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MOTTO

" Dan seandainya pohon-pohon di bumi menjadi pena, laut menjadi
tinta dan ditambahkan lagi tujul laut sesudalinya, maka tidak

akan cukup untulk menuliskan ilmu Allah Swt". (QS. Lugman : 27)

" Jika kamu telah ber'azam (bercita-cita mauntap) hendaklak

bertawakal kepada Allah Swt". (QS. Ali Imron : 159)

" Kemuliaan dalam hidup adalal kejujuran dan pengorbanan
(fasis)

" Pelajarilah Ilnu

Barang siapa mempelajarinya karena Allah, itu tagwa
Menuntutnya, itu ibadah

Mengulang-ulangnya, itu tasbil

Membahasnya, itu jiliad

Mengajarkannya pada orang yang tidak tahu, ity sedekah
Memberikannya pada ahlinya

Ttu mendekatkan diri kepada Tuhan "

(Abusy Syaikh Tbnu Hibban dan 1bu Abdil Barr, Ilya Al Ghozali, 1986)
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ABSTRAKSI

Pengaruh Defisit Transaksi Berjalan Inflasi Dan Nilai
Tukar Rupiah / Dollar Amerika Serikat Terhadap Utang
Luar Negeri Indonesia Tahun 1988.1 - 2002.1V

Oleh :
Fasis Hari Mulyadi

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel Delfisil
Transaksi Berjalan, Inflasi dan Nilai Tukar Rp/$ Terhadap Utang Luar Negeri
Indonesia. Data yang digunakan adalah data runtun waktu (time series) triwulanan
dari tahun 1988.1 - 2002.1V. Metode analisis yang digunakan adalah OLS klasik,
Model Penyesuaian Parsial atau Partial Adjusment Model dan Model Koreksi
Kesalahan atau Error Correction Model. Data yang digunakan dalam penelitian
diperoleh dari Bank Indonesia dan berbagai literatur yang mendukung,

Hasil estimasi OLS klasik menunjukkan bahwa Defisit Transaksi Berjalan
dan Nilai Tukar Rp/$ mempunyai pengaruh signifikan sedangkan Inflasi tidak
signifikan secara statistik, dengan nilai koefisien determinasi sebesar 0.2957.
Hasil estimasi PAM menunjukkan bahwa Defisit Transaksi Berjalan dan Nilai
Tukar Rp/$ mempunyai pengaruh signifikan sedangkan Inflasi tidak signifikan
secara statistik, dengan nilai koefisien determinasi 0,2741, Hasil estimasi ECM
jangka pendek menunjukkan bahwa Inflasi dan Nilai Tukar Rp/$ tidak sigmifikan
sedangkan Defisit Transaksi Berjalan berpengaruh signifikan, Estimasi ECM
Jangka panjang menunjukkan bahwa Defisit Transaksi Berjalan dan Nilai Tukar
Rp/$ berpengaruh signifikan sedangkan Inflasi tidak signifikan. Kesimpulannya
adalah estimasi dengan menggunakan metode OLS klasik, PAM dan ECM
menunjukkan bahwa secara bersama-sama Defisit Transaksi Berjalan, Inflasi dan
Nilar Tukar Rp/$ berpengaruh terhadap Utang Luar Negeri Indonesia,

Kata Kunei : Utang Luar Negeri Indonesia, Defisit Transaksi Berjalan, Inflas,
Nilai Tukar Rp/$, OLS klasik, PAM dan ECM.
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L. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Usaha-usaha yang sedang giat dilaksanakan oleh negara-negara sedang
berkembang di dunia pada umumnya berorientasi pada bagaimana memperbaiki
dan meningkatkan taraf hidup (/evel of living) masyarakat di negara-negara
tersebut agar mercka bisa hidup seperti masyarakat di negara-negara maju
(Suryana, 2000:1). Pada kebanyakan negara sedang berkembang, keterbelakangan
selama ini telah menjadi ciri khas yang menghambat upaya peningkatan
kesejahteraan masyarakat. Sehingga pelaksanaan pembangunan ekonomi
merupakan kebutuhan mendasar yang harus dilaksanakan secara bertahap dan
berkelanjutan karena akan memberikan dampak positif bagi upaya untuk
mengatasi  keterbelakangan dan  meningkatkan kesejahteraan  masyarakat
Pelaksanaan pembangunan ekonomi akan mendorong terciptanya pertumbuhan
ckonomi, dimana keadaan ini menunjukkan adanya peningkatan produksi
(ouiput ), perluasan kesempatan kerja dan memungkinkan terjadinya pemerataan
distribusi pendapatan, peningkatan pendapatan serta peningkatan ketersediaan
sarana dan prasarana vang lebih memadai.

Proses pembangunan dan pertumbuhan ekonomi pada dasarnya ditentukan
oleh dua macam faktor, vaitu faklor ekonomi dan faktor non ekonomi. Faktor
ekonomi adalah berupa sumber daya alam, sumber daya manusia ( lenaga kerja ),
modal dan tenaga manajerial yang mengorganisir dan mengatur proses produksi,
vang kesemuanva disebut sebagai faktor-faktor produksi. Sedangkan faktor non
ekonomi adalah berupa lembaga sosial, kondisi politik, nilai-nilai moral dan yang
sejenisnya, baik yang menunjang maupun menghalangi proses pembangunan dan
pertumbuhan ekonomi disuatu negara (Kamaludin, 1999:21).

Salah satu faklor ekononu yang memegang peranan vital dalam menunjang
proses pembangunan dan pertumbuhan ekonomi adalah faktor ketersediaan
modal. keyakinan ini didasarkan pada kesanggupan modal untuk menciptakan

faktor-faktor lain yang penting artinya bagi pembangunan, vaitu administrasi
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pemerintahan yang efisien, moderenisasi sektor industri. pembangunan sektor
pertanian dan perkembangan maupun perbaikan berbagai jenis prasarana, Usaha
pengerahan modal untuk pelaksanaan pembangunan berasal dari sumber modal
dalam negeri dan sumber modal luar negeri. Modal vang berasal dari dalam negert
meliputi tiga sumber, yaitu tabungan sukarela masyarakat, tabungan pemerintah
dan tabungan paksa. Sedangkan sumber modal yang berasal dari luar negeri
berupa utang luar negeri dan penanaman modal asing (Sukirno, 1985:351-352).

Dalam hal pembentukan modal yang akan digunakan dalam peningkatan
produkst dan pembangunan, pada umumnya di negara-negara sedang berkembang
sangat terasa kekurangan modal. Adapun masalah pembentukan modal ini pada
dasarnya dapat ditinjau dari dua sudut, vaitu pertama, penawaran akan modal dan
Kedua, permintaan akan modal. Penawaran modal (supply of capital) ini berkaitan
dengan kekuatan atau kemampuan masyarakat uniuk menabung, Dari sudut
penawaran akan modal ini terdapat masalah kecilnya kemampuan menabung oleh
karena rendahnya pendapatan riil masvarakat, rendahnyva tingkat produktivitas
masyarakat serta kurangnya pemakaian peralatan modal. Sedangkan permintaan
akan modal (demand for capital) berkaitan dengan daya tanik pengusaha untuk
melakukan investasi atau menambah penggunaan peralatan modal dalam proses
produksi. Dari sudut permintaan akan modal terdapat masalah akan rendahnya
hasrat para pengusaha dalam permintaan akan modal untuk diinvestasikan dalam
sektor-sektor yang produktif Dimana hal ini terjadi Karena daya beli (effective
demand ) dalam masyarakat adalah rendah, ini sehagai akibat pendapatan ritl dan
tingkat produktivitas masyarakat vang rendah serta kurangnya pemakaian
peralatan modal (Kamaludin, 1999:72-73).

Permasalahan rendahnya pembentukan modal vang ditunjukkan dengan
tingkat tabungan yvang kecil berimplikasi pada kurangnya ketersediaan modal
yang dapat digunakan untuk investasi dalam menunjang proses pembangunan dan
pertumbuhan ekonomi. Terbatasnya dana yang bersumber dari dalam negeri pada
negara sedang berkembang ini menjadi faktor yang menghambat upava untuk
mencapai pertumbuhan ekonomi yang tinggi. Padahal pertumbuhan ekonomi yang

tinggi dapat tercapai apabila tersedia dana investasi yang besar. Fenomena inilah
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yang akhirnya menimbulkan seving  investmeny gap. Oleh karena i, agar proses
pembangunan dan pertumbuhan ekonomi dapat tetap berlangsung maka sebagian
besar negara sedang berkembang melakukan utang luar negeri untuk menutup
kesenjangan yang terjadi antara tabungan dan investasi

Dalam hubungannya dengan Indonesia, masalah utang luar negeri selama ini
tidak terlepas dari strategi pembangunan yang dilakukan selama ini, Strategi
pembangunan yang bertopang pada trilogi pembangunan dengan sasaran utama
peningkatan pertumbuhan ekonomi vang cukup tinggi telah mendorong
pemerintah untuk melakukan ekspansi dengan topangan dana yang justru berasal
dari luar negeri (Suprivanto,1999:17), Di masa awal orde baru, para penentu
kebijakan menghadapi kelangkaan modal dan sumber pembiayaan pembangunan,
Tabungan domestik begitu rendah dan tidak dapat diharapkan meningkat dalam
waktu singkat. Jalan keluarnva adalah pembiayaan pembangunan dari sumber-
sumber luar negerd, dalam bentuk utang lugr negert dan penanaman modal asing,
Keadaan tersebut menycbabkan mengalirmya utang |uar negeri, dalam bentuk
pmjaman lunak (loan) dan hibah serta investasi asing ke Indonesia, Dalam neraca
pembangunan, ulang luar negeri tercatal sebagur pemasukan modal pemerintah
sedangkan  investasi asing  dimasukkan sebagai  pemasukan  modal  swasla
(Kuncoro, 1997 .216).

Peranan utang luar negea dalamr pembiayaan pembaiiguian  pemerintah
sebagaimana terceirmin dalam Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN)
adatali cukup besar jumlahnya hingga sekarang. Peranan tersebut yang merupakan
persentasi bagian utang luar negeri terhadap dana pembangunan pemerintat
selama Pelita | sebesar 48.7 %, Kemudian sebagal akibat kenaikan harga minyak
dan melonjaknya penerimaan ekspor migas, maka peranan utang luar negeri
dalam dana pembangunan pemerintah tersebut relatif cukup besar penurunannya,
vaitu berturut-turut menjadi 21,7 % selama Pelita 1l dan 25,1 % selama pelita 11,
Selanjutnya dengan terjadinya kemerosotan harga minyak dan relatif menurunnya
penerimaan ekspor migas, maka selama Pelita IV peranan utang luar neger
terthadap dana pembangunan pemerintah tersebut telah menjadi sangat besar

kembali, vaitu sebesar 498 24, Meskipun selama Pelita IV dan Pelita V 1elah
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berhasil meningkatkan ekspor non migas dan penerimaan pemerintah dari
perpajakan, namun dipihak lain jumlah pengeluaran pembangunan pemerintah
dalam APBN selalu meningkat dari tahun ketahun. Sehingga jumlah utang luar
negeri untuk menutupi kekurangan dana pembangunan pemerintah tetap besar dari
tahun ketahun, Meskipun ada sedikit penurunan selama pelita V yaitu menjadi
42,8 % dan total dana pembangunan yang diperlukan, Sedangkan selama tiga
tahun berjalan Pelita VI peranan utang luar negeri terhadap dana pembangunan
pemerintah yaitu berturut-turut sebesar 37,6 % pada tahun 1994/1995, sedangkan
tahun 1995/1996 sebesar 38, 2 % dan 36,0 %pada tahun 1996/1997 (Kamaludin,
1999:194-195).

Berdasarkan data yang dikeluarkan Bank Indonesia pada akhir Desember
2002, menunjukkan bahwa total utang luar negeri Indonesia adalah sebesar
US$131,3 miliar. Jumlah ini, meliputi utang pemerintah sebesar US$ 74.6 miliar
atau 57 % dari total utang dan utang swasta sebesar US$ 56,7 miliar atau 43 %
dari total utang. Total wtang luar negeri Indonesia pada tahun 2002 terschut
mengalami penurunan dibandingkan pada tahun sebelumnya, dimana pada tahun
2001 adalah sebesar US$ 133,1 miliar kemudian menurun menjadi USS 1313
miliar pada tahun 2002 atau menurunUSS 1,8 miliar (1.4 %).

Sedangkan untuk pembayaran pokok dan bunga utang luar negert vang
dilakukan oleh pemerintah Indonesia dan swasta selama tahun 2002 adalal
scbesar US$ 17,7 miliar. Jumlah ini, meliputi pembayaran pokok utang sebesar
US$ 14,3 miliar, masing-masing dari pemerintah sebesar US$ 4 miliar dan swasta
sebesar US$ 10,3 miliar. Dan untuk pembayaran bunga utang sebesar 1SS 3.4
miliar, masing-masing dari pemerintah sebesar US$ 2 miliar dan swasta sebesar
USS 1.4 miliar (Bank Indonesia, 2003).

Jumlah utang luar negeri Indonesia pada tahun 2002 tersebut merupakan 76 %
dari Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia, Jumlah ini sudah jauh diatas batas
aman sebesar 40% yang lazimnya dinyatakan sebagai pertanda adanya
permasalahan pembiayaan jangka panjang serta adanya kesulitan dan beban berat
terhadap neraca pembayaran Indonesia. Sedangkan rasio pembayaran utang

terhadap ekspor (Debi service Ratio | DSR ) pada tahun 2002 adalah sebesar 31 %.
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Ini berarti bahwa DSR tersebut sudah melebihi tingkat = tolerable = vaitu sebesar
20 % dan bahkan sudah lebih tinggi dari 25 % yang dikatakan sudah merupakan
ambang batas utang yang berat untuk dipikul oleh ekspor sehingga sangat
memperlemah posisi neraca pembayaran.

Dilihat dari kewajiban pembavaran cicilan dan bunga utang luar negeri
Indonesia, Khususnya utang pemerintah, nilainya adalah sangat besar setiap
tahunnya, hal ini karena banyaknya utang yang jatuh tempo. Data dari
Departemen Keuangan menunjukkan bahwa utang pemerintah pada tahun 2001
yang harus dibayar adalah sebesar US$ 7 miliar dan tahun 2002 adalah sebesar
USS 6 miliar. Angka-angka ini merupakan jumlah yang signifikan dalam
pengeluaran rutin APBN yang berarti mengurangi pos pengeluaran rutin lainnya
dan pengeluaran pembangunan,

Menurut Arief (1999:19), ada dua persoalan berat yang sekarang ini dihadapi
oleh negara-negara sedang berkembang vang dikelompokkan sebagai negara-
negara penghutang besar (highly [ndebeted Couniries) dalam  hubungannya
dengan pembayaran kewajiban utang luar negeri. Persoalan pertama, adalah apa
yang disebut sebagai persoalan ner fransfer, yaitu persoalan vang timbul akibat
adanya negative Inflow sumber-sumber keuangan disebabkan nilai cicilan plus
bunga utang luar negeri lebih besar dari nilai utang baru vang diterima dari pihak
luar negeri. Persoalan kedua, adalah persoalan merosotnya nilai satuan (umit
value) dan nilai tukar (term of (rade) produk-produk ekspor dari negara-negara
sedang berkembang ke negara maju.

Persoalan vang berkaitan dengan utang luar negeri kini menduduki persoalan
utama dalam perekonomian Indonesia, Semula utang luar negeri dijadikan faktor
vang membantu dalam pembangunan perekonomian. Namun, setelah dirasa beban
utang makin berat maka muncul masalah yang berkaitan dengan pembayaran
utang kembali. Dalam menyikapi masalah utang luar negen Indonesia, dua hal
penting yang harus dipahami adalah perfume, substansi permasalahan utang luar
negert Indonesia, Dan kedua, adalah langkah-langkah penyelesaian yang harus
dilakukan oleh pemerintah Indonesia. Pengelolaan krisis utang berikut

penyelesaiannya merupakan masalah pelik dan dalam prosesnya harus melibatkan
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banvak pihak, baik kreditur dan debitur sendiri maupun Bank Dumia, IMF dan

lembaga keuangan Internasional lainnya.

1.2 Perumusan Masalah

Strategi pembangunan yang selama ini diterapkan pemenntah dengan
bertumpu pada perlumbuhan ckonomi vang cukup tinggi menvebabkan
pemerintah untuk melakukan wang luar negeri. Kebijakan ini ditempuh oleh
pemenntah karena disatu sist  pemerintah menghadapi tuntutan untuk
melaksanakan percepatan  pembangunan dan  peningkatan  kesejahteraan
masyarakat. Tapi, di sisi lain dalam usahanya untuk mencapal tujuan tersebut
pemerintah menghadapi masalah akan langkanya modal vang tersedia di dalam
negeri, Sehingga agar proses pembangunan tetap dapat berlangsung, maka
pemerintah melakukan utang luar negen untuk menutupt kekurangan dana yang
dipakar untuk pelaksanaan pembangunan

Bertolak dan  kerangka berpikic  diatas, maka yang menjadi  pokok
permasalahan adalah seberapa besar pengaruh Defisit Transaksi Berjalan, Inflasi
dan Nilai Tukar Rp/$ Terhadap Utang Luar Negen Indonesia antara tahun 1988 |
- 2002.1V

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.3.1 Tujuan Penelitinn
Berdasarkan latar belakang masalah diatas maka tujuan yang ingin dicapai

dalam penelitian i adalah

I, Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Defisit Transaksi Berjalan
Terhadap Utang Luar Negen Indonesia antara Tahun 19881 - 2002 |V 7

2. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Inflasi Terhadap Utang Luar
Negeri Indonesia antara Tahun 1988 [ - 2002 1V ?

3. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Nilai Tukar Rp/$ Terhadap
Utang Luar Negen Indonesia antara Tahun 1988.1 - 20021V 7
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.4 Manfaat Penelitian
Manfaat yang ingin diperoleh dari penelitian ini adalah sebagai :
|. Bahan pertimbangan bagi pemerintah maupun otoritas moneter dalam
menentukan dan  melaksanakan kebijakan tentang pengelolaan dan

penyelesaian masalah utang luar negeri.

=2

Bahan rujukan bagi peneliti lain dalam penulisan karya ilmiah dalam sudut
pandang dan waktu yang berbeda maupun untuk memperkaya khasanah
penelitian yang ada, yang selanjulnya dapat dipergunakan sebagat bahan

pembanding penelitian berikutnva,
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Il. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Tinjanan Hasil Penelitian Sebelumnya

Mashudi  (2001), mengadakan penelitian tentang pengaruh pendapatan
nasional, inflasi dan nilai tukar Rp / USS terhadap beban utang luar negeri
Indonesia. Dalam penelitian ini metode yang digunakan adalah regresi linier
berganda. Hasil penelitian yang diperoleh menunjukkan bahwa nilai koefisien
determinasi (R*) adalah sebesar 0,8745 yang berarti dapat dij_elaskun bahwa
variabel pendapatan nasional (X1), inflasi (X2) dan nilai tukar Rp / US$ (X3)
mempunyal pengaruh sebesar 8745 persen terhadap beban utang luar negeri
Indonesia (Y1) sedangkan sisanya sebesar 12,55 persen dipengaruhi oleh faktor-
faktor lain diluar variabel bebas dalam penelitian tersebut. Kemudian diketahui
koefisien  determinasi  parsial (1) masing-masing variabel bebas yakn,
pendapatan nasional (X1) : 0,5653 ; inflasi (X2) : 0,3945 dan nilai tukar Rp/ USS
(X3) : 0,4865. Dari ketiga variabel bebas ternvata variabel pendapatan nasional
(X1) mempunyai pengaruh lebih kuat kemudian diikuti variabel nilai tukar USS /
Rp (X3) dan inflasi (X2).

Sehingga kesimpulan yang dapat diambil dari penelitian ini adalah ; pertama,
selama periode 1990 - 1999 secara simultan pendapatan nasional, inflasi dan nilai
tukar Rp / US$ berpengaruh nyata terhadap beban utang luar negeri Indonesia,
Keduu, sedangkan secara parsial yang berpengaruh secara nyata terhadap beban
utang luar negert Indonesia adalah pendapatan nasional dan nilai tukar US$ / Rp.

Prasetya (2001), mengadakan penelitian tentang pengaruh defisit Anggaran
Pendapatan dan Belanja Negara dan defisit transaksi berjalan terhadap jumlah
total utang luar negent pemerintah di Indonesia antara tahun 1998 — 2000
Penelitian ini menggunakan pendekatan model linier dinamis, vaitu, ECM (Frror
Correction Muodel). Hasil peneliian menunjukkan bahwa dengan menggunakan
uji t maka defisit transaksi berjalan, kelambanan defisit APBN, kelambanan
defisit transaksi berjalan dan proses penyesuaian berpengaruh secara signifikan

terhadap jumlah total utang luar neperi pemerintah. Besarnya pengaruh masing-
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masing variabel bebas tersebut secara berurutan adalah 2,2149 persen |, 229496
persen dan 1,8365 persen. Sedangkan defisit APBN berpengaruh secara tiduk
signifikan terhadap jumiah total utang luar negeri pemerintah. Dan hasil analisis
menggunakan ECM menunjukkan bahwa dengan nilai ECT sebesar 0,8333, maka
variabel-variabel bebas diatas secara nyata memiliki pengaruh terhadap jumlah
total utang luar negeri pemerintah

Kemudian penelitian lainnya dilakukan oleh Andriany (2002), vang menelit
tentang laktor-faktor yang mempengaruhi utang luar negeri Indonesia, Dimana
variabel bebas yang digunakan adalah pendapatan nasional (Y), cadangan devisa
(CD) dan tabungan domestik (S). Variabel-variabel bebas ini diteliti pengaruhnya
terhadap utang luar negeri Indonesia dalam rentang wakiu 1988 hingga 2001,
Penelitian ini menggunakan pendekatan Partial Adjusment Model (PAM) dan
Lrror Correction Model (ECM). Hasil penelitian adalah bahwa dengan analisis
OLS klasik, PAM dan ECM menunjukkan bahwa variabel pendapatan nasional
(Y) udak signifikan secara statistik terhadap utang luar negen Indonesia.
Sedangkan variabel cadangan devisa (CD) signifikan secara statistik terhadap
utang luar negeri Indonesia, Dan Variabel tabungan domestik (S) berdasarkan
hasil estimasi OLS klasik tidak signifikan secara statistik, kemudian berdasarkan
hasil estimasi PAM, signifikan dan korelasinva positif tidak sesual dengan teorl,

Dengan ECM , signifikan dan korelasinya adalah negatil selaras dengan tcont.

2.2 Landasan Teori
2.2.1 Beberapa Pandangan Tentang Peranan Modal Asing

Peranan modal asing dalam pembangunan telah lama diperbincangkan
oleh para ahli ekonomi pembangunan, Teori yang berbicara tentang penggunaan
bantuan luar negeri dalam pembiayaan pembangunan, dikemukakan oleh Sir Roy
Harrod (Inggris) dan kemudian dilanjutkan dan dikembangkan oleh Evsey D,
Domar (AS) vang kemudian dikenal dengan teori Harrod Domar (HD). Kemudian
teort penggunaan bantuan luar negeri ini dikembangkan lagi oleh beberapa
ckonom seperti Holis Chenery. Alan Straout pada tahun 1960-an dan awal tahun

1970-an. Pemikiran mereka ini seperti vang diungkapkan oleh Chenery dan
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Charter (1973) dapat dikelompokkan kedalam empat pemikiran mendasar
( Zainulbasri, 2000).

Pertama, sumber dana eksternal (modal asing) dapat dimanfaatkan oleh
negara sedang berkembang (NSB) sebagai suatu dasar vang signifikan untuk
memacu Iinvestasi serta pertumbuhan ekonomi Kedwa, untuk menjaga dan
mempertahankan tingkat pertumbuhan yang lebih tinggi diperlukan perubahan
dan perombakan yang substansial dalam struktur produksi dan perdagangan.
Ketiga, modal asmg dapat berperanan penting didalam memobilisasi sumber dava
dan transformasi struktural. Keempat, kebutuhan modal asing akan menurun
segera setelah perubahan struktural terjadi.

Pemikiran diatas sedemikian kualtnya mempengaruhi proses perencanaan
pembangunan ekonomi di negara-nepara sedang berkembang, sehingpa hampir
tidak ada negara berkembang vang hanya mengandalkan sumber-sumber domestik
dalam melaksanakan proses pembangunan. Malahan porsi dana bantuan luar
negeri tidak lagi diperlukan sebapai faklor pelengkap (complementary fuctor),
tapi telah menjadi sumber utama dalam membiayai pembangunan. Memang
bantuan luar negeri sebenarnya dapat mencapui arah dan sasarannya jika
digunakan untuk investasi yang tingkat pengembalian investasinva (rerurn on
tnvestment) dapat memicu kenaikan sumber daya vang lebih besar. Dengan
demikian, dari hasil pengembalian investasi tersebut ulang luar negeri diharapkan
tidak saja mampu menambah sumber daya ckonomi tapi juga sekaligus mampu
membayvar kembali cicilan pinjaman sebelumnya. Keadaan ini telah dibuktikan
oleh negara-negara yang tergabung dalam kelompok negara-negara industri baru /
Newly Indusivialized Cowntries (NICs), seperti Korea Selatan dan Taiwan
Dimana utang luar negeri telah dengan sukses menjadi mesin pertumbuhan
(engine of growth) dalam perckonomian mercka. Namun sebaliknya, banyak juga
negara-negara berkembang  yang gagal dalam memanfaatkan utang luar negeri
dengan baik dan justru terjebak dalam apa vang disebut jebakan utang (debs frap)
dan menjadi beban baru bagi negara yang bersangkutan.

Kegagalan utang luar negert dalam memacu pf:n:umhuhan. dan kemajuan

ekonomi di negara-negara peminjam (debitur) menjadi landasan bagi ekonom
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vang kontra untuk memberikan kritik terhadap peranan utang luar negeri, vang
paling vokal dan ektnm adalah kelompok strukturalis yang dipelopor oleh Paul
Baran, Paul Presbic, Samir Amin, A Cardoso dan lain-lain Dan dikelompok lain
seperti Lance Taylor, BilTie, Bacha serta Van Wijnbergermn yang dikenal sebagai
kelompok Neo-Strukturalis. Mereka berpendapat bahwa modal asing serta
bantuan luar negeri hanya menciptakan suatu pola ketergantungan (dependency)
terhadap negara-negara maju. Bantuan luar negeri seperti vang telah ditunjukkan
dalam penelitian empiris telah menghilangkan kesempatan untuk munculnya
sumber-sumber dana domestik. Dan disamping itu juga akan menimbulkan
demonstration ¢ffec yang berbahaya bagi kondisi perekonomian, sosial politik
negara yang bersangkutan.

Kelompok pemikir yang tergabung dalam penganut teori dependensia
mengajukan dua hipotesis penting yaitu - Verama, semakin banyak suatu negara
bergantung pada penanaman modal asing dan bantuan lugr negeri, maka semakin
hurang pertumbuhan ckonomi negara vang bersangkutan, Kedua, semakin banyak
negara bergantung pada penanaman modal asing dan bantuan luar negeri, scmakin
besar perbedaan penghasilan dan pemerataan ekonomi tidak tercapai

Selanjutnya kelompok vang dipelopori oleh Cristopher Chake-Dunn,
Richard Robinson dan Volker Branshier bernisiatil mengumpulkan 16 hasil nset
mengenai problematika ketergantungan terhadap penanaman modal asing dan
Diastiuan fuan neygeni difibal dasi pedumbuhan ckonoini dan pemerataan, mendapat
nesimpulan sebagai berikut |

© Pertama, penanaman modal asing dan bantuan luar negeri mengakibatkan
perbedaan penghasilan semakin besar sehingga pemerataan kesejuhteraan tdak
terjadi, Kedua, Penanaman modal asing dan bantuan luar negert dalam jangka
pendek akan  memperbesar pertumbuhan ekonomi. Dan Ketipa, dalam jangka
pargang (5 - 20 tahun) pertumbuhan ekonomi berkurang Keempar, penanaman
modal asing dan bantuan luar negeri mempunyai dampak negatif untuk negara

kaya dan miskin
Selain itu kelompok lain yang lebih moderat vang menggunakan teori

kesejahteraan mencoba menghubungkan pengaruh utang luar negeri terhadap

B
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pertumbuhan ekonomi. tabungan domestik dan investasi Papanek(1973), Dawling
dan Hiemenz (1983), Stanemen, Gupta dan Islam (1983) menunjukkan bantuan
luar negen seperti halnya tabungan dalam negeri mempunyai konstribusi vang
cukup besar dalam pertumbuhan ekonomi di negara-negara berkembang Namun,
stuch-stuch diatas — kecuali studi Papanek — menunjukkan bahwa bantuan luar
negeri masih kalah penting dibandingkan dengan tabungan domestik terhadap

konstribusinya dalam proses pertumbuhan ekonomi

2.2.2 Utang Luar Negeri
2,2.2.1 Konsepsi Utang Luar Negen

Aliran modal dari luar negeri dinamakan bantuan luar negeri apabila ia
mempunyai dua ciri-ciri berikut : (Sukirno, 1985:371)

. Merupakan aliran modal yang bukan didorong oleh tuuan untuk

mencart keuntungan.

2. Dana tersebut diberikan kepada negara penerima atau dipinjamkan
dengan syarat yang ringan daripada yang berlaku dalam pasar
internasional,

Berdasarkan kepada dua cir tersebut, aliran modal dari luar negen yang
tergolong sebagai bantuan luar negeri adalah pemberian (grand) dan pinjaman luar
negeri (loan) yang diberikan oleh pemerintah negara-negara maju atau badan-
badan intermasionad vy Musus dibentub uniuk memberikan pinjaman semacam
itu, seperti Bank Dunia, Bank Pembangunan Asia, dan sebagainya Aliran modal
it fua fiegeni dadnnya, yaitu pinjaman darl perusahaan-perusahaan swasta dan
budan-badan keuangan swasta dan penanaman modal asing tidaklah memenuhi
syarat untuk digolongkan sebagai bantuan Juar negeri.

Pemberian merupakan suatu bantuan penuh dari negara donor ke negara
penenma, karena negara penernima tidak diwajibkan untuk membayar kembali
atau melakukan balas jasa lain schagai imbalan kepada pemben tersebut
Sedangkan pinjaman luar negen (/oan) vang berasal dari pemermtah dan badan-

badan Internasional yung dijelaskan diatas bukanlah bantuan penuh karena negara

B e 1Y
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penerima mempunyai kewajiban untuk membayar kembali dan membayar bunga
atas pinjaman tersebut.

Besamya unsur bantuan yang terkandung dalam pinjaman luar negeri
tergantung pada syvarat-svarat pembavaran kembali dari bantuan tersebut, vaitu
tergantung pada tenggang waktu (grace period) — jangka waktu dalam cicilan
pembayaran kembali yang mana pinjaman tidak perlu dilakukan -, jangka masa
pembayaran kembali (maturity atav amiortization), dan tingkat bunga dari bantuan
yang diberikan. Unsur bantuan vang terkandung dalam sesuatu pinjaman |uar
negert bertambah tinggi, dan ja dinamakan sebagai pinjaman bersyarat ringan (soft
foan), apabila tenggang waktw bertambah lama, jangka waktu pembayaran
kembali bertambah panjang dan tingkat bunga bertambah rendah. Apabila svarat-
syarat tersebut adalah sebaliknya, vaitu tenggang wakw dan jangka waktu
pembayaran kembal adalah relaul” singkat dan tungkat bunganya relauf tinggi,
maka pinjuman luar negeri tergolong sebagai pinjuman bersyarat berat (hard
{oant).

2.2.22 Pengklasifikasian Utang Luar Negeri

Bank Dunia pada tahun 1992 mengklasifikasikan utang luar negeri
menjadi: (Kuncoro, 1997:209)

I Utang Jungka Pendek

Utang jangka pendek adalah utang dengan jatuh tempo satu tahun atau

Kurang.

I

Utang Jungka Panjang
Utang jangka panjang umumnya berjangka waktu lebih dan satu tahun,
3. Penggunaan Kredit IMF
Penggunaan kredit IMF merupakan kewajiban vang dapat dibeli
kembali (repurchase obligation) atas semua penggunaan fasilitas IMF.
Utang Jangka panjang dapat dirinei menurut jenis utangnya, yaitu
I Utang swasta yang udak dijamin oleh pemerintah (Private  non
Buuranted debi).
Utang i dilakukan oleh debitur swasta, dimana utang tersebut tidak

dijamin oleh mstitusi pemenntah.

__'{!
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2. Utang Pemerintah
Utang ini adalah utang yang dilakukan oleh suatu institusi pemerintah,
termasuk pemerintah pusat, departemen dan lembaga pemerintah yang
otonom.
3. Utang swasta yang dijamin oleh pemerintah (pulic and publicy
guaranted debt).
Utang ini dilakukan oleh swasta namun dijamin pembayarannya oleh
suatu lembaga pemerintah. 1
Utang yang tergolong public and publicy guaranied debr dapat dirinci
menurut krediturnya, selama ini kreditur (pihak vang memberikan utang) dapat
berasal dari sumber resmi maupun swasta. Utang luar negeri yang berasal dari
sumber resmi dibagi menjadi :
L Pinjaman bilateral, yaitu pinjaman antar pemerintah dan lembuga
pemerintah (termasuk Bank Sentral) Misalnya buntuan pemerintah
Jepang kepada pemerimtah Indonesia,
2. Pinjaman Multilateral, yaitu pinjaman dan  kredit dari lembaga
keuangan Internasional seperti Bank Dunin, CGI, Bank-bank

Pembangunan Regional yang diberikan atau dipinjamkan ke negara

sedang berkembang
Utang luar negert vang berasal dari kreditur swasta bisa berwujud
pinjaman dari bank-bank komersial, obligasi dan lain-luin. Pinjaman dari bank-
bank komersial adalah pinjaman dari bank swasta dan lembaga keuangan swasta
lainnya. Obligasi dikeluarkan oleh lembaga pemerintah maupun swasta. Bentuk
lain adulah kredit dari perusahaan manufaktur, eksportir dan pemasok barang
lainnya, serta kredit bank yang ditutup dengan jaminan lembaga kredit ekspor
2.2.2.3 Motivasi Negara Donor

Negara-negara donor memberikan bantuan, pertama-tama karena hal

tersebut memang untuk kepentingan politik, strategis atau ekonomi mereka
Walaupun  mungkin bantuan itu didorong oleh alasan-alasan  moral  dan
Kemanusiaan untuk membantu negara-negara yang Kurang beruntung (misalnva,

program-program bantuan pangan darurat), udak ada bukti-bukti sejarah yang



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

Digital Repository Universitas Jember
15

menunjukkan  bahwa dalam waktu vang cukup luma negara-negara donor
membantu negara lain tanpa mengharapkan suatu imbalan (politik, ekonomi,
militer) sebagai balasan (Todaro, 108794,

I, Motivasi Politik

Motivast politik merupakan motivasi yang paling penting bagi negara-negara
pemberi bantuan, terutama bagi negara donor yang besar seperti Amerika Serikat
Amerika Serikat memberikan bantuan luar negen sejak akhir tahun 1940-an
dibawah rencana Marshall (Marsahal Plan) yang bertujuan untuk membangun
kembali perekonomian Eropa Barat yang hancur akibat perang, sebagai alat untuk
mencegah meluasnya komunisme secara internasional,

Pengalaman dari negara-negara donor barat seperti Inggris dan Perancis
agaknya serupa pula dengan apa yang terjadi dengan AS. Sebagian besar negara-
negard donor barat int menggunakan buntuan luar negen sebagar alat politik untuk
mempertahankan atau menyokong rezim-rezim politik negara-negara sahabat di
dunia keliga, yang cksistensinya dipandang sesuat dengan kepentingan keamanan
nasional negara-negara barat.

2. Motivasi Ekonomi

Argumen ekonomis utama yang diajukan untuk mendukung adanya bantuan
luar negeri adalah sehagai berikul

Hambatan kekurungan devisa. Sumber keuangan dari luar (baik berupa
pinjaman atau hibah) dapat memainkan peranan penting dalam melengkapi
kekurangan sumber daya dibidang devisa atau tabungan dalam negeri.
Pertumbuhan ekonomi dan tabungan, bantuan luar negeri juga dianggap dapat
mempermudah dan mempercepat proses pembangunan dengan meningkuthan
tabungan luar negeri sebagai hasil dari tingkat pertumbuhan ekonomi vang tinggt.
Pada akhirnya, diharapkan kebutuhan terhadap bantuan konsesional menurun
dengan  bertambahnya  sumber-sumber  dalam  negeri vang cukup untuk
mendukung suatu proses pembanguna vang bersifat mandiri,

Bantuan Tekhnik. Bantuan keuangan perlu dilengkapi dengan bantuan tekhnik
dalam bentuk pengalihan tenaga kerja vang berkeahlian tinggi untuk menjamin

bahwa dana bantuan tersebut benar-benar digunakan secara efisien untuk
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meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Kemampuan daya serap, vang terakhir
jumlah bantuan itu haruslah ditentukan berdasarkan kemampuan daya serap
negara penerima  bantuan. Hal ini merupakan “sopan santun” terhadap
kemampuan negara bantuan untuk dapat menggunakan bantuan secara bijaksana
dan produktif .

2.2.2.4 Peranan Utama Utang Luar Negeri

Dalam hubungannya dengan kebijaksanaan pembangunan di nepara-
negara sedang berkembang, utang luar negert terutama dianalisa dan ditinjau dari
sudut manfaatnya untuk membantu pembangunan eckonomi di negera-negara
berkembang untuk mencapai tujuan-tujuannya. Ditinjau dan sudut ini terdapat dua
peranan utama dari bantuan luar negeni, vang mana menurut Hollis Chennery
dapat digunakan untuk mengatasi masalah kekurangan tabungan dan kekurangan
mata vang using (devisa).

Kedua masalah kekurangan dana ini dinamakan "masalah jurang ganda"
atau “he two gap problem”, ywitu @ jurang abungan-imvestasi (Saving-ivestment
gap), yang berartt bahwa tabungan vang dapat diciptakan di dalam negeri adalah
udah mencukupi uniuk wembiayai penanaman modal vang dapat dilaksanakan
dun "jurang mals wang wsing” (Joregn exchunge gap) yang berarti bahwa mata
uang asing yany tersedia adalah tidak mencukupi untuk membiayai impor yang
diperlukan, Chennery melihat bantuan luar neger schagal suatu carn untuk
menutup kedua jurang tersebut dalam rangka mencapai pertumbuhan ekonomi
vang ditargetkan.

Kedua jurang tersebut dijelaskan  dengan menggunakan lambang
penghitungun pendapatan nasional: (Jhingan, 1994 615)

E-Y=1-8=M-X=F
Dimang, E adalah pengeluaran nasional, ¥ adalah output dan pendapatan

nasional, | adalah Investasi, S aduluh tabungan, M mewakili impor, X ekspor dan

I adalah arus masuk modal netto.
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(1-8) adalah jurang tabungan domestik dan (M-X) adalah jurang devisa
Seperti halnya dalam penghitungan pendapatan nasional, kedua jurang tersebut
pada mulanya (ex-post) selalu sama untuk sembarang periode penghitungan
Tetapi kemudian {ex-anfe) keduanya dapat berbeda karena dalam jangka panjang
orang yang membuat keputusan tentang tabungan. investasi, ekspor dan impor
adalah orang yang berbeda Sehingga selama proses perencanaan, rencana parg
penabung, investor, importir dan eksportir mungkin berbeda-beda  Investasi
ex-anfe (atau yang direncanakan) adalah berkaitan dengan laju pertumbuhan
ekonomi, jika target tinggi maka nvestasi juga tinggi. Tetapi tabungan domestik
bergantung pada tingkat dan distribusi pendapatan didalam masyarakat. Impor
cx-unfe adalah input yang diimpor yang diperlukan bagi pembangunan, lmpor
tersebut juga dipengarutn oleh besarnya pendapatan nasional dan distribust
pendapatan diantara sektor negara dun berbagar sektor perekonomiun [kspor
secara cksogen ditentukan oleh harga dunia dan oleh Kuantitas yang berubah
Kurena musim atau keadaan alam,

Kalau setiap unsur tersebut diasumsikan independen, maka besarnya
Jurang tabungan dan jurang devisa tdak samu dalam pengertian ex-ane Juga
diasumsikan bahwa tabungan dan devisa tidak dapat didistnibusikan satu sama
lain. Selanjutnya negara tidak dapat mentransformasikan tabungan potensialnya
ke ekspor,

2,2.3 Defisit Transaksi Berjulan
2.2.3.1 Konsepsi Defisit Transaksi Berjalan

Transaksi berjalan meliputi transaksi-transaksi yang berkaitan dengan
ekspor dan impor, baik barang maupun jasa (Nopirin,1991:166) Sedangkan
menurut Lipsey (1991:386-387) transaksi berjalan (current account) mencatat
pembayaran yang muncul dan perdagangan barang dan jasa serta dari pendapatan
berupa bunga, keuntungan dan deviden dari modal vang dimiliki disuatu negara
dan dimvestasikan di negara lain. Rekemng ini dibagi menjadi dua bagian utama
1. Neraca Perdagangan (frade account, visible wccount) atau transuksi barang

{merchandise account),

——
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Transaksi ini mencatat pembayaran dan penerimaan yang timbul dan ympor
dan ekspor barang berwujud seperti tekstil dan gandum.
2. Transaksi Jasa (service uccount, invisible account)

Transaksi ini mencatat pembavaran dan penerimaan yang tumbul karena
perdagangan jasa serla pembayaran dan penerimaan atas pemanfaatan barang
modal. Perdagangan seperti ini mencakup @ jasa asuransi, pengapalan dan
pariwisata dan dicatat dalam transaks: jasa seperti juga pembayaran bunga,
deviden dan keuntungan yang diperoleh dan penanaman modal disuatu negara
tetapt domilik oleh negara lain

Transaksi-transaksi  yang menggunakan valuta  asing  dimasukkan
kedalam debet. Sebaliknya transaksi-transaksi vang menghasilkan valuta asing,
semuanya dicatat dalam rekening kredit.

Transaksi berjalan mempunvai arti yvang khusus, dari sinilah terlihat
bagaimana kinerja perekonomian suatu negara yang tergambar dalam surplus atau
defisit transaksi berjalan. Surplus transaksi berjalan berarti ekspor lebih besar
daripada impor. Sedangkan defisit transaksi berjalan terjadi bila impor lebih besar
daripada ekspor. Di beberapa negara, surplus atau defisit transaksi benalan
dijadikan indikator seberapa besar negara tersebul tergantung pada utang luar
negeri. Defisit yang terjudi pada transaksi berjalan inilah yang kemudian ditutup
dengan pijaman luar negen. Dalam analisa transakst berjalan, keadaan transaks
berjalan, apakah surplus atau defisit, diklasifikasikan menjadi tiga golongan, vaitu
(Roswita dalam Supriyanto, 1997:127),

I Defisit neraca perdagangan lebih besar daripada neraca jasa

2. Defisit neraca jusa lebih besar daripada surplus neraca perdagangan

3. Defisit neraca perdagangan terjadi bersamaan dengan defisit dalam neraca jasa
Untuk menghitung besarnya defisit maupun surplus transaksi berjalan dapat

menggunakan rumus sebagai berikut © (Suseno, 1991:39)

TB = NP + NI
Dimana : NP = X - M
NJ = Mg - Nm

Maka TB=(X-M )+ (Mg-Nm)

1
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=(X+Mg)-(M+Nm)

keterangan

TB = Transaksi berjalan

NP = Neraca Perdagangan

NJ = Neraca jasa

X = Besarnya nilai ekspor

M = Besarnya nilal impor

Mg = Besarnya penerimaan dari neraca jasa

Nm = Besarnya pengeluaran untuk pembiayaan atau pembelanjaan jasa

Untuk mengetahui transaksi berjalan tersebul mengalami surplus atau

defisit, maka dapat digunakan ketentuan sebagai berikut © apabila nilai transaksi
berjalan lebih besar dari nol (TB > 0), maka transaksi berjalan mengalami surplus
dan jika nilai transuksi berjalan lebih keeil duri nol (TB < 0), maka transaksi

berjalan mengalami defisit

2,2.4 Hubungan Defisit Transaksi Berjalan dengan Utang Luar Negeri

Dalam kenyataan sehari-han, perdagangan luar negeri suatu negara jurang
seimbang, Sehisih antara ekspor barang dan jasa serta impor barang dan jasa
disebut sebagai neraca transakst beralan (cwrrent account  bulance) atau sering
disebut transaksi berjalan (current accouwnt dengan simbal CA). Secara simbolis |
defimsi CA adalah | (Krugman, 1999:16),

CA=EX-IM

Apabila impor suatu negara melebiht ekspomya, maka negara itu disebut
mengalami defisit transaksi berjalan (current account defisie). Susty negara
disebut mengalami surplus transaksi begalan (cuwrrent account surplus) bila
ekspornya lebih besar daripada impornya.

[dentitas GNP, yaitu persamaan Y = C + | + G = (X-M), menunjukKkan
salah satu alasan mengapa transaksi berjalan sangat penting dalam makrockonomi

imternasional,  Oleh karena itu, sisi kanan persamaan tersebut merupakan
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pengeluaran total atas output domestik, maka perubahan-perubahan dapat
diasosiasikan dengan perubahan-perubahan dalam output dan, pada akhirnva,
tingkat employment.

Transaksi berjalan juga penting karena ia mengukur arah dan besamva
pinjaman internasional. Bila suatu negara mengimpor lebih banvak darpada
mengekspor, maka g membeli dari pihak-pihak luar negeri lebih banyak daripada
1a menjual kepada mereka. Akibatnya negara tersebut mengalami defisit transaksi
berjalan yang harus ditutup, bagaimana caranya. Sebuah negara hanva bisa
mengimpor lebih banyak daripada mengekspor bila ia memperoleh pinjaman luar
negert untuk menutup selisth impomya itu. Dengan demikian, negara vang
mengalami defisit transaksi berjalan harus menambah utang luar negerinya
sejumlah defisit tersebut.

Sebaliknya, negara yang mengalami surplus transaksi berjalan, pendupatan
dari ekspornya melebihi pengeluaran untuk impornya. Negara ini dapat menutup
defist transaksi berjalan negara mitra dagangnya dengan memberikan pinjaman.
Kekayaan luar negeri negara yang mengalami surplus pun meningkat karena
mereka membayar setiap impor negara lain yang tidak tertutupi oleh pendapatun
ehspornya dengan menerbitkan sural landa ulang vang suatu saat dapat ditagih
kembuali,

Persamaan, Y = C + | + G + (X-M), memperlihatkan batiwa, (nsahsi
berjalan satia dengan selisil antara pendapatan nasional, ¥, dengan pengeluaran
penduduk domestik atau C + [+ §

Y- (C+I+G)=CA

Hanya dengan menarik pinjaman luar negenlah suatu nepara yang
mengulami defisit transaksi berjalan dapat menggunakan output lebih banvak dan
pada yang diproduksinya sendiri. Dan apabila jumlah vang dipergunakan lebih
sedikit daripada output yang dihasilkannya, maka negara vang bersangkutan akan
memuliki surplus transaksi berjalan dan ia akan meminjamkan surplus itu kepada
negara-negara lain. Suatu negara yang mengalam defisit transaksi berjalan harys

mengimpor sekarang dan megekspor konsumsi dimasa mendatang.

R



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

21

2.2.5 Inflasi
2.2.5.1 Konsepsi Inflasi
Menurut Dawson (1992:10), inflast didefinisikan sebagai :

* nflation is a sustained rise (n the general level of prices or a persistence

Jall in the value of money. An avernight ance for- all rise in the prices of all

the goods bought and the sold in the economy does not in its self constiture

inflation”.

Pernyataan Dawson menjelaskan bahwa inflasi merupakan kenaikan harga-
harga secara umum atau telah terjadi penurunan nilai uvang Kenaikan harga
barang-barang yang lerbeli dan terjual pada saat tertentu dalam terminologi
ekonomi tidak dapat dikategorikan sebagai terjadinya inflasi.

Sedangkan menurut Boediono  (1982:155). inflasi  merupakan
kecenderungan dari harga-harga yang menaik secara umum dan terus menerus.
Kenaikan harga dari satu atau dua macam barang saja tidak dapat dikatakan
sebagai inflasi kecuali kenaikan tersebut membawa dampak terhadap kenaikan
sebagian besar barang-barang lain.

Kecenderungan menaik terus menerus berarti kenaikan harga selama satu
musim atau selama periode waktu saja tidak dapat dikatakan sebagai inflasi. Kata
keceuderungan dalam definisi inflasi tersebut perlu diperhatikan, Jika seandainya
harga sebagian besar ditentukan dun digtur oleh pemeriatal, maka Hetga-tia pa
yang dicatat adalah harga resmi yang diatur oleh pemerintah sehingga mungkin
tidak menunjukkan kenaikan apapun, tapi mungkin dalam kenyataan harga yang
terjadi di masyarakat cenderung terus naik.
2.2.5.2 Penggolongan Inflasi

Inflasi dapat digolongkan tergantung dari apa tujuan kita membahas
inflasi. Penggolongan inflasi yang pertama menurut laju inflasi pertahun. Inflasi
dapat dibedakan menjadi beberapa macam, yaitu : (Boediono, 1982:156),

Inflasi ringan ( dibawah 10 % setahun )

a.
b. Inflasi sedang ( antara 10 % - 30 % setahun)

o

Inflasi berat ( antara 30 % - 100 % setahun )
d. Hiperinflasi ( diatas 100 % setahun )
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Parah tidaknya inflasi tergantung pada barang apa saja yang mengalami
kenaikan harga, dan kelompok masyarakat yang mana vang paling terkena
dampak kenatkan harga tersebut, Jika vang mengalami kenaikan harga adulah
barang kebutuhan pokok yang dikonsumsi oleh seluruh masvarakat, baik
kelompok masyarakat yang berpendapatan tinggi maupun yang berpendapatan
rendah, maka kelompok musyarakat yang berpendapatan rendahluh yang paling
merasakan dampak  kenaikan harga tersebut. Namun jika yang mengalam
kenaikan harga adalah barang-barung mewah yang lebih banvak dikonsumsi oleh
masyarakat yang berpendapatan tinggi, maka sebagian besar masvarakat yang
berpendapatan rendah tidak akan merasakan dampak kenaikan harga barang
tersebut.

Penggolongan yang kedua adalah atas dasar sebab terjadinya inflasi.
Berdasarkan penggolongan ini, inflasi dapat dibedakan menjadi dua macam, vaitu:
( Boediono, 1982156 ; Nopirin, 1998),

u. Demand Pull Inflation, yaitu inflasi yang timbul karena permintaan
masyarakat akan berbagai barang terlalu kuat dan permintaan masyarakat
i tidak diimbangi  dengan tersedianya barang yang disediakan dalam
perekonomian. Misalnya, bertambahnya pengeluaran pemerintah yang
dibiayai dengan mencetak vang alau bettambalnya permintaan luar negeri
akan barang-barang ckspor atau juga karena bertambahnya investasi

kirens adanya kredit yang murah.

b Cust Puske Inflation, yaitu inflasi yang timbul karena adanya kenatkan
biaya produksi, misalnya adanva desakan serikat  buruh  umtuk
meningkatkan tingkat upah minimum bagi karyawan suatu pabrik, atau
natknya harga bahan bakar minyak

Gambar berikut ini akan menggansbawahi perbedaan dari kedua macam

inflast i
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b, ~ x AD4
U N— P \ A3
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2

Q Qu Output
Gambar. |

Al

Demand Pull Inflation

Demand pull inflation  bermula dari adanya kenaikan permintaan total
(agregate demand) sedungkan produksi berada pada keadaan kesemputan kerja
penuh. Gambar 1, menerangkan bahwa dengan keadaan harga P1 dan output Q1,
kenaikan permintaan total dan AD1 ke AD2 menyebabkan adanya sebagian
permintaan yang tidak dapat dipenuhi oleh penawaran, Akibatnya harga akan nak
menjadi P2 dan output nak menjadi QFE. Kenaikan AD2 selanjutnya menjadi
AS3 menyebabkan harga naik menjadi P3 sedung output tetap pada QFE. Proses

kenaikan harga akan berjalan terus sepanjang permintaan total terus naik
( Nopirin, 1998:29-30)),

Q2 Q1 QFE 0
Gambar 2

Cost Push Inflation

S — __-'l|
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Bermula pada harga P1 dan QFE, kenaikan biava produksi akan

menggeser AS| ke AS2 akibatnya Pl namk menjadi P2 dan produksi turun

menjadi Q1, kenaikan biaya akan menggeser kurva AS2 menjadi AS3, harga naik
menjadi P3 dan produkst turun menjadi Q2 (Nopirin, 1998:31).
Kemudian penggolongan inflasi ketiga adalah berdasarkan dari mana inflasi

berasal. Berdasarkan penggolongan ini, inflast dibedakan menjadi :

a8

8.

Domestic Inflation, atau inflasi yang penyebabnya berasal dari dalam neger.

Inflast jems ini timbul karena adanva faktor-faktor dari dalam negeri yang

menyebabkan terjadinva kenmikan harga. Misalnva pemerintah menambah

jumlah uang beredar, adanya peperangan, bencana alam atau adanyva

kegapalan panen yang menyebabkan kekurangan bahan makanan pokok.

Imported Inflation, atau wflasi vang penyebabnya berasal dan luar neger.

Inflasi jenis ini timbul karena adanya kenaikan harga-harga barang i luar

negeri dan barang-barang tersebut ditmpor ke dalam negeri.
2.2.5.3 Dampak [nflasi

Dampak inflasi terhadap perckonomian (Soeratno, 2000:154-1535).

1.

Inflasi dapat mendorong penanaman modal spekulatif

Pada  masa inflasi, sckarang akan mermsa  lebih  aman  jika
menginvestasikan modalnya dalam bentuk pembelian rumah atau barang
berharga lain dari pada melakukan investasi yang produkuf Kondisi ini
tidak akan menaikkan investasi yang akan berdampak terhadap pendapatan
nasional

Tingkat bunga meningkat dan akan mengurangi tingkat investasi

Dalam kondisi inflasi biasanya pemernntah akan menaikkan tingkat bunga
untuk mengurangi jumlah uang yang beredar di dalam masyarakat
Namun, kenaikan tingkat bunga tersebut akan menyebabkan investor tidak

bersedia melakukan investasi karena bunga pinjaman vang harus dibayar

menjadi lebth tinggi. Pada kondisi ini, investor lebih suka menyimpan

dana di bank dan memperoleh pendapatan dan bunga tabungan
Menimbulkan ketidakpastian mengenai keadasan ekonomi di masa vang

akan datang.
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Pertumbuhan ekonomi menjadi tidak lagi bisa diramalkan dengan baik
sehingga memmbulkan ketidakpastian perekonomian suatu negara.
b. Dampak inflasi terhadap individu dan masyarakat
I, Memperburuk distribusi pendapatan
Pada masa inflasi, nilai harta-harta tetap sepertt tanah atau bangunan
mengalami  kenaikan yang lebih cepat daripada inflasi, sedangkan
masyarakat berpendapatan rendah vang biasanya tidak memiliki harta
tetap tersebut akan mengalami kemerosotan milal pendapatan riilnya. Hal
i akan memperlebar ketidaksamaan distribusi pendapatan,
2. Pendapatan riil merosot
Sebagian besar tenaga kerja memiliki pendapatan nominal vang milainva
tetap. Dalam masa inflasi kenaikan harga barang-barang akan membuat
pendapatan riil masyarakat turun.
2.2.54 Teori Inflasi
Sccara gans besar ada tiga kelompok teort inllasi, masing-masing teort ini
menyatakan aspek-aspek tertentu dari proses inflasi dan masing-masing  bukan
teort inflasi yang lengkap yang mencakup semua aspek penting dJan proses
kenaikan harga ini. Ketiga teori ini adalah | (Soeratno, 156-158),
I, Teori Kuantitas Uang
Teort kuantitas uang adalah teori yang paling tua mengenai inflasi, namun
teor int masih sangat berguna untuk menerangkan proses inflasi pada saat ini
terutama i negara sedang berkembang Teori ini menyoroli  peranan
penambahan jumlah uang beredar dan harapan masyarakat mengena kenatkan
harga, Inti dart teon ini adalah sebagai berikut
a. Inflasi hanya bisa teradi bila ada penambahan jumlah uang beredar.
Dengan  bertambahnya jumlah uang beredar secara ferus menerus.
masyarakat akan merasa kaya sehingga akan menatkkan konsumsinya, dan
keadaan in akan menaikkan harga,
b Laju inflast ditentukan oleh lyu pertambahan jumlah wang beredar dan oleh
harapan masyarakat mengenai kenaitkan harga di masa yang akan datung

Ada tiga kemungkinan keadaan
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Keadaan vang perfama, adalah bila masyarakat belum mengharapkan
harga-harga untuk naik pada bulan-bulan mendatang. Dalam hal ini, penambahan
uang vang beredar akan diterima masyarakat untuk menambah kemampuan
likuiditasnya sehingga kenaikan jumlah uvang vang dimitikt masyarakat Lidak
sepenuhnya dibelanjakan untuk barang dan jasa. Schingga jika pemerintah
menaikkan jumlah uang beredar schesar 10 % maka kenaikan ini hanya ditmbangi
oleh kenatkan harga barang-barang sebesar 1 % saja, kondisi im tidak disadari
masyarakat bahwa inflasi mulai timbul dan sedang berlangsung.

Keadaan yang kedua, adalah dimana masyarakat mulai sadar akan
adanya inflasi sehingga masyarakat mengharapkan kenaikan harga. Dengan
demmkian jika ada penambahan jumlah uang vang beredar, maka pertambahan
uang terschut akan digunakan untuk memenuht barang dan jasa karena
masyarakat merasa rugl untuk menvimpan uang dalam bentuk tunai. Kondisi ini
sebenarnya justru akan menaikkan harga barang dan jase. Namun, masvarakat
sudah mampu menghadapi inflasi int karena inllasi sudah berjalan cukup lama.
Sehingga misalnva terjadi penambahan jumlah uvang beredar sebesar 10 % akan
ditmbang dengan kenatkan barga sebesar 10 % juga.

Keadaan vang ketiga, terjadi pada tahap inflasi yang lebih paal | vailu
mperinilas) dabon headawn v omng-orang sudah kehilangan kepercayaan
terhadap nilai mata vang. Keengganan untuk memegang uang tunai dan keinginan
untuk membelanjakan makin meluas di masvarkat. Orang-orang cenderung
mengharapkan kenaikan harga yang makin tinggtl dibandingkan dengan kenaikan
jumlah uang yang beredar,

2. Teon keynes

Menurut Keynes, inflasi terjadi karena masvarakat menginginkan barang dan
jasa yang lebith besar daripada yang mampu disediakan oleh masvarakat itu
sendir. Proses inflasi menurut kelompok ini adalah proses percbutan rejeki
diantara kelompok-kelompok sosial vang menginginkan bagian yang lebih besar
dari apa yang mampu disediakan oleh masyarakat. Hal in1 menimbulkan mflation
gap karena permintaan total melebihi jumlah barang vang tersedia. Golongan-

golongan tersebut bisa pemerintah yang berusaha memperoleh lebih banyak
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barang dengan cara mencetak uang untuk mendanin kebutuhan tersebut. Golongan
yang lain biga pengusaha-pengusaha yang ingin melakukan investasi dengan
mengambil kredit dari bank atau bisa juga serikal buruh yang meminta kenaikan
upah melebihi produktivitasnya.
3. Teorn Strukturalis

Teori ini memberikan tekanan pada ketegaran atau infleksibilitas dari struktur
perekonomian negara-negara sedang berkembang. Faktor-fakior strukturalis imlah
yang menyebabkan perehonomian negara-negara sedang berkembang berjalan
sangat lambat dalam jangka panjang. Teori im seringkali disebut teori inflas
jangka panjang. Menurut teori imi ada dua ketegaran utama yang dapat
menimbulkan inflasi,

Pertama, Ketidukelastisan penerimaan ekspor, vaitu pertumbuhan nilai
ekspor yang lamban dibandingkan dengan pertumbuhan sektor-sektor lainnya Hal
it disebabkan dua faktor utam yaitu | jems barang ckspor vang kurang responsif
terhadap kenaikan harga dan nilar tukar barang ekspor vang semakin memburuk.
Kedua hal inilah yang menyebabkan banyak ncgara berkembang mengambil
keputusan menggalakkan industn substitusi impor, meskipun dengan biava
produkst yang lebih mahal dan kualitas yang lebih rendah. Dengan deinihian,
industrr substitusi impor i dapat mengakibatkan inllas: vang dikarenakan adunyu
ckonomi biaya tinggi

Kedua, ketdakelastisan produkst bahan makanan di dalam negeri. Dulam
hal o, lgju pertumbuhan bahan makanan di dalam negeri tidak secepat laju
petlumbuhan penduduk dan laju pendapatan perkapita Akibat dan keadaan i
terjadi kenatkan harga-harga barang lainnya. Sehingga akan muncul tuntutan dan
para karyawan untuk memperoleh kenaikan upah, dengan demikian akan
menycbabkan kenatkan ongkos produksi, schingga biayva produksi total
meningkat. Hal imt meyebabkan pengusaha menaikkan harga-harga produknya

2.2.6 Hubungan Infasi dengan Utang Luar Negeri
Para ahh ekonomi sepakat bahwa inflasi adalah gejala moneter, yaitu

Pertama, adanya ckspansi dalam jumlah wang beredar vang diakibatkan oleh

I
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defisit anggaran pemerintah secara terus menerus untuk membiayai pembangunan,
sedangkan penerimaan pajak tidak mencukupi. Kedwa, inflasi tidak dapat
berlangsung terus dalam wakiu lama tanpa adanya penimgkatan jumlah vang
beredar (Gunawan, 1991:24)

Golongan monetaris berpendapat bahwa inflasi merupakan sepenuhnya
gejala moneter sebagai kontrolnya dapat dilakukan melalui pengawasan jumlah
uang beredar, Inflast yang disecbabkan oleh kebijakan moneter dan fiskal vang
ckspansif menyebabkan jumlah uang beredar dalam masyarakat menjadi
berlebihan, Anggaran pemerintah vang defisit imi teradi karena naiknya
pengeluaran pemerintah vang dibiayar dengan pinjaman luar negen, dalam negeri
atau mencetak vang. Hal ini mengakibatkan ekspansi moneter yang mendorong
tingkat harga untuk naik lebih cepat (Gunawan, 1991:24),

Akhimya, harus dibedakan antara nilar “nominal™ dan nwila * rinl * bantuan
luar negeri, terutama dalam keadaan tingkat inflasi yang meningkat lebih cepal,
Arus bantuan  biasanya  dihitung  dalam  nidal nominal  dan  cenderung
memperlihatkan pejala peningkatan yang tetap dari waktu ke waktu. Akan tetapi,
apabila dibagt dalam togkat harga yang semakin meningkat, nilai ril bantuan Jdar
hampir semun negara-negara donor telah menurun secara substansial selama
dasawarsa terakhir. Misalnya, selama periode 1960 — 1980, bantuan luar negeri
AS secara nominal meningkat sebesar 66 % sementara nilai rilnya menurun
dengan lebih dari 24 % (Todaro, 1987:92).

2.2.7 Nilai Tukar
2271 Konsepst Nilwt Tukar

Menurut Salvator (1997:4) nilai tukar atau kurs adalah harga suatu mata
uang terhadap mata uang lainnya atau nilai dari suaty mata vang terhadap mata
uang lainnya. Kenaikan milai tukar dalam negeri disebul apresiasi atas mata uang
asing sedangkan penurunan milai tukar disebut depresiasi mata vang. Sedangkan
menurut Syshore (199538) exchange rate merupakan nilal tukar mata uang suatu
negara terhadap negara lamnya, dengan demikian berarti milai mata vang suatu

negara akan dihargar seberapa dibandingkan dengan mata uang negars lamnya
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Semakin kuat dan maju perekonomian suatu negara maka mata uang negara yang
bersangkutan akan semakin kuat, Salah satu alasan yang mendasar adalah dengan
majunya perekonomian, tmbul rasa percaya din dan masyarakat dunia kepada
negara  vang bersangkutan. Timbulnya kepercavaan terscbut mevebabkan
permintaan masyarakat dunia terhadap mata uang tersebut skan semakin
meningkat.
2.2.7.2 Jenis-jenis Sistem Nilai Tukar

Berdasarkan perkembangan sistem moneter internasional sejak berlakunyva
Bretton Woods System pada tahun 1944, pada umumnya dikenal beberapa macam
sistem penetapan nilai tukar atau kurs valuta asing , vaitu sebagai berikut -
(Hady,1997:40-45 |, Kelana, 1997:268).
1. Sistem Nilai Tukar Tetap / Stabil (Fixed Exchange Rate system)

Pada sistem nilai tukar vang tetap, Bank Sentral menetapkan harga valuta
asing (valas) dan tetap berusaha menjual dan membeli valas pada harga ini. Jika
sekarang terjadi perubahan permintaan pada salah satu mata uang maka
pemerintah (dalam hal ini Bank Sentral) akan langsung melakukan intervensi
dengan cara menambah penawaran dari mata uang vang permintaanya meningkat
sehingga keseimbangan  dapat tetap terpelihara., atau pemerintah secaru resmi
merubah nilar tkar lama mejadi nilai tukar bary. Perubahan nilar tukar im
dikatakan sebagai devaluasi (jika nilai mata uang sutu negara resmi diturunkan)

atau revaluasi (jika nilai tukar suatu mata vang resmi dinaikkan).

2. Sistem Nilai Tukar Mengambang (Floating Exchange Rate)

Dalam hal ini nilai tukar suatu mata vang atau valas ditentukan oleh kekuatan
permintaan dan penawaran pada bursa valas. Apabila penentuan nilai tukar valas
di bursa vals terjadi tanpa campur tangan pemerintah maka disebut sebagai sistem
clean float aau freely floating system atau sistem kurs mengambang murni

Sebuliknya, apabila pemerintah  turut campur tangan mempengaruhi
permintaan dan penawaran terhadap valas di bursa valas maka disebut sebagai

dirty float atau managed float system atau sistem kurs mengambang terkendali.
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3. Sistem Nilm Tukar Terkait { Pegped Exchange Rate System)

Sistem nilai tukar ini dilakukan dengan mengaitkan nilai mata uang suatu
negara dengan nilai mata uang negara lain atau sejumlah mata vang tertentu.
2.2.7.3 TFungsi Nilai Tukar

Menurut Goeltom (1998:73) penentuan sistem nilai tukar merupakan suatu
hal yang penting dalam perekonomian suatu negara karena hal tersebut
merupakan suatu alat yang dapat dipergunakan untuk mendorong pertumbuhan
ekonomi dan mengisolasi perekonomian suatu negara dan gejolak perekonomian
plobal. Pada dasarnya kebijakan nilai tukar yang ditetapkan sesuatu negara I
mempunyai beberapa fungsi utama, vaitu

I, Berfungsi untuk mempertahankan keseimbangan neraca pembayaran,

dengan sasaran akhir menjaga kecukupan cadangan devisa. Oleh karena

i, dalam menetapkan arah kebijakan nilur tukar tersebut distamakan

untuk mendorong dan menjaga dava saimg ekspor dulam upays untuk
memperkeetl delisit curremt accown atau memperbesar surplus current
CCConnt.

2. Untuk menjaga kestabilan pasar domestik. Fungsi ini untuk menjaga agar

nilai tukar tidak dijadikan sebagai alat untuk spekulasi, dalam arti bahwa
dalam hal nilar wkar suatu negura  mengalam  owervalued maka
masyarakal akan terdorong untuk membel valuta asing, dan sebaliknva
apabila undervalued maka masyarakat  akan terdorong untuk menjual
valuta asing

3. Sebagar instrumen moneter Khususnya bagi negara yang menetapkan suku
bunga dan milar tukar sebagar sasaran operasional kebijakan moneter
Dalam fungsi ini depresiasi dan apresiasi nilai tukar digunakan sebagai
alat untuk sterilisasi dan ekspansi jumlah uang beredar,

4, Sebagal nominal anchor dalum pengendalian inflasi. Nilai wkar banvak

digunakan negara-negara vang mengalami  chrone  inflation sebagai

nominal anchor baik melalur pengendahian depresiasi nilal tukar maupun
dengan mem-peg-kan nilai tukar suatu nepara dengan satu mata vang

asing.
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2.2.7.4 Dasar Pertimbangan Penetapan Nilai Tukar

Pemilihan rezim nilai tukar pada umumnya ditentukan oleh beberapa
pertimbangan, seperti Unghat kelerbukaan perehonomian suatu negara terhadap
perekonomian plobal, tingkat kemandirian suatu negara Jalaun cluksunahin
kebijakan ekonomi di dalam negeri. Dan aktivitas perckonomian suatu
negara(Goeltom, 1998.74)

Pertimbangan pertama, adalah preferensi suatu negara terhadap
keterbukaan ekonominya, apakah suatu negara lebih cenderung menetapkan
kebijakan ekonomi vang terbuka atau tertutup. Dalam hal suatu negara lebih
cenderung menganul  kebijakan ckonomi  yang lebith tertutup dan ingin
mengisolasikan gejolak keuangan dari negara lain (contagion inflatiaon) maka
fixed exclwinige raie merupakan prioritas utama. Sementara apabila suatu negara
lebih cenderung terbuka maka pilihan nilai tukar yvang lebih Neksibel merupakan
pilihan utama karena dengan sistem ini capital inflow dapat disterilisusi melalul
sistem tersebut.

Dari aspek kemandirian dalam melaksanakan kebijakan ckonomi,
misutnyw dalant el melahsuuakun kebijukan moneter vang independen, maka
sistem nilai tukar Aeksibel merupakan priihan ulama. Sementara apabila dilihat
ditl uspeh akbivitas chononn maka semukin besar shala ckonomi suatu negara
maka semakin besar kegiatan volume transaksi  chonomn sclungga periinisan
akan vang juga akan meningkat. Dalam hal ini, sistem nilai tukar yang dapat
digunakan adalah sistem midan tukar fleksibel karena jika negara tersebut memiliki
sistem nilal tukar tetap maka dibutuhkan cadangan devisa vang sangat besar untuk
menjaga kredibilitas sistem nilai tukar tersebut

Sementara itu, dasar pertimbangan penetapan nilai tukar dalam konteks
lerjadinya underlaving shock pada pasar uang dan pasar barang ( 1S dan LM )
dikemukakan oleh Garbor dan Severson (1994) Dalam gejolak yang terjadi di
pasar uang (LM) relatif lebih besar dan pejolak vang terjadt di pasar barang (1S)
maka pilthan yang lebith bk adalah Flowrng exchange rare. Bila kasus
sebaliknya, gejolak di pasar barang (1S) relatil lebth besar dan gejolak di pasar

uang (LM) maka pilthan yang lebih batk adalah fived exchange rate. Dalam hal
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keduanya tidak ada yang dominan maka kebijakan yang terbaik adalah munaged
Sfloating.
2275 Faktor-faktor yang mempengaruhi Perubahan Nilat Tukar

Menurut Madura (2000:100-106) perubahan nilai tukar antara mata uang
suatu negara terhadap negara lain dipengarubi oleh berbagai faktor yang terjadi di
negara vang bersangkutan, vaitu: tingkat inflasi, tingkat suku bunga, tingkat
output, intervensi pemerintah di pasar uang atau interakst berbagai faktor tersebut.
Sedangkan menurut Hady (1997:46) selain faktor-faktor diatas ditambah lagi
taktor supply and demand foreign currency dan posisi balance of pavment.

Perbedaan  nilai tukar riil dengan nilar tukar nominal  penting untuk
dipahani karena keduanya mempunyai pengarub vang berbeda terhadap resiko
nilai tukar. Perubahan nilai tukar nominal akan ditkuti oleh perubahan harga vang
suma yang menjadikan perubahan tersebut udak berpengaruh terhadap posisi
persamgan relaul’ antara perusahaan domestik dengan pesaing luar negeri dan
Lidak ada pengarub terhadap aliran kas. Sedangkan perubahan nilal tukar il akan
menyebabkan perubahan harga relatl yaitu perubahan perbandingan antara harga
barang domestik dengan harga barang luar negen. Dengan demikian perubahan
tersebut mempengaruhi daya saing barang domestik ( Suciwati, 2002)

Shapiro (1996) mendetimstkan perubahan nilat tukar rul, adalah

The real exchange rate s the nominal exchange rate adjusted for changes

anthe relatif purchasing power of each currency since some base period.

2.2.7.6 Teori Nilal Tukar
I Dalil Satu Harga ( Law of One Price

Dalil satu harga menyatakan bahwa dalam pasar-pasar kompetiif vang
bebas dari biaya transportasi dan hambatan-hambatan resmi terhadap perdagangan
(misalnya tanf), barang-barang identik (sama jenisnya) pasti dijual di berbaga
negara dengan harga yang sama (apabila harganva dinvatakan dalam mata vang
yang sama). Sebagm contoh, bila kurs dollar / pound adalah § 1.5 perpound,
sebuah juket yang dijual di New York scharaga $ 45, tentunya dijual di London

seharaga 30 pound. Maka harga dollar jaket itu jika dijual di London adalah ( $1.5

. e ———
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per pound ) x (£ 30 perjaket ) = $ 45 perjaket. sama harganya dengan di New
York ( Krugman dan Obstfeld , 1994:119)

Dalil satu harga merupakan perumusan kembali. dinyatakan dalam satuan
mata uang, atas suatu prinsip penting dalam bagian pembahasan mengenai leor
perdagangan. Prinsip ini berbunyi : jika perdagangan bersifat terbuka dan bebas
biaya, barang-barang yang sama (identik) dapat diperdagangkan dengan harpa-
harga yang relatif sama, dimanapun perdagangan itu berlangsung. Prinsip i
menunjukkan salah satu mata rantai pengait antara harga-haraga relatif domestik
dengan kurs. Dalil satu harga dapat dinyatakan secara formal sechagai berikut -
Umpamakan P*,; adalah harga dollar dari barang i bila dijual di Amerika, dan P,
adalah harga DM dari barang yang sama bila dijual di Jerman. Dalil saty harga
menyatakan bahwa harga dollar 1 di berbagai tempat aduluh sama, atau

Pus = ( Exrom ) x( P'g)

Atas dasar rumus diatas, maka kurs dollar / DM merupakan nisbah harga
uang Amerika dan Jerman atas barang |

Egia=P usd Py
2. Paritas Daya Beli ( Purchasing Power Parify )

Menurut Krugman dan Obstfeld (1999:120) teori paritas daya beli
menyatakan babwa Kurs antara dua mata uang durt dua negara sama dengan
nisbah tingkat harga Kedua negara yang bersangkutan. Teori PPP memprediksi
bahwa penurunan daya beli mata uang domestik akan diiringi dengan depresiasi
mata uangnya secara proporsional dalam pasar valas. Begitu sebalikkya, PPP
memprediksi bahwa kenakan  dava beli mata uang domestik akan dibarengi
dengan apresiasi secara proporsional. Teor parttas daya beli meliputi teon PPP
absolut dan teori PPP relail
a. Teori PPP absolut

Secara sekilas, pernyataan teon PPP mirip dengan dalil satu hargn, namun
sebenarnya terdapat perbedaan antara teori PPP dengan dalil satu harga. Yantu,
dalil satu harga berlaku untuk komoditi secara mdividu (musalnya komodit i ),

sedangkan teori PPP berlaku untuk tingkat harga secara keseluruban yang
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merupakan gabungan harga-harga semua komoditi vang dijadikan acuan
(Krugman dan Obstfeld, 1999:121).

Bila dalil satu harga bisa diterapkan untuk setiap komodin, tentu teori PPP
pasti juga berlaku selama rangkaian komoditi yang dijadikan acuan tingkat harga
berbapai negara sama Akan tetapi pendukung teori PPP menyatakan bahwa
kehandalan atau validitas (terutama validitasnya selaku teor jangka panjang) tiduk
tergantung pada keberlakuan dalil satu harga

Salvatore (1997:44), menjelaskan hahwa menurut versi absolut dari teon
PPP mempostulasikan atau merumuskan gejala bahwa kurs antara dua mata uang
adalah identik dengan rasio dan tingkat harga umum dari kedua negara yang
bersangkutan,

Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa menurut teori PPP absolut, kurs
merupakan keseimbangan antara dua negars sama dengan tingkat harga yung
berlaku dikedua negara yang bersangkutan. Rumus dari PPP absolut adalah

(P4)
(7B)

LAl =

Dhimanag

EAB = kurs negara A terhadap negara B

PA kurs harga konsumen di negara A

PB = kurs harga konsumen di negara B
b. Teori PPP relatif

Banyak asumsi-asumsi yang jauh dari realistis dari teori PPP absolut,
seperti diabaikannya biaya transportasi, tanif atau berbagai kendala lainnya yang
menghalangi berlangsungnya arus perdagangan barang dan uang Serta adanya
asumsi yang menyatakan bahwa semua komoditi dapat diperdagangkan secara
internasional dan tidak ada perubahan struktural dalam bentuk apapun yang terjadi
dimasing-masing negara, maka versi absolut teori PPP sulit dijadikan pegangan
baku dalam mengamati pergerakan atau proses terciptanva kurs. Versi relatif dari
twori imt lebih potensial, Pada intinya versi relatf  teori PPP menyatakan

perubahan dalam Kurs senantiasa proporsional atau sebanding dalam perubghan

I
|
|
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rasto tingkat-tingkat harga dikedua negara (Salvatore, 1997:45), PPP relatif dupat

dirumuskan sebagai berikut

R M)
Rab, = LCali fug) = Raby
(b1} o)

Dimana, Rab, dan Raby, merupakan kurs periode 1 dan periode dasar,
sedangkan Pa;, Pan dan Pb|, Pby adalah tingkat harga-harga pada negara a dan b
pada periade 1 dan periode dasar.

2.2.8 Hubungan Nilai Tukar Rp/$ Terhadap Utang Luar Negeri

Besarnya pengaruh perubahan nilar tukar dunia ditentukan dengan sistem
kurs apa vang dipakai suatu negara. Perubahan nilai tukar akan mempunyar
dampak terhadap perekonomian domestik apabila sitem kurs yang digunakan oleh
negara lersebut adalah sistem kurs yang mengambang, Dalam sistem Kurs
mengambang, mila mala vang negara lersebul diambangkan dengan beberapa
mata vang kuat dunia (hard currencies) sehingga fluktuasi vang terjadi pada nilai
kurs mengikuti tarik menarik yang terjadi antara permintaan dan penawaran mata
uang negara tersebut dengan mata vang kuat dunia. Kuat atau lemahnya nilai mata
uang suatu negara banyak ditentukan oleh kondisi ekononu negara yang
bersangkutan, yang ditunjukkan oleh beberapa variabel dan indikator ekonomi
makronya (seperti laju inflasi, posisi cadangan devisa, kondisi transaksi berjalan
dan neraca perdagangan) ( Suprivanto, 199:142-143),

Sistem milai tukar menpambang terkendali dipakai oleh Indonesia sejak
tanggal 15 November 1978. Dalam sistern milar tukar mengambang terkendali,
pemerintah dapat turul campur tangan untuk menyesuaikan apabila terdapat
ketidaksesuatan antara perkembangan milai tukar vang ditetapkan dengan
perkembangan faktor-faktor penentunya, Dengan sistem kurs devisa yang
ditetapkan sepertt ini, perubahan-perubahan yang terjadi pada mata vang kuat
dunia, dengan sendirinya akan mempengaruhi perekonomian Indonesia, terutama
menyangkut persoalan utang luar negen. Hal ini didasarkan pada kenvataan

bahwasannya utang luar negeri yang diterima oleh Indonesia adalah dalam bentuk
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valuta asimg, terutama valuta asing negara-negara kuat (bavked currency), seperti
dollar AS, Yen lJepang, DM Jerman dan sebagainya (Supriyanto, 1999:143).
Pengaruh perubahan nilai tukar terhadap utang luar negen akan semakin besar
apabila sistem kurs yang dipakai adalah mengambang bebas (free floating
exchange rate). Dan sistem nilail tukar ini diterapkan di Indonesia pada tanggal 14
Agustus 1997, Pemerintah terpaksa mengambangkan nilai tukar rupiah terhadap
valuta asing, khususnya dollar AS dan membiarkannva secara bebas
menggantikan sistem managed floating  yang selama ini dipakal pemerintah,
Dengan demikian Bank Indonesia tidak lagi melakukan intervensi di pasar valuta
asing untuk menopang nilai tukar rupiah, sehingga nilai tukar ditentukan oleh
kekuatan pasar semata ( Tarmidi, 1999).

2.3 Hipotesis

Berdasarkan landasan teon dan telaah penelilan sebelumnya maka
hipotesis yang dapat disusun dalam penelitian ini adalah bahwa Defisit Transaksi
Berjalan, Inflasi dan Nilai Tukar Rp/$ berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Utang Luar Negeri Indonesia antara tahun 1988.1- 2002 1V,



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

lIL. METODE PENELITIAN

3.1 Rancangan Penelitian
3.1.1 Jenis Penclitian

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian explanatory research yaitu
Jenis penelitian yang bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya pola hubungan dan
sifat hubungan antara dua variabel atau lebih (Efendy, 1989).
3.1.2 Unit Analisis

Unit analisis dalam penelitian ini adalah defisit transaksi berjalan, inflasi,

nilai tukar Rp/$ dan utang luar negeri Indonesia.

3.2 Metode Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder runtun
waktu (fume series) triwulanan mulai dari tahun 1988, | hingga tahun 20024,
dilakukan scbanyak 60 pengamatan, Akan tetapi bila tidak tersedia data dalam
bentuk triwulanan maka akan digunakan metode mterpolasi linier (Insukindro,
1984 dalam Aliman, 1998b:1).

Q= M {Yi—45/12( Yo~ Yeu )}
Q= VY~ 1,5/12(Y,— Y1)
Q= M5 112 Vi You )

Oty = %m- 4SRN =Y

* Keterangan :
Qu, Q2. Qu. Qu = data tnwulan pertama, kedua, ketiga dan keempat
Y1 = data yang akan diinterpolasi pada tahun t
Yia = data kelambanan (lag)
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Data triwulanan yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari
berbagai laporan dan terbitan Bank Indonesia dan pustaka lain yang terkart
dengan penelitian ini. Data runtun wakiu dalam penelitian ini dalam bentuk data
triwulanan sejak tahun 1988.1 hingga tahun 20024, Adapun latar belakang
dipilihnya tahun 1988 sebagai tahun awal dalam penelitian karena pada tahun ini
pemerintah mengeluarkan kebijakan moneter berupa Paket Oktobr 1988 (Pakto
1988) vang sangat berpengaruh terhadap  sistem kevangan perekonomian
Indonesia.  Sedangkan tahun 2002 dipilih hanya sebagai tahun terakhir
tersedianya data belaka.

3.3 Mctode Analisis Data

Dulam analisis ekonometrika, pemilihan model empirik merupakan salah
satu lungkah yang penting, disamping pembentukan model teoritik dan model
vang dapat ditaksir, estimasi, pengujian hipotesis, peramalan dan anulisa
mengenai implikasi kebijakan dari model tesebut (Insukindro, 1992b). Dalam
ilmy ekonomi, model ekonomi didefinisikan sebagai suatu konstruksi teoritis atau
kerangka analisa ekonomi yang terdiri atas himpunan konsep, definisi, angeapan,
persamann, kesamaan (identitas), dan ketidaksamaan darimana kesimpulan akan
diturunkan (Insukindro, 1992 3),

Agar suatu model estimasi dapat dipilih sebagai model empirik yang baik
dan mempunyai daya prediksi serta peramalan dalam sampel, perlu dipenuhi
syarat-syarat dasar antara lain © model itu dibuat sebagal suatu persepsi mengenai
fenomena ekonomi aktual yang dihadapi dan didasarkan pada teori ekonomi yang
sesual, lolos uji baku dan uji diagnosis asums klasik. tidak menghadapi persoalan
regrest lancung atau korelasi lancung dan residu regresi vang ditaksir adalah
stasioner (Insukindro, 1999a:3) Selamutnya untuk pemilihan model. kriteria
model yang baik adalah © pertama, model vang baik adalah model vang sederhana
(parsimony), dimana tujuan yang ingin dicapai dari pembentukan model pada
umumnya adalah menyederhanakan suatu proses sedemikian rupa sehingga hanya
variabel-variabel yang dianggap penting dan dipilih vang dimasukkan kedalam
model. Kedua, identifiabilitas (sdenryfiabilioy) dalam arti bahwa model vang baik
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adalah model yang dapat mengestimasi satu himpunan nilai-nilai parameter yang
unik untuk satu himpunan data yang tertentu. Ketiga, model kohern dengan data
(data coherency) dalam arti bahwa model tersebut seharusnya cukup mampu
menjelaskan data yanga ada. Keempar, admisibilitas data (data adnusihiliy)
dalam arti bahwa model ekonometrika hendaknva tidak memiliki kemampuan
untuk memprediksi besaran-besaran ekonomi vang menyimpang dari kendala
defimsi ekonometnka, Kelima, model konsisten dengan teon (thearetical
conststency), Keenam, model mempunyal kemampuan untuk  memprediksi
(prediciive power) di dalam sampel Kenjuh, model mampu mengungguli
(encompas) model pesaingnva, dalam arti bahwa ia dapat menjelaskan lebih baik
temuan-temuan yang dihasilkan oleh model pesaingnya (Insukindro, 1999h:3)
Dua kritena diatas yang menarik adalah Kriteria yang Konststen dengan
teori ckonomika dan  kesalahan-kesalahan inovasi (movation ervors). Pady
umumnya, teort ekonomika menjelaskan hubungun jangka panjang antar variabel-
variabel ehonomi, i berarti model vang akan dipilih seharusnya mampu melipul
lafsiran-tafsiran perilaku variabel ekonomi dalam Jangka panjang. Peranan secara
statistika dan ekonomika dari kesalahan-kesalahan inovasi merupakan alasun
penting  mengapa  spesifikasi dinaouk  (dymanuc spesification)  berpengaruh

terhadap pembentukan model ekonometrika,

3.3 1 Maodel Linter Dinamis

Hal vang perlu dicermati dalam suatu perekonomian adalah Jarang reaksi
vang ditimbulkan oleh suatu aksi berlangsung secara seketika {aastcantsineous),
misalnya dalam model ekonometrnka reakst variabel tak bebis ( Y ) terhadap
pengarult variabel-variabel bebas ( X ) tidak dapat bereaksi secara seketika akan
tetapt memerlukan selung wakiu. Variasi variabel 1k bebas pada periode berlaku
tidak dapat ditentukan oleh variasi varigbel bebas pada periode vang sama, tetapi
Juga oleh variasinya di masa lalu dan masa yang akan datang. Dengan demikian
model yung sclaras dengun kenyataan tersebut adalah model linier dinamis
(Wurdhono, 1999)
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Pada dasarnya spesifikasi model linier lebih ditekankan pada struktur
dinamis hubungan jangka pendek antara variabel terikat dengan variabel bebas.
Namun, sebenarnya perilaku jangka panjang lebih penting dari suatu model
karena teori ekonomi selalu berbicara dalam konteks jangka panjang dan karena
hasil pengujian teori akan selalu berfokus pada sifat jangka panjang (Insukindro,
1999a).

Ada dua metode vang dapat digunakan untuk mengetahui sifat Jjangka
panjang suatu model. Pertama, dengan membentuk model linier dinamis.
Penggunaan model linter dinamis selain dapat terhindar dari regresi lancung juga
bisa digunakan untuk mengamati hubungan jangka panjang antar variabel sepert
vang diharapkan oleh teori, Metode kedua, dengan menggunakan pendekatan
kointegrasi (cointegration approach) vang pada dasarnya pendekatan 1mi
merupakan uji terhadap teori dan merupakan bagian penting dalam PErLmMuSan
dan estimasi model linier dinamis.

Dalam model linier dinamis melibatkan variabel kelambanan atau lag
dalam analisisnya. Adapun alasan keberadaan kelambanan adalah: (1) alasan
psikologis, yaitu adanya unsur kebiasaan dimana orang tdak dengan mudah
merubah pola perilakunva secara mendadak. (2) alasan tekhnologi, vaitu terdapat
kesulitan yung terjadi secara teknis. (3) alasan kelembagaan, adanya regulasi vang
mengakibatkan lambatnya reaksi (Gujarati, 1995)

Penurunan model dinamis yang sering digunakan adalah pendekatan
Autoregresive Distributed lag (ADL), yang memasukkan variabel kelambanan
dalam model, serta pendekatan fungsi biaya kuadrat (queadratic cost fungetion).
yang mengasumsikan bahwa dalam model terjadi ketidakseimbangan dan brava
penyesuaian. Fungsi biaya tersebut terdiri dari fungsi biaya kuadrat tunggeal dan
fungsi biaya kuadrat ganda.

Menurut Domowitz dan Elbadwi(1987), bahwa model dinamis yang
paling layak untuk struktur ekonomi negara sedang berkembang adalah fungsi
biava kuadrat tunggal (single-quadratic cost Sungetion). Dari model ini dapat

diturunkan, misalnya Partial Adjusment Model (PAM). Shock Absorber Model
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(SAM), Frror Carrection Modeld (FCM) dan Insukindro-ECM (I-ECM). Dalam
penelitan ini hanya digunakan pendekatan PAM dan ECM.

3.3.2 Mode! Dasar Penelitian

Model analisis yang dipakai dalam analisis regresi adalah sebagal berikut
U= {1 DTB, INF, ER )
dalam persamaan regresi klasik model semi log -

LU= by + by DTB + by INF + by LER + &,

dimana:

LU = log dari utang luar negen Indonesia
DTB = defisit transaksi berjalan

INF i Tasi

LER = log dari milai tukar Rp/$

by = konstanta

bi,bs by = koefisien

&) = oarror lerm

3.3.2.1 Penurunan Model Dinamis - Fungsi Biaya Kuadrat Tunggal
Pendekatan fungsi braya kuadrat tunggal dapat menurunkan beberapa

model dinamis misalkan pendekatan model penyesuaian parsial (PAM) dan model
koreksi kesalahan (ECM) (Insukindro, 1995)
I Penurunan PAM ( Partial Adjusment Model

Hartial Adjusment Mode! merupakan model linier dinamis yang diperkenalkan
oleh Mark Narlove dan dikembangkan oleh Fegie (1996), dimana model tersebut
diturunkan darn fungsi biaya kuadrat tunggal Adapun spesifikasi dari PAM adalah
dimasulkkannya variabel kelambanan dari variabel dependen Untuk mendapatkan

model int fungsi biaya kuadrat tunggal vang dihadap dirumuskan sebagui berikut
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C=b( Y= Y* X+ b Y=Y ¥

Dimana, Y, merupakan variabel aktual, Y.* adalah tingkat hasil yang
diharapkan dan Y., adalah operast kelambanan waktu, Fungsi biava diatas terdiri
dari dua komponen vaitu biaya ketidakseimbangan dan biaya penyesuaian.
Parameter by dan bz adalah bobot vang diberikan pelaku ekonomi atas kedua biaya
tersebut (Insukindrg, 1990),

Langkah berikutnya adalah memimimisasi fungsi biaya dialas dengan
ketentuan dC, /dY, =0

dGi/dY, =2bi( Y- Y* ) +2ba( Y- Y1)
0 =b{Y=Y*)+b(Y~-Yn)
(b+b)Y, =b Y* b Y,
¥y = bl bptbr) Y + ba/{ b+ b)Y
Jikaby/( byt b ) =b maka
Yi=b¥t*+ (1 -bYY.
Jika Y, adalah U, maka
c Uy =bU* « (1- bju,,

Dengan mengacu pada model dasar dart fungsi Utang Luar Negeri

U =f({ DTH, INF, ER ) maka

LU=by+b; DTB 4 b2 INF + bs LER + &,
Sehingga

LU* = anta  DTB + a1 INF +tay LER +&,

Bila LU* merupakan model empiris jangka panjang, maka bentuk PAM
nya adalal

LU=b(ae+ @i DTB +az INF+ a: LER +(1-b)LU,; + &,
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LU, =bas+ ba) DTB+ba:INF+baiLER + (1-b) LUy + &
Atau
LU= Buo+ B DIB+#:INF+ A3 LER + 8, LU, + &,

~ Dimana -
Bu=hay
Bi= b
Hi1=ba:
fi=ba;
fi=ba,

2. Penuranan ECM ( Lrror Correction Maodel )

ECM merupakan model yung juga diturunkan dari fungsi biaya kuadrat
tunggal. Model dinamis ECM dianggap biaya penyesuatan vang dihadapi tidak
hanya penyesuaian variabel dependen tetapi juga variabel independen. Untuk
mendapatkan model ini fungsi biaya kuadrat tunggal yang dihadapi dirumuskan

sebagal berikut : (Domowitz dan Elbadwai dalam [nsukindro, 1999a:5).
C=by (Y= YO 2+ b {( Y=Yy ) T2 =2

Dimana, komponen pertama merupakan biaya ketidakseimbangan dan
komponen kedua adalah biaya penyesuaian. Z adalah komponen dari biaya
penyesuaian dan dianggap dipengaruhi oleh semua variabel yvang wempengaruhi
utang fuar negen Tndonesia, Dalam kasus diatas, Z merupakan fungsi dari Delisil
Transaksi Berjalan (DTB), Inflasi (INF) dan Nilai Tukar Rp/$ (ER). Sedangkan
I adalah vektor yang merupakan bobot pada komponen biaya penyesuaian
persamaan terkait.

Tahap berikutnya adalah fungsi biaya diatas diminimumkan terhadap Y. maka
dC,/dY, =0

dC/dY,=2b; ( Vi - Y * )+ 20y { (Y. = Yu) £ (2= Zit) )
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Untuk meminimalkan biaya dC, / dY, = 0, sehingga |
O =2by (Y- Y * )+ 2ba (Y=Y )T Zi=Zi1 ) |

0 = bi(Y,=Y*)+ ba L (Y Yy )T Zi— 2oy} |

dengan metode substitust diperoleh

by Yo rba Y= by Y5 o baYo - ba (A= Zi )

(bitba )Yy =b Y+ baYi - (2~ 24y)

Yo= (b /(b= b ) Y*+ fba/ Chy+ b Yot tba/(by 4 b ) T2 Zey)
Jika disederhanakan dengan by / ( by + ba ) = b menjadi

Yq = h Yﬁ1 . { I"h'} 1‘l.-}|-|, t { I"h:l 1‘;[ Zt al Z1-1 }

Dengan mengacy pada model dasar bahwa -

LU=by+ by DTB + by INF + bs LER +&, Maka ,
LU, =b(byt b, DTB # by INF = by LER) + (1-b) LUy + (1-b) L (4, - Ziy)

Dari persamaan diatas dengan tekhnik reparameterisasi akan diperoleh model

umum ECM sebagai berikut |

DDLU, = ey + & DDTB, + ¢ DINF, + ex DLER, + ¢; BDTB, | ¢s BINF, +
Cy, BLI:Ri & EC[L L

Dimana |
[J].-“t e DIJU1— DLUL-I ' HLU; = LUM
hcn - {BDIE[ i B[NFL " HL.ER[ - HLUL}

Validitas model ditentukan oleh nilai koefisien pada Error Correction Term
(ECT) pada persamaan dengan kaidah, apabila nilai mutlak U statisuk — pada
koefisien ECT lebih besar dan mlan t kritis dengan fevel of significance tertentu,
maka ECM valid.
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Mekamisme model koreksi kesalahan (ECM) diatas mengindikasikan adanya
keseimbangan jangka pangang antara variabel ekonomi, meskipun mungkin dalam
jangka pendek tidak terjadi keseimbangan. Dengan kata lain bagian yang tidak
seimbang dalam satu periode akan dikoreksi pada penode bertkutnya. Jadi proses
koreksi kesalahan dapat diartikan sebapai penvelaras perilaku jangka pendek dan
Jangka panjang (Nairobi, 1995 dalam Wardhono, 1999)

3,3.2.2 Besaran dan Simpangan Baku Koefisien Regresi Jangka Panjang

Dalam model dinamis selain mampu menghindan regresi lancung
(¥purious regretion) juga memungkinkan diperoleh besaran dan simpangan baku
koelisien regresi jungka panjang suaty model dinamis (Insukindro, 1990 dalam
Sarwoko dan Wardhono, 1997:10-11)

YishotKiXp+tka X+ ki X+ ...+ Ko X # Ke BX,

Dimana, Y, merupakan variabel terikat, X, merupakan vanabel bebas dan
I3 adalah operasi kelambanan waktu ke udik (backward lag operation). Koelisien
regresi jangka panjang dapat diperoleh dengan cara -

bi= kil (1-ko) ~ b = F(k)

dimana:i=0.1.2. .n

Dan persamaan tersebut terlihat bahwa besaran koefisien regresi jungka
panjang (b) dapat ditransformasikan menjadi fungsi dan ki dengan demikian dapat
diperoleh matrik turunan pc‘namanya (db/dk). Sedangkan simpangan baku
koefisien regresi jangka panjang diperoleh dengan cara: (Insukindro, 1990b:2-3)

Var (b) = 1'V (kobi) J
Dimana, Var (b)) merupakan penaksir varians b, J adalah matrik turunan

parsial, V(k,b) merupakan matrik varian-kovarian parameter yang sedang
diamati dan J' adalah transpose matrik J
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Apabila besaran koefisien regresi simpangan baku jangka panjang
diterapkan dalam model PAM (Partiul Adjusment Model) dari persamaan jangka

panjang.
Yi=ay b ay Xy +a; Xy + a3 X3 + ay BY,
atau ditulis sebagai berikut -

LU= 8o+ #1DTB + 8 INF+ 3 LER+ 8, LU,
dimana,

Hu = koelisten konstanta

1 = koefisien variabel DTB

f1: = koefisien variabel INF

f1 = koelisien variabel ER

M4 = koefisien kelambanan vanabel terikat U

maka besarnya koefisien regresi jangka panjang dihitung berdasarkan rumus
berikut :

ey =a,/ (1-a.)

dimana |

¢ = variabel bebas ({ DTBE, INF, ER )

a, = koefisien vanabel bebas ( B0, 71,52, 061 )

a. = koeflisien kelambanan ( 84 )
Sehingga :

C(C) = Bo/(1-4)
C(DTB) = A./(1-84)
C(INF) = gBa/(1-f4)
C(LER) =/g:/(1-84)

-
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Kemudian matrik turunan parsial ( J ) dihitung berdasarkan rumus - F
Var (Cy) = | 1/ (1-ae) -cn /(1-ae) |
Sehingga -

Var(Cy) =1 1/(1-ae) -clea)/ (1-ae) }
Var (DTB) = { 1/ (1-ae) -c(DTB)/(1-ag)|
Var (INF) ={1/(1-ae) -c(INF)/(l-ae)}
Var (LER) = { 1/(1-ae) -¢(LER)/(1-ae)}

Matrik varian-kovanan | V(k.b,) } dibitung berdasarkan penaksir matrik
varian-kovarian PAM, sehingga diperoleh

VICy) = | BLU-BLU C-BLU
¢ =8BLU C-C

VibIB) = | BLU - BLU  DIB BLL
DTB - BLU DTB - DTB

VONF) = | BLU - BLU INF - BLU
INF - BLU  INF - INF
V(LER) = | BLU - BLU LER - BLU
LER - BLU  LER - LER

Untuk mendapatkan penaksir varian maka dapat dilitung sesuai pada
persamuan berikut

Var (b) =)'V (k.by) J
Dimana, Var (b)) merupakan penaksir varian bi, J adalah matrik turunan
parsial, Vikob) merupakan matnik varian-kovarian yang sedang diamati, dan J'

adalah transpose matrik J, 1 merupakan variabel yang diestimasi,
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Untuk mendapatkan simpangan baku (Shi) diperoleh sebagai berikut ¢

—

Sbi= / Var (bi)

Apabila diterapkan dalam ECM (Lrror Correction model ) berdasarkan

persamaan berikut

DLU, = ¢+ ¢ DDTB + ¢; DINF + ¢; DLER = ¢y BDTB + es BINF + ¢,

BLER +e; ECT

maka besarnya koelisien regresi jangka panjang adalah :

C = #y / 8y

¢ ={a, +a)

dimana :

¢y = variabel konstanta (c)

¢, = variabel bebas ( DTB, INF, LER )
ay = koefisien konstanta

a, = koelisien variabel hebas
a. = koefisien ECT

sehinpga

Cy = &/ Bncy

Cors = (Bapret+ 8gcr )/ Apc
Gt =( appr * apey ) dger

Cler =( amer + aper )/ Ay

sedangkan matrik turunan parsial ( J ) dapat diperoleh sebagai berikut -

Var(eo)={1/a -co/a}
Var(c))={1/a, -cy/a,}
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Sehingga :

Var(cg) ={ 1/ager -Cofaper |

Var (DTB) = { | faper (Caa—1) / ager |
Var (INF) =1 1 aper A(Crpsar =13 ¢ tiser )
Var (LER) = { | faper «(Cugr=1) fapcr

Matrik vartan-kovarian { V (k.. bj) } dihitung berdasarkan penaksir matrik

varian-kovarian ECM, sehingga diperoleh sebagai berikut -

V (Cy)

VAIYTR)

YV HNE) =

V{(LER) =

ECT - ECT
i 8 F i

BEi=EET

ECT—ECT
BINF - ECT

ECT—EET
BLER - ECT

BLIB - LCT

C- ECT

BOTH
BT

g
BOTE

BINF - ECT
BINF - BINF

BLER- ECT
BLER- BLER

Untuk mendapatkan varian dihitung sebagai berikut -

Var (b)) ="'V (kb J

Dimana, Var (b)) merupakan penaksir varian bi, J adalah matrik turunan

parsial, V (k.b)) merupakan matrik varian-kovarian yang sedang diamati, dan J'

adalah tranpose matrik J, U merupakan variabel yang diestimasi.
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Sedangkan untuk mendapatkan simpangan baku adalah sebagai berikut :

Shi =/ Var (bi)

3.3.3 Uji Diagnosis
Setelah seluruh model diestimasi, maka perlu dilakukan ujt diagnosis. Uji

diagnosis biasanya dibagi menjadi dua kelompok ; vaitu, uji tahap pertama yang
menganggap tidak terjadi penyimpangan asumsi klasik dalam regresi dan uji tahap
kedua adalah uji penyimpangan asumsi klasik (Sugiyanto, 1995:76).
33,31 Uj Tahap Pertama
. Un Statistik t

Uji statistik | digunakan untuk menguji pengaruh koefisien dari masing-
masing variabel bebas terhadap variabel terikat Rumus dan 1 hitung adalah
(Supranto, 1995.252)

_ B
IlulurlE ' E

dimana | f§ = koelisien regresi
M = Standar error dari S
Rumusan hipotesis :
Hy - fi =0, artinya setiap variabel bebas tidak ada pengaruh nyata techadap
variabel terikat
Hy - & # 0, artinya setiap varabel bebas ada pengaruh nvala terhadap
vanabel terikat
Krteria pengambilan keputusan
a. bila probabilitas t hitung lebih besar dar tingkat nyata atau fleve! of
signtficance (e ), dimana o merupakan besarnya  kesalaban  yang
ditolenr didalam pengambilan keputusan, maka H, ditolak dan H,
diterima |
b. bila probabilitas t hitung lebih kecil dari tingkat nyata atau level of

sigaificance (@), dimana a merupakan besarnya kesalahan vang
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ditolerir didulam pengambilan keputusan, maka I, diterima dan 1,
ditolak,
2. Uji Statistk F
Ut statistik F digunakan untuk menguji seluruh variabel bebas secara
bersamaan terhadap variabel terikat. Rumus yang digunakan adalah sebagai
berikut (Supranto, 1995.267).

R ((k=1)
S0 =R =)
Dimana .
R* = koefisien determinasi
k = jumlah variabel bebas

n = jumlah pengamatan

Rumusan hipotesis .

Hy: g0 = fl = f2 = 3 =0, artinva secara bersama-sama variabel bebas
ada pengaruh nyata terhadap vanabel terikat

Hyt B0 = flo¢ P2 % B3 # 0, artinya secara bersama-sama variabel
bebas tidak ada pengarub nvata terhadap variabel terikat.

Kntena pengambilan keputusan -

a. bila probabilitas F hitung lebih besar dari tingkat nyata atau fevel af

significance (e« ), dimana & merupakan besarnya kesalahan vang ditolerir

didalam pengambilan keputusan, maka Hy ditolak dan H, diterima -

b. bila  probabilitas F hitung lebih kecil dari tngkat nyata atau level of

vgnificance (a), dimana @ merupakan besarnya kesalahan vang ditolerir
didalam pengambilan keputusan, maka Hy diterima dan H; ditolak
3. Koefisien Determinasi ( R )

Koefisien determinasi { R* ) digunakan untuk mengukur Ketepatan dari model
analisis yang dibuat. Nilai koefisien determinasi digunakan untuk mengukur
besarnya sumbangan dari variabel bebas yang ditelii terhadap variabel ternikat
Bila R* mendekati angka | maka dapat dikatakan bahwa sumbangan dan variabel

bebas terhadap variabel terikat  semakin besar. Hal i berarti model yang
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digunakan semakin kuat menerangkan variasi variabel terikat. Menurut Gujarati

(1997:139) koefisien determinasi dirumuskan sebagai berikut |

- J;'.IH}‘;
Ri=
IsS
- -{’,z VX, + 5 X Y.X_n_
=
dimana ;

R® = koefisien determinasi

ESS = jumlah kuadrat yang dijelaskan
TSS = jumlah kuadrat residual

TSS = ESS + RS8S

3.3.3.2 Uji Tahap Kedua
Upr tahap Kedua ini merupakan wi erhadap keiteria ckonometrika

(pengupian terhadap vahditas asumsi klasik), Pengujian ekonometrika ditujukan
untuk melihat apakah estimasi yang diperoleh mempunyai pemerkira yang linier
tidak bias dan varian minimum. Uji tahap kedua ini meliputi uji autokorelasi, Ui
heteroskedastisitas dan uji multukolinieritas
L Uyt Autokorelasi

Uji autokorelasi merupakan pengujian ekonometrika yang digunakan untuk
mengujt suaty model apakah antara masing-masing variabel bebas saling
mempengaruhi, Pendeteksian adanya autokorelasi digunakan uji statistik LM
(Lagrange Multiplier). Uji statistik LM adalah sama dengan setengah dari jumlah
kuadrat regresi yang dituangkan, secara asimtotik memiliki distribusi chi-square
(Cs). Apabila Cs hitung > dan Cs tabel maka terbukti terdapal autokorelasi
( Aliman, 2000:61),
2. Ui Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas adalah alat uji ekonometri vang digunakan untuk

menguji model mengenal varian variabel rambang (pengganggu) dari masing-
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masing variabel bebas. Jika varian variabel rambang dari variabel penaksir tiduk
efisien maka uji hipotesisnya kurang valid,

Salah satu cara untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas adalah uji
statistik ARCH (Auro Regresive Conditional Heteroscedacity) yang diperkenalkan
oleh Engle (1982). Kriteria penpujiannya adalah apabila nilai chi-square hitung
lebih besar dari nilai chi-square tabel maka terbukti terdapat heteroskedastisitas
dan sebaliknya (Aliman, 2000:63-64)

3. Uj Multikolinieritas

Istilah multikolinieritas digunakan untuk menunjukkan adanva hubungan
linier diantara variabel-variabel bebas dalam model regresi. Bila variabel-variabel
bebas berkorelasi dengan sempurna, maka disebut “multikolinieritas sempurna’.
Variabel-variabel  dikatakan orthogonal jika variabel-variabel tersebut  tidak
berkorelasi. Hal ini merupakan salah satu kasus tidak adanya masalah
multikolinieritas (Sumodiningrat, 1994),

Cara yang dapat digunakan untuk mengetahui apakah didalam penelitian ini
dijumpai  hubungan antara variabel bebasnva. maka digunakan  uji
multikolinieritas dengan metode Tolerence ( TOL ) dan Fariance Inflation I'uctor
( VIF ) (Aliman, 2000:27). VIF mencoba melihat varian dari suatu model empiris,
Apabila nilai R* mendekati 1, maka nilai VIF akan mempunyal nilai tak terhingga.

VIF dirumuskan sebagai berikut ;

VIF = — -
(1= %)

Jika nilai VIF dari suatu variabel melebihi 10, dimana hal ini terjadi ketika
nilai R* melebihi 0.90 . maka suatu variabel dikatakan berkorelas: sangat tingm
dan sebaliknya jika nilai VIF dari suatu variabel kurang dari 10, maka dinyatakan
tidak ada indikasi terjadinya kolinieritas antara variabel penjelas. Kemudian untuk
mengukur  tinggi  rendahnya  kolinieritas  antar  variabel penjelas, dapat

menggunakan ukuran Tolerence ( TOL ). Rumus TOL adalah -

TFOL={ 1./ MIF)
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Apabila TOL = 1, maka antar variabel penjelas tidak terjadi kolinieritas dan
apabila TOL = 0, maka antar variabel penjelas terjadi kolinieritas secara

sempurna.

3.4 Asumsi

Asumsi yang digunakan dalam penelitian i adalah bahwa faktor-faktor
vang mempengaruhi Utang Luar Negeri Indonesia diluar Defisit Transaksi
Berjalan, Inflasi dan Nilai Tukar Rp/S  seperti cadangan devisa, tabungan

domestik, defisit APBN dan pendapatan nasional dianggap konstan.

3.5 Definisi Variabel Operasional
Untuk menghindar kesalahpahaman dan kerancuan arti, maka disini akan

diberikan batasan mengenai variabel-variabel yang dijadikan obyek penelitian.
I, Utang Luar Negeri

Utang Luar Negeri adalah pinjaman vang diterima pemerintah dan swasta dari
pihak luar negeri. yang menimbulkan kewajiban pembavaran kembali berupa
ciedan pokok dan bunga pinjaman dalam jangka waktu yang telah disepakati,
Jumlah utang luar negen dalam penelitian ini dinyatakan dalam miliar Dollar,
2. Defisit Transaksi Berjalan

Defisit Transakst Berjalan adalah suatu keadaan dimana impor lebih besar
dibandingkan dengan ekspor atau dengan kata lain pengeluaran untuk impor lebih
besar dibandingkan dengan penerimaan dari ekspor. Besar kecilnya penerimaan
dan pengeluaran untuk ekspor dan impor dinvatakan dalam miliar Rupiah.
3. Inflasi

Konsepsi inflasi  adalah kecenderungan kenaikan harga-harga secara umum
dan terjadi secara terus menerus. Data inflasi pada penelitian ini diperoleh melalui
perhitungan dengan menggunakan Indek Harga Konsumen (IHK), vang rumusnya
sebagai berikut
IHK, - IHK

1HK

1]

INFt= L 100%
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4. Nilai Tukar Rp/$

Perdefinisi Nilai Tukar Rp/$ adalah perbandingan harga atau nilai mata uang
Rupiah terhadap mata uang Dollar AS. Data nilai tukar (kurs) yang digunakan
dalam penelitian ini adalah nilai tengah mata uang rupiah terhadap Dollar AS
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V. KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan analisis dan pembahasan pada bab sebelumnya, maka dapat

disimpulkan mengenai analisis pengaruh defisit transaksi berjalan, inflasi dan nilas

tukar Rp/S terhadap utang luar negeri Indonesia tahun 1988.1 - 2002 1V,

19

Hasil estimasi dengan menggunakan OLS klasik menunjukkan bahwa defisit
transaksi berjalan dan nilai tukar Rp/$ mempunyai pengaruh signilikan
terhadap wang luar negert Indonesia sedangkan vanabel inllasi tdak
berpengaruh terhadap utang luar negeri Indonesia tahun 1988.1 - 2002.1V. Hal
ini karena naik turunnya inflasi vang terjadi di dalam negen tidak
mempengaruhi pemerintah maupun swasta dalam menarik pinjaman dan luar
nepert, hal ini dischabkan karena utang Tuar negert telah menjadi dana
pelengkap vang utama Khususnya bagt pemerintah untuk  membiayal
pembangunan.

Hasil estimasi jangka pendek PAM menunjukkan bahwa variabel inflasi udak
mempunyal pengaruh vang signifikan terhadap utang luar negeri. Hal ini
ditunjukkan dengan nilar t hitungnya sebesar —1,0704 dan nilai signifikan
sebesar 0,2892 lebih besar dari e sebesar 0,05 pada tingkat signifikansi 95%.
Sedangkan variabel defisit transaksi berjalan dan nilai tukar Rp/$ berpengaruh
secara signilikan terhadap utang fuar negeri Indonesia tahun 1988.1 - 2002.1V,
Variabel defisit transaksi berjalan mempunyai korelasi negatif tidak selaras
dengan teori karena bedasarkan teori korelasinva adalah positif Tenadinya
korelasi yang negatif antara defisit transaksi berjalan dengan utang luar negen
tersebut dikarenakan beberapa hal yaitu: delisit transaksi berjalan yang terjadi
ditutup dengan cadangan devisa yang berswmber selain dari ulang luar negen,
pengeivatan pembangunan dianggarkan meourun oleh pemenntah dan upaya
pemerintah untuk menurunkan peranan utang luar negeri scjak tabun 1992
hingga 1996, Sedangkan nilal tukar Rp/S korelasinya positif selaras dengan

teort. Hal int karena utang luar negeri yang diterima oleh Indonesia adalah

- — g
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dalam bentuk valuta asing atau mata uang kuat dunia, sehingga perubahan
vang terjadi pada mata uang kuat dunia akan mempengaruhi perkembangan
utang luar negen Indonesia. Estimasi jangka panjang PAM tidak dapat
dihitung karena nilai koefisien kelambanan vanabel tak bebas negatif vaitu
sebesar —0.0464  Padahal cin khas dari PAM adalah nilai koefisien
kelambanan variabel tak bebas harus positif dan terletak diantara 0 < bd < 1.

Berdasarkan hasil estimasi jangka pendek ECM menumpukkan bahwa hanya
variabel defisit transaksi berjalan yang mempunyai pengaruh signifikan
terhadap utang luar negeri Indonesia. Hal ini ditunjukkan dengan nilai
t hitungnya -23257 dan nilai signifikan scbesar 0,0240 lebih kecil darl a
sebesar 0,05 pada ungkal signifikansi 95%. Variabel inflasi dan nilai tukar
Rpb udak berpengarub secara signifikan. Berdasarkan estimasi jangka
panjang EOCM hanya variabel inflast yang tidak berpengruh secara signifikan.
Sedangkan variabel defisit transaksi beralan dan nilai tukar Rp'$ berpengaruh

sccura signiikan terhadap utang luar negen Indonesia tahun 19881 20021V

5.2 Saran

Berdasarkan hasil analisis dan kesimpulan, maka beberapa saran vang

kiranya penting untuk diungkapkan adalab sebagai berikut -

Mengingat nilai tukar rupiah berpengaruh terhadap utang luar negeri, maka
perlu adanya usaha dan pemerintah untuk menstabilkan nilai tukar rupiah
pada tingkat yvang rul, artinya tidak lagt overvaiued seperti ketika regim
managed floating, bahkan bisa dipertimbangkan untuk membiarkannya sedikit
unlervalucd  untuk meningkatkan  daya saing secara inlernasional dan
merangsang produksi dalam negen dan ekspor. Nilai tukar nyata yang wajar
i harus dicari dengan eewperhatikan kriteria berikut, vaitu paling tidak
tingkat depresiasi rupiah tidak lebih rendah dari depresiasi nyatanya Deagan
nilai tukar ini pembayaran wtang luar negeri pemerintah dan swasta dalam
rupah dapat ditekan, defisit anggaran belanja negara, kesenjangan tabungan

investas juga dapat ditekan serta cadangan devisa dapat ditingkatkan.
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Mengusahakan untuk membatasi impor jasa, karena selama ini defisit
transaksi berjalan vang terjadi di Indonesia disebabkan oleh defisit pada
neraca jasa melebihi surplus yang terjadi pada neraca perdagangan, Alternatil’
kebijakan yang dapat ditempuh pemerintah adalah memberdayakan
sumberdaya atau jasa yang ada di dalam negeri, misalnya lebih banyak
menggunakan jasa transportasi kapal-kapal nasional dalam aktivitas ekspor
dan mpor.

Memberikan berbagai insentif dan kemudahan untuk mendorong aktivitas
ekspor, dimana upaya ini penting agar surplus neraca perdagangan [ndonesia
semakin meningkat, schingga neraca transaksi berjalan Indonesia dapat
mencapai posisi keseimbangan. Insentif dan kemudahan tersebut seperti
pembebasan pajak (tax holiday) selama jangka waktu tertentu bagi industri
baru, kemudahan memperoleh kredit maupun kemudahan dalam memperoleh

akses informasi tentang bahan baku, teknologi dan pasar
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LAMPIRAN 1a. DATA UTANG LUAR NEGERI, DEFISIT TRANSAKSI BERJALAN,

INFLASI DAN NILAI TUKAR

8034.380
11248.13
14461.88
17675.63
8357.810
11700.94
15044.06
18387.19
10470.31
14658.44
18846.56
23034.69
1189.190
16649.06
21405.94
26162.81
13185.94
18460.31
23734.69
25009.03
14062.50
19687.50
25312.50
30937.50
15000.00
21000.00
27000.00
33000.00
19437.50
27212.50
34987.50
42762.50
20160.94
28225.31
36289.69
44354.06
21264.06
29769.69
38275.31
46780.94
23576.56
33007.19
42437.81
51868.44

-242.1900
-339.0600
-435,9400
-532.8100
-200.0000
-280.0000
-360.0000
-440.0000
-506.2500
-708,7500
-911.2500
-1113.750
-685.9400
-960.3100
-1234.690
-1509.060
-487.5000
-682.5000
-877.5000
-1072.500
-359.3800
-503.1300
-646.8800
-790.6300
-462.5000
-647.5000
-832.5000
-1017.500
-1056.250
-1478.750
-1901.250
-2323.750
-1218.750
-1706.250
-2193.750
-2681.250
-781.2500
-1093.750
-1406.250
-1718.750
640.6300
896.8800
1153.130

1409.380

2.170000
2.070000
1.470000
1,040000
1.960000
2.000000
1.000000
1.010000
1.500000
3.290000
3.310000
1.420000
1,670000
1.930000
3.910000
2.010000
1,350000
1.680000
0.590000
1,320000
6.440000
0.530000
1.270000
1.520000
3.710000
0.880000
2.790000
1.860000
3.040000
2.340000
1.410000
1.850000
3.260000
0.770000
0.910000
1.530000
2.500000
0.670000
2.840000
4.960000
27.11000
18.52000
28.65000
19.50000

1658.000
1686.000
1704.000
1731.000
1744.000
1764.000
1781.000
1793.000
1811.000
1832.000
1847.000
1901.000
1947.000
1954.000
1968.000
1992.000
2017.000
2033.000
2038.000
2062.000
2071.000
2088.000
2108.000
2110.000
2144.000
2160.000
2181.000
2200.000
2219.000
2246.000
2276.000
2308.000
2337.000
2327.000
2322.000
2363000
2402.000
2432.000
3269.000
5403.000
8550.000
14950.00
10850.00
8000.000
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1999.1 23140.63 G03.1300 4.080000 8725.000
19499.2 32356.88 1264.380 2,730000 6705.000
1995.3 42653.13 1625.630 0.020000 8300.000
1999.4 50909.38 1986.880 2.010000 7100.000
2000.1 22139.06 1248,440 -1.100000 /580,000
2000.2 30994.69 1747.810 2.100000 8760.000
2000.3 39850.31 2247.190 6.800000 8775.000
2000.4 48705.94 2746.560 9.400000 9675.000
2001.1 20792.19 1078.130 10.60000 9752.000
2001.2 29109.06 1509,380 12.11000 11390.00
2001.3 37425.94 1940.630 13.01000 9715.000
2001.4 45742 81 2371.880 10.00000 10400.00
2002.1 20521.88 1134.380 14.08000 9825.000
2002.2 28730.63 1588.130 11.48000 8713.000
2002.3 3639.380 2041.880 10.10000 9000.000

2002.4 45148.13 2495.630 10.00000 8950.000
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LAMPIRAN 1b. DATA TRANS SEMI LOGARITMA UTANG LUAR NEGERI,
DEFISIT TRANSAKSI BERJALAN, INFLASI DAN NILAI TUKAR

obs LU DTB INF oo R S
1588,1 8.991485 -242.1500 2.170000 7.413367
1988.2 9.327957 -339.0600 2.070000 7430114
1988.3 9.579271 -435.9400 1.470000 7.440734
1588.4 9.779943 -532.8100 1.040000 7.456455
1989.1 9.030951 -200.0000 1.960000 7.463937
1989.2 9.367425 -280.0000 2.000000 7475339
1989.3 9.618738 -360.0000 1.000000 7.484931
1989.4 9.819409 -440.0000 1.010000 7.491645
1590.1 9.256299 -506.2500 1.500000 7.501635
1990.2 9.592772 -708.7500 3.290000 7.513164
1990.3 9.844086 -911.2500 3.310000 7.521318
1990.4 10.04476 -1113.750 1.420000 7.550135
1991.1 7.081028 -685,9400 1.670000 7.574045
1991.2 9.720109 -960.3100 1.930000 7.577634
1991.3 S.971424 ~1234.650 3.910000 7.584773
1991.4 10.17209 -1509.060 2.010000 7.596894
1992.1 9.486906 -487,5000 1.350000 7.609366
1992.2 9.823379 -682,.5000 1.680000 7.617268
1992.3 10.07469 -877.5000 0.590000 7.619724
1992.4 10.27536 -1072.500 1.320000 7.631432
1993.1 9,551267 -359.3800 6.440000 7.635787
1993.2 9.887739 -503.1300 0.530000 7.643562
19933 10.13905 -646.8800 1.270000 7.653495
1993.4 10.33972 -790.6300 1.520000 7.654443
1994.1 9.615806 -462.5000 3.710000 7.670429
1994.2 9.952278 -647.5000 0.880000 7.677864
1994.3 10.20355 -832.5000 2.790000 7.687539
1994.4 10.40426 -1017.500 1.860000 7696213
1995.1 9.874960 -1056.250 3.040000 7.704812
1995.2 10.21143 -1478.750 2.340000 7.716906
1595.3 10.46275 -1901.250 1,410000 7.730175
1995.4 10.66342 -2323.750 1.850000 7.744137
1996.1 9.911502 -1218.750 3.260000 7.756623
1896.2 10.24797 -1706.250 0.770000 7192335
1996.3 10.49929 -2193.750 0.910000 7.750184
1996.4 10.69996 -2681.250 1.530000 7.767687
1997.1 9.964773 -781,2500 2.500000 7.784057
1997.2 10.30125 -1093.750 0.670000 7.796465
1997.3 10.55256 -1406.250 2.840000 8.092239
1997.4 10,75323 -1718.750 4.960000 8.594709
1998.1 10.06801 640.6300 27.,11000 9.053686
1998.2 10.40448 896.8800 19.92000 9.612467
1598.3 10.65580 1153.130 28.65000 9.291921
1998.4 10.85647 1409.380 19.50000 8.987197
1999.1 10.04935 903.1300 4.080000 9.073948



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

1999.2 10.38582 1264.380 2.730000 8.810609
1999.3 10.66086 1625.630 0.020000 9.024011
199g.4 10.83780 1986,880 2.010000 8, BG7E50
2000.1 10.00510 1248.440 -1,100000 8.933269
2000.2 10.34157 1747.6810 2.100000 9.077951
2000.3 10.59289 2247.190 6.800000 §,079662
2000.4 10.79356 2746.560 9.400000 9.177300
20011 9.942332 10/8.130 10.60000 9.185227
2001.2 10.27880 1509.380 12.11000 §.340491
2001.3 10.53012 1940.630 13.01000 9.181426
2001.4 10.73079 2371.880 10.00000 0,245561
2002.1 9.929247 1134.380 14.08000 9.192685
2002.2 10.26572 1588.130 11.48000 .074572
2002.3 8.199569 2041,880 10.10000 9.104980
2002.4 10.71770 2495.630 10.00000 9.099409
DESKRIPTIF DATA
Date: 12-20-2003 / Time; 22:09
SMPL range: 1988.1 - 2002.4
Numberofobservations: 60 ____
Variable Mean 5.0 Maximum Minimum
U 26167.117 12271.067 51868.440 1189.1900
DTB -106, 16567 1353.4803 2746,5600 -2681.2500
INF 4,9063333 6.3020696 28.650000 -1.1000000
Rk g 45324000 3569.9292 | 14950.000 1658.0000
______________________________ Covariance  _______ Correlation
u,u 148069428 1.0000000
U,DTB 4025989.2 0.2465117
U, INF 22156.961 0.2913694
U,ER 20061888, 0.4657245
DTB,DTB 1801377.0 1.0000000
OTE,INF 4370.1495 0.5210272
DTB,ER 3904138.0 0.8216992
INF,INF 39.054147 1.0000000
INF,ER 16143.968 0.7297376
ER,ER 12531988, 1.0000000

58
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Ky
LAMPIRAN 2a. HASIL ESTIMASI OLS KLASIK
LS // Dependent Variable is LU
Date: 12-20-2003 [ Time: 14:21
SMPL range: 1988.1 - 2002.4
py@??;:%i???%@?@%:.'."??::::::::I:I:::::::::::I'_‘::::::::::::::::::::::::::::::::I:
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT, 2-TAIL SIG,

C 2.5938908 1.6508703 1.5712263 0.1218

DTB -0.0002962 9.374E-05 -3.1597135 0.0025

INF -0.0178100 0.0159696 -1.1152433 0.,2695

LER 0.9193077 0.2066786 4.4480064 0.0000
R-squared 0.295693 Mean of dependent var 10.02235
Adjusted R-squared 0.257962 S.D. of dependent var 0.645336
S.E. of regression (.555903 Sum of squared resid 17.30559
Log likelihood -47.83685 F-statistic 7.836918
Durbin-Watson stat 2.158667 Prob(F-statistic) 0.000187
___________________________ Coeficient CovarionceMatex
C,C 2.725373 C,DTB 0.000117
C,INF 0.013241 C,LER -(.340572
DT8,0T8B 8.79E-09 DTE,INF 1.61E-07
DTB,LER -1.44E-()5 INF,INF 0.000255

INF,LER -0.001778 LER,LER 0.042716
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ui
LAMPIRAN 2b. UJI MULTIKOLINIERITAS
OLS KLASIK
LS // Dependent Variable is DTB
Date: 12-20-2003 / Time: 14:27
SMPL range; 1988.1 - 2002.4
MP?EL%E???EE%@@?@E;:??I:::::::Z::::::::::::I::::::::::::::::::::::::I::::::::::.’
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T=5TAT. 2-TAIL SIG.
C -13369.326 1518.3978 -8.8048904 0.0000
INF -18.289988 22.434391 -0.8152656 0.4183
LER 1640.1357 195.16732 B.4037415 0.0000
R-squared 0.674618 Mean of dependent var -106.1657
Adjusted R-squared 0.663201 S.D. of dependent var 1353.480
S.E. of regression 785.4844 Sum of squared resid 35168191
Log likelihood -483.5756 F-statistic 59.08923
Durbin-Watson stat 0.722234 Prob(F-statistic) 0.000000
LS // Dependent Variable is INF
Date: 12-20-2003 / Time: 14:28
SMPL range: 1988.1 - 2002.4
Ltlst]e il STl ey UL T -l SN | S
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERRCR T-STAT 2-TAIL SIG.
C -51.919604 11.840275 -4.3849999 0.0001
DTB -0.0006302 0.0007730 -0.8152656 0.4183
LER 6.9717092 1.4442339 48272714 0.0000
R-squared 0.482878  Mean of dependent var 4.906333
Adjusted R-squared 0.464733 S.D. of dependent var 6.302070
S.E. of regression 4.610717 Sum of squared resid 1211.746
Log likelihood -175.3005 F-statistic 26.61268

Durbin-Watson stat 1,008675 Prob(F-statistic) 0.000000
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Lanjutan Uji Multikolinearitas OLS KLASIK

LS // Dependent Variable is LER
Date: 12-20-2003 / Time: 14:29
SMPL range: 1988.1 - 2002.4

VARIABLE COEFFICIENT STD, ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.

C 7.9729393 (.0641180 124.34797 0.0000

DT 0.0003374 4.015E-05 8.4037415 0.0000

INF 0.0416231 0.0086225 4.8272714 0.0000
R-squa 0.766345 Mean of dependent var 8.141337
Adjusted R-squared 0.758147 5.D. of dependent var 0.724420
5.E. of regression (.356259 Sum of squared resid 7.234480
Log likelihood -21.67173 F-statistic 93.47485
Durbin-Watson stat 0.911054 Prab(F-statistic) 0.000000

PERHITUNGAN NILAI VARIANCE INFLATION FACTOR (VIF)

|
Nilai VIF | Nilai TOL

No. | Nilai R? Keterangan
| 10.674618]3.073311[ 0.325382 | tidak ada indikasi kolincaritas antar variabel penjelas
2 |0.482878 | 1.933780 | 0.517122 [ udak ada indikast kolinearitas antar variabel penjelas
3 0766345 |4.279814 | 0233655 | tidak ada indikasi kolinearitas antar vartabel penjelas
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LAMPIRAN 2c. UJI AUTOKORELASI (Lagrange Multiplier)
OLS KLASIK
>TEST
Residuals Tests // Serial Correlation (LM test)
Number of lags // 4
Serial Correlation LM Test: 4 lags
F-statistic 0.21650 Probability 0.9281
Obs*R-Squared 0.98285 Probability 0.9124
LS // Dependent Variable is RESID
Date: 12-20-2003 / Time: 14:24
SMPL range: 1988.1 - 2002.4
Number of observations: 60
Serial Comelation LM Test dlags e
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-5TAT. 2-TAIL SIG,
C 0.3457961 1.8435700  0.1875687 0.8519
DTB 1.537E-05 0.0001012 0.1519866 0.8798
INF 0.0011061 0.0165277 0.0669247 0.9469
LER -0.0419293 0.2293995 -0.1827787 0.8557
RESID(-1) -0.0002263 0.0004130 -0.5478888 0.5861
RESID(-2) -9.433E-05 0.0003542 -0.2663209 0.7910
RESID(-3) -5.802E-05 0.0003537 -0.1640457 0.8703
___B!Sf&_I_E{{:f}} __________ 8 ._Z_E_F_E_-_D_E ______ 0,0002861 0.2889245 0.7738
R-squared 0.016381 Mean of dependent var 1.37E-09
Adjusted R-squared -0.116029 5.D. of dependent var 0.541586
S.E. of regression 0.572143 Sum of squared resid 17.02211
Log likelihood -47.34136 F-statistic 0.123713
Durbin-Watson stat 2.161271 Prob(F-statistic) 0.996291
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LAMPIRAN 2d. UJI HETEROSKEDASTISITAS (Arch-Test)
OLS KLASIK
>TEST
Residuals Tests // Heteroskedasticity - ARCH Test
Number of lags // 4
ARCH Test: 4 lags
F-statistic 0.05439 Probability 0.9943
Obs*R-Squared 0.23787 Probability 0.9935
LS // Dependent Variable is RESID2
Date: 12-20-2003 / Time: 14:26
SMPL range: 1989.1 - 2002.4
Number of observations: 56
&B_QHIﬁ‘it_:_ii_ﬂgs____---__---“________“-_-_____-u__________,“--___-_---“_______.
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG,
RESID(-1)"2 -0.0358991 0.1400159 -0.2563927 0.7987
RESID(-2)"2 -0.0486355 0.1583102 -0.3072164 0.7599
RESID(-3)n2 -0.0390936 0.1581853 -0.2471379 0.8058
RESID(-4)"~2 -0.0229583 0.1582405 -0,1450847 0.8852
______ C...........__03400065 01662446 20452180 00460
R-squared 0.004248 Mean of dependent var 0.304254
Adjusted R-squared -0.073850 S.D. of dependent var 1.055709
S.E. of regression 1.093997 Sum of squared resid 61.03834
Log likelihood -81.87277 F-statistic 0.054390
Durbin-Watsan stat 2.001716 Prob(F-statistic) 0.994311
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e
LAMPIRAN 3a. HASIL ESTIMASI PARTIAL ADJUSMENT MODEL (PAM)
LS // Dependent Variable is LU
Date: 12-20-2003 / Time: 14:30
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
Mpﬁ.g:g???Eﬁtlg[.]g;':_5?:::::::::::::::::I::‘:::::Z::::::::::::::::::::::.‘.I:::I::__.'
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT.  2-TAILSIG
C 3.0514140 1.7611307 1.7326449 0.0889
DTB -0.0002952 0.0001031 -2.8630093 0.0060
INF -0.0173763 0.0162337 -1.0703824 0.2892
LER 0.9208453 0.2423058 3.8003428 0.0004
BLU -0.0463977 0.1342319 -0.3456531 0.7309
R-squared 0.274142 Mean of dependent var 10.03982
Adjusted R-squared 0.220375 S.0. of dependent var 0.636401
S.E. of regression 0.561919 sum of squared resid 17.05068
Log likelihood -47.09763 F-statistic 5.008679
Durbin-Watson stat 2.098607 Prob(F-statistic) 0.001470
___________________________ Coefficient Covariance Mateix
TE N\ - T SIDEL T CCOIR A0 b 0.000111
C,INF 0.013379 C,LER -0.317656
L BLU U Usbls2 DIE0TE 1.06t-U8
DIB,INF 2.37E-07 DTB,LER -1.97E-05
DTB,BLU 4.98E-06 INF,INF 0.000264
INF,LER -0.002018 INF,BLU 0.000180
LER,LER 0058712 LER,BLU -0.0152495
BLUBLU 0018018
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LAMPIRAN 3b. UJI MULTIKOLINIERITAS (PAM)
LS // Dependent Variable is DTB
Date: 12-20-2003 / Time: 14:33
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
Mp_ggiqfiggge.ﬁq’ggg:?'_.9::1’:I:::::::::::::Z::::::::::::::::::::::::::::::Z:::::::Z
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAILSIG.
C -10426.102 1824.2672 -5.7152276 0.0000
IMF -21.806021 21.025119 -1.0371414 0.3042
LER 1854.1398 194.69004 9.5235182 0.0000
BLU -468. 28664 163.79225 -2.8590281 0.0060
R-squared 0.725159 Mean of dependent var -103.8602
Adjusted R-squared 0.710167 S.D. of dependent var 1364.980
S.E. of regression 734.8518 Sum of squared resid 29700393
Log likelihood -471.0268 F-statistic 48.37184
Durbin-Watson stat 1.118793 Prob(F-statistic) 0.000000
LS // Dependent Variable is INF
Date: 12-20-2003 / Time: 14:34
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
Number of cbservations: 53 e
© VARIABLE COEFFICIENT ~ STD,ERROR  T-STAT,  2-TAILSIG.
A A\ -50.766444 12927731 -3.9269414 00002
DTB -0.0008797 0.0008482 -1.0371414 0.3042
LER 7.6590306 1.7274608 4.4336929 0.0000
BLU -0.6814258 1.1111582 -0.6132573 0.5422
Rsquared 0487013  Mean of dependentvar - 4952712
Adjusted R-squared 0.459032 S.D. of dependent var 6.345830
S.E. of regression 4.667390 Sum of sguared resid 1198.149
Log likelihood 1725417 F-statistic 17.40509

Durbin-Watson stat 1.093194 Prob(F-statistic) 0.000000
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04
Lanjutan Uji Multikolinearitas Partial Adjusment Model (PAM)
LS // Dependent Variable is LER
Date: 12-20-2003 / Time: 14:34
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
T R O B i st s s s e s B S e A S e S B n
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
C 5.4104025 0.6544183 B.2674993 0.0000
OTB 0.0003357 3.525E-05 0.5235182 0.0000
INF 0.0343782 0.0077539 4.4336929 0.0000
BLU 0.2605125 0.0659233 3.9517506 0.0002
R-squared 0.823228  Mean of dependentvar - 8.153675
Adjusted R-squared 0.813586 S.D. of dependent var 0.724252
S.E. of regression 0.312701 Sum aof squared resid 5.377993
Log likelihood -13.05832 F-statistic 85.376846
Durbin-Watson stat 1.507720 Prob(F-statistic) 0.000000

PERHITUNGAN NILAI VARIANCE INFLATION FACTOR (VIF)

:' No. | Nilai R? | Nilai VIF | Nilai TOL. Keterangan

i | | 0725159 | 3638467 | 0274841 | tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas
2 [0.487013 | 1.949367 | 0.512987 | tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas

[ 3 | 0823228 | 5657005 | 0176772 | lidak ada indikasi kolinearitas antar variabe) penjelas
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LAMPIRAN 3c. UJI AUTOKORELASI (PAM)
>TEST
Residuals Tests // Serial Correlation (LM test)
Number aof lags // 4
Serial Correlation LM Test; 4 lags
F-statistic 0.40658 Probability 0.8030
Obs*R-Squared 1.85862 Probability 0.7617
LS // Dependent Variable is RESID
Date: 12-20-2003 / Time: 14:31
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
Number of observations: 59
Seral Coaton LM Fest 4 lags e
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2 -TAIL SIG.
G -2.7253909 30509275  -0.8932991 0.3760
BRRS 5.429E-05 0.0001166 0.4654680 0.6436
INF -0.0042453 0.0170677 -0,2487340 0.8046
LER -0.2151409 0.3123050 -0.6888809 0.4941
BLU 0.44849734 0.4092868 1.0969652 0.2779
RESID(-1) -(0.5028780 0.4253688 -1.1822163 0.2427
RESID(-2) 2.934€-05 0.0003740 0.0784284 0.9378
RESID(-3) -5.686E-05 0.0003557 -0.1598338 0.8737
RESID(-4) 0.0001148 (.0002888 0.3973927 0.6928
R-squared 0.031502 Mean of dependent var 1.82E-10
Adjusted R-squared -0.123458 S.D. of dependent var 0.542197
S.E. of regression 0.574692 Sum of squared resid 16.51355
Log likelihood -46.15337 F-statistic 0.203291
Durbin-Watson stat 2.014331 Prob(F- slahstl-::] 0.988985
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LAMPIRAN 3d. UJI HETEROSKEDASTISITAS (PAM)

>TEST

Residuals Tests // Heteroskedasticity - ARCH Test

Number of lags // 4

ARCH Test: 4 lags

u8

0.304753

61.27052
0.059300

F-statistic 0.05930 Probability (.5933
Obs*R-Sguared 0.25969 Probability 0.9923
LS // Dependent Variable is RESID"2

Date: 12-20-2003 / Time: 14:32

SMPL range: 1989.2 - 2002.4

Number of observations: 55

B o R e e o T e o W S L o S e

VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT
RESID(-1)"2 -0.0397199 0.1414173 -0.2808701
RESID(-2)"2 -0.0517968 0.1598134 -0.3241077
RESID(-3)"2 -0.03899%4 0.1556799 -(2442351
RESID(-4)"2 -0.0220281 0.1596851 -0.1379469
¢ 0.3428308 0.1699144 2.0176670

R-squared 0.004722 Mean of dependent var

Adjusted R-squared -0.074901 S.D. of dependent var

S.E. of regression 1.106983 Sum of squared resid

Log likelihood -81.01067 F-statistic

Durbin-Watson stat 2.001263 Prob{F-statistic)

0.993280

|
1.067718
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Y
LAMPIRAN 4a. HASIL ESTIMASI ERROR CORRECTION MODEL (ECM)
LS // Dependent Variable is DLU
Date: 12-20-2003 / Time: 14:36
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
MDE{%.DDE??E%@?DEL??:::::_.-_.__::::::-::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT 2-TAIL SIG.
s 1,4193337 2.0432184 0.6946559 00,4904
poTB -0.0003403 00001463 -2.3257111 0.0240
DINF -0,0177827 0.0216586 -(.8210459 0.4154
DLER 0.1540216 0.5141270 (0.2995789 0.7657
BDTB -1.0993351 0.1403984 -7.8301091 0.0000
BINF -1.1276128 0.1456717 -7.7407810 0.0000
BLER 0.0951662 0.2574680 0.3696234 0.7132
ECT 1.0989313 0.1403413 7.8304180 0.0000
R-squared 0.557756 Mean of dependent var 0.029258
Adjusted R-squared 0.497056 S.D, of dependent var 0.791200
S.E. of regression 0.561107 Sum of squared resid 16.056%90
Log likelihood -45.32611 F-statistic 9.188725
Durbin-Watson stat 2.031887 Prob{ F-statistic) 0.000000
Coefficient Covariance Malrix
CL 4,174742 C,DDTB 8.99€-05
C,DINF 0.015946 C,DLER 0.029133
C,BDTB -0.014256 C,BINF 0.008267
C,BLER -0.520693 .ECT 0.014443
DDTB,LDTB 2.14E-08 DOTE,DINF -8.16E-07
CDTB,DLER -3.61E-06 DDTB,BDTE 3.03E-06
DDTB,BINF 3.00E-06 DDTB,BLER -1.17E-05
DODTB,ECT -3.02E-06 DINF,DINF 0.000469
DINF,DLER -0.001160 DINF,BDTB 0.000349
DINF,BINF 0.000577 DINF,BLER -0.002164
DINF,ECT -(1.000349 DLER,DLER 0.264327
DLER,BDTB -0.005374 DLER,BINF -0.005891
DLER,BLER -0.002840 DLER,ECT 0.005378
BDTB,BDTB 0.019712 BOTB,BINF 0.020275
BDTB,BLER -0.003012 BDTB,ECT -0.019704
BINF,BINF 0.021220 BINF,BLER -0.006129
BINF,ECT -0.020266 BLER,BLER 0.066290
BLER,ECT 0.002987 ECT,ECT 0.019696
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LAMPIRAN 4b. UJI MULTIKOLINIERITAS (ECM)

LS // Dependent Variable is DDTB
Date: 12-20-2003 / Time: 14:42
SMPL range: 1988.2 - 2002.4

Mpﬂ.g:g???@@99.5_.2?.9::::::::: e e L b
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERRCR T-STAT 2-TAIL 5IG
4 -4198.4573 1847.1296 -2.2729631 0.0272
DINF 38.144238 19.836436 1.9229381 0.0600
DLER 168.81499 486.76560 0.3468096 0.7301
BOTE -141.36692 131.62834 -1.0739854 0.2878
BINF -140.25451 136.70188 -1.0259881 0.3096
BLER 547.05084 231.95716 2.3584132 0.0221
ECT 141.01863 131.58080 1.0717265 0.2888
R-sguared 0.333671 Mean of dependent var 46.,40372
Adjusted R-squared 0.256787 S.D. of dependent var 616.9362
S.E. of regression 531.8595 Sum of squared resid 14709478
Log likelihood -450.2981 F-statistic 4,339921
Durbin-Watson stat 2,203247 Prob(F-statistic) 0.001270
LS // Dependent Variable is DINF
Date: 12-20-2003 / Time: 14:42
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
Number Qb obsarvationse s - .o U o S
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERRCR T-STAT. 2-TAIL SIG.
C -33.992763 12.203482 -2.7854971 0.0074
DODTB 0.0017405 0.0009051 1.9229381 0.0600
DLER 2.4726982 3.2739363 0.7552676 0.4535
BDTB -0.7450016 0.8929845 -0.8342828 0.4079
BINF -1.2290292 0.9170003 -1.3402713 0.1860
BLER 4.6127681 1.5193447 3.0360249 0.0037
ECT 0.7434232 0.8926418 0.8328349 0.4087
R-squared 0.423013 Mean of dependent var 0.132712
Adjusted R-squared (.356438 5.0. of dependent var 4.478365
S.E. of regression 3.592648 Sum of squared resid 671.1703
Log likelihood -155.4462 F-statistic 6.353899
Durbin-Watson stat 1.828860 Prob(F-statistic) 0.000046
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Lanjutan Uji Multikolinearitas
Error Correction Model (ECM)
LS // Dependent Variable is DLER
Date: 12-20-2003 / Time: 14:42
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
Nemaer of observallongt 88 o ve e e
VARIABLE COEFFICIENT STD, ERROR T-STAT 2-TAIL S1G.

_____ g L -0.1102148 0.5509037  -0.2000618 0.8422

DDTB 1.367E-05 3.942E-05 0.3468096 0.7301

DINF 0.0043882 0.0058102 0.7552676 0.4535

BDTB 0.0203292 0.0377645 0.5383153 0.5927

BINF 0.0222865 0.0391702 0.5689658 0.5718

BLER 0.0107459 0.0694307 0.1547712 0.8776

ECT -0.0203462 0.0377489 -0.5389875 0.5922
R-squared 0.062175  Mean of dependentvar 0.028577
Adjusted R-squared -0.046035 S.D. of dependent var 0.147979
S.E. of regression 0.151347 Sum of squared resid 1.191107
Lag likelihoad 31.41093 F-statistic 0.574576
Durbin-Watson stat 1.816828 Prob(F-statistic) 0.748740

PERHITUNGAN NILAI VARIANCE INFLATION FACTOR (VIF)

|
No, | Nilai R | Nilai VIF | Nilai TOL Keterangan
I 10.333671] 1.500760 | 0.666329 | tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas
2 10423013 | 1.733141 | 0.576987 | udak ada indikas kolineantas antar variabel penjelas
3 [ 0.062175] 1.066297 | 0937825 | nidak ada indikas: kolinearitas antar variabel penjelas
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LAMPIRAN 4c. UJI AUTOKORELASI (ECM)

>TEST
Residuals Tests // Serial Correlation (LM test)
Number of lags // 4

Serial Correlation LM Test: 4 lags

F-statistic 0.21149 Probability 0.9308
Obs*R-5quared 1.04319 Probability 0.9032
LS // Dependent Variable is RESID
Date: 12-20-2003 / Time: 14:37
SMPL range: 1988.2 - 2002.4
Number of abservations: 59
Serial Correlation LM Test: 4lags _____________________________________ e
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
__________________________________________________________________________________ .
L -1.2999817 2.7412046 -0.4742374 0.6375
DDTB -3.141E-05 0.0001561 -0,.2011597 0.8414 ]
DINF 0.0112603 0.0270889 0.4156771 0.6795
DLER 0.0118630 0.5309797 0.0223417 0.9823 |
BODTB 0.5226004 0.7059254 0.7403055 0.4628 '
BINF 0.5362013 0.7250899 0.7394962 0.4633
BLER 0.0317576 0.2864727 0.1108575 0.9122
ECT -0.5224441 0.7057025 -0.7403178 0.4628
RESID(-1) -0.5503871 0.7221368 -0.7621647 0.4498
RESID(-2) 1,989E-05 0.0003865 0.0514539 0.9592
RESID(-3) -5.401E-05 0.0003587 -0.1505852 (0.8809
RESID(-4) 0.0001430 0.0002923 0,4894075 0.6268
R-squared 0.017681 Mean of dependent var  1.99E-(9
Adjusted R-squared  -0.212223 S.D. of dependent var 0.526159
S.E. of regression 0.579306 Sum af squared resid 15.77300
Log likelihood -44,79985 F-statistic 0.076907
Durbin-Watson stat 1.977811 Prob(F-statistic) 0.999968
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LAMPIRAN 4d. UJI HETEROSKEDASTISITAS (ECM)
>TEST
Residuals Tests // Hetergskedasticity - ARCH Test
Number of lags // 4
ARCH Test: 4 lags
F-statistic 0.03818 Prabability 0.9971
Obs*R-Squared 0.16746 Probability 0.9967
LS // Dependent Variable is RESID™2
Date: 12-20-2003 / Time: 14:38
SMPL range: 1989.2 - 2002.4
Number of observations: 55
ARCH Test: 4lags ___ AN AR N s SRR W
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT 2-TAIL SIG.
RESID(-1)"2 -0.0267127 0.1413442 -0.1889903 0.8509
RESID(-2)"2 -0.0406632 0.1591553 -().2554934 0.7994
RESID(-3)"2 -0.0264021 0.1590282 -(1,1660215 (.8688
RESID(-4)"2 -0.0301452 0.1590785 -(1.18594988 0.8505
g 0.3164277 0.1637888 1.9319254 0.0590
R-squared 0.003045 Mean of dependent var 0.287761
Adjusted R-squared -0.076712 5.D. of dependent var 1.041716
S.E. of regression 1.080934 Sum of squared resid 58.42093
Log likelihood -79.70100 F-statistic 0.038175
Durbin-Watson stat 2.002188 Prob(F-statistic) 0.997130

__________________________________________________________________________________
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LAMPIRAN de. Perhitungan Standar Deviasi dan Estimasi Jangka Panjang ECM

iy

Variabel J Matriks J*Matriks | 3% | Varians S.p
¢ 0.91 18| 0019696 0014443 | 000095 489 | 091 | 575 2398327
0.014443  4.174742 118 |
DIB | 091 091 00199 00197 -000001 0.00001 091| 707E-09] 841E-05
-0.019704  0.019712 091 |
INF | 091 093 | 00199 002027 -000100 000137| 09I 0.0004| 0019266 |
-0.020266 002122 0.93 __
| ER 091  -008| 0019696 0002987 | 00177 0.0025 09] 00163 | 0127643
0002987  0.06629 0,08 |

Estimasi Koefisien Jangka Panjang ECM

LU =

1.2916

(2.398327)*
(D.53852)**

(8 41E-05)*

{(-4369393)**

Catatan : ( }* = standar deviasi
( y** = mla t statistik

a

=5%, (tops)= 1,671

(0.019266)*

(-1.354652)**

-0.0004 DTB - 0.0261INF + 10866 LER
(0.127643)*
(8 5128246)**
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