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BAB |
PENDAHULUAN
L1 Alasan Pemilihan Judui

Pemerintah  semua negara kian hari kian  dituntut memperhatikan
perekonomian dunia, prospek perdagangan internasional serta Keterkattan atau
mierdependensi ckonomi antar niegard. Hal 1m dapat dimaklumi bahwa setiap
negara memibiki kelebthan dan kekurangan fertentu yung menyebabkan mereka
meitjalin hubungan antar negara secara ekonomi.

Berkat perdagangan internasional baik dalam barang maupun jasa dan
lalu tintas keuangan internasional, perckomian setiap negara kini menjadi semakin
terkail erat satu sama lain dibandingkan dengan masa-masa sebelumnya. Pada
waktu vang sama perekonomian dunia makin berggjolak, suatu fenomena yang
belum pernah terjadi pada dekade-dekade lalu. Ditambah lagi dengan perubahan
dalam lingkungan ekonomi internasional makin menjadi perhatian utama, baik
dalam strategi perusahaan maupun kebijakan ekonomi nasional.

Negara-nepara melakukan perdagangan internasional karena dua alasan
utama dimana masing-masing alasan menyumbangkan keuntungan perdagangan
bagl mereka. Pertama, negara-negara berdagang karena mereka berbeda satu
sama lain.  Bangsa-bangsa, sebagaimana individu-individu, memperoleh
keuntungan dan perbedaan mereka melalui suatu pengaturan dimana setiap pihak
fclakukan sesuatu dengan relatif lebibh baik. Kedua, negara-negara berdagang
v sama lam dengan tujuan mencapai skala ckonomis ( economies af scale)
datam produkst. Maksudnya, jika setiap negara hanva menghasilkan sejumlah
barang terientu, mereka dapat menghasilkan sejumlah barang tertentu, mercka
dupat menghasilkan barang-barang tersebut dengan skala vang lebih besar dan
rarenanya lebih efisien dibandingkan jika nepara tersebut mencoba untuk
memprodukst segala jenis barang,

Perdagangan internasional melibatkan penggunaan berbagai jenis mata
uang nasional vang berbeda vang dihubungkan dengan harga reatif yang disebut
kurs valuta asing ( Foretgn Fxchange Rate). Kurs valuta asing ini ditentukan oleh

interaksy antara penawaran dan permintaan yang terjadi. Fluktuasi vang terjadi
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terhadap kurs ini mempunyai pengaruh terhadap kondisi perekonomian suatu
negara. '

Sebagal contoh. banyak ckonom yakin bahwa pada awal 1980-an nilai
dollar terlampau tinggi ( over vafue) suatu mata uang dikatakan over value jika
nilainya pada suatu saat relatif sangat tinggi dibanding nilai biasanya, atau nilai
yang lazimnya terjadi. Dampak dari kondisi ini ternyata sangat luas, akibat
pertama datangnya dari tingkat suku bunga yang sangat linggi yang melambatkan
laju pertumbuhan ekonomi Amerika Serikat. Dengan suku bunga yang tinggi
cenderung terjadi pengurangan investasi ai bidang bisnis dan perumahan,
melambatkan aktivitas perekonomian serta meningkatkan pengangguran.

Kemudian yang kedua, karena kurs dollar naik maka harga ekspor
Amerika meningkat dan harga barang-barang yang dumpor ke Amerika Serikat
menurun.  Akibatnya  cksport  Amerika menurun  sedangkan importnya
membumbung tinggi. Dari tahun 1980 sampai 1985, harga barang serta jasa
ekspor naik sebesar 60%, Sebagai akibatnya, volume impor meningkat sebanyak
42% , sementara volume ekport turun sebanvak 5% °

Dampak penurunan eksport bersih riil terhadap perekonomian Amerika,
menciutkan output domestik dan kesempatan kega. Jika orang-orang asing
menghabiskan lebih sedikit uangnya di Amerika . sementara orang-orang Amerika
menghabiskan lebih banyak uang di luar negeri, maka permintaan terhadap barang
dan jasa Amerika turun, GNP il turun dan pengangguran cenderung meningkat,

Gejolak kurs acapkali menimbulkan berbagai dampak makro ckonomi
vang utdak menguntungkan lomjakan nilai dollar telah mengakibatkan defisit
eksternal yang sangat parah di Amerika schingga menjadikan negara tersebut
sebagal negara pengutang terbesar di dunia, Disisi lain, hal ini Justru membuat

Jepang mengalami surplus perdagangan yang sangat besar. Fluktuasi yang terjadi

' Exchange Rate Canvergence in Caricom
< http:/fsrd yahoo com/gou/Exchange= rate | theory/20/* Mtp.//www. caribank. org/ share/www-
site/economics. nsfipages/Exchrate=

* ~Currency areas, Exchange Rate Systems and International
hip:/srd yahoo com/goo/Exchangetrate+ heory/9 *hitp /fwww columbia edw/ram 1 5/cema2000.
homl=
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di pasar valuta asing sangat dinamis dimana kurs dapal berubah setiap saat. Disini
penulis ingin melihat interaksi yang ada antara mata vang dollar Amenka sebagai
pang kunci internasional di hadapkan dengan mata uang Yen Jepang, dimana
Jepang adalah negara industri maju, vang dapat mengejar ketertinggalannya
sehingea dapat mensejajarkan dirinya dengan negara besar seperti Amerika.’

Sepanjang tahun tahun 2000, mata vang Yen terlihat stabil menghadapi
dollar Amerika, akan tetapi memasuki akhir tahun, pada bulan Desember terjadi
momentum vang membuat Yen melemah, pada level 111,04 per dollar dan
kemudian terus melemah sampai pada puncaknya di level 126,82 per dollar pada
awal April. Dengan kondisi yang seperti , penulis merasa tertarik untuk melihat
letnh jauh persoalan-persoalan vang dihadapi pemenntah Jepang berkaitan dengan
penurunan Yen terhadap dollar di pasar valuta asing. Dan bagaimana pula usaha
pemenintah Jepang dalam mengembalikan / menguatkan mata vangnya lag
terhadap dollar Amerika.

Jepang terlibat secara aktf dan menyumbangkan pada peran itermnasional
dapat dihhat dan usaha-usaha vang dilakukan, yang disesuaikan dengan situasi
kawasan ' Pertama, dalam konteks ini nampaknya Bank Jepang memperkual
hubungannya dengan EMEAFP ( Executives Meeting of Fast Asia Pasific Central
Bank) yaitu melalui dialog yang lebih intensif mengenai ekonomi regional dan
keuangan. Peran Jepang yang kedua, diarabkan untuk menyumbangkan pada
kestabilan pertumbuhan ekonomi global. Untuk alasan ini dapat dengan melihat
ckonomi Jepang pada fase penyembuhan ( Recovery). Siklus bisnis merupakan
tantangan yang jauh lebih penting namun vang lebih penting lagi bahwa Jepang
sedang melangkah keluar dengan melakukan kembali pergerakan ekonomi yang
siap mengikutt reformasi struktural. Dalam perkembangan lebih lanjut akan
menjadi  tantangan yang lebih besar bagi Jepang  untuk memenangkan
kepercayaan global dalam ekonomi secara keseluruhan,

" Us Dollar/ Brazilian real Exchange Rate Risk
httprflsrd vithoo comfgoo/Exchange trateHheory/ 19 * hitp:/fwww cme com/market/real htm]

* Exchange Rate Misaligments and Crises
“hup disrd yahoo com/goo/ExchangetRate Htheory/ 18/ htl p /fwww brown edu/Faculty/faculty
Giovernance! Tacgov/facbulletin/Muay 98 lssue/ STEINMay P13 himl
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Selanjutnya peran ekonomi Jepang dalam  ckonomi  keuangan dan
keuangan global, yaitu peran Yen sebagai nilai tukar internasional. Persoalan ini
berkaitan erat dengan poin yang menyatakan tentang upaya Jepang dalam
memenangkan kepercayaan global dalam ckonomi baik didalam negen ataupun
diluar negeni. (mernational currency dapat didefimsikan sebagai nilai tukar aktif
vang dipakai oleh nepara-negara diluar negeri sebapgai alat tukar untuk
pembayaran internasional, Meskipun negara-negara luar negeri mempergunakan
Yen sebagai alat tukar tapi mungkin masih sulit untuk mengatakan bahwa Yen ini
dipakai sccara akuif Hal ini didasarkan pada pertimbangan bahwa Yen tdak
cukup digunakan scbagai alat tukar internasional tidak tetap, karena status Jepang
dalam ekonomi global, maksudnya: untuk dapat dipake: sebagai alat transaksi
vang lebih luas dalam situasi global ada beberapa kondisi yang ditemukan atau
diperlukan, vaitu perlu sekali adanya usaha untuk memenangkan kepercayaan
dalam pertukaran internasional, untuk merealisasikan tujuan ini diperlukan adanya
dukungan ekonom yang kuat dengan nilai kurs yang stabil. Dalam hal ini tampak
dalam gambaran keadaan yang sedang terjadi di Jepang yaitu kondisi ckonomi
Jepang yang sedang diperbaiki dengan dukungan dan kebijakan ekonomi. Tanda-
tanda yang muncul yaitu dukungan dari scktor permintaan swasta melalw
peningkatan gradual dalam pemakaian modal yvang berlawanan dengan latar
belakang perbaikan kerjasama yang saling menguntungkan °

Sementara itu gambaran tentang transaksi imternastonal dikaitkan dengan
“wser friendliness”  (lransakst yang bersahabat/ transaksi yang saling
menguntungkan), Eksistenst liberalisast dan lingkungan ekonomi terbuka yang
diterapkan kedalam ckonomi dan pasar modal adalah penting, Kemudian,
keberadaan mekamisme pasar dengan penciptaan janngan kerja internasional
untuk transaks: yang menjadi katalis atau fakior vang mempercepal adalah
stgnifikan. Untuk contoh pembentukan aktifitas global | kevangan, dan jaminan
indusin dibawah kerajaan Inggris dan kemudian MNC Amenka dalam keuangan,

secara respektif dengan percepatan global menggunakan pondsterling dan dollar

can lead 1o # lo1 of exchange rate instability; 4 lot of monetary instability can.. with
htp e waws princeton edu/~krogoTexchange pdf
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Arnenha, al il mungkiokan koattibus Jepang pada negara-negara lain melalw
bantuan tehnik yang lebih intensil akan memmmpin untuk memperluas jaringan
kerja bagi Yen "

Selanjutnya dalam  persoalan-persoalan  yang  berkaitan dengan pasar
JC L dupenesse Govermeni Donds ) digambarkan sebagail berikut: perbandingan
vang dimiliki oleh JGB dengan nepara-negara diluar negen , merupakan transaksi
beberapa persen saja yvang mana merupakan perbandingan yang ekstrim rendah
dibanding negara Amertka dan negara-negara (G7. Ini khususnya dapat dipahami
ketika komulatul transaksi surplus keuangan lepang dan tingkat tabungan vang
tinggt tkut dipertimbangkan. Meskipun dalam istilah Global Bond [ndex ikatan
investor dunia tkut mengarahan pada saat membuatl keputusan dalam investasi
untuk perluasan J(;B. Jika situasi transaksi keuangan antara kedua negara
menyisakan perubahan tindakan untuk beberapa waktu, im mungkin yang
menyebabkan pengembangan J(GB marker menjadi menarik bagi investor dunia.’

Fenomena yang penting bagi pasar ./GB untuk mencapai standar pokok
adalah keputusan kebijakan yang mungkin dapat mengurangi kepercayaan
terhadap JGB harus dihindar. Dalam hal im kebijakan keuangan pemerintah
Jepang scbaiknya didorong jauh kedepan, yang bermanfaat untuk memperbaiki
keselamatan dan penggunaan pasar JOB vang kondusif dari sudut pandang
beberapa aspek, selain itu juga berguna bagi pemeliharaan pajak JGB dan
standarisasi perdagangan.

Sementara itu gambaran tentang harapan ckonomi Jepang dan kebijakan
moneter Bank of Japan pada saat ini berkaitan dengan keberadaaan Kabinet Pro
reformasi. Reformasi dalam bidang ekonomi sedang dibicarakan oleh pemerintah
pada bulan-bulan sekarang ini. Usaha-usaha restrukturisasi yang serius dalam

beberapa bidang telah menjadi salah satu faktor pertimbangan yang utama dari

T]'-E: theory seemed (o fit the fact, and i1 was.
“ibin‘query Tp=Exchange-rate Hheory& hg=site-www utdi edu/fsturzen/web pdf-
" Federal Reserve Bank of New York- Soft Exchange Rate Bonds. .

hip:/fsrd vahoo com/goo/Exchange+rate+theory/ 1 2/*http//fwww. ny frb org/rmaghome/stafl
mpard3 him

il |'|Ll.‘lr'_'_| and Evidencefrom the ERM Since August 1993
fieep:Awwew unclad arg/en/docs/pogdsmdpbg24dS en pidf
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bagian ekonomi untuk beberapa tahun terakhir, Pada saaat ini akan dibicarakan
beberapa ciri yang menonjol dari ckonomi Jepang selama beberapa tahun terakhir,
serta latar belakang dan implikas) keputusan kebijakan moneter baru-baru ini dan
Benk of Jupan. Pada sekitar bulan April 2007 ungkat inflasi yang terjadi sekitar
(1%, «-cdungkuﬁ tingkat likuiditas ekonomi berada dalam kondisi yang rentan, hal
it berkattan dengan kondist keuangan  Jepang yang sedang tidak stabil.
Instrumen yang dimiliki oleh B/ (Bank of Jupun ) pada saat ini yaitu dengan
penetapan kurs pasar yang berada pada ungkat dibawah 0,5%." Selain itu
pemerintah Jepang mencoba mengatasi knisis likuiditas dengan rekapitalisast
bank-bank yang terkenal, dan mengadopsi beberapa kebijakan non-conventional
moneter. Selanjutnya Jepang juga menetapkan kebijakan tingkat suku bunga nol
(Zerro Interest Rare ) melalui badan di luar B()/ dan kombinasi tingkat suku
bunga vang mendekat nol Tindakan non-conventional merupakan kebijakan
yang menempatkan pada tingkat zerro untuk suku bunga yang berlaku, tindakan
it merupakan tindakan ekstrim dan merupakan kebijakan masa depan untuk
jangka pendek. Sebagm akibat dan adanya hkuiditas, tingkat investasi dan
konsumsi menjadi menurun pada awal 1999, S¢jak saat it perbaikan ckonomi
vang dilakukan berjalan dengan lambat. Untuk mengetahui mengapa recovery
berjalan lambat. hal ini dianalisa dengan menggunakan dikotomi stereotipe baru
melawan dikotomi lama. '’

Sejak  pertengahan 1999  ekonomi  baru  telah memukul secara
menguntungkan melalw percepatan pertumbuhan ckonomi, siklus vang baik
antara ckspor, produkst dan investasi. Sementara itu para pelaku bisnis mulai
mengembangkan dan menjadi pengendali utama pada recovery 1999-2000, Untuk
contoh imdustrn mesin elektronik diperluas pada rata-rata tahunan lebih dari 10%.
Namun selama recovery ledakan dalam ckonomi baru tidak begitu berkembang

dibanding ekonomi lama, karena dalam rata-rata tahunan tingkat pertumbuhan

’ Theory and Evidencelrom the ERM Since August 1993
htp/iwww unctad.org/en/docs/pogdsmdphg24d5 en, pdf

"IKU-FoDok: PUBLICATION Exchange Rate Theory { 1996),
Exchange rate<htp://srd yahoo com/goo/Exchange tratettheory/ 1 7/*http-/fwww in-the-
money com/plossarynet/exch002 1 hom=>


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

Ratio Domestic Crross Product sekitar 1,3% tahun 1999-2000. Secara insidental.
Jumlah KO 1 3% adalah sama dengan rata-rata tingkat pertumbuhan untuk
periode  1991-2000, yaitu 14%, masyarakat menycbutnya sebagai periode
kemerosotan, Melemahnya ekonomi secara mendalam  berhubungan dengan
beberapa problem  struktural ckonomi yang mengganggu. Pengeluaran yang
beriehihan pada akhir 1980 dengan inefisiensi yang lain telah meninggalkan
perusahaan Jepang pada tingkat pengembalian modal yang sangat rendah.
Pengembalian aset sekitar 3% di Jepang vyang berlawanan dengan kondisi
pengembalian aset vang terjadi 8%-9% di Amerika, Usaha-usaha untuk
memngkatkan pengembalian modal telah mengakibatkan pertumbuhan upah yang
rendah dan tingkat konsumsi juga rendah, '’

Ekonomi lama menunjukkan secara sederhana hubungan yang tinggi
dengan salah satu alasan konsumsi untuk tingkah laku yang stagnan. Hal ini untuk
meyakinkan ada beberapa usaha vang serius pada sisi ekonomi lama pada
restruktunsast itu sendiri,  Untuk  contoh dalam beberapa tahun lepang
mengarahkan mnvesiasi luar negeri ke Asia dan pertumbuhan asosiasi kawasan.
Khususnya bahwa Cina dapat memiliki beberapa pembaharuan firma untuk
memproduksi dan menjual di Jepang berbagai barang dan tingkat harga yang
rendah. Salah satu pemimpin dibidang ini khususnya yang menjual pakaian-
pakaian di Jepang adalah industri Cina sedang bangkit mengembalikan asetnya
pada tingkat diatas 20%. " Mereka melewati para pengusaha Jepang yang bersaing
tidak hanya dengan grosir yang besar tapi juga para pengusaha barang eceran.
Aktivitas mereka menciptakan pengaruh yang kuat terhadap deflasi yang sedang
terjadi di Jepang. Beberapa pengusaha Jepang ada yang bankrut dan ada juga yang
tidak memperluas investasinya kembali. Selain itu juga memnggalkan masalah
pinjaman yang buruk yang juga merupakan sumber tckanan terhadap deflasi, dan
memperlambat proses restrukturisasi. Kondisi ini semakin memperlambat proses

"'Exchange Rate Theory.
hiip:ffodol.unilinz.ac.at JIKUFODOK/ENGLIH/RL  1996/PUB 10558 himl>

" The Role of Japan amid the Changing International Finacial Environment
hitp:/iwww boj. or jplen/pressikoen()54, htm
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restrukturisasi perckonomian yang sedang di' Lukan, hal ini semakin diperparah
dengan produksi barang-barang elektronik yang semakin menurun pada tingkat
7.3% pada seperempat tahun pertama dibanding seperempat tahun sebelumnya,
ketergantungan pada ekonomi Amerika dalam setengah tahun kedua semakin
memperburuk siklus ekonomi baru yang sedang dijalankan ™

Selanjutnya gambaran tentang fluktuast nilat Yen vang terjadi adalah
sebagal berikut pada 10 April 2001 Yen melambung kembali, muncul sekitar '
persen melawan dollar dan Buro, basil ini tercapai sctelah memperhatikan
pendapat dan menteri-menteri atau pejabat-—pejabat resmi tingkal atas Jepang
Menten keuangan lepang Keichi Miyazawa menyatakan lebih awal bahwa
pemahaman negara-negara Asia berkaitan dengan seputar melemahnya mata vang
Jepang meskipun dia menambahkan bahwa Jepang tidak mempunyai intensitas
untuk mengendalikan pergerakan Yen. Sementara ity Buro, bergerak menentang
dollar sebagai peringatan terhadap keputusan tingkat suku bunga yang dilakukan
oleh Bank Sentral Eropa. '

Jepang tidak menginginkan kejatuhan Yen sebagai suatu taruhan. Kata
Kevin Grice | Semior Economisi pada Bank [ksprex Amerika di London -
komentar baru-baru ini dari Jepang menunjukkan bahwa saat ini telah berhasil
dalam memperkenalkan dua cara resiko kedalam pasar, Qtoritas di Jepang dan
Asta menerima melemahnya Yen, akan tetapr cemas tentang melemahnya Yen
yang terlalu cepal. Miyazawa berkomentar mengikuti hasil pertemuan akhir
Menteri-menteri Keuangan Asia dimana berkartan dengan seputar melemahnya
Yen yang dipidatokan meninggalkan para ir;vesmr dengan penekanan bahwa
Jepang cukup sensitif untuk terlalu cepat jatuh dalam nilai tukar mata uangnya,
sedangkan dollar berputar merendah sekitar 124.30 Yen= JPY turun lebih dan

" Tensions Generated by Globalization
http ffwww boj or jp/en/pressikoen0sd, htm

" what is expected of Japan?
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satu yen dalam sehari. The Euro bergerak merendah sekitar 111,40 Yen < EUR
JIPY. turun lebth dari 2 Yen dan minggu terakhir St

Sementara itu dalam kaitannya dengan melemahnya nilai Yen politikus
Jepang juga thut membantu mengembalikan/menstabilkan nilai Yen. Yen juga
menerima bantuan selama perdagangan Eropa, Shizuka Kamei ( kandidat untuk
hepenumpinan LOP/Liberal Democrat Party ), mengatakan dia mengusulkan
pemotongan pajak sebanyak beberapa trilyun Yen untuk kepentingan konsumsi
pribadi yang boros. Rencana kebijakan tersebut dalam rangka untuk kepentingan
parial, rencana program yang diharapkan mampu mewujudkan efektifitas kerja
untuk jabatan Perdana Menteri vang sedang diperebutkan. Kamei menceritakan
kepada wartawan bahwa satu opsi yang dia pertimbangkan untuk menggantikan
beberapa  pemotongan  pajak vang dilakukan  pemerintah, yaitu dengan
memperimbangkan kembali persoalan obligasi pemerintah Jepang tanpa adanya
tngkat suku bunga yang menghalangi '

Pada 10 April 2001 stok Tokyo memukul untuk han yang kedua, dimana
broker / pedagang perantara paling memukul dengan keuntungan yang diambil
setelah memperoleh peluang yang besar yaitu pada harapan paket ekonomi baru
pemerintah, yang akan menguntungkan mereka. Sementara ity investor
menjauhkan diri dan Dohm Co, Ltd dan keterkaitan dengan stok chip yang mahal
sebagai akibat adanya pengumuman keuangan oleh perusahaan info tech Amerika
minggu 1 termasuk Motorola, sedangkan tehnologi sensitif Nikkei rata-rata
kehilangan 221.49 poin atau 1,72 persen hingga 12.620.27 dan meningkat hingga
4,05 %, modal berat Topix index berakhir 18,78 point atau 1,46 persen lebih
rendah pada 1.263,65. Untuk beberapa manager dana, yang menggunakan Topix
sebagai tanda untuk menunjukkan tinggi rendah, betapapun pasar Tokyo belum
menghapus  namun memperoleh tempat setelah efektifitas Bank of Japan

X e T
menyegarkan kembali kebijakan zerro interest rate.'

" Reuter, Monday, 9 April 2001, 071056
" Reuter, Friday, 12 April 2001. 07:10:56
Annual Review 2000* Bank of Japan
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Pada bagian vang lain kekayaan tehnologi Nasdaq berkisar 1,47 persen
pada Senin, tapi pedagang yang sedang menyaksikan bahkan lebih dekat dengan
indeks stok perubahan semikonduktor Philadelplia yang bergeser 7.52%. Rhom
Co Ltd, spesialis terbesar Jepang vang membuat skala integrasi kehilangan
4,12 % hingga 18,600 Yen "™ Broker nomer satu Jepang Nomura Securities Co.
Lid jatuh 6,97% pada 2270 Yen sedang nomer dua Daiwa Securities Group
Sliped 6.34% pada 1,167 Sub indek dari perdagangan perantara (The brokerage
sub-index) turun 6,18% dan yang paling besar kalah pada seksi pertama Tokyo
stock exchange, Sementara itu para pengusaha mengatakan laporan dalam bisnis
harian Shimbun yang merupakan fop three broker mengalami penurunan seperti
terdahulu dalam group pre tax profit untuk tahun yang berakhir pada Maret, telah
mular melakukan serangkaian penjualon. Beberapa bank Jepang pada akhir
minggn mengalam keyatuhan lagi Mizuo Holding bank duma paling luas dengan
hehayaannya jatuh 3,73% pada 645000 Yen, ditambahkan pada Senin kehilangan
8,72%. Sumitomo Mitsubhisi Bank Co. no. 2 dv Jepang kehilangan 545 % pada
1, 040 Yen "

Analis  mengatakan  sektor-sektor 1 vang  telah  diharapkan  dapat
memperoleh Keuntungan paling banyak dan paket ckonomi pemerintah. Namun
merupakan bagian yang menyakitkan karena adanya usulan nincian tem yang
penting seperti jadwal yvang spesifik untuk menyusun dana khusus.

Jepang memborong obligasi asing, duw Mimistery of Finance (MOF) juga
menunjukkan bahwa mvestor Jepang membeh bersih 13888 tnilyun Yen, ikatan
harga asing pada Maret, sebaliknya penjualan bersih mereka 3291 juta Yen pada
Februart 2001 Dengan berkurangnya pinjaman bank  dan pengembalian yang
mendekat zero pada ikatan obligasi domestk | beberapa bank nampaknya tertank
untuk berburu modal yang diperoleh dalam surat obligasi Amerika pada
pengharapan jatuhnya suku bunpa. Kata Takheshi Hanm, Kepala Departemen

" Foreword by the Governor
< Sddovwerd wiryod D0/ar000 S, pdit
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Dalam N!Bgﬁr!l yang dialih jabatkan pada Departemen Keuangan Internasional,
bank industri Jepang, Cadangan Federal US telah memotong  tingkat dana federal
dengan komulatif 150 poin sejak awal tahun, >’

Pejabat sensor MOF mengatakan bahwa pembelanjaan obligasi luar
negen yang paling banyak oleh Jepang adalah obligasi Amerika vang  didanai
oleh dollar menjadi pengaruh kuat pada nilai tukar dollar terhadap Yen, Akan
tetapi Yen membalas kembali kekalahan pada Selasa setelah lebih memperhatikan
saran‘komentar dan pajabat Jepang dan memacu pasar diatas posisi pilihan yang
besar. Menteri Keuangan Keichi Miyazawa menyatakan Jepang tidak punya
intensitas untuk mengembalikan pergerakan Yen tapi menekankan bahwa
pemnhaman negara-negara Asia  dikaitkan dengan melemahnya suku bunga .
Hal Ini mengikuti hasil pertemuan Menteri-menten Keuangan ASEAN dimana
mereka mengekspresikan beberapa keterkaitan  dan meninggalkan pedagang
dengan menyatakan bahwa kondisi kurs Yen Jepang sensitif untuk cepat jatuh
dalam suku bunga. Meski demikian analis menunjukkan bahwa Miyazawa juga
menyatakan Yen sebaiknya mengikuti kondisi yang fundamental/ kondisi pasar
dan pada beberapa kondisi yang obyektif. Argumen ini untuk menunjukkan
kelemahan vang terjadi dan lebih jauh mereka menyebul laporan-laporan
pemerintah - sendin akan  merendahkan  pemikiran /penilaian  ekonomi,
mengabatkan istilah “improvement™ dari laporan bulanan untuk pertama kali
hampir dalam dua tahun. Ditambahkan untuk ini Yen lebih jauh 1,5% jatuh dalam
kisaran Niket Index ( N 225) pada puncak 4% bergeser pada Senin.?' Berdasarkan
latar belakang yang telah diuraikan diatas. dimana nilai Yen mengalami

penurunan  terhadap dollar sedangkan kondisi perekonomian Jepang Juga sedang

= Japan's Economy and the Role of the Yen
http:/fwww boj or jplen/pressikoents4 him
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mengalami kemerosotan, maka muncul dalam pikiran penulis untuk membuat
skripsi dengan judul

* Upaya —upaya Pemerintah Jepang Dalam Mengatasi Menurunnya
Nilai Yen Terhadap Dollar”

1.2 Problematilca

Peran Jepang dalam perckonomian global sangat besar. Negara ini adalah
motor penggerak ekonomi dunia nomor dua terbesar setelah Amerika. Kemajuan-
kemajuan pesat yang dialami Jepang menjadikan necgara tersebut sebagai
pemimpin ekonomi di Asia.

Namun dalam kehidupan, semua ada pasang surutnya, begitu juga dalam
hal ekonomi. Sejarah ekonomi dunia sejak sebelum Perang Dunia I hingga dekade
1990-an menunjukkan bahwa suatu proses ekonomi ( bisa negara atau dunia) yang
didasarkan atas surut dalam bentuk turun naiknya variabel-variabel makro seperti
volume investasi , output ( produksi ) dan kesempatan kerja. Pada saat ekonomi
sedang boom, dari sisi penawaran © pertumbuban tinggi, pengangguran rendah,
perusahaan-perusahaan melakukan perluasan imvestasi dan produksi, kesempatan
bismis bermunculan, Dari sisi permintaan: pendapatan serta daya beli masyarakat
meningkal  sehhingga permintaan di pasar akan barang dan jasa meningkat,
Pemngkatan permintaan selanjutnya meningkatkan omset dan profit perusahaan.
Dengan pendapatan neto yang meningkat, membuat perusahaan mampu dan
bergairah untuk meningkatkan investasi dan selanjutnya juga volume produksi,
Teradilah  proses saling memperkuat antara permintaan-investasi-produksi-
permintaan, dan seterusnya melalui hukum acceleration dan multiplier .

Pada saat ckonomi mengalami depresi, semuanya turun: banyak
perusahaan yang harus tutup, investasi berkurang, pengangguran meningkat dan
output serfa pendapatan menurun. Keadaan ekonomi Jepang saat ini amat buruk,
dengan kondisi sistem finansial yang banyak mengalami guncangan. Dalam
pertemuan G-7, negara-negara maju mendiskusikan sektor kevangan Jepang yang
sedang mengalami kelesuan. G-7 menyerukan kepada Jepang bahwa usaha-usaha

untuk memperkuat sektor keuangan harus ditingkatkan. Melemahnya Yen dan
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level 111,04 per dollar pada bulan Desember 2001 kemudian pada bulan April
2001 menunjukkan puncak melemahnya Jepang sampai pada level 126,82 yang
berarti mata uang Jepang mengalami penurunan sebesar 1578 poin dalam kurun
waktu empat bulan. Hal ini dapat dikatakan terjadi suatu penurunan vang drastis.

Mentert ekonomi perdagangan dan industri Jepang pada han Kamis
tanggal 18 Januari 2001 memberikan pernyatuan bahwa industrial output Jepang
mengalami penurunan menjadi — 0,8 pada bulan November sedangkan pada bulan
Oktober masih + 1,5 % bidang perkapalan menjadi — 0.4 pada Oktober + 0,9%.%

Menanggapi melemahnya Yen yang terjadi, Gubernur B0/ Masaru hayami
memberikan pernyataan bahwa melemahnya Yen tersebut hanyalah bersifat
sementara dan dia akan memantau perkembangan atau pergerakan Yen secara
cermat.

Pertautan antara kura valuta asing dengan keadaan ekonomi sangat erat |
sehingga membutuhkan perhatian bagi suatu negara dalam usahanya mengatur
pergerakan nilai tukar mata uangnya. Hal ini dapat dilihat dari pengalaman atau
kejadian-kejadian yang dialami suatu nepara. Seperti dampak dollar Amerika
vang over vallue vang menimbulkan goncangan ekonomi Amerika atau bahkan
merembet di negara-negara lain.

Menurut penulis pergerakan mata uang Yen melemah dan terus menurun
sampai pada bulan April adalah merupakan cerminan bagi perekonomian negara
tersebut sehingga diperlukan upaya-upaya vang terkoordinasi dari institusi-
institusi terkait dalam usaha untuk menguatkan kembali mata vang Yen. Berkaitan
dengan hal tersebul permasalahan yang ada disini adalah bagaimana upaya-upaya
vang dilakukan oleh Jepang dalam usahanya kembali menguatkan mata uang
negara itu terhadap dollar Amerika.

Problematika sangat penting dalam suatu penelitian karya ilmiah, karena
penentuan masalah yang dirumuskan dengan jelas akan membantu kita untuk

menerangkan masalah schingga (ujuan penunlisan akan dapat tercapai sesuai

* Exchange Rate Misaligments and Crises
~http//srd yahoo com/goo/Exchange+Rate+theory/ 18/* http.//www brown. edu/Faculty/faculty
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dengan apa vang diharapkan. Tanpa adanya suatu masalah tidak akan ada suatu
penelitian, The Liang Gie memberikan pengertian tentang masalah sebagai
berikut:

“Masalah adalah kejadian atau keadaan yang menimbulkan pertanyaan dalam
hati Kita tentang kedudukannya. Kita tidak puas dengan melihatnya, melainkan
kita ingin lebih mendalam, Masalah berhubungan dengan ilmu-ilmu senantiasa
mengajukan pertanyaan bagaimana duduknya dan apa sebabnya” >

sedangkan Prof. Dr. Winarno Surachmad memberikan pengertian tentang
problematika sebagai bernikut:
“Setiap kesulitan yang menggerakkan manusia untuk memecahkannya.
Masalah harus dapat dirasakan sebagai suatu nntangan yang mesti dilalui atau
dengan jalan mengatasinya, Apabila kita berjalan terus masalah
menampakkan diri sebagai suatu tantangan” >
Mengulas kembali sedikit apa yang telah dijelaskan di atas, usaha-usaha
restrukturisasi vang serius dalam beberapa bidang telah menjadi salah satu faktor
pertimbangan yang utama dari bagian ekonomi untuk beberapa tahun terakhir.
Pada saaat in1 akan dibicarakan beberapa ciri vang menonjol dari ekonomi Jepang
selama beberapa tahun terakhir, serta latar belakang dan implikasi keputusan
kebijakan moneter baru-baru ini dari Bank of Japan. Pada sekitar bulan April
2001 tingkat inflasi yang terjadi sekitar 0% Tingkat likuiditas ekonomi sedang
berada dalam kondisi yang rentan hal ini berkaitan dengan kondisi keuangan
Jepang yang sedang tidak stabil. Instrumen yang dimiliki oleh BOJ (Bank of
Japan ) pada saat ini yaitu dengan penetapan kurs pasar yang berada pada tingkat
dibawah 0,5%. Selan itu pemerintah Jepang mencoba mengatasi krisis likuiditas
dengan rekapitalisasi bank-bank yang terkenal. Dan mengadopsi beberapa
kebijakan non-conventional moneter ( kebijakan monetler pemerintah Jepang
dengan penctapan tingkat suku bunga nolizerro Inierest Rate dan merupakan

kebijakan masa depan untuk jangka pendek ™

ThL Liang CGrie , 1lmu Puimh Gajah Mada University Press, Yogyakarta, 1978, hal, 49,

! Winarno Surachmad, Dasar-Dasar dan Teknik Research, Tarsito, Bandung, 1978, hal. 23.
21 purading market infrastructure and improving the bank’s business operations
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Selanjutnya Jepang juga menetapkan kebijakan tingkat suku bunga nol
(Zerro Interest Rate ) melalui badan di luar BO.J dan kombinasi tingkat suku
bunga yang mendekati nol. Imi merupakan tindakan non-conventional dimana
tingkat kebijakan yang menempatkan pada tingkat zerro merupakan tindakan
ekstim dan merupakan kebijakan masa depan untuk jangka pendek. Sebagai
akibat dari adanya likwiditas tingkat investasi dan konsumsi menjadi menurun
pada awal 1999, Sejak saat itu perbarkan ekonomi yang dilakukan berjalan dengan
lambat. Untuk mengetahui mengapa recovery berjalan lambat, hal ini dianalisa
dengan menggunakan dikotomi stereotipe baru melawan dikotomi lama, >

Sejak pertengaban 1999 ckonomi baru tclah memukul secara
menguntungkan melalui percepatan pertumbuhan ekonomi, siklus yang baik
antara ekspor, produksi dan investasi, sementara itu para pelaku bisnis mulai
mengembangkan dan menjadi pengendali wtama pada recovery 1999-2000.
Namun selama recovery ledakan dalam ekonomi baru tidak begitu berkembang
dibanding ekonomi lama, Karena dalam rata-rata tahunan tingkat pertumbuhan
Ratwr Domestie Gross Product sekitar 1,39 tahun 1999-2000. Secara insidental,
jumlah ini 1,3% adalah sama dengan rata-rata tingkat pertumbuhan untuk periode
1991-2000, yaitu 1,4%, masyarakat menyebutnya sebagai periode kemerosotan
Melemahnya ekonomi secara mendalam berhubungan dengan beberapa problem
struktural ckonomi yang mengganggu Pengeluaran yang berlebihan pada akhir
1980 dengan incfisienst yang lain telah meninggalkan perusahaan Jepang dengan
tingkat pengembalian modal yang sangat rendah. Pengembalian aset sekitar 3% di
Jepang vang berlawanan dengan kondisi pengembalian aset yang terjadi 8%-9%
di Amerika. *’

Selanjutnya gambaran tentang fluktuasi nilai Yen vang terjadi adalah
sebagai berikut: pada 10 Apnil 2001 Yen melambung kembali, muncul sekitar %

persen melawan Dollar dan Euro, hasil ini tercapai setelah memperhatikan

" Toward mare transparency and more efficient organization managemen
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pendapat dan menteri-menteri atau pejabat-pejabat resmi tingkal atas Jepang.
Menteri Keuangan Jepang Keichi Miyazawa menyatakan lebih awal bahwa
pemahaman negara-negara Asia berkaitan dengan seputar melemahnya mata uang
Jepang meskipun dia menambahkan bahwa Jepang tidak mempunyai intensitas
untuk mengendalikan pergerakan Yen. Sementara itu Furo, bergerak menentang
dollar sebagai peringatan terhadap keputusan tingkat suku bunga yang dilakukan
oleh Bank Sentral Eropa ™

Jépang tidak menginginkan kejatuhan Yen sebagai suatu cara taruhan,
Kata Kevin Grice , Senior Fconomist pada Bank likspres Amerika di London .
komentar baru-baru ini dari Jepang menunjukkan bahwa saat ini telah berhasil
dalam memperkenalkan dua cara resiko kedalam pasar. Otoritas di Jepang dan
Asia menerima melemahnya Yen, akan tetapi cemas tentang melemahnya Yen
yang terlalu cepat. Miyazawa berkomentar mengikuti hasil pertemuan akhir
Menteri-menteri Keuangan Asia dimana berkaitan dengan seputar melemahnya
Yen yang dipidatokan meninggalkan para investor dengan penekanan bahwa
Jepang cukup sensitif’ untuk terlalu cepat jatuh dalam nilai tukar mata uangnya,
sedangkan dollar berputar merendah sekitar 124 30 Yen< JPY turun lebih dari
satu yen dalam sehari, The Uero merendah sekitar 111.40 Yen < EUR JPY, turun
lebih dari 2 Yen dan minggu terakhir *

The Uero siap menentang dollar, pada penutupan bursa saham New
York, Senin jatuh pada kisaran 0,8960 $, pada pertengahan transaksi perdagangan
dalam penetapan suku bunga ECB memutuskannya lebih dekat, spekulasi ECB
akhirmya akan memotong tingkat suku bunga menjaga perputaran kurs pada 4,75
persen untuk perjalanan minggu ketiga pada pasar uang mingguan ECB. Tingkat
suku bunga tunggal lebih awal menurun untuk sesi vang tinggi setelah senior
German Government Economic Adviser Juergen Krompard mengatakan dalam
interview yang dipublikasikan pada Rabu, bahwa ECB sebaiknya memotong suku

bunga setengah poin untuk menyegarkan zona ekonomi Euro.

1R e
Ibid.
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Pada 10 April 2001 stok Tokyo memukul untuk hari yang kedua, dalam
broker / pedagang perantara paling memukul dengan keuntungan yang diambil
setelah memperoleh peluang yang besar yaitu pada harapan paket ekonomi baru
pemenntah, yang akan menguntungkan mereka. Sementara itu investor
menjauhkan diri dan Dohm Co. Ltd dan stok chip yang mahal sebagai akibat
adanya pengumuman keuangan oleh perusahaan info tech Amerika minggu ini,
termasuk Motorola, sedangkan tehnologi sensitif Nikkei rata-rata kehilangan
221.49 poin atau 1,72 persen hingga 12.620,27 meningkat hingga 4,05 %, modal
berat Topix index berakhir 18,78 point atau 1,46 persen lebih rendah pada
1.263,65. Untuk beberapa manager dana, yang menggunakan Topix scbagai tanda
untuk menunjukkan tinggi rendah, betapapun pasar Tokyo belum menghapus
namun memperoleh tempat setelah efektifitas Bank of Japan menyegarkan
kembali kebijakan zerro interest raie ™"

Pada bagian yang lain kekayaan tehnologi Nasdaq berkisar 1.47 persen
pada Senin, tapi pedagang yang sedang menyaksikan bahkan lebih dekat dengan
indeks stok perubahan semikonduktor Philadelphia yang bergeser 7,52%. Rhom
Co. Ltd, spesialis terbesar Jepang yang membuat skala integrasi kehilangan
4,12 % hingga 18.600 Yen.'' Broker nomer satu Jepang Nomura Securities Co.
Ltd jatuh 6,97% pada 2.270 Yen sedang nomer dua Daiwa Securities Group
Sliped 6.34% pada 1,167 . The brokerage sub indek turun 6,18% dan yang paling
besar kalah pada sesi pertama Tokyo stock exchange. Dengan para pengusaha
mengatakan laporan dalam bisnis harian Shumbun yang merupakan top three
broker seperti penurunan terdahulu dalam group pre tax profit untuk tahun yang
berakhir pada Maret telah telah mulai melakukan serangkaian penjualan.
Beberapa bank Jepang pada akhir minggu mengalami kejatuhan lagi. Mizuo
Holding bank dunia paling luas dengan kekayaannya jatuh 3,73% pada 645000

o Exchange Rate Theory
hitp:/Modok uniline ac at JKUFODOK/ENGLIH/R U_1996/PLUB 10558 imi=>

"' The Role of Japan amid the Changing International Finacial Environment
hitp://www.boj.or jp/en/press/koen()54 him
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Yen, ditambahkan pada Senin kehilangan 8,72%. Sumitomo Mitsubhisi Bank Co.
no. 2 di Jepang kehilangan 5.45 % pada 1, 040 Yen

Analis mengatakan scktor-sektor im yang telah diharapkan dapat
memperoleh keuntungan paling banyak dari paket ekonomi pemerintah, Namun
merupakan bagian yang menyakitkan karena adanya usulan rincian item yang
penting seperti jadwal yang spesifik untuk menyusun dana khusus,

lepang memborong obligasi asing, data Minister of Financial (MOF)
juga menunjukkan bahwa invertor Jepang membeli bersih 13888 trilyun Yen,
tkatan harga asing pada Maret, sebaliknya penjualan bersih mereka 329,1 juta Yen
pada Februari 2001. Dengan berkurangnya pinjaman bank dan pengembalian
yang mendekati zero pada ikatan obligasi domestik , beberapa bank nampaknya
tertarik untik berbury modal yang diperoleh dalam surat obligasi Amerika pada
pengharapan jatuhnya suku bunga kata Takheshi Hanaj, Kepala Departemen
Dalam Negeri yang dialih jabatkan pada Departemen Keuangan Internasional
bank industri Jepang. Cadangan Federal US telah memotong tingkat dana federal
dengan komulatif 150 poin sejak awal tahun ™

Pejabat senior MOF mengatakan bahwa pembelanjaan obhigasi luar
negeri yang paling banyak oleh Jepang adalah obligasi Amerika yang didanai
oleh dollar menjadi pengaruh kuat pada nilai tukar dollarterhadap Yen. Akan
tetapi Yen membalas kembali kekalahan pada Selasa setelah lebih memperhatikan
saran/komentar dari pajabat lepang dan memacu pasar diatas posisi pilihan yang
besar. Menteri Keuangan Keichi Miyazawa menyatakan Jepang tidak punya
intensitas untuk mengembalikan pergerakan Yen tapi menekankan bahwa
pemahaman negara-negara Asia dikaitkan dengan melemahnya suku bunga .
Hal Ini mengikuti hasil pertemuan Menteri-menteri Keuangan ASEAN dimana
mereka mengekspresikan beberapa keterkaitan dan meninggalkan pedagang
dengan menyatakan bahwa kondisi kurs Yen Jepang sensitif untuk cepat jatuh

" Tensions Generated by Globalization
http /fwww boj.or, jplen/press/koen(i54 htm

B Reuter, Friday, 23January 2001, 09-10 56
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dalam suku bunga. Meski demikian analis menunjukkan bahwa Miyazawa juga
menyatakan Yen sebaiknya mengikuti kondisi yang fundamental/ kondisi pasar
dan pada beberapa kondisi yang obyektif. Argumen ini untuk menunjukkan
kelemahan yang terjadi dan lebih jauh mereka menyebut laporan-laporan
pemerintah  sendin akan merendahkan pemikiran /penilaian  ekonomi.
mengabaikan istilah “improvement” dan laporan bulanan untuk pertama kali
hampir dalam dua tahun. Ditambahkan untuk ini Yen lebih jauh 1,5% jatuh dalam
kisaran Nikei Index ( N 225) pada puncak 4% Lergeser pada Senin. **

Dengan melihat uraian diatas maka penulis mencoba mengangkat
permasalahan sebagai berikut:
" Bagaimana usaha-usaha pemerintah Jepang dalam mengatasi penurunan

nilai Yen terhadap Dollar”

1.3 Ruang Lingkup Permasalahan
Dalam membahas permasalahan  harus  ditentukan  ruang  lingkup
pembahasan, agar pembahasan berkembang kearah sasaran yang tepat Tujuan
thadakan pembatasan masalah agar didalam pembahasan nanti tidak keluar dari
jalur dan kerangka masalah yang sudah ditentukan. Sebagaimana dikemukakan
oleh Joseph Frankel bahwa
“Pada titik tertentu kejadian histons adalah unik, karena itu semakin luas

ruang lingkup studi kita, semakin sukar untuk membuat pernyataan™ "

Sedangkan Sutrisno Hadi berpendapat bahwa

“Semua penstiwa berkaitan dengan rangkatan hukum kausalitas, tetapi tidak
semua sebab dapat menimbulkan akibat, karena itu masih dibatas: oleh ruang
dan wakty "™

Untuk  mempermudah  pembahasan  masalah, tulisan in dibatasi
dalam 2 (dua) batasan yaitu

" Enhancing market operation tools
< (down/sirva/Var000S pdi>
" Joseph Frankel, Hubungan Internasional . ANS Sunguuh Bersaudara, Jakarta, 1980, hal. 20

" Sutrisno hadi | Metode Research, jilid |, Fak Psikologi UGM, Gajah Mada University Press,
Yopyakartn, hal. 20
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Batasan Materni

Batasan maten mengacu pada cakupan kawasan gejala atau daerah studi.
Dalam batasan materi penulis membatasi kajian penulisan hanya pada
kebijakan moneter dan kebijakan fiskal yang diluncurkan oleh pemerintah
Jepang.

Batasan Waktu

Batasan waktu adalah rentang waktu terjadinya peristiwa obyek analisis.
Dalam batasan waktu penulis membatasi pada periode 1999 sampai tahun
2001,

1.4 Kerangka Dasar Teori

Teon merupakan sarana deskripsi dan eksplanasi serta merupakan alat

yang vital dalam pengumpulan data disamping sebagai rools of analysis data itu

sendin. Teori terdiri dani preposisi yang menjelaskan fenomena-fenomena dan

generalisasi yang dibuat sebagai awal teoni. Teori berfungsi sebagai wahana untuk

meramalkan dan menjelaskan fenomena yang diamati, Unsur teori mencakup

kategon konseptual dengan kawasannya dan hipotesa atau hubungan yang

digeneralisasikan diantara kategori dan kawasannya.”” Marx dan Goodson

mendefinisikan teon sebagai berikut:

“Aturan menjelaskan proposisi atau seperangkat proposisi yang berkaitan
dengan beberapa fenomena alamiah dan terdiri atas representasi simbolik dari:
(1) Hubungan-hubungan yang dapat diamati diantara kejadian-kejadian (yang
dapat diukur), (2) mekanisme atau struktur yang diduga mendasari hubungan-
hubungan demikian, dan (3) hubungan-hubungan yang disimpulkan serta
mekanisme dasar yang dimaksudkan untuk data dan yang diamati tanpa
adanya manifestasi hubungan empiris apapun secara langsung” *®

Sementara itu, secara lebih spesifik Garwin MeCain dan Erwin Seagal

mendefinisikan teori sebagai berikut:

“Serangkaian statemen yang saling berkaitan ... (yang terdiri dari):
1. Kalimat-kalimat yang memperkenalkan istilah-istilah yang merajuk pada
konsep-konsep dasar teori itu

7 Mohtar Mas'oed, Ilmy Hubungan Internasional Disiplin dan Metodologi, LP3ES, Jakarta, 1994,

hal. 185,

" Lexy ] Moleong, Metodalogi Penelitian Kualitatif .Remaja Rosdakarya, Bandung, 1990, hal, 35,

-y
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2. Kalmat-kalimat yang menghubungkan konsep-konsep dasar itu satu sama
lain

3. Kalimat-kalimat yang menghubungkan beberapa statement teoritik itu de
ngan segala kemungkinan obyek pengamatan empiris (yaitu hipotesa)” **

Berangkat dan definisi yang telah dijelaskan tersebut, maka penulis
berupaya menganalisa permasalahan yang sudah ditetapkan dengan menggunakan
teori Teon Ekspektasi Rasional ( Rational Eipectation). Tokohnya antara lain
Robert Lucas ( Umiversity of Chicago) dan Thomas Sargent ( Hoover Institute,
Stanford) serta Robert J. Barro ( University of Chicago).

Yang. tercakup dalam lingkup dan kerangka analisis mengenai ajaran
Ekspektasi Rasional ialah: **

“Dalil yang secara tradisional dan umum mendasari teori ekonomi yakni
perilaku ekonomi ( economic behaviour) pada dasarmya bersifat rasional
didalam mengadakan pilihan ekonomi dan mengambil keputusan ekonomi.
Hal 1ty satu sama lain didasarkan atas pertimbangan ( perkirsan dan
pengharapan), bahwa keputusan yang diambil akan membawa faedah
secara maksimal. Dalam proses menuju pada pengambilan keputusan, para
pelaku ekonomi mengandalkan pengalamannya dan pengetahuannya dari
masa lalu dan masa kini, ditambah dengan segenap informasi data yang
sekarang tersedia tentang keadaan pasar plus perkiraan-perkiraan mereka
tentang perkembangan di masa datang Memang sudah sejak dulu secara
umum disadari bahwa keputusan-keputusan sangat dipengaruhi oleh
persepsi pelaku ekonomi/ pengambil keputusan itu tentang apa yang
diperkirakan atau dirasakan akan terjadi di masa depan ™"

Dalam kerangka landasan pemikiran ini faktor ekspektasi dijadikan satu
bagian yang inherent ymitu sebagai unsur internal dari sistem analisis yang
bersangkutan.  Sebab, ekspektasi u  dapat  dipastikan berdasarkan hasil
penyusunan ckonometnk yang canggih ( didukung oleh kemajuan dalam ilmu
komputer dan ilmu informatika). Lebih lanjut sebagai konsekuensi konstruksi
pemikiran yang inti pokoknya secara sederhana dibeberkan diatas, para penganut
pemikiran ekspektasi rasional juga menyatakan pendapatnya;

* Jikalau semua data informasi yang ada relevan, baik mengenai keadaan

pasar saat i maupun menyangkut ckspektasi masa datang, tersedia dan

" Mohtar Mas'oed, op,cif, hal 187

" Soemitra Djojohadikusume, Perkembangan Pemikiran Ckonomi  “Aliran Monetaris dan
Ekspektasi Rasionnl”, Yogyakarta, 1984, Hal 149

" Ihig , hal 150
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digunakan oleh semua pelaku ckonomi secara rasional, maka scpala
sesuatu itu dengan sendirinya juga akan membawa hasil bersama yang
optimal bagi ekonomi masyarakat secara menyeluruh. Artinya akan ada
ckuilibrium yang ditandai oleh pertumbuhan produksi dan pendapatan,
kesempatan kerja secara penuh, kestabilan harga, keseimbangan pada lalu
lintas pembayaran luar negeri.”™
lika terjadi penyimpangan atau pergesekan ( friksi) hal itu sifatnya hanya
temporer. Asal saja dibekali dengan data-data informasi secara lebih Jengkap dan
lebih akurat untuk digunakan secara rasional oleh segenap para pelaku ekonomi,
maka kekuatan-kekuatan koreksi akan berjalan untuk meluruskan penyimpangan
dan menghilangkan pergesekkan sehingga jalannya perekonomian menjurus lagi

pada keadaan ekuilibrium seperti yang dikehendaki.

Teon i1 apabila dikaitkan dengan permasalahan yang dimunculkan dalam
skripst yaitu - konsep ekspektasi yang dimiliki olch para pelaku ekonomi , dalam
hal ini mencakup para pelaku ckonomi diJepang vaitu; pemerintah Jepang
( Dapancmén Keuangan), Bank of Japan, para investor dalam negeri, yang
diharapakan dapat menstabilkan kembali kur. Yen yang mengalami penurunan
terhadap nilai dollar melalui kebijakan-kebijakan vang diluncurkannva. Teori
Ekspektasi Rasional juga aplikatif, karena terdapat variabel-variabel mengenai
keadaan pasar saat ini ( Perckonomian Jepang yang sedang mengalami deflasi,
tingkat likuiditas ekonomi yang rentan, tingkat Ratio Gross Domestic Product
yang stagnan, tingkat investasi dalam negeri yang menurun), maupun yang
menyangkut ekspektasi masa mendatang dari program-program pelaku ekonomi
di Jepang dalam melakukan recovery sistem moneter dan sistem perbankan untuk
mengembalikan nilai Yen terhadap dollar yang sedang terpuruk.

Dalam teori im juga dijelaskan jika terjadi penyimpangan dalam
melakukan ekspekiasi, hal itu sifatnya hanya temporer saja. Tindakan yang
dilakukan oleh para pelaku ekonomi di Jepang dalam mengatasi melemahnya nilai
Yen terhadap dollar jika tegadi penyimpangan hasil yang tidak sesuai dengan
yang diharapkan, maka dapat diantisipasi dengan bekal data-data informasi yang

“ 1bid, hal 153,
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lengkap dan akurat. Dengan begitu para pelaku ckonomi di Jepang dapat

memperoleh gambaran perbitungan kuantitauf tentang serangkalan vanabel yang

menyebabkan melemahnya nilai Yen terhadap dollar serta melakukan prediksi
terhadap perkembangan nilai Yen untuk masa mendatang.

Selain itu penulis juga mencoba mengaplikasikan Teori Moneter dari

Irving Fisher. Implikasi dari Teort Moneter Irving Fisher adalah sebagai berikut:"

1. Permintaan akan uang di dalam suatu masyarakat merupakan suatu

proporsi  tertentu dari volume transaksi, dan volume transaksi

merupakan suatu proporsi konstan pula dan tingkat pendapatan

nasional. Jadi permintaan akan uang pada analisa akhir ditentukan oleh

tingkat pendapatan nasional saja, dan tidak dipengaruhi oleh faktor-

faktor lain seperti bunga.

[~

Dan segi kebijakan ekonomi makro, teori moneter ini mempunyai
implikasi yang penting , vaitu bahwa tingkat pendapatan nasional
ekuilibrium atau tingkat harga umum bila tingkat full employement (
faktor-faktor produksi telah diproduksi secara full) sudah tercapar ,
tidak bisa dipengaruhi oleh kebijakan fiskal. Atau dalam penjelasan
lebih lanjut kebijaksanaan fiskal hanya menaikkan tingkat bunga dan
tidak berpengaruh kepada pendapatan nasional,

Aplikasi dani Teort Moneter Irving Fisher di Jepang yaitu: kondisi
perekonomian Jepang vang sedang mengalami deflasi berakibat pada jumlah
permintaan akan uang dan masyarakat Jepang meningkat, Karena jumlah uang
vang beredar dalam jumlah vang banyak menyebabkan nilai Yen menjadi
menurun. Tingkat deflasi yang tinggi, tingkat pertumbuhan ekonomi yang stagnan
juga berdampak terhadap ungkat pendapatan nasional yang menjadi turun,
Dengan demikian poin pertama dari teori tersebut dapat diterapkan secara
signifikan.

Selain itu penulis juga menggunakan Teon Decision Making Process.

Menurut Richard C. Snyder, Teoni Decision Making Process adalah:

9 Ibi

[

, hal 20,
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“Sebuah proses yang menyangkut pemilihan sejumlah masalah yang terbatas
vang ditetapkan secara sosial, pemilihan alternatif sasaran yang ingin
diterapkan dalam urusan negara vang dipikirkan oleh pembuat keputusan
untuk melahirkan peristiwa yang Kkhusus pada masa mendatang demi
kelangsungan hidup bangsa itu” "

Dalam Teort Dectsion Making Process Snyder memulai penyelidikan
dengan mi:r;gﬂnﬂlisa beberapa faktor yang relevan. D1 antara faktor-faktor tersebut
antara lain, pertama, semua tindakan politik vang dilakukan oleh umat manusia
yang konkrel, kedua, yailu apabila seorang peneliti ingin memahami dinamika-
dinamika dari tindakan im, seharusnya peneliti siap untuk memandang dumia
bukan dari sudut pandang peneliti melainkan dan perspektif orang vang
bertanggung jawab atas pengambilan keputusan tersebut.”® Lebih lanjut Snyder
menyatakan, dalam usaha memahami suatu tindakan politik dengan tepat peneliti
harus mengetahui 2 (dua) faktor utama yang berperan, vaitu™

|. Siapa yang membuat keputusan penting yang menycbabkan timbulnya
suatu tindakan tertentu

2, Menilai proses-proses intelektual dan interaktif yang ditempuh para
pembuat keputusan dalam mencapa suatu keputusan.

Dengan menganalisa dua faktor utama yang berperan tersebut, Snyder
selamuinya menjelaskan ada 3 kelompok elemen uwtama yang berpengaruh
didalamnya, yaitu: keadaan intern, keadaan ekstern, dan proses pembuatan
keputusan.’

- Keadaan intern adalah masyarakat kepada siapa para pejabat membuat
keputusan

- Keadaan ekstern terdin dan aksi dan reaksi negara lain (vang berart para
pembuat keputusan di negara-negara tersebut) dan masyarakat untuk siapa
mereka bertindak, serta kondisi fisik,

* Richard C Snyder (et al), dalam Abubukir Eby Harn, Jurnal Hmy Pelitk 9, PT Gramedia,
Jnknria, 1992 hal 17

" Richard C Snyder (et.al), dalam S P Varma, Teor Politik Modern, Rajawali Press. Jakarta, 1990,
hal 191

** Ihid

" ibid. hal 392
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- Yang ketiga, adanya proses pembuatan keputusan vang timbul dalam
orgamsasl pemenntahan dan di tempat-lempat proses tersebut merupakan
suatu bagian. Dalam hal imi proses pembuatan keputusan terdiri dari 3 sub
kategori pokok, vaitu bidang kemampuan, komunikasi, informasi dan
motivas!

Selain tiga kelompok elemen utama tersebut, terdapat pula elemen-elemen
lain yang kurang sigmfikan tapi juga ikut mempengaruhi suatu tindakan politik,
yaitu: onentasi-orientasi utama mlai yang sama, ciri-ciri pokok organisasi sosial,
bentuk dan fungsi kelompok, pola pokok kelembagaan, proses sosial vang
mendasar.

Sementara itu Richard C. Snyder menjelaskan teon Decision Making

Proces secara lebih spesifik dalam bentuk skema unalisa
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Gambar 1.
A | Internal ~ Setting of Decision [&—| C | External Setting of
Decision Making
Making
I | Non — Human Environment | | Non Human Environtment
e 2 | Other Cultures
2 | Society 3 | Other Societies
3 | Human Environtment 4 | Societies Organiozed and
Functioning as States
Culture
Population
' B | Social Structure and Behaviour D | Decision Making
= Process
1| Major Common Value Onentation |
| 2 | Major Institutional Pattern Decision Makers
3| Major Characteristics of Social Orgamizations
4 | Role Differentation and Specialization I
5 |' Groups : Kinds and Function
6 | Relevant Social Processes

a. Opimon Formation
b, Adult Socialization

¢ Political

4+——— E |Action

Sumber data - Richard C Snyder : The Decision Making Approach to
Study of International Politics, dalam James N.

Rosenau, ed., International Politics and Foreign Policy,

Free Press, New York, 1969, hal, 199,
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Analisa pada level negara merupakan ..a yang paling efektif untuk
memperoleh perspekuf tentang politik internasional serta tingkah laku suatu
negara. Dalam konteks ini Snyder, menyatakan:

" an analviical scheme is the assumption that the most effective way to gain
perspective on international politics and to find ways of grasping the complex
determinants or any state.. '

Negara merupakan unit yang menentukan dalam tindakan politik, strategi
tindakan politik serta sumber-sumber komitmen diputuskan pada tingkat
nasional. Seperti yang dinyatakan oleh Snyder !

" strategic of action and comitment of resources will continue to be decided
at the national level | ™

Istilah * negara sebagai aktor dalam situasi,” merupakan model dasar sebagai
cara yang singkat untuk membagi simbol-simbol yang masih melekat pada
dugaan terhadap negara sebagai suatu kumpulan, Snyder manyatakan sebagai
berikut:

“The phrase * state as actor in situation, " is designed primarily as a short
hand device to alert us to certain perspectives while adhering 1o the nation of
the state as a collectiviey "

Tindakan negara merupakan tindakan yang dilakukan atas nama negara.
Menurut Snyder:

" state action is the action taken by those acting in the name of the state...

. Setiap nepara berbeda-beda dalam tindabh.an politik, tergantung pada cara

mereka dalam mendefinisikan situasi yang menyebabkannya, Dalam hal ini
Snyder menyatakan scbagai berikut:

" the key to the explanation of way the state behaves the way its decision
makers us actor define their situation | "

- Adanya faktor-faktor lain yang berperan dalam politik internasional selain

faktor hubungan antar negara pada tingkat pemerintahan. Seperti pendapat
Snyder yaitu;
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" there are non-governmental factors and relationships which must be taken
e account by any system of analysis., '

7. Faktor dalam negeri suatu negara berpengaruh terhadap Decision Making
Process, Hal ini sesuai dengan pendapat Snyder yaitu:

“ooumplies that influence of conditions and fuctors in the society is felf
throught the decision making process "

8. Decision Making Process dipengaruhi bukan hanya oleh faktor dalam negeri
tapi juga oleh faktor dari luar dan saling berkaitan satu sama lain, Seperti yang
dikatakan oleh Snyder :

" the external and internal setting are related to each other, among others,
twa implications maybe stressed here | "

Dalam hal ini teori Decision Making Process dikaitkan dengan pendekatan
sistem. Pendekatan sistem menyatakan bahwa proses pengambilan keputusan luar
negen dalam suatu sistem politik dipengaruhi oleh berbagai situasi dan kondisi
disekelilingnya sebagai input atau informasi yang disebut dengan setting, berupa
setting internal dan serting eksternal ™ Keduanya mempunyai peran yang
potensial didalam mempengaruhi tindakan elit suatu negara dalam proses
pengambilan kebijaksanaan. Esensi dari Decision Making adalah pemilihan
diantara berbagai kemungkinan alternatif yang diangpap paling memadai,

Aplikasi skema teori Decision Making Process dari Snyder dalam
membahas permasalahan yang muncul diatas yaitu ” Bagaimana usaha-usaha

pemerintah Jepang dalam mengatasi penurunan nilai Yen terhadap Dollar” yaitu :

¥ David Easton : Analisa Sistem Politik, dalam Dr. Mohtar Mas’oed dan Dr. Colin Mac Andrews,
ed., Perbandingan Sistem Politik, Gajah Mada University Press, Yogyakarta, 1985, hal 7.
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L5 Hipotesis

I'embahasan dalam suatu permasalahan yang bersifat ilmiah dirasakan
perly mengikutsertakan hipotesa dalam suatu permasalahan vang akan dibahas,
apalag setelah mengupas kerangka dasar teori sebelumnva dari hipotesa 1mi
Adapun definis: dan hipotesa menurut Sutnsno Had adalah®’

“Dugaan yang mungkin benar atau salah, dia akan ditolak kalau salah atau
palsu dan akan diterima kalau fakta membenarkannya Penolakan dan
penerimaan  hipotesa  dengan  begitu akan  rerpantung  pada  hasil-hasil
penyehdiban terhadap fakta-fakta yang dikumpulkan. Hipotesa dapat juga
dipandang  sebagat konklusi, vaitu konklusi bersifat sementara, sebagal
konklust hipotesa tentu tidak dapat dibuat semens-mena melainkan atas dasar
pengetahuan. pengetahuan i sebagan besar dapat diambil dan hasil-hasil
dan problematika vang tmbul dari penvelidikan vang mendahului dari
renungan-renungan atas dasar perumbangan-pertimbangan vang masuk akal
ataupun dart hasil penvelidikan™

Oleh karena iu untuk memudahkan dalim mengambil kesimpulan pada

akhur penulisan i1, maka penulis menganggap perlu menvusun suatu hipotesa dari
problematika yang penulis ketihu, vaity

Dalam upaya mengatasi melemahnyva nilai tukar Yen terhadap dolar
Pemerintah Jepang akan mengupayakan peran BOJ secarn maksimal dalam
penctapan kebijakan moneter yang akan didukung alch pemerintah. Untuk
mengatasi situasi ini, BOJ menurunkan tingkat suku bunga yang ditujukan
uituk memulihkan ekonomi Jepang,

LG Metode Penelitian

Dalwm sustu karya ilmiah, metode penelitan merupakan salah satu cara
vang tidak dapat ditnggalkan. Mewode 1ersebut meliputt pengumpulan dats dan
teknik penulisan. Dengan ditetaphannya suaty metode akan mempunyai manfaat
untuk mendapatkan sustu kerangka berpikir dan dato-daty viang dibutuhkan secara
memadal agar karya tulis memiliki bobot ilmiah yang ungg Pengertan metode
menurut The Lty Cie adalah '™

Lara ata Jangkah vang berulang kembah, sehingga menjadi pola untuk
menggall pengetabuan tentang suatu gepls. Pada ujung awalnya ini merupakar
cira atau langkah-langkah untuk mengumpulkan data-data atau langkah untuk
memenksa kebenaran mengenai pejala tersebu

" Sutrisno Hadi. ap it hal 56

" Ytie | g e i Polink, Susg Pembaliasan Tentang Mengertian, keduduknn Linghungin
dan Metedilogt, FISIP UGM. Yoevakieta, 1984, bal 49
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memadai agar karya tulis memiliki bobot ilmiah yang tinggi. Pengertian metode
menurut The Liang Gie adalah™:

“Cara atau langkah yang berulang kembali, sehingga menjadi pola untuk
menggah pengetahuan tentang suatu gejala. Pada ujung awalnya ini merupakan
cara atau langkah-langkah untuk mengumpulkan data-data atau langkah untuk
memeriksa kebenaran mengenai gejala tersebut ™

Berdasarkan pengertian ini, maka penggunaan metode sangat penting
sebagaimana yang dikatakan Husin Sayuti *':

"Metode riset memberikan garis-gans yang sangat cermat dan menganjurkan
syarat-syarat yang keras. Maksudnya adalah untuk menjaga pengetahuan vang
dicapai suatu riset dapat menyamai harga ilmiah yang setinggi-tingginya™

Jadi dapat dikatakan bahwa adanya suatu metode yang benar merupakan
suatu hal yang esensial dalam setiap penulisan ilmiah. Berdasarkan pendapat 1ni
maka penulis menggunakan metode pengumpulan dan metode analisa data

1.6,1 Metode Pengumpulan Data

Dalam pengumpulan data yang diperlukan, penulis menggunakan studi
kepustakaan yang merupakan suatu observasi tidak langsung akibat data yang
diperoleh  bersifat  sekunder. Dulam melakukan studi  literatur  penulis
mengumpulkan data  melalui  bahan-bahuu tertulis dengan tidak hanya
mengandalkan buku-buku ilmiah saja tetapi juga dari artikel-artikel, majalah, surat
kabar, dan terbitan lainnya baik yang berkala maupun tidak, serta bahan-bahan
tertulis lninnya. Adapun lembaga-lembaga yang menjadi tempat pelaksanaan
pengumpulan data adalah.

I Perpustakaan Universitas Jember

et

Perpustakaan FISIP Umversitas Jember
3. Perpustakaan FISIP Universitas Indonesia
4. Badan Penchtian dan Pengembangan Departemen Luar Negeri Rl di Jakarta

" The Liang Gie, llmu Politik. Suatu Pembahasan Tentuong Pengertion, Kedudukan Lingkungan
dan Metodologs, FISIP UGM, Yopvakarta, 1984, hal 40

" Husin Sayuti, Pengantar Metode Rescarch, Fajar Agung Jukarta, 1989, hal 41
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5. Center For Strategic and International Studies
6. Sekretanat ASEAN di Jakarta

1.6.2 Metode Analisa Data

Mengingat sifat data yang terkumpul tidak dapat diukur secara langsung,
metode analisa yang dipergunakan adalah secara kualitatf Sedangkan untuk
memperoleh data vang baik maka penulis menggunakan cara berpikir reflektif
yvang merupakan gabungan cara berpikir deduktf dan cara berpikir induktif. Cara
berpikir reflektif menurut Sutrisno Hadi adalah®:

“Berpikir reflektif adalah mulai dengan induksi untuk mendudukkan persoalan
atau menerapkan hipotesa kemudian ditkuti deduksi guna meletakkan kerangka
atau jalan untuk membuktikan hipotesa yang dibuat itu. Selanjutnya hipotesa
itu perlu dikaji kebenarannya dengan induksi sehingga diperlukan pemecahan
konklusi™
Sedangkan menurut John Dowey yang dikutip oleh Sutrisno Hadi
mengatakan bahwa™;

“Apa yang dimaksud dengan cara modern untuk memperoleh pengetahuan
adalah mengkombinasikan vang jitu dari cara berpikir induktif dan deduktif,
Dalam cara mi, penyelidik berjalan hilir mudik antara kutub induksi dan
deduksi (Reflektif Thinkmg)”.

Melalui penerapan metode berpikir reflektit, diharapkan dapat membuka
suatu pemahaman tentang upaya-upaya Jepang dalam mengatasi melemahnya
nilai yen terhadap dollar

1.7 Pendekatan

Untuk mempermudah, mengarahkan dan mempertegas penulisan suaty
karya ilmiah, diperlukan suatu pendekatan yang dipakai dalam upava membantu
menganalisis permasalahan. Adapun pengertian dan pendekatan menurut The
Liang Gie adalah™

7 Sutrisno Hadi, op.cit, hal 44
" Ibid, hal 46,
" The Liang Gie.op.git, hal. 53
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“ Keseluruhan unsur yang digunakan untuk mendekati sasaran memasuki
bidang ilmu pengetahuan dan menggunakan pengetahuan yang teratur
bulat mengenai sasaran yang ditelaah ilmu tersebut”,

Dalam hal ini penulis menggunakan pendekatan sejarah dan pendekatan
ckonomi politik internasional,

Sejarah merupakan alat yang paling penting bagi ilmu politk , oleh
karena menyumbang data dan fakia dari masa lampau, untuk diolah lebth lanjut.
Pendekatan sejarah menurut Jack C.Plano adalah:

* Pengkajian tentang kejadian-kejadian masa lampau lerutama yang

berkaitan dengan peristiwa vang muncul secara berurutan, atau segi

upaya untuk menciptakan kembali suatu penggalan sejarah dalam
mengejar jawaban bagi pertanyaan “mengapa’. Schingga kmmmbungnn
tempo dulu dengan sekarang dapat dipastikan dan dipertalikan, ™

Dalam penulisan ini pendekatan sejarah digunakan untuk mengetahui
proses peristiwa yang timbul di masa lampau khususnya yang berkaitan dengan
perkembangan sistem politik serta kebijakan ckonomi Jepang pada periode
rentang waktu tahun 1999-2001

Pendekatan ekonomi politk  internasional  digunakan dengan
memanfaatkan perhatian pada persoalan disiibusi nilai-nilai seperti: kekayaan
dan kebutuhan materiil, keamanan dan ketertiban , keadilan dan kebebasan. Disini
ekonomi didefinisikan sebagai sistem produksi, distribusi dan konsumsi kekayaan.
Sedangkan politik sebagai himpunan lembaga dan aturan yang mengatur berbagai
interaksi sosial dan ekonomi. Dalam konteks pembahasan penulisan inj,
pendekatan ekonomi politik internasional digunakan untuk menelaah praktek-
prakiek politik dan ekonomi yang dijalankan oleh aktor politik dan ekonomi di
Jepang dalam kaitannya dengan upaya-upaya pemernintah Jepang dalam mengatas)
melemahnya milar Yen terhadap dollar.

hq:'kl' I‘lann Kamus Analisa Politik, Rajawali Press, 1985, Hal 99
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BAB 11
KONDISI EKONOMI DAN POLITIK JEPANG

2.1 kondisi Ekonomi Jepang

Menengok kembali pada tahun fiskal 2000, ckonomi Jepang secara
bertahap perlahan-lahan menumukkan trend adunya pemulihan. Akan tetapr, pada
akhir tahun 2000 proses tersebut mulm melambat dan memasuki masa
penyesuaian terhadap penurunan perekonomian global, terutama eknﬁom
Amenka Serikat. Selama tahun 2000 pergerakan mata uang yen terhadap dollar
Amerika di pasar valuta asing berada dalam kisaran 102 ( level terkuat sepanjang
tahun 2000 vang tercatat pada bulan Januan 2000 ), 106 yen per satu dolar
Amerika pada awal Desember tahun 2000 tetapi dalam pertengahan bulan
Desember nilai yen terdepresiasi sampai (11,40 per dolar Amerika dan ditutup
pada level 108,10

Dalam perjalanan tahun fiskal 2001, keudakpastian situasi ekonomi
global masih membayang dan terus memberikan tekanan terhadap produksi dan
ekspor Jepang. Mata uang yen terus terdepresiasi terhadap dollar. Hal i
merefleksikan keadaan ekonomi dalam negen Jepang vang mengalami penurunan.
Menteri ekonomi, perdagangan dan industri Jepang pada tanggal 18 Januari 2001
melaporkan industnial output Jepang pada bulan November turun 0,8 persen darni
bulan sebelumnya +1.5 persen. Grross Domestic Product twurun menjadi 0,6 %
pada kuartal Juli-September 2000. Indeks keseluruhan industn pada bulan Januari
minus 1.8% dibandingkan dengan bulan sebelumnya + 1,5 % di bulan Desember
2000

Kondisi ckonomi Jepang vang mengalami (ekanan-tekanan berat karena

buruknya fundamental menimbulkan pesimisme terhadap perkembangan
perekonomian Jepang, Makoto Koga, sckjen partai LDP mengatakan bahwa
penurunan ekonomi Amerika Serikat sepertinya akan membuat pertumbuhan
ckonomi Jepang bahkan lebih rendah dan vang telah diperkirakan oleh

" Currency areas, Lixchange Rate Systems and International
-hittp;fsrd yahoo comvgoo/Exchange tratettheory/9/*http. //www columbia. edwram | 5/cema200
(0 htmi>
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Pemenintah Jepang vakni 1,7 % untuk tahun fiskal 20012002 yang akan dimulai
pada bulan April 2000. Pandangan Koga im di kemukakan oleh Hiroshi Okuda,
Ketua * Japan Nikkeiren Employer s Group”, dimana dia sendini mengatakan sulit
untuk mencapai target tersebut tahun depan ”

Perkembangan kurs Yen terhadap dollar Amenka pada akhir bulan
Desember menunjukkan momentum melemahnya nilai mata vang Yen terhadap
dollar Amerika. Menguatnya dollar Amenika terhadap Yen im disebabkan oleh
permintaan akan dollar yang terus menerus meningkat. Hal ini karena para pelaku
pasar mempunyai kekhawatiran terhadap memburukya perckonomian di Jepang ’

Pada akhir bulan Desember, Yen berada di level 111,40 per 1 dollar
Amerika dan kemudian terus melemah ¢ bulan Apnl sampai pada level 126,82
per dollar Amenka, Gambaran ekonomi yang buruk dapat dilibat dan Gross
Domestic Product { yang merupakan total output barang dan jasa) turun sebesar
0,6 persen pada periode Juli-Seplember. Dibandingkan dengan kwartal
sebelumnya.’

Revisi yang tajam dalam bisnis investasi pada kuartal ketiga yang hanya
1,55% dari yang semula diperkirakan vaitu 7,85% menandakan sakinya ekonomi
negara Jepang, war Peter Morgan, seorang ahli ekonomi di HSBC sekurnitas. la
menambahkan  bahwa  meskipun  pembelanjaan  masyarakat  meningkat,
pemngkatannya tidak begitu besar dan prospek pertumbuhan keseluruhan tidak
seberapa bagus schingga resiko terjadinya resesi masih lebih besar.”

Pada saat perfemuan G-7 tanggal 17 Februan 2000 di Palermo, yaitu
Inggns, Kanada, Perancis, Jerman, ltalia, Jepang, dan Amernka Serikat, negara-
negara G-7 mengingatkan Jepang agar segera dapat menyelesaikan persoalan-
persoulan ekonomi Jepang. Hal ini berkaitan dengan posisi Jepang sebagai negara
maju yang mana dampak dan kondisi ekonom Jepang dapat berpengaruh kepada

* Voice of concern, Yoko Nishikawa, RTRS-UPDATE, 7 Feb 2001, Tokyo newsroam
van lend 10 a lot of exchange rate instalulity, a lot of monetary instability can.  with
-hitpffweww wws: princeton. edo/~krogoffexchange pdf
* The theory seemed to fit the fact, and it was .
<fbinfguery?p=Exchange trate+theory&hg=site:- www utdt edu/fsturzen/'web pdf>
! Menning of IMF Reform
hitp; www bojor jpyen/press’koends4 him
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negara-negara lain, Miyazawa mengatakan peningkatan sektor finasial Jepang
merupakan inti diskusi G-7 diakhir pekan. Dan menunjuk bahwa usaha-usaha
untuk memperkuat sektor ini harus ditingkatkar.

Surplus pada curemt account Jepang bulan Desember turun sebesar
20,75% dan 8686 billion Yen menjadi 688,5 billion Yen ( $ 5.89 billiun].r'
Dalum laporan bulanannya, Bank Sentral Jepang menyatakan bahwa pemulihan
ekonomt menurun sejalan dengan turunnys ckspor. Fksport il dikurangi impor
ril secara drastis turun, hal i merefleksikan adanya penurunan yang tajam pada
ckonomi dunia sepertt Amerika Serikat dan Asia Timur. Dalam laporannya pada
bulan Februar Bank Sentral Jepang mengatakan, ekonomi Jepang terus berada
dalam pemulihan bertahap tetapi dengan kecepatan rendah.

Sementarg itu laporan dart Menteri Ekonom: Perdagangan dan Industri
Jepang yang direlease han Rabu 21 Maret 2001 menunjukkan index industri
keseluruhan bulan Januan turun 1.8% dibandingkan bulan sebelumnya yaitu 1,5%
di bulan Desember 2000 menjadi - 1,8% " Sementara itu dollar masih dikoyak
oleh dua cara dalam perdagangan yang mengkhawatirkan, yaitu selain harus
mampu menahan Euro juga harus mampu mengurangi kekuatan dalam pasar
schingga memmbulkan Kebingungan dalam penyusunan faktor-faktor yang masih
berkisar pada sikap administratif Amenka pada dollar yang menguat.

Menten-mentert keuangan pada pertemuan kelompok G-7 mengatakan
dalam pembicaraan tentang perlunya meredakan keterkaitan antara ekonomi
Amenka dengan ckonomi global. Ramalan mercka, pada tahun 2001 untuk
pertumbuhan ekonomi duma memngkat 1,75% dan 3,2 % Sementara itu sedikit
Jumlah penawaran uang dari importir Jepang yang dapat membantu mengkatrol
Yen hingga kisaran 116,01 pagi ini dari 115,69 di pasar New York vang sempat
turun drastis sckitar 114,50 pada Jum’at, sciring dengan itu Euro mati pada level
0.9126 S namun telah menguat kembali  pada 0.9128 §, yang sempat menurun

* The theory seemed to fit the fact, and it was.

</bin/query ?p=Exchange rate+theory&hg=site:-www utdt edu/fsturzen/web pdf>
" Exchange Rate Theory.

http. /Modok. unilinz ac. st/ JKUFODOK/ENGLISH/RL 1996/PUB 10558 HTMIL>
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0.9023 $ dari hari sebelumnya.  Kondisi ini menurut David More, pengamat
ekonomi internasional  pada Commonwealth Bunk di Sidney mencatat,
fundamental ekonomi Amerika sendini nampaknya digunakan untuk mengatasi
melemahnya dollar, yang diharapkan bag upava percepatan recovery sedangkan
cadangan federal U.S digunakan untuk memelihara kepercayaan masyakat dunia
terhadap perlambatan dan resesi yang sedang dialami Amerika.

Untuk mempertinggi  kepentingan konsumen U.S, tingkat harga
seharusnya diperhitungkan, dimana harapan para analis mampu mencapai tingkat
0.2 %. Kelompok G-7 (negara-negara industri) pada pertemuan di Palermo, Italia
17 Februant 2001 memperingatkan Jepang terhadap kejatuban harga dan
penurunan  resiko  ekonominya  serta mempersilahkan bank  sentral  untuk
menyechakan  banyak  Likwditas punu  memacu kelambatan pertumbuhan
ckonominya. Tapy Gubernur Bank Jepang Masaharu Hayami mengatakan bahwa
dalam pertemuan menteri-menten kevangan (-7 dan gubernur bank sentral di
Sisilia tersebut udak mempersilahkan bank sentral untuk mengambil langkah
peringanan kuantitatif seperti yang dilontarkan "

Sementara itu dan upaya recover yang sedang dilakukan Jepang,
berkaitan dengan kondisi harga yang terus menurun serta upaya penurunan resiko
vang sedang dijalankan, semuanya ini dibahas dalam pertemuan G-7. Mereka
menyatakan dalam konteks ini kebijakan moneter Jepang sebaiknya dilanjutkan
sebagai jaminan  bahwa likuidits yang disedinkan digunakan dalam jangka
panjang. Pernyataan pada akhir pertemunn G-7 Palermo memusatkan kebijakan
pada  makro ckonomi Jepang, yaitu pada kebijakan moneter bukan kebijakan
fiskal. Hayami mengatakan dia percaya, bahwa melalui kerja sama dengan G-7
serta dengan memahami langkah kebijakan moneter yang diambil BOJ pada
9 Februan 2001 untuk waktu yang lama, makn dibarapkan akan mampu
mendukung proses recovery ekonomi yang rapuh dan sedang bemalan. Pada
waktu itu Bank of Japan menurunkan pemotongan suku bunga bank pada 0,355%
dari tingkat semula 0,5% dan memutuskan menerapkan bunga yang sama pada

" The Role of Japan amid the Changing International Finacial Environment
http Awww bof o jpden/press’koenD 54 htm
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bantuan pinjaman vang baru, selain itu juga merencanakan membantu bank
sebelum mengakhiri tahun fiskal pada 31 Maret 2001.”

Kebijakan moneter Jepang pada 19 Maret 2001 berkaitan dengan operasi
pasar vang menyesuatkan dengan pertimbangan garis petunjuk pada pertemuan
sebelumnya pada 28 Februari 2001, Sebagai akibat dari gans petunjuk tersebut
kurs Jepang berada pada kisaran 0,15 % . Sejak pertemuan G-7 terdahuly,
mekanisme pasar yang berkaitan dengan penyediaan kematangan dana di luar
akhir tahun fiskal, telah mampu mensubsidi dana bagi implementasi bank. Untuk
fasilitas likuiditas yang diberikan termasuk pengenalan fasilitas pinjaman
komplemen, yang meliputi ketentuan-ketentuan untuk perluasan dana bank.

Perkembangan saat ini dalam pasar modal, yaitu stok harga telah jatuh
dengan signifikan, stok rata-rata TOPIX jatuh dibawah 1,200 poin, selain itu
refleksi kejatuhan secara tajam juga tenjadi dalam stok Nasdag U.S, mengikuti
rangkatan revisi penurunan dalam  prediksi keuangan tehnologi  informasi.
Sementara itu stok harga bank telah jatuh lebih jauh dalam  perkembangannya,
dimana kekalahan yang terjadi pada stok saham mercka telah meningkat.

Seiring dengan kondisi di atas, keseimbangan terjadi dalam permintaan
& persediaan penjualan stok saham untuk mencapm perolehan modal, dimana
sebelum perusahaan menutup buku dan dilakukan pemotongan bunga oleh
otoritas moneter, beberapa pelaku pasar mengharapkan bahwa penurunan tekanan
pada stok saham dimaksudkan untuk menghadapi,

I ketidak stabilan dalam stok harga US sedung tumbuh
2. pemmngkatan sejumlah perusahaan Jepang sedang mengumumkan penurunan
revisi-revisi pada ramalan keuangan "

Sementara itu berkaitun dengan suku bunga jangka pendek dan jangka
panjang, suku bunga berjangka dalam pasar uang telah jatuh dengan tajam, dan

" Federul Reserve Bank of New York- Sofl Exchange Rate Bonds
hitp.//srd yahoo com/goo/Exchange-rate theory/ | 2/ http//www ny frb.or wirmaghome/staff
msr43 him

" Theory and Evidencefrom the ERM Since August 1993

hittp /fwww unctad org/en/docs/pogdsmdpbg24ds en pdf
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dalam perkembangan selanjutnya pemotongan suku bunga yang dilakukan oleh
bank pada pertemuan terdahulu, dimaksudkan untuk mengantisipasi lebih jauh
pertumbuhan pasar dalam pelunakan dalam sistem keuangan (moneter easing).
Sebagar akibat kejatuhan suku bunga berjangka yang tajam ini dan investasi yang
lerbatas, maKa suku bunga jangka panjang juga ikut jatub dengan tajam dimana
bidang kurvanya dalam posisi agak rata. Indikator-indikator yang menunjukkan
resiko kredit, dimana kredit vang berkembang diantara hutang perusahaan dan
obligas) pemerintah pada umumnya tidak berubah dan premi Jepang menyisakan
pada sekitar Zerro. Dalam pasar kurs valuta asing Yen telah bergeser melemah
terhadap dollar U8 hal 1m1 merupakan refleks: dan kejatuhan yang tajam dalam
stok harga serta tepadinya  penurunan dalam suku bunga jangka pendek dan
Jangka panjang di Jepang. Beberapa pelaku pasar dalam menvikapi kondisi Yen
yang tergadi pada saat ini yaitu dengan melengkapi pemjualan royalti’kekayaan
perusahaan dengan satuan mata uang luar negeri, yang dapat membantu dalam
pencapian perolehan modal sebelum menutup buku mercka pada akhir tahun
fiskal. Berkaitan dengan hal ini  pejabat resmi Jepang telah membuat komentar
dengan menyarankan para pelaku ekonomi di Jepang untuk ikut mentolerir
melemahnya ven

Sementara itu dalam pembangunan finansial dan kerjasama ckonomi luar
negenl, perusahaan-perusahan Jepang sedang mengatur investasi mercka dalam
merespon  perlambatan  pada permintaan  terakhir  doalam  produksi terhadap
kecenderungan penurunan pertumbuhan ekonomi Amerika. Dimana dalam negen
Amerika mengalami kondisi sebagat berikut, permintaan terhadap barang-barang
kapital dan  bismis investasi sedang menurun namun terajadi peningkatan dalam
permintaan informasi tehnologi yang berkaitan dengan barang-barang. Sedangkan
dalam sektor perumahan dan penjualan barang barang cceran, menunjukkan
pergerakan yang mudah berubah. Kecenderungan yang menurun tersebut
meretleksikan merosotnya  kepercayaan konsumen. Berlawanan dengan back
ground 1m, private institute research telah berhasil merevisi penurunan ramalan

mereka untuk ekonomi LS - Bahkan banyak dari mercka masih mengharapkan
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bahwa ekonomi akan mengadakan pemulihan untuk menutup pertumbuhan kurs
potensialnya dalam paruh kedua 2001, "'

Selanjumya dalam pasar finansial U.S, harga saham terus menurun
dengan fluktuasi yang signifikan, Hal imi pantas dicatat bahwa harga saham,
berkaitan dengan resiko kredit yang telah meningkat meskipun tanda-tanda
perlambatan dalam produksi dan ekspor serta pembangunan ekonomi terus
diperkuat, khususnya didukung oleh konsumsi swasta yang melihat kedepan
bahwa perlambatan yang terjadi tersebut disebabkan karena:
|, ketergantungan ekonomi pada permintaan eksternal relatif rendah
2. Pemotongan pajak dan penurunan dalam tingkat pengangguran seperti

mendukung kepercayaan konsumen

Meskipun kondisi diatas menjadi penyebab terjadinya perlambatan
namun menurut beberapa pengamat di lepang perhatian pemerintah sebaiknya
dicurahkan pada faktor-faktor. pembangunan ckonomi Jepang baru saja
beristirahat, hal ini terkait dengan penurunan dalam ckspor. Berlawanan dengan
penurunan yang terjadi dalam ckspor, dalam sektor bisnis investasi sedang
ditingkatkan, namun upaya recovery dalam sektor konsumsi terus melemah secara
keseluruhan, tapi terdapat tanda-tanda positif dalam beberapa indikator.
Sementara itu investasi perumahan sebenarnya tidak berubah, justru yang
mengalami  penurunan  adalah investasi publik. Produksi yang mengalami
penurunan sebenarnya untuk memperlambat ekspor, dan investor pada bagian
elektronik dan beberapa material sudah terlalu banyak. '

Keuntungan dari kerjasama terus dilaijutkan untuk memperbaiki kondisi
perckonomian Jepang, tetapi perlu juga dipikirkan langkah untuk mengatasi
perlambatan dalam managemen perusahaan, Situasi income rumah tangga belum
memburuk tapt mempengaruhi penurunan dalam produksi dan mulai tampak

dalam beberapa bidang ckonomi seperti jumlah tawaran pekerjaan dan

" JKU-FoDek: PUBLICATION: Exchange Rate Theory ( 1996)
hitp:fsrd yahoo. com/goo/Exchange trate theory! | 4/* hitp-todok unilinzg. ac. at JELIFODOK/EN
GLESH/RL 239000/pub 10558 HTMIL.

'* Exchange Rate Theory.
http/fodok unilinz ac at JKUFODOK/ENGLIN/RU 1996/PUB 10558 himl>
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keseluruhan jam kerja. Kondisi ekonomi sepertinya akan stagnan untuk beberapa

waktu, Ada beberapa faktor vang akan memben dukungan pada ekonomi seperu

proyek—proyek diimplementasi berdasarkan pada kelengkapan anggaran keuangan

untuk tahun fiskal 2000 dan jaminan permintaan vang berkaitan dengan bismis

campuran investas). Tingkat produksi sepertinya mengikuti  penurunan

kecenderungan sampal pertengahan 2001, hal imt membenkan gambaran bahwa

|. penyesuman dalam perekonomian luar negeri akan melanjutkan untuk
beberapa waktu

2. penyesuaian investasi meskipun bukan bagian yang luas, akan tetapi menjadi
penting. Bismis campuran investasi menyisakan keseretan /kelambatan pada
permintaan sektor domestik yang mana 1 uh mengunci momentum seperti
tingkat gradual. Harapan ckonomi bergantung dengan luas pada skenario
recovery yang lunak dalam e¢konomi luar negeri, terutama ekonomi U.S pada
paruh kedua 2001. Bahkan tidak dapai disangkal bahwa skenano im dalam
beberapa respek lebih optimis. "

Meskipun depresi yang tenjadi pada Yen baru-baru imi terus mendesak
keatas menekan pada harga, namun keseimbangan permintaan persediaan
domestik seperti terdesak kebawah untuk beberapa waktu, karena investasi telah
melewati batas dalam beberapa sektor industri sehingga ekonomi menjadi
terhenti. Dalam perkembangannya harga akan dipengaruhi oleh perluasan inovasi
ichnologi dan deregulasi baya komumkas: serta pengaruh arus distribusi.
Selanjutnya, perhatian baru dicurahkan pada kemungkinan penurunan tekanan
dalam pembatasan harga dari permintaan yang lemah, jika tenadi penurunan
resiko pada material ekonomi, sehingga diharapkan setelah dilakukan penurunan

tekanun harga akan berubah menjadi meningkat

" The Role of Japan amid the Changing lnternational Finacial Enviconment
Bt fwsw hoj or jplen/press/koentS4 hm
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2.1.1 Fluktuasi yen di pasar valuta asing dan pengaruhnya terhadap ekonomi
Jepang
Melemahnya ven terhadap dolar di akibatkan oleh beberapa faktor, dan
berbagal laporan atau berita di pasar valuta asing ditemukan penyebab terjadinya
hal tersebut. Diantaranya adalah ; data-data fundamental ekonomi Jepang yang
buruk, seperti menurunnya GDP, ungkat output, dan perkiraan tingkat
pertumbuhan ekonomi Jepang. Tanggal 2 Februari 2001 kurs yen terhadap dolar
berada pada level 114.91-115,84 per dolar, sedangkan sehari sebelumnya ditutup
pada 114,71 yang berarti mengalami depresiasi, Gubernur Bank Sentral
mengatakan jika yen tetap stabil berada pada kisaran level tersebut, maka hal itu
tidak perlu terlalu dikhawatirkan.'* Yen melemah terhadap dollar setelah survey
bisis yang dilakukan Pemenntah Jepang setiap empat bulan menunjukkan
banyak perusahaan merasa pesimis melihat perkembangan ekonomi Jepang pada
kuartal keem pm.'5
Penulis mencatat bahwa yen juga sempat menguat dipasar valuta asing,
Perisiwa 1m disecbabkan oleh pembelian saham NTT DoCoMo (salah satu
perusahaan telekomunikasi Jepang) baru senilai 800 miliar yen ( 6,97 milyar
dollar) dari 400.000 lembar saham yang ditawarkan, Pembayaran akan dilakukan
pada tanggal 22 Februari 2001, Selain itu kebutuhan yen dalam rangka
menghadapi tutup buku akhir tahun yang akan berakhir pada bulan Maret 2001
meningkatkan pembelian yen walaupun aksi beli ven oleh para eksportir ini
bersifat sementara, repatriasi atau pemulangan kembali hasil-hasil ekspor dapat
memberikan arus modal masuk ke dalam negen schingga meningkatkan cadangan
uang di bank.
Akan tetapi, kejadian-kejadian yang membuat yen menguat di pasar valuta
asing tersebut bukan merupakan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi
fundamental ekonomi Jepang secara keseluruhan, sehingga menguatnya yen saat

itu dapat diperkirakan hanyalah bersifat sementara, karena fundamental ekonomi

' Hayami told govt panel yen level no problem-minute, RTRS Tokyonewsroom, 7 Feb200]
" Yen backtrack amid Japan economic pessimism, Christina Fincher, RTRS-FOREX

a4,
..
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Jepang sendiri masih mengalami penurunan-penurunan yang untuk mengatasinya
dibutuhkan waktu yang agak lama. _
Melemahnya mata uang Jepang mendapat tanggapan luas dari dunia

internasional, mengingat Jepang adalah salah satu negara yang mempunyai
pengarub penting dalam perekonomian global. Keadaan perekonomian Jepang
dapat berdampak pada negara-negara lain. Apalagi Amerika Serikat sekarang ini
sedang mengalami penurunan dalam ekonomi mercka Terjadinya depresiasi
mengakibatkan turunnya nilai mata wang sustu negara terhadap negara lain,
kondisi ini menyebabkan harga barang-barang produksi Jepang menurun sehingga
mendorong konsumsi pihak luar negeni terhadap barang Jepang meningkat. Hal
i akan meningkatkan ekspor Jepang, sedangkan harga barang-barang 1mpor
meningkat yang berarti Jepang harus menangpung beban ekstra dalam
mendatangkan barang atau jasa dari luar negeri

Posisi yen yang sedang melemah sebenarnya ada positifnya juga, karena
ckspor negara tersebut dapat lebih meningkat. Peningkatan ekspor berarti akan
menambah jumlah devisa yang didapat dari perdagangan luar negeri. Akan tetapn
dalam situasi perckonomian dunia yang seret seperti saat ini, terutama Amerika
Serikat (yang merupakan pasar Jepang terbesar) menyebabkan Jepang tidak dapat
memanfaatkan momentum ini untuk menambah keuntungan bagi negaranya.

Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa ekonomi Jepang sedang
mengalami masa kemunduran yang harus mendapat perhatian Khusus dari para
pelaku ekonomi di Jepang untuk memikirkan bagaimana jalan keluar yang terbaik
untuk kembali menggairahkan perekonomian negara ini

2.2 Bank Sentral Jepang ( Bank of Japan /BOJ )

BO) adalah Bank Sentralnya Jepang yang bertugas untuk menjamin dan
menjaga stabilitas sistem keuangan dalam rangka meletakkan dasar yang kuat
dalam pengembangan perekonomian Jepang,

" Ihid,
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2.2.1 Aktivitas BOJ
Untuk memenuhi tugas vang diembannyva, BOJ melakukan aktivitas-

aktivitas sebaga berikut -7

A Menerbitkan dan mengatur peredacan uang,
BOJ menerbitkan uang sebagm alat pembayaran nasional yang sah. Dalam
pembuatan uang, BOJ menggunakan standard dan ukuran tertentu untuk
menghmdarkan tenadinya pemalsuan uang sepert penggunaan tinta khusus,
huruf mikro, tanda keashan
Uang yang telah terpakal dan kotor sangat sulit untuk di kenali keasliannya
Oleh karena ite, BOJ memenksa validitas dan kebersihan setiap uang yang
kembali dan menghancurkan uang yang lusuh dan hanya mengembaﬂk&n
uang dalam kondisi baik saja yang di kembalikan dalam sirkulasi peredaran
uang. Karena uang digunakan dalam berbagai macam transaksi, Bank Sentral
harus memberikan perhatian penuh untuk mengawasi kualitas fisik dan uang
agar masyarakat dapat menggunakan uang tersebut dengan lebih percaya din.

B Melaksanakan Kebijakan Moneter
ketka terjadi overheating ekonomi yang dapat memicu restko inflasi ( terus
meningkatnya harga barang dan jasa ), atau saat terjadi stagnasi ekonomi yang
pada gilirannya akan menurunkan pendapatan baik perorangan maupun
perusabaan, membahayakan pertumbuhan ekonomi, BOJ memerankan dirinya
sebaga pengawal mata vang dengan mempengaruhi aktivitas ekonomi melalui
perubahan suku bunga. Ketika timbul ancaman inflasi, sebagai contoh, bank
ukan menmgkatkan official discount rate. Yang dimaksud dengan Oficial
discount rate adalah tngkat suku bunga yang dikenakan BOJ dalam
memberikan pinjaman kepada bank-bank swasta yang mempunyai rekening di
Bank Sentral. Instrumen imi merupakan salah satu dasar penilaian oleh
perusahaan dan institusi keuangan swasta dalam melihat perubahan sikap

Bank Sentral mengenu kebijakan moneter,

"' Tensions Generated by Globalization
hitp A www boj or gpden/presskoends4 him
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2.3 Kondisi Politik Jepang
[} Jepang terdapat delapan partai politik yang merupakan penyangga
sistem polink di negara tersebut. Partai-partai tersebut adalah : Panai Liberal
Demokratik ( Liberal Democratic Party ), Partar Demokrasi Jepang ( Democratic
Party of Japan ), Partal Sosial Demokratik ( Social Democratic Party ), Partal
Labernl ( Liheral Parny ), lmsiatif (Jnitiarives), Partai Komunis Jepang ( Japanese
Communst Party ), New Clean Governance Party | New Komeito ), Reformer
Network Party, Dan delapan partai yang ada tersebut, Partai Demokrasi Liberal
(LDP) adalah partar yang memiliki kekuatan yang paling besar dan merupakan
partar vang berkuasa di lepang Partar il beraliansi dengan Partai Demokrasi
Jepang ( DP) ) dan Partai Liberal { LP ). Dengan gabungan ketiga partai ini maka
mereka menjadi kekuatan mayoritas yang menguasal Pemerintahan Jepang =
Dengan menempatkan Presiden LDP sebagai Perdana Menteri Jepang,
peran partal ini menjadi sangat penting dan menjadi sasaran sorotan-sorotan tajam
vang dilontarkan oleh partai oposisi yang bertindak sebagai pengamat dan
pengkntisi kebijakan-kebijakan yang dilontarkan oleh Pemerintah Jepang dalam
rangka dinamisast kehidupan politik dan ckonom Jepang. Keadaan politik yang
ada di Jepang juga memberikan pengaruh yang nyata terhadap perekonomian
negara lersebut, karena situast polink vang stabil dapat merangsang pertumbuhan
ckonomi dan menjadi pertimbangan pelaku pasar dalam menanamkan modal.
Dalam keadaan perekonomian Jepang yang mengalami penurunan, suara-
Suara dari partai politk dan penlaku dan pimpinan-pimpinan partai menjadi hal
yang sangat penting untuk diamati dan dika)i bagaimana dampaknya terhadap
situast ekonomi negara. Percekcokan antara partai oposisi Jepang dan Partai
koalisi yang berkuasa vang dipicu oleh skandal suap yang menodai Pemenntahan
Perdana Menten Yoshiro Mori membuat partai oposisi Jepang memboikot debat

™ Reuter, Monday, @ April 2001, 07:10:56
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parlemen yang membahas tentang budget pada han Rabu tanggal 7 Februari
2001, "

Popularitas Perdana Menten Yoshiro Mori menurun drastis sehubungan
dengun adanya skandal suap tersebut. Berdasarkan survey vang dilakukan oleh
Harian Manicht Shimbun pada akhir pekan kedua bulan Februan menunjukkan
dukungan terhadap Mon hanya 14 persen. Keadaan ini diperburuk oleh tingkah
PM Mon sendini yang terus asyik bermain golf disaat mendengar kabar bahwa ada
kapal sclam Amerika menabrak kapal penumpang Jepang sehingga kapal
penumpang tersebut tenggelam  Padabal kapal penumpang tersebut membawa
murid-murid sekolah, bahkan masih ada sembilan penumpang yang dinyatakan
hilang. Hal ini membuat geram masyarakat Jepang dan menimbulkan spekulasi
PM Mon akan diminta mundur dari jabatannya

Memudarmya  kepercayaan terhadap Mori membuat semakin  banyak
desakon-desakan yang meminta Mori untuk mengundurkan diri. Dukungan
terhadap Mori terus menurun dari 14 persen menjadi hanya 8.8 persen dan media-
media dalam negen melaporkan bahwa anggota-anggota LDP juga banyak yang
menginginkan Mori untuk meletakkan jabatannya sebaga Perdana Menten ™

Berkattan  dengan hal ini, Hideyuki Tsukamoto, Manager Foreign
Lxchange di Bank Fup mengatakan pelaku pasar enggan untuk membeli Yen dan
menunggu untuk mengetahut siupa kandidat Perdana Menten vang baru yang
dapat membawa Jepang keluar duri kendsan ekonomi seperti sekarang ini.
Pernyatuan yang senada diungkapkan oleh Takashi Toyahara, Manager Foreign
fxchange di Nomura Trust and Banking yang menyatakan bahwa ketidakpastian
politik dapat memicu sentimen neganf dalam jungka panjang, juga melemahkan
harga saham domestik dan ekonomi sehingga tidak ada alasan yang kuat yang
mendorong pelaku pasar untuk membeh Yen

Menanggapi  melemahnya  pasar saham  Tokyo, para politisi LDP
menginstruksikan  kepada Bank Sentral Jepang untuk  melakukan tindakan-
tindakan yang diperlukan dalam usaha untuk menyokong Pasar saham tersebut,

" Terugki Ueno, “Japan opposition boycotts parliament debate”, RTRS, 7 Feb 2001, Tokyo
Newsroom +81-3 3432 8018
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vakni dengan menetapkan target untuk indikator ekonomi seperti tingkat inflasi
atau suplal vang dan mencapai hal tersebut dengan menyuntikkan dana ke dalam
pasar modal. Parlai-partai koalist vang berkuasa mengharapkan agar dapat
menyelesatkan proposal yang bensikan langkah-langkah vang diperlukan untuk
menolong memulihkan pasar modal sesegera mungkin. Salah satu poinnya adalah
bagaimans memudahkan perusahaan-perusahaan untuk melakukan pembelian
kembali dan dapat menahan saham mereka menjadi cadangan kekayaan untuk
sementara. Mivazawa mengaiakan tidak akan menentang gagasan ini, akan tetap
menambahkan apakah langkah—langkah seperti imi efekif dalam menolong
meningkatkan harga saham. *'

Tanggal 18 Januan 2001, Dollar melemah terhadap Yen dan Euro |,
akibat menurunnya idustri manufaktur. Hal ini menandakan bahwa perekonomian
Amerika Serikat mengalami penurunan dan mendapat perhatian semua pihak.
Ahlr ekonomi pasar di Dresden Bank, Kevin Logan menyatakan saat ini terlihat
anda buhwa ekonomi Amenka mengalarm kemunduran  dan apapun yang
mereflekstkan hal tersebut akan membenkan keuntungan bagi Buro( indeks
aktvitas bismis turun dan -4.2% pada Desember menjadi ~36,8% pada bulan
Januari

Sementara it melemahnya Yen terhadap dollar justru akan menolong
memingkatkan  ckspor Jepang dan merangsang pemulihan ckonomi negara
tersebut. Tetapr para pejabat Jepang yang berwenang untuk mengambil kebijakan
telah mengisyaratkan bahwa mereka tidak nkan berdham din dengan melemahnya
mats uang Jepang. Hal im diperkuat oleh pernyataan oleh Gubemur Bank Sentral
Jepung Masaru Hayami bahwa melemahnya Yen sekarang ini hanya untuk
sementara dan behau akan mengaman pergerakan dengan seksama. Pemyatnaln i
menurut dealer Yen dapat dikatakan sebagai usaha untuk menenangkan pasar,

Sant diwawancaral oleh Wall Street Journal, Menteni Keuangan Amerika
Paul O'Neill mengatakan bahwa dia tidak ingin ada intervensi di pasar valuta

: Japan's Polities, Chikafunn Hodo, 19 February 2001, Tokyo Treasury Desk +81-3 3432 8785
b,
* Reuter, Monday, 9 April 2001, 09:10:56
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asing dan sangat memperhatikan masalah perekonomian Jepang. O'Neill
mengatakan hal tersebut di Jepang, serava menambahkan bahwa mereka sedikit
memberikan dorongan sementara mesin perekonomian Amerika melambat.
Bagaimanapun dia menjaga din dari pendahulunya yang suka melecut Tokyo
dengan naschat. Dia menambahkan bahwa dinnya mempunya: sedikit rencana
untuknya sendiri tapi akan menolong perkembangan Jepang menggunakan potens
ekonomi warga nepara dalam hngkungan masyarakat dalam upaya mereka
menemukan hal yang berguna ('Neill juga menunjukkan perhatiannya bahwa
pemulihan ekononi Jepang tidak memberikan rangsangan yang lebih dalam
perckonomian dunia. Tetapi dinnya mengindikasikan adanva perubahan dalam
stkap  Amenka terhadap Jepang, dimana pendahulunya telah  mendorong
pemimpin negara untuk lebih merangsang permintaan domestik *

Keputusan  Bank  Sentral Jepang untuk memotong suku  bunga
menandakan mercka telah menghentikan langkah coba-cobanya dan ahli ekonomi
meramalkan akan ada langkah lanjutan vang beram, termasuk kembali pada nol
suku bunga. Pemotongan suku bunga hari Jumat, memberikan landasan utuk
mengambil langkah substansial di masa mendawng, Dampuknya, hal ini
membawa bank sentrmal selangkah lebih dekat untuk megambil keputusan
substansial tanpa dibeban situast politk

Bank Sentral dimana pada bulan Agustus mencapai tungkat jangka
pendek untuk pertama kalinya dalam satu dekade, pada Jumat lalu memotong
suku bunga yang akan mengenakan bunga pinjaman terhadap bank sebesar 0,35 %
dart 0,50% diutamakan untuk menolong pengetatan bank sampai tutup buku akhir
Maret mendatang. Bank sentral juga mengabaikan amuran dan beberapa pejabat
untuk mencetak vang baru. Ahli ekonomi mengatakan Bank Sentral akan
mengamati indikator ekonomi beberapa bulan Jagi sebelum memutuskan apakah
akan melemahkan tigkat suku bunga lags, dengan beberapa dugaan rangkaian

pemotongan dapat membawanya sampai tingkat nol

' Enhanctng market operation tools
L own/siryo/00/ar0005. pd >
" Reuter, Wednesday, 14 Februari 2001 08 55 01
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Gubernur BOJ Masaru hayami tidak menvetujui langkah semacam tu
Dia mengatakan Jum'at lalu Bank Sentral siap untuk mengambil langkah jika
diperlukan. Banyak vang berpendapal bahwa kembali ketingkat suku bunga nol
akan menjadt hal yvang efekuf untuk mengambil keputusan vang buruk vang
memaksa Hayam) untuk bertangung jawab dan mundur sesuai dengan tradisi yang
berlaku di Jepang selama ini. Kita bisa berspekulas) bahwa ada kesepakatan yang
telah dibuat antara pemerintah dan BOJ yang mengatakan bahwa kalau BOJ
mengambil langkah moneter sendiri, pemenntah ndak akan mempertanvakan
tanggung jawab hal tersebut =

Dalam laporan ekonomi bulan Februam yang dimumkan vang
diumumkan han Selasa, BOJ tetap pada pada pandangannya bahwa perekonomian
masih tetup berjalan batk, akan tetapr masih ada resiko penurunan yang justru
akan meningkat yang dipicu oleh melambannya pemngkatan ekspor.

Anggota partai LDP telah menginstruksikan BOJ untuk mengambil
langkah-langkah drastis, termasuk langkah kuanutas dimana Bank Sentral akan
menentukian target untuk indikator seperti tingkat inflasi atau suplai vang dan
mencan cara untuk mencapai hal tersebut dengen memompa pendanaan di pasar
modal. Hayami menentang langkah-langkah semacam itu. Bank Sentral dan
pemenntah Jepang mempunvai pandangan vang sedikit berbeds dalam melihat
ekonomi negara tersebut

Ketika pandangan pemernintah vang mengatakan bahwa jatuhnys harga
sudah  mengkhawanrkan Bank Sentral mengelak pka dikatakan tanda-tanda
penurunan, Bank Sentral juga mengatakan murahnya harga bisa jadi sesua
dengan perubahan positif sepertt menmgkatnyn kompetist dan restrukturisasi
industn

Beberapa ahlt beranggapan bahwa BOJ sepertinya lebih suka pada
pendinannya bahwa tingkat suku bunga nol adalah tdak wajar dalam ekonom;
pasar. Akiyoshi Takumuri, (Chief Economies at Sakura Securities) mengatakan

meskt luju perckonomian perly menerapkan tingkat suku bunga nol.*

(b
" Reuter, Frday, 14 Febroary 2001, 09:15:01
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Yen menguat terhadap dollar setelah gubernur bank sentral Jepang
mempertanyakan intervensi nilm tukar valuta asimg sebagai alat untuk
melemahkan mata vang Yen Havami akan memperhatian pergerakan mata uang
dengan scksama dan berpendapat masih belum perlu untuk menerapkan tingkat
suku bunga nol.

Yung menguatkan Yen:”’

- Penjualan  Dollar untuk  ditukar  Yen oleh eksportir Jepang

menghadapr akhir tahun tutup buku

- Tambahan dukungan pembelian Yen berasal dan rumor vang beredar

bahwa Mori akan mengundurkan diri

Mort kchilangan populantas setelah dia terus bermain golf meski
mendengar kapal selam A S menabrak kapal penumpang vang membawa murid-
murid sekolah di Hawat minggu lalu.

Dalam konferensi pers, Hayami tidak akan komentar terhadap level Yen
saat ini tapr BOJ akan tetap memonitor seuap perkembangan yang terjadi dan
dampaknya terhadap perckonomian nasional. Hayami tidak mau Yen melemah
dengan cepat yang akan berdampak pada negara-negara lain,

Statemen Hayami *"

< BOJ mendukung ekonomi dengan menjamin kelangssungan pasar

modal yang stabil

- Tiduk tepat bagi BOJ untuk menerapkan tingkat suku bunga

Bahwa tidak ada tanda-tanda ekonom mengalami kemunduran

Pedagang berasumsi bahwa sejak ckonomi melemah dan merosot tajam
Amenka mungkin tidak menentang lebnh rendah dan dollar. Tapi O'"Neill dengan
cepat mengklarifikas: sikapnya pada akhir minggu. Memben penekanan bahwa ia
percayn dalam penguatan dollar dan bahwa jika ia berpikir tentang perubahan
kebijakan dia hanya akan melakukan dalam stadium Yankee dengan memainkan
" The Role of Japan amid the Changing Intermational Finacial Environment

httpd/www boyj or iplen/press/koen05d him

" wliiit 1 expected of lapan?
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campuran kebijakan Ada juga alasan-alasan vang bagus untuk administrasi pada
akhir lip servis untuk kebijakan penguatan dollar. Memberikan kebijakan yang
sesuat untuk ckonomi yang baik untuk memperbaiki ckonomi dan memacu
produsen untuk mencapai hasil produkitvitas vang kuat, kami tidak mengharapkan
melihat begitu banvak jalan kembali darinya oleh administrasi baru
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BAB 111
PROSES PEMULIHAN NILAI YEN TERHADAP DOLLAR

3.1 Proses pemulihan nilai yen terhadap dollar melalui kebijakan-kebijakan
BOJ
3.1.1 Kebijakan-kebijakan BOJ

Kondisi ekonomi dan keuangan vang ada di Jepang menyebabkan BOJ
mengambil kebijakan-kebyjakan dalam  setisp periemuan otonitas pembuat
kebijakan moneter, seperti berikut | tanggal 19 Januani 2001 BOJ mendorong
bunga deposito pada tingkat rata-rata 0,25 %. Pada pertemuan berikutnya yang
dindakan pada tanggal 9 Februan 2001 keputusan tersebut tetap dipertahankan
tanpa ada perubahan dalam kebijakan' Pada tanggal 28 Februari BOJ
mengeluarkan kebijakan baru dengan menurunkan bungs deposito pada kisaran
(1,15 % dan menurunkan tingkat bunga pinjaman antar bank menjadi 0,25 % yang
akan di berlakukan mulai 1 Maret 2001, Tanggal 19 Maret 2001 BOJ kembali
mengeluarkan kebijakan-kebijakan, yakni, Menectapkan indeks harga konsumen
sebagn  pedoman.  Prosedur baru  dalam operasi pasar uang akan tetap
diberlakukan sampai indeks harga konsumen tercatat stabil di tingkat nol persen
atau mengalami  peningkatan pada tahun ke tahun. Memngkatkan jumlah
pembelian surat-surat berharga Pemerintah dari tingkat yang sekarang 400 miliar
yen sctiap bulan. Mencapai keseimbangan dalam neraca berjalan Bank ‘Sentr&l

Jepang -

3.1.2 Proses pengambilan Kebijakan BOJ

Dalam setap pertemuan, ternad diskusi yang darahkan pada upaya-upaya
yang akan dilakukan BOJ dalam membantu menstabilkan sistem keuangan Jepang
berdasarkan pada kondisi ckonomi dan keuangan pada saat diadakannya

an lead o oa lob ol exehange rate instability, o lot of monetary instabelity can.. with
itk www wws prineeton edi/~krogoffexchange pdf
*The Wole of Japan amid the Changing International Finacial Environment
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pertemuan,  Penubis akan membenkan nngkasan diskusi yang tenjadi pada
pertemuan pembuat kebijakan tersebut

Funpeal 19 Januan 2001 © Berkenaan dengan situasi ckonomi saat ini,
mravoritas angpota membenkan penilaian bahwa  penurunan ekonomi  dunia,
terutame Ameriks Serkat, telah berpengaruh terhadap ekspor dan produksi
lepang.  Kedua, Pasar memadi  lebih  berhat-hau  mengenai masa  depan
perckonomian Jepang yang di bukitkan dengan melemahnya mata vang yen, harga
saham-saham, dan suku bunga jangka panjang Ketiga, indikator ekonomi yang
berhubungan dengan investasi bisms, keuntungan perusahaan, konsumsi swasta
dan kesempatan kerja dan kondisi pendapatan bagaimanapun secara garnis besar
diakw oleh Bank bahwa ekonomi mengalami peningkatan secara bertahap.
Seorang anggota sidang memberikan gambaran kondisi ekonomi saat ini sebagai
beritkut, ekonomt masth dalam jalur pemulihan, dengan memberikan gambaran
kontras antara  sektor-sektor yang kuat dan sekior-sektor yang lemah dan
penckanan penyesualan struktural ekonomi vang dihadapi, pemulihan ekonomi
sejauh ini adalah merupakan suatu pencapaian, pemulihan ckonomi sekarang ini
hduk mungkin dapat segera meningkatkan keuntungan suatu perusahaan sejak
hurga-harga relaut’ rendah; ekspor dan produksi telah melamban, dan dengan
demikian sepertinya ekonomi sedang istirahat dulu atay memasuki masa tenang
sementara,, saal wu, tdak ada anda macetnya ckonomi. Pada dusarnya semua
sepakat atas pandangan ini.’

Sclanjutnya, para anggota membahas tiap komponen dan permintaan
ppregal. Sehubungan dengan investasi pubhik, seorang anggota mengekspresikan
suatu pandangan bahwa penurunan tahun ke tahun dalam nilai kontrak kerja
publik telah mengeci], dan bulan ke bulan indikator 1 mular meningkat. Anggota
il melanjutkan bahwa investasi publik sepertinya mulai meningkat pada tahun ke
tahun  Berbicarn mengenar perkembangan  ekspor, beberapa anggota sidang
menunjuk bahwa menurunnya perkembangan ekonomi Amerika menjadi lebih

Jelas, dan Ekonomi Asi Timur seperti Korea dan Tmiwan, yang ekonominya

i B . . ..
Fensions Generated by Globalization
Bt v boj ar jplendpress/koen0S4 hem
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sangal fergantung  kepada ekspor barang-barang yang berhubungan dengan
teknologi industr, melemah secara tajam sebagar bagian dari penurunan dalam
chapor sewelah mengalami satu periode  pertumbuhan ekonomi vang tlinggi.
I'ertebih lugl..rncmku mengekspresikan pandangan bahwa ekspor Jepang saat ini
menurun sejulan dengan menurunnya pere! omian dunia Seorang anggola
limnya memberikan penilaan bahwa tungkat penurunan dalam ekspor telah
sedemikian jauh dalam pandangan perusahaan, terutama barang-barang yang
berhubungan  teknologi  industri, kelihatannys  telah  mengurangi  dampak
prospekius industn manufaktur bidang elekink  Juga mengingatkan bahwa
kondis ekonomi sekarang 10t membutubkan perhatian

Mayoritas anggota menila indikator-indikator sepertt permesinan dan
kerangka pondasi bangunan menunjukkan bahwa investasi tidang 1m masih
mengalami trend peningkatan, terutama industn teknolog:. Salah seorang anggota
sidang mengatakan bahwa trend peningkatan dalam investasi sepertinva akan
betlanyut pahing tidak, umuk sementara, dengan melihat berbagai indikator-
ndikator yang menunjukkan hal wersebut. Anggota menunjuk bahwa pesanan
pembelian mesin-mesin dalam bidang manufaktur melambat, dan melemahnya
harga-harga dapat mempengaruhi sentimen perusahaan dalam antusiasme mereka
untuk melakukan investasi baru. Berdasarkan atas diskusi ini, mayoritas anggota
sidang sepakat untuk mengatakan bahwa saat ni tidak terjadi perubahan dalam
trend peningkatan keuntungan perusahsan dan bisms investasi dan momentum

pemulihan ekonomi yang didorong oleh sektor perusahaan telah terjaga,

3.1.3 Kebijukan-kebijakan yang diluncurkan oleh BOJ
Pemeriksaan Kebijukan Fiskal pada tahun 2001 dilakukan oleh BOJ,
ying mang pemertksaan in dilakukan dengan n}‘u!ulnkknn pada upaya-upaya:
I memonitor kondis) bisnis dan kualitas aset individual , serta kondisi lembaga
L.‘-'.*i.lil-ﬂgi'.ﬂ
2. Identifikast resiko dalam keseluruhan sistem keuangan dan analisa mekanisme
melalur beberapa resiko material


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

55

3. Penerapan mformasi di atas untuk aktivitas secara keseluruhan dari bank *
Selanjutnva berdasarkan pada poin utama diatas, maka persoalan—
persoalan akhir tahun dipublikasikan dalam lembaran pada 28 Maret 2001 yang

Ders .

| Bank menaksir kekuatan keuangan dari lembaga keuangan

Isd

Memimpin = risk jointed™ pada pemeriksaan yang menempatkan penckanan
padu precmptive approach/pendekatan vang terdahulu untuk menghindan
kemerosotan dalam kekuatan keuangan lembaga 1t
3 Memimpin pemeriksaan target berkaitan dengan pembayaran dan pernyataan
restho management untuk menaksir kesiapan gunia memperkenalkan New Rare
Fitne Ciross Seirlement System/RTGS (vang dimulai awal tahun 2001) pada
BOJ NET/Sistem online Bank yang berguna untuk penyelesalan dana-dana
dan keamanan pemenntah Jepang
4 Memimpin target  pemeriksaan  dalam hidang mformasi  keamanan
minagemen  resiko, merefleksikan  peningkatan kepercayaan pelavanan
internet
Dibawah prosedur baru bank menyediokan likuiditas vang luas, untuk
menjamin kurs serta untuk  mempertimbangkan dalam pasar pada tingkat bawah/
The ceilling Ser pada batas tertinggi, Dimana  Prosedur baru tersebut dipakai
untuk  operasi  pasar uang dan monctary casing’ pelunakan dalam sistem
kevangan Recovery ckonomi Jepang sant ind sedang berhenti s¢jenak setelah
melemah pada akhir tahun 2000, dibawah pengarul penurunan yang tajam dan
ckonomi global. Tingkat harga di Jepang telah menunjukkan perkembangan yang
lemah  dan terdapat  katan peningkatan  dalam  penurunan  tekanan pada
pembendungan harga dan permintaan yang lemah pula *
Dalam waktu sebelumnya kebyakan moneter dan kebyakan fiskal telah

mengulangt implementasi perluasan ukuran, dimana BOJ telah mengadops

Vlnpan's Economy and the Role of the Yen
htp Mwww boj of jplen/presskoents4 hiem
" Reuter, Monday, O April 2001, 071086
“ Exchange Rate Theory
hittp Modok uniling se st K UFODOK/ENGLIH/RL _1996/PLIR 10558 html=
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kebijakan pemeliharaan valuta asing pada tingkat vang merendah yang belum
pernah terjadi sebelumnya. Sepanjang sejarah bank sentral baik yang ada didalam
negen atau di fuar negen, belum pernah membenkan penvediaan likwiditas secara
luas. Meskipun demikian, ckonomi Jepang telah gagal untuk dapat kembali ke
tingkat pertumbuhan yang sesuai dan sekarang menghadap kembali ancaman
yang Pesar. Dalam hal ini, bank harus memutuskan bahwa kondisi ekonomi
menuntut pelunakan dalam  sistem kevangan/monetary easing yang drastis, yang
tidak di]utukkuln dibuwah kondisi vang scperti biasanya. Selain ity bank juga
memutuskan  kebijakan moneternya diletakkan mengikuti tindakan-tindakan
kebijakan sebagan berikut:’

o Perubahan dalum target operast untuk operast pasar uang, yaitu target operasi
vang utama untuk operas pasar wang dirubah pada arus yang dapat menjamin
secara heseluruhan dari nilad wkar pada keseunbangan vang menonjol dalam
current accownt pada laporan kevangan BOJ Dibuwah prosedur  baru, bank
menyediakan likwiditas yang luas dan akan dipertimbangkan dalam operast
pasar uang pada tingkat dibawah the ceilling sei pada batas tertinggs,

b O gade e untuk aplikasi prosedur baru. ('] Gude Line yaitu prosedur
vang digunakan untuk: operast pasar uang vang terus ditempatkan pada indek
hurga konsumen ( memadakan barang-barang yang tidak tahan lama pada
perhitungan statistik seluruh negara ) serta mendaflar tingkat kestabilan nol
persen atau peningkatan dan tahun ketahun,

¢ Peningkatan dalam keseimbangan curremt account pada BOJ dan penurunan
pada suku bunga. Untuk waktu sekarang, keseimbangan yang menonjol pada
kondisi keuangan bank ditingkatkan sekitar S tnlyun Yen atau 1 trilyun Yen
dan meningkat dan rata-rata 4 Yen dalam Februan 2001, sebaga konsckuensi
untuk mengantisipasi bahwa jamman terhadap keseluruhan dan suku bunga
tidak akan menurun secara signifikan dari e get level 0,15 % dan selanjutnya

tmgeal menutup pada nol persen dibawah arus normal

! Federn) Reserve Bank of New York- Sofl Exchange Rute Bonds
hittp /ard yahoo com/goo/Exchangerratertheory/ 1 2/ *htip/ i www. ny . org/rmaghome/stall
tpdsed d him
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d. Pemingkatan dalam pembelanjaan obligasi pemenintah untuk jangka panjang,
vang mana upaya i mampu meningkatkan sejumlah pembelanjaan jangka
panjang dan obligasi pemerimah, vaitu dan arus 400 bilyun Yen per bulan.
Dalam  kasus im  yang perlu  dipertimbangkan bahwa peningkatan
pembelaniaan obligasi berguna untuk menyediakan likuiditas yang lunak.
Selanjutnya dalam pembelanjann obligasi yang dilakukan secara sekaligus,
dan subyck untuk membatasi pembelanjaan sejuminh obligasi pemerintah
Jangka panjang, secara efektif dikendalikan oleh bank, setelah meletakkan
perhitungan nilm obligasi pemerintah yang dijual dibawah Yen Repurchase
Aggrement, yang kemudian dijaga dibawah kescimbangan yang menonjol dan
bunknote issued ( persoalan-persoalan uang kertas ),

Selanjutnya BOJ telah memutuskan untuk mengimplementasikan ukuran
kebyakan diatas dengan pertimbangan untuk mencegah harga dari penurunan
seciri berkelanjutan yang sama baiknya dengan upaya mempersiapkan dasar bagi
pertumbuhan ckonomi yang terus menerus, serta mampu membuat pelunakan
dalam sistem keuangan/monetary casing mi oo efekuf dalam mengembalikan
ckonomt Jepang pada tingkat pertumbuhan yang berkelanjwtan, dan mampu
menopang  kemajuan  dalam  reformasi  strukiural  Ukuran  kebijakan  yang
diumplementasikan olech BOJ berkaitan pula dengan sistem  finansial yaitu
penyelesaian non perfornung asset problem ( masalah-masalah kekayaan yang
tiduk berdayn guna ), seperti dalam bidang ekonomi dan indust yang belum
terlaksana. Esensial reformast struktural - harus mampu menyesuaikan dengan
kondist perekonomian yang sedang terjudi, tanpa penyesuaian maka tidak ada
perbutkan dalam produktivitas atuu pertumbuban ekonomi yang berkelanjuan
dapat diperoleh. BOJ sangat berharap adanya dukungan yang jelas dibawah
kepemmpinan yang kuat dari pemerintah Jepang  dalam melakukan reformasi
struktural.

Kebijakan moneter Jepang pada 19 Maret 2001 berkaitan dengan operasi
pasar yang menyesuatkan dengan pertimbangan gans petunjuk pada pertemuan
sebelumnya vaitu pada 28 Februan 2001 Sebagar akibat dart garis petunjuk
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tersebut kurs Jepang berada pada Kisaran 0,15 %." Sejak pertemuan G-7 terdahulu,
mekanisme pasar vang berkaitan dengan penyediaan kematangan dana di luar
akhir tahun fiskal, telah mampu mensubsidi dana bagi implementasi bank. Untuk
lasthias bikuwiditas vang diberikan disini termasuk pengenalan fasilitas pinjaman
komplemen yang meliputi ketentuan-ketentua., wituk perluasan dana bank.

Perkembangan saat in1 dalam pasar keuangen, yaitu stok harga telah jatuh
dengan signifikan, stok rata-rata Nikei 225 dan TOPIX jatuh dibawah 12,00 Yen
dan 1,200 poin, selam 1tu refleks) kejatuhan secara tajam juga terjadi dalam stok
Nasdaq LS. Sementara itu dalam perkembangannya stok harga bank telah jatuh
lebih jauh, dimana kekalahan yang tidak disadan pada stok saham mercka telah
meningkat.’ Selanjutnya keseimbangan vang terjadi dalam permintaan &
persediaan penjualan stok saham dimaksudkan untuk mencapar perolehan modal
bagi perusabaan, vaitu sebelum  perusahaan menutup buku dan  dilakukan
pemotongan bunga oleh pemegang saham. Beberapa pelaku pasar mengharapkan
bahwa penurunan ekanan pada stok saham dimaksudkan untuk menghadapi:
| ketdak stabilan dalam stok harga US sedang tumbuh
2. pemngkatan  sejumlah  perusahaan Jepang vang sedang mengumumkan

penurunan revisi-revist pada ramalan kevangannya.

Sementara 1u berkaitan dengan suku bunga jangka pendek dan jangka
panjang, suku bunga berjungka dalam pasar uang telah jatuh dengan tajam, dan
dilam perkembangan selanjuinya pemotongan suku bunga yang dilakukan oleh
bank pada pertemuan terdahulu, dimaksudkan untuk mengantisipasi lebih jauh
pertumbuban pasar dalam pelunakan dalam sistem Kevangan (monefer casing).
Sebugi akibat keptuhan suku bunga benangka yang tajam il dan investas: vang
terbatas, maka suku bunga jangka panjang juga 1kut jatub dengan tajam dimana
bidang Kurvanya dalam posisi agak rata Indhkmur-uujlkumr yang menunjukkan
restho Kredit, dimana kredit vang berkembanp diantara hutang perusahaan dan

obhigasi pemernintab pada umumnya tdak berubah dan premi Jepang menyisakan

" Jnpan economic outlook & the bank ol Jupan's monetiry policy
< Adowndsiryo/ 00005, pd -

" Toward more transparency and more efficiont organization manigement
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pada sekitar Zerro,'" Dalam pasar kurs valuta asing Yen telah bergeser melemah
terhadap dollar U.S hal i1 merupakan refleksi dari kejatuban yang tajam dalam
stok harga '::cnu‘lcrjadinya penurunan dalam suku bunga jangka pendek dan
jangkyu punjang di Jepang. Beberapa pelaku pasar dalam menyikapi kondisi Yen
vang terjadi pada saal ini vaitu dengan melengkapl penjualan royalti/kekayaan
perusahaan dengan satuan mata uang luar negeri, yang dapat membantu dalam
pencapian perolehan modal sebelum menutup buku mereka pada akhir tahun
fiskal '' Berkaitan dengan hal ini pejabat resmi Jepang telah membuat komentar
dengan menyarankan para pelaku ekonomi di Jepang untuk ikut mentolenr
melemuhnya yen.

Selanjutnya pembangunan finansial yang sedang dilakukan oleh Jepang
terkait  dengan  perekonomian  Amerika, Dimana ekonomi Amerika terus
mengurangl kecepalan pertumbuhannyvanya, sedangkan perusahaan-perusahaan
vang ada mengatur penanaman investasi mereka dalam merespon perlambatan
ckonomi yang sedang dijalankan, serta kecenderungan penurunan produksi yang
terjadi.  Sementara 1lu permintaan  terhadap Larang-barang kapital sedang
menurun, sedangkan permintaan untuk informast tehnologi yang berkaitan dengan
barang-barang kapital meningkat. Dalam sektor perumahan, penjualan barang-
barang cceran,  meskipun  menunjukkan pergerakan  yang mudah berubah
tetapt mengikutl kecenderungan menurun, hal ini merefleksikan merosotnya
kepercayaan konsumen. Berlawanan dengan back ground ini, private institute
researcit telah berhasil merevisi penurunan ramalan mereka umuk ekonomi
Amerika. Bahkan banyak dari mereka masith mengharapkan bahwa ekonomi akan
mampy merecover pertumbuhan kurs potensialnya dalam paruh kedua 2001,
Beberapa ramalan im didasarkan pada asumsi optimis, vaitu:

I Investor mengatur dan melengkapm investasinya dalam paruh pertama 2001

I

Skala stok modal ndak akan diperluas

" Reuter, Manday. 9 April 200 O7:10:56

" whist 15 expected of Japan?
ftpsfwww boj or ipfen/pressikoend sS4 im
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i Perusahaan akan mengurangt tingkat konsumsi dan tabungan kurs akan
berada dibawah nol persen,'”

Dalam pasar finasial Amerika, vang perlu dicatat bahwa stok harga
berkaitan dengan resiko kredit, dimana saat ini telah terjadi perluasan penyebaran
kredit. Dalam wilayah Euro, meskipun adu wanda-tanda perlambatan dalam
produksy dan ekspor tetapr pembangunan ckonomi terus diperkuat, khususnya
dhdukung oleh konsumsi swasta yang melihat kedepan dengan pandangan yang
luas babwa perlambatan akan diantisipasi dengan:
| ketergantungan ekonomi pada permintaan eksiernal relatif dikurangi
2, Pemotongan pajak dan penurunan dalam tingkat pengangguran seperti

mendukung kepercayaan konsumen'

Akan tetapi meskipun demikian perhatian sebaiknya dicurahkan pada
kondist yang tegadi di Jepang, Pembangunan ckonomi Jepang baru saja
benistirahat, hal i nampak dalam penurunan ekspor. Berkaitan dengan
permintaan akhir, bisnis campuran investasi sedang ditingkatkan, Recovery dalam
sektor konsumsi terus melemah secara keseluruhan |, tap terdapat tanda-tanda
posiut dalam beberapa indikator. Investasi perumahan sebenarnya tidak berubah,
akan tetapt wvestast publik menurun. Ekspor Jepang sedang merefleksikan
penurunan yang tajam terhadap ekonomi U8 dan Asia. Berlawanan dengan back
ground int, produkst Jepang sedang memulai menurun  terutama  untuk
memperlambit ckspor, dan investor pada bagian elekiromk dan beberapa material
sedang booming

Keuntungan  kerusama  telah  mampu  memperbaiki - perlambatan
produktivitns dalam perusahasn. Akan tetapt meskipun situasi income rumah
tangga belum  memburuk  namun mempengarubi penurunan dalam  beberapa

tidang ekonomi seperti jumlah tawaran pekerjaan dan  keseluruhan jam.

Charmen Reinhart wmd Carlos A Vegh (1994), “Targeting the real ixchange Rate: Theory and
Evidence,” IMF Working paper /9422 Cooper, Richard N (1971
g Awww Federalreserve gavipubs/ifdp' | 907/580/FdpS80 pdf

i Eisehnnge Rate 1 hedry
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Sebaliknya ada beberapa faktor vang akan memberi dukungan pada ekonomi

sepertt proyek - proyek  diimplementasi berdasarkan pada kelengkapan anggaran

ketangan untuk tahun fiskal 2000 dan jamiman permintaan, hal ini berkaitan

denpan bisnis campuran investast.  Bahkan produksi scpertinya  mengikuti

kecendueringan penurunan hingga pertengahan 2001 yang memberikan gambaran

bahwa:

| penyesumian dalam perckonomian luar negeri akan melanjutkan untuk
beberapa waktu

2 Penyesuman investasi meskipun bukan merupakan bagian yang luas, tapi
menjadi hal yang penting, yang mana bisnis investasi telah siap mencapal
puncak. Jika bisms investasi menvisakan kescretan /kelambatan dalam
permintaan sektor domestik tingkat gradual maka seperti yang dijelaskan di
atas maka mekanisme kerjasama akan dilanjutkan. Harapan perbaikan
ckonomi Jepang bergantung pada skenario recovery vang lunak dalam
chonomi luar negeri, terutama ckonomi U8 pada paruh kedua 2001, Bahkan
tidak dapat disangkal bahwa skenario i1 dalam beberapa respek lebih
optimis'!

Sementara i depresiasi pada yen baru-baru ini akan menekan pada
kescimbangan harga, dun keseimbangan permintaan domestik untuk beberapa
waktu, hal mi menyebabkan investasi menjadi melewati batas dalam beberapa
indusin dan ekonomi menjadi terhenti. Dalam perkembangannya harga akan
dipengaruhi oleh perluasan inovasi tehnologi dan deregulasi biaya komunikasi
serta pengarub arus distmbusi. Dengan demikian perhatian dicurahkan pada
kemungkinan penurunan tekanan pada pembatasan harga dan permintaan yeng
lemah dan akan menmgkat jika tenadi penurunan resiko pada material ekonomi

3.2 Peniluinn Oleh Perwakilan Pemerintah/Departemen Keuangan

Perwakilan dan menten keuangan membuat penilaian sebagai berikut:

" Toward more transparency and more efficient GtganiFAion management
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Recover ekonomi vang muncul sedang berhenti sejenak, dimana sekior
konsumsi secara umurmn tidak berubah namun dalam kenasama sektor produksi
sedung  merefleksikan  penurunan  dalam  ckspor.  Faktor-faktor  seperti
perlambatan dulam ekonomi U'S terkait dengan harapan ekonomi Jepang
Sementara ity suku bunga yang mempengar-®i aktivitas ekonomi seharusnya
jatuh dalam harga, meskipun nilai minimal suku bunga jangka pendek berada
pada level yang rendah. Dalam penjelasan situas) diatas, monefary
castne peringanan dalam sistem keuangan sangat diperdukan. Ukuran yang
sesuai dan dapal dipertimbangkan sebagai pilihan kebijakan diantaranya:

a Resume kebijakan suku bunga nol digunakan guna memelihara kondisi
monetary casing untuk penode waktu vang diperlukan.

b, Menyusun target vang memenuhi syarat untuk operasi pasar guna
menjamin ketentuan dana yang luas dan mendorong tindakan yang lebih
jauh dalam melunakan kebijakan moneter yang dijalankan.

¢ peningkatan type instrumen yang memenuhi syarat untuk operasi pasar
ouna menjamin ketentuan -ketentuan dana vang luas. "’

Selanjutnya berdasarkan ukuran diatas pemerintah akan menanyakan

pada bank untuk memeriksa ukuran-ukuran ini dan mendorong lebih jauh

kebrjakan menurunkan nilar mata vang.

5
3

- Pemerintah tidak mempertimbangkan bahwa kebijakan moneter itu sendiri akan

mampu  menyelesaikan  permasalahan  ekonomi  Jepang  dan  mampu
mengerjakan sepenuhnya persoalan-persoalan yang perlu dikatrol, serta untuk
mencapai  reformasi ekonomi dan struktur fiskal termasuk penyelesaian

pinjaman yang tdak berdaya guna

Sedangkan perwakilan dari Pemerintah/Departemen  Keuangan — membuat

penilainn vang sesun

L

Dalam laporan ckonomi bulanan  yang diluncurkan oleh Kabinet pada 16

Marel, upaye  recover muncul untuk mengatasi  perlambatan  ¢konomi

" Reuters, 16 Februney 2001, 10:29 20
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Sedanghan  tanda-tanda  perlambatan  dalam  bisnis  investasi campuran
merupakan faktor-faktor yang terkait

1 Berlawanan dengan latar belakang im, pemenntah akan melanjutkan kebijakan
moneternya untuk implementasi yang bermanfaal bagi melengkapi budget
untuk hiskal 2001 dan untuk mengimplementasikan budget sesuai dalam tahun
liskal yang buru. Dalam perkembangannya untuk mempromosikan reformasi
struktural ekonomi, pemerintah akan memantapkan Dewan Keuangan pada
pengaturan bulan April 2001 selanjutnya  reformasi  struktural ekonomi
dipromosikan secara teratur pada pertemuan ke-5 Dewan Ekonomi dan
Kebijakan Fiskal vang dalam perkembangannya bertugas merumuskan
ckonomi dan menetapkan cara-cara untuk mengatasi persoalan-persoalan yang
berkatan pada penyelesatan pinjaman yang tidak berdaya guna. Untuk itu
fign partal yang berperan telah membentuk komite, guna menyusun paket
ckonomi darurat dan pertemuan yang pertama telah dilaksanakan Dasar
pertimbangan dibernkannya usulan paket ckonom darurat oleh tiga partar yang
berperan int untuk memunculkan ukuran yang konkret serta memungkinkan
untuk melakukan revitalisasi stok pasar dan mempromosikan penyelesaian
pinjuman yang tidak berdaya guna,

3. Pemermntah mempertimbangkan pentingnva kebijakan moneter yang dapat
mermimpin dalam kesesuaian, tepat waktu |, serta mempertanyakan Bank dalam
mengimplementasikan  monetary caving lebih jauh, yvang berguna untuk
mencapar stabihitas harga dalam situasi ckonomi sekarang ini "

Dalam perkembangan selanjutnya muncul usulan kebijakan dan Kepala
Departemen Keuangan Tentang Prosedur Baru untuk Operasi Pasar Uang Usulan
imi bensi: bank akan mengubah target utama untuk operasi pasar uang untuk
keseimbangan yang belum terselesaikan dan current account pada  BOJ,
Selanjutnya bank akan melanjutkan kerangka kerja baru untuk operasi pasar
uang yang ditentukan dalam poin | hingga CP1( termasuk barang-barang

" Rewter Friday, 13 April 2001, 07 10:56
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vang tidak tahan lama pada basis seluruh negara) mencapai daftar kestabilan nol
persen atau peningkatan dari tahun ketahun. "

Dalam mengendalikan operast pasar dalam kescesuaian dengan kerangka
werji vang  ditentukan dalam ketentuan 1 diatas, bank akan meningkatkan
sejumlah pcn'rhr:lunjmm obligasi pemenntah jangks panjang vang belum
terselesatkan.

Selun ity Kepala Departemen Keuangan Jepang juga mengajukan usulan
lentang Curde Line untuk operasi pasar Garis petunjuk untuk operasi pasar uang
dalam intermeeting period 1m mengikuti sesuai dengan langkah BOJ yang akan
memimpin operasi pasar uang dengan memberi bantuan yang cukup besar untuk
keseimbangan arus uang pada bank sekitar S trilyun ven'® Sedangkan adanya
restko finansial dalam ketidakstabilan pasar, dimana munculnya percepatan
pelombang dalam permintaan ikuiditas, menyebabkan bank akan menyediakan
Itkuiditus lebih banyak terlepas dan gans kebyakan di atas

Menanggap kebijakan di atas Shinotsuka memberikan suara vang
berlawanan dengan usulan di aas unwk dasar-dasar yang mengikutinya.
Pemberian yang dilakukan oleh bank secars konsisten berlawanan dengan
penyesuatan target kuantitatf pada dasar vang berhubungan antara indikator
quantitative dan pembangunan dalam ekonomu tidak stabil, persoalan perubahan

kebijakan moneter bank belum didiskusikan dengan cukup,

3.3 Peran Liberal Democrat Party dalam memulihkan perckonomian di
Jepang

Perdana. Menten yang baru ( Jumchiro Kowzumi ) telah mengatakan

bahwu reformasi struktural yang sedang dijalankan Jepang akan mengakibatkan

stagnasi ckonomi yang lebih jauh atau bahkan mengalami penyusutan. Pemily

ying telah berlangsung dianggap sebagai pergeseran yang radikal dalam sentimen

politik di Jepang. Bahkan politk mungkin akan melumpuhkan reformasi yang

7 Reuter Maonday, © April 2001, 09 10,56

" Foreward by the Governor
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sedang  dijalankan scbelum reformasi itu sendini punya kesempatan untuk
mewujudkan hasilnyva. Sebagai anggota partat LDP, Jumichiro Koizumi lebih
memperhatikan pemeliharaan suara pendukungnya baru kemudian memperhatikan
proses reformasi'’ Kabinet Koizumi menvatakan telah memproklamasikan
dukungannya untuk proses percepatan reformasi. Bahkan hal tersebut selanjutnya
diarahkan berkaitan dengan kebijakan ekonomi. Hiezo Takenaka menteri ekonomi
yang merupakan Profesor dan secbuah universitas di Jepang dan merupakan orang
luar partai LLDP mengkritik pemerintah dalam penggunaan pembelanjaan publik
untuk recover ckonomi yang dalam pelaksanaannya dipandang kurang serius.
Sementara Hakuo  Yangisawa, Menten  Pelayanan Keuvangan di  bawah
administras) Yoshiro Mor yang terdahulu meskipun tetap menguasai namun tidak
bisa menghapuskan 150 trilyun Yen dalam pinjaman yang buruk * Juga Menteri
Keuangan Masajuro Shiokawa yang merupakan anggota partai LDP dengan
pengalaman yang relauf sedikit, menyarankan perlu adanva pergerakan yang licin
untuk menjembatani gap antara reformast muda dan anggota partai yvang lama
untuk menyediakan beberapa ukuran reformasi baru.

Estimast dalam bulan September 2001 menunjukkan lebih kurang 32
trilyun ven pimjaman buruk masih tersisa pada lembaran keseimbangan di bank*!
Kotzumi belum mengindikasikan bahwa dia akan melanjutkan strategi LDP dalam
penggunaan dana pubhik untuk menopang kelemahan dan ketidak efisienan bank,
akan tetapr usaha i belum membushken hasil  Sementara ity beberapa
perjuangan perusahaan selanjutnya akan menemukan jalan tanpa menaksir modal.
Beberapu kebyukan mulai mengarahkan problem resiko yang telah muncul pada
bank yang memiliki sedikit msentif untuk menghapus pinjaman buruk atau

[ ¥
munculnya pimaman standart, ~

" See Policy You Can'tBank an
hittp www dismal comvthoughts/article ssp?aid=1049

* Jupan Elects To Take the Difficult Path by Lisa Anderson
hitp www economy comiresearch/dept asp?e= | & h=HODO4000K00228

il +
Ihid
* Japan Eleets To Take the Difficult Path by Lisa Anderson
hitp iwww economy com/research/dept asp?c= | &h=HO004000800228
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Lain hainya dengan Koizumi vang menganggarkan BOJ dengan
diperlukan untuk memberikan pemecahan terhadap ckonomi vang seret.  Selain
i perusahaan juga sedang dalam kondisi suram,yang mana kelebihan kapasitas
tdan persediaan yang berbeda digunakan untuk meningkatkan permintaan kapital
yang sama lamanya dengan batas Keuntungan yang rendah dan kelemahan
permintaan konsumen menyediakan disinsentive untuk investasi yang lebih jauh
Salah satw alternatf bagi BOJ adalah dapat mempublikasikan pernyataan target
arus inflasi positif. Ini akan menjadi strategi yang umum pada Bank Sentral
Fropa, tapt akan menekankan pada arus inflasi dasar dengan batas tertinggi
Sehingga mampu mendorong pengharapan terhadap inflasi positif vang mungkin
dapat memikat beberapa konsumen untuk kembali ke pasar membantu menopang
beberapa kelebithan inventory . Gubernur BOJ Masharu Hayami mengumumkan
pengunduran  dininya, vang memnmbulkan  ketidak pastian calam kebijakan
moneter masa depan. Adapun keberhasilan Hayami sepertinya nampak pada
upava melckatkan suku bunga nol untuk waktu mendatang,

Kemungkinan  deklarasi  Havami komitmennya  ditempatkan  pada
pembelanjaan  pemerintah.  Dimana  keseluruhan  kesulitan  ekonomi Jepang,
drantisipasi  oleh  LDP dengnan  menyandarkan pada  dana publik., serta
pembenahan proyek-proyek publik vang tidak berguna. Tidak hanya pemeliharaan
dalam pekerjpan konstruksi industr yang mana perhitungan nilai keuangan
mencapai 10% dari total employment ( tenaga kena)® Pemotongan dalam
pembelanjaan publik akan memperbaiki beban hutang pemerintah dengan harapan
yang dupat diharapkan untuk mass depan Tapt yang lebih penting, masapu
memotong proyek konstruksi yang meyakinkan hirarki LDP untuk meletakkan
pendapatnya yang krusl untuk mengkoreksi ketidaksermbangan dalam ekonomi,
Korzumi belum mengekspos pandangannya secara cksphsit tentang bagaimana
memben dorongan, serta apa yang esensial sobagm katahs untuk memulihkan
kembali kondisi ekonomi. Dengan membandingkan pembelanjaan orang Amerika

" Japun’s Politics, Chikafumi Hodo, 19 February 2001, Tokyo Treasury Desk+81-3 34328785
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dengan konsumen Jepang ternyata konsumen Jepang lebih melihat kedepan yang
mana mercka lebih suka untuk menyimpan arus pendapatan mercka untuk
menambah kemungkiman konsumsi masa depan. Bagian alasan untuk i adalah
bahwia Jepang tidak memiliki jaringan pengaman sosial seperti yang dimiliki oleh
Amenka

Mungkin sekali bahwa lebih jauh kelangkaan pekerjsan tidak dapat
dilmndarkan dan bahwa merekn pads aklomyva harus membayar percepatan
pertumbuhan  hutang  publik, menyediakan lebnh  merangsang  untuk
menyelamatkan dalam jangka pendek meskipun tabu unfuk kembali ke tingkat
renduh Tromsnya cara terbaik untuk memunculkan pembelanjaan guna
mendapatkan kerjasama yang koat dan struktural finansial, pemngkatan langkah
lerhadap kelangkaan pekerjaan dan konsumen menyadan pada masa mendatang |
i mungkim, mengembalikan kepercayaan secara aktual kepada masyarakat
melibat bahwa perusahaan telah mular proses pemotongan perluasan kapasitas
Menandakan bahwa recover jangka panjang pada akhimva sedang berlangsung
Sementara  itu yang dirasa paling merintangi saat ini bagi Koizumi dan LPD
untuk melewatinva adalah rencana permlu cotuk tngkat Majehs rendah pada
bulan Juli 2001 . Jika rakyat Jepang dipersiapkan untuk memikul usaha Koizumi
tcluh mengiyinkan dan tidak melepaskan dan kemuodian Jepang melihat recovery

lebih baik darn kemanin,
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BAB IV
KONDISI EKONOMI DAN KEUANGAN JEPANG PASCA KEBIJAKAN-
KEBIJAKAN PEMERINTAH JEPANG (BO.J)

4.1 Kondisi ekonomi dan keuangan Jepang pasca kebijakan-kebijakan
pemerintah Jepang (BOJ)

Penurunan ekonomi plobal akan terus menckan ckspor dan produksi
Jepang. Bahkan diperkirakan pada kuartal April sampal Juni 2001 akan terus
melemah, hal 1m berdasarkan pada semakin terlihatnya penurunan dalam produksi
konstruksi yang berhubungan dengan barang-harang dan beberapa pabrik,
terutama mereka yang berada dalam sektor material. melakukan penyesualan
dalam skala penuh pada persediaan di dalam atau setelah bulan April, Dan
keuntungan perusahaan masih berat untuk dicapai tidak hanya dalam faktor harga
seperti tekanan yang kuat dalam penurunan pada harga yang merefleksikan
penyesuaian terhadap kondisi ekonomi internasional dan intens kompetisi harga-
harga domestik, tetapi juga dalam faktor volume sepertt suatu penurunan dalam
produksi

Sist ekspor tetap mengalami penurunan sejalan dengan penurunan
ckonomi yang terjadi di Amerika Serikat dan Asia Timur Pada permintaan
domestik. secara keseluruhan pemulihan dalam konsumsi swasta Juga masih
metdlame penurunan, tapl masih ada sinyal positif dar beberapa indikator.
Bisnis Investas, yang telah meningkat, kelihatannya menjadi datar atau tidak
mengalumi peningkatan dan tidak menurun, Dalam keadaan ini, produksi industn
telah menurun dan kelebihan persediaan barang-barang alat elektronik dan
beberapa material menjadi meningkat, dengan kata lain terjadi over stock.
Keuntungan  perusahaan terlihat mulai menurun, terutama  dalam sektor
manufakiur ' Kondisi pendapatan rumah tun i masih belum menurun, akan
tetapt penurunan produksi telah mulai mempengaruln sektor rumah tangga

ferutama melalui pengurangan jam kenja. Kesimpulannya, penyesuaian dalam

"The 28™ Survey of Industrial Economic trends, Ministry of Economy, Trade and Industri,
hiip dwww meti go iprenglishireport/data/eDI 1 208e htm]
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aktivitas ekonomi sedang berlangsung, sebagaimana produksi vang menurun
karena menurunnya ekspor.

Mengenai perkiraan ckonomi, ckspor kelihatannya akan menurun untuk
sementara. Investast telah diproyeksi melewati titik kulminasi dan menurun
seiring dengan mulai menurunnya keuntungan perusahaan, Sebagal tambahan,
penyesuman persediaan barang terutama barang-barang elektromk sepertinys akan
menyebabkan produksi industri untuk mengikuti trend penurunan paling tidak
sampal pertengahan tahun 2001, Pendapatan rumah tangga vang diperkirakan
secarn bertahap menurun merefleksikan terus menurunnya produksi. Secara
keseluruhan, penyesuaian-penyesuaian  sepertinya akan terus tegadi  untuk
beberapa waktu, terutama dalam hal produksi. Perkembangan ekonomi dalam
paruh kedua tahun fiskal 2001 akan dipengarubi oleh perluasan-perluasan
ckonomi luar negeni, terutama Amerika Serikat Hal ini bila melihat bahwa
penyesuaian-penyesuaian vang terjadi sekarang di konsentrasikan terutama dalam
ckspor dan  produksi  dan  kondisi  pemulihan  masih  suram. Lagipula,
perkembangan dalam harga saham, efcknya terhadap sentimen perusahaan dan
rumah tangga membutuhkan perhatian,

Depresiast ven terhadap dolar Amerika i pasar vang mendorong tekanan
kenatkan harga. Bagaimanapun, mercka sepertinya Juga menjadi subyek untuk
metickan penurunan dar ketdak seimbangan antara penawaran dan permintaan
dalam pasar domestik sejalan dengan berlanjutnya penyesuaian ekonomi Sebagai
tumbahan, inovasi dalam teknologi. bersama dengan dercgulas), dimana telah
menuntun tnf komunikast lebih rendah, terus berlanjut mengendalikan harga, dan
dampak pelurusan jalur distribusi, sebagai contoh oleh sektor pakman, akan
diteruskon untuk sementara Berlawanan dengan latar belakang imi, berbagas
indeks harga sepertinva secara keseluruhan melemah untuk saat sekarang 1ni
Kalauw resitko penurunan ckonomi tenadi sejalan dengan melemahnya ekonomi
dunia, tekanan yang dihadapr dalam menurunnya harga berasal dar permintaan

vang melemah secara mtensif, dan hal im harus dipechatikan

Berkenaan dengan keuangan perusahaan, bank-bank swasta terus secara
Akt memperluas prgaman terutama kepada perusahaan-perusahaan yang dinila

sehut atan menunjukkan kemampuannya dalam mengembalikan setiap pinjaman,
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sehingga bank tidak menjadi ragu lagi untuk memberikan kredit kepada mereka "
Dengan demikian, dalam pandangan perusahaan. tidak ada perubahan prilaku
bank dalam memberikan pinjaman terhadap para perusahaan, Pengujian secara
ketat, betapapun, menunjukkan bahwa bank berusaha meningkatkan pembeérian
pinjaman kepada perusahaan yang schat saja, dan berhati-hati untuk memberikan
priyaman  kepada  perusahaan  vang  memiliki kemampuan vang rendah
mengembalikan kredit. Dengan kata lain, telah tumbuh polarisasi dalam sikap
bank untuk pemberian pinjaman atau kredit  Sementara itu, peningkatan
pendanaan untuk perusabaan dalam pasar modal melalui mstrumen-instrumen
seperti sural obligasi dan commercial paper terjadi karena rendahnya suku bunga
bank dan kemauan dari pars investor untuk mengambil restko dalam mengambil
kredit dun bank Jumlah pengeluaran surat-surat berharga meningkat Untuk saat
i, prilaku bank-bank komersial dalam memberikan kredit atau pimjaman baru
dan keaduan keuangan perusahaan masih lemah, sehinggu perhatian harus
diberikan dalam hal dampak dari kebnjakan-kebijakan yang diambil oleh bank.
Selam iy, pengawasan secara hati-hati Juga harus dilakukan pada setiap
perkembangan  yang terjadi pada  kondisi harga saham dan keuntungan
perusahaan, ’

Pada pertemuan otoritas moneter vang diadakan pada tanggal 17 Mei
2001, para anggota sidang memberikan penilaian-penilaian mercka terhadap
perkembangan kondisi perekonomian dan keuangan Jepang seperti yang dinngkas
oleh penulis sebagai benkut, para anggots sidang sepakat untuk mengatakan
bahwa penyesunian-penyesuaian terhadap aktivitas ekonomi sedang berlangsung,
sebagaimana produkst yang menurun akibat rendahnya permintaan untuk ekspor.
Merckn memandang bahwa peningkatan angka-angka indikator menunjukkan
penurunan yang terjady pada sektor swasta telah menjadi jelas. Karena produkst
industry viang berorientasi ekspor telah menyumbang proses pemulihan yang terus
berlanyut sampai akhir tahun 2000, penurunan dalam ekspor mempunyai dampak
yang signifikan pada produksi dan mempengaruhi investasi Penurunan dalam

produkst menyebabkan tenadinya penurunan  dalam keuntungan perusahaan.

“About the bank, The Bank of Japan Law, hirtpd/www hoj or jpven/about/bojlaw 1 hum
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Penurunan investast dan meningkatnya pembatalan rencana-rencana provek

investasi baru mulai mempengaruhi  sektor-sektor yang lain selain yang
berhubungan dengan barang teknologi informasi, Dan proyek-proyek vang masih
lerus dilaryutkan adalah proyek yang sudah tidak dapat dibatalkan lagi, seperti
misalnya Konstrukst pabrik. Dan sckarang ini tidak terlihat akan terjadi lagi
penurunan sccara tajam dalam investasi.

Pandangan mengenar konsums: swasta adalah sebagai berikut, pertama;
hasil dari beberapa indikator saat ini telah menggembirakan. Kedua, betapapun,
penurunan produksi telah mulai mempengaruhi kondisi lupangan kena dan
pendapatan. Dan ketiga: perhatian harus diberikan pada kemungkinan bahwa
perkembangan tersebut dalam konsumsi swasta secara intensif mengginng ke arah
perputaran negauf antara sektor perusahaan dan sektor rumah tangga. Konsums)
Swasty masih berada pada tingkat yang normal, seperts yang diperlihatkan pada
penjualan barang-barang tahan lama, sebagai contoh, mobil penumpang, dan
penjualan barang-barang konsumsi rumah tangga pada supermarket yang ada di
Tokyo. Meskipun konsumsi swasta kekurangan momentum untuk pemulihan,
perkembangan vang telah ditunjukkan dapat dinilai sebagai penampilan yang
secara relatf dapat dikatakan sedikit menggembirakan. Perbedaan momentum
antara scktor perusahaan dan sektor rumah tangea adalah merupakan fenomena
tipikal dalam tahap awal penyesuaian ckonomi dan dimonitor apakah penyesuaian
dalam sckior swasta akan menular pada sektor rumah tangga dalam jangka waktu
lertentu

Dalam memperkirakan Kondisi ekonomi pada paruh kedua tahun fiskal
2001 harus memperhatikan masa depan perkembangan keuntungan perusahaan
yang terlthat telah mulai mengalami penurunan, tindakan-tindakan atau kebiakan
yang mungkin dilakukan perusahaan terhadap pekerjanya dikala pendapatan
mereka berkurang. Dalam hubungannya dengan ini, penurunan yang terjadi dalam
hal jumlah jam kena menunjukkan usaha perusahaan untuk menurunkan hiaya
produksi, dan penyesuaian tersebut dalam hal pekerjaan dan pendapatan menjadi

berbeda dan sebelumya. Tingkat pengangguran memingkat lagn karena adanya



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

ketidaksesuatan antara pekerjaan yang ditawarkan dengan umur dan kemampuan
dari pencan kerja.

(31 sisi lain, diperlukan adanya pengamatan dan pemenntah mengenai
perhembangan dalam consumer confidence (kepercayaan masyarakat terhadap
barung-barang produksi dalam negeri), dimana hal ini telah mengalami penurunan
karena kondisi pekerjasn dan pendapatan terhadap latar belakang trend produks:
vang jugs mengalami penurunan. Di lain pihak, kecenderungan tingkat konsumsi
meningkat meskipun terjady penurunan dalam consumer confidence, dan atribut
ini membawa fakta bahwa beberapa rumah tangga terlihat lelah untuk menghemat
dan mengharapkan adanya perubahan

Perkembangan ekonomi Jepang tampaknya akan terus dipengaruhi oleh
perkembangun dalam ckonomi Amerika Senkat dan teknologi informasi global,
dalam hal fm yang berhubungan dengan permintaan terhadap barang-barang
tersebut yang di hasilkan oleh Jepang. Perlu memperhatikan usaha-usaha
pemerintahan yang baru dalam menjalankan reformasi struktural Dampak dari
reformasi struktural terhadap ekonomi perlu untuk dikaji dan hasi! kajian ini akan
dibahas dalam pertemuan otontas moneter sebagai salah satu pertimbangan dalam
mengambil suatu kebijakan,

Mengenai ckonomi Amerika, mesktpun ada faktor negatif dan faktor
positif, masth sulit untuk memlal svatu pemulihan pada paruh kedua tahun 2001,
Faktor posiuf itu adalah pertumbuban GDP pada kuartal Januari sampai Maret
2001 temyata lebih tinggl dan yang telah diperkirakan dan perkembangan
perusahann dalam scktor rumah tangga, ada beberapa hal vang menarik untuk
diperhatikan seperti contoh meningkatnya produktivitas pekerja yang telah
meningkat, dalam bulan Januan-Maret temyata menurun. Para pelaku pasar
mungkin mempertimbangkan resiko karena ekonomi Amerika yang sedang
IMEnuUrun

Penurunan ckonomi yang teradi di Jepang dirasa wajar jika melihat
kondisi ckonomi Amerika yang sedang menurun Berdasarkan penilaian diatas,
dapat dikatakan bahwa lemahnya faktor peiawaran dan permintaan Jepang
menjadi penyebab terjadinya kondisi Jepang seperti sekarang ini.
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4.2 Situasi pasar valuta asing menanggapi kebijakun-kebijakan BOJ

Tanggal 4 April, Yen masih tetap berada dibawah tekanan melawan dolar
therbut [Hﬂ-ngamull.an mvestor yang merasa cemas terhadap penyembuhan ekonom
depany. Menurut 49 analis yang mengikuti jajak pendapat vang di selenggarakan
oleh Rewters, yen akan berada pada posisi 126,00 per dolar Amerika satu bulan
dari sckarang 'Sentimen negatif pasar timbul dan semakin memburuk pada awal
minggy i dengan melithat hasil ekspor dan produksi industri. Pada tanggal 9
April 2001, Menten ckonomi Jepang Taro Aso mengatakan bahwa Jepang tidak
menginginkan yen tergelineir terus,

Pada tanggal 10 April 2001 dolar diperdagangkan dalam posisi 12510
ven perdolar Amenka setelah sebelumnya di pasar New York ditutup pada kisaran
125 ven per dolar Amerika. Menanggapi melemahnya ven ini, Menteri Keuangan
Jepang Kuichi Miyazawa mengatakan bahwa dia tidak punya keinginan untuk
melakukan intervenss terhadap pasar valuta asing. Komentar Miyazawa ini terlihat
kontradiksi dengan para pejabat dilingkungan Departemen Keuangan Jepang
termasuk wakil menteri keuangan untuk urusan luar negeri, Haruhiko Kuroda,
yang secara berulang-ulang mengatakan bahwa melemahnya yen tersebut terlaly
cepat, dan mengancam akan melakukan intervensi bila pergerakan ini terus
berlanut.”

Melemahnya yen yang terlalu cepat akan menimbulkan dampak yang
membahiyakan bagi ckonomi negara. Aso secars diplomatis menyatakan yang
puling diingmkan oleh semua negara didunia im adalah mempunyai mata uang
yang stabil, hal it diasumsikan pasar sebagai peringatan agar yen tidak melemah
sehingga bila ven mengindikasikan melemah lagi, maka akan dilakukan langkah
mtervensy. Permnyataan ini mempunyai pengaruh terhadap pasar uang Tokyo

sehingga uang yen sedikit mengalami pemngkatan di pasar Tokyo.

' Fears over Japan economy to keep ven uner pressure. Joanna Russel, RTRS[nL0326262]
' Miyazawn says no intention to intervene in forex, Reuters-RTRS [nTALI024694), 10 April 2001
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SIMPULAN

5.1. Kesimpulan

Melemahnya mata uang yen terhadap dolar Amerika di pasar valuta asing
merefleksikan  kondist ckonomi dan louangan dalam  negeri  Jepang.
Perckonomian Jepang mengalami penurunan scjalan dengan kondisi ekonomi
dunia yang berada pada kondisi yang sama.

Melemahnya ekonomi Jepang diakibatkan oleh beberapa faktor yakni,
situasi ekonomi dunia yang menurun, kondist ekonomi dalam negert yang buruk,
dan situasi politik vang tdak menentu

Pemerintah Jepang menanggapi hal mi dengan melakukan langkah-
langkah yang diperlukan guna memulihkan kondisi ekonominya Pemerintah
Jepang mengupayakan peran Bank Sentralnya secara maksimal  untuk
menanggulang kemunduran ekonomi vang melanda Jepang,

Rank Sentral Jepang melakukan upava pemuliban ckonomi dengan
menurunkan tingkat suku bunga vang ditujukan untuk menggairahkan kembali
sektor rifl dan meningkatkan konsumsi produks: dalam negen sehingga dampak
penurunan ckonomi vang melanda Amenka dapat di ehminasi  dengan
peningkatan penyerapan pasar dalam negeri.

Harapan Bank sentral untuk memulihkan kepercayaan pelaku pasar
terhadap situast ckonomi Jepang mulai mendapatkan titik terang dengan
menguatnya ven kembali sampai pada level 11945 pada pertengahan 2001
walaupun  untuk  kembali pada kondisi penguatan ekonomi Jepang secara

keseluruhan masth membutuhkan waktu vang agak lama
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Rigital Bepesiton. niersias. J8MRe . cx 2001 10:26:58

23:50 20 Mar JAPAN FEB CUSTOMS-CLEARED TRADE SURPLUS DOWN 25 4
PCT YR/YR -- MOF

23:50 20 Mar JAPAN FEB CUSTOMS-CLEARED TRADE SURPLUS WITH U.S.

_ DOWN 2.8 PCT YR/YR -- MOF

23:50 20 Mar JAPAN FEB CUSTOMS-CLEARED TRADE SURPLUS Y879.4 BLN
WITH U.S. 667.4 BLN YEN -- MOF

23:54 20 Mar TABLE-Japan Feb trade surplus down 25.4 pct yriyr

TOKYD, March 21 (Reuters] — Japan's customs-cleared trades
Autplun fell 25.4 percent in February from a year eaclier, the
Miniatey of Finance said on Wednegaday.

Japan's custome-cleared trade retirned to a sueplus in
February of 8724 killion yen afterc dipping tnto & deficic for
the First time in four years in January.

Japan's surplls with lts largest trating partner, the United
States, fell 2.B percent year-on-year to &587.4 billion yen, thea
ministry -=aid.

(Unacdjusted, min yan) TER YEAR AGO BCT CHG
Overall balance B75, 446 1.0, 281 =254
Exporta &.297.3783 d,136,816 Flo
Impocks 3,317,927 Sy, 53 122
(Adiusted trace) ! FER JAN FOT (CHE
Overall Balance B39, 575 350, SEL #1326
Exports 4,418,745 451317718 +8.9
Impborks 3BT 130 3,770,813 5% |
([Countey hreakdown, yeac-ah-Year chahges)
FEB PCT 'CHG
With W.5. 66T, 427 -2, 8
Expacts 1,301,790 £3.5
imporks 634,363 #1220
Vith EU 308,692 L. 4
Exports 738, 206 -1, .1
Impotts 426,614 +14.0
With Asiga 289, 461 -28.73
Exports 1,644, 250 +3.9
Imports 1,354,785 #1500

Followlny 4= @ breakdown of Japah's ttade Lodesx. whidh tracks
changes in volumes of axpocts and Linpotts.,
(Year-on-yvear changsds, 1ih percent, Lndexs base 155&)

FEE JaM JAN INDEX
Export voluma =5 7 4.7 114.10
Tmpoct velums k2.8 Fil.n il

To wiew the full raklos, please go o the efficisl vebalte af
the Mintstey of Finance atb shtrgr s mef . gl fps

((Tokyo Newsroom +81-3 3432 788§
Eokyo. navs pocn? ceutars ., gan) )

For related news, double click on one of the following codes:
[J] [M] [T][D] [E] [U] [NAT] [RNP] [DNP] [PTD] [JP] [ASIA] [TRD] [ECI] [LEN] [RTRS] [US]

Tuesday, 20 March 2001 23:50:13
ENDS [nTAV023445)
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EPH{Het By R‘}e;l.z_i_tars- A '!{EutEIKE' [ S WetH=gdaly) (B2 |Marcn 2UUL LUtss:in
23:50 20 Mar JAPAN FEB CUSTOMS-CLEARED TRADE SURPLUS DOWN 25.4
PCT YR/YR -- MOF
2350 20 Mar JAPAN FEB CUSTOMS-CLEARED TRADE SURPLUS WITH U.&.
DOWN 2.8 PCT YR/YR -- MOF
23:50 20 Mar JAPAN FEB CUSTOMS-CLEARED TRADE SURPLUS Y879.4 BLN
WITH U.S. 667.4 BLN YEN - MOF
23:54 20 Mar TABLE-Japan Feb trade surplus down 25.4 pct yrfyr
TOKYO, March 21 (Reutets) - Fapan's customs-Qleared rrade
surplus Fell 25.4 percent in February from a year sarlLar, tha
Ministcy ¢f Finance said an Wednesday.
Japan'd customs-oleared trade returned to 3 surpluas irn
February of BE719.4 billien yen after dipping into a deficit for
the flrst time in four yeacs in January.
Japan's surplus with its largest teading parther, the United
Bfates, fell Z.§ petcent year-on-year to 657.4 billion yern, tha
ministry said,

(Unadajusted, mln yen) ¥EB YEAR AGD BT ChHG
overall balance 279,446 1,079,281 1P
Exports C 4,197,373 4,136,815 +1.5
Imports a1 T.927 2,957,535 RI2
(Adjusted trace) FER JAN PCT CHG
Crverall balanca 838,55 280, S6s #1332, 6
Bxporoe e ) 8,131,378 +5.0
Importa L e b R AL 2 TT0, 513 =k

(Country breakdoln, YeEar-on-year changes)

FEE PUT CHG

With U.5. 667,427 2.4
Exporta 1300, 790 +3.9
Imports E34, 363 t12.4
wWith EU 08, 652 -16.4
FRpocts V35,308 & T
ImpScts 475,14 +14:, 0
With Asia 289,451 =83
Exporta 1G4, 250 o1
Imports 1,354,788 +15.0

Following 1= a breeakcdown of Japan's trade ipdan; whish Eracke
changea in volumes of exports and imports.
(Year-on—yesdalt changes,; 1in pececent, indes baza 1955)

FEB JAN JAN TNTER
Export voluma =5 -4.7 LT, O
ITmpott volums +2.8 £ 119 111,32

To view the full tables, pledse go to tha offlcizl walksita of
the Ministry of Finance' at <hotpl /S wnrcmof.go.|pe

[ (Tokyo Newzrocom +81-3 3432 T585
cokyo. newscoomd reuters, gom) )

For related news, double click on one of the following codes:
[J] [M1 [T] (D] [E] [U] [NAT] [RNP] [DNP] [PTD] [JP] [ASIA] [TRD] [ECI] [LEN] [RTRS] [US]

Tuesday, 20 March 2001 23:50:13
ENDS [nTAV023445)
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Printed By Reuters : Reuters Wednesday, 21 March 2001 03:44:53

23:50 20 Mar JAPAN JANUARY ALL INDUSTRIES INDEX DOWN 1.8 PCT
MTH/MTH -- METI

23:50 20 War JAPAN JANUARY TERTIARY SECTOR INDEX DOWN 0.5 PCT
MTHIMTH -- METI

23:52 20 Mar TABLE-Japan METI Jan all-industries index down 1.8% m/m

TOKYO, March 21 (Reuters) - Japanese economic activity in January was down 1.8 percent from the
previous month, the Ministry of Economy, Trade and Industry's (METI) all-industries index showed on
Wednesday.

The tertiary sector index, a core component of the all-industries index mainly comprising service industries,
fall 0.5 percent, MET] said

Following is a breakdown of the Januvary all-aindustoias

thdex, edpressed as a seasonally sdjoatsd pertentage chahga
from the previous monbthsi

JAN DR WELEGHTINRG
All-indusceclas Lndex -1,4 Tre 100, 04
Canstroctlon g + LB B3N
Induaterizsl oroduction = R £l EpLRe A
Tertiscy sectbor -5 +31 v a9k
Public sotiwigy =L} == 0]
TH view the full tables, pléease go to the afficial homdpEsse of
the Mindistey of Esonomy, Ttade-andilndustsy al
<hetpt M fwewimeti g0 Tps
((Tekyo Newscoom +8I-3 3432 FRETV
SoRYQs newsroonEregters. aoml ')

For related news. double click on one of the following codes,
[J] [M] [T} D] [E] U] [NAT] [RNP] [DNP] [FTD] [JP] [ASIA] [ECI] [LEN] [RTRS]

Tuesday, 20 March 2001 23:50:07
ENDS [nTALUDZ4508]
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ited By Reuters : Reuters Thuraday. 29 March 2001 19-:08

28 Mar JAPAN FEBRUARY PRELIMINARY INDUSTRIAL OUTPUT UP 0.4 PCT MTH/MTH — MET]

28 Mar JAPAN FEBRUARY PRELIMINARY INDUSTRIAL INVENTORIES UP 0.7 PCTMTH/MTH — METI

28 Mar  JAPAN MARCH MANUFACTURERS' OUTPUT SEEN DOWN 0.8 PCT MTHMTH - METI

28 Mar JAPAN APRIL MANUFACTURERS' OUTPUT SEENUP 06 PCT MTH/MTH — METI

28 Mar  JAPAN METI DOWNGRADES ASSESSMENT OF INDUSTRIAL OUTPUT TO 'SLIGHTLY WEAKER'

28 Mar  TABLE-Japan Feb industrial output up 0.4 pct m/m
KYO, March 29 (Reuters) - Japan's industrial output rose 0 4 percent in February from the previous month on a seasong
ed basis, preliminary data from the Ministry of Economy, Trade and indusiry (METI) showed on Thursday. |
 was worse than a median forecasl of a 1.8 percent gain in a survey of 15 economists polled by Reuters.

er this manth, METI revised down January industrial output figures 1o a 4.2 percent month-on-month drop from a
inary reading of a 3.9 percent drop.

llowing are seasonally adjusted month-on-menth data for
lary (in percent, index bhase 1995):

FEE JAN FEE INDEX
it +0.4 ~4,2 Lgasa
menta +0.17 =-3.7 106,0
sntoriea +0.7 +0.4 96.6
intories/shipments ratio 0.7 +2.2 102.:3
Ijusted year-on-year (percent):

FEB JAN FEE INDEX
Ut -2.1 +1.9 101.0
ments o 4 +1.8 103, 4
ntoriesa +2.4 $1.7 00.1
ntories/shipments ratio +4.8 +2.B 167.6

II's forecasta for manufacturers' output (geasonally
ted month-on-month percent change):

RCH  (PV5 MARCH) APRIL

. B -1.4 +0.6

0 view the full tables, please go to the official homepage
e Ministry of Economy, Trade and Industry at
i/ W metd . go.ip>

kyo newaroom (813) 3432-75B7
O.newarcom reuters, com)

ated news, double click on one of the following codes:
[T] D] [E] [U) [NAT] [RNP) [DNP) [PTD] [JP] [ASIA] [ECI] [LEN} [RTRS]

sday, 28 March 2001 23:49:50
InTAVD23468)
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Printed By Reuters : Reuters Wedneaday, 21 March 2001 C©9:44:53

23:50 20 Mar JAPAN JANUARY ALL INDUSTRIES INDEX DOWN 1.8 PCT
MTH/MTH -- METI

23:50 20 Mar JAPAN JANUARY TERTIARY SECTOR INDEX DOWNOS PCT
MTH/MTH - METI

2352 20 Mar TABLE-Japan METI Jan all-industries index down 1.8% m/m

TOKYO, March 21 {Reuters) - Japanese economic activity in January was down 1.8 percent from the
previous month, the Ministry of Economy, Trade and Industry's (METI) alkindustries index showed on

Wednesday.
The tertiary sector index, a core component of the all-industries index mainly comprising service industries,

fell 0.5 percent, METI said,

Following is & breskdown of the Januaey all-industries
index, exprassed as & seasonally adjusted peErcentage changs
from the previous monthi

AN LEC WEIGHTING
All-industries index =L g +Eh 100.0%
Congtruction =Ll f1.% 8,1%
Industrisl prediucstian —d .8 ¥3.3 20 4%
Tettigry sadtor Q.H 1.4 Q. E%
Pullic activity R 0l s |
To view the full tables; please go to the official hoiepages oI

the Ministry of Zconomy, Trade and Industroy at
shtto: Afwwwr. el , go.7p>
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02:30 18 Jan RTRS-JAPAN NOV INDUSTRIAL OUTPUT REVISED DOWN 0.8 PCT
MTH/MTH (PRELIM DOWN 0.8 PCT)--GOVT
18 Jan RTRS-TABLE-Japan Nov outpul revised down 0.8 pct mth/mth

TOKYO, Jan 1B {(Reuters) - Japan's industrial prodiuption E=ll

(d: 34

e

g.8 pergent in November Iroch The
the preliminary figure,

Indusccy eaid on Thursday.

previous month,
the Ministzry of Economy,

urichanged fram
Trade and

Eollowing is'a hreakdown ot the November outpuUt Tigures,

sessona.ly adjusted month-on-menth, in petéept; the index base 1s
1385
MOV FRELTM it KoV INDEX
Autpiy =8 =05 +aL51 05,8
Shipments -4 -3 0897 VD5
Inventories =5 =0. = FUES A -
Inventory/shipment katlo 1,5 =1.8 253 9%E
Capecity wtillsatien rate changs =0 8 N/ 108 SHaE
Unasiilistesd year-cn-year (1R peti:
Nov acT
Gk 3,3 +H58
Enlsns)ins 0 S F
Inventokblies Hdi g
Inventory/snipment ratig L ] +1:20
Capavlby utilisation rate chdapge +id. 6 +3 .0

3432-E022
newsroom@reutsrcs, com) |

i [Tekyoe newsroom (813)
e et

For telsted news, double click on one of the following codes:
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23:50 07 Feb RTRS-JAPAN JULY-SEPT REAL GDP REVISED TO DOWN 0.6 PCT
QTR/QTR (PRELIM UP 0.2%)—-GOVT _

23:50 07 Feb RTRS-JAPAN JULY-SEPT CAPITAL SPENDING REVISED TO UP 1.5
PCT QTR/QTR (PRELIM UP 7.8%)

23:52 07 Feb  RTRS-TABLE-luly-Sept GDP revised to down 0.6 % qurigur

TOKYO, Feb 8 (Reuters) - Lipan's gross domestic product (GDP) fell & revised U.6 paccent in real temms in me
uly-Beptember quarter from the previous quarter, compared with the prefiminary estinate of (.2 percent growils,
the government saidl on Thursday,

That was Lirgaly i line with e mediin forecast of 5 0.5 percent drop by wne econonusts polied by Reutets.

Private capital spending rose # revised 1.5 percent in the three-month period, down from the prelimminary sstimate
af W 7.8 percent rise, the government’s newly estublished Feonomic s Sagial Research [astitute suid,

A minus reading for July-Septamber GDP meuns thit the workl's [uimher two ECUHINLILY SaW only twer straight
quarters of growih alter dipping back into recession in the second Ball of 1999 s i shrigeales wr recover from ils
most prolomged slumpy in decades,

Thursday’s report marks (o interin revison. The fial revision ta July-Seplember GDF date will be announced
around the end ot 2001,

A& breskdown of fighres fo
chatiges from the previous guarced.

JTUL=SEPT REVIZED JUL-BEPT PRELIM
Real GOF v By annualiaed =75 b2 #nnuallsed +7.0
Real #ate anahdes N expetditits
Frivate
Personel ouclays B0 {
Housa me +05.5 Zah
Capital spending 4 Ll =7
Frtnlde
Governiient ootlgis 0 b TG
SApltal trpending 1007 -3y,
External
girts 052 L
EMoDoree FLareh =l
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23:50 07 Feb RTRS-JAPAN JAN DOMESTIC WPl DOWN 0.2 PCT MTH/MTH--BOJ
23:50 07 Feb  RTRS-JAPAN JAN DOMESTIC WPI DOWN 0.3 PCT YR/YR - BOJ
23:54 07 Feh RTRS-TABLE-Jupan Jan domestic WPI down 0.2 pet mth/mth

TOKYO, Feb & (Reuters) - Japan's domestic wholesale price index (WP was down 0,2 percent in lapunry from
the previous month. the Bank of Japan (BOJ) squd on Thursday.

index wis down (1.3 perceént from a year sarlier, worse thun an averuge forecis hy 14 economists polled by
Reuters for 4 (11 percent year.on-year dip.

The following i5 & breakdown of the Januaey Wil datw.

Honth-on-month (1o Percent, index bBass Year 1593)
JAN JAN ITHDEX

Domas k] e "Gy 2 5.7

Expocts 3.0 =T

imports +023 1331

Araral | 0.2 7.3

Year-on-year [in Pe EvEnt)

JAN
fome=tri- 1.3
Exports tL.2
Imports +10.9
oversl ] #+1.2
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Tuesday, 27 March 2001 08:
26 Mar  JAPAN FEB NATIONWIDE RETAIL SALES DOWN 0.8 PCT YR/YR — MET]
26 Mar JAPAN FEB LARGE-STORE RETAIL SALES DOWNS50 PCT YR/YR ON SAME-STORE BASIS — MET]
26 Mar  TABLE-Japan Feb retail sales down 0.6% yr/yr-MET]
C, March 27 (Reuters) - Japan's nationwide retail sales fell 0.6 percent in February from a year earller, the Ministr
, Trade and Industry (MET1) said on Tuesday.
at larger stores, which are more sensitive to changes in consumer spending, fell 5.0 percent In February from a ye
, excluding new store openings and closures,

levels. The data Includes like-for-like
tegory. February figures are preliminary.

IE-on-year FEBRUARY JANUARY
lail -0.6 +1.0
3¢ atores {like-for-1ike)
j -5.0 -2.6
'J& atorea (not like-for-like)

I +0, £
etnale -154 +2.3
all =1.2 +2.0

! Large stores include departm
the retail salea
Br Atorea,

Ew the ful] tablea, please go to t

BAL atorer and =upermarkets,
Category also includes car dealerships and

he official homepage of

tiatry of Economy, Trade and Industry at

JfHHH.mﬂtl.gc.jp)
-

kyo Newsroom +81-3 3432 1587
m.nnunrnnmﬂrnutirs.cumh]

aled news, double click on one of the following codes:
[T} [D} [E] [U) NAT) [RNF) [DNP) [FTD]1JP) [ASIA) [ECI) [RET) LEN) IRTRS)

y, 26 March 2001 23:50:13
nTAV023465)



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

