 1),5 

. Pt:nl'lgk:mrn Pll<.P 11,0 

'· 5ub$h,ll hjak-Bea Mas:uk/DTP kepada Uuniu. (lsmba.IRTS .,,., 
- PPN ckspfornM migas, min:yak gon:ug '·' - Bea masult bahan baku dan barnng modal 2,5 

- PPit karyawan .., 
. PPh panas bumi 0,8 

3. Sublidi + Belanja Ncgan kepada Dunia Usaha/Ltl:pangan Kerja 15,0 
. l'cnuronan lurga solar 2$ 
. Diskcn Uiriflislrik unluk indus!ri 1,4 
. Tambahan bclanja infrastruktur + subsidl-t f'MN 10,2 

- Perl\lllllafl PNPM '·' 
Jwnlah StJmuJus Faskal 71,3 

Somber: Ih:pan:emen KeUII.Ui\an Rf 

Berdasarkan data di atas, persentase kebijakan tax saving terhadap total 

stimulus fiskal adalah 60,31%, dan apabila dijumlah dengan subsidl di bidang 

perpajakan, persentasenya terhadap total stimulus fiskal adalah 78,96%. 

Komposisi dari stimulus fiskal tahun 2009 ini sejalan dengan hasil penelitian. 

yang mana jumlah stimulus Iiska! tahun 2009 sebagian besar untuk penghematan 

pembayaran pajak dan subsidi di bidang perpajakan. 

4.3.4.1. Membandingkan Uasil dengan Literatur yang Ada 

Pada sesl ini kami akan membandingkan basil penelitian tentang 

efektivitas pemotongan pajak dengan hasil penelitian yang lain, yaitu hasil 

pcnelitian dari Mountford dan Uhlig (2005) dan Blanchard dan Perotti (2002). 

Kedua penelitian tersebut menggunakan metode yang sama da1am penghitungan 

efektivitas antara kebijakan pemotongan pajak dan peningkatan belanja negara 

dalam rangka meningkatkan pertumbuhan ekonomi. HasH kedua penelitian 

tersebut dapat disajikan pada tabel berikut. 
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Tabe119 
Multiplier dari Kcbijakan Fiskal 

ThPertama ThKedua Tahun Ketiga 

Mountford dan Uhlig (2005): 
Tax cut 1,21 2,79 3,22 
Spending increasing 0,42 0,69 0,23 

Blanehard dan Perotti (2001): 
Tax cut 1,07 1,32 1,30 
Spending increasing 0,55 0,65 0,66 

Sumber: Paper "What are lhf; Effeets cfFiSC<tl Policy Shock$?' dari Mountford dan Uhlig (2005) 

Pada kedua penelitian tersebut pengaruh pernbahan penerimaan pajak 

terhadap output cukup besar. Berdasar tabel di atas dapat dilihat bahwa multiplier 

dari kebijakan pemolongan pajak lebih besar dibandingkan dengan kebijakan 

peningkatan belanja negara. Hasil kedua penelitian tersebut sejalan hasilnya 

dengan penelitian ini. 
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5.1. Simpulan 

BABS 

SIMPULA:'il DAN SARAJii 

Tujuan utama dari penelitian ini adalah untuk menganalisis dampak 

kebijakan fiskal terhadap pertumbuhan ekonomi (produk domestik bruto ), 

pendapatan disposabel) dan private consumption, serta menganalisis efektivitas 

kebijakan fiskal. Dengan menggunakan metode estimasi V AR yang telah 

dianalisis pada bab sebelumnya, maka diperoleh beberapa kesimpulan pokok basil 

ponelitian sebagai berikut: 

1, Dari hasH impulse response dapat disimpulkan sebagai berikut: 

a. Shock positif penerirnaan pajak mempunyai pengaruh yang negatif 

terhadap produk domestik bruto. 

Penjelasan: 

Pada ponelitian ini data penerimaan pajak yang digunakan merupakan 

pajak tota~ dan peningkatan penerimaan pajak dari tahun ke tahun selama 

periode penelitian tidak membedakan apakah kenaikan tersebut berasal 

dari peningkatan tarif pajak (intensifikasi penerimaan perpajakan) atau 

karena kebijakan ekstensiflkasi peningkatan penerimaan, seperti 

peningkatan jumlah wajib pajak dan perbaikan sistem administrasi 

perpajakan. 

b. Shock positif be:lanja negara mempunyai pengaruh yang positif terhadap 

produk domestik bruto. 

c. Shock positif penerimaan pajak mempunyai pengarnh yang negatif 

terhadap pendapatan disposabel dan konsumsi rurnah tangga. 

d. Shock positif belanja negara mempunyai pengaruh yang positif terhadap 

pendapatan disposabei dan konsumsi rumah tangga. 

2. Dari hasil variance decomposition; pergerakan dinamis dari pertumbuhan 

elconomi Indonesia adalah sebagai berikut: 

a. Berda<iarkan tabel variance decomposition of GDP, menunjukkan bahwa 

prediksi pertumbuhan produk domestik bruto selama 1 0 tabun ke depan 

dipengaruhi paling besar oleh shock penerimaan pajak, dengan persentase 
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berkisar 50,20% - 63,30%. Shock terpenting kedua yang berperan dalam 

menentukan variasi dari pertumbuhan PDB adalah shock belanja negara, 

yaitu berkisar 19,68% 35,56"/o. Sedangkan kontribusi shock PDB itu 

sendiri memiliki peran terbesar ketiga, dengan persentase berkisar l4,0fl%,~ 

- 17,02%. 

b. Berdasarkan hasil variance decomposition of disposable income, 

menunjukkan bahwa prediksi pertumbuhan disposable income selama l 0 

tahun ke depan dipengaruhi paling besar oleh shock penerimaan pajak, 

dengan persentase berkisar 49,74% - 62145%. Kontribusi shock belanja 

negara memiliki peran terbes 68 13.; dengan persentase berkisar 21 ,26% 

-33,17%. Sedangkan shock disposable income memilild peran kontribusi 

terpenting ketiga dengan persentase berkisar 16108%- 16)48%. 

c. Pada variance decomposition of private consumption, prediksi 

pertumbuhan private consumption pada 10 tahun ke depan paling besar 

dipengaruhi oleh shock penerimaan pajak, dengan persentase berkisar 

45,38% - 66,21%, Kontribusi shock belanja negara memiliki peran 

terbesar kedua, dengan persentase berkisar 12,78%- 37,09"A.. Sedangkan 

shock disposable income rnemiliki peran kontribusi terpenting ketiga 

dengan persentase berkisar 10,44%- 11,87%. 

3. Dari basil penghitungan multiplier for GDP, diperoleh ha•il bahwa kebijakan 

pemotongan pajak (lax cut) lebih efek!if dibandingkan kebijakan peningkatan 

belanja negara (spending increase) dalam rangka meningkatkan produk 

domestik bruto. 

5.2. Keterbatasan Penelitian 

Penults menyadari bahwa dalam penelitian ini masih terdapat beberapa 

keterbata.sa.n, diantaranya yaitu: 

I. Data belanja negara yang digunakan adalah belanja negara total, yang tidak 

dipisahkan antara belanja untuk pembangunan (modal) dengan belanja untuk 

keperluan rutin. 
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2. Data pencrimaan pajak yang digunakan juga merupakan pcnerimaan pajak 

total1 yang tidak memisahk:an antara penerimaan pajak nonmigas dengan pajak 

migas (PPh migas). 

5.3. Saran 

Berl<aitan dengan krisis finansial global, yang darnpaknya juga dirasakan 

oleh negara Indonesia pada saat ini, yaitu terjadinya perlambatan pertumbuhan 

ekonomi. maka penuHs memberikan beberapa saran atau rekomenrlasi terkait 

dengan hat tersebut: 

l. Dengan mendasarkan pada hasH impulse response~ variance decomposition, 

dan multiplier for GDP, rnaka sebaiknya pemerintah lebih menfokuskan pada 

kebijakan pemotongan pajak (lax cut) guna mendorong tingkat produksi 

sehingga dapat meningkatkan output. 

2. Dalam rangka mengurangi dampak negatif dari krisis finansial global berupa 

pelemahan pertumbuban ekonomi, pemerintah sebaiknya segera menerapkan 

kebijakan fiskal di bidang penerimaan pajak dcngan pemberian fasilitas, 

antara lain: penurunan tarif pajak, peningkalan penghasilan tidak kena pajak 

(PTKP), dan pemberian subsidi pajak (ditanggung pemerintah/DTP). Karena 

berdasarkan hasil penelitian menyatakan bahwa kebijakan di bldang 

penerimaan pajak dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi secara 

signifikan. 

3. Dalam upaya menciptakan ruang fiskal ifLScal space), pemerintah diharapkan 

memprioritaskan alternatif kebijakan Jain daripada kebijakan peningkatan 

penerimaan pajak (terutama peningkatan penerimaan pajak dengan cara 

peningkatan tarif pajak). Altematif kebijakan 1ain tersebut antara Jain dengan 

car a: 

Peningkatan penerimaanlaba Badan Usaha Milik Negara (BUMN). 

Dengan menerapkan prinsip efisiensi dan berorientasi laba {profit 

oriented) diharapkan BUMN dapal meningkatkan kinerjanya. 

Mengoptimalkan penerimaan sumber daya alam (SDA) dengan tetap 

memperhatikan keberlanjutan/k:elestarian lingkungan. 
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Meningkatkan efisiensi dan penajaman belanja negara untuk kegiatan yang 

produktif. 

Mengoptimalkan penerbitan surat berharga negara (SBN), dengan 

menerapkan manajemen utang yang baik dan mempertirnbangkan aspek 

kesinamhungan fiska)) serta harus memperhatikan crowding out effect dari 

penerbitan SBN tersebut 

Dalam rangka untuk meminimalisasi efek crol+'fling out, salah satunya 

dapat dilakukan dengan CIIJ:a mengoptimalkan penerbitan SBN luar negeri, 

dan apabila terpaksa harus menerbitkan SBN dalam negeri) maka 

pemerintah harus berusaha memherikan tingkat yield yang tidak terlalu 

jauh berbeda dengan tingkat bunga pinjaman antar bank di dalam negeri. 

Sehingga dengan kebijakan ini diharapkan dana masya:rakat dapat 

diinvestasikan untuk sektor riil, yang pada gilirannya dapat meningkatkan 

produktivitas dan pertumbuhan ekonomi. 

Dari sisi penelitian empiris lebih lanjut, saran yang dapat diberikan penulis 

antara lain adalah: 

1. Melaksanaka.n penelitian apakah masing-masing komponen belanja 

pemerintah pusat menurut jenis (belanja pegawai, belanja barang, belanja 

moda~ pernbayaran bunga utang, subsidi, belanja hibah, bantuan sosial, dan 

belanja lain~ lain) mempengaruhi pertumbuhan ekonomi atau tidak 

2. Melaksanakan penelitian apakah rnasing-masing komponen penerimaan pajak 

(pajak penghasilan, pajak pertambahan nilai barang dan jasa dan pajak 

penjualan atas barang mewah, pajak bumi dan bangunan, bea perolehan hak 

alas tanah dan bangunan, cukai, pajak lainnya, bea masuk, dan bea keluar) 

mempengaruhi pertumbuhan ekonomi atau tidak. 

3. Dari masing-masing komponen tersebut, dilakukan penelitian untuk 

rnengetahui kebijakan mana yang paling efektif untuk meningkatkan 

pertumbuhan ekonorni. 

4. Terkait dengan tujuan kebijakan flskal selain untuk meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi, yaitu menurunkan tingkat inflasi dan tingkat 

pengangguran yang tlnggl, serta menjaga keseimbangan neraca transaksi 
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berjalan, maka lebih lanjut disarankan untuk me!akukan penelilian tentang 

efektivitas kebijakan fiskal terhadap inflasi, pengangguran, dan kcscimbangan 

neraca transaksi berjalan, 
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Uji Stasionaritas 

Menurul Gujarati (2003), data time series dik.atakan stasioner jika 

memenuhi properti sebagai berikut 

"if ils mean and variance are constaJH over lime and the value of the covariance 

between the Hvo time periods depends only on the distance or gap or lag between 

the tv.v time periods and not the actual time at which the covariance is 

computed''. 

Salah satu karakteristik data time series yang stasioner adalah data tersebut 

akan mempunyai kecenderunagn untuk kembali ke rata~ratanya (mean reversion). 

Dampak dari shock yang teljadi pada data tersebut hanya bersifat sementara. 

SeJain itu, variance dari data yang tidak stasioner akan bergerak mengikuti waktu. 

SebaHknya, variance dari data yang tidak stasioner akan konstan dengan 

berjalannya waktu. 

Menurut Enders (2004), penggunaan data yang tidak stasianer akan 

menghasilkan regresi yang spurious, yaltu suatu regresi yang menggambarkan dua 

hubungan variabel atau lebih yang secara statistik signifikan, namun pada 

kenyataannya adalah tidak sebesar dari basil tersebut. Lebih lanjut, penggunaan 

data yang tidak stasioner akan meningkatkan kecenderungan untuk menerima 

hipotesis altematif (Ht), atau dengan kata lain cenderung untuk mernberikan 

kesimpulan bahwa hasil regresi yang dihasilkan secara statisttk adalah signifikan. 

Penjelasannya adalah sebagai berikut: 

p, - fj, 
T ~ • . .................. (1) 

Var(/i,) 

Uji signiftkansi biasanya menggunakan uji t yang dihitung berdasarkan 

rumus di atas. Pada data-data yang tidak stasioner, terdapat gejala 

autocorrelation. Dengan mengabaikan masa!ah autocorrelation in~ akan 

diperoleh nilai Var{.B) yang lebih kecil dati seharusnya. Karena nilai tru1ung 

berbanding terbalik dengan nilai Var{p)., maka pada regresi yang tldak stasioner, 

nilai trntl.Ulg menjadi lebih tinggi atau memperbesar tingkat signifikansinya. Oleh 
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karena itu, penggunann uji t untuk les signifikansi pada data yang tidak stasioner 

menjadi tidak valid (Gujarati, 2003). 

Ada beberapa cara untuk mcnguji stasionaritas dari data yang digunakan, 

dan metode yang mayoritas digunakan adalah uji unit root. Salah satu uji unit root 

ini adalah Augmented Dikcey Fuller (ADF test). Uji ADF pada dasarnya 

melakukan estimasi terhadap persamaan regresi sebagai berikut: 

Dimana £1 adalah white noise dan .6.y1 = Yt~l- y1.2. Pada uji ADF~ yang akan diuji 

adalah apakah 1 ~ 0 dengan hipotesis altematif 1 < 0. Pada uji ini, jika nilai 

absolut dari statistik ADF-nya untuk ylebih besar dari MacKinnon Critical Value, 

hipotesis Null yang menyatakan bahwa data yang memiliki unit root ditolak, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa data adalah stasioner. Pada uji ADF, untuk 

menghi1angkan masalah serial correlation pada data, maka ditambahkan lag 

difference terrru (t- p). Jumlah lag yang optimal biasanya menggunakan !criteria 

infarmasi seperti Aka;ke !riformation criterion (AIC) atau Schwarz Information 

Criterion (SIC). 

Untuk menghilangkan bias dalarn penentuan jumlah lag optimaL maka 

Phillips dan Perron (1988) merekomendasikan suatu metode non parometrik untuk 

mengatasi masalah serial correlation dari suatu series. Uji Phillips Perron (PP) ini 

melakukan koreksi t-statistik pada koefisien "( dari regresi AR(l) untuk 

menghilangkan serial correlation pada error terms (E). Uji PP ini dihitung 

berdasarkan rumus atau persamaan sebagai berikut: 

r'"tb ["'-r ] tn'P ~-' -- ' T 
:y, " "'~ !b 

W 4WS 
.................... (3) 

dimana: 

dan 
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Asymptotic distribution dari PP tesl staiisrics sama dengan ADF lest 

swristic. Nilai kritis yang digunakan pada uji PP ini juga sama dcngan ADF, yaitu 

.MacKinnon Crith:al Value. DaJam uji ini juga ditentukan faktor deterministik, 

apakah akan memakai intersep, trend, atau tidak, seperti halnya pada uji ADF. Uji 

PP juga mampu mengakomodasi break dalarn data time series karena perubahan 

struktural. 

Uji Kointegrasi 

Granger dan Newbold (1974) mengatakan bahwa regreso yang 

menggunakan data time series yang tidak stasioner kemungkinan besar akan 

menghasilkan regresi yang spurious, Untuk menghindari haJ tersebut, maka 

dilakukan pengujian kointegrasi yang bertujuan untuk mengetahui apakah dalam 

jangka panjang variabe1-variabel tersebut memiliki hubungan atau kointegrasi. 

Berikut ini adalah ilustrasi dari konsep kointegrasi yang diperkenalkan 

Engle dan Granger (1987). Analisa furmal dari model Engle-Granger dimulai 

dengan mempertimbangkan suatu set dari varibel ekonomi pada keseimhangan 

jangka panjang, dimana: 

Dari persamaan di atas, sistern tersebut dikatakan berada pada 

keseirnbangan jangka panjang jika {1"' = 0, deviasi dari keseimbangan jangka 

panjang- dio;ebut juga equilibrium error- adalah ~. sehingga e,; = 13:~.1 • 

Metode Engle-Granger menyatakan jika equiUbrium error adalah proses 

yang stasioner pada 1(0), maka kombinasi dari variabe1 nonstasioner memiliki 

hubungan kointegrasi pada jangka panjang. Dari definisi orisinil Engle-Granger 

in~ pengujian kointegrasi dilalcuk:an pada suatu set variabel yang tidak stasioner 

pada tingkat level, namun stasioner pada derajat integrasi yang sama (contohnya. 

seluruh variabel stasioner pada 1(1) atau !(2)). Enders (2004) juga menyatakan 

bahwa metode Engle-Granger ini hanya dapat diterapkan pada persarnaan tunggal 

yang sudah merupakan bentuk struktural. Dengan kata lain, dalam persamaan dua 
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variabel x1 dan x1. metode Engle-Granger menctapkan restriksi bahwa salah satu 

variabel adalah bersifat endogen, dan variabellainnya bL"fSifat ekoogen. 

Karena tujuan dari penelitian ingin mengetahui hubungan diantara variabel 

(multivariate) tanpa menetapkan restriksi pada variabel-variabel tersebut, rnaka 

metode pengujian kointegrasi yang digunakan adalah Johansen's Cointegration 

Test. Metode ini muncu1 sehagai akibat atas ketidakmampuan metode Engl~ 

Granger dalam menangani kasus multivariate. Metode yang ditemukan oleh Soren 

Johansen (1988) ini menggunakan maximum likelihood, dan dapat digunakan 

untuk menentukan kointegrasi dari sejumlah variabel (vector}, Metode ini 

merupakan uji kointegrasi yang berhubungan dengan konteks vector 

autoregresive (V AR) dan vector error correction (VEC), 

Bentuk umum dari VECM dengan intersep dan tanpa variabel eksogen 

(Enders, 2004) adalah sebagai berikut: 

,_, 
A~~· = L:r1AYH +aP'Y,-• + fl, + e1 •••• ., .......................... " .. (5) 

J=l 

dimana: 

l!.y, = vaktor n x 1 variabel-variabel endogen l(d) 

Jl.t = vektor n X- 1 konstanta menyatakan trend linier dalam sistem 

k = struktur lag yang optimum untuk membuat €1 tvhite noise 

Et = vcktor n x 1 residual Gaussian white noise 

rJ ""' matriks n x n yang menyatakan penyesuaian jangka pendek diantara 

variabel-variabellag ke-j dalam n persamaan 

a{j = matriks berdimensi n x r 

a ""'speed of adjustment 

{j = vektor kointegrasi 

r =order dar:i kointegrasi {jumlah persamaan yang terkointegrasi) 

(l'Y t·k ""' error correction term 
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Jika ada n variabel endogen, maka persamaan yang tcrkointegrasi adalah 

antara 0 sampai dengan n·l. Beberapa hal pcnting yang harus diperhatikan terkait 

dengan jumlah persamaan yang terkointegrasi adalah sebagai berikut: 

1. Jika tidak ada persamaan yang terkointegrasi, VAR in difference merupakan 

model yang paling terestri.ksi dengan jumlah parameter yang paling sedikit. 

2. Jika ada satu persamaan yang terkointegrasi, dalam sisl kanan setiap 

persamaan V AR dimasukkan error correction term (ECT) yang meHbatkan 

level dari series. 

3. Setiap tambahan satu persamaan kointegrasi mengkontribusikan ECT lain 

yang melibatkan level dari series. 

4. Jika ada n persamaan terkointegrasl, berarti tidak ada series yang betul-betul 

terintegrnsi dalam V AR diformulasikan dalam level di semua series. 

Metode Johansen ini metihat jumlah persamaan yang kointegrasi dengan cara 

membandingkan nilai dari trace statistic danlatau maximum eigenvalue dengan 

critical value dari MacK.innon~Haug~MicheHs. Jika nilai dari trace statistic atau 

maximum eigenvalue lebih besar dari critical V(l/ue~ maka hipotesis null ditolak 

dan hipotesis altematif yang menyatakan lebih dad r hubungan kointegrasi 

diterima. 

Mengacu kepada Gites dan Mirza (1999), kesimpulan yang diperoleh 

terkait dengan jumlah persamaan yang terkointegrasi adalah sebagai berikut: 

I. Jika r = 0 maka estimasi dengan menggunakan VAR in difference (k- I). 

2. Jika 0 < r < n maka estimasi dengan menggunakan VECM (k- I ). 

3. Jika r = n lfu/1 rank) maka estimasi dengan menggunakan VARin level. 

Vector Autoregressive (V AR} 

Mayoritas dari model ekonometri. apakah itu persamaan tunggal atau 

mejemuk, adalah bersifat struktural dimana hubungan spes.itik antara variabel 

didasarkan pada teori ekonomi. apakah itu formal atau infurmal. Sayangnya, teori 

ekonomi tertentu mungkin tidak cukup untuk menentukan spesifikasi yang akuraL 
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Sebagai contoh, teori tersebut mungkin rumit untuk mcmperoleh spsifikas1 yang 

benar, sehingga dalam memperolch persamaan struktural+ beberapa proksi dan 

spesifikasi ad /roc harus dilakukan. Selain ltu juga dapat terjadi perdebatan 

mengenai teori ekonomi mana yang benar. Untuk itu, scbaiknya data dilepaskan 

untuk mencari sendiri struktur dinamis dari sebuah model, terlepas dari teori yang 

ada (Pyndick dan Rubinfeld, 1998), 

Enders (2004) menyatakan bahwa model V AR yang dikembangkan oleh 

Sims (1980} mengasumsikan bahwa seluruh variabel dalam persamaan simultan 

adalah bersifat endogen. Asumsj ini diterapkan karena seringkali penentuan 

variabel eksogen dalam persamaan simultan bersifat subyektif. 

V AR biasanya digunakan untuk peramalan suatu sistem yang saling terkait 

secara runtun waktu dan untuk menganalisis dampak dinamik variabel randoin 

error dalam sistem varjabel, serta untuk melakukan uji kausalitas. Hal ini 

mengartik:an bahwa V AR tidak mementingkan estimasi persamaan struktural. 

Pendekatan V AR merupakan pennodelan setiap variabel endogen dalam sistem, 

Pyndick dan Rubinfeld (1998) menyatakan bahwa dalam melakukan permodelan 

V AR, hanya diperlukan dua hal yang perlu dispesifikasi, yaitu: 

I. Variabel endogen (dan eksogen)' yang diyakini berinteraksi dalam suatu 

sistem sehingga dimasukkan sebagai bagian dari sistem yang ingin 

dimodelkan. 

2. Jumlah lag optimum yang diperlukan untuk menangkap pengaruh-pengaruh 

yang dimiliki masing-masing variabel terhadap variabellainnya, 

Bentuk umum untuk kasus multivariate dari V AR adalah sebagai berikut {Pyndick 

dan Rubinfuld, 1998): 

~ Pada VAR yang difurmulasikan oleh Sims. seluruh variabet diasumsikan bersfiat endogen. 
Menspesifikasika:n salu atau beberapa variabel menjadi eksogen bcrarti membuat restriksi pada 
model, karena '>'Miabel tersebut akan mampu untuk: mempengaruhi variabel endogen secam 
langstmg, bukan tidak langsung melalui feedback dari variabel endogen itu sendiri. Restriksi 
seperd ini adafab pemberlakuan yang tidak diinginkan dari sisi "modeler's I!Jeoriticaf biases", 
sehingga akan menghalangi data untuk berbicara sendiri. 

UNIVERSITAS INDONESIA 

Analisis Efek..., Ahmad Nawawi, FEB UI, 2009



86 

r r r 

"'h .. z,, ,+"'b, z,, ,+.".+'-"'b ,-z,,, +e .. , .............. , ....... (6) L.... "'i .~, L.... "~! -.-. L "'" ,_-, fi 

JdJ i'"U j<>'J 

dimana: 

Xn.t = variabel endogen pada periode t 

Zm,, = variabel eksogen pada periode t 

allflj = koefisien dari variabel endogen 

b>Ul!J => koefisien dari variabel eksogen 

p ~ jumlah lag yang digunakan pada variabel endogen 

r ~ jumlah lag yang digunakan pada variabel eksogen 

Dalam menentukan p dan r, modeler dapat memilih lag yang panjang agar 

dapat sepenuhnya menangkap pergerakan dinamis {dynamics) dalam sistem yang 

dimodelkan. Di sisi lain, semakin panjang lag yang digunakan, maka semakin 

banyak pula jumlah parameter )'llllg harus diestimasi- sejumlah n(l + np + rm)

dalam suatu sistem V AR Hal ini akan berdampak kepada semakin berkurangnya 

degree of freedom. Penentuan panjang lag yang optimai ini akan menjadi 

pembahasan pada subbab selanjutnya. 

Karena hal tersebut. maka sistem V AR yang tidak terestriksi akan selalu 

over parametrized, sehingga banyak dari koefisien dari variabel daiam sistem 

secara statistik akan tidak signiflkan. Namun, Enders (2004) menyebutkan bahwa 

tujuan dari metode V AR adalah untuk mengetahui hubungan keterkaitan dinamis 

antar variabel dalam sebuah sistem V AR, bukan untuk membuat peramalan 

jangka pendek dan mengestimasi koefisien dari parameter. Lebih lanjut~ antar 

regressors mungkin akan memiliki keterkaitan (colinear) yang tingg~ sehingga 

uji t pada masing-masing koefisien individu tidak Jagi dapat diandalkan. 
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Lampiran 2: Estimasi V AR Mode) Pertama 

Vector Autoregression Estimates 
Date: 06126109 Time: 08:46 
Sample (adjusted): 1972 2008 
Included observations: 37 after adjustments 
Standard errors in ( ) & !-statistics in [ ] 

RGTAX RGEXP RGDP 

RGTAX(-1) -0.523990 -0.669515 -0.809686 
(0.27522) (0.39816) (0.40392) 

[-1.90392] [-1.68154] [-2.00458] 

RGEXP(-1) 0.687903 0.709767 0.969361 
(0.26391) (0.38180) (0.38733) 
! 2.60656] [ 1.85899] [ 2.50269] t 

.-.· 
RGDP(-1) 0.005500 0.141197 -0.193071 

(0.24872) (0.35982) (0.36503) 
[ 0.02211] [ 0.39241] [-0.52892] 

c 34.30377 33.38622 43.70331 
(6.76882) (9.79245) (9.93418) 
[ 5.06791] [ 3.40938] [ 4.39929] 

R-squared 0.331179 0.244015 0.212744 '\_M' ~ 

Adj. R-squared 0.270377 0.175289 0.141175 
Swn sq. resids 13551.08 28361.57 29188.51 
S.E. equation 20.26422 29.31623 29.74055 
F~statistic 5.446854 3.550547 2.972576 
L<>g likelihood -161.7118 -175.3754 -175.9071 
AkaikeAIC 8.957397 9.695966 9.724706 
SchwarzSC 9.131550 9.870119 9.898859 
Mean dependent 40.89467 40.53756 41.82772 
S.D. dependent 23.72361 32.28176 32.09199 

Detenninant resid covariance ( dof 
adj.) 20039375 
Determinant resid covariance 14217421 
L<>g likelihood -462.1968 
Akaike information criterion 25.63226 
Schwarz criterion 26.15472 
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Lampiran 3: Estimasi V AR Model Kedua 

Vector Autoregression Estimates 
Date: 06126109 Time: 08:48 
Sample (adjusted): 1972 2008 
lncluded observations: 37 after adjustments 
Standard errors in () & !-statistics in [ ] 

RGTAX RGEXP RDI RPC 

RGTAX(-1) -0.445798 -0.46&241 -0.457274 -0.725364 
(0.30878) (0.44510) (0.40101) (0.38008) 

[-1.44376] [-1.05199] [-1.14031] [-1.90846] 

RGEXP(-1) 0.733053 0.808697 0.992112 1.183027 
(0.26974) (0.38883) (0.35031) (0.33203) 
[ 2.71764] [ 2.07984] [ 2.83211] [ 3.56306] 

RDI(·l) 0.070735 0.365525 ·0.459470 -0.354488 
(0.44499) (0.64145) (0.57791) (0.54775) 

[ 0.15896] [ 0.56984] [-0.79506] [-0.64718] 

RPC(-1) -0.182497 -0.489240 -0.041578 -0.101466 
(0.42714) (0.61572) (0.55473) (0.52578) 

[-0.42725] [-0.79458] [-0.07495] [-0.19298] 

c 33.69122 31.52959 35.64944 36.65095 
I' 

{7.06585) (10.1854) (9.17637) (8.69745) 
[ 4.76818) [ 3.09557) [ 3.88492] [ 4.21399] 

R-squared 0.336363 0.255261 0.233102 0.340789 
Adj. R-squared 0.253408 0.162169 0.137240 0.258387 
Sum sq. resids 13446 05 27939.64 22678.21 20372.80 
S.E. equation 20.49852 29.54850 26.62131 25.23192 
F-statistic 4.054776 2.742022 2.431637 4.135715 
Log likelihood -161.5679 -175.0981 -171.2382 -169.2549 
AkaikeA!C 9.003670 9.735031 9.526389 9.419185 
Schwarz SC 9.221362 9.952723 9.744081 9.636877 
Mean dependent 40.89467 40.53756 38.01941 37.53883 
S.D. dependent 23.72361 32.28176 28.66054 29.29961 

Determinant resid covariance (dof 
adj.) 9.31E+08 
Determinant resid covariance 5.21E+08 
Log likelihood -581.3079 
Ak:aike information criterion 32.50313 
Schwarz criterion 33.37390 
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Lampiran 4: Impulse Response Model Pcrtama 
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Lampiran 5: Impulse Respo1rse. Model Kcdua 
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Lampiran 6: Variance Decomposition Model Pertama 

Variance Decomposition ofRGTAX: 
Period S.E. ROT AX RGEXP RGDP 

l 0.26422 100.0000 0.000000 0.000000 
2 0.39886 73.92699 26.07225 0.000765 
3 0.73451 72.26641 27.51918 0.214408 
4 0.75346 72.15668 27.62924 0.214081 
5 0.75364 72.15569 27.62893 0.215383 
6 0.75370 72.15565 27.62883 0.215518 
7 0.75371 72.15557 27.62890 0.215527 
8 0.75371 72.15557 27.62890 0.215530 
9 0.75371 72.15557 27.62890 0.215530 
10 0.75371 72.15557 27.62890 0.215530 

Variance Decomposition ofRGEXP: 
Period 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 

Period 

I 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 

S.E. RGTAX RGEXP RGDP 

0.31623 62.27987 37.72013 0.000000 
0.39489 51.43676 48.29413 0.269107 
0.67720 50.66064 49.01105 0.328309 
0.68473 50.63854 49.03177 0.329692 
0.68484 50.63871 49.03155 0.329742 
0.68489 50.63864 49.03160 0.329751 
0.68489 50.63863 49.03162 0.329751 
0.68489 50.63863 49.03162 0.329751 
0.68489 50.63863 49.03162 0.329751 
0.68489 50.63863 49.03162 0.329751 

Variance Decomposition ofRGDP: 
S.E. RGTAX RGEXP RGDP 

0.74056 63.29636 19.68453 
0.38263 50.42728 35.56111 
0.49649 50.24283 35.45431 
0.51454 50.20864 35.48130 
0.51650 50.20325 35.48377 
0.51673 50.20301 35.48343 
0.51677 50.20290 35.48349 
0.51678 50.20289 35.48349 
0.51678 50.20289 35.48349 
0.51678 50.20289 35.48349 

17.01911 
14.01162 
14.30286 
14.31006 
14.31299 
14.31356 
14.31361 
14.31362 
14.31362 
14.31362 

Cholesky Ordering: RG\AX RGEXJ'.!WDP 
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Lampiran 7: Val'iam:e Decomposition Model Kedua 

Variance Decomposition ofRGT AX: 
Period S.E. RGTAX RGEXP RDI RPC 

I 0.49852 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 
2 0.75725 73.77615 25.79820 0.111526 0.314123 
3 0.13389 72.32213 26.57909 0.167241 0.931544 
4 0.14442 72.32142 26.56309 0.173302 0.942192 
5 0.14715 72.31502 26.56719 0.174267 0.943521 
6 0.14741 72.31404 26.56793 0.174451 0.943578 
7 0.14746 72.31389 26.56796 0.174496 0.943648 
8 0.14746 72.31388 26.56796 0.174505 0.943648 
9 0.14746 72.31388 26.56796 0.174506 0.943649 
10 0.14746 72.31388 26.56796 0.174507 0.943649 ' i 

Variance Deromposition ofRGEXP: ' 

~-Period S.E. ROT AX RGEXP RDI RPC 

I 0.54850 61.99824 38.00176 0.000000 0.000000 ic-c-
2 0.95944 51.01709 47.77384 0.009237 1.199824 t 
3 0.21542 50.80753 47,60614 0.028910 1.557420 :-

4 0.22682 50.82112 47.58581 0.031410 1.561658 
5 0.22993 50.81833 47.58724 0.031793 1.562639 
6 0.23018 50.81802 47.58740 0.031852 1.562731 
7 0.23022 50.81800 47.58737 0.031867 1.562766 
8 0.23022 50.81800 47.58737 0.031870 1.562766 
9 0.23022 50.81800 47.58737 0.031871 1.562767 
10 0.23022 50.81800 47.58737 0.031871 1.562767 

Variance Decomposition ofRDI: 
t 

Period S.E. RGTAX RGEXP RDI RPC 
I 0.62131 62.45030 21.25850 16.29120 0.000000 ,~--

-

2 0.87320 50.73374 33.17171 16.08335 0.01! 198 
3 0.36733 49.84200 32.90329 16.34528 0.909426 
4 0.39217 49.76575 32.85787 16.45960 0.916775 
5 0.40218 49.74606 32.85530 16.47471 0.923931 
6 0.40298 49.74343 32.85358 16.47876 0.924234 
7 0.40327 49.74279 32.85323 16.47944 0.924539 
8 0.40331 49.74268 32.85316 16.47959 0.924565 
9 0.40331 49.74265 32.85315 16.47962 0.924573 
10 0.40332 49 74265 32.85315 16.47963 0.924574 

Variance Decomposition ofRPC: 
Period S.E. RGTAX RGEXP RD1 RPC 

1 0.23193 66.26173 12.78289 11.87512 9.080268 
2 0.56271 46.20085 37.09659 10.44991 6.252648 
3 0.04175 45.46801 36.59145 10.81417 7.126368 
4 0.06718 45.39986 36.55708 10.91848 7.124568 
5 0.07623 45.38492 36.55553 10.93357 7.125978 
6 0.07691 45.38294 36.55404 10.93714 7.125885 
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7 0.07715 45.38248 36.55367 10.93780 7.126058 
8 0.07718 45.38239 36.55360 10.93794 7.126068 
9 0.07719 45.38238 36.55359 10.93796 7.126072 
10 0.07719 45.38237 36.55359 10.93797 7.126072 

~· 

CholeskX Orderins: RGT AX RGEXP RDI RPC 
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