BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Dalam beberapa dekade terakhir, perekonomian IrsiEondelah
menunjukkan integrasi yang semakin kuat dengan kpeomian global.
Keterkaitan integrasi ekonomi ditandai oleh pertuhdn perdagangan
internasional yang meningkat, keterhubungan pasaarkgan antarnegara yang
semakin erat, penanaman modal asing yang naika seobilitas penanaman
portofolio asing yang tinggi.

Seperti terlihat pada grafik 1, selama periode nabh897 sampai 2009
aliran modal masuk ke Indonesia menunjukkan pemitegk yang positif. Pada
grafik 2, terlihat bahwa nilai ekspor, impor, dalet Foreign Asset (NFA) di
dalam perekonomian kita berjalan searah dengam Ritaduk Domestik Bruto
(PDB).
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Grafik 1.1 Perkembangan NFA periode 1997 s.d 2009

(sumber International Financial Statistics, IMF, diolah)
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Grafik 1.2 Hubungan GDP, Ekspor, Impor dan NFA @éei 1997 s.d 2009
(sumber international Financial Statistics, IMF, diolah)

Namun dalam kondisi integrasi ekonomi global teuseperekonomian
Indonesia tidak luput dari gelombang naik turunsitaasi perekonomian dunia.
Di satu sisi, integrasi perekonomian domestik dang&onomi global telah
menambah dinamika dan memberi banyak manfaat pkdaomi Indonesia,
terutama masuknya modal asing. Integrasi pasamkamadomestik dengan pasar
keuangan global memberikan akses kepada dana dari regeri, untuk
selanjutnya digunakan bagi percepatan pertumbuleamiptaan agregat ketika
sumber pembiayaan domestik terbatas. Namun di lgigi integrasi pasar
keuangan juga mengandung risiko instabilitas tematancaman penarikan modal
asing dari dalam negeri secara tiba-tiba dalamgbngng cukup besar.

Ketika terjadi krisis ekonomi pada tahun 1997 jairtekanan yang cukup
luar biasa terhadap nilai tukar rupiah dan cadardgnsa. Krisis yang terjadi
pada akhir tahun 1990-an, berdampak negatif tephadktor riil. Perekonomian
Indonesia tumbuh pada tingkat rata-rata 6%-8% gakurt selama tiga dekade
sejak tahun 1967, namun mengalami kontraksi yajagntaebesar minus 13,1%
saat puncak krisis pada tahun 1998. Akibat tekanamaka sejak tanggal 14
Agustus 1997 Bank Indonesia mengubah sistem nileartrupiah dari sistem

mengambang terkendali ke sistem nilai tukar mengeambpenuh floating
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exchange rate). Beralihnya sistem nilai tukar ini berimplikasrhadap perubahan
bauran kebijakan fiskal dan moneter di Indonesia.

Terjadinya krisis keuangan di Amerika Serikat pdmdan September
2008, juga telah memberikan pengaruh negatif teghgperekonomian Indonesia.
Hal itu terkait dengan struktur arus modal yang ukdse Indonesia yang masih
didominasi oleh modal jangka pendek sehingga rentermadap risiko
pembalikan. Kerentanan resiko terhadap pelarianamaehgka pendek ini bisa
dilihat dari turunnya harga saham di Bursa Efeloimesia. Bursa sempat ditutup
dua hari yaitu pada tanggal 8 dan 9 Oktober 2008nkalndeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) merosot tajam hingga 168,052 pwin 40,38 persen ke posisi
1.451,669. Posisi IHSG ini merupakan terendah skjalan September 2006.
Sementara itu, arus modal jangka panjang (FDI) yaaguk ke Indonesia masih
relatif kecil. (vww.detiknews.com

Krisis yang terjadi di pasar modal, diikuti dengatuasi sektor perbankan

yang kurang kondusif membuat Bank Indonesia merkatugntuk menaikkan Bl
rate awal September 2008 menjadi 9,25 persen. Dengamperémbangkan
perkembangan dan prospek perekonomian, pada Ja2(@®i Bank Indonesia
menurunkan Btate sebesar 50 bps menjadi 8,75%.

Sementara itu, penerbitan program stimulus fislaililai 73,3 trilyun
rupiah pada APBN 2009 yang bertujuan demi menjaggabilan perekonomian
dari sisi permintaan, menyebabkan pemerintah mékarbglobal bond dengan
suku bunga yang ditetapkan pemerintah mencapaigdéiden dan 11,75 persen.
Besaran bunga itu lebih tinggi 2,75 persen dibandiabal bond yang diterbitkan
Filipina (www.analisa-daily.com

Menyikapi berbagai perkembangan di atas, tantangmmg dihadapi
ekonomi yang kian terintegrasi diperkirakan akamaan kompleks. Kebijakan-
kebijakan ekonomi yang bertujuan untuk mengoptigmalkmanfaat dan
meminimalkan risiko yang diperoleh dari integragiomomi, terutama demi
menjaga stabilitas perekonomian dan pencapaiaumbthan ekonomi yang

optimal menjadi hal yang mutlak untuk dilakukan.

D Tinjauan Umum, Laporan Kebijakan Moneter Triwulan IV Tahun 2008, Bank Indonesia.
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Seiring dengan berakhirnya krisis ekonomi di Indsdad¢ahun 1997/1998,
reformasi di bidang moneter secara besar-besatakuklan. Hal ini bertujuan
untuk mengembalikan kredibilitas bank sentral yasgnpat terpuruk selama
krisis. Berkenaan dengan hal tersebut pemerintah QAR terdorong untuk
menyusun UU No. 23 Tahun 1999 tentang Bank Indengang memberikan
independensi kepada Bank Indonesia. Dalam UU tetdeldapat dua perubahan
yang mendasar dibandingkan UU No. 13 Tahun 1968 yaerdampak pada
kebijakan moneter. Pertama, tugas Bank Indonesigyahalifokuskan pada
menjaga kestabilan nilai rupiah. Dalam UU tersgbga digariskan bahwa dalam
melaksanakan kebijakan moneternya Bl diwajibkarukimhenentukan sasaran
inflasi setiap tahun kalender. Penetapan sasaftasiinni oleh Bl kemudian
diubah melalui amandemen dengan UU No. 3 Tahun 2b0wna penetapan
sasaran inflasi dilakukan oleh pemerintah setelatkdordinasi dengan Bank
Indonesia (Pohan, 2008).

Namun dalam pelaksanaannyeade off antara kebijakan fiskal dengan
kebijakan moneter menjadi perkara yang tidak mudahri sisi kebijakan
moneter, penggunaan suku bunga sebagai target sapwh kadang kala
menempatkan posisi Bank Indonesia dalam posisi yhlegnatis karena suku
bunga sangat berkaitan dengan konsumsi, produksindastasi yang dilakukan
oleh masyarakat. Suku bunga merupakan salah satu braya dalam konsumsi
masyarakat (kredit konsumtif) dan juga dalam pretldan investasicpst of
capital). Tentunya hal ini dapat menghambat pencapaiagetaoertumbuhan
ekonomi dan penurunan tingkat pengangguran oleliakeln fiskal. Oleh karena
itu, perlu dibangun suatu kerangka kerja sama &kstiua otoritas ini untuk
meminimalkantrade off antara menjaga inflasi di satu sisi dan mendorong
pertumbuhan sektor riil di sisi yang lain.

Pentingnya pembahasan terkait pola bauran kebijakkal dan moneter
yang efektif sehingga berdampak positif bagi penekoeian baik yang bertujuan
untuk menjaga stabilitas perekonomian maupun desncgpaian pertumbuhan
ekonomi yang optimal dalam berbagai dinamika pewektian yang terjadi,

mendorong penulis untuk meneliti permasalahan betse
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1.2 Perumusan Masalah

Mengingat adanyarade-off antara kebijakan fiskal dan moneter, terkait
dengan kombinasi yang ideal di antara kedua kedoyjaersebut, maka timbul
permasalahan sebagai berikut:

1. Variabel kebijakan manakah yang lebih berpengarurhatiap
pertumbuhan ekonomi Indonesia :

i.  Apakah kebijakan fiskal seperti pengeluaran riimpentah (real

government expenditure), atau

ii. Kebijakan moneter yang mempengaruhi tingkat buriga (real

interest rate).

2. Bagaimana respon variabel-variabel makroekonomildaman kebijakan
ekonomi makro seperti apa yang harus dilakukaa terjadi krisis
ekonomi yang mengakibatkan timbulnyshock berupa aliran modal
keluar, mengingat Indonesia memiliki sistem perekoian terbuka yang

sangat dipengaruhi oleh interaksi pasar internasion

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini dimaksudkan untuk melihat dagana perilaku
beberapa variabel keuangan dan variabel fiskal reeggruhi pertumbuhan
ekonomi Indonesia baik dalam kondisi normal maugalam kondisi timbulnya
shock berupa penarikan modal asing dari dalam negeringBe demikian
diharapkan dapat diketahui seperti apa bauran debij fiskal — moneter (paket
kebijakan ekonomi makro) yang memberikan hasil ydelgh baik. Secara
spesifik tujuan penelitian ini adalah :

a. Membangun suatu model yang dinamik bagi perekononhmonesia
dengan melakukan estimasi terhadap variabel-vdriakenomi makro
yaitu pendapatan/output (GDP), investasi (INV), «msi (CN), ekspor
(EKSP), impor (IMPR), inflasi/harga (P), nilai tuk§ER) dan jumlah
permintaan uang (M2), selama periode triwulan leetahun 1997 sampai
dengan triwulan keempat tahun 2009. Sehingga bardas hasil estimasi
tersebut diketahui bagaimana variabel-variabel dipengaruhi oleh
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variabel-variabel penjelasnya agar dapat digunaebagai dasar untuk
membangun model dimaksud.

b. Melakukan simulasi kebijakan makro melalui modehyaelah dibangun
dengan menggunakan beberapa skenario yang telabudisebelumnya
untuk melihat pengaruh beberapa variabel fiskal oemeter terhadap
variabel ekonomi makro lainnya baik dalam kondisimal maupun jika
terjadi aliran modal keluar, sehingga dapat diteamukuatu pola bauran
kebijakan fiskal dan moneter yang terbaik dalambhgai kondisi

perekonomian.

1.4. Hipotesis Pendlitian

Berdasarkan uraian-uraian di atas, maka hipotesnelian ini adalah

sebagai berikut :

1. Masuknya aliran modal ke dalam negeri memberikanpddk positif
bagi perekonomian, namun ketika terjadi pelariani@hdalam jangka
waktu singkat dalam jumlah yang signifikan, akapatanenyebabkan
guncangan terhadap variabel-variabel makro ekondmdionesia,
sehingga perlu dilakukan langkah-langkah kebijak&nnomi yang
strategis secara simultan melalui penyusunan spafta bauran
kebijakan fiskal dan moneter.

2. Kebijakan ekonomi yang efektif baik untuk kondigirmal maupun
kondisi krisis adalah bauran kebijakan fiskal damwmneter yang
didasari pada sebuah koordinasi dan saling mel@ngkaukan
kebijakan yang berjalan sendiri-sendiri.

1.5. Batasan Penelitian

Periode penelitian dimulai pada triwulan ketiga utah1997 sampai
triwulan keempat tahun 2009. Hali didasarkan pertimbangan bahwa dalam
periode ini Indonesia telah menganut sistem nilkiat mengambang bebas.
Sesuai dengan teori Mundell Fleming, penelitiannm@ngabaikan adanya unsur

ekspektasi. Dan untuk mempertahankan kesederhapeaelitian ini juga tidak
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memperhitungkan pasar tenaga kerja sebagai alatekatan untuk penawaran

agregat.

1.6. Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan penelitian ini terdiri aiasa bab yaitu :

Bab | Bab ini menjelaskan latar belakang yang mendagsamelitian ini,
perumusan masalah, tujuan yang ingin dicapai, égaotyang akan
diuji serta data dan metodologi yang dipergunakan.

Bab 11 Dalam bab ini akan diuraikan mengenai landasan i&ang isinya
merupakan teori-teori dan referensi yang akan mempée dalam

menganalisa penelitian.

Bab |11 Bab ini akan menjelaskan metodologi penelitiamgyaligunakan
untuk menguji hipotesa, yang terdiri dari iden@f$k variabel
penelitian dan data, spesifikasi model, uji asukisisik dan uji

kesimultanan serta rencana skenario simulasi ykag dilakukan.

Bab 1V  Pada bab ini akan dijelaskan hasil penelitiamalis Hasil Penelitian
menjelaskan hasil-hasil uji ekonometri, pembahalsasil estimasi
persamaan simultan, pembahasan hasil simulasamisis ekonomi

dengan melihat hasil estimasi dan simulasi.

Bab Vv Sebagai bab terakhir akan menutup tesis ini dengeberapa
kesimpulan dan saran, keterbatasan penelitiang satan untuk

penelitian selanjutnya.
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