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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kebijakan moneter terhadap stabilitas
ekonomi makro di Indonsia. Dengan menggunakan variabel ( Inflasi, Jumlah Uang
Beredar, Nilai Tukar, Pertumbuhan Ekonomi, dan Suku Bunga). Penelitian ini
menggunakan data sekunder yaitu dari tahun 2000 sampai tahun 2020. Model analisis
dalam penelitian ini adalah model Vektor Autogression (VAR) dan dipertajam
dengan analisis Impulse Response Function (IRF), Forecast Error Variance
Decomposition. Hasil analisis Var menunjukkan bahwa variabel masa lalu (t-p)
berkontribusi terhadap variabel sekarang baik terhadap variabel itu sendiri dan
variabel lain. Dari hasil estimasi ternyata terjadi hubungan timbal balik antara
variabel yang satu dengan variabel yang lainya atau dengan kata lain semua variabel
yaitu Inflasi, Jumlah Uang Beredar, Nilai Tukar, Pertumbuhan Ekonomi, dan suku
bunga saling berkontribusi. Hasil Analisis Impulse Response Function (IRF)
Menunjukkan adanya respon variabel lain terhadap perubahan satu variabel dalam
jangka pendek, menengah dan panjang, dan diketahui bahwa stabilitas respon dari
seluruh variabel terbentuk pada periode 21 atau angka menengah dan jangka panjang.
Respon variabel lain terhadap perubahan satu variabel menunjukkan variasi yag
berbeda baik dari respon positiof ke negatif atau sebaliknya da nada variabel yang
responnya tetap positif ke negatif pada jangka pendek sampai jangka panjang. Hasil
Forecast Error Variance Decomposition (FEVD) Menunjukkan adanya respon
variabel yang memiliki kontribusi terbesar terhadap variabel itu sendiri baik dalam
jangka pendek, menengah dan jangka panjang seperti inflasi, jub, suku bunga,
pertumbuhan ekonomi, dan nilai tukar. Sedangkan variabel lain yang memiliki
pengaruh terhadap variabel itu sendiri baik dalam jangka pendek, menengah dan
jangka panjang adalah jub dipengaruhi terbesar inflasi. Hasil analisis interaksi
masing-masing variabel kebijakah moneter dalam menjaga stabilitas ekonomi makro
di Indonesia dalam jangka pendek, menengah dan jangka panjang.

Kata Kunci :Inflasi, Jumlah Uang Beredar, Nilai Tukar, Pertumbuhan Ekonomi,
dan Suku Bunga



ABSTRACT

This study aims to analyze monetary policy on macroeconomic stability in Indonesia.
By using variables (Inflation, Money Supply, Exchange Rate, Economic Growth, and
Interest Rates). This study uses secondary data from 2000 to 2020. The analysis
model in this study is the Vector Autogression (VAR) model and is sharpened by
Impulse Response Function (IRF) analysis, Forecast Error Variance Decomposition.
The results of the Var analysis show that the past variable (t-p) contributes to the
present variable both to the variable itself and other variables. From the estimation
results, it turns out that there is a reciprocal relationship between one variable and
another or in other words all variables, namely Inflation, Money Supply, Exchange
Rates, Economic Growth, and interest rates contribute to each other. The results of
the Impulse Response Function (IRF) analysis show that there is a response from
other variables to changes in one variable in the short, medium and long term, and it
is known that the stability of the response of all variables is formed in the 21st period
or the medium and long term. The other variable's response to a change in one
variable shows a different variation, either from a positive to a negative response or
vice versa and a variable whose response remains positive to negative in the short to
long term. Forecast Error Variance Decomposition (FEVD) results indicate that
there is a response variable that has the largest contribution to the variable itself in
the short, medium and long term such as inflation, jub, interest rates, economic
growth, and exchange rates. Meanwhile, other variables that have an influence on
the variable itself in the short, medium and long term are the ones with the greatest
influence on inflation. The results of the interaction analysis of each monetary policy
variable in maintaining macroeconomic stability in Indonesia in the short, medium
and long term.

Keywords: Inflation, Money Supply, Exchange Rate, Economic Growth, and
Interest Rates
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Kebijakan moneter sendiri adalah kebijakan yang dibuat oleh bank sentral
(yaitu Bank Indonesia) agar stabilitas mata uang dapat terjaga. Untuk menjaga
stabilitas mata uang, biasanya yang dilakukan oleh sebuah negara adalah
mengendalikan inflasi, membuka lowongan kerja, dan meningkatkan kesejahteraan
masyarakat. Arti dari kebijakan moneter juga bisa ditemukan di dalam UU No.3
tahun 2013. Di dalam undang-undang disebutkan bawa kebijakan moneter adalah
kebijakan yang ditetapkan dan dilaksanakan oleh Bank Indonesia untuk mencapai dan
memelihara kestabilan nilai rupiah yang dilakukan antara lain melalui pengendalian
jumlah rupiah yang beredar (JUB) dan suku bunga (Bl Rate Repo Rate). Sementara
itu, ahli ekonomi M. Natsir mengatakan bahwa kebijakan moneter yang termasuk ke
dalam ekonomi makro juga memiliki sasaran-sasaran yang sifatnya makro. Misalnya
pertumbuhan ekonomi negara, persediaan lowongan kerja, keseimbangan neraca
pembayaran, dan stabilitas harga.

Stabilitas ekonomi merupakan dasar tercapainya peningkatan kesejahteraan
rakyat yaitu melalui peningkatan pertumbuhan ekonomi yang tinggi. Stabilitas
ekonomi akan dicapai ketika terdapat keseimbangan atau kesinambungan antara
permintaan domestik dengan pengeluaran domestik, tabungan dan investasi. Salah
satu upaya untuk menjaga stabilitas ekonomi yaitu melalui langkah-langkah tertentu
untuk memperkuat daya tahan perekonomian domestikterhadapberbagai guncangan
yang muncul, baik dalam negeri maupun luar negeri. Inflasi juga terjadi di negara-
negara berkembang.

Indikator — indikator ekonomi makro sangat berperan dalam menstabilkan
perekonomian. Menurut Lufti dan Hidayat ( 2011 ), salah satu indikator ekonomi
makro yang dapat digunakan untuk melihat stabilitas perekonomian suatu negara
adalah inflasi, karena perubahan dalam indikator ini akan berdampak langsung
terhadap dinamika pertumbuhan ekonomi. Inflasi merupakan fenomena moneter

dalam suatu negara dimana naik turunnya inflasi cenderung mengakibatkan



terjadinya gejolak ekonomi. Inflasi merupakan salah satu indikator penting yang
digunakan untuk menganalisis perekonomian suatu negara , terutama berkaitan
dengan dampaknya yang luas terhadap variabel makroekonomi agregat, seperti
pertumbuhan ekonomi, keseimbangan eksternal, daya saing, tingkat bunga dan
bahkan distribusi pendapatan. Penetapan kebijaksanaan moneter memegang peranan
penting dalam menetapkan stabilitas di bidang ekonomi yang sehat dan dinamis,
pemeliharaan di bidang ekonomi akan tercipta melalui pencapaian keseimbangan
makro yang ditandai dengan tingkat inflasi yang rendah dan terkendali serta
perkembangan neraca pembayaran yang seimbang (Endri, 2011: 1). Inflasi sangat
mempengaruhi perekonomian setiap negara dan cenderung terjadi pada negara
berkembang seperti Indonesia. Perkembangan inflasi yang terus meningkat
memberikan hambatan pada pertumbuhan ekonomi yang sedang menuju ke arah yang
lebih baik. Inflasi besar — besaran di beberapa negara pada beberapa waktu lalu
menyebabkan krisis ekonomi hebat pada perekonomian dunia. Mulai pada Krisis
ekonomi negara Meksiko di Amerika Latin yang dikenal dengan Tequila effect dan
krisis ekonomi di Thailand yang dikenal sebagai Contagion Effect (Adrianus dan
Niko, 2011: 173).

Dampak dari krisis ekonomi yang berlangsung pada perekonomian dunia
dapat mengakibatkan terjadinya lonjakan harga barang-barang impor dalam negeri
dan menyebabkan hampir semua barang-barang yang di jual di dalam negeri baik
secara langsung maupun tidak langsung akan meningkat, terutama pada barang-
barang yang memiliki kandungan impor tinggi. Karena kegagalan mengatasi krisis
moneter dalam jangka waktu yang pendek, bahkan cenderung berlarut-larut,
menyebabkan kenaikan tingkat harga terjadi secara umum dan berlarut-larut juga.
Akibatnya angka inflasi nasional melonjak cukup tajam. Lonjakan yang cukup tajam
terhadap angka inflasi nasional yang tanpa di imbangi oleh peningkatan pendapatan
nominal masyarakat, telah menyebabkan pendapatan riil rakyat semakin merosot pula
, pendapatan per kapita penduduk merosot relatif sangat cepat, yang mengakibatkan

Indonesia kembali masuk dalam golongan Negara miskin



Penjabaran dari variabel-variabel dalam penelitian ini akan di jelaskan sebgai
berikut:

Tabel 1.1
Perkembangan Inflasi di Indonesia pada Tahun 2000-2020 (%)

TAHUN INFLASI (%)
2000 9.35
2001 12.55
2002 10.03
2003 5.06
2004 6.4
2005 17.11
2006 6.6
2007 6.59
2008 11.06
2009 2.78
2010 6.96
2011 3.79
2012 4.3
2013 8.38
2014 8.36
2015 3.35
2016 3.02
2017 3.61
2018 3.13
2019 0.34
2020 0.45

Sumber : BPS
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Sumber : Tabel 1.1

Gambar 1.1 Grafik perkembangan inflasi tahun 2000-2020

Berdasarkan tabel 1.1 diatas dapat dilihatperkembangan inflasi selama
periode 2000 sampai 2020 yang mengalami fluktuasi yang beragam, pada tahun 2000
ke periode 2001 terjadi peningktan sebesar 12.55% kemudian turun tahun 2002
sampai 2004, kemudian pemudian tahun 2005 terjadi 17.11% dan ini merupakan
periode tertinggi pada saat itu, kemudian bergerak turun pada periode 2006 sebesar
6.6% setelah itu naik pada tahun 2008 yaitu 11.06% dikarenakan pada saat itu
terjadi kritis global yang melanda dunia sehingga berdampak buruk bagi
perekonomian di Indonesia. Namun kemudian mengalami kenaikan pada periode
2010yaitu sebesar 6.96% dan kemudian mengalami penurunan lagi pada periode
2011 sebesar 3.79% hingga mengalami kenaikan pada periode 2013 sebesar 8.38%
yang menyebabkan persentase pertumbuhan ekonomi berdampak naiknya kemiskinan
di Indonesia, kemudian ditahun 2014 sebesar 8.36% mulai kembali mengalami
penurunan yang cukup banyak hingga sampai periode 2020 sebesar 0.45%. Dalam
perkembangan setiap tahu inflasi terendah di peroleh pada periode 2019 yaitu
sebesar 0.34%. Salah satu penyebab terjadi inflasi di indonesia yaitu Kkarena
permintaan atau daya tarik masyarakat yang kuat terhadap suatu barang. Penyebab

inflasi juga disebab jumlah uang yang beredar yang dikemukakan oleh kaum klasik



yang menyatakan bahwa ada keterkaitan antara jumlah uang yang beredar dengan

harga-harga , inflasi juga disebabkan oleh kenaikan biaya produksi terus menerus.

Tabel 1.2
Perkembangan suku bunga acuan di Indonesia pada Tahun 2000-2020 (%)
TAHUN SUKU BUNGA
ACUAN
2000 14.53
2001 17.62
2002 12.93
2003 8.31
2004 7.43
2005 12.75
2006 9.75
2007 8.00
2008 9.25
2009 6.50
2010 6.51
2011 6.00
2012 5.75
2013 7.50
2014 7.75
2015 7.50
2016 4.75
2017 4.25
2018 6.00
2019 5.00
2020 3.75

Sumber : BPS
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Gambar 1.2: Grafik perkembangan suku bunga acuan di Indonesia
periode 2000-2020

Dari gambar 1.2 Grafik tingkat suku bunga acuan dari tahun 2000- 2020
berfluktuasi, hal ini diduga disebabkan oleh perubahan tingkat jumlah uang beredar di
masyarakat, menurut data yang dirilis olenh Badan pusat satistik Indonesia tingkat
suku bunga BPS selama beberapa tahun tahun tahun 2000 ke tahun 2001 mengalami
peningkatan menjadi 17.62%. Kemudian tahun 2002 suku bunga kembali turun
sampai tahun 2004 sebesar 7.43%, akan tetapi tahun 2005 kembali naik sebesar
12.75% kemudian tahun 2006 hingga tahun 2007 sebesar 8.00% , terakhir yaitu pada
tahun 2008 sebesar 9.25% naik dari tahun sebelumnya, yaitu tahun 2007 sebesar
8.0%, kenaikan ini merupakan salah satu 4 kebijakan pemerintah guna mengurangi
jumlah uang beredar yang akhirnya dapat menurunkan tingkat inflasi yaitu tahun
2008 sebesar 9.25% akibat naiknya harga minyak dunia, turun tahun 2009 menjadi
sebesar 6.50%. Kemudian tahun 2013 kembali meningkat sebesar 7.50% Sedangkan
pada tahun 2014 tingkat suku bunga Bl rate berada pada angka 7.75% dan tahun




2015 kembali turun sebesar 7.50%, hingga sampai tahun 2020 menjadi 3.75%. Dalam
perkembangan suku bunga nilai terndah terjadi pada tahun 2020 sebesar 3.75 %.

Menurut prasetiantono (2011) mengenai suku bunga acuan adalah: jika suku
bunga tinggi, otomatis orang akan lebih suka menyimpan dananya di bank karena ia
dapat mengharapkan pengembalian yang menguntungkan. Dan pada posisi ini,
permintaan masyarakat untuk memegang uang tunai menjadi lebih rendah karena
mereka sibuk mengalokasikannya ke dalam bentuk portofolio perbankan (deposito
dan tabungan). Seiring dengan berkurangnya jumlah uang beredar, gairah belanjapun
menurun. Selanjutnya harga barang dan jasa umum akan cenderung stagnan, atau
tidak terjadi dorongan inflasi. Sebaliknya jika suku bunga rendah, masyarakat
cenderung tidak tertarik lagi untuk menyimpan uangnya di bank. Beberapa aspek
yang dapat menjelaskan fenomena tingginya suku bunga di indonesia adalah
tingginya suku bunga terkait dengan kinerja sektor perbankan yang berfungsi sebagai
lembaga intermediasi (perantara), kebiasaan masyarakat untuk bergaul dan
memanfaatkan berbagai jasa bank secara relatif masih belum cukup tinggi, dan sulit
untuk menurunkan suku bunga perbankan bila laju inflasi selalu tinggi
(Prasetiantono, 2011 : 99-101).

Tabel 1.3
Perkembangan nilai tukar di Indonesia periode 2000-2020 (USD)

TAHUN NILAI TUKAR
2000 9.595
2001 10.400
2002 8.940
2003 8.940
2004 9.290
2005 9.830
2006 9.020
2007 9.419
2008 10.950
2009 9.400
2010 9.202
2011 10.025




2012 10.875
2013 10.2175
2014 10.0635
2015 9.724
2016 10.5565
2017 10.2105
2018 9.7385
2019 14.633
2020 14.13

Sumber : Bank Indonesia

Grafik nilai tukar

16
14 /
12

v MAM

o

Qo N SN OS0O ANt OM~00 O
Qo000 0000 QQ o = ===
OO0 0000000000000 00000O0
NN NN NN N NN NN NN NN NN

Sumber : Tabel 1.3
Gambar 1.3 Grafik perkembangan nilai tukar di Indonesia Tahun 2000-
2020

Dari gambar 1.3 grafik diatas menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah mulai
tahun 2000 hingga tahun 2020 terjadi depresiasi. Hal tersebut disebabkan karena
kondisi makro perekonomian Indonesia yang kurang baik. Perekonomian Indonesia
pada tahun 2000 ke periode tahun 2001 meningkat menjadi 10.4% kemudian tahun
2002 Rupiah kembali turun sampai dengan tahun 2003 senilai 8.94% tetapi pada



tahun 2004 kembali meningkat senilai 9.29% hingga tahun 2005 sebesar 9.83% dan
kembali menurun dari tahun 2005 hingga tahun 2006 sebesar 9.02% akan tetapi pda
tahun 2007 sampai 2008 rupiah kembali meningkat senilai 10.95% kemudian nilai
rupiah kembali melemah dari tahun 2009 sampai tahun 2010, pada tahun 2011 nilai
rupiahkembali mulai meningkat sampai tahun 2013 senilai 10.21%, dan pada tahun
2014 agak sedikit menurun dibanding 2015 senilai 9.72% , pada tahun 2016 kembali
nilai rupiah naik senilai 10.55%, kemudian turun kembali tahun 2017 samapi tahun
senilai 9.73% akan tetapi pada tahun 2019 nilai naik hingga sebesar 14.63% |,
kemudian taun 2020 turun menjadi 14.13% sehingga tahun 2019 merupakan nilai

tukar rupiah meningkat lebih besar dibanding tahun —tahun sebelumnya.

Nilai tukar sebuah mata uang ditentukan oleh relasi penawaran-permintaan
(supply-demand) atas mata uang tersebut. Jika permintaan atas sebuah mata uang
meningkat, sementara penawarannya tetap atau menurun, maka nilai tukar mata uang
itu akan naik. Kalau penawaran sebuah mata uang meningkat, sementara
permintaannya tetap atau menurun, maka nilai tukar mata uang itu akan melemah.
Dengan demikian, Rupiah melemah karena penawaran atasnya tinggi, sementara
permintaan atasnya rendah Adanya keterbukaan perekonomian memiliki dampak
pada neraca pembayaran suatu negara yang menyangkut arus perdagangan dan lalu
lintas modal. Arus perdagangan dapat dipengaruhi oleh kebijakan nilai tukar dalam
upaya untuk menjaga daya saing ekspor dan menekan impor untuk mengurangi
defisit transaksi berjalan. Pengaruh kebijakan nilai tukar terhadap perekonomian

dapat dilihat melalui dua sisi, yaitu permintaan dan penawaran

Tabel 1.4
Perkembangan pertumbuhan ekonomi di Indonesia Tahun 2000 -2020
(%)
TAHUN PERTUMBUHAN EKONOMI (%)
2000 4.92
2001 3.64
2002 4.5




2003 4.78
2004 5.03
2005 5.69
2006 5.5

2007 6.35
2008 6.01
2009 4.63
2010 6.22
2011 6.17
2012 6.03
2013 5.56
2014 5.01
2015 4.88
2016 5.03
2017 5.07
2018 5.17
2019 5.20
2020 -2.07

Sumber : BPS

Grafik pertumbuhan ekonomi

W N R O R N WA GO O N

Sumber : Tabel 1.4
Gambar 1.4 : Grafik perkembangan pertumbuhan ekonomi di Indonesia
periode 2000-2020
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Berdasarkan gambar 1.4 Grafik diatas diketahui bahwa laju pertumbuhan
ekonomi Indonesia dari tahun 2000-2020 naik turun laju pertumbuhan ekonomi nya.
Laju pertumbuhan ekonomi tahun 2000 senilai 4.93% sementara tahun 2001 menurun
menjadi senilai 3.64% akibat krisis yang terjadi di Indonesia laju pertumbuhan
ekonomi Indonesia menurun drastis menimbulkan efek buruk bagi pertumbuhan
perekonomian Indonesia. Pada tahun 2003 sampai tahun 2005 senilai 5.69% tingkat
pertumbuhan ekonomi tahun 2006 perekonomian mengalami kemunduran senilai
5.5%, pada tahun 2007 kembali meningkat senilai 6.35% begitulah pada tahun
berikut nya dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2019 pertumbuhan ekonomi
mngalalami naik turun pertumbuhan ekonomi di indonesia pada tahun 2019 hanya
mencapai 5.2% meleset dari target pemerintah 5.3%, ekonomi Insonesia tertekan di
sebabkan oleh efek musiman pada lapangan usaha petanian, kehutanan dan
perikanan yang dengalami penurunan 20.52%, dari sisi pengeluaran di sebababkan
oleh komponen ekspor barang dan jasa yang mengalami kontraksi sebesar 2.55%.
kemudian tahun 2020 pertumbuhan ekonomi semakin memburuk hinggak menjadi
2.07% dan ini merupakan pertumbuhan ekonomi paling buruk dari tahun tahun
sebelumnya

Pemerintah harus melakukan lebih banyak campur tangan yang aktif dalam
mengendalikan perekonomian nasional. Tujuan dari pertumbuhan ekonomi adalah
mencapai tingkat kemakmuran yang lebih tinggi. Dalam mencapai tujuan tersebut
pemerintah harus ikut campur tangan secara aktif untuk mempengaruhi gerak

perekonomi

Tabel 1.5
P erkembangan perkembangan jumlah uang beredar (JUB ) di indonesia
periode 2000-2020 (miliar rupiah)

PERKEMBANGAN JUMLAH
TAHUN UANG BEREDAR (JUB) ( Miliar
Rupiah)
2000 162.186
2001 177.741
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2002 191.939
2003 223.799
2004 253.818
2005 281.905
2006 361.073
2007 460.842
2008 466.379
2009 515.824
2010 606.41
2011 722.991
2012 841.652
2013 887.081
2014 942.221
2015 1.055.285
2016 1.237.642
2017 1.390.806
2018 1.457.149
2019 1.565.358
2020 1.799.087

Sumber :Bank Indonesia
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Grafik jumlah uang beredar ( JUB)

2000

2001
2002
2003

2004
2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

2018

2019

2020

Sumber; Tabel 1.5
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Gambar 1.5: Grafik perkembangan perkembangan jumlah uang
beredar (JUB ) di indonesia periode 2000-2020 (miliar rupiah)

Dari gambar 1.5 memperlihatkan tidak adanya fluktuasi yang tejadi pada
jumlah uang beredar di indonesia selama periode penelitian dalam kurun waktu 21
tahun jumlah uang beredar menunjukkan tren positif dan meningkat dari tahun
ketahunnya

Menurut Keynes dikenal dengan teori Liquidity of Preference yang
menjelaskan perilaku masyarakat dalam memegang uang. Menurut Keynes,
permintaan uang untuk transaksi yang dipengaruhi oleh besarnya pendapatan nasional
merupakan hal yang tidak bisa dibantah. Semakin tinggi kegiatan transaksi ekonomi,
maka akan semakin tinggi permintaan uang untuk kebutuhan transaksi.

Dalam buku Ekonomi Moneter (2015) karya Imamudin Yuliadi, dijelaskan
bahwa menurut Keynes, kebutuhan uang tidak hanya untuk sesuatu yang sifatnya
normal dan reguler seperti halnya kebutuhan uang untuk transaksi. Tetapi, kebutuhan
uang juga untuk sesuatu di luar perencanaan sebelumnya, seperti kebutuhan untuk
membeli obat ketika sakit, kebutuhan membeli peralatan produksi ketika mengalami
kerusakan, dan lain-lain. Artinya, seseorang perlu menyediakan uang khusus untuk
berjaga-jaga dan mengantisipasi seandainya terjadi sesuatu di luar apa yang
direncanakan. Besarnya kebutuhan uang untuk berjaga-jaga dipengaruhi langsung
oleh besarnya tingkat pendapatan nasional.

Uang Klasik Motif permintaan uang untuk kebutuhan transaksi dan untuk
berjaga-jaga sebenarnya masih sejalan dengan pemikiran kaum klasik. Namun, ada
satu hal yang membedakan motif permintaan uang menurut Keynes dengan
pemikiran Kklasik, yaitu motif spekulasi. Motif spekulasi berhubungan dengan fungsi
uang sebagai penyimpan nilai. Berkaitan dengan motif spekulasi, Keynes
menjelaskan bahwa pilihan masyarakat dalam memegang kekayaan menyangkut dua
bentuk alternatif, yaitu uang kas dan obligasi. Masing-masing bentuk kekayaan
tersebut memberikan kemudahan dan keuntungannya sendiri-sendiri. Uang kas

menyediakan kemudahan dalam bentuk likuiditas untuk kepentingan transaksi,
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sementara obligasi menyediakan keuntungan berupa pendapatan bunga. Selain motif
spekulasi, perbedaan lain antara pemikiran Keynes dengan pemikiran kaum klasik
terletak pada penekanan analisis ekonominya. Keynes lebih menekankan pada
analisis ekonomi jangka pendek. Lebih lanjut, Keynes beranggapan bahwa masalah
ekonomi yang di masyarakat berhubungan dengan masalah-masalah yang bersifat
jangka pendek dan menuntut penyelesaian yang sifatnya segera.

Teori permintaan uang Keynes Dalam buku Principles of Money, Banking, &
Financial Markets (2013) karya Lawrence S. Ritter, William L. Silber, dan Gregory
F. Udell, dijelaskan beberapa ide teori permintaan uang Keynes pada pasar uang,
yaitu: Ada tiga motif masyarakat dalam memegang uang, yaitu untuk transaksi,
berjaga-jaga, dan spekulasi. Jumlah uang yang beredar ditetapkan oleh pemerintah
atau otoritas moneter. Keseimbangan di pasar uang dipengaruhi oleh besarnya
pendapatan nasional dan tingkat bunga. Berbeda dengan kaum klasik yang
beranggapan bahwa perubahan jumlah uang beredar tidak akan berpengaruh terhadap
output nasional. Keynes justru beranggapan bahwa perubahan jumlah uang yang
beredar akan memengaruhi keseimbangan pasar uang dan menentukan tingkat bunga.
Tingkat bunga tersebut akan memengaruhi tingkat investasi dan melalui mekanisme
angka penggada akan memengaruhi tingkat output nasional atau pendapatan nasional.

Permasalahan yang terjadi di Indonesia, bukan hanya seputar
kebijakan apa yang digunakan bank Indonesia dalam mengendalikan sistem
moneter. Namun permasalahannya akan semakin luas, yakni bagiaman cara
masyarakat dalam membantu  beberapa kebijakan dalam  menjadikan
Stabilitas ekonomi makro yang membawa dampak positif bagi masyarakat luas. Dari
uraian di atas, peneliti tertarik untuk meneliti tentang, “ ANALISIS KEBIJAKAN
MONETER TERHADAP STABILITAS EKONOMI MAKRO DI INDONESIA”.

B. Identifikasi Masalah
Latar belakang masalah diatas, maka penulis mengidentifikasi masalah
sebagai berikut :
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1. Terjadi penurunan Inflasi pertumbuhan ekonomi berdampak naiknya kemiskinan
di Indonesia

2. Terjadi Dalam perkembangan suku bunga nilai terndah terjadi pada tahun 2017
sebesar 4,25 %

3. Menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah terjadi depresiasi. Hal tersebut disebabkan
karena kondisi makro perekonomian Indonesia

4. Akibat krisis yang terjadi di Indonesia laju pertumbuhan ekonomi Indonesia
menurun drastis menimbulkan efek buruk bagi pertumbuhan perekonomian

Indonesia

C. Batasan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah, maka penelitian ini dibatasi agar
pembahasannya lebih fokus dan terarah dan tidak menyimpang Batasan masalah
dalam penelitian ini adalah Analisis Kebijakan Moneter Terhadap Stabilitas Ekonomi

makro di Indonesia

D. Rumusan Masalah
a. Apakah kebijakan moneter dapat menjaga stabilitas ekonomi makro di

Indonesia baik dalam jangka pendek, menengah, maupun jangka panjang?

E. Tujuan Penelitian dan Manfaat penelitian

1. Tujuan Penelitian
Untuk mengetahui apakah kebijakan moneter dapat menjaga stabilitas ekonomi
makro di Indonesia baik dalam jangka pendek, menengah, maupun jangka

panjang
1. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi semua pihak yang

berkepentingan, antara ain :
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Penelitan ini dapa dijadikan sebagai proses belajar dalam mengamati |,
mengumpulkan dan menganalisis data bagi penulis.

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai salah satu sumber informasi
bagi pemerintah.

Sebagai bahan informasi yang bermanfaat dan rujukan bagi pihak-pihak yang

berkepentingan.

2. Keaslian Penelitian

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian terdahulu
berjudul dampak stabilitas ekonomi terhadap stabilitas indonesia dan malasia
sedangkan penelitian iniberjudul: analisis kebijakan moneter terhadap stabilitas

ekonomi makro di Indonesia

Tabel 1.6
Perbedaan penelitian terletak pada
No | Perbedaan Penelitian ini Penelitian terdahulu
1 Variabel inflasi, suku bunga, nilai GDP,Kurs, cadangan
tukar, pertumbuhan devisa, laju inflasi interest.
ekonomi, jumlah uang
beredar (JUB)
2 Model VAR (Vector VAR (Vector
Autoregression) Autoregression) dan Panel
Regression
3 Lokasi Indonesia Indonesia dan malasia
4 Waktu 2000-2020 2001-2016
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BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Kebijakan Moneter

Menurut Nopirin (1987: 51) kebijakan moneter merupakan salah satu
faktor yang dapat mempengaruhi kegiatan ekonomi. Ada banyak faktor lain yang
dapat mempengaruhi kegiatan ekonomi namun faktor-faktor ini di luar kontrol
pemerintah. Kebijakan moneter merupakan faktor yang dapat dikontrol oleh
pemerintah sehingga dapat dipakai untuk mencapai sasaran pembangunan
ekonomi. Kebijakan moneter dilakukan bank sentral untuk mempengaruhi jumlah
uang yang beredar dan kredit yang pada gilirannya akan mempengaruhi kegiatan
ekonomi masyarakat. Pengaturan jumlah uang yang beredar pada masyarakat
diatur dengan cara menambah atau mengurangi jumlah uang yang beredar.

Kebijakan moneter merupakan kebijakan yang dilaksanakan oleh Bank
Sentral atau Otoritas Moneter dalam bentuk pengendalian besaran moneter dan atau
suku bunga untuk mencapai perkembangan kegiatan perekonomian yang
diinginkan (Warjiyodan Solihin,2003). Kebijakan moneter merupakan bagian dari
kebijakan ekonomi makro dan memiliki hubungan yang sangat terkait. Kebijakan
moneter diarahkan untuk mencapai stabilitas inflasi dan terciptanya sistem
keuangan yang dapat melaksanakan fungsi intermediasi secara seimbang.
Kebijakan moneter berpengaruh terhadap sektor riil dan keuangan melalui
mekanisme berbagai jalur transmisi kebijakan moneter yaitu jalur uang, kredit, suku
bunga, nilai tukar yang berlangsung melalui sistem perbankan (Warjiyo,2004).

Teori Grand meenjelaskan bahwa Kebijakan Moneter merupakan kebijakan

otoritas moneter atau bank sentral dalam bentuk pengendalian besaran moneter dan
atau suku bunga untuk mencapai perkembangan kegiatan perekonomian yang
diinginkan. Pada dasarnya tujuan kebijakan moneter adalah dicapainya keseimbangan
interen  (internal balance) dan keseimbangan ekstem (external balance).

Keseimbangan interen biasanya diwujudkan oleh terciptanya kesempatan kerja yang
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tinggi, dan laju inflasi yang rendah. Sedangkan keseimbangan ekstem ditujukan agar
neraca pembayaran internasional seimbang.

Kebijakan moneter dibagi dalam dua jenis, yaitu kebijakan moneter ekspansif dan
kebijakan moneter kontraktif. Kebijakan moneter ekspansif adalah kebijakan moneter
yang ditujukan untuk mendorong kegiatan ekonomi, yang antara lain dilakukan
melalui peningkatan jumlah uang beredar. Sedangkan kebijakan moneter kontraktif
adalah kebijakan moneter yang ditujukan untuk memperlambat kegiatan ekonomi,
yang antara lain dilakukan melalui penurunan jumlah uang beredar.

Teori atau model Mundell-Fleming (1963) dapat dipergunakan untuk
mengkaji suatu dampak kebijakan ekonomi (moneter) dalam penerapan sistem nilai
tukar mengambang bebas. Asumsi penting dan cukup ekstrem dari model ini adalah
adanya asumsi perekonomian terbuka kecil (small open economy) dan mobilitas
modal sempurna antar negara (perfect capital mobility).

Kebijakan moneter adalah upaya yang dilakukan oleh otoritas moneter (bank
sentral) untuk mempengaruhi jumlah uang beredar dan kredit yang pada gilirannya
akan mempengaruhi kegiatan ekonomi masyarakat (Nopirin, 1992). Dalam
prakteknya perkembangan kegiatan perekonomian yang diinginkan tersebut adalah
stabilitas ekonomi makro yang tercermin pada stabilitas harga (rendahnya laju
inflasi), membaiknya perkembangan output rill (pertumbuhan ekonomi), serta cukup
luasnya lapangan pekerjaan yang tersedia (Warjiyo dan Solikin, 2003).

Kebijakan moneter juga merupakan salah satu bagian integral dari kebijakan
ekonomi makro yang ditujukan untuk mendukung tercapainya sasaran ekonomi
makro, dimana tujuan umum dari kebijakan ekonomi makro adalah kemakmuran
masyarakat (social welfare). Dan untuk mengukur apakah tujuan akhir social welfare
itu tercapai indikator yang digunakan seperti pertumbuhan ekonomi, penyediaan
lapangan pekerjaan, kestabilan harga dan keseimbangan neraca pembayaran.
Indikator — indikator tersebut merupakan tujuan akhir dari kebijakan moneter
sehingga peran kebijakan moneter sangat diperlukan agar tercapai sasaran akhir

tersebut.
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Stabilitas ekonomi makro merupakan faktor fundamental untuk menjamin
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan (sustainable economic growth). Upaya
untuk menjaga stabilitas ekonomi makro tersebut dilakukan melalui langkah-langkah
untuk memperkuat daya tahan perekonomian domestik terhadap berbagai gejolak
yang muncul, baik dari dalam maupun dari luar negeri. Upaya tersebut juga disertai
dengan program kegiatan pembangunan yang dalam pelaksanaannya diharuskan
menyertakan langkahlangkah untuk mengendalikan laju inflasi, stabilitas nilai tukar,
serta tingkat bunga yang rendah. Upaya tersebut menghadapi tantangan yang berat,
seperti tingginya harga beberapa bahan makanan dan harga minyak internasional.

Stabilitas ekonomi yang membaik didukung oleh langkahlangkah penguatan
dalam sektor keuangan yang mendorong kegiatan ekonomi tumbuh lebih cepat.
Untuk meningkatkan kinerja dan sekaligus kesinambungan sektor keuangan sebagai
sumber pendanaan pembangunan, kebijakan sektor keuangan diarahkan pada upaya
menjaga ketahanan industri jasa keuangan, peningkatan fungsi intermediasi dana
masyarakat, serta pengembangan sistem jaring pengamanan sektor keuangan. Sebagai
lembaga keuangan yang mempunyai fungsi intermediasi keuangan terbesar di
Indonesia, perbankan nasional diarahkan untuk dapat lebih berperan dalam
mendorong pembangunan dalam berbagai sektor dengan penyaluran kredit yang lebih
merata di seluruh wilayah tanah air, serta terjangkau oleh seluruh pelaku ekonomi

terutama usaha mikro, kecil, dan menengah (UMKM).

2. Makro Ekonomi

Menurut Putong (2012:145) “Ekonomi Makro merupakan bagian dari ilmu
ekonomi yang mengkhususkan mempelajari mekanisme bekerjanya perekonomian
secara keseluruhan. Hubungan yang dipelajari dalam ekonomi makro adalah
hubungan kausal antara variabel-variabel agregatif (keseluruhan). Di antara variabel-
variabel yang dimaksudkan adalah tingkat pendapatan nasional, konsumsi rumah
tangga, investasi nasional (pemerintah maupun swasta, tingkat tabungan, belanja
pemerintah, tingkat harga-harga umum, jumlah uang beredar, inflasi, tingkat bunga,

kesempatan kerja, neraca pembayaran (export dan import), dan lain-lain.”

19



Perkembangan Teori Makro Ekonomi dalam tahun 1929-1932 terjadi
kemunduran ekonomi di seluruh dunia, yang bermula dari kemerosotan ekonomi di
Amerika Serikat. Periode itu dinamakan The Great Depression. Pada puncak
kemerosotan ekonomi itu, seperempat dari tenaga kerja di Amerika Serikat
menganggur dan pendapatan nasionalnya mengalami kemerosotan yang sangat tajam.
Kemunduran ekonomi yang serius itu meluas ke seluruh dunia, ke negara-negara
industri lain maupun ke negara-negara miskin. Kemunduran ekonomi tersebut
menimbulkan kesadaran kepada ahli-ahli ekonomi bahwa mekanisme pasar tidak
dapat secara otomatis menimbulkan pertumbuhan ekonomi yang teguh dan tingkat
pengguna tenaga kerja penuh. Teori-teori ekonomi sebelumnya juga tidak dapat
menerangkan mengapa peristiwa kemunduran ekonomi yang serius tersebut dapat
terjadi. Ketidakmampuan tersebut mendorong seorang ahli ekonomi Inggris yang
terkemuka pada masa tersebut, yaitu John Maynard Keynes, mengemukakan
pandangan dan menulis buku yang pada akhirnya menjadi landasan kepada teori
makro ekonomi modern. Pandangan tersebut dikemukakan dalam buku yang
berjudul The General Theory of Employment, Interest and Money dan diterbitkan
pada tahun 1936.

Makro adalah sesuatu yang berkaitan dengan jumlah banyak atau ukuran yang
besar. Ekonomi adalah merupakan cabang ilmu yang mempelajari tentang kehidupan
manusia dalam memenuhi kebutuhan hidupnya, aspek-aspek yang dikaji meliputi
sistem produksi, sistem distribusi serta penggunaannya atau cara mengkonsumsinya
baik barang ataupun jasa.

Teori ekonomi makro merupakan bagian dari ilmu ekonomi yang mempelajari
unit-unit ekonomi secara keseluruhan. Analisis dalam makroekonomi yang
diperhatikan adalah tindakan konsumen secara keseluruhan, kegiatan pengusaha
secara keseluruhan, dan perubahan kegiatan ekonomi secara keseluruhan. Tujuan dari
ekonomi makro adalah untuk memahami peristiwa atau fenomena ekonomi dan untuk
memperbaiki kebijakan ekonomi

Ruang lingkup dan titik berat (fokus) analisis makroekonomi yaitu menerangkan

tentang:
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a. Bagaimana segi permintaan dan penawaran menentukan tingkat kegiatan
dalam perekonomian.

b. Masalah-masalah utama yang dihadapi setiap perekonomian.

c. Peranan kebijakan dan campur tangan pemerintah untuk mengatasi masalah

ekonomi yang dihadapi.

3. Inflasi
a. Definisi dan Karakteristik Inflasi

Inflasi didefinisikan dengan banyak ragam yang berbeda, tetapi semua
definisi itu mencakup pokok-pokok yang sama. Samuelson (2011) memberikan
definisi bahwa inflasi sebagai suatu keadaan dimana terjadi kenaikan tingkat harga
umum, baik barang-barang, jasa-jasa maupun faktor-faktor produksi. Dari definisi
tersebut mengindikasikan keadaan melemahnya daya beli yang diikuti dengan
semakin merosotnya nilai riil (intrinsik) mata uang suatu negara.

Pada awalnya inflasi diartikan sebagai kenaikan jumlah uang beredaratau
kenaikan likuiditas dalam suatu perekonomian. Pengertian tersebut mengacu pada
gejala umum vyang ditimbulkan oleh adanya kenaikan jumlah uang beredar
yang diduga telah menyebabkan adanya kenaikan harga-harga. Dalam
perkembangan lebih lanjut, inflasi diartikan sebagai peningkatan harga-harga secara
umum dalam suatuperekonomian yang berlangsung secara terus-menerus.
(Supriyanto,2007:171).

Sedangkan menurut Sadono Sukirno inflasi adalah kenaikan dalam
harga barang dan jasa, yang terjadi karena permintaan bertambah lebih besar
dibandingkan dengan penawaran barang dipasar. Dengan kata lain, terlalu banyak
uang yang memburubarang yang terlalu  sedikit. Jenis barang yang
digolongkan  untuk perhitungan inflasi, diantaranya adalah harga barang
kelompok makanan, kelompok perumahan, dan kelompok pakaian.7Inflasi
biasanya menunjuk pada harga-harga konsumen, tapi bisa juga menggunakan

harga-harga lain (harga perdagangan besar, upah, harga, aset, dan sebagainya).
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Secara umum pendapat ahli ekonomi menyimpulkan bahwa inflasi yang
menyebabkan turunnya daya beli dari nilai uang terhadap barang-barang dan jasa,
besar kecilnya ditentukan oleh elastisitas permintaan dan penawaran akan barang dan
jasa. Faktor lain yang juga turut menentukan fluktuasi tingkat harga umum
diantaranya adalah kebijakan pemerintah mengenai tingkat harga, yaitu dengan
mengadakan kontrol harga, pemberian subsidi kepada konsumen dan lain sebagainya.

Dari definisi yang ada tentang inflasi dapatlah ditarik tiga pokok yang
terkandung di dalamnya (Gunawan, 2012), yaitu :

1. Adanya kecenderungan harga-harga untuk meningkat, yang berarti mungkin saja
tingkat harga yang terjadi pada waktu tertentu turun atau naik dibandingkan
dengan sebelumnya, tetapi tetap menunjukkan kecenderungan yang meningkat.

2. Peningkatan harga tersebut berlangsung terus menerus, bukan terjadi pada suatu
waktu saja

3. Mencakup tingkat harga umum (general level of prices) yang berarti tingkat harga
yang meningkat itu bukan hanya pada satu atau beberapa komoditi saja.

Menurut Rahardja dan Manurung (2013) suatu perekonomian dikatakan telah
mengalami inflasi jika tiga karakteristik berikut dipenuhi, yaitu : 1) terjadi kenaikan
harga, 2) kenaikan harga bersifat umum, dan 3) berlangsung terusmenerus. Ada
beberapa indikator yang dapat digunakan untuk mengetahui apakah suatu
perekonomian sedang dilanda inflasi atau tidak. Indikator tersebut diantaranya :

1. Indeks Harga Konsumen (IHK)

IHK adalah indeks harga yang paling umum dipakai sebagai indikator inflasi.
IHK mempresentasikan harga barang dan jasa yang dikonsumsi oleh masyarakat
dalam suatu periode tertentu.

2. Indeks Harga Perdagangan Besar (IHPB)

IHPB mertupakan indikator yang menggambarkan pergerakan harga dari
komoditi-komoditi yang diperdagangkan pada tingkat produsen di suatu daerah pada
suatu periode tertentu. Jika pada IHK yang diamati adalah barang-barang akhir yang
dikonsumsi masyarakat, pada IHPB yang diamati adalah barang-barang mentah dan

barang-barang setengah jadi yang merupakan input bagi produsen.
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3. GDP Deflator Prinsip dasar

GDP deflator adalah membandingkan antara tingkat pertumbuhan ekonomi
nominal dengan pertumbuhan riil
b. Jenis Inflasi menurut asal usulnya

Berdasarkan asal-usulnya, maka inflasi dapat dikelompokkan menjadi dua
jenis, yaitu inflasi yang berasal dari dalam negeri (domestic inflation) dan inflasi
yang berasal dari luar negeri (imported inflation), (Nopirin, 2011).

1. Inflasi yang berasal dari dalam negeri (domestic inflation)

Inflasi ini disebabkan oleh adanya shock dari dalam negeri, baik karena
tindakan masyarakat maupun tindakan pemerintah dalam melakukan kebijakan-
kebijakan perekonomian.

2. Inflasi yang berasal dari luar negeri (imported inflation)

Imported inflation adalah inflasi yang terjadi di dalam negeri karena adanya
pengaruh kenaikan harga dari luar negeri, terutama kenaikan harga barang-barang
impor yang selanjutnya juga berdampak pada kenaikan harga barangbarang input
produksi yang masih belum bisa diproduksi secara domestik.

c. Jenis Sasaran Inflasi

Inflasi Berdasarkan IHK Berdasarkan Laporan Tahunan Bl (2013), secara
umum inflasi didefinisikan sebagai kenaikan harga yang terjadi secara terus menerus
pada seluruh kelompok barang dan jasa. Ada dua indikator yang mencerminkan
perubahan harga-harga yaitu :

1. Inflasi berdasarkan Indeks Harga Konsumen (IHK) (Inflasi Aktual)

Sebagai indikator yang mencerminkan perubahan harga-harga, inflasi
berdasarkan Indeks Harga Konsumen (IHK) merupakan indikator inflasi yang paling
umum digunakan baik di Indonesia maupun di sejumlah negara lainnya. Hal ini
berkaitan dengan kontinuitas penyediaan data yang dapat disediakan dengan segera
dan perannya yang lebih dapat mencerminkan kenaikan biaya hidup masyarakat.

Namun demikian, dengan tingginya variabilitas pergerakkan harga relatif di
antara komponen barang yang tercakup dalam perhitungan IHK serta tingginya

pengaruh nonfundamental seperti pengaruh musiman dan dampak penerapan
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kebijakan pemerintah di bidang harga dan pendapatan dalam perkembangan inflasi di
indonesia, seringkali pergerakkan inflasi IHK (inflasi aktual) tidak mencerminkan
perkembangan laju inflasi seperti yang dimaksudkan dalam definisi inflasi diatas. Hal
ini dapat berimplikasi terhadap kurang tepatnya arah kebijakan moneter yang akan
ditetapkan oleh Bank Indonesia dalam upaya pengendalian laju inflasi, yang mengacu
pada perkembangan harga-harga.

Menghadapi hal ini, Bank Indonesia telah melakukan berbagai penelitian
dalam rangka mendapatkan indikator perubahan harga yang lebih tepat
mencerminkan perubahan harga-harga fundamental (perubahan harga-harga yang
disebabkan oleh kondisi perekonomian secara agregat). Indikator tersebut akan
digunakan oleh Bank Indonesia sebagai penunjuk arah bagi penetapan kebijakan
moneter, sekaligus dapat dijadikan alternatif sasaran inflasi yang akan dicapai.
Penelitian ini menghasilkan beberapa jenis inflasi inti (core inflation) yang diperoleh
dari berbagai metode, dimana masing-masing metode dibedakan oleh cara
mengeluarkan gangguan-gangguan yang ada dalam inflasi IHK (Bank Indonesia,
2013)

2. Core Inflation (Inflasi Inti)

Inflasi inti adalah laju inflasi yang diturunkan dari inflasi IHK dengan
mengeluarkan unsur noise dalam keranjang IHK. Beberapa unsur noise dalam IHK
adalah faktor-faktor seperti kenaikan biaya input produksi (misalnya melalui efek
terhadap harga akibat depresiasi nilai tukar dan kenaikan harga komoditi input untuk
industri), kenaikan biaya energi dan transportasi, kebijakan fiskal, dan lain-lain.

Semua faktor-faktor ini tidak memiliki relevansi dengan kebijakan moneter.

d. Nilai Tukar
1. Pengertian Nilai Tukar

Nilai tukar atau kurs didefinisikan sebagai nilai suatu mata uang terhadap mata
uang lain (Mishkin, 2011). Sementara itu Krugman (2013) menjelaskan nilai tukar
sebagai harga sebuah mata uang yang diukur atau dinyatakan dalam mata uang lain.

Perubahan nilai tukar ini menurut Paul Krugman dan Obstfeld (2013) dapat
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dibedakan menjadi dua yaitu depresiasi dan apresiasi. Depresiasi adalah penurunan
nilai mata uang domestic terhadapmata uang asing, sedangka apresiasi adalah
kenaikan nilai mata uang domestic terhadap mata uang asing. Bila kondisi lain tetap
(ceteris paribus), maka depresiasi mata uang suatu Negara membuat harga barang-
barang negara tersebut lebih murah bagi pihak luar negeri sedangkan harga barang
luar negeri menjadi lebih mahal bagi pihak luar negeri. Dan sebaliknya, apresiasi
mata uang suatu negara menyebabkan harga barang Negara ter/sebut menjadi mahal
bagi pihak luar negeri sedangkan harga barang luar negeri menjadi lebih murah bagi
pihak dalam negeri.

Pengertian nilai tukar dibedakan menjadi dua yaitu nilai tukar nominal dan
nilai tukar riil. Nilai tukar nominal adalah harga relatif mata uang antara dua negara.
Jika nilai tukar Rupiah terhadap USD adalah Rp 8.500,- per USD maka kita dapat
menukar 1 USD dengan Rp 8.500,- di pasar valuta asing. Sedangkan nilai tukar riil
adalah harga relatif dari suatu barang di antara dua negara. Dengan demikian nilai
tukar riil menunjukkan suatu nilai tukar barang di suatu negara dengan negara lain.
Nilai tukar riil ini sering disebut dengan istilah term of trade.

Umumnya, pergerakan nilai tukar secara relatif dapat disebabkan oleh
beberapa hal baik yang bersifat fundamental maupun non fundamental. Faktor
fundamental mencakup perubahan pada variabel-variabel makro ekonomi seperti laju
inflasi, pertumbuhan ekonomi dan perubahan trade balance.

Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai tukar dari sisi permintaan adalah
sebagai berikut :

1. Faktor pembayaran impor

Semakin tinggi impor barang dan jasa yang dilakukan, maka semakin besar
permintaan akan mata uang asing yang akhirnya akan membuat nilai tukar
terdepresiasi.

2. Faktor capital outflow

Semakin besar aliran modal yang keluar maka akan semakin besar permintaan

akan valuta asing dan akhirnya akan melemahkan nilai rupiah

3. Kegiatan spekulasi
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Semakin banyak kegiatan untuk tujuan spekulasi dalam pasar valuta asing
maka akan semakin besar permintaan terhadap valuta asing sehingga akan
menurunkan nilai rupiah Sedangkan dari sisi penawaran,
faktor-faktor yang mempengaruhi nilai tukar antara lain:

1. Penerimaan hasil ekspor

Semakin besar volume permintaan ekspor barang dan jasa, maka semakin
besar jumlah valuta asing yang dimiliki oleh suatu negara dan pada gilirannya nilai
tukar terhadap mata uang asing cenderung menguat
2. Aliran modal masuk (capital inflow)

Semakin besar aliran modal masuk ke Indonesia maka rupiah makin banyak
dibutuhkan sehingga nilai tukar rupiah cenderung menguat
2. Sistem Nilai Tukar

Pergerakan nilai suatu negara sangat ditentukan oleh sistem nilai tukar yang
dianut oleh negara tersebut. Secara garis besar sistem nilai tukar menurut Achjar Iljas
(2013) dibedakan menjadi 3 yaitu :

a. Fixed Exchange Rate System

Dalam fixed exchange rate system (nilai tukar tetap), nilai tukar mata uang
asing yang berlaku di suatu negara ditentukan oleh pemerintah atau Bank Sentral. Di
Indonesia sistem ini pernah diterapkan pada periode 1970 — 1978. Pada periode ini
nilai tukar Rupiah pernah ditetapkan sebesar Rp 250,- per USD sedangkan nilai tukar
terhadap mata uang negara lain dihitung berdasarkan nilai tukar Rupiah terhadap
USD di bursa valuta asing dan di pasar Internasional.

b. Managed floating Exchange Rate System

Dalam managed floating exchange rate system (sistem nilai tukar
mengambang terkendali), nilai tukar dalam batas-batas tertentu dibiarkan ditentukan
oleh kekuatan pasar namun jika pergerakan dalam pasar valuta asing menyebabkan
nilai tukar menembus batas maka Bank sentral akan melakukan intervensi dengan
cara melakukan penjualan atau pembelian di pasar sehingga menggiring nilai tukar
kembali pada kisaran yang telah ditetapkan oleh Bank Sentral sebelumnya. Di

Indonesia sistem nilai tukar ini diterapkan pada periode 1978 — Juli 1997. Meskipun
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dalam periode ini sistem nilai tukar yang digunakan sama, namun unsur pengendalian
(managed) nilai tukar semakin berkurang sedangkan unsur mengambang (floating)
semakin membesar. Kondisi ini direfleksikan dengan adanya 8 kali pelebaran rentang
intervensi Bank Indonesia selama periode tersebut.
c. Floating Exchange Rate System

Dalam floating exchange rate (sistem nilai tukar mengambang bebas), nilai
tukar ditentukan oleh kekuatan permintaan dan penawaran di pasar valuta asing.
Dengan demikian nilai tukar dibiarkan bergerak bebas sesuai dengan kekuatan pasar
yang ada. Di Indonesia sendiri, sistem nilai tukar mengambang bebas mulai dianut
sejak bulan Agustus 1997 karena sistem managed floating yang dianut sebelumnya
tidak mampu membendung fluktuasi nilai tukar yang terjadi di pasar sehingga
menembus batas atas yang ditetapkan oleh Bank Indonesia

e. Tingkat Suku Bunga

Bunga adalah tanggungan pada pinjaman uang, yang biasanya dinyatakan
dengan persentase dari uang yang dipinjamkan. Suku bunga adalah tingkat bunga
yang dinyatakan dalam persen, jangka waktu tertentu (perbulan atau pertahun).
Bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur yang
harus dibayarkan kepada kreditur.

Suku bunga juga berarti penghasilan yang diperoleh oleh orang-orang yang
memberikan kelebihan uangnya atau surplus spending unit untuk digunakan
sementara waktu oleh orang-orang yang membutuhkan dan menggunakan uang
tersebut untuk menutupi kekurangannya atau deficitspending units (Judisseno,
2015:80). Suku bunga adalah biaya pinjaman atau harga yang dibayarkan untuk dana
pinjaman tersebut (biasanya dinyatakan sebagai persentase per tahun) (Mishkin,
2018:4).

Menurut Hermawan, tingkat suku bunga merupakan salah satu indikator
moneter yang mempunyai dampak dalam beberapa kegiatan perekonomian sebagai
berikut:
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a. Tingkat suku bunga akan mempengaruhi keputusan untuk melakukan investasi
yang pada akhirnya akan mempengaruhi tingkat pertumbuhan ekonomi.

b. Tingkat suku bunga juga akan mempengaruhi pengambilan keputusanpemilik
modal apakah ia akan berinvestasi pada real assets ataukahpada financial assets.

c. Tingkat suku bunga akan mempengaruhi kelangsungan usaha pihakbank dan
lembaga keuangan lainnya.

d. Tingkat suku bunga dapat mempengaruhi nilai uang beredar.

Menurut Ismail (2011:132) penerapan bunga yang terdapat pada bank konvensional
dapat dipisahkan menjadi dua jenis, yaitu:

1. Bunga simpanan

Bunga simpanan merupakan tingkat harga tertentu yang dibayarkan oleh bank
kepada nasabah atas simpanan yang dilakukannya. Bunga simpanan ini, diberikan
oleh bank untuk memberikan rangsangan kepada nasabah penyimpan dana agar
menempatkan dananya di bank. Beberapa bank memberikan tambahan bunga kepada
nasabah yang menempatkan dananya dalam bentuk deposito sejumlah tertentu. Hal
ini dilakukan bank agar nasabah akan selalu meningkatkan simpanan dananya.

2. Bunga pinjaman

Bunga pinjaman atau bunga kredit merupakan harga tertentu yang harus
dibayar oleh nasabah kepada bank atas pinjaman yang diperolehnya. Bagi bank,
bunga pinjaman merupakan harga jual yang dibebankan kepada nasabah yang
membutuhkan dana. Untuk memperoleh keuntungan, maka bank akan menjual
dengan harga yang lebih tinggi dibanding dengan harga beli. Artinya, bunga kredit
lebih tinggi dibanding bunga simpanan.

Bunga pinjaman dan simpanan merupakan pendapatan dan beban utama bagi
bank. Bunga kredit merupakan komponen utama pendapatan yang diperoleh bank.
Penyaluran dana dalam bentuk kredit yang dilakukan oleh bank menempati porsi
terbesar dalam aktiva bank. Sementara itu, pada sisi pasiva, kewajiban yang berasal
dari dana pihak ketiga merupakan sumber dana terbesar. Biaya yang berasal dari
bunga simpanan dana pihak ketiga merupakan biaya yang paling besar yang

ditanggung oleh bank.
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Bunga pinjaman dan simpanan akan mempunyai keterkaitan yang sangat erat.
Pada kondisi terdapat kenaikan suku bunga simpanan, maka kenaikan suku bunga
simpanan akan berpengaruh pada kenaikan suku bunga kredit. Bunga simpanan dan
kredit akan saling memengaruhi dalam industri perbankan (Ismail, 2011:132).

Suku bunga ditentukan dua kekuatan, yaitu: penawaran tabungan dan
permintaan investasi modal (terutama dari sektor bisnis). Tabungan adalah selisih
antara pendapatan dan konsumsi. Bunga pada dasanya berperan sebagai pendorong
utama agar masyarakat bersedia menabung. Jumlah tabungan akan ditentukan oleh
tinggi rendahnya tingkat suku bunga. Semakin tinggi suku bunga, maka akan semakin
tinggi pula minat nasabah untuk menabung, dan sebaliknya.

Tinggi rendahnya penawaran dana investasi ditentukan oleh tinggi rendahnya
suku bunga tabungan nasabah. Tingkat bunga mempunyai beberapa fungsi atau peran
penting dalam perekonomian yaitu:

1. Membantu mengalirnya tabungan berjalan ke arah investasi guna mendukung
pertumbuhan perekonomian

2. Mendistribusikan jumlah kredit yang tersedia, pada umumnya memberikan
dana kredit kepada proyek investasi yang menjanjikan hasil tertinggi.

3. Menyeimbangkan jumlah uang beredar dengan permintaan akan uang dari
suatu negara.

4. Merupakan alat penting menyangkut kebijakan pemerintah melalui
pengaruhnya terhadap jumlah tabungan dan investasi.
Pada dasarnya suku bunga adalah memberikan sebuah keuntungan yang
diperoleh dari sejumlah uang yang dipinjamkan kepada pihak lain atas dasar

perhitungan waktu dan nilai ekonomis.

f. Pertumbuhan Ekonomi

Pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu indikator keberhasilan
pembangunan dalam suatu perekonomian. Kemajuan suatu perekonomian ditentukan
oleh besarnya pertumbuhan yang ditunjukan oleh perubahan output nasional. Adanya

perubahan output dalam perekonomian merupakan analisis ekonomi jangka pendek.
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Secara umum teori tentang pertumbuhan ekonomi dapat di kelompokan
menjadi dua, yaitu teori pertumbuhan ekonomi klasik dan teori pertumbuhan
ekonomi modern. Pada teori pertumbuhan ekonomi klasik, analisis di dasarkan pada
kepercayaan dan efektivitas mekanisme pasar bebas. Teori ini merupakan teori yang
dicetuskan oleh para ahli ekonom klasik antara lain Adam Smith, David Ricardo.

Teori lain yang menjelaskan pertumbuhan ekonomi adalah teori ekonomi
modern. Teori pertumbuhan Harrod-Domar merupakan salah satu teori pertumbuhan
ekonomi modern, teori ini menekankan arti pentingnya pembentukan investasi bagi
pertumbuhan ekonomi. Semakin tinggi investasi maka akan semakin baik
perekonomian, investasi tidak hanya memiliki pengaruh terhadap permintaan agregat
tetapi juga terhadap penawaran agregat melalui pengaruhnya terhadap kapasitas
produksi. Dalam perspektif yang lebih panjang investasi akan menambah stok kapital
1. Pengertian Pertumbuhan Ekonomi

Pertumbuhan ekonomi merupakan upaya peningkatan kapasitas produksi
untuk mencapai penambahan output, yang diukur menggunakan Produk Domestik
Bruto (PDB) maupun Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) dalam suatu
wilayah.

Pertumbuhan ekonomi adalah proses kenaikan output perkapita dalam jangka
panjang. Tekanannya pada tiga aspek, yaitu: proses, output perkapita dan jangka
panjang. Pertumbuhan ekonomi adalah suatu proses, bukan suatu gambaran ekonomi
pada suatu saat. Disini kita melihat aspek dinamis dari suatu perekonomian, yaitu
bagaimana suatu perekonomian berkembang atau berubah dari waktu ke waktu.
Tekanannya ada pada perubahan atau perkembangan itu sendiri.

Menurut Prof. Simon Kuznets4 , pertumbuhan ekonomi adalah kenaikan
kapasitas jangka panjang dari negara yang bersangkutan untuk menyediakan berbagai
barang ekonomi kepada penduduknya. Kenaikan kapasitas tersebut dimungkinkan
oleh adanya kamajuan atau penyesuaianpenyesuaian teknologi, intitusional dan
ideologi terhadap berbagai keadaan yang ada.

Perkembangan ekonomi mengandung arti yang lebih luas serta mencakup

perubahan pada susunan ekonomi masyarakat secara menyeluruh. Pembangunan
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ekonomi pada umunya didefinisikan sebagai suatu proses yang menyebabkan
kenaikan pendapatan riil perkapita penduduk suatu negara dalam jangka panjang
yang disertai oleh perbaikan sistem kelembagaan.

Pembangunan ekonomi merupakan suatu proses yang berarti perubahan yang
terjadi terus menerus, usaha untuk menaikkan pendapatan perkapita, kenaikan
pendapatan perkapita harus terus berlangsung dalam jangka panjang dan yang
terakhir perbaikan sistem kelembagaan disegala bidang (misalnya ekonomi, politik,
hukum, sosial, dan budaya). Sistem ini bisa ditinjau dari dua aspek yaitu: aspek
perbaikan dibidang organisasi (institusi) dan perbaikan dibidang regulasi baik legal
formal maupun informal.5 Dalam hal Ini, berarti pembangunan ekonomi merupakan
suatu usaha tindakan aktif yang harus dilakukan oleh suatu negara dalam rangka
meningkatkan pendapatan perkapita. Dengan demikian, sangat dibutuhkan peran serta
masyarakat, pemeritah, dan semua elemen yang terdapat dalam suatu negara untuk
berpartisipasi aktif dalam proses pembangunan.

Dari berbagai teori pertumbuhan yang ada yakni teori Harold Domar,
Neoklasik, dari Solow, dan teori endogen oleh Romer, bahwasanya terdapat tiga
faktor atau komponen utama dalam pertumbuhan ekonomi. Ketiganya adalah:

a) Akumulasi modal, yang meliputi semua bentuk atau jenis investasi baru yang
ditanamkan pada tanah, peralatan fisik, dan modal atau sumber daya manusia.

b) Pertumbuhan penduduk, yang beberapa tahun selajutnya akan memperbanyak
jumlah angkatan kerja.

c) Kemajuan teknologi Pembangunan daerah dilaksanakan untuk mencapai tiga
tujuan penting, yaitu mencapai pertumbuhan (growth), pemerataan (equity), dan
keberlanjutan (sustainability).

1. Pertumbuhan (growth),

tujuan yang pertama adalah pertumbuhan ditentukan sampai dimana kelangkaan
sumber daya dapat terjadi atas sumber daya manusia, peralatan, dan sumber daya
alam dapat dialokasikan secara maksimal dan dimanfaatkan untuk meningkatkan
kegiatan produktif.

2. Pemerataan (equity),
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dalam hal ini mempunyai implikasi dalam pencapaian pada tujuan yang ketiga,
sumber daya dapat berkelanjutan maka tidak boleh terfokus hanya pada satu daerah
saja sehingga manfaat yang diperoleh dari pertumbuhan dapat dinikmati semua pihak
dengan adanya pemerataan.
3. Berkelanjutan (sustainability),
sedangkan tujuan berkelanjutan, pembangunan daerah harus memenuhi syarat-syarat
bahwa penggunaan sumber daya baik yang ditransaksikan melalui sistem pasar
maupun diluar sistem pasar harus tidak melampaui kapasitas kemampuan produksi.
Pembangunan daerah dan pembangunan sektoral perlu selalu dilaksanakan
dengan selaras, sehingga pembangunan sektoral yang berlangsung didaerah-daerah,
benar-benar dengan potensi dan prioritas daerah. Untuk keseluruhan pembangunan,
daerah juga benar-benar merupakan satu kesatuan politik, ekonomi, sosial, budaya

dan pertahanan keamanan didalam mewujudkan tujuan nasional.

g. Jumlah Uang Beredar (JUB)

Uang beredar dapat diartikan menjadi 2 yaitu uang beredar dalam arti sempit
(M1) dan uang beredar dalam arti luas (M2). Uang dalam arti sempit (M1) dapat
diartikan dengan uang yang dipegang dalam masyarakat yaitu berupa uang kartal dan
uang giral. Sedangkan uang dalam arti luas (M2) adalah M1 ditambah dengan uang
kuasi.

Uang kartal adalah uang kertas dan uang logam yang digunakan masyarakat
untuk transaksi sehari-hari sebagai alat pembayaran yang sah. Sedangkan uang giral
adalah simpanan milik sektor swasta domestik di Bank Indonesia dan Bank Umum
yang nantinya bisa ditukarkan sengan uang kartal sesuai dengan nominalnya. Uang
giral terdiri dari rekening giro berupa rupiah milik penduduk, simpanan berjangka
yang sudah jatuh tempo, remittance, dan tabungan. (Polontalo, 2018).

Secara umum jumlah uang beredar memiliki keterkaitan dengan faktorfaktor
lain dalam permintaan uang, yaitu dengan tingkat suku bunga, tingkat inflasi, sistem
pembayaran elektronik, dan produk domestic bruto atau PDB. Pada dasarnya faktor-

faktor tersebut memiliki pengaruh terhadap tinggi rendahnya permintaan uang, yaitu
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mempengaruhi kenaikan jumlah uang beredar. Hubungan antara JUB dengan faktor

yang mempengaruhinya dijelaskan sebagai berikut:

1. Jumlah uang beredar memiliki hubungan positif dengan kenaikan PDB (Produk
Domestik Bruto), kenaikan pendapatan suatu negara yang terdiri dari berbagai
sektor akan mempengaruhi kenaikan jumlah uang beredar. Ketika terjadi kenaikan
pendapatan dari suatu negara, maka akan semakin banyak uang yang beredar
seperti keperluan belanja baik itu dari perusahaan maupun masyarakat perorangan.

2. Jumlah uang beredar memiliki hubungan positif terhadap kenaikan inflasi.
Menurut David Ricardo, kenaikan JUB dangat mempengaruhi kenaikan harga.
Artinya ketika terjadi kenaikan JUB di masyarakat maka akan berpengaruh
terhadap kenaikan harga barang. Ketika banyak masyarakat yang memegang uang
daripada menaruh uangnya di bank, maka harga barang secara umum mengalami
kenaikan harga. Untuk mempengaruhi tingkat JUB adalah dengan mempengaruhi
tingkat suku bunga bank.

3. Alat pembayaran elektronik memiliki hubungan positif terhadap kenaikan JUB.
Dengan kemudahan dan efisiensi pembayaran menjadikan pembayaran elektronik
semakin banyak digunakan oleh masyarakat. Semakin banyak masyarakat
menggunakan pembayaran elektronik yang mana memberikan kemudahan, tentu
JUB di masyarakat akan naik, dikarenakan masyarakat lebih memilih untuk
menggunakan pembayaran elektronik daripada uang tunai untuk melakukan
transaksi.

4. JUB di masyarakat memiliki hubungan yang negatif terhadap tingkat suku bunga
bank. Semakin tinggi suku bunga yang dikeluarkan oleh 12 bank, maka semakin
banyak masyarakat yang akan menaruh uangnnya di bank daripada untuk memilih
memegang uang. Kenaikan JUB di masyarakat sangat dipengaruhi oleh kenaikan

tingkat suku bunga bank
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B. Penelitian terdahulu

Tabel 2.1 Tinjauan penelitian sebelumnya

No | Nama, tahun, Variabel | Model Hasil
judul anaisis
1 MurharsitolAnal | nilaitukar, | GARC | Selanjutnya dilakukanan alisis
isisVolatilitas Rupiah, H, GJR | secara  kuantitatif, ~ dengan
Return  Rupiah | US and menggunakan GARCH
Terhadap US | Dollar, EGAR | disimpulkan  bahwa  return
Dollar volatilitas | CH nilaikurs  rupiah/Us  dollar
denganMenggun dipengaruhi  oleh  volatilitas
akan GARCH, return nilai tukar saat ini,
GJR dan sedangkan variance error term
EGARCH dari return nilai tukar tersebut
(Volatility tidak konstan dari waktu
Analysis of kewaktu.
Rupiah to US
Dollar Return by
Using GARCH,
GJR and
EGARCH)|
2 Imam Volatility, | ARCH, | Volatilitas nilai tukar mata
MukhlislAnalisis | KURS GARC | uangRp/US$ sebelum  krisis
Volatilitas Nilai H ekonomi pada tahun 1997/1998
Tukar Mata menunjukkan pergerakan yang
Uang Rupiah relative rendah dan stabil. Hal
Terhadap dolar ini sebagai akibat daris ystem
nilai tukar yang dianutyang
menerapkan system nilai tukar
mengambang terkendali
3 NuhbatulBasyari | Stability, | koefisie | Berdasarkan Hasil Perhitungan
ahHafsahKhairu | Kurs, nvariasi | Koefisien Variasi Dapat
nnisal Analisis Gold Dinyatakan Bahwa Nilai Tukar
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Stabilitas  Nilai | Dinar Mata Uang ASEAN-10

Tukar Mata Terhadap Dolar AS Dan Dinar

Uang Asean-10 Emas Tidak Stabil. Koefisien

Terhadap Dolar Variasi Terkecil Menunjukkan

As Dan Dinar Tingkat Kestabilan Nilai Tukar

Emasl Terbesar Bagi Mata Uang
ASEAN-10 Terhadap Dolar AS
Dan Dinar Ema

Irma Volatilitas | regresi | Inflasi  tidak  berpengaruh

Rohmawati—Pe |, Volume | data terhadap  volatilitas  harga

ngaruh Volume | Perdagang | panel saham. Secara simultan volume

Perdagangan, an, dengan | perdagangan,DPR dan inflasi

Dividend Payout | Dividend | model | berpengaruh terhadap volatilitas

Ratio Dan | Payout commo | harga saham perusahaan

InflasiTerhadap | Ratio, n effect

VolatilitasHarga | Inflasi

SahamPada

Perusahaan

Yang

TerdaftarDalaml

ndeks Lg45

Tahun 2011-

2015

uhammad NILAI Model | suku bunga signifikan negatif

Anditia Putra | TUKAR , | ARCH- | mempengaruhi return beberapa

PratamalAnalisis | KURS GARC | indeks saham (indeks gabungan,

PengaruhSukuB H keuangan,

unga Dan perdagangan,pertambangan, dan

NilaiTukarTerha
dapVolatilitas
Dan Return

PadalndeksSaha

properti). Perubahan nilai tukar

US$/Rupiah menujukkan
signifikan positif
mempengaruhi  return  pada
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mSektoral Di beberapa indek saham (indeks
Bursa Efek gabungan, infrastruktur,
Indonesia perdagangan,  pertambangan,
dan pertanian) yang
menunjukkan bahwa pada saat
trend rupiah mengalami
penguatan terhadap US$ terjadi
capital inflow ke bursa saham
sehingga menciptakan kenaikan
indeks saham
Sri Nawatmi | | volatilitas, | ARCH, | Hasil estimasi menunjukkan
VOLATILITAS | Persistent | GARC | bahwa volatilitas nilai tukar
NILAI TUKAR | volatile, H tidak signifikan.Sementara,
DAN perdagang GDP dunia dan GDP Indonesia
PERDAGANGA | aninternas berpengaruh positif terhadap
N ional, perdagangan internasional,
INTERNASION | nilaitukar, bukan hanya dalam jangka
AL (The | GDP pendek tetapi juga dalam jangka
Exchange Rate panjang
Volatikity  and
International
Trade)
ANALISIS NilaiTuka | ujikaus | Nilai tukar yang berfluktuatif
HUBUNGAN r, Inflasi, | alitas juga mempunyai keterkaitan
KAUSALITAS | Kausalitas | Grange | dengan sektor rill, dalam hal ini
ANTARA : r fenomena nilai tukar yang
KURS Kausalitas berfluktuatif berdampak
DENGAN Grange langsung mempengaruhi inflasi
INFLASI DI begitu pula sebaliknya
INDONESIA
Analisis PDB, ARDL | Tidak terdapat hubungan antara
pengaruh Kurs, PDB, obligasi dan kurs,
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volatilitas nilai | Obligas terhadap pengeluaran konsumsi
tukar  terhadap rumah tangga di indonesia
konsumen rumah dalam jangka panjang

tangga di

indonesia

9 Analisis Kurs, Error Berdasarkan  hasil  estimasi
Perubahan Kurs | inflasi, Correct | regresi ECM dan analisis jangka
Rupiah Terhadap | tingkat ion panjang variabel inflasi, SBI
Dolar Amerika / | suku Model | dan impor mempunyai pengaruh
Triyono, 2008. bunga (ECM). | yang signifikan pada a = 0,05

SBI, dengan arah positif terhadap
jumlah kurs. Sementara variabel JUB
uang mempunyai pengaruh dengan
berdedar, arah negatif terhadap kurs pada
impor a=0,05.

10 | Faktor-Faktor Kurs, mengg | ariabel moneter yang
Yang Wholesale | unakan | mempengaruhi  nilai  tukar
Mempengaruhi Price analisis | Rupiah terhadap dolar Amerika
Nilai Tukar | Index residual | adalah selisih pendapatan riil
Rupiah/Tri Indonesia | yakni Indonesia dan Amerika, selisih
Wibowo dan | dan USA | melihat | inflasi Indonesia dan Amerika,
Hidayat Amir, | bulanan, kesalah | selisih tingkat suku bunga
2005. jumlah an atau | Indonesia dan Amerika, serta

uang perbeda | nilai tukar Rupiah terhadap US$
beredar an satu bulan sebelumnya (lag -1).
bulanan,P | antara | Selisih jumlah uang beredar
DB  riil, | nilai (M1)Indonesia dan Amerika
tingkat hasil belum menunjukkan pengaruh
suku prakira | yang signifikan terhadap nilai
bunga dan | an tukar Rupiah

neraca dengan

perdagang | nilai
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an yang
sebenar
na

terjadi.

C. Kerangka konseptual
Sebelum membentuk kerangka konseptual maka terlebih dahulu dibangun

kerangka pemikiran. Adapun kerangka pemikiran penelitian ini adalah sebagai
berikut :

a. Kerangka pemikiran:

Stabilitas makro

- Inflasi
- Pertumbuhan
ekonomi

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran
b. Vektor Autoregression (VAR)

Dari kerangka pemikiran diatas maka kerangka konseptual yang

tercipta untuk model Var adalah :

38



INFLASI

2.2 Gambar kerangka konseptual var

Kebijakan moneter yang dilakukan Bank Indonesia melalui kebijakan suku
bunga dan pengendalian uang beredar , akan menjaga stabilitas ekonomi yang terlihat
pada inflasi dan nilai tukar rupiah terhadap dollar sehingga pertumbuhan ekonomi
bisa tercapai sesuai perencanaan. Sims (2011) mengembangkan model persamaan
yang disusun oleh variabel yang dipengaruhi oleh masa lalunya. Menurut Wijarko
dalam Ekananda (2016), model ini meminimalkan pendekatan teori agar dapat
menangkap fenomena ekonomi dengan baik.Penelitian untuk menganalisis interaksi
antara( kebijakan moneter jumlah uang beredar dan suku bunga), yang menjaga
stabilitas ekonomi (inflasi dan nilai tukar ) , untuk meningkatkan pertumbuhan
ekonomi.

Penelitian Rahmawati (2017) menunjukkan jumlah uang beredar berpengaruh
terhadap tingkat inflasi dalam jangka pendek. Pada persamaan jangka panjaang
variabel jumlah uang beredar berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat
inflasi di indonesia. Sertifikat bank Indonesia yang memiliki pengaruh terhadap
tingkat inflasi baik dalam jangka panjang maupun jangk pendek . penelitian ini juga
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sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Birgitta (2013) bahwa jumlah

uang beredar berpengaruh terhadap tingkat inflasi dalam jangka pendek.

D. Hipotesis
Hipotesis atau hipotesa adalah jawaban sementara terhadap masalah yang

masih bersifat praduga karena masih harus dibuktikan kebenarannya. Dari pengertian
tersebut penulis membuat hipotesis penelitian ini adalah :
a. Hipotesis Vector Autoregresive (VAR)

1. kebijakan moneter dapat menjaga stabilitas ekonomi makro di Indonesia

baik dalam jangka pendek, menengah, maupun jangka panjang
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BAB IlI
METODE PENELITIAN

A. pendekatan penelitian ini adalah penelitian asosiatif / kuantitatif.

Menurut Rusiadi (2013) penelitian asosiatif/ kuantitatif ialah penelitian yang
bertujuan untuk mengetahui derajat hubungan dan pola/ bentuk pengaruh antar dua
variabel atau lebih, dimana dengan penelitian ini maka akan dibangun suatu teori
yang berfungsi untuk menjelaskan , meramalakan dan mengontrolsuatu gejala.

Pendekatan penelitian ini adalah kuantitatif dengan model  vector
.autoregresion ( VAR ), yang digunakan sebagai alat analisis prediksi. Dengan begitu
variabel yang di ambil saat ini adalah inflasi, suku bunga, nilai tukar, pertumbuhan

ekonomi, dan jumlah uang beredar.

B. Tempat dan waktu penelitian
Penelitian ini dilaksanakan di Indonesia. Waktu penelitian yang di rencanakan
mulai dari bulan Februari 2021 sampai dengan Agustus 2021.

Tabel 3.1 Schedul proses penelitian

Februari Maret April Mei Juni Juli

Kegiatan 2021 2021 2021 2021 2021 2021

Agustus
2021

Riset awal /
pengajuan judul

Penyusunan
Proposal

Seminar
Proposal

Perbaikan
Acc
proposal

Pengolahan
Data

Penyusunan
sikripsi

Bimbingan
Sikripsi

Meja
Hijau
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C. Sumber data
Data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah data skunder yang
berasal berbagai situs penyedia data. Adapun sumber data pada penelitian ini dapat
dilihat pada tabel berikut:
Tabel 3.2 Sumber data

No | Data Sumber data Keterangan

1 Inflasi Bps http://data.BPS.org/

2 Suku bunga Bps http://data.BPS.org/

3 Nilai tukar Bl www.bi.go.id

4 Pertumbuhan Bps http://data.BPS.org/
ekonomi

5 Jumlah uang | Bl www.bi.go.id
beredar (JUB)

D. Teknik pengumpulan data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
cara mengumpulkan data dan mengolah data dari informasi terdahulu yang
berhubungan dengan masalah yang diteliti. Adapun data yang dipakai dalam
penelitian ini adalah data sekunder yang di ambil dan di olah dari badan pusat
statistik ( BPS ) dan Bank Indonesia dari tahun 2000-2020

E. Definisi operasional variabel

Tabel 3.3 Definisi Operasional Variabel

No | Variabel Definisi Pengukuran | Skala
1 Inflasi Indikator untuk melihat | Persen Rasio
tingkat perubahan dan | pertahun
dianggap terjadi  jika
proses kenaikan harga
berlansung secara terus
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http://data/
http://data/
http://www.bi.go.id/
http://data/
http://www.bi.go.id/

menerus dan saling

pengaruh-mempengaruhi

Suku bunga | tanggungan pada pinjaman | Persen Rasio
uang, Yyang biasanya | pertahun
dinyatakan dengan
persentase dari uang yang
dipinjamkan

Nilai tukar ebagai nilai suatu mata | Rupiah Rasio
uang terhadap mata uang
lain (Mishkin, 2018 )

Pertumbuhan | salah  satu indikator | Miliar usd Rasio

ekonomi keberhasilan
pembangunan dalam suatu
perekonomian

Jumlah uang | Uang beredar dapat diartikan | Miliar Rasio

beredar menjadi 2 yaitu uang beredar | rypiah

(JUB) dalam arti sempit (M1) dan

uang beredar dalam arti luas
(M2). Uang dalam arti
sempit (M1) dapat diartikan
dengan uang yang dipegang
dalam  masyarakat  yaitu
berupa uang kartal dan uang
giral. Sedangkan uang dalam
arti luas (M2) adalah M1

ditambah dengan uang kuasi
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F. Teknik Analisis Data
4. Vector Autoregression (VAR)

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya hubungan
simultan (Saling terkait) antara variabel, sebagai variabel eksogen dan
variabel endogen dengan memasukkan unsur waktu (lag). Model ini mampu
membuat pola prediksi integrasi pasar keuangan dalam jangka pendek,

menengah dan panjang dari efek simultanitas antar variabel.

Pengujian VAR dengan rumus :

SBt = B10JUBtp + P11INFp + PB12KURStp P13PEtp + P14 SBip + eu
JUB: = P15 INFep + B1sKURStp + PB17PEtp + P18SBip + P1oJUBip + 2
INF¢ = 20 KURStp + P21PEtp + B22SBtp + P2sJUBtp + PaslNFep + €3
KURS: = PB2sPEtp + P26SBtp + P27JUBtp + BasINFep + P2oKURStp + e
PEt = B30SBtp + P31JUBtp + PB32INFStp + PB3sKURStp + B3sPEtp + e
Dimana:

SB = Suku bunga (%)

INF = Inflasi (%)

KURS = Nilai tukar terhadap USD

JUB = Jumlah uang beredar (miliar rupiah)

PE = Pertumbuhan Ekonomi (%)

et = Guncangan acak (random disturbance)

p = panjang lag
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Adapun Uji Asumsi yang digunakan adalah :
a) Uji Stasioneritas

Data deret waktu (time series) biasanya mempunyai masalah terutama pada
stasioner atau tidak stasioner. Bila dilakukan analisis pada data yang tidak stasioner
akan menghasilkan hasil regresi yang palsu (spurious regression) dan kesimpulan
yang diambil kurang bermakna (Gujarati, 2011). Uji stasionaritas ini dilakukan untuk
melihat apakah data time series mengandung akar unit (unit root). Untuk itu, metode
yang biasa digunakan adalah uji Dickey-Fuller (DF) dan uji Augmented Dickey-
Fuller (ADF).

Menurut Nachrowi (2016), sekumpulan data dikatakan stasioner jika nilai
rata-rata dan varian dari data time series tersebut tidak mengalami perubahan secara
sistematik sepanjang waktu atau rata-rata variansnya konstan. Data time series sering
kali tidak stasioner sehingga menyebabkan hasil regresi yang meragukan atau sering
disebut regresi lancung (superious regression). Regresi lancing adalah situasi dimana
hasil regresi menunjukkan koefisien regresi yang signifikan secara statistik dan nilai
koefisien determinasi yang tinggi namun hubungan antarvariabel di dalam model
tidak saling berhubungan. Agar regresi yang dihasilkan tidak rancu (meragukan) kita
perlu merubah data tidak stasioner menjadi data stasioner. Beberapa uji stasioner
yang dilakukan adalah uji akar unit. Uji akar unit yang sekarang terkenal adalah uji
Dickey Fuller karena uji sangat sederhana. Dasar dari uji akar unit DF (Dickey
Fuller) adalah data time series yang mengikuti pola AR(1) ini. Prosedur untuk
menentukan apakah data stasioner atau tidak dengan cara membandingkan antara
nilai statistik ADF dengan nilai kritis distribusi statistik Mackinnon. Jika nilai
absolute statistik ADF lebih besar dari nilai kritisnya, maka data yang diamati
menunjukkan stasioner dan jika sebaliknya nilai absolute statistik ADF lebih kecil
dari nilai kritisnya maka data tidak stasioner.

Data tidak stasioner dapat dijadikan menjadi data stasioner. Caranya dengan
melakukan uji stasioneritas data pada tingkat diferensi data yang disebut juga dengan

uji derajat integrasi. Jadi data yang tidak stasioner pada tingkat level akan diuji lagi
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pada tingkat deferen sampai menghasilkan data yang stasioner. Di dalam menguiji
apakah data mengandung akar unit atau tidak, Dickey-Fuller menyarankan untuk

melakukan regresi model-model berikut ini :

AYt=0Yr1+ €t (3.1)
AYt=P1+0Ye1+ e (3.2)
AYt=P1+ Pot + OY 1+ €t (3.3)

Dimana : t adalah variabel trend waktu perbedaan persamaan (3.1)
dengan dua regresi lainnya adalah memasukan konstanta dan variabel trend waktu.
Dalam setiap model, jika data time series mengandung unit root yang berarti data
tidak stasioner hipotesis nolnya adalah © = 0, sedangkan hipotesis alternatifnya ©<0
yang berarti data stasioner. Prosedur untuk menentukan apakah data stasioner atau
tidak dengan cara membandingkan antara nilai DF statistik dengan nilai kritisnya
yakni distribusi statistik t. Nilai DF ditunjukan oleh nilai t statistik koefisien Ovyt.1.
Jika nilai absolut statistik DF lebih besar dari nilai kritisnya maka kita menolak
hipotesis nol sehingga data yang diamati stasioner. Sebaliknya data tidak stasioner
jika nilai statistik DF lebih kecil dari nilai kritis distribusi statistik t.

Salah satu asumsi dari persamaan (3.1) dan (3.2) adalah bahwa residual et tidak
saling berhubungan. Dalam banyak kasus residual et sering kali berhubungan dan
mengandung unsur autokorelasi. Dickey Fuller kemudian mengembangkan uji akar
unit dengan memasukkan unsur autokorelasi dalam modelnya yang kemudian dikenal
dengan Augmented Dickey-Fuller (ADF). Dalam prakteknya uji ADF inilah yang
digunakan untuk mendeteksi apakah data stasioner atau tidak. Adapun formulasi uji
ADF sebagai berikut :

AYt=vYt1+ Xf 1 BAY 141 + € (3.4)

AYt=00+ YY1+ Xf 1 BAYra+1 + €t (3.5)

AYt=ao+ alT +yYer+ X1 fAY a1+ € (3.6)

Dimana :

Y - variabel yang diamati

Yt “Yt-Yt-1

T : Trend waktu
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N - lag

Prosedur untuk mengetahui data stasioner atau tidak dengan cara membandingkan
antara nilai statistik ADF dengan nilai kritis distribusi Mackinnon. Nilai statitisk ADF
ditunjukkan oleh nilai t statistik koefisien yYt-1 pada persamaan (4 s/d 6). Jika nilai
absolut statistik ADF lebih besar dari nilai kritisnya. Maka data yang diamati
menunjukkan stasioner dan jika sebaliknya nilai statistik ADF lebih kecil dari nilai
kritisnya maka data tidak stasioner. Hal penting dalam uji ADF adalah menentukan
panjangnya kelambanan. Panjangnya kelambanan bisa ditentukan berdasarkan
kriteria AIC (Akaike Information Criterion) ataupun SIC (Schwarz Information
Criterion). Menurut Pratomo dan Hidayat (2007), nilai AIC dan SIC yang paling
rendah dari sebuah model akan menunjukkan model tersebut yang paling tepat.

b) Uji Kointegrasi

Setelah diketahui bahwa seluruh data yang akan dianalisis stasioner, maka
selanjutnya akan diuji apakah ada hubungan keseimbangan jangka panjang antara
seluruh variabel tersebut. Gujarati (2011) menjelaskan bahwa jika dua variabel
berintegrasi pada derajat satu, | (1) dan berkointegrasi maka paling tidak pasti ada
satu arah kausalitas Granger. Ada tidaknya kointegrasi didasarkan pada uji Trace
Statistic dan Maksimum Eigenvalue.

Menurut Granger (2011) menjelaskan bahwa jika dua variabel berintegrasi
pada derajat satu, | (1) dan berkointegrasi maka paling tidak pasti ada satu arah
kausalitas Granger. Berdasarkan teorema representasi, dinyatakan bahwa jika suatu
vektor n / (1) dari data runtut waktu Xt berkointegrasi dengan vektor kointegrasi,
maka ada representasi koreksi kesalahan atau secara matematis dapat dinyatakan
dengan :

A (L) .Xt = -yaXt-1 + B(L) &t (3.7)

Dimana : A(L) adalah matrik polinominal dalam lag operator dengan A(0) =
I; Y adalah (nx1) vektorkonstanta yang tidak sama dengannol; B(L) adalah scalar
polinominal dalam L; dan &t adalah vector dari variable kesalahan (error) yang
bersuara resik (white noise). Dalam janngka pendek adanya penyimpangan dari

keseimbangan jangka panjang (a’X=0) akan berpengaruh terhadap perubahan Xt dan
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akan menyesuaikan kembali menuju keseimbangan. Uji kointegrasi yang akan
digunakan disini menggunakan prosedur uji kointegrasi Johansen-Juselius (1990).
c) Uji Kausalitas

Menurut sugiono 2012 hubungan kausalitas adalah hubung yang bersifat
sebab akibat. Jadi, disini ada variabel independen (mempengaruhi) dan variabel
dependen (dipengaruhi). Hal ini berarti penelitian berfokus pada pengaruh
penggunaan variabel independen terhadap variabel dependen

.Menurut Widarjono (2007) analisis terakhir berkaitan dengan model VAR
adalah mencari hubungan sebab akibat atau uji kausalitas antar variabel
(dependen/terkait) didalam model VAR. hubungan sebab akibat ini bisa diuji
menggunakan uji kausalitas Granger.

Uji Kausalitas menunjukan bahwa hubungan antara variabel independen dan
dependen signifikan atau tidak signifikan, artinya dalam jangka pendek maupun
jangka panjang ada atau tidak adanya hubungan timbal balik karena prob dibawah
0,05 maka memiliki hubungan jangka pendek. Karena sebagian besar variabel
memiliki hubungan dalam jangka panjang maka analisis uji selanjutnya bisa di
lakukan.

d) Uji Stabilitas Lag Struktur VAR

Menurut Nachrowi (2014), stabilitas sistem VAR akan dilihat dari inverse
roots karakteristik AR polinomialnya. Hal ini dapat dilihat dari nilai modulus di tabel
AR-nomialnya, jika seluruh nilai AR-rootsnya di bawah 1, maka sistem VAR-nya
stabil. Uji stabilitas VAR dilakukan dengan menghitung akar akar dari fungsi
polynomial atau dikenal dengan roots of characteristic polinomial. Jika semua akar
dari fungsi polynomial tersebut berada di dalam unit circle atau jika nilai absolutnya<
1 maka model VAR tersebut dianggap stabil sehingga IRF dan FEVD yang
dihasilkanakan dianggap valid.

e) Uji Panjang Lag Optimal

Penetapan lag optimal dapat menggunakan kriteria Schwarz Criterion (SC)

dan Akaike Information Criterion (AIC). Akaike Information Criteria = -2(1 /T) +
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2(k/ T) dan Schwarz Criterion = -2(1 /T) + k log (T)/ T. Penentuan lag yang optimal
jikanilai AIC dan SIC lebih rendah dari salah satu lag.
5. Impulse Response Function(IRF)

Menurut Ariefianto (2012) IRF melakukan penelusuran atas dampak suatu
goncangan (shock) terhadap suatu variabel terhadap sistem (seluruh variabel)
sepanjang waktu tertentu. Impulse Response Function (IRF)dilakukan untuk
mengetahui respon dinamis dari setiap variabel terhadap satu standar deviasi inovasi.
Analisis IRF bertujuan untuk mengetahui apakah masing-masing variabel transmit
terkointegrasi pada periode jangka pendek maupun jangka panjang. IRF merupakan
ukuran arah pergerakan setiap variabel transmit akibat perubahan variabel transmit
lainnya (Manurung,2009).

6. Forecast Error Variance Decomposition (FEVD)

Menurut Rusiadi (2014 )Varian Decomposition melakukan komposisi atas

perubahannilaisuatuvariabel yang disebabkan oleh goncangan variabel sendiri dan

goncangan dari variabel lain. Forecast Error Variance Desomposition (FEVD).
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BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

B. Perkembangan Variabel Penelitian
2. Perkembangan kebijakan moneter terhadap stabilitas ekonomi makro di

Indonesia

Kebijakan moneter adalah sebuah kebijakan yang dikeluarkan oleh bank
sentral dalam bentuk pengaturan persediaan uang untuk mencapai suatu
tujuan. Kebijakan moneter mengacu pada tindakan yang dilakukan oleh bank sentral
suatu negara untuk mengontrol jumlah uang beredar dan mencapai tujuan
makroekonomi yang mendorong pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.
Kebijakan moneter adalah proses penyusunan, pengumuman, dan pelaksanaan
rencana tindakan yang diambil oleh bank sentral, dewan mata uang, atau otoritas
moneter kompeten lainnya dari suatu negara yang mengontrol jumlah uang dalam
suatu perekonomian dan penyalurandi mana uang baru itu disediakan.

Stabilitas ekonomi merupakan dasar tercapainya peningkatan kesejahteraan
rakyat yaitu melalui peningkatan pertumbuhan ekonomi yang tinggi. Stabilitas
ekonomi akan dicapai ketika terdapat keseimbangan atau kesinambungan antara
permintaan domestik dengan pengeluaran domestik, tabungan dan investasi. Salah
satu upaya untuk menjaga stabilitas ekonomi yaitu melalui langkah-langkah tertentu
untuk memperkuat daya tahan perekonomian domestikterhadapberbagai guncangan
yang muncul, baik dalam negeri maupun luar negeri. Inflasi juga terjadi di negara-

negara berkembang.

Tabel 4.1
Perkembangan Inflasi di Indonesia pada Tahun 2000-2020 (%)

TAHUN INFLASI (%)
2000 9.35

2001 12.55

2002 10.03
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2003 5.06
2004 6.4
2005 17.11
2006 6.6
2007 6.59
2008 11.06
2009 2.78
2010 6.96
2011 3.79
2012 4.3
2013 8.38
2014 8.36
2015 3.35
2016 3.02
2017 3.61
2018 3.13
2019 0.34
2020 0.45
Sumber : BPS
Grafik inflasi
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Sumber : Tabel 4.1
Gambar 4.1 Grafik perkembangan inflasi tahun 2000-2020
Berdasarkan tabel 4.1 diatas dapat dilihatperkembangan inflasi selama
periode 2000 sampai 2020 yang mengalami fluktuasi yang beragam, pada tahun 2000
ke periode 2001 terjadi peningktan sebesar 12.55% kemudian turun tahun 2002
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sampai 2004, kemudian pemudian tahun 2005 terjadi 17.11% dan ini merupakan
periode tertinggi pada saat itu, kemudian bergerak turun pada periode 2006 sebesar
6.6% setelah itu naik pada tahun 2008 yaitu 11.06% dikarenakan pada saat itu
terjadi kritis global yang melanda dunia sehingga berdampak buruk bagi
perekonomian di Indonesia. Namun kemudian mengalami kenaikan pada periode
2010yaitu sebesar 6.96% dan kemudian mengalami penurunan lagi pada periode
2011 sebesar 3.79% hingga mengalami kenaikan pada periode 2013 sebesar 8.38%
yang menyebabkan persentase pertumbuhan ekonomi berdampak naiknya kemiskinan
di Indonesia, kemudian ditahun 2014 sebesar 8.36% mulai kembali mengalami
penurunan yang cukup banyak hingga sampai periode 2020 sebesar 0.45%. Dalam
perkembangan setiap tahu inflasi terendah di peroleh pada periode 2019 yaitu
sebesar 0.34%. Salah satu penyebab terjadi inflasi di indonesia yaitu karena
permintaan atau daya tarik masyarakat yang kuat terhadap suatu barang. Penyebab
inflasi juga disebab jumlah uang yang beredar yang dikemukakan oleh kaum klasik
yang menyatakan bahwa ada keterkaitan antara jumlah uang yang beredar dengan
harga-harga , inflasi juga disebabkan oleh kenaikan biaya produksi terus menerus.

Tabel 4.2
Perkembangan suku bunga acuan di Indonesia pada Tahun 2000-2020 (%)

TAHUN SUKU BUNGA
ACUAN

2000 14.53
2001 17.62
2002 12.93
2003 8.31
2004 7.43
2005 12.75
2006 9.75
2007 8.00
2008 9.25
2009 6.50
2010 6.51
2011 6.00
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2012 5.75
2013 7.50
2014 7.75
2015 7.50
2016 4.75
2017 4.25
2018 6.00
2019 5.00
2020 3.75
Sumber : BPS
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Grafik suku bunga acuan

Gambar 4.2: Grafik perkembangan suku bunga acuan di Indonesia

periode 2000-2020

berfluktuasi, hal ini diduga disebabkan oleh perubahan tingkat jumlah uang beredar di
masyarakat, menurut data yang dirilis oleh Badan pusat satistik Indonesia tingkat
suku bunga BPS selama beberapa tahun tahun tahun 2000 ke tahun 2001 mengalami

peningkatan menjadi 17.62%.

Dari gambar 4.2 Grafik tingkat suku bunga acuan dari tahun 2000- 2020

Sumber : Tabel 4.2
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sampai tahun 2004 sebesar 7.43%, akan tetapi tahun 2005 kembali naik sebesar
12.75% kemudian tahun 2006 hingga tahun 2007 sebesar 8.00% , terakhir yaitu pada
tahun 2008 sebesar 9.25% naik dari tahun sebelumnya, yaitu tahun 2007 sebesar
8.0%, kenaikan ini merupakan salah satu 4 kebijakan pemerintah guna mengurangi
jumlah uang beredar yang akhirnya dapat menurunkan tingkat inflasi yaitu tahun
2008 sebesar 9.25% akibat naiknya harga minyak dunia, turun tahun 2009 menjadi
sebesar 6.50%. Kemudian tahun 2013 kembali meningkat sebesar 7.50% Sedangkan
pada tahun 2014 tingkat suku bunga BI rate berada pada angka 7.75% dan tahun 2015
kembali turun sebesar 7.50%, hingga sampai tahun 2020 menjadi 3.75%. Dalam
perkembangan suku bunga nilai terndah terjadi pada tahun 2020 sebesar 3.75 %.

Menurut prasetiantono (2011) mengenai suku bunga acuan adalah: jika suku
bunga tinggi, otomatis orang akan lebih suka menyimpan dananya di bank karena ia
dapat mengharapkan pengembalian yang menguntungkan. Dan pada posisi ini,
permintaan masyarakat untuk memegang uang tunai menjadi lebih rendah karena
mereka sibuk mengalokasikannya ke dalam bentuk portofolio perbankan (deposito
dan tabungan). Seiring dengan berkurangnya jumlah uang beredar, gairah belanjapun
menurun. Selanjutnya harga barang dan jasa umum akan cenderung stagnan, atau
tidak terjadi dorongan inflasi. Sebaliknya jika suku bunga rendah, masyarakat
cenderung tidak tertarik lagi untuk menyimpan uangnya di bank. Beberapa aspek
yang dapat menjelaskan fenomena tingginya suku bunga di indonesia adalah
tingginya suku bunga terkait dengan kinerja sektor perbankan yang berfungsi sebagai
lembaga intermediasi (perantara), kebiasaan masyarakat untuk bergaul dan
memanfaatkan berbagai jasa bank secara relatif masih belum cukup tinggi, dan sulit
untuk menurunkan suku bunga perbankan bila laju inflasi selalu tinggi
(Prasetiantono, 2011 : 99-101).
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Tabel 4.3
Perkembangan nilai tukar di Indonesia periode 2000-2020 (USD)

TAHUN NILAI TUKAR
2000 9.595
2001 10.400
2002 8.940
2003 8.940
2004 9.290
2005 9.830
2006 9.020
2007 9.419
2008 10.950
2009 9.400
2010 9.202
2011 10.025
2012 10.875
2013 10.2175
2014 10.0635
2015 9.724
2016 10.5565
2017 10.2105
2018 9.7385
2019 14.633
2020 14.13

Sumber : Bank Indonesia
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Sumber : Tabel 4.3
Gambar 4.3 Grafik perkembangan nilai tukar di Indonesia Tahun 2000-
2020

Dari gambar 4.3 grafik diatas menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah mulai
tahun 2000 hingga tahun 2020 terjadi depresiasi. Hal tersebut disebabkan karena
kondisi makro perekonomian Indonesia yang kurang baik. Perekonomian Indonesia
pada tahun 2000 ke periode tahun 2001 meningkat menjadi 10.4% kemudian tahun
2002 Rupiah kembali turun sampai dengan tahun 2003 senilai 8.94% tetapi pada
tahun 2004 kembali meningkat senilai 9.29% hingga tahun 2005 sebesar 9.83% dan
kembali menurun dari tahun 2005 hingga tahun 2006 sebesar 9.02% akan tetapi pda
tahun 2007 sampai 2008 rupiah kembali meningkat senilai 10.95% kemudian nilai
rupiah kembali melemah dari tahun 2009 sampai tahun 2010, pada tahun 2011 nilai
rupiahkembali mulai meningkat sampai tahun 2013 senilai 10.21%, dan pada tahun
2014 agak sedikit menurun dibanding 2015 senilai 9.72% , pada tahun 2016 kembali
nilai rupiah naik senilai 10.55%, kemudian turun kembali tahun 2017 samapi tahun
senilai 9.73% akan tetapi pada tahun 2019 nilai naik hingga sebesar 14.63% ,
kemudian taun 2020 turun menjadi 14.13% sehingga tahun 2019 merupakan nilai

tukar rupiah meningkat lebih besar dibanding tahun —tahun sebelumnya.
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Nilai tukar sebuah mata uang ditentukan oleh relasi penawaran-permintaan
(supply-demand) atas mata uang tersebut. Jika permintaan atas sebuah mata uang
meningkat, sementara penawarannya tetap atau menurun, maka nilai tukar mata uang
itu akan naik. Kalau penawaran sebuah mata uang meningkat, sementara
permintaannya tetap atau menurun, maka nilai tukar mata uang itu akan melemah.
Dengan demikian, Rupiah melemah karena penawaran atasnya tinggi, sementara
permintaan atasnya rendah Adanya keterbukaan perekonomian memiliki dampak
pada neraca pembayaran suatu negara yang menyangkut arus perdagangan dan lalu
lintas modal. Arus perdagangan dapat dipengaruhi oleh kebijakan nilai tukar dalam
upaya untuk menjaga daya saing ekspor dan menekan impor untuk mengurangi
defisit transaksi berjalan. Pengaruh kebijakan nilai tukar terhadap perekonomian
dapat dilihat melalui dua sisi, yaitu permintaan dan penawaran

Tabel 4.4
Perkembangan pertumbuhan ekonomi di Indonesia Tahun 2000 -2020 (%)
TAHUN PERTUMBUHAN EKONOMI (%)
2000 4.92
2001 3.64
2002 45
2003 4.78
2004 5.03
2005 5.69
2006 55
2007 6.35
2008 6.01
2009 4.63
2010 6.22
2011 6.17
2012 6.03
2013 5.56
2014 5.01
2015 4.88
2016 5.03
2017 5.07
2018 5.17
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2019 5.20
2020 -2.07

Sumber : BPS

Grafik pertumbuhan ekonomi
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Sumber : Tabel 4.4

Gambar 4.4 : Grafik perkembangan pertumbuhan ekonomi di Indonesia
periode 2000-2020

Berdasarkan gambar 4.4 Grafik diatas diketahui bahwa laju pertumbuhan
ekonomi Indonesia dari tahun 2000-2020 naik turun laju pertumbuhan ekonomi nya.
Laju pertumbuhan ekonomi tahun 2000 senilai 4.93% sementara tahun 2001 menurun
menjadi senilai 3.64% akibat krisis yang terjadi di Indonesia laju pertumbuhan
ekonomi Indonesia menurun drastis menimbulkan efek buruk bagi pertumbuhan
perekonomian Indonesia. Pada tahun 2003 sampai tahun 2005 senilai 5.69% tingkat
pertumbuhan ekonomi tahun 2006 perekonomian mengalami kemunduran senilai
5.5%, pada tahun 2007 kembali meningkat senilai 6.35% begitulah pada tahun
berikut nya dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2019 pertumbuhan ekonomi
mngalalami naik turun pertumbuhan ekonomi di indonesia pada tahun 2019 hanya

mencapai 5.2% meleset dari target pemerintah 5.3%, ekonomi Insonesia tertekan di
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sebabkan oleh efek musiman pada lapangan usaha petanian, kehutanan dan
perikanan yang dengalami penurunan 20.52%, dari sisi pengeluaran di sebababkan
oleh komponen ekspor barang dan jasa yang mengalami kontraksi sebesar 2.55%.
kemudian tahun 2020 pertumbuhan ekonomi semakin memburuk hinggak menjadi
2.07% dan ini merupakan pertumbuhan ekonomi paling buruk dari tahun tahun
sebelumnya

Pemerintah harus melakukan lebih banyak campur tangan yang aktif dalam
mengendalikan perekonomian nasional. Tujuan dari pertumbuhan ekonomi adalah
mencapai tingkat kemakmuran yang lebih tinggi. Dalam mencapai tujuan tersebut
pemerintah harus ikut campur tangan secara aktif untuk mempengaruhi gerak

perekonomi

Tabel 4.5
P erkembangan perkembangan jumlah uang beredar (JUB ) di indonesia
periode 2000-2020 (miliar rupiah)

PERKEMBANGAN JUMLAH
TAHUN UANG BEREDAR (JUB) ( Miliar
Rupiah)
2000 162.186
2001 177.741
2002 191.939
2003 223.799
2004 253.818
2005 281.905
2006 361.073
2007 460.842
2008 466.379
2009 515.824
2010 606.41
2011 722.991
2012 841.652
2013 887.081
2014 942.221
2015 1.055.285
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2016 1.237.642
2017 1.390.806
2018 1.457.149
2019 1.565.358
2020 1.799.087

Sumber :Bank Indonesia

Grafik jumlah uang beredar ( JUB)
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Gambar 4.5: Grafik perkembangan perkembangan jumlah uang
beredar (JUB) di indonesia periode 2000-2020 (miliar rupiah)

Dari gambar 4.5 memperlihatkan tidak adanya fluktuasi yang tejadi pada
jumlah uang beredar di indonesia selama periode penelitian dalam kurun waktu 21
tahun jumlah uang beredar menunjukkan tren positif dan meningkat dari tahun
ketahunnya

Menurut Keynes dikenal dengan teori Liquidity of Preference yang
menjelaskan perilaku masyarakat dalam memegang uang. Menurut Keynes,

permintaan uang untuk transaksi yang dipengaruhi oleh besarnya pendapatan nasional
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merupakan hal yang tidak bisa dibantah. Semakin tinggi kegiatan transaksi ekonomi,
maka akan semakin tinggi permintaan uang untuk kebutuhan transaksi.

Dalam buku Ekonomi Moneter (2015) karya Imamudin Yuliadi, dijelaskan
bahwa menurut Keynes, kebutuhan uang tidak hanya untuk sesuatu yang sifatnya
normal dan reguler seperti halnya kebutuhan uang untuk transaksi. Tetapi, kebutuhan
uang juga untuk sesuatu di luar perencanaan sebelumnya, seperti kebutuhan untuk
membeli obat ketika sakit, kebutuhan membeli peralatan produksi ketika mengalami
kerusakan, dan lain-lain. Artinya, seseorang perlu menyediakan uang khusus untuk
berjaga-jaga dan mengantisipasi seandainya terjadi sesuatu di luar apa yang
direncanakan. Besarnya kebutuhan uang untuk berjaga-jaga dipengaruhi langsung
oleh besarnya tingkat pendapatan nasional.

Uang Klasik Motif permintaan uang untuk kebutuhan transaksi dan untuk
berjaga-jaga sebenarnya masih sejalan dengan pemikiran kaum klasik. Namun, ada
satu hal yang membedakan motif permintaan uang menurut Keynes dengan
pemikiran Klasik, yaitu motif spekulasi. Motif spekulasi berhubungan dengan fungsi
uang sebagai penyimpan nilai. Berkaitan dengan motif spekulasi, Keynes
menjelaskan bahwa pilihan masyarakat dalam memegang kekayaan menyangkut dua
bentuk alternatif, yaitu uang kas dan obligasi. Masing-masing bentuk kekayaan
tersebut memberikan kemudahan dan keuntungannya sendiri-sendiri. Uang kas
menyediakan kemudahan dalam bentuk likuiditas untuk kepentingan transaksi,
sementara obligasi menyediakan keuntungan berupa pendapatan bunga. Selain motif
spekulasi, perbedaan lain antara pemikiran Keynes dengan pemikiran kaum klasik
terletak pada penekanan analisis ekonominya. Keynes lebih menekankan pada
analisis ekonomi jangka pendek. Lebih lanjut, Keynes beranggapan bahwa masalah
ekonomi yang di masyarakat berhubungan dengan masalah-masalah yang bersifat

jangka pendek dan menuntut penyelesaian yang sifatnya segera.
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B. Hasil Penelitian

1. hasil Uji Asumsi VAR
a. Hasil Uji Stationer

Uji stasioneritas dapat dilakukan dengan uji akar-akar unit yang
dikembangkan oleh Dickey Fuller. Alternatif dari uji Dickey Fuller adalah
Augmented Dickey Fuller (ADF) yang berusaha meminimumkan autokorelasi. Uji ini
berisi regresi dari diferensi pertama data runtut waktu terhadap lag variabel tersebut,
lagged difference terms, konstanta, dan variabel trend (Kuncoro, 2001). Untuk
melihat stasioneritas dengan menggunakan uji DF atau ADF dilakukan dengan
membandingkannilai kritis Mc Kinnon pada tingkatsignifikansi 1%dengan nilai
Augmented Dickey Fuller. Data yang tidak stasioner bisa menyebabkan regresi yang
lancung sehingga perlu dilakukan uji stasioneritas data. Penelitian ini dimulai dengan
uji stasioner terhadap variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian yaitu :
Inflasi, Nilai Tukar, Suku Bunga, Pertumbuhan Ekonomi dan Jumlah Uang Beredar
Hasil pengujian stasioneritas data untuk semua variabel amatan adalah sebagali
berikut :

Hasil Pengujian Stasioner Pada Level

Tabel :4.6
Nilai KritisMc
_ Nilai Kinnonpada
Variebel o ) - Prob<0,05 | Keterangan
Statistic TingkatSignifika
nsi ADF 1%
INLASI -2.844480 | -3.808546 0.0700 Tidak stasioner
NILAI TUKAR | -2.453872 | -3.808546 0.1408 Tidak stasioner
SUKU BUNGA | -2.302771 | -3.857386 0.1815 Tidak stasioner
PERTUMBUH ) )
-2.499636 | -3.831511 0.1310 Tidak stasioner
AN EKONOMI
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JuB -1.990696 | -3.857386 0.2878 Tidak stasioner
Sumber:OutputEviews,2010

Hasil uji Augmented Dickey Fullerpada table di atas menunjukkan bahwa
semua variabel tidak stasioner pada level atau pada data sebenarnya, Untuk variabel
yang tidak stasioner pada level solusinya adalah dengan menciptakan variabel baru
dengan cara first difference, kemudian diuji kembali dengan uji ADF. Hasil

pengujian untuk 1st difference dapat dilihat pada tabel berikut :

Hasil Pengujian Stasioner Pada 1st difference
Tabel :4.7

Sumber:OutputEviews,2010

Hasil uji Augmented Dickey Fuller pada table tersebut di atas menunjukkan

bahwa data semua variabel stasioner pada 1stdifference.
b.Hasil Uji Kointegrasi

Untuk mengetahui ada berapa persamaan kointegrasi maka dilakukan uji

kointegrasi. Hasil uji kointegrasi ditampilkan sebagai berikut :
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Uji Kointegrasi Johansen
Tabel :4.8

Date: 06/08/21 Time: 21:11
Sample (adjusted): 2000Q3 2005Q1
Included observations: 19 after adjustments
Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: IF SB NT PE JUB
Lags interval (in first differences): 1 to 1

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue  Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.945819 130.7963 69.81889 0.0000

Atmost1* 0.858698 75.40324 47.85613 0.0000
Atmost2*  0.557898 38.22297 29.79707 0.0043
Atmost3*  0.470655 22.71490 15.49471 0.0034
Atmost4 *  0.428452 10.62874 3.841466 0.0011

Trace test indicates 5 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Diketahui bahwa ada 5 persamaan terkointegrasi (seperti keterangan dibagian

bawah tabel) pada 5 persen level yang berarti asumsi adanya hubungan jangka

panjang antar variabel terbukti.
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c.Uji Kausalitas

Untuk mengetahui hubungan antara variabel independen dan dependen
signifikan atau tidak signifikan, artinya dalam jangka pendek maupun jangka panjang
ada atau tidak adanya hubungan timbal balik. Maka dilakukan uji kausalitas. Hasil uji

kausalitasditampilkan sebagai berikut:

Uji Kausalitas Granger
Tabel :4.9



JUB does not Granger Cause SB 19 3.57758 0.0556

SB does not Granger Cause JUB 0.09745 0.9078
PE does not Granger Cause NT 19 0.12853 0.8804
NT does not Granger Cause PE 2.06779 0.1634
JUB does not Granger Cause NT 19 3.08911 0.0774
NT does not Granger Cause JUB 2.35487 0.1313
JUB does not Granger Cause PE 19 3.58499 0.0553
PE does not Granger Cause JUB 0.04906 0.9523

Hasil granger casuality test di atas menunjukan bahwa dalam jangka pendek
tidak ada hubungan timbal balik karena prob melebihi angka 0,05 ,Jika dibawah 0,05
maka memiliki hubungan jangka pendek. Karena sebagian besar variabel memiliki

hubungan dalam jangka panjang maka analisis uji selanjutnya bisa dilakukan.

d.Hasil Uji Stabilitas Lag Struktur VAR

Stabilitas sistem VAR akan dilihat dari inverse roots karakteristik AR
polinomialnya. Hal ini dapat dilihat dari nilai modulus di tabel AR-nomialnya, jika
seluruh nilai AR-rootsnya di bawah 1, maka sistem VAR-nya stabil. Ujistabilitas
VAR dilakukan dengan menghitung akar-akar dari fungsi polinomial atau dikenal
dengan roots of characteristic polinomial. Jika semua akar dari fungsi polinomial
tersebut berada di dalam unit circel atau jika nilai absolutnya < 1 maka model VAR
tersebut dianggap stabil sehingga IRF dan FEVD yang dihasilkan akan dianggap

valid. Berikut hasil pengujianRoots of Characteristic Polinomial:
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Stabilitas Lag Struktur
Tabel :4.10
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Gambar 4.6 Stabilitas Lag Struktur

Pada Tabel 4.1 menunjukan nilai roots modulus dibawah 1 kemudian pada
Gambar 4.1 menunjukkan titik roots berada dalam garis lingkaran. Dimana
spesifikasi model yang terbentuk dengan menggunakan Roots of Characteristic
Polynomial dan Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial diperoleh hasil stabil,
hal ini dapat ditunjukkan bahwa hampir semua unit roots berada dalam lingkaran
gambar Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial. Stabilitas lag sudah terpenuhi

maka analisa VAR bisa dilanjutkan.
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Tabel 4:11 VAR Pada Lag 1

Determinant resid covariance (dof adj.) 0.000146
Determinant resid covariance 2.19E-05
Log likelihood -32.87324
Akaike information criterion 6.618235
Schwarz criterion 8.109455
Number of coefficients 30

Tabel 4 : 12 VAR Pada Lag 2

Determinant resid covariance (dof adj.) 2.99E-07
Determinant resid covariance 2.66E-09
Log likelihood 49.99518
Akaike information criterion 0.556091
Schwarz criterion 3.276671
Number of coefficients 55

Hasil penentuan lag diatas menunjukan bahwa pada lag 1 nilai AIC
(6.618235) lebih besar dari nilai AIC pada lag 2 yaitu (0.556091). Kesimpulanya



adalah penggunaan VAR pada lag 2 lebih optimal dibandingkan dengan VAR pada

lagl. Jadi penelitian ini menggunakan lag 2 untuk menganalisanya.

2. Hasil Vector Autoregression(VAR)

Setelah dilakukan uji asumsi, yaitu uji stasioneritas, uji kointegrasi, uji

stabilitas lag struktur dan penetapan tingkat lag optimal, maka langkah selanjutnya

adalah menganalisa VAR. Analisis ini dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya

hubungan simultan (saling terkaitatau saling kontribusi) antara variabel, sebagai

variabel eksogen dan variabel endogen dengan memasukkan unsur waktu (lag).

Sample (adjusted): 2000Q3 2004Q4

Tabel :4.13 Estimasi VAR
Vector Autoregression Estimates
Date: 06/08/21 Time: 21:36

Included observations: 18 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

IF LOG JUB LOG NT LOG PE SB

IF(-1) -0.101852  0.014210  0.196911 -0.008891  -0.052669
(0.82816)  (0.00604)  (0.24762)  (0.01621)  (0.34166)
[-0.12299] [2.35131] [0.79521] [-0.54844] [-0.15416]

IF(-2) -0.598817  0.032041 -0.132727  0.025046 -0.337697
(0.54506)  (0.00398)  (0.16297)  (0.01067)  (0.22487)
[-1.09862] [8.05554] [-0.81440] [2.34737] [-1.50175]

LOG_JUB(-1) 18.17099  1.094135 6.397050  0.663810  7.765635
(20.4748)  (0.14941)  (6.12199)  (0.40080)  (8.44700)
[0.88748] [7.32298] [1.04493] [1.65621] [0.91934]
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LOG_JUB(-2)

LOG_NT(-1)

LOG_NT(-2)

LOG_PE(-1)

LOG_PE(-2)

SB(-1)

SB(-2)

-27.08839
(19.6159)
[-1.38094]

0.914636
(1.65817)
[ 0.55159]

0.695604
(1.71512)
[ 0.40557]

-8.700000
(15.3241)
[-0.56773]

14.58797
(11.5790)
[ 1.25987]

-0.334477
(1.14124)
[-0.29308]

-0.095806
(0.98231)
[-0.09753]

53.29837
(32.6332)

0.001888
(0.14314)
[0.01319]

-0.035599
(0.01210)
[-2.94203]

-0.059371
(0.01252)
[-4.74371]

-0.236203
(0.11182)
[-2.11225]

-0.509573
(0.08450)
[-6.03079]

-0.006210
(0.00833)
[-0.74569]

-0.035839
(0.00717)

[-4.99976]

1.057279
(0.23813)
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-3.960201
(5.86516)
[-0.67521]

-0.373414
(0.49580)
[-0.75316]

-0.261385
(0.51282)
[-0.50970]

-5.315316
(4.58193)
[-1.16006]

0.870344
(3.46212)
[ 0.25139]

-0.209728
(0.34123)
[-0.61462]

0.220907
(0.29371)
[0.75212]

-4.294148
(9.75736)

-0.710861
(0.38399)
[-1.85127]

-0.010232
(0.03246)
[-0.31523]

-0.043349
(0.03357)
[-1.29115]

0.089355
(0.29997)
[ 0.29788]

-0.296781
(0.22666)
[-1.30936]

0.004608
(0.02234)
[ 0.20625]

-0.046781
(0.01923)
[-2.43286]

2.631925
(0.63880)

-13.67556
(8.09264)
[-1.68988]

0.894754
(0.68409)
[ 1.30795]

1.076118
(0.70758)
[ 1.52084]

-2.260938
(6.32206)
[-0.35763]

8.062464
(4.77697)
[1.68778]

0.196417
(0.47082)
[0.41718]

-0.105860
(0.40526)
[-0.26122]

29.99324
(13.4630)



[1.63326] [4.43984] [-0.44009] [4.12008] [2.22782]

R-squared 0.683093  0.999436  0.628619  0.838906  0.860453
Adj. R-squared 0.230368  0.998631  0.098075  0.608771  0.661099
Sum sq. resids 82.00177  0.004367  7.331081  0.031422  13.95689
S.E. equation 3422651  0.024976  1.023375  0.066999  1.412034
F-statistic 1.508847  1241.387  1.184857  3.645285  4.316219
Log likelihood -39.18822  49.37627  -17.45665  31.61457 -23.25131
Akaike AIC 5.576468 -4.264030 3.161850 -2.290508  3.805701
Schwarz SC 6.120584 -3.719913  3.705967 -1.746392  4.349817
Mean dependent 6.159444  6.421210  2.941261  1.67/7140  7.551667
S.D. dependent 3.901405 0.675114  1.077581 0.107116  2.425544

Determinant resid covariance (dof

adj.) 2.99E-07
Determinant resid covariance 2.66E-09
Log likelihood 49.99518
Akaike information criterion 0.556091
Schwarz criterion 3.276671
Number of coefficients 55
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Tabel :4.14 Hasil Analisis VAR

Variabel Kontribusi terbesar 1 Kontribusi terbesar 2
Inflasi Pertumbuhan Nilai Tukar
Ekonomi
14.58797 0.695604
JuB Inflasi JUB
0.032041 0.001888
Nilai tukar Pertumbuhan Suku Bunga
Ekonomi
0.870344 0.220907
Suku buga Pertumbuhan Nilai Tukar
Ekonomi
8.062464 1.076118
Pertumbuhan Inflasi _
Ekonomi 0.025046

Sumber tabel 4.13

Hasil kesimpulan kontribusi analisa VAR seperti tabel di atas menunjukkan
kontribusi terbesar satu dan dua terhadap suatu variabel, yang kemudian dianalisa
sebagai berikut :
a.Analisis VAR terhadap Inflasi

Kontribusi yang paling besar terhadap Inflasi adalah pertumbuhan ekonomi
dan Kkurs, jika inflasi naik maka pertumbuhan ekonomi akan turun dan sebaliknya jika
inflasi turun maka pertumbuhan ekonomi akan naik. Inflasi merupakan salah satu
faktor kenapa kurs berubah-ubah kaitan antara inflasi dan kurs juga tampak bila nilai
rupiah melemah, inflasi akan cenderung naik karena beberapa produsen dalam negeri
mengandalkan bahan baku dan luar negeri untuk produksi. Menurut Samuelson
(1995) mendefinisikan bahwa inflasi sebagai suatu keadaan dimana terjadinya
kenaikan tingkat harga umum. Menurut Ackley (1993) inflasi adalah suatu kenaikan

harga yang terus menerus dari barang-barangdan jasa secara umum. Sehingga inflasi
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dan pertumbuhan ekonomi harus standar supaya ketika inflasi meningkat maka
pertumbuhan ekonomi menurun begitupun sebaliknya, jika pertumbuhan ekonomi
meningkat maka inflasi menurun.
b. Analisis VAR terhadap JUB

Kontribusi yang paling besar terhadap JUB adalah Inflasi. Jika uang beredar
lebih banyak dari yang diperlukan sehingga menyebabkan harga-harga  barang
secara umum mengalami kenaikan yang berlangsung dalam jangka panjang, hal
tersebut terjadinya inflasi. Jumlah uang beredar menurut Rahardja dan manurung
(2008:324) adalah nilai keseluruhan uang yang berada ditangan masyarakat. Jumlah
uang beredar dalaam arti sempit (narrow money) adalah jumlah uang beredar yang
terdiri dari uang kartal dan uang giral.
c. Analisis VAR terhadap nilai Tukar

Kontribusi yang paling besar terhadap Kurs adalah pertumbuhan ekonomi.
Penurunan berdampak terhadap penurunan output , dalam perekonomian terbuka,
inflasi ( impor) dan nilai tukar tidak stabil cenderung dipengaruhi oleh kinerja ekspor
negatif. Menurut nopirin (2012) nilai tukar adalah harga didalam pertukaran dua
macam mata uang yang berbeda, akan terdapat perbandingan nilai atau harga antara
mata uang tertentu, perbandingan nilai ini disebut exchange rate. Maka ketika kurs
terus meningkat maka pertumbuhan ekonomi akan menurun.
d. Analisis VAR terhadap Suku Bunga

kontribusi yang paling besar terhadap suku bunga adalah pertumbuhan
ekonomi. Naiknya suku bunga berpengaruh terhadap produk perumahan. Turunnya
daya beli terhadap jumlah unit perumahan baru dapat memperlambat pertumbuhan
ekonomidan mendorong ke arah resesi. Sebaliknya peningkatan jumlah unit
perumahan baru mengindisikasikan pertumbuhan ekonomi. Menurut Sunariyah
(2013) adalah harga dari pinjaman suku bunga yang dinyatakan sebagai persentase
uang pokok per unit waktu. Bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang
digunakan oleh debitur yang harus dibayarkan kepada kreditur.

e. Analisis VAR terhadap Pertumbuhan Ekonomi
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kontribusi terbesar terhadap pertumbuhan ekonomi adalah inflasi. Inflasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di indonesia, jika
inflasi naik maka pertumbuhan ekonomi akan turun dan sebaliknya jika inflasi turun
maka pertumbuhan ekonomi akan naik. Menurut Sukirno (2013) pertumbuhan
ekonomi di artikan sebagai perkembangan kegiatan dalam perekonomian yang
menyebabkan barang dan jasa yang diproduksi dalam masyarakat bertambah dan
kemakmuran masyarakat meningkat jadi pertumbuhan ekonomi mengukur prestasi

dari perkembangan dari suatu periode.

3.Impulse Response Function(IRF)

Analisis  Impulse response functionini  digunakan untuk melihat
responsvariable lain terhadap perubahan satu variable dalam jangka pendek,
menengah dan panjang. Estimasi yang dilakukan untukIRF ini dititik beratkan pada
respons suatu variabel pada perubahan satu standar deviasi dari variabel itu sendiri

maupun dari variabel lainnya yang terdapat dalam model.

a.Response Function of Inflasi

Tabel 4 : 15 Impulse Response Inflasi

Response
of IF:

Period IF LOG JUB LOG _NT LOG PE SB

1 3.422651 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 -0.784193 0.235276  1.318406 -0.403112 -0.097720
3 -0.804853 -0.278189 -0.773533 0.036635 -0.137954
4 0.055611 0.241502 -1.032299 -0.011547 0.045185
5 0.141156 -0.458272 0.514346 0.311913 0.099085
6 0.000156 -0.316361 0.583447 0.182292 0.020731
7 -0.152794  0.181893 -0.280164 -0.004224 0.037661
8 0.146011 0.041010 -0.235907 -0.009087 0.027412
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9 0.116830 -0.267997 0.408941 0.064538 0.001057
10 -0.144370 -0.155419 0.191931 0.101776 0.019559
11 -0.084609 0.043839 -0.246040 0.100941 0.061799
12 0.141095 -0.051592 0.011845 0.074924 0.045260
13 0.087748 -0.147903 0.309354 0.028483 -0.000394
14 -0.083308 -0.049190 0.056878 0.016279 0.002195
15 -0.045703 -0.002579 -0.147535 0.057694 0.034229
16 0.063856 -0.089077 0.057661 0.084858 0.036020
17 0.032887 -0.100449 0.179476 0.055959 0.016056
18 -0.027075 -0.018718 0.017638 0.021031 0.011594
19 0.003593 -0.013314 -0.048724 0.026010 0.017907
20 0.029545 -0.073166 0.067248 0.046172 0.016951
21 -0.004563 -0.068622 0.086551 0.047305 0.014941

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel4:15 diperoleh hasil
bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) inflasi yaitu sebesar 3.422651 di atas rata-rata,
tidak direspon oleh seluruh variabel lain dalam penelitian. Dalam jangka menengah
(tahun 10), dimana satu standar deviasi dari inflasi direspon negatif sebesar (-
0.144370) juga direspon negatif jumlah uang beredar (-0.155419). kemudian direspon
positif nilai tukar ( 0.191931) pertumbuhan ekoomi (0.101776) dan suku bunga
(0.019559).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari inflasi didrespon
negatif sebesar (-0.004563) juga direspon negatif jumlah uang beredar (-0.068622).
kemudian direspon positif nilai tukar (0.086551) pertumbuhan ekonomi (0.047305)
dan suku bunga (10.014941)

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari inflasi disimpulkan bahwa
adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-masing variabel yang
semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka menengah dan dalam

jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang berbeda dari
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kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif maupun respon

negatif

Response of IF to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20
— IF —— LOG_JuB —— LOG_NT
—— LOG_PE —— SB

Gambar 4 :7 Respon Variabel IF Terhadap Variabel Lain
Sumber :Output Pengolahan Data IF

Berdasarkan Gambar 4 :7 di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar Inflasi dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter maupun
variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas respon dari
seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan priode 21 atau
jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya perilaku pergerakan
dari Inflasi yang direspon oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan pada
periode jangka pendek.
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Tabel 4:16.Ringkasan Hasil Impulse Response Function Inflasi

Sumber : Tabel 4:15
Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan Inflasi, inflasi dan Jub
didrespon positif jangka pendek, dan direspon negatif jangka menengah dan jangka

panjang, kemudian nilai tukar, pertumbuhan ekonomi, suku bunga direspon positif

jangka pendek, menengah dan jangka panjang.

b.Response Functionof Jumlah uang beredar

Tabel 4 : 17 Impulse Response Functionf Jumlah uang beredar

~N o o0 B~ W N

-0.015986
0.002429
0.023675
2.49E-05

-0.017295

-0.013857
0.005393

0.019190
0.033154
0.044400
0.023388
0.017702
0.022478
0.020794

0.000000
-0.017546
-0.020861
-0.000361
-0.021149
-0.035280
-0.017544

0.000000
-0.009919
-0.038216
-0.036240
-0.020905
-0.008119
-0.009839

0.000000
-0.001814
-0.012337
-0.015423
-0.011024
-0.003458
-0.003667



8 0.007044 0.020095 -0.000265 -0.020292 -0.008478
9 -0.004160 0.022704 -0.012662 -0.024344 -0.010239
10 -0.007917 0.020294 -0.024753 -0.017705 -0.007444
11 -0.003515 0.013635 -0.016134 -0.009842 -0.004676
12 -0.000939 0.013133 -0.007354 -0.009351 -0.004444
13 -0.000819 0.017604 -0.011007 -0.013614 -0.005483
14 -0.000510 0.017473 -0.013739 -0.015476 -0.006121
15 -0.001737 0.012940 -0.010223 -0.013060 -0.005749
16 -0.003798 0.011126 -0.009450 -0.009739 -0.004590
17 -0.002848 0.012401 -0.011571 -0.008517 -0.003655
18 -2.09E-05 0.012446 -0.009772 -0.009357 -0.003780
19 0.000134 0.011088 -0.006551 -0.010326 -0.004381
20 -0.002012 0.010435 -0.007545 -0.009836 -0.004294
21 -0.002577 0.010030 -0.009600 -0.008162 -0.003519

Berdasarkan hasil

penelitian yang ditunjukkan pada Tabel

diperoleh hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) Jumlah uang beredar yaitu
sebesar (-0.015986) dan tidak

direspon tiga variabel lainnya yaitu nilai tukar, pertumbuhan ekonomi dan suku

sebesar 0.019190 direspon negatif oleh inflasi

bunga.

Dalam jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari jumlah
uang beredar direspon positif sebesar (0.020294) kemudian direspon negatif oleh
Inflasi (-0.007917), nilai tukar (-0.024753), pertumbuhan ekoomi (-0.017705) dan
suku bunga (-0.007444).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari Jumlah uang
beredar didrespon positif sebesar (0.010030) kemudian direspon negatif empat
variabel lainnya yaitu inflasi (-0.002577), nilai tukar (-0.009600) pertumbuhan
ekonomi (-0.008162) dan suku bunga ( -0.003519).
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Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari jumlah uang beredar
disimpulkan bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-
masing variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka
menengah dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang
berbeda dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif
maupun respon negatif.

Response of LOG_JUB to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors

.05

.04
.03
.02
.01

.00 [\

-.01

-.02

-.03

-.04

— F — LOG_JUB —  LOG_NT
—  LOGPE —  SB

Gambar 4:8 Respon Variabel jumlah uang beredar Terhadap Variabel
Lain

Sumber :Output Pengolahan Data jumlah uang beredar

Berdasarkan Gambar4:3 di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar jumlah uang beredar dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter
maupun variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas
respon dari seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan
priode 21 atau jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya
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perilaku pergerakan dari jumlah uang beredar yang direspon oleh variabel lain hampir

sama dengan pergerakan pada periode jangka pendek.

Tabel 4:18Ringkasan Hasil Impulse Response Function jumlah uang

beredar
No Variabel Jangka Jangka Jangka
Pendek Menengah Panjang
1 Inflasi - - -
2 Jub + + +
3 Nilai Tukar + - -
4 Pertumbuhan + - -
Ekonomi
5 Suku Bunga + - -

Sumber : Tabel 4:17

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan jumlah uang beredar

didrespon positif jangka pendek, jangka menengah dan jangka panjang , kemudian

inflasi ,nilai tukar, pertumbuhan ekonomi, suku bunga direspon positif jangka

pendek, dan direspon negatif jangka menengah dan jangka panjang.

c.Response Functionof nilai tukar

Tabel 4 :19 Impulse Response Function Nilai tukar

0.472314
0.035684
-0.230080
0.156747

-0.244015 0.874456

0.280016 -0.008765
0.085020 -0.267327
-0.044334 -0.035070
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0.000000
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5 0.033602 -0.021333 0.249663 -0.002363 -0.003766
6 -0.031468 0.100471 -0.069254 -0.083406 -0.030569
7 -0.007678 0.097021 -0.159793 -0.073284 -0.018326
8 0.019650 -0.025629 0.023734 -0.011160 -0.012163
9 -0.032362 -0.018638 0.052970 0.009627 -0.005641
10 -0.028707 0.060009 -0.080219 -0.009894 0.000409
11 0.032943 0.052684 -0.056933 -0.031525 -0.006392
12 0.025612 0.003599 0.044387 -0.036739 -0.018411
13 -0.031698 0.012111 0.002118 -0.025720 -0.015022
14 -0.029174 0.035186 -0.073723 -0.008275 -0.001829
15 0.014668 0.019015 -0.027758 -0.003373 7.12E-05
16 0.016067 0.006738 0.029817 -0.016017 -0.008436
17 -0.010962 0.023841 -0.007242 -0.026321 -0.011375
18 -0.011449 0.028436 -0.044548 -0.019710 -0.006773
19 0.002416 0.009805 -0.014851 -0.007943 -0.003845
20 -0.000193 0.005336 0.007735 -0.006636 -0.004512
21 -0.005777 0.019045 -0.013538 -0.012641 -0.004984

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4:19

diperoleh

hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) Nilai tukar direspon positif yaitu sebesar
0.874456 direspon negatif oleh jumlah uang beredar sebesar (-0.244015) kemudian
direspon positif oleh inflasi ( 0.472314) dan tidak direspon duavariabel lainnya yaitu,
pertumbuhan ekonomi dan suku bunga.

Dalam jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari nilai
tukar direspon negatif sebesar (-0.080219) juga direspon negatif oleh Inflasi (-
0.028707), dan pertumbuhan ekonomi (-0.009894), kemudian direspon positif oleh
jumlah uang beredar (0.060009) dan suku bunga ( 0.000409).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari Nilai tukar

didrespon negatif sebesar (-0.013538) juga direspon negatif tiga variabel lainnya
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yaitu inflasi (-0.005777), pertumbuhan ekonomi (-0.012641) dan suku bunga (-
0.004984). kemudian direspon positif oleh jumlah uang beredar ( 0.019045).
Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari nilai tukar disimpulkan
bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-masing
variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka menengah
dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang berbeda
dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif maupun

respon negatif.

Response of LOG_NT to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors
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-0.4
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—F — LOG_JUB — LOG_NT
—__ _LOGPE —__SB

Gambar 4:9 Respon Variabel nilai tukarTerhadap Variabel Lain

Sumber :Output Pengolahan Data nilai tukar

Berdasarkan Gambar 4:4.di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar nilai tukar dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter maupun
variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas respon dari
seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan priode 21 atau
jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya perilaku pergerakan
dari nilai tukar yang direspon oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan pada
periode jangka pendek
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Tabel 4:20 Ringkasan Hasil Impulse Response Function nilai tukar

Sumber : Tabel 4:19

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan nilai tukar didrespon
positif jangka pendek, dan diredpon negatif jangka menengah dan jangka panjang
inflasi dan pertumbuhan juga demikian, kemudian jub direspon negatif jangka pendek
dan direspon positif jangka menengah dan jangka panjang, suku bunga direspon
positif jangka pendek, jangkah menengah dan direspon negatif jangka jangka
panjang.

d.Response Function of pertumbuhan ekonomi

Tabel 4 :21 Impulse Response Function pertumbuhan ekonomi

g B~ W N

0.015886
-0.038410
0.016866
-0.001583
-0.025771

0.014308
0.013004
-0.003251
-0.020512

-0.052972
-0.014476
-0.034681
0.004621
-0.000148
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0.032598
0.004559
-0.026459
-0.022171
0.010037

-0.019181

0.000000
0.001346
-0.012991
-0.010491
-0.000370



6 -0.014306 -0.005363 -0.019278 0.022509 0.008739
7 0.013588 0.002688 -0.001939 0.010538 0.006283
8 0.017098 0.000194 0.022142 -0.007965 -0.002677
9 -0.003467 0.000308 0.008102 -0.011513 -0.005233
10 -0.011918 -0.000663 -0.014722 0.000520 -7.15E-05
11 -0.002063 -0.005881 -0.006240 0.010689 0.004156
12 0.005386 -0.005521 0.010643 0.007538 0.002886
13 0.003412 0.001555 0.006715 -0.001814 -0.000309
14 0.000293 0.003220 -0.003094 -0.004878 -0.001412
15 -0.001144 -0.002471 -0.001150 -0.000272 -0.000328
16 -0.002204 -0.004950 0.002616 0.004303 0.001174
17 -0.000802 -0.001429 0.000348 0.003947 0.001653
18 0.002393 0.000865 -7.03E-05 0.000680 0.000747
19 0.002354 -0.000528 0.002930 -0.001322 -0.000421
20 -0.000942 -0.001625 0.002026 -0.000483 -0.000414
21 -0.002072 -0.001199 -0.001472 0.001565 0.000556
Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4:21

diperoleh hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) pertumbuhan ekonomi direspon
positif yaitu sebesar(0.032598) direspon negatif oleh jumlah uang beredar sebesar
(-0.019181) dan nilai tukar (-0.052972) kemudian direspon positif oleh inflasi
(10.015886 ) dan tidak direspon variabel suku bunga.

Dalam jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari
pertumbuhan ekonomi direspon positif sebesar ( 0.000520)dan direspon negatif oleh
empat variabel lainnya yaitu inflasi (-0.011918), jumlah uang beredar (-0.000663)
nilai tukar (-0.014722) dan suku bunga (-7.15E-05).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari pertumbuhan

ekonomi didrespon positif sebesar (0.001565) dan direspon negatif tiga variabel
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lainnya yaitu inflasi (-0.002072), jumlah uang beredar (-0.001199) dan nilai tukar (-
0.001472). kemudian direspon positif oleh suku bunga ( 0.000556).

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari pertumbuhan ekonomi
disimpulkan bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-
masing variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka
menengah dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang
berbeda dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif

maupun respon negatif

Response of LOG_PE to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors
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Gambar 4 : 10 Respon Variabel pertumbuhan ekonomi Terhadap
Variabel Lain
Sumber :Output Pengolahan Data pertumbuhan ekonomi

Berdasarkan Gambar 4 : 5di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar pertumbuhan ekonomi dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel
moneter maupun variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas
stabilitas respon dari seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka

menengah dan priode 21 atau jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil
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disebabkan adanya perilaku pergerakan dari pertumbuhan ekonomi yang direspon

oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan pada periode jangka pendek.

Tabel 4:22 Ringkasan Hasil Impulse Response Function pertumbuhan

ekonomi
No Variabel Jangka Jangka Jangka
Pendek Menengah Panjang
1 Inflasi + - -
2 Jub - - -
3 Nilai Tukar - - -
4 Pertumbuhan + + +
Ekonomi
5 Suku Bunga + - +

Sumber : Tabel 4 :21

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan pertumbuhan ekonomi
didrespon positif jangka pendek, jangka menengah dan jangka panjang kemudian jub
dan nilai tukar direspon negatif jangka pendek, jangka menengah, dangka panjang.
Inflasi direspon positif jangka pendek dan direspon negatif jangka menengah, dan
jangka panjang, pada suku bunga direspon positif jangka panjang, direspon negatif
jangka menengah dan kembali direspon positif dalam jangka panjang.

e.Response Function of suku bunga

Tabel 4:23 Impulse Response Function suku bunga

1 1.312195 0.170776 -0.172641 0.357295 0.292157
2 0.340017 0.007601 0.868279 -0.003524 0.057385
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3 -0.194044 -0.232997 0.521951 -0.063876 -0.086467
4 -0.131543 0.243392 -0.602853 -0.179501 -0.046054
5 -0.027786 -0.107862 -0.184712 0.132178 0.067820
6 0.091852 -0.333365 0.412993 0.232146 0.054388
7 -0.065212 -0.036481 0.160595 0.092381 0.038717
8 0.030046  0.125066 -0.216753 -0.030815 0.018629
9 0.117877 -0.060771 0.068902 -0.022835 -0.004190
10 -0.026237 -0.166793 0.233048 0.045314 -0.003562
11 -0.115591 -0.042921 -0.044963 0.087112 0.032843
12 0.021421 0.007431 -0.113987 0.079489 0.047203
13 0.107920 -0.065584 0.132447 0.032669 0.015614
14 0.008053 -0.064677 0.153171 -0.004314 -0.008281
15 -0.061225 -0.008499 -0.050118 0.012542 0.007081
16 -0.002169 -0.030110 -0.055512 0.053966 0.026243
17 0.038311 -0.072255 0.089226 0.058407 0.021162
18 0.005813 -0.039586 0.079762 0.026175 0.009226
19 -0.007731 -0.000531 -0.017653 0.007092 0.007500
20 0.011955 -0.025450 -0.000953 0.018086 0.009552
21 0.006479 -0.052452 0.055570 0.032367 0.010076

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4:23 diperoleh
hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) suku bunga direspon positif yaitu
sebesar(0.292157) juga direspon positif oleh inflasi (1.312195),
beredar sebesar (0.170776) dan pertumbuhan ekonomi (0.357295) kemudian

direspon negatif oleh nilai tukar (-0.172641 ).

jumlah uang

Dalam jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari suku
bunga direspon negatif sebesar (-0.003562) juga direspon negatif oleh dua variabel
lainnya yaitu inflasi (-0.026237 ), dan jumlah uang beredar (-0.166793) kemudian
direspon positif oleh nilai tukar ( 0.233048) dan pertumbuhan ekonomi ( 0.045314).
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Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari suku bunga
didrespon positif sebesar ( 0.006479 ) juga direspon positif tiga variabel lainnya yaitu
inflasi (0.006479), nilai tukar (0.055570) dan pertumbuhan ekonomi (0.032367).
kemudian direspon negatif oleh jumlah uang beredar (-0.052452)

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari suku bunga disimpulkan
bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-masing
variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka menengah
dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang berbeda
dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif maupun

respon negatif

Response of SB to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors
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Gambar 4:11 Respon Variabel suku bunga Terhadap Variabel Lain
Sumber :Output Pengolahan Data suku bunga

Berdasarkan Gambar 4 : 5di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu

strandar suku bunga dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter maupun
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variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas respon dari
seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan priode 21 atau
jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya perilaku pergerakan
dari suku bunga yang direspon oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan

pada periode jangka pendek

Tabel 4:24 Ringkasan Hasil Impulse Response Function suku bunga

No Variabel Jangka Jangka Jangka
Pendek Menengah Panjang
1 Inflasi i - +
2 Jub + - -
3 Nilai Tukar - + +
4 Pertumbuhan + + +
Ekonomi
5 Suku Bunga + - +

Sumber : Tabel 4 :23

Berdasarkan tabel 4:23 di atas diketahui bahwa peningkatan suku bunga
didrespon positif jangka pendek, direspon negatif jangka menengah dan direspon
positif kembali jangka panjang dan inflasi juga demikian, kemudian pertumbuhan
ekonomi direspon positif jangka pendek, menengah dan jangka panjang. jub direspon
positif jangka pendek, dan direspon negatif jangka menengah dan jangka panjang dan
nilai tukar direspon negatif jangka pendek, direspon positif jangka menengah,

dangka panjang.

4.Forecast Error Variance Decomposition(FEVD)
Variance Decomposition bertujuan untuk mengetahui presentasi kontribusi
masing-masing variabel terhadap suatu variabel baik dalam jangka pendek, menengah

dan panjang, sehingga dapat dijadikan rekomendasi untuk pengambilan kebijakan
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untuk pengendalian variabel tersebut. Dengan menggunakan metode variance

decomposition dalam Eviews diperoleh hasil sebagai berikut.

a.Variance Decomposition of inflasi

Tabel 4:25 Varian Decomposition inflasi

3.780885 86.24985 0.387228 12.15937 1.136747 0.066800
3.954617 82.98030 0.848798 14.94051 1.047645 0.182751
4.094903 77.41056 1.139455 20.28948 0.977888 0.182620
4167712 74.84418 2309062 21.10982 1.504126 0.232818
4.224214 72.85540 2.808589 22.45659 1.650385 0.229040
4240323 7243272 2971297 22.72282 1.637968 0.235191
4249686 72.23197 2.967532 2293097 1.631216 0.238317
4279801 71.29351 3.318030 23.52240 1.631080 0.234981
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4300337 70.76564 3.427426 23.82482 1.726649 0.255462
4303867 70.75709 3.436177 23.78651 1.754124 0.266102
4318490 70.31999 3.530242 24.13885 1.746615 0.264304
4319979 70.30871 3.540774 24.13954 1.746830 0.264147
4323261 70.21319 3.535437 24.21937 1.761989 0.270015
4326017 70.14555 3.573333 24.20629 1.798222 0.276604
4331419 69.97644 3.618206 24.31763 1.810430 0.277289
4331647 69.97300 3.619693 24.31674 1.812597 0.277976
4332058 69.95979 3.619950 24.32477 1.815858 0.279632
4.333577 69.91538 3.645918 24.33180 1.825937 0.280966
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Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4 : 25 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 100.0 % yang dijelaskan oleh inflasi itu sendiri. Sedangkan variabel lainnya
jumlah uang beredar, nilai tukar , pertumbuhan ekonomi dan suku bunga tidak

merespon sama sekali tidak mempengaruhi inflasi dalam jangka pendek.



Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar
71.04% yang dijelaskan oleh inflasi itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
mempengaruhi inflasi sebagai variabel kebijakan selain inflasi itu sendiri adalah nilai
tukar sebesar 23.60%, kemudian jumlah uang sebesar 3,43%, dan pertumbuhan
ekonomi 1,67% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi inflasi adalah suku
bunga 0.23%.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance inflasi sebesar
69.86% yang dijelaskan oleh inflasi itu sendiri. Variable lain yang paling besar
mempengaruhi inflasi sebagai variabel kebijakan selain inflasi itu sendiri adalah
nilai tukar 24,35 %, kemudian jumlah uang beredar sebesar 3.66%, dan pertumbuhan
ekonomi sebesar 1.83% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi inflasi adalah

suku bunga sebesar 0.28%.

Tabel 4:26 Rekomendasi Kebijakan Untuk Inflasi

Variabel Inflasi itu | Terbesar 1 Terbesar 2
sendiri

Jangka Pendek(Periode | 100% IF -

1) 100%

Jangka 71.04% IF NT

Menengah(Periode 10) 71.04% 23,60%

Jangka 69.86% IF NT

Panjang(Periode 21) 69.86% 24.35%

Sumber : Tabel 4: 25

Berdasarkan tabel 4:25 diketahui untuk jangka pendek meningkatkan Inflasi
hanya dilakukan oleh Inflasi itu sendiri, kemudian dalam jangka menengah dan
jangka panjang selain dilakukan melalui inflasi itu sendiri juga dipengaruhi oleh nilai

tukar. Hal tersebut pemerintah harus menurunkan inflasi.
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b.Variance Decomposition of jumlah uang beredar

Tabel 4:27 VVarian Decomposition jumlah uang beredar

2 0.046243 12.22613 68.62285 14.39647 4.600612 0.153937
3 0.081964 12.23484 51.18663 11.06024 23.20358 2.314714
4 0.093896 9.322893 45.20803 8.429322 32.57779 4.461969
5 0.102151 10.74359 41.19974 11.40854 31.71350 4.934620
6 0.111600 10.54298 38.57503 19.55218 27.09949 4.230323
7 0.115474 10.06571 39.27337 20.57075 26.03804 4.052129
8 0.119462 9.752382 39.52398 19.22047 27.21342 4.289747

9 0.125147 8.996987 39.30597 18.53757 28.58123 4.578247
10 0.130836 8.597859 38.36832 20.54013 27.98116 4.512529
11 0.133024 8.387180 38.16722 21.34107 27.61564 4.488895
12 0.134276 8.236405 38.41545 21.24495 27.58807 4.515128
13 0.136664 7.954620 38.74362 21.15752 27.62458 4.519654
14 0.139457 7.640493 38.77696 21.28900 27.76046 4.533082
15 0.141163 7.472135 38.68599 21.30214 27.94964 4.590092
16 0.142374 7.416712 38.64128 21.38177 27.94400 4.616242
17 0.143708 7.318915 38.67176 21.63487 27.77885 4.595601
18 0.144928 7.196177 38.76076 21.72667 27.72985 4.586545
19 0.145931 7.097692 38.80720 21.63057 27.85069 4.613849
20 0.146905 7.022702 38.79921 21.60864 27.93110 4.638356
21 0.147849 6.963635 38.76527 21.75500 27.88016 4.635937

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4 :27 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 59.03 % yang dijelaskan oleh jub itu sendiri juga direspon inflasi sebesar
40.96% Sedangkan variabel lainnya , nilai tukar , pertumbuhan ekonomi dan suku
bunga tidak merespon sama sekali tidak mempengaruhi jub dalam jangka pendek.

Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar
38.36% yang dijelaskan oleh jub itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
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mempengaruhi jub sebagai variabel kebijakan selain jub itu sendiri adalah nilai
pertumbuhan ekonomi 27.98%, kemudian nilai tukar 20.54%, dan inflasi 8.59%
sedangkan yang paling kecil mempengaruhi adalah suku bunga 4.51%.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance jub sebesar
38.76% yang dijelaskan oleh jub itu sendiri. Variable lain yang paling besar
mempengaruhi jub  sebagai variabel kebijakan selain  jub itu sendiri adalah
pertumbuhan ekonomi 27.88 %, kemudian nilai tukar sebesar 21.75%, dan inflasi
6.96% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi jub adalah suku bunga sebesar
4.63%.

Tabel 4:28 Rekomendasi Kebijakan Untuk jub

Variabel Jub Terbesar 1 Terbesar 2
itu sendiri

Jangka Pendek(Periode | 59.03% Jub IF

1) 59.03% 40.96%
Jangka 38.36% Jub PE
Menengah(Periode 10) 38.36% 27.98%
Jangka 38.76% Jub PE
Panjang(Periode 21) 38.76% 27.88%

Sumber : Tabel 4:27

Berdasarkan tabel diatas diketahui untuk jangka pendek meningkatkan Jub
dilakukan oleh jub itu sendiri dan inflasi, kemudian dalam jangka menengah dan
jangka panjang selain dilakukan melalui jub itu sendiri juga dipengaruhi oleh
pertumbuhan ekonomi. Hal tersebut pemerintah harus lebih mempertimbangkan
kembali.
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c.Variance Decomposition of nilai tukar

Tabel 4:29 Varian Decomposition nilai tukar

2 1.091978 18.81506 11.56917 64.13446 5.166453 0.314862
3 1.151771 20.90273 10.94404 63.03550 4.729380 0.388355
4 1.165705 22.21410 10.82861 61.62804 4.928454 0.400799
5 1.192813 21.29523 10.37400 63.23961 4.707379 0.383785
6 1.202737 21.01374 10.90133 62.53193 5.110926 0.442077
7 1.219544 20.44248 11.23582 62.53702 5.332120 0.452557
8 1.220314 20.44262 11.26575 62.49595 5.333757 0.461920

9 1.222085 20.45355 11.25639 62.50284 5.324516 0.462713
10 1.226560 20.35934 1141376 62.47531 5.292240 0.459354
11 1.229873 20.32157 11.53586 62.35352 5.329475 0.459584
12 1.231631 20.30683 11.50380 62.30550 5.403249 0.480618
13 1.232460 20.34567 11.49798 62.22199 5.439533 0.494829
14 1.235538 20.30018 11.52187 62.26841 5.416951 0.492586
15 1.236088 20.29621 11.53529 62.26347 5.412879 0.492148
16 1.236702 20.29291 1152679 62.25971 5.424271 0.496312
17 1.237334 20.28004 11.55215 62.19957 5.463983 0.504256
18 1.238691 20.24420 1157956 62.19276 5.477343 0.506142
19 1.238852 20.23929 11.58281 62.19090 5.480025 0.506973
20 1.238914 20.23728 11.58351 62.18861 5.482348 0.508249
21 1.239222 20.22939 11.60136 62.16961 5.490027 0.509614

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4: 29 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 73.01 % yang dijelaskan oleh nilai tukar itu sendiri juga direspon inflasi
sebesar 21.30% dan jumlah uang beredar 5.68% Sedangkan variabel lainnya ,
pertumbuhan ekonomi dan suku bunga tidak merespon sama sekali tidak
mempengaruhi jub dalam jangka pendek.
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Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar
62.47 % yang dijelaskan oleh nilai tukar itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
mempengaruhi nilai tukar sebagai variabel kebijakan selain nilai tukar itu sendiri
adalah nilai inflasi 20.35%, kemudian jub 11.41%, dan pertumbuhan ekonomi
5.29% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi adalah suku bunga 0.45 %.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance nilai tukar
sebesar 62.16% yang dijelaskan oleh nilai tukar itu sendiri. Variable lain yang paling
besar mempengaruhi nilai tukar sebagai variabel kebijakan selain nilai tukar itu
sendiri adalah inflasi 20.22%, jub sebesar 11.60%, dan pertumbuhan ekonomi
5.49% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi nilai tukar adalah suku bunga
sebesar 0.50%.

Tabel 4 :30 Rekomendasi Kebijakan Untuk nilai tukar

Variabel Nilai tukar Terbesar 1 Terbesar 2
itu sendiri

Jangka Pendek(Periode | 73.01% NT IF

1) 73.01% 21.30%
Jangka 62.47% NT IF
Menengah(Periode 10) 62.47% 20.35%
Jangka 62.16% NT IF
Panjang(Periode 21) 62.16% 20.22%

Sumber : Tabel 4 :29

Berdasarkan tabel diatas diketahui untuk jangka pendek meningkatkan nilai
tukar dilakukan oleh nilai tukar itu sendiri dan inflasi, kemudian dalam jangka
menengah dan jangka panjang selain dilakukan melalui jub itu sendiri juga
dipengaruhi oleh inflasi. Hal tersebut pemerintah harus lebih mempertimbangkan

kembali.
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d.Variance Decomposition of pertumbuhan ekonomi

Tabel 4:32 Varian Decomposition pertumbuhan ekonomi

0.080007 26.99006 8.946015 47.10991 16.92570 0.028309

2

3 0.094479 2254151 8.309628 47.25765 19.98012 1.911088
4 0.097787 21.06837 7.867406 44.33763 23.79173 2.934865
5 0.103673 24.92328 10.91398 39.44620 22.10419 2.612343
6 0.109253 24.15718 10.06855 38.63336 24.14882 2.992082
7 0.110826 24.97972 9.843597 37.57519 24.37231 3.229192
8 0.114611 25.58266 9.204457 38.86686 23.27203 3.073989

9 0.115643 25.21790 9.041583 38.66693 23.84950 3.224091
10 0.117187 25.59203 8.808107 39.23295 23.22718 3.139733
11 0.118077 25.23838 8.923946 38.92324 23.69794 3.216494
12 0.119080 25.01950 8.989200 39.06899 23.70105 3.221268
13 0.119342 24.99137 8.966718 39.21401 23.62010 3.207797
14 0.119534 2491183 9.010543 39.15526 23.71090 3.211464
15 0.119571 24.90544 9.047620 39.14010 23.69663 3.210215
16 0.119806 24.84195 9.182958 39.03480 23.73301 3.207270
17 0.119894 24.80994 9.183677 38.97830 23.80652 3.221558
18 0.119925 24.83681 9.184096 38.95801 23.79733 3.223761
19 0.119993 24.84712 9.175614 38.97346 23.78247 3.221335
20 0.120027 24.83941 9.188823 38.98021 23.77083 3.220725
21 0.120071 24.85083 9.192002 38.96643 23.77024 3.220485

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4: 31 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 23.67% vyang dijelaskan oleh pertumbuhan ekonomi itu sendiri juga
direspon nilai tukar sebesar 62.50%, jumlah uang beredar 8.19% dan inflasi 5.62
%Sedangkan variabel suku bunga tidak merespon sama sekali tidak mempengaruhi

jub dalam jangka pendek.
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Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar

23.22 % yang dijelaskan oleh pertumbuhan ekonomi itu sendiri. Variabel lain yang

paling besar mempengaruhi pertumbuhan ekonomi sebagai variabel kebijakan selain

pertumbuhan itu sendiri adalah nilai nilai tukar 39.23%, kemudian inflasi 24.85%,

dan jub 9.19% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi adalah suku bunga
3.22%.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance pertumbuhan
ekonomi sebesar 23.77% yang dijelaskan oleh pertumbuhan ekonomi itu sendiri.
Variable lain yang paling besar mempengaruhi nilai tukar sebagai variabel kebijakan
selain pertumbuhan ekonomi itu sendiri adalah nilai tukar 38.96%, jub sebesar
11.60%, dan

mempengaruhi nilai tukar adalah suku bunga sebesar 0.50%.

pertumbuhan ekonomi 5.49% sedangkan yang paling kecil

Tabel 4 : 32 Rekomendasi Kebijakan Untuk pertumbuhan ekonomi

Variabel Pertumbuhan | Terbesar 1 Terbesar 2
ekonomi
itu sendiri
Jangka Pendek(Periode | 23.67% NT PE
1) 62.50% 23.67%
Jangka 23.22% NT PE
Menengah(Periode 10) 39.23% 23.22%
Jangka 23.77% NT PE
Panjang(Periode 21) 38.96% 23.77%

Sumber : Tabel 4 :31

Berdasarkan tabel diatas

pertumbuhan ekonomi dilakukan oleh pertumbuhan ekonomi

diketahui untuk jangka pendek meningkatkan

itu sendiri dan nilai

tukar, kemudian dalam jangka menengah dan jangka panjang tetap dilakukan
pertumbuhan ekonomi itu sendiri dan nilai tukar . Hal tersebut pemerintah harus lebih

mempertimbangkan kembali.
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e.Variance Decomposition of suku bunga

Tabel 4:33 Varian Decomposition suku bunga

1 1.412034 86.35874 1.462731 1.494850 6.402702 4.280976
2 1.693141 64.09642 1.019363 27.33829 4.453588 3.092339
3 1.800737 57.82673 2.575352 32.57042 4.063100 2.964406
4 1927945 50.91307 3.840480 38.19180 4.411464 2.643184
5 1.945653 50.01091 4.078217 38.40104 4.793041 2.716792
6 2.032867 46.01599 6.424989 39.30407 5.694684 2.560262
7 2.043026 45.66138 6.393135 39.53206 5.842655 2.570775
8 2.058830 44.98439 6.664376 40.03588 5.775707 2.539648
9 2.064377 45.06898 6.715265 39.93239 5.756941 2.526428
10 2.084836 44.20464 7.224167 40.40206 5.691753 2.477380
11 2.091036 44.24845 7.223519 40.20905 5.831601 2.487379
12 2.096303 44.03683 7.188525 40.30293 5.946117 2.525599
13 2.104587 43.95378 7.229153 40.38231 5.923494 2.511259
14 2.111181 43.68112 7.277921 40.65685 5.886970 2.497136
15 2112729 43.70110 7.268876 40.65356 5.881868 2.494601
16 2.114525 43.62698 7.276807 40.65343 5.937014 2.505766
17 2.118897 43.47982 7.363092 40.66316 5.988520 2.505411
18 2.120957 43.39616 7.383633 40.72564 5.992125 2.502439
19 2.121070 43.39288 7.382855 40.72824 5.992606 2.503424
20 2.121355 43.38439 7.395263 40.71731 5.998264 2.504778
21 2123012 43.31764 7.444769 40.72231 6.012150 2.503123

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4 :33 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 4.28% yang dijelaskan oleh suku bunga itu sendiri juga direspon inflasi
sebesar  86.35%, pertumbuhan ekonomi 6.40%, nilai tukar 1.49%, dan jumlah uang
beredar 1.46% merupakan variabel paling kecil untuk mempengaruhi suku bunga

dalam jangka pendek.
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Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar 2.47%
yang dijelaskan oleh suku bunga itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
mempengaruhi suku bunga sebagai variabel kebijakan adalah nilai inflasi 44.20%,
nilai tukar 40.40%, dan jub

mempengaruhi adalah suku bunga 5.69%.

kemudian 7.22% sedangkan yang paling kecil

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance suku bunga
sebesar 2.50% yang dijelaskan oleh suku bunga itu sendiri. Variable lain yang
paling besar mempengaruhi suku bunga sebagai variabel kebijakan adalah inflasi
43.31%, nilai tukar sebesar 40.72 %, dan jub 7.44% sedangkan yang paling kecil

mempengaruhi suku bunga adalah pertumbuhan ekonomi sebesar 2.50 %.

Tabel 4: 34 Rekomendasi Kebijakan Untuk suku bunga

Variabel Suku bunga | Terbesar 1 Terbesar 2
itu sendiri

Jangka Pendek(Periode | 4.28% IF PE

1) 86.35% 6.40%

Jangka 2.47% IF NT

Menengah(Periode 10) 44.20% 40.40%

Jangka 2.50% IF NT

Panjang(Periode 21) 43.31% 40.72%

Sumber : Tabel 4:33

Berdasarkan tabel diatas diketahui ketika suku bunga meningkat, maka sangat
berpengaruh kepda variabel inflasi , pertumbuhan ekonomi, nilai tukar baik jangka
pendek, menengah dan jangka panjang, pemerintah perlu menurunkan suku bunga

supaya inflasi dan nilai tukar menurun, hingga meningkatkan pertumbuhan ekonomi.
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C. Pembahasan

1. hasil Uji Asumsi VAR

a. Hasil Uji Stationer
Uji stasioneritas dapat dilakukan dengan uji akar-akar unit yang dikembangkan oleh
Dickey Fuller. Alternatif dari uji Dickey Fuller adalah Augmented Dickey Fuller
(ADF) yang berusaha meminimumkan autokorelasi. Uji ini berisi regresi dari
diferensi pertama data runtut waktu terhadap lag variabel tersebut, lagged difference
terms, konstanta, dan variabel trend (Kuncoro, 2001). Untuk melihat stasioneritas
dengan menggunakan uji DF atau ADF dilakukan dengan membandingkannilai kritis
Mc Kinnon pada tingkatsignifikansi 1%dengan nilai Augmented Dickey Fuller. Data
yang tidak stasioner bisa menyebabkan regresi yang lancung sehingga perlu
dilakukan uji stasioneritas data. Penelitian ini dimulai dengan uji stasioner terhadap
variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian yaitu : Inflasi, Nilai Tukar, Suku
Bunga, Pertumbuhan Ekonomi dan Jumlah Uang Beredar Hasil pengujian

stasioneritas data untuk semua variabel amatan adalah sebagai berikut :

Hasil Pengujian Stasioner Pada Level

Tabel : 4.35

Nilai  KritisMc

Variebel Nila-i _ K-innonpa-lda- _ Prob<0,05 | Keterangan
Statistic TingkatSignifika

nsi ADF 1%
INLASI -2.844480 | -3.808546 0.0700 Tidak stasioner
NILAI TUKAR | -2.453872 | -3.808546 0.1408 Tidak stasioner
SUKU BUNGA | -2.302771 | -3.857386 0.1815 Tidak stasioner
PERTUMBUH | -2.499636 | -3.831511 0.1310 Tidak stasioner
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AN EKONOMI

JUB -1.990696 | -3.857386 0.2878 Tidak stasioner
Sumber:OutputEviews,2010

Hasil uji Augmented Dickey Fullerpada table di atas menunjukkan bahwa semua

variabel tidak stasioner pada level atau pada data sebenarnya, Untuk variabel yang
tidak stasioner pada level solusinya adalah dengan menciptakan variabel baru dengan
cara first difference, kemudian diuji kembali dengan uji ADF. Hasil pengujian untuk
1st difference dapat dilihat pada tabel berikut :

Hasil Pengujian Stasioner Pada 1st difference
Tabel :4.36

Sumber:OutputEviews,2010
Hasil uji Augmented Dickey Fuller pada tabel tersebut di atas menunjukkan bahwa

data semua variabel stasioner pada 1stdifference.
b.Hasil Uji Kointegrasi

Untuk mengetahui ada berapa persamaan kointegrasi maka dilakukan uji

kointegrasi. Hasil uji kointegrasi ditampilkan sebagai berikut :
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Uji Kointegrasi Johansen

Tabel :4.37
Date: 06/08/21 Time: 21:11
Sample (adjusted): 2000Q3 2005Q1
Included observations: 19 after adjustments
Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: IF SB NT PE JUB
Lags interval (in first differences): 1 to 1

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue  Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.945819 130.7963 69.81889 0.0000

Atmost1* 0.858698 75.40324 47.85613 0.0000
Atmost2* 0.557898 38.22297 29.79707 0.0043
Atmost3*  0.470655 22.71490 15.49471 0.0034
Atmost4 *  0.428452 10.62874 3.841466 0.0011

Trace test indicates 5 cointegrating egn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Diketahui bahwa ada 5 persamaan terkointegrasi (seperti keterangan dibagian

bawah tabel) pada 5 persen level yang berarti asumsi adanya hubungan jangka

panjang antar variabel terbukti.
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c.Uji Kausalitas

Untuk mengetahui hubungan antara variabel independen dan dependen
signifikan atau tidak signifikan, artinya dalam jangka pendek maupun jangka panjang
ada atau tidak adanya hubungan timbal balik. Maka dilakukan uji kausalitas. Hasil uji
kausalitasditampilkan sebagai berikut:

Uji Kausalitas Granger
Tabel :4.38
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PE does not Granger Cause SB 19 0.04204 0.9590

SB does not Granger Cause PE 0.56753 0.5794
JUB does not Granger Cause SB 19 3.57758 0.0556
SB does not Granger Cause JUB 0.09745 0.9078
PE does not Granger Cause NT 19 0.12853 0.8804
NT does not Granger Cause PE 2.06779 0.1634
JUB does not Granger Cause NT 19 3.08911 0.0774
NT does not Granger Cause JUB 2.35487 0.1313
JUB does not Granger Cause PE 19 3.58499 0.0553
PE does not Granger Cause JUB 0.04906 0.9523

Hasil granger casuality test di atas menunjukan bahwa dalam jangka pendek
tidak ada hubungan timbal balik karena prob melebihi angka 0,05 ,Jika dibawah 0,05
maka memiliki hubungan jangka pendek. Karena sebagian besar variabel memiliki
hubungan dalam jangka panjang maka analisis uji selanjutnya bisa dilakukan.

d.Hasil Uji Stabilitas Lag Struktur VAR

Stabilitas sistem VAR akan dilihat dari inverse roots karakteristik AR
polinomialnya. Hal ini dapat dilihat dari nilai modulus di tabel AR-nomialnya, jika
seluruh nilai AR-rootsnya di bawah 1, maka sistem VAR-nya stabil. Ujistabilitas
VAR dilakukan dengan menghitung akar-akar dari fungsi polinomial atau dikenal
dengan roots of characteristic polinomial. Jika semua akar dari fungsi polinomial
tersebut berada di dalam unit circel atau jika nilai absolutnya < 1 maka model VAR
tersebut dianggap stabil sehingga IRF dan FEVD yang dihasilkan akan dianggap

valid. Berikut hasil pengujianRoots of Characteristic Polinomial:
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Stabilitas Lag Struktur
Tabel :4.39
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Gambar 4.12 Stabilitas Lag Struktur

Pada Tabel 4.39 menunjukan nilai roots modulus dibawah 1 kemudian pada
Gambar 4.12 menunjukkan titik roots berada dalam garis lingkaran. Dimana
spesifikasi model yang terbentuk dengan menggunakan Roots of Characteristic
Polynomial dan Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial diperoleh hasil stabil,
hal ini dapat ditunjukkan bahwa hampir semua unit roots berada dalam lingkaran
gambar Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial. Stabilitas lag sudah terpenuhi

maka analisa VAR bisa dilanjutkan.
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Tabel 4:40 VAR Pada Lag 1

Determinant resid covariance (dof adj.) 0.000146
Determinant resid covariance 2.19E-05
Log likelihood -32.87324
Akaike information criterion 6.618235
Schwarz criterion 8.109455
Number of coefficients 30

Tabel 4 : 41VAR Pada Lag 2

Determinant resid covariance (dof adj.) 2.99E-07
Determinant resid covariance 2.66E-09
Log likelihood 49.99518
Akaike information criterion 0.556091
Schwarz criterion 3.276671
Number of coefficients 55

Hasil penentuan lag diatas menunjukan bahwa pada lag 1 nilai AIC
(6.618235) lebih besar dari nilai AIC pada lag 2 yaitu (0.556091). Kesimpulanya
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adalah penggunaan VAR pada lag 2 lebih optimal dibandingkan dengan VAR pada

lagl. Jadi penelitian ini menggunakan lag 2 untuk menganalisanya.

2. Hasil Vector Autoregression(VAR)

Setelah dilakukan uji asumsi, yaitu uji stasioneritas, uji kointegrasi, uji

stabilitas lag struktur dan penetapan tingkat lag optimal, maka langkah selanjutnya

adalah menganalisa VAR. Analisis ini dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya

hubungan simultan (saling terkaitatau saling kontribusi) antara variabel, sebagai

variabel eksogen dan variabel endogen dengan memasukkan unsur waktu (lag).

Sample (adjusted): 2000Q3 2004Q4

Tabel :4.42 Estimasi VAR
Vector Autoregression Estimates
Date: 06/08/21 Time: 21:36

Included observations: 18 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

IF LOG JUB LOG NT LOG PE SB

IF(-1) -0.101852  0.014210  0.196911 -0.008891  -0.052669
(0.82816)  (0.00604)  (0.24762)  (0.01621)  (0.34166)
[-0.12299] [2.35131] [0.79521] [-0.54844] [-0.15416]

IF(-2) -0.598817  0.032041 -0.132727  0.025046 -0.337697
(0.54506)  (0.00398)  (0.16297)  (0.01067)  (0.22487)
[-1.09862] [8.05554] [-0.81440] [2.34737] [-1.50175]

LOG_JUB(-1) 18.17099  1.094135  6.397050  0.663810  7.765635
(20.4748)  (0.14941)  (6.12199)  (0.40080)  (8.44700)
[0.88748] [7.32298] [1.04493] [1.65621] [0.91934]
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LOG_JUB(-2)

LOG_NT(-1)

LOG_NT(-2)

LOG_PE(-1)

LOG_PE(-2)

SB(-1)

SB(-2)

-27.08839
(19.6159)
[-1.38094]

0.914636
(1.65817)
[ 0.55159]

0.695604
(1.71512)
[ 0.40557]

-8.700000
(15.3241)
[-0.56773]

14.58797
(11.5790)
[ 1.25987]

-0.334477
(1.14124)
[-0.29308]

-0.095806
(0.98231)

[-0.09753]

53.29837

0.001888
(0.14314)
[ 0.01319]

-0.035599
(0.01210)
[-2.94203]

-0.059371
(0.01252)
[-4.74371]

-0.236203
(0.11182)
[-2.11225]

-0.509573
(0.08450)
[-6.03079]

-0.006210
(0.00833)
[-0.74569]
-0.035839
(0.00717)

[-4.99976]

1.057279
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-3.960201
(5.86516)
[-0.67521]

-0.373414
(0.49580)
[-0.75316]

-0.261385
(0.51282)
[-0.50970]

-5.315316
(4.58193)
[-1.16006]

0.870344
(3.46212)
[ 0.25139]

-0.209728
(0.34123)
[-0.61462]

0.220907
(0.29371)

[0.75212]

-4.294148

-0.710861
(0.38399)
[-1.85127]

-0.010232
(0.03246)
[-0.31523]

-0.043349
(0.03357)
[-1.29115]

0.089355
(0.29997)
[ 0.29788]

-0.296781
(0.22666)
[-1.30936]

0.004608
(0.02234)
[ 0.20625]

-0.046781
(0.01923)

[-2.43286]

2.631925

-13.67556
(8.09264)
[-1.68988]

0.894754
(0.68409)
[ 1.30795]

1.076118
(0.70758)
[ 1.52084]

-2.260938
(6.32206)
[-0.35763]

8.062464
(4.77697)
[1.68778]

0.196417
(0.47082)
[0.41718]

-0.105860
(0.40526)

[-0.26122]

29.99324



(32.6332)  (0.23813)  (9.75736)  (0.63880)  (13.4630)
[1.63326] [4.43984] [-0.44009] [4.12008] [2.22782]

R-squared 0.683093  0.999436  0.628619  0.838906  0.860453
Adj. R-squared 0.230368  0.998631  0.098075  0.608771  0.661099
Sum sq. resids 82.00177  0.004367  7.331081  0.031422  13.95689
S.E. equation 3422651  0.024976  1.023375  0.066999  1.412034
F-statistic 1.508847  1241.387  1.184857  3.645285  4.316219
Log likelihood -39.18822  49.37627  -17.45665  31.61457 -23.25131
Akaike AIC 5.576468 -4.264030  3.161850 -2.290508  3.805701
Schwarz SC 6.120584 -3.719913  3.705967 -1.746392  4.349817
Mean dependent 6.159444  6.421210 2.941261 1.677140  7.551667
S.D. dependent 3.901405 0.675114  1.077581 0.107116  2.425544

Determinant resid covariance (dof

adj.) 2.99E-07
Determinant resid covariance 2.66E-09
Log likelihood 49.99518
Akaike information criterion 0.556091
Schwarz criterion 3.276671
Number of coefficients 55

Berdasarkan hasil VAR ( Vector Auto Regression) diketahui adanya
hubungan antar variable. Analisis ini dilakukan untuk mengetahui terjaganya
stabilitas ekonomi terhadap ekonomi makro di idonesia dalam jangka pendek,

menengah dan jangka panjang.
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Table 4:43 Hasil Analisis VAR

Variabel Kontribusi terbesar 1 Kontribusi terbesar 2
Inflasi Pertumbuhan Nilai Tukar
Ekonomi
14.58797 0.695604
JUB Inflasi JUuB
0.032041 0.001888
Nilai tukar Pertumbuhan Suku Bunga
Ekonomi
0.870344 0.220907
Suku buga Pertumbuhan Nilai Tukar
Ekonomi
8.062464 1.076118
Pertumbuhan Inflasi _
Ekonomi 0.025046

Sumber tabel 4.42

Hasil kesimpulan kontribusi analisa VAR seperti tabel di atas menunjukkan
kontribusi terbesar satu dan dua terhadap suatu variabel, yang kemudian dianalisa
sebagai berikut :
a.Analisis VAR terhadap Inflasi

Kontribusi yang paling besar terhadap Inflasi adalah pertumbuhan ekonomi
dan kurs, jika inflasi naik maka pertumbuhan ekonomi akan turun dan sebaliknya jika
inflasi turun maka pertumbuhan ekonomi akan naik. Inflasi merupakan salah satu
faktor kenapa kurs berubah-ubah kaitan antara inflasi dan kurs juga tampak bila nilai
rupiah melemah, inflasi akan cenderung naik karena beberapa produsen dalam negeri
mengandalkan bahan baku dan luar negeri untuk produksi.

b. Analisis VAR terhadap JUB

Kontribusi yang paling besar terhadap JUB adalah Inflasi. Jika uang beredar

lebih banyak dari yang diperlukan sehingga menyebabkan harga-harga  barang

112



secara umum mengalami kenaikan yang berlangsung dalam jangka panjang, hal
tersebut terjadinya inflasi.
c. Analisis VAR terhadap nilai Tukar

Kontribusi yang paling besar terhadap Kurs adalah pertumbuhan ekonomi.
Penurunan berdampak terhadap penurunan output , dalam perekonomian terbuka,
inflasi ( impor) dan nilai tukar tidak stabil cenderung dipengaruhi oleh kinerja ekspor
negatif.
d. Analisis VAR terhadap Suku Bunga

kontribusi yang paling besar terhadap suku bunga adalah pertumbuhan
ekonomi. Naiknya suku bunga berpengaruh terhadap produk perumahan. Turunnya
daya beli terhadap jumlah unit perumahan baru dapat memperlambat pertumbuhan
ekonomidan mendorong ke arah resesi. Sebaliknya peningkatan jumlah unit
perumahan baru mengindisikasikan pertumbuhan ekonomi.
e. Analisis VAR terhadap Pertumbuhan Ekonomi

kontribusi terbesar terhadap pertumbuhan ekonomi adalah inflasi. Inflasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di indonesia, jika
inflasi naik maka pertumbuhan ekonomi akan turun dan sebaliknya jika inflasi turun

maka pertumbuhan ekonomi akan naik.

3. Impulse Response Function(IRF)

Analisis  Impulse response functionini  digunakan untuk melihat
responsvariable lain terhadap perubahan satu variable dalam jangka pendek,
menengah dan panjang. Estimasi yang dilakukan untukIRF ini dititik beratkan pada
respons suatu variabel pada perubahan satu standar deviasi dari variabel itu sendiri

maupun dari variabel lainnya yang terdapat dalam model.
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a.Response Function of Inflasi

Tabel 4 : 44 Impulse Response Inflasi

Response
of IF:

Period IF LOG JUB LOG _NT LOG PE SB

1 3.422651 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 -0.784193 0.235276 1.318406 -0.403112 -0.097720
3 -0.804853 -0.278189 -0.773533 0.036635 -0.137954
4 0.055611 0.241502 -1.032299 -0.011547 0.045185
5 0.141156 -0.458272 0.514346 0.311913 0.099085
6 0.000156 -0.316361 0.583447 0.182292 0.020731
7 -0.152794 0.181893 -0.280164 -0.004224 0.037661
8 0.146011 0.041010 -0.235907 -0.009087 0.027412
9 0.116830 -0.267997 0.408941 0.064538 0.001057
10 -0.144370 -0.155419 0.191931 0.101776 0.019559
11 -0.084609 0.043839 -0.246040 0.100941 0.061799
12 0.141095 -0.051592 0.011845 0.074924 0.045260
13 0.087748 -0.147903 0.309354 0.028483 -0.000394
14 -0.083308 -0.049190 0.056878 0.016279 0.002195
15 -0.045703 -0.002579 -0.147535 0.057694 0.034229
16 0.063856 -0.089077 0.057661 0.084858 0.036020
17 0.032887 -0.100449 0.179476 0.055959 0.016056
18 -0.027075 -0.018718 0.017638 0.021031 0.011594
19 0.003593 -0.013314 -0.048724 0.026010 0.017907
20 0.029545 -0.073166 0.067248 0.046172 0.016951
21 -0.004563 -0.068622 0.086551 0.047305 0.014941
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Response of IF to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Gambar 4 :13Respon Variabel IF Terhadap Variabel Lain

IF
LOG_PE

LOG_JUB
sB

LOG_NT ‘

Sumber :Output Pengolahan Data IF

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel4:44  diperoleh
hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) inflasi yaitu sebesar 3.422651 di atas
rata-rata, tidak direspon oleh seluruh variabel lain dalam penelitian. Dalam jangka
menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari inflasi direspon negatif
sebesar (-0.144370) juga direspon negatif jumlah uang beredar (-0.155419).
kemudian direspon positif nilai tukar ( 0.191931) pertumbuhan ekoomi (0.101776)
dan suku bunga (0.019559).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari inflasi didrespon
negatif sebesar (-0.004563) juga direspon negatif jumlah uang beredar (-0.068622).
kemudian direspon positif nilai tukar (0.086551) pertumbuhan ekonomi (0.047305)
dan suku bunga ( 0.014941)

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari inflasi disimpulkan bahwa
adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-masing variabel yang
semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka menengah dan dalam
jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang berbeda dari
kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif maupun respon

negatif
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Berdasarkan Gambar 4 :13 di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar Inflasi dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter maupun
variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas respon dari
seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan priode 21 atau
jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya perilaku pergerakan
dari Inflasi yang direspon oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan pada
periode jangka pendek.

Tabel 4:45.Ringkasan Hasil Impulse Response Function Inflasi

Sumber : Tabel 4:44

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan Inflasi, inflasi dan Jub
didrespon positif jangka pendek, dan direspon negatif jangka menengah dan jangka
panjang, kemudian nilai tukar, pertumbuhan ekonomi, suku bunga direspon positif
jangka pendek, menengah dan jangka panjang.
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Tabel 4 : 46 Impulse Response Functionf Jumlah uang beredar

b.Response Functionof Jumlah uang beredar

Response
of
LOG_JUB
Period IF LOG JUB LOG_NT LOG PE SB
1 -0.015986 0.019190 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.002429 0.033154 -0.017546 -0.009919 -0.001814
3 0.023675 0.044400 -0.020861 -0.038216 -0.012337
4 2.49E-05 0.023388 -0.000361 -0.036240 -0.015423
5 -0.017295 0.017702 -0.021149 -0.020905 -0.011024
6 -0.013857 0.022478 -0.035280 -0.008119 -0.003458
7 0.005393 0.020794 -0.017544 -0.009839 -0.003667
8 0.007044 0.020095 -0.000265 -0.020292 -0.008478
9 -0.004160 0.022704 -0.012662 -0.024344 -0.010239
10 -0.007917 0.020294 -0.024753 -0.017705 -0.007444
11 -0.003515 0.013635 -0.016134 -0.009842 -0.004676
12 -0.000939 0.013133 -0.007354 -0.009351 -0.004444
13 -0.000819 0.017604 -0.011007 -0.013614 -0.005483
14 -0.000510 0.017473 -0.013739 -0.015476 -0.006121
15 -0.001737 0.012940 -0.010223 -0.013060 -0.005749
16 -0.003798 0.011126 -0.009450 -0.009739 -0.004590
17 -0.002848 0.012401 -0.011571 -0.008517 -0.003655
18 -2.09E-05 0.012446 -0.009772 -0.009357 -0.003780
19 0.000134 0.011088 -0.006551 -0.010326 -0.004381
20 -0.002012 0.010435 -0.007545 -0.009836 -0.004294
21 -0.002577 0.010030 -0.009600 -0.008162 -0.003519
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Response of LOG_JUB to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors
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Gambar 4:14 Respon Variabel jumlah uang beredar Terhadap Variabel
Lain

Sumber :Output Pengolahan Data jumlah uang beredar

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4:46 diperoleh
hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) Jumlah uang beredar vyaitu sebesar
0.019190 direspon negatif oleh inflasi sebesar (-0.015986) dan tidak direspon tiga
variabel lainnya yaitu nilai tukar, pertumbuhan ekonomi dan suku bunga. Dalam
jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari jumlah uang beredar
direspon positif sebesar (0.020294) kemudian direspon negatif oleh Inflasi (-
0.007917), nilai tukar (-0.024753), pertumbuhan ekoomi (-0.017705) dan suku
bunga (-0.007444).Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari Jumlah
uang beredar didrespon positif sebesar (0.010030) kemudian direspon negatif empat
variabel lainnya yaitu inflasi (-0.002577), nilai tukar (-0.009600) pertumbuhan
ekonomi (-0.008162) dan suku bunga ( -0.003519).

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari jumlah uang beredar
disimpulkan bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-
masing variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka
menengah dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang
berbeda dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif

maupun respon negatif.
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Berdasarkan Gambar4:14 di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar jumlah uang beredar dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter
maupun variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas
respon dari seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan
priode 21 atau jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya
perilaku pergerakan dari jJumlah uang beredar yang direspon oleh variabel lain hampir

sama dengan pergerakan pada periode jangka pendek.

Tabel 4:47 Ringkasan Hasil Impulse Response Function jumlah uang

beredar
No Variabel Jangka Jangka Jangka
Pendek Menengah Panjang
1 Inflasi - - -
2 Jub + + 5
3 Nilai Tukar + - -
4 Pertumbuhan + - -
Ekonomi
5 Suku Bunga + - -

Sumber : Tabel 4:46

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan jumlah uang beredar
didrespon positif jangka pendek, jangka menengah dan jangka panjang , kemudian
inflasi ,nilai tukar, pertumbuhan ekonomi, suku bunga direspon positif jangka

pendek, dan direspon negatif jangka menengah dan jangka panjang.
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c.Response Functionof nilai tukar

Tabel 4 : 48 Impulse Response Function Nilai tukar

0.472314
0.035684
-0.230080
0.156747
0.033602
-0.031468
-0.007678
0.019650
-0.032362
-0.028707
0.032943
0.025612
-0.031698
-0.029174
0.014668
0.016067
-0.010962
-0.011449
0.002416
-0.000193
-0.005777

-0.244015
0.280016
0.085020

-0.044334

-0.021333
0.100471
0.097021

-0.025629

-0.018638
0.060009
0.052684
0.003599
0.012111
0.035186
0.019015
0.006738
0.023841
0.028436
0.009805
0.005336
0.019045

0.874456
-0.008765
-0.267327
-0.035070

0.249663
-0.069254
-0.159793

0.023734

0.052970
-0.080219
-0.056933

0.044387

0.002118
-0.073723
-0.027758

0.029817
-0.007242
-0.044548
-0.014851

0.007735
-0.013538

0.000000
-0.248205

0.033663

0.065057
-0.002363
-0.083406
-0.073284
-0.011160

0.009627
-0.009894
-0.031525
-0.036739
-0.025720
-0.008275
-0.003373
-0.016017
-0.026321
-0.019710
-0.007943
-0.006636
-0.012641

0.000000
-0.061274

0.037381

0.017161
-0.003766
-0.030569
-0.018326
-0.012163
-0.005641

0.000409
-0.006392
-0.018411
-0.015022
-0.001829

7.12E-05
-0.008436
-0.011375
-0.006773
-0.003845
-0.004512
-0.004984
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Response of LOG_NT to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors
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Gambar 4:15 Respon Variabel nilai tukarTerhadap Variabel Lain

LOG_NT ‘

Sumber :Output Pengolahan Data nilai tukar

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4:48  diperoleh
hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) Nilai tukar direspon positif yaitu sebesar
0.874456 direspon negatif oleh jumlah uang beredar sebesar (-0.244015) kemudian
direspon positif oleh inflasi ( 0.472314) dan tidak direspon duavariabel lainnya yaitu,
pertumbuhan ekonomi dan suku bunga.

Dalam jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari nilai
tukar direspon negatif sebesar (-0.080219) juga direspon negatif oleh Inflasi (-
0.028707), dan pertumbuhan ekonomi (-0.009894), kemudian direspon positif oleh
jumlah uang beredar (0.060009) dan suku bunga ( 0.000409).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari Nilai tukar
didrespon negatif sebesar (-0.013538) juga direspon negatif tiga variabel lainnya
yaitu inflasi (-0.005777), pertumbuhan ekonomi (-0.012641) dan suku bunga (-
0.004984). kemudian direspon positif oleh jumlah uang beredar ( 0.019045).

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari nilai tukar disimpulkan
bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-masing
variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka menengah
dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang berbeda
dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif maupun

respon negatif.
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Berdasarkan Gambar 4:15.di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar nilai tukar dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter maupun
variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas respon dari
seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan priode 21 atau
jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya perilaku pergerakan
dari nilai tukar yang direspon oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan pada

periode jangka pendek

Tabel 4:49 Ringkasan Hasil Impulse Response Function nilai tukar

No Variabel Jangka Jangka Jangka
Pendek Menengah Panjang
1 Inflasi + - -
2 Jub - + +
3 Nilai Tukar + - -
4 Pertumbuhan + - -
Ekonomi
5 Suku Bunga + + -

Sumber : Tabel 4:48

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan nilai tukar didrespon
positif jangka pendek, dan diredpon negatif jangka menengah dan jangka panjang
inflasi dan pertumbuhan juga demikian, kemudian jub direspon negatif jangka pendek
dan direspon positif jangka menengah dan jangka panjang, suku bunga direspon
positif jangka pendek, jangkah menengah dan direspon negatif jangka jangka

panjang.
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d.Response Function of pertumbuhan ekonomi

0.015886
-0.038410
0.016866
-0.001583
-0.025771
-0.014306
0.013588
0.017098
-0.003467
-0.011918
-0.002063
0.005386
0.003412
0.000293
-0.001144
-0.002204
-0.000802
0.002393
0.002354
-0.000942
-0.002072

-0.019181
0.014308
0.013004

-0.003251

-0.020512

-0.005363
0.002688
0.000194
0.000308

-0.000663

-0.005881

-0.005521
0.001555
0.003220

-0.002471

-0.004950

-0.001429
0.000865

-0.000528

-0.001625

-0.001199

-0.052972
-0.014476
-0.034681
0.004621
-0.000148
-0.019278
-0.001939
0.022142
0.008102
-0.014722
-0.006240
0.010643
0.006715
-0.003094
-0.001150
0.002616
0.000348
-7.03E-05
0.002930
0.002026
-0.001472

0.032598
0.004559
-0.026459
-0.022171
0.010037
0.022509
0.010538
-0.007965
-0.011513
0.000520
0.010689
0.007538
-0.001814
-0.004878
-0.000272
0.004303
0.003947
0.000680
-0.001322
-0.000483
0.001565

Tabel 4 :50 Impulse Response Function pertumbuhan ekonomi

0.000000
0.001346
-0.012991
-0.010491
-0.000370
0.008739
0.006283
-0.002677
-0.005233
-7.15E-05
0.004156
0.002886
-0.000309
-0.001412
-0.000328
0.001174
0.001653
0.000747
-0.000421
-0.000414
0.000556
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Response of LOG_PE to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors
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Gambar 4 : 16 Respon Variabel pertumbuhan ekonomi Terhadap
Variabel Lain
Sumber :Output Pengolahan Data pertumbuhan ekonomi

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4:50  diperoleh
hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) pertumbuhan ekonomi direspon positif
yaitu sebesar(0.032598) direspon negatif oleh jumlah uang beredar sebesar (-
0.019181) dan nilai tukar (-0.052972) kemudian direspon positif oleh inflasi
(10.015886 ) dan tidak direspon variabel suku bunga.

Dalam jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari
pertumbuhan ekonomi direspon positif sebesar ( 0.000520)dan direspon negatif oleh
empat variabel lainnya yaitu inflasi ( -0.011918), jumlah uang beredar (-0.000663)
nilai tukar (-0.014722) dan suku bunga (-7.15E-05).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari pertumbuhan
ekonomi didrespon positif sebesar (0.001565) dan direspon negatif tiga variabel
lainnya yaitu inflasi (-0.002072), jumlah uang beredar (-0.001199) dan nilai tukar (-
0.001472). kemudian direspon positif oleh suku bunga ( 0.000556).

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari pertumbuhan ekonomi
disimpulkan bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-
masing variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka

menengah dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang

124



berbeda dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif
maupun respon negatif.

Berdasarkan Gambar 4 :16di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar pertumbuhan ekonomi dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel
moneter maupun variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas
stabilitas respon dari seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka
menengah dan priode 21 atau jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil
disebabkan adanya perilaku pergerakan dari pertumbuhan ekonomi yang direspon

oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan pada periode jangka pendek

Tabel 4:51Ringkasan Hasil Impulse Response Function pertumbuhan

ekonomi
No Variabel Jangka Jangka Jangka
Pendek Menengah Panjang
1 Inflasi + - -
2 Jub - - -
3 Nilai Tukar - - -
4 Pertumbuhan + + +
Ekonomi
5 Suku Bunga + - +

Sumber : Tabel 4 :50

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan pertumbuhan ekonomi
didrespon positif jangka pendek, jangka menengah dan jangka panjang kemudian jub
dan nilai tukar direspon negatif jangka pendek, jangka menengah, dangka panjang.
Inflasi direspon positif jangka pendek dan direspon negatif jangka menengah, dan
jangka panjang, pada suku bunga direspon positif jangka panjang, direspon negatif

jangka menengah dan kembali direspon positif dalam jangka panjang.

125



e.Response Function of suku bunga

Tabel 4:52 Impulse Response Function suku bunga

1.312195
0.340017
-0.194044
-0.131543
-0.027786
0.091852
-0.065212
0.030046
0.117877
-0.026237
-0.115591
0.021421
0.107920
0.008053
-0.061225
-0.002169
0.038311
0.005813
-0.007731
0.011955
0.006479

0.170776

0.007601
-0.232997

0.243392
-0.107862
-0.333365
-0.036481

0.125066
-0.060771
-0.166793
-0.042921

0.007431
-0.065584
-0.064677
-0.008499
-0.030110
-0.072255
-0.039586
-0.000531
-0.025450
-0.052452

-0.172641
0.868279
0.521951

-0.602853

-0.184712
0.412993
0.160595

-0.216753
0.068902
0.233048

-0.044963

-0.113987
0.132447
0.153171

-0.050118

-0.055512
0.089226
0.079762

-0.017653

-0.000953
0.055570

0.357295
-0.003524
-0.063876
-0.179501

0.132178

0.232146

0.092381
-0.030815
-0.022835

0.045314

0.087112

0.079489

0.032669
-0.004314

0.012542

0.053966

0.058407

0.026175

0.007092

0.018086

0.032367

0.292157
0.057385
-0.086467
-0.046054
0.067820
0.054388
0.038717
0.018629
-0.004190
-0.003562
0.032843
0.047203
0.015614
-0.008281
0.007081
0.026243
0.021162
0.009226
0.007500
0.009552
0.010076
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Response of SB to Innovations
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors

Gambar 4:17 Respon Variabel suku bunga Terhadap Variabel Lain
Sumber :Output Pengolahan Data suku bunga

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4:52 diperoleh
hasil bahwa dalam jangka pendek (tahun 1) suku bunga direspon positif yaitu
sebesar(0.292157) juga direspon positif oleh inflasi (1.312195), jumlah uang
beredar sebesar (0.170776) dan pertumbuhan ekonomi (0.357295) kemudian
direspon negatif oleh nilai tukar (-0.172641 ).

Dalam jangka menengah (tahun 10), dimana satu standar deviasi dari suku
bunga direspon negatif sebesar (-0.003562) juga direspon negatif oleh dua variabel
lainnya yaitu inflasi (-0.026237 ), dan jumlah uang beredar (-0.166793) kemudian
direspon positif oleh nilai tukar ( 0.233048) dan pertumbuhan ekonomi ( 0.045314).

Dalam jangka panjang (tahun 21) satu standar deviasi dari suku bunga
didrespon positif sebesar ( 0.006479 ) juga direspon positif tiga variabel lainnya yaitu
inflasi (0.006479), nilai tukar (0.055570) dan pertumbuhan ekonomi (0.032367).
kemudian direspon negatif oleh jumlah uang beredar (-0.052452)

Berdasarkan hasil respon satu standar deviasi dari suku bunga disimpulkan
bahwa adanya perubahan pengaruh dari setiap standar deviasi masing-masing
variabel yang semula positif menjadi negatif dan sebaliknya, dalam jangka menengah
dan dalam jangka panjang. Hasil tersebut menunjukan adanya respon yang berbeda
dari kebijakan moneter serta variabel ekonomi makro, baik respon positif maupun

respon negatif
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Berdasarkan Gambar 4 : 17 di atas diketahui bahwa perubahan terhadap satu
strandar suku bunga dapat direspon oleh variabel lain, baik variabel moneter maupun
variabel makro ekonomi lainnya. Berdasarkan gambar di atas stabilitas respon dari
seluruh variabel terbentuk pada periode 10 atau jangka menengah dan priode 21 atau
jangka panjang. Stabilitas respon yang stabil disebabkan adanya perilaku pergerakan
dari suku bunga yang direspon oleh variabel lain hampir sama dengan pergerakan

pada periode jangka pendek

Tabel 4:53 Ringkasan Hasil Impulse Response Function suku bunga

No Variabel Jangka Jangka Jangka
Pendek Menengah Panjang
1 Inflasi + - +
2 Jub + - -
3 Nilai Tukar - + +
4 Pertumbuhan + + +
Ekonomi
5 Suku Bunga + - +

Sumber : Tabel 4 :52

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa peningkatan suku bunga didrespon
positif jangka pendek, direspon negatif jangka menengah dan direspon positif
kembali jangka panjang dan inflasi juga demikian, kemudian pertumbuhan ekonomi
direspon positif jangka pendek, menengah dan jangka panjang. jub direspon positif
jangka pendek, dan direspon negatif jangka menengah dan jangka panjang dan nilai
tukar direspon negatif jangka pendek, direspon positif jangka menengah, dangka
panjang.
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4. Forecast Error Variance Decomposition(FEVD)

Variance Decomposition bertujuan untuk mengetahui presentasi kontribusi
masing-masing variabel terhadap suatu variabel baik dalam jangka pendek, menengah
dan panjang, sehingga dapat dijadikan rekomendasi untuk pengambilan kebijakan
untuk pengendalian variabel tersebut. Dengan menggunakan metode variance

decomposition dalam Eviews diperoleh hasil sebagai berikut.

a.Variance Decomposition of inflasi

Tabel 4:54 Varian Decomposition inflasi

3.780885 86.24985 0.387228 12.15937 1.136747 0.066800
3.954617 82.98030 0.848798 14.94051 1.047645 0.182751
4.094903 77.41056 1.139455 20.28948 0.977888 0.182620
4167712 74.84418 2.309062 21.10982 1.504126 0.232818
4224214  72.85540 2.808589 22.45659 1.650385 0.229040
4240323 7243272 2971297 22.72282 1.637968 0.235191
4249686 72.23197 2.967532 22.93097 1.631216 0.238317
4279801 71.29351 3.318030 23.52240 1.631080 0.234981

O©Ooo~No ok wN

4300337 70.76564 3.427426 23.82482 1.726649 0.255462
4303867 70.75709 3.436177 23.78651 1.754124 0.266102
4318490 70.31999 3.530242 24.13885 1.746615 0.264304
4319979 70.30871 3.540774 24.13954 1.746830 0.264147
4323261 70.21319 3.535437 24.21937 1.761989 0.270015
4326017 70.14555 3.573333 24.20629 1.798222 0.276604
4331419 69.97644 3.618206 24.31763 1.810430 0.277289
4331647 69.97300 3.619693 24.31674 1.812597 0.277976
4332058 69.95979 3.619950 24.32477 1.815858 0.279632
4333577 69.91538 3.645918 24.33180 1.825937 0.280966

NRPRRPRRRER R
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Tabel 4:55 Rekomendasi Kebijakan Untuk Inflasi

Variabel Inflasi itu | Terbesar 1 Terbesar 2
sendiri

Jangka Pendek(Periode | 100% IF -

1) 100%

Jangka 71.04% IF NT

Menengah(Periode 10) 71.04% 23,60%

Jangka 69.86% IF NT

Panjang(Periode 21) 69.86% 24.35%

Sumber : Tabel 4: 54

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4.54 diatas
diperoleh hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error
variance sebesar 100.0 % yang dijelaskan oleh inflasi itu sendiri. Sedangkan variabel
lainnya jumlah uang beredar, nilai tukar , pertumbuhan ekonomi dan suku bunga
tidak merespon sama sekali tidak mempengaruhi inflasi dalam jangka pendek.

Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar
71.04% yang dijelaskan oleh inflasi itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
mempengaruhi inflasi sebagai variabel kebijakan selain inflasi itu sendiri adalah nilai
tukar sebesar 23.60%, kemudian jumlah uang sebesar 3,43%, dan pertumbuhan
ekonomi 1,67% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi inflasi adalah suku
bunga 0.23%.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance inflasi sebesar
69.86% yang dijelaskan oleh inflasi itu sendiri. Variable lain yang paling besar
mempengaruhi inflasi sebagai variabel kebijakan selain inflasi itu sendiri adalah
nilai tukar 24,35 %, kemudian jumlah uang beredar sebesar 3.66%, dan pertumbuhan
ekonomi sebesar 1.83% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi inflasi adalah
suku bunga sebesar 0.28%.

Berdasarkan tabel 4:55 diketahui untuk jangka pendek meningkatkan Inflasi

hanya dilakukan oleh Inflasi itu sendiri, kemudian dalam jangka menengah dan
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jangka panjang selain dilakukan melalui inflasi itu sendiri juga dipengaruhi oleh nilai

tukar. Hal tersebut pemerintah harus menurunkan inflasi.

b.Variance Decomposition of jumlah uang beredar

Tabel 4:56 Varian Decomposition jumlah uang beredar

2 0.046243 12.22613 68.62285 14.39647 4.600612 0.153937
3 0.081964 12.23484 51.18663 11.06024 23.20358 2.314714
4 0.093896 9.322893 45.20803 8.429322 3257779 4.461969
5 0.102151 10.74359 41.19974 11.40854 31.71350 4.934620
6 0.111600 10.54298 38.57503 19.55218 27.09949 4.230323
7 0.115474  10.06571 39.27337 20.57075 26.03804 4.052129
8 0.119462 9.752382 39.52398 19.22047 27.21342 4.289747
9 0.125147 8.996987 39.30597 18.53757 28.58123 4.578247
10 0.130836  8.597859 38.36832 20.54013 27.98116 4.512529
11 0.133024 8.387180 38.16722 21.34107 27.61564 4.488895
12 0.134276 8.236405 38.41545 21.24495 27.58807 4.515128
13 0.136664 7.954620 38.74362 21.15752 27.62458 4.519654
14 0.139457 7.640493 38.77696 21.28900 27.76046 4.533082
15 0.141163 7.472135 38.68599 21.30214 27.94964 4.590092
16 0.142374 7.416712 38.64128 21.38177 27.94400 4.616242
17 0.143708 7.318915 38.67176 21.63487 27.77885 4.595601
18 0.144928 7.196177 38.76076 21.72667 27.72985 4.586545
19 0.145931 7.097692 38.80720 21.63057 27.85069 4.613849
20 0.146905 7.022702 38.79921 21.60864 27.93110 4.638356
21 0.147849 6.963635 38.76527 21.75500 27.88016 4.635937
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Tabel 4:57 Rekomendasi Kebijakan Untuk jub

Variable Jub Terbesar 1 Terbesar 2
itu sendiri

Jangka Pendek(Periode | 59.03% Jub IF

1) 59.03% 40.96%
Jangka 38.36% Jub PE
Menengah(Periode 10) 38.36% 27.98%
Jangka 38.76% Jub PE
Panjang(Periode 21) 38.76% 27.88%

Sumber : Tabel 4:56

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4 :56 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 59.03 % yang dijelaskan oleh jub itu sendiri juga direspon inflasi sebesar
40.96% Sedangkan variabel lainnya , nilai tukar , pertumbuhan ekonomi dan suku

bunga tidak merespon sama sekali tidak mempengaruhi jub dalam jangka pendek.

Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar
38.36% yang dijelaskan oleh jub itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
mempengaruhi jub sebagai variabel kebijakan selain jub itu sendiri adalah nilai
pertumbuhan ekonomi 27.98%, kemudian nilai tukar 20.54%, dan inflasi 8.59%
sedangkan yang paling kecil mempengaruhi adalah suku bunga 4.51%.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance jub sebesar
38.76% vyang dijelaskan oleh jub itu sendiri. Variable lain yang paling besar
mempengaruhi jub  sebagai variabel kebijakan selain  jub itu sendiri adalah
pertumbuhan ekonomi 27.88 %, kemudian nilai tukar sebesar 21.75%, dan inflasi
6.96% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi jub adalah suku bunga sebesar
4.63%.

Berdasarkan tabel 4:57 diketahui untuk jangka pendek meningkatkan Jub
dilakukan oleh jub itu sendiri dan inflasi, kemudian dalam jangka menengah dan
jangka panjang selain dilakukan melalui jub itu sendiri juga dipengaruhi oleh
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pertumbuhan ekonomi. Hal tersebut pemerintah harus lebih mempertimbangkan

kembali.

c.Variance Decomposition of nilai tukar

Tabel 4:58 Varian Decomposition nilai tukar

2 1.091978 18.81506 11.56917 64.13446 5.166453 0.314862
3 1.151771 20.90273 10.94404 63.03550 4.729380 0.388355
4 1.165705 22.21410 10.82861 61.62804 4.928454 0.400799
5 1.192813 21.29523 10.37400 63.23961 4.707379 0.383785
6 1.202737 21.01374 10.90133 62.53193 5.110926 0.442077
7 1.219544 20.44248 11.23582 62.53702 5.332120 0.452557
8 1.220314 20.44262 11.26575 62.49595 5.333757 0.461920
9 1.222085 20.45355 11.25639 62.50284 5.324516 0.462713
10 1.226560 20.35934 11.41376 62.47531 5.292240 0.459354
11 1.229873 20.32157 11.53586 62.35352 5.329475 0.459584
12 1.231631 20.30683 11.50380 62.30550 5.403249 0.480618
13 1.232460 20.34567 1149798 62.22199 5.439533 0.494829
14 1.235538 20.30018 11.52187 62.26841 5.416951 0.492586
15 1.236088 20.29621 11.53529 62.26347 5.412879 0.492148
16 1.236702 20.29291 11.52679 62.25971 5.424271 0.496312
17 1.237334 20.28004 11.55215 62.19957 5.463983 0.504256
18 1.238691 20.24420 11.57956 62.19276 5.477343 0.506142
19 1.238852 20.23929 11.58281 62.19090 5.480025 0.506973
20 1.238914 20.23728 11.58351 62.18861 5.482348 0.508249
21 1.239222 20.22939 11.60136 62.16961 5.490027 0.509614
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Tabel 4 :59 Rekomendasi Kebijakan Untuk nilai tukar

Variabel Nilai tukar Terbesar 1 Terbesar 2
itu sendiri

Jangka Pendek(Periode | 73.01% NT IF

1) 73.01% 21.30%
Jangka 62.47% NT IF
Menengah(Periode 10) 62.47% 20.35%
Jangka 62.16% NT IF
Panjang(Periode 21) 62.16% 20.22%

Sumber : Tabel 4 :58

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4: 58 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 73.01 % yang dijelaskan oleh nilai tukar itu sendiri juga direspon inflasi
sebesar 21.30% dan jumlah uang beredar 5.68% Sedangkan variabel lainnya ,
pertumbuhan ekonomi dan suku bunga tidak merespon sama sekali tidak
mempengaruhi jub dalam jangka pendek.

Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar
62.47 % yang dijelaskan oleh nilai tukar itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
mempengaruhi nilai tukar sebagai variabel kebijakan selain nilai tukar itu sendiri
adalah nilai inflasi 20.35%, kemudian jub 11.41%, dan pertumbuhan ekonomi
5.29% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi adalah suku bunga 0.45 %.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance nilai tukar
sebesar 62.16% yang dijelaskan oleh nilai tukar itu sendiri. VVariable lain yang paling
besar mempengaruhi nilai tukar sebagai variabel kebijakan selain nilai tukar itu
sendiri adalah inflasi 20.22%, jub sebesar 11.60%, dan pertumbuhan ekonomi
5.49% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi nilai tukar adalah suku bunga
sebesar 0.50%.

Berdasarkan tabel 4 :59 diketahui untuk jangka pendek meningkatkan nilai

tukar dilakukan oleh nilai tukar itu sendiri dan inflasi, kemudian dalam jangka
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menengah dan jangka panjang selain dilakukan melalui jub itu sendiri juga
dipengaruhi oleh inflasi. Hal tersebut pemerintah harus lebih mempertimbangkan

kembali.

d.Variance Decomposition of pertumbuhan ekonomi
Tabel 4: 60 Varian Decomposition pertumbuhan ekonomi

0.080007 26.99006 8.946015 47.10991 16.92570 0.028309
0.094479 2254151 8.309628 47.25765 19.98012 1.911088
0.097787 21.06837 7.867406 44.33763 23.79173 2.934865

0.109253 24.15718 10.06855 38.63336 24.14882 2.992082
0.110826 24.97972 9.843597 37.57519 2437231 3.229192

2
3
4
5 0.103673 24.92328 10.91398 39.44620 22.10419 2.612343
6
7
8 0.114611 25.58266 9.204457 38.86686 23.27203 3.073989

9 0.115643 25.21790 9.041583 38.66693 23.84950 3.224091
10 0.117187 2559203 8.808107 39.23295 23.22718 3.139733
11 0.118077 25.23838 8.923946 38.92324 23.69794 3.216494
12 0.119080 25.01950 8.989200 39.06899 23.70105 3.221268
13 0.119342 2499137 8.966718 39.21401 23.62010 3.207797
14 0.119534 2491183 9.010543 39.15526 23.71090 3.211464
15 0.119571 24.90544 9.047620 39.14010 23.69663 3.210215
16 0.119806 24.84195 9.182958 39.03480 23.73301 3.207270
17 0.119894 24.80994 9.183677 38.97830 23.80652 3.221558
18 0.119925 24.83681 9.184096 38.95801 23.79733 3.223761
19 0.119993 24.84712 9.175614 38.97346 23.78247 3.221335
20 0.120027 24.83941 9.188823 38.98021 23.77083 3.220725
21 0.120071 24.85083 9.192002 38.96643 23.77024 3.220485
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Tabel 4 : 61 Rekomendasi Kebijakan Untuk pertumbuhan ekonomi

Variabel Pertumbuhan | Terbesar 1 Terbesar 2
ekonomi
itu sendiri
Jangka Pendek(Periode | 23.67% NT PE
1) 62.50% 23.67%
Jangka 23.22% NT PE
Menengah(Periode 10) 39.23% 23.22%
Jangka 23.77% NT PE
Panjang(Periode 21) 38.96% 23.77%

Sumber : Tabel 4 :60

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4: 60 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 23.67% vyang dijelaskan oleh pertumbuhan ekonomi itu sendiri juga
direspon nilai tukar sebesar 62.50%, jumlah uang beredar 8.19% dan inflasi 5.62
%Sedangkan variabel suku bunga tidak merespon sama sekali tidak mempengaruhi
jub dalam jangka pendek.

Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar
23.22 % yang dijelaskan oleh pertumbuhan ekonomi itu sendiri. Variabel lain yang
paling besar mempengaruhi pertumbuhan ekonomi sebagai variabel kebijakan selain
pertumbuhan itu sendiri adalah nilai nilai tukar 39.23%, kemudian inflasi 24.85%,
dan jub 9.19% sedangkan yang paling kecil mempengaruhi adalah suku bunga

3.22%.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance pertumbuhan
ekonomi sebesar 23.77% yang dijelaskan oleh pertumbuhan ekonomi itu sendiri.
Variable lain yang paling besar mempengaruhi nilai tukar sebagai variabel kebijakan
selain pertumbuhan ekonomi itu sendiri adalah nilai tukar 38.96%, jub sebesar
11.60%, dan  pertumbuhan ekonomi 5.49% sedangkan yang paling Kkecil

mempengaruhi nilai tukar adalah suku bunga sebesar 0.50%.
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Berdasarkan tabel 4 :61 diketahui untuk jangka pendek meningkatkan
pertumbuhan ekonomi dilakukan oleh pertumbuhan ekonomi itu sendiri dan nilai
tukar, kemudian dalam jangka menengah dan jangka panjang tetap dilakukan
pertumbuhan ekonomi itu sendiri dan nilai tukar . Hal tersebut pemerintah harus lebih

mempertimbangkan kembali.

e.Variance Decomposition of suku bunga

Tabel 4:62Varian Decomposition suku bunga

1 1412034 86.35874 1.462731 1.494850 6.402702 4.280976
2 1.693141 64.09642 1.019363 27.33829 4.453588 3.092339
3 1.800737 57.82673 2.575352 32.57042 4.063100 2.964406
4 1.927945 50.91307 3.840480 38.19180 4.411464 2.643184
5 1.945653 50.01091 4.078217 38.40104 4.793041 2.716792
6 2.032867 46.01599 6.424989 39.30407 5.694684 2.560262
7 2.043026 45.66138 6.393135 39.53206 5.842655 2.570775
8 2.058830 44.98439 6.664376 40.03588 5.775707 2.539648
9 2.064377 45.06898 6.715265 39.93239 5.756941 2.526428
10 2.084836 44.20464 7.224167 40.40206 5.691753 2.477380
11 2.091036 44.24845 7.223519 40.20905 5.831601 2.487379
12 2.096303 44.03683 7.188525 40.30293 5.946117 2.525599
13 2.104587 43.95378 7.229153 40.38231 5.923494 2.511259
14 2.111181 43.68112 7.277921 40.65685 5.886970 2.497136
15 2.112729 43.70110 7.268876 40.65356 5.881868 2.494601
16 2.114525 43.62698 7.276807 40.65343 5.937014 2.505766
17 2.118897 43.47982 7.363092 40.66316 5.988520 2.505411
18 2.120957 43.39616 7.383633 40.72564 5.992125 2.502439
19 2.121070 43.39288 7.382855 40.72824 5.992606 2.503424
20 2.121355 43.38439 7.395263 40.71731 5.998264 2.504778
21 2.123012 43.31764 7.444769 40.72231 6.012150 2.503123

137



Tabel 4: 63 Rekomendasi Kebijakan Untuk suku bunga

Variabel Suku bunga | Terbesar 1 Terbesar 2
itu sendiri

Jangka Pendek(Periode | 4.28% IF PE

1) 86.35% 6.40%

Jangka 2.47% IF NT

Menengah(Periode 10) 44.20% 40.40%

Jangka 2.50% IF NT

Panjang(Periode 21) 43.31% 40.72%

Sumber : Tabel 4:62

Berdasarkan hasil penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 4 :62 diperoleh
hasil bahwa Ekspor dalam jangka pendek (periode 1), perkiraan error variance
sebesar 4.28% yang dijelaskan oleh suku bunga itu sendiri juga direspon inflasi
sebesar 86.35%, pertumbuhan ekonomi 6.40%, nilai tukar 1.49%, dan jumlah uang
beredar 1.46% merupakan variabel paling kecil untuk mempengaruhi suku bunga
dalam jangka pendek.

Dalam jangka menengah (periode 10) perkiraan error variance sebesar 2.47%
yang dijelaskan oleh suku bunga itu sendiri. Variabel lain yang paling besar
mempengaruhi suku bunga sebagai variabel kebijakan adalah nilai inflasi 44.20%,
kemudian nilai tukar 40.40%, dan jub 7.22% sedangkan yang paling kecil

mempengaruhi adalah suku bunga 5.69%.

Dalam jangka panjang (periode 21) perkiraan error variance suku bunga
sebesar 2.50% yang dijelaskan oleh suku bunga itu sendiri. Variable lain yang
paling besar mempengaruhi suku bunga sebagai variabel kebijakan adalah inflasi
43.31%, nilai tukar sebesar 40.72 %, dan jub 7.44% sedangkan yang paling kecil
mempengaruhi suku bunga adalah pertumbuhan ekonomi sebesar 2.50 %.

Berdasarkan tabel 4:63 diketahui ketika suku bunga meningkat, maka sangat

berpengaruh kepda variabel inflasi , pertumbuhan ekonomi, nilai tukar baik jangka
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pendek, menengah dan jangka panjang, pemerintah perlu menurunkan suku bunga

supaya inflasi dan nilai tukar menurun, hingga meningkatkan pertumbuhan ekonomi.
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

A.Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat

diambil kesimpulan sebagai berikut :

1. Hasil analisis Vector Autoregression

a.Analisis VAR terhadap Inflasi
Kontribusi yang paling besar terhadap Inflasi adalah pertumbuhan ekonomi
dan kurs, jika inflasi naik maka pertumbuhan ekonomi akan turun dan
sebaliknya jika inflasi turun maka pertumbuhan ekonomi akan naik. Inflasi
merupakan salah satu faktor kenapa kurs berubah-ubah kaitan antara inflasi
dan kurs juga tampak bila nilai rupiah melemah, inflasi akan cenderung naik
karena beberapa produsen dalam negeri mengandalkan bahan baku dan luar
negeri untuk produksi.

b. Analisis VAR terhadap JUB
Kontribusi yang paling besar terhadap JUB adalah Inflasi. Jika uang beredar
lebih banyak dari yang diperlukan sehingga menyebabkan harga-harga barang
secara umum mengalami kenaikan yang berlangsung dalam jangka panjang,
hal tersebut terjadinya inflasi.

c. Analisis VAR terhadap nilai Tukar
Kontribusi yang paling besar terhadap Kurs adalah pertumbuhan ekonomi.
Penurunan berdampak terhadap penurunan output , dalam perekonomian
terbuka, inflasi ( impor) dan nilai tukar tidak stabil cenderung dipengaruhi
oleh kinerja ekspor negatif.

d. Analisis VAR terhadap Suku Bunga
kontribusi yang paling besar terhadap suku bunga adalah pertumbuhan
ekonomi. Naiknya suku bunga berpengaruh terhadap produk perumahan.

Turunnya daya beli terhadap jumlah unit perumahan baru dapat memperlambat
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pertumbuhan ekonomidan mendorong ke arah resesi. Sebaliknya peningkatan
jumlah unit perumahan baru mengindisikasikan pertumbuhan ekonomi.

e. Analisis VAR terhadap Pertumbuhan Ekonomi
kontribusi terbesar terhadap pertumbuhan ekonomi adalah inflasi. Inflasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di
indonesia, jika inflasi naik maka pertumbuhan ekonomi akan turun dan

sebaliknya jika inflasi turun maka pertumbuhan ekonomi akan naik.

2. Hasil Analisis Impulse Response Function

Menunjukkan adanya respon variabel lain terhadap perubahan satu variabel
dalam jangka pendek, menengah dan panjang, dan diketahui bahwa stabilitas
respon dari seluruh variabel terbentuk pada periode 21 atau angka menengah
dan jangka panjang. Respon variabel lain terhadap perubahan satu variabel
menunjukkan variasi yag berbeda baik dari respon positiof ke negatif atau
sebaliknya da nada variabel yang responnya tetap positif ke negatif pada
jangka pendek sampai jangka panjang.

3. Hasil analisis variance Decompotision
Menunjukkan adanya respon variabel yang memiliki kontribusi terbesar
terhadap variabel itu sendiri baik dalam jangka pendek, menengah dan jangka
panjang seperti inflasi, jub, suku bunga, pertumbuhan ekonomi, dan nilai tukar.
Sedangkan variabel lain yang memiliki pengaruh terhadap variabel itu sendiri
baik dalam jangka pendek, menengah dan jangka panjang adalah jub
dipengaruhi terbesar inflasi.
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B. Saran

1. Pada masa periode penelitian kebijakan moneter kurang efektif dalam
meningkatkan perekonomian Indonesia. Oleh karena itu pemerintah perlu
lebih efektif dan efisien dalam mengatur pengeluaran dan pemasukan uang
dalam negara, menggunakan dana pada sektor-sektor yang menyentuh
kepentingan masyarakat seperti perbaikan infrastruktur jalan, jembatan, irigasi
dan lain-lain.

2. Penetapan jumlah uang beredar harus menyesuaikan pada tingkat pertumbuh
ekonomi artinya jumlah wuang beredar tidak efektif meningkatkan
pertumbuhan ekonomi, tetapi pertumbuhan ekonomi efektif menurunkan
tingkat suku bunga deposito dan penurunan tingkat suku bunga tersebut akibat
peningkatan jumlah uang beredar.
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