UNIVERSITAS SRIWIJAYA
FAKULTAS EiZONOMY
INDERALAYA

SKRIPSI
PENGA RUH KEBIJAKAN OPERASI PASAR ERBUM?A’\'R

INDONESIA

Diajukan Oleh :

YOVI NOVERIZA
01003120029

f Untuk Memenuhi Sebagian Dari Syarat-Syarat
Guna Mencapai Gelar
Sarjana Ekonomi

o~ w‘ LRy 2005




3;’{2. 4/0/7

/\2 -
C o izé UNIVERSITAS SRIWIJAYA
I '~ FAKULTAS EKONOMI
INDERALAYA
SKRIPSI

PENGARUH KEBIJAKAN OPERASI PASAR TERBUKA BANK
INDONESIA DALAM MENGENDALIKAN LAJU INFLASI DI

INDONESIA
R~ /R 7y
" lyec
g
Diajukan Oleh :
YOVI NOVERIZA
01003120029

Untuk Memenuhi Sebagian Dari Syarat-Syarat
Guna Mencapai Gelar
Sarjana Ekonomi

2005



UNIVERSITAS SRIWLJAYA
FAKULTAS EKONOMI
INDERALAYA

'LEMBAR PERSETUJUAN SKRIPSI

NAMA : YOVI NOVERIZA

NIM : 01003120029

.JU.RUSAN : EKONOMI PEMBANGUNAN
MATA KULIAH : EKONOMI MONETER

JUDUL SKRIPSI : PENGARUH KEBIJAKAN OPERASI PASAR TERBUKA
BANK INDONESIA DALAM MENGENDALIKAN LAJU
INFLASI DI INDONESIA

PANITIA PEMBIMBING SKRIPSI

Tanggal, Februari 2005 Ketua, i

7
Dr. Didik Suseteyo
NIP. 131 613 869

N

Drs. Harunnurasyid, M.Com
“NIP. 131 844 026

Tanggal, Februari 2005 Anggota,




UNIVERSITAS SRIWIJAYA
FAKULTAS EKONOMI

SKRIPSI

Dipersiapkan dan disusun oleh
YOVI NOVERIZA
NIM. 01003120029

Telah dipertahankan di Depan Panitia Ujian Komprehensif
Pada Tanggal 08 Februari 2005
Dan Dinyatakan Telah Memenuhi Syarat Untuk Diterima

Panitia Ujian Komprehensif
Inderalaya, 08 Februari 2005

Ketua Anggota Anggota

-

Dr. Didik Susetyo,M.si  Drs. Harunnurasyid, M.Com  Drs. Zulkarnain Ishak, MA
NIP.131 673 869 NIP. 131 844 026 NIP. 130 704 345

Mengetahui,
Ketua Jurusan Ekonomi Pem

Drs Si

NIP. 131 993 9.79

iii


Library Unsri
Cross-Out


MOTTO :
> “Besar ¥ depan orang kecil. kecil ¥ depan orang besar. nyatalah

kau orang kecil: Besar ¥ muka orang besar. kecil ¥ muka orang

kecil. sungguhlah kau orang besar’.
(Kutipan D. Djumala)

> “Teruslah berjuang dalam kehidupan ini dengan tidak lupa salalu
tetap usaha dan doa .
(Yovi. N ’05)

“Ku curahkan segala baktiky pada 16u, Ayah, kakak dan
abangku untuk tiap titik Reringat dan pelufimu yang
mengRristal, namun bukan yang terakfir, melainkan awal”

v



KATA PENGANTAR

Merupakan kewajiban bagi penulis untuk memanjatkan Puji dan Syukur ke Hadirat
Allah SWT atas Rahmat dan KaruniaNya. Setelah melalui masa-masa persiapan yang
banvak menelan pengorbanan waktu. tenaga dan pikiran, akhirnya selesailah skripsi ini.

Skripsi ini berjudul “Pengaruh Kebijakan Operasi Pasar Terbuka Bank Indonesia
dalam Mengendalikan Laju Inflasi di Indonesia”. Niat penulis untuk memilih topik ini
karena penulis sangat ingin mengetahui dan mengamati kebijakan-kebijakan yang diambil
oleh Otoritas Moneter dalam hal ini adalah Bank Indonesia vang sangat mempengaruhi
roda perekonomian nasional. Apalagi ketika terjadinya krisis ekonomi nasional yang
memaksa benyak terjadinva transformasi yang sangat mendasar baik itu pemerintah
maupun Bank Indonesia itu sendiri.

Dalam penulisan skripsi ini, tentunya penulis banyvak menerima bimbingan.
pengarahan, saran dan bantuan dari banvak pihak. Hal ini tidak lain disebabkan karena
adanva keterbatasan penulis dalam hal kemampuan dan pengetahuan. Karenanya dalam
kesempatan ini, penulis berkenan untuk mengucapkan terima kasih kepada :

1. Allah SWT, pencipta semesta yang maha memiliki segalanya.

2. Nabi Muhammad SAW yang merupakan teladan bagi umat manusia di dunia yang
fana ini.

3.. Ibu Dra. Badia Perizade, MBA, selaku 'Dekan Fakultas Ekonomi. Universitas
Sriwijéya. ‘ |

4,

Bapak Dr. Didik Susetyo, selaku ketua skripsi
Bapak Drs. Harunnurasyid. M.Com, selaku anggota
Bapak Drs. Zulkarnain Ishak, MA, selaku penguji tamu

Yang telah banyak memberikan petunjuk dan bimbingan selama proses penulisan

skripsi ini.



5. Kepada Bapak Indra Kuspriadi, SE, di bank Indonesia Palembang yang telah
membantu penulis dalam mengumpulkan data dan sekaligus memberikan
pengarahan dalam pengolahan data kuantitatif.

6. Kak Ariodillah, SE yang telah sedia dan sabar menjadi arena perdebatan dan
konsultasi skrispsi ini.

7. Kepada Aan, Manto dan Irvan yang telah membantu penulis secara langsung dalam
memproses data dengan regresinya, danmembantu segalanya bagi penulis. Mungkin
ungkapan terima kasih terlalu sederhana bagi kalian.

8. Kepada Teman-teman kosku (Budiarto, Bram, Arrie, Andi), Hendra, Eko yang telah
memberikan keceriaan maupun menghadapi candrdimuka dalam mengarungi
kehidupan sehari-hari. Yakinlah, persahabatan sejati tidak akan pernah mati dan
hanya hati yang selalu mendekatkan kita walaupun nantinya kita akan berjuang
sendiri-sendiri.

9. Rekan-rekan Bright Produétion (Sigit, Fia n Igbal) mari tuntaskan pekerjaan kita.

Otre.

' ld. Sahabatku dan kawan-kawan secita-sita, sealmamater terutama pengurus BEM FE
2003-2004 yang selalu memberikan dorongan semangat dan sugesti yang sangat
bermanfaat bagi penulis. Yuk Ros (Keuangan), Yuk Aslawati (kemahasiswaan)
yang telah sabar “meladeni” penulis semasa di BEM.

Kepada semua pihak yang telah turut membantu penulis dalam masa penulisan

‘ dkripsi ini, baik‘langsung maupun tidak, kiranya tidak ada kata lain yang layak di ucapkan

selain ucapan terirﬁa_ kasih setulus-tulusnya. Mudah-mudahan ungkapa;l rasa terima kasih

ini akan tetap terpatri di hati selama degap jantung memacu darah. Dan Dialah Yang Maha
Tahu lagi Maha Bijaksana untuk memberikan imbalan akan kebaikan yang diberikan.

Ucapan terima kasih khusus dan penuh hormat kepada seluruh keuargaku. Ibu,

dengan tetesan air maté dan kesabaran yang tulus untuk ananda. Ayah, dengan pengorbanan

keringat yang terasa sangat sakit di tubuh yang telah memberikan dorongan moral dan

material untuk ananda. Kakak dan abang yang selalu menjadi persinggahan terakhir adinda

dalam mencurahkan keluh dan kesah. Atas semuanya sehingga terwujudnya skripsi ini.

vi



Dengan penuh kesadaran akan kekurangan-kekurangan dalam skripsi ini, penulis
berkenan menerima sumbangan pemikiran dari semua pihak untuk menuju pada
kesempurnaan skripsi ini. Sekalipun dengan segenap perangkat kekurangannya, mudah-

mudahan karya ini dapat memberikan “setitik pemikiran” pada luasnya “samudra ilmu

pengetahuan™,

Palembang, Februari 2005

Penulis

Vil



DAFTAR ISI

Halaman

ST 1) T ——————————————E T

Halarman Persetujuan SKIAPST s wee v ces sne oo s oo s 455 sen swivemmn sumeiss s saf S w6 23

Keafa PENGATIAE sxo gov suw we sus sion e o sk FERRIIER = ovi v ovomnnii's 6 G55 HWE § BpTmworssmn o o o

B2 1: 10 || PR ————————— e R S SR
DIAFAT TABCD 1 ¢ s s s wom e s e o vosines FATHIHEHS #4358 0 & swnmercte e 3 053§ HANRABAN ¥ o o=
TR ET CRTTIT e oo s & 8 § 555 M8 $105 3500 Smsnoasiomss sbs” ki« BRI STFS FBR “P00 o wmpomrnt

DARAT LAMPITAN 1ev cuv vve won s commmasimmnnns sts 535 5505 g5smains s was won wasannmsnes sy 450 452 155

V00 1) TR ——————————— P T e

BABI. PENDAHULUAN

L 1. Latar BElakane ... s e« o s s v » semsms s ons swe soemspmmas s sus s S5 0500E
1.2, Peruiriusan MAaSaIAN. ... s soi o wmaims o sioe wus s spsimisib § i85 558 548 § AEAE 5 798 sxvwwsonenss
1.3, Tujuan Penelilian........... s sessnssmumsrmmssmsssesaiossssusssasmerosmivisvssmsnmsnsssss
[.4. Manfaat Peneliti@n. .. ... .ccoveiee v oecrevneetons vorsenven cnnnen cbe s san sasmsensmnenans
L5, St PUSTaIia .. oconm i o cois i i 5 moiaisiaiid S5 M5 555 8806055 5 505 995 6005 1 5 HRENET L0 s swmmmusngsan
150 DATERCN PEONE o i v i siiostion e 555 oo et 1 e i e & s binmis Bl

- 152 Penelitian Terdahulu ..............0ooc
LG HIPOESIS . oo e oo e e e e e e
L. Metotologl BENEIITA ... s « mursiin o s imsceints i s i s Gimanibionin's/ s sihimniabiins
L7.1. Ruang Linglup PENeICIAN . om0« v s sswsnsne o o von 5 5 sonessnmssvsmne
1.7.2 Metode Pengumpulandata. ..................coii i
L73 Tkl IRALIBER .. o chmniisis ot s st i o258 B Fois aknliessh, EHSVTRO

[.7.4 Batasan Variabel ..........................

Viil

1
il
i
v
-

Vil

JJ‘W&?‘.‘SWAS SRIVItJAYA

-

LET. FERMISTAN AAM

m.}if_m: 050516

———

TAABRAL 9 4 MaR 2005




BAB IL. PAKET DEREGULASI KEUANGAN DAN PERKEMBANGAN  INFLASI

11.1. Paket Deregulasi Keuangan di Indonesia... ......... ..o
[1.2. Perkembangan Inflasi di Indonesia... ............cooooeiiii
11.3.Perkembangan Jumlah Uang Beredar M1 ...
11.4. Perkembangan Tingkat Suku Bunga SBI ...............oci
11.5. Perkembangan Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia .......................

BAB III. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
I11.1. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Inflasi .........................
I11.2. Analisis Kualitatif Pengaruh Kebijakan Operasi Pasar Terbuka

Bank Indonesia dalam Mengendalikan Inflasi ...................co oo

I11.3. Analisis Hasil Prhitungan Regresi Pengaruh

Kebijakan Operasi Pasar Terbuka Bank Indonesia

terhadap Laju Inflasi Periode 1988-2003 .....................ocoii i,

[11.4. Analisis Perhitungan Regresi Pengaruh
Kebijakan Operasi Pasar Terbuka Bank Indonesia

terhadap Laju Inflasi periode 1988-1997 ... ... ...cooiii i,

IIL5. Analisis Perhitungan Regresi Pengaruh
Kebijakan Operasi Pasar Terbuka Bank Indonesia
terhgdap Laju Inflasi periode 1998-2003 ... ...

II1.6. Analisis Perhitungan Regresi ‘Pengaruh
Kebijakan Operasi Pasar Terbuka Bank Indonesia

terhadap Laju Inflasi periode 1998-2003 ................cocooii i,

[IL.7. Prospek Kebijakan Operasi Pasar Terbuka Bank Indonesia
dalam Mengendalikan Laju Inflasi .............................

X

30

h 4 Q)
—_— o O

th
d

N
(8]

66

66

. 70

71



BAB IV. KESIMPULAN

V1. Kesimpulan ...somess s s somuammsans s o sompenmsveoms s v s
IV.2. SATAN ..ot et e e e e e e e e e e e e e e e e

Daftar pustaka

Lampiran

75

76



Daftar Tabel

Halaman

Tabel L.1. Skema Pengendalian Moneter ............ccooveieiieiiicieceeeeeee 20
Tabel II.1.  Perkembangan M1 dalam Arti Sempit

Periode 1988-2003 (Miliar Rupiah)..........ccooeevieoiiiiieiieeeieece 47
Tabel I1.2.  Perkembangan Suku Bunga SBI

Periode 1988-2003 .........ooviiiieeeeee e 52
Tabel II.3.  Perekmabnagn Pertumbuhan Ekonomi Indonesia

Periode 1988-2003 .........c.oooiioiiiieieteeeeeeeeeeeee e, 55
Tabel III.1.  Tabulasi Silang antara Suku Bunga SBI dan Inflasi

Periode 1988-2003 ..........c.oovimiiiireeeeeeeeeeeeeee e 63

X1



Gambar. L.1.
Gambar I.2.
Gambar L.3.
Gambar 1.4.
Gambar LS.
Gambar L.6.
Gambar 1.7.
Gambar L.8.
Gambar IIL.1.
Gambar II.2.

Gambar I1.3.

Gambar I1.4.

Gambar IIIL1.
Gambar II1.2.
Gambar II1.3.
Gambar 1114,

Gambar IILS.

Daftar Gambar

Halaman
Perkembangan data Ekonomi makro Indonesia.............c.ccoooene. 4
Kurva Inflasi pandangan Moneterist.............cooooneeiiiiininnn, 11
Kurva Kebijakan Fiskal ..........ccocecvvnimiinnninnnnnniiinininiiinens 13
Kurva Supply SHOCK ........ccosemseesnnessnssssmsssssssssssaissssmssmssmmsssrisssss 15
Kurva Inflationary /Gap cuasmmmmnsmsmsmmrss s 16
Kurva Demand Pull Inflation ...........ccccooeiniiiiiiiiiiiiiie 17
Kurva Cost Push Inflation ...:ssssssswsssmmsmasssemsmomsmranesems 18
Skema Alur Kebijakan Moneter ............ccocooiiiiiiiiiiiniciiiicenen. 24
Perkembangan Inflasi Indonesia Periode 1988-2005 .................... 37
Perkembangan M1 Nominal dalam Arti Sempit
Periode 1983-2004 ..o 49
Pertumbuhan M1 Nominal dalam Arti Sempit
Penigde TIR0-2000 commmmmeremummen o 50
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia periode 1988-2003 ................... 56
Tingkat Suku Bunga SBI dan Laju Inflasi
Periode 1988-2003 .........couiiiiiieieieeeeeeee e 64
Kurva Normal Untuk Suku Bunga SBI
Periode 198852008 summrsmmmmmmumosssmimimmmmsmssnssammmmsossmonn 68
Kurva Normal untuk Suku Bunga SBI
Periode 1988-1997 ......o.oveieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 69
Kurva Normal untuk Suku Bunga SBI
Periode 1998-2003 ......coouiiimiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeeee e 71
Kurva Normal untuk Suku Bunga SBI
Periode 1988-1996 ..o 72

Xii



DAFTAR LAMPIRAN

Halaman
Lampiran 1
Perkembangan Nilai Tukar Rupiah per Dolar AS Periode 1990-2003 82
Perkembangan Inflasi Periode 1990-2004 83
Lampiran 2

Hasil Perhitungan Regresi 84

X111



ABSTRAK

Persoalan wtama yang dikaji adalah pengaruh Kebiyjukan Operasi Pasar Terbuk
Bank Indoesia dalam mengendalikan Laju Inflasi di Indoneswa. Operasi Pasar Terbuka
Bank [ndonesia divkur dengan instrumen tingkat bunga Nertifikat Bank  Indoesia.
Pembahasun dilakukan dengan analisis kualitatif dan kuantitant dengan melihat hubungan
dan pengaruh tingkat bunga Sertifikat Bunk [ndonesia terhadup inflasi. Selama periode
pengamatan, laju inflasi hanva empat tahun berada di atas duua digit yaitu 1997, 1998,
2001 dan 2002, selebihnya inflasi hanya berada di bawah satu digit. Temuan menunjukkan
:Pertama, terdapat pengaruhvang negatif antara tingkat bungu Sertifikat Bank Indonesia
terhadap inflasi sebelum periode krisis moneter. Kedua, terdupat pengaruh yang positif
antara antara tingkat bunga Sertufukat Bank Indonesia terhadap inflasi.

Kata kunci : Inflasi, tingkat bunga

. Xiv



BAB I

PENDAHULUAN

I.1. Latar Belakang

Inflasi merupakan persoalan ekonomi yang sangat ditakut di setiap negara.
Menurut Milton Friedman, inflasi merupakan fenomena moneter dengan adanya
kenaikan harga secara terus-menerus. Hampir semua negara baik negara maju
maupun negara berkembang memiiki masalah memelihara kestabilan harga serta
pertumbuhan ekonomi (faried, 1991 : 1). Masalah pemeliharaan kestabilan lebih
bersifat jangka pendek, sedangkan masalah pertumbuhan ekonomi merupakan
rencana jangka panjang.

Menurut teori kuantitas yang dikemukakan oleh Irving Fisher yaitu MV = PT
atau P = MV / T. Dari rumus tersebut berarti terdapat tiga taktor yang dapat
menyebabkan P meningkat yaitu M, V, T. Inflasi terjadi karena meningkatnya jumlah
_Liang beredar (M), kecepatan peredaran uang (V) yang tidak diimbangi oleh
kecepatan penambahan jumlah barang dan jasa yang tersedia dalam masyarakz;t (T)
(Roswita, 2000 : 165). Dalam keadaan inflasi, harga barang naik sedangkan deflasi
harga barang-barang turun namun baik inflasi maupun deflasi tidak semua harga
barang berubah dengan ragam dan arah yang sama. Kenaikan harga dari satu atau dua

Jenis barang tidak dapat kita kategorikan sebagai inflasi, kecuali bila kenaikan harga



tersebut meluas pada sebagian besar dari harga barang-barang lain ( Roswita,
2000:166).

Sejarah awal masa Pemerintahan Orde Baru, diproritaskan kepada persoalan
yang sulit untuk menormalisasi keadaan ekonomi dan moneter yang telah berantakan
pada tahun — tahun sebelumnya. Sederetan Kebijakan yang diambil antara lain
(Ismail, 1991 : 26): pertama, tindakan moneter 1965 yang menetapkan mata uang
rupiah baru menggantikan seribu rupiah uang lama. Kedua, mengusahakan Anggaran
Pendapatan Belanja Negara (APBN) vang seimbang, walaupun dengan bantuan kredit
lunak dari negara donor IGGI sehingga sumber inflasi dari defisit anggaran bisa
segera ditiadakan. Ketiga, menormalisasi kembali struktur perbankan. Keempat,
Menggalakkan tabungan (deposito) vang sekaligus ditujukan untuk mengurangi
inflasi dengan menetapkan tingkat bunga deposito yang menarik. Kel/ima, penyehatan
posisi Neraca Pembayaran dengan mengusahakan moratorium pembayaran utang luar
negeri dan sekaligus mendapat bantuan baru termasuk pangan demi perbaikan
pemenuhan kebutuhan pokok masyarakat. Keenam, normalisasi hubungan dengan
luar negeri termasuk melakukan pembicaraan kompensasi .segala pe?u,sahaan dan
perkebunan untuk menjadi Usaha Milik Negara. Ketujuh, mengeluarkan Undang -
Undang Penanaman Modal Asir;g dan Penanaman Modal dalam Negeri sekaligus
memberi kemudahan dalam hal perizinan.

Secara normatif langkah-langkah pemerintahan Orde Baru di bidang ekonomi
sangat baik, tidak demikian adanya dalam tahap pelaksanaan. Kebijakan-kebijakan

ekonomi selama rezim Orde Baru memang telah menghasilkan suatu proses



perubahan ekonomi yang pesat dan laju pertumbuhan ekonomi yang tinggi, akan
tetapi dengan biaya ekonomi vang tinggi serta fundamental ekonomi’ vang rapuh
(Tambunan , 2003 : 15). Hal ini dapat dilihat dari buruknya kondisi sektor perbankan
dan semakin besarnya ketergantungan Indonesia terhadap modal asing termasuk
pinjaman dan in:1por.

Inilah yang membuat Indonesia terjerumus dalam krisis ekonomi yang diawali
dengan tertekannya nilai tukar rupiah terhadap dolar AS, setelah terjadi hal vang
serupa terhadap Bath Thailand tanggal 2 Juli 1997 dan Peso Filipina tanggal 11 Juli
1997 (Djiwandono, 2001 : 7). Kejadian tersebut berimbas pada krisis moneter vang
telah memberikan pelajaran vang sangat berharga bagi Bangsa Indonesia. Era
reformasi, setidaknya telah memberikan sebuah harapan masa depan yang lebih baik
yang ditandai dengan suksesnva Pemilihan Umum 1999 yang telah melahirkan
pemimpin baru kendatipun arahnva masih sulit untuk di prediksi saat ini. Dewasa ini
masih ada kebijakan-kebijakan pemerintah yang tidak populer dan memberatkan
rakyat, sehingga sering mendapat reaksi yang keras dari masyarakat. Hal ini membuat
pemerintah lebih berhati-hati dalam menerapkan sebuah kebijak'an yar;g berhulbun gan
dengan kepentingan masyarakat banyak.

Kebijakan-kebijakan ters:ebut dapat terlihat dari kondisi makro ekonomi
Indonesia yang diwarisi oleh pemerintahan Abdurrahman Wahid dan awal

pemerintahan Megawati, setidaknya sampai dengan tahun 2002. Kondisi ini dapat

kita lihat dalam trend di bawah ini :
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Gambar L.1.
Perkembangan Data Ekonomi Makro Indonesia 1998 — 2002

Sumber : Tambunan, Perckonomian Indonesia beherapa masalah penting,Ghalia
Indonesia 2003, Jakarta

Kalau diperhatikan trend di atas, keterpurukan kondi§i ekonomi kian terasa
seperti tingkat suku bunga, inflasi, saldo neraca pembayaraﬁ dan defisit APBN. Suku
bunga untuk Sertifikat bank Indonesia (SBI),misalnya, pada tahun 2001 mencapai
angka di atas 17 % padahal sebelumnva tahun 1999 hanya sekitar 13 %. Indikator
lainnya seperti inflasi juga terasa berat. Pada tahun 1999 inflasi hanya berkisar 2 %,
sedangkan pada tahun 2001 naik hingga 7,7 %. Bahkan' lajh inflasi selama periode
Juli 2000-Juli 2001 sudah mencapai .13,5 %. Aﬁgka ini sangz;t menghawatirkan
karena dalam asumsi APBN 2001, pemerintah menargetkan inflasi dalam tahun 2001
hanya 9,4 %. Pada tahun 2002 kondisi perekonomian Indonesia sedikit lebih baik
dari pada tahun 2001, walaupun menjelang akhir 2002 Indonesia terkena serangan

bom Bali. Rendahnya pertumbuhan Ekonomi pada tahun 2001 disebabkan antara lain
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karena kurangnyva investasi swasta baik dari dalam maupun luar negeri (Wijaya, 2000
1 12)

Di bidang ekonomi, tanpa mengabaikan pentingnya pembahasan tentang
otonomi daerah. perubahan vang cukup signifikan terjadi dibidang ekonomi adalah
perubahan status Bank Indonesia sebagai bank sentral yang dahulu dari sebagai sub-
ordinatif otoritas moneter melalui Dewan Moneter berdasarkan undang-undang No.
13/68 menjadi pemegang otoritas moneter tertinggi berdasarkan Undang-Undang No.
23/1999 (Wijaya, 2000: 47).

Berkaitan dengan Bank Indonesia setelah lahirnya Undang-Undang 23/1999,
telah mengalami perubahan yang sangat mendasar baik secara tugas, fungsi dan
peranannva dalam menentukan arah perkembangan perekonomian negara apalagi
baru-baru ini Bank Indonesia mengeluarkan kebijakan tentang Arsitektur Perbankan
Indoneisa (API) vang memliki visi mencapai suatu sistem perbankan yang sehat, kuat
dan efisien guna menciptakan kestabilan sistem keuangan dalam rangka membantu
mendorong pertumbuhan ekonomi nasional (Suherman, 2004 : 1). Dalam pencapaian
visi tersebut didukung pula enam pilar AAPI y;ilmi ménciptakan struktur perbar.lkan
domestik yang sehat, menciptakan industri perbankan yang kuat dan berdaya saing
yang tinggi, menciptakan gooc} corporate governance, mewujudkan infrastruktur
yang lengkap dan mewujudkan pemberdayaan dan perlindungan konsumen (Amidi,

2004 : 6). Pengawasan dan sistem pengaturan bank secara komprehensif merupakan

taruhan Bank Indonesia sendiri.



Krisis ekonomi diawali dari krisis moneter dengan tertekannya nilai tukar
Rupiah setelah Baht dan Peso yang keriaudian berimbas pada krisis perbankan di
mana perbankan tanah air ditinggalkan oleh para deposan (baca: rush) dan
ditolaknya, Letter of credir (L/C) oleh bank-bank luar negeri. Ketika itu terjadi, para
akademisi, pengamat dan praktisi ekonomi, langsung menjustifikasi bahwa Bank
Indonesia sebagai pelaksana kebijakanan moneter telah gagal menjalankan tugasnya.
Namun pihak Bank Indonesia menolak anggapan tersebut dengan alasan bahwa
kewenangan melaksanakan kebijakan moneter yang diembannya tidak pure (murni),
karena banyaknya kepentingan yang ikut “bermain” dalam segala kebijakan Bank
Indonesia, di samping itu banyaknva tugas (multiple objective) yang harus diemban
oleh Bank Indonesia seperti memajukan perekonomian, menekan laju inflasi,
memperluas kesempatan kerja, menjaga keseimbangan neraca pembayaran dan
pemerataan pendapatan, membuat kebijakan Bank Indonesia menjadi tidak fokus dan
tidak maksimal hal ini diperparah lagi dengan kondisi bahwa terkadang tujuan itu
mengandung unsur trade off (Sitorus, 1998 : 97)

Akan tetapi Bank Indonels.ia tetz;p melal;ukan langkah-langkah un;uk mc;redam
kemerosotan nilai tukar rupiah, sebagai berikut (Masyhud , 2002 : 47) :

Pertama : 7ight money pc;licy dengan menutup “keran” kredit perbankan,
menekan jumlah peredaran rupiah melalui penarikan dan pensiun dan asuransi

dari rekening bank-bank pemerintah dan swasta.



Kedua : Menaikkan tingkat suku bunga SBI yang kemudian menjadi pemicu dari
naiknya tingkat suku bunga ‘perbankan secara menyeluruh yaitu naiknya tingkat
suku bunga kredit dan deposito sekaligus.

Ketiga : Memaksakan dilaksanaknnya prudential banking prctices meskipun di
tengah situasi ekonomi, sosial dan politik yang bergejolak. Hal ini justru
mendorong pemerintah dalam posisi yang dilematis. Dengan memaksakan
ketentuan-ketentuan perbankan vang normal (menyangkut besaran CAR
minimum yang wajib dipenuhi oleh setiap jajaran perbankan, keharusan
pembentukan cadangan penghapusan yang cukup sesuai dengan koletibilitas
pinjaman yang justru sedang parah-parahnya karena serbuan krisis nilai tukar
rupiah yang anjlok). Pemerintah sebenarnya telah mengambil langkah yang
merugikan bagi pemerintah sendiri karena pada saat yang sama pemerintah juga
telah melakukan program penjamin, sedangkan porsi kredit macet yang
diperkirakan telah mencapai 60%-70% dari aktivaperbankan nasional oleh

pemerintah.

Oleh sebab itu, era reformasi merupakan moment yang tepat untuk kembali
memposisikan Bank Indonesia sebagai lembaga pemegang otoritas moneter dan lepas

dan segala intervensi pihak luar. Ada dua hal penting dan krusial yang diamanatkan

oleh undang-undang 23/1999 (Roswita AB , 2000 : 243). Pertama, Bank Indonesia

lepas dari segala intervensi pihak luar oleh sebab itu kedudukan Bank Indonesia
independen terhadap lembaga lain khususnya terhadap pemerintah. Independensi

Bank Indonesia tersebut dalam hal, menetapkan target-target yang akan dicapai (goal



independece) dan kebebasan dalam menggunakan piranti (instrumen) kebijakan
dalam mencapai terget ‘tersebut (instrument independence), disamping itu Dewan
Gubernur Bank Indonesia tidak bertanggung jawab kepada Presiden dan tidak dapat
diberhentikan oleh Presiden, kecuali mengundurkan diri, berhalangan tetap atau

terbukti melakukan pelanggaran tindak pidana (pasal 48, UU No. 23/1999). Kedua

tugas pokok Bank Indonesia dari beragam sasaran (multiple objective) berdasarkan
undang-undang vang lama menjadi sasaran tunggal (single objective) pada undang-
undang yang baru sebagaimana yang tercantum secara eksplisit dalam pasal 7, UU
No. 23/1999 vaitu “ryuan Bank Indonesia adalah mencapai dan memelihara
kestabilan nilai rupiah™ . Dengan single objective maka tingkat keberhasilan Bank
Indonesia dalam menjalankan misinva akan lebih mudah diukur dan
dipertanggungjawabkan kepada masyarakat.

Walaupun tugas pokok Bank Indonesia menjadi terfokus dan hanya single
objective, namun dalam pelaksanaannya cukup berat mengingat kestabilan nilai
rupiah yang tercermin dari tingkat inflasi (internal \’a/{le) dan nilai tukar (cksternal
value) tidak sepenuhnya berada dalam kendali Bank Indonesia. Apabila dilihat darl
faktor-faktor yang mempengaruhi inflasi, faktor tersebut dapat dibagi dua yaitu
tekanan dari sisi permintaan dan tekanan dari sisi penawaran (Lucket, 1991 : 157)
Dalam hal ini, Bank Indonesia hanya memiliki kemampuan untuk mempengaruhi
tekanan inflasi yang berasal dari sisi permintaan, sedangkan tekanan dari sisi

penawaran sepenuhnya berada di luar kendali Bank Indonesia. Oleh sebab itu

diperlukan sinkronisasi dan komitmen yang kuat dari semua pihak vang terlibat dan



memberikan kontribusi terhadap terciptanya inflasi yaitu Bank Sentral, Pemerintah
dan Swasta untuk bersama-sama saling mendukung. Tanpa dukungan dari semua
pihak tersebut, inflasi sangat sulit untuk dikendalikan.
I.2. Perumusan Permasalahan

Dari uraian-uraian terdahulu, kita telah dapat mengetahui gambaran global
tentang terjadinya krisis ekonomi yang menimpa bangsa Indonesia dan juga
kebijakan-kebijakan yang diambil oleh pemerintah dan Bank Indonesia dalam
menangani krisis tersebut. Bank Indonesia telah melakukan kebijakan moneter baik
itu yang bersifat ekspansif maupun yang bersifat kontraktif dalam mengatasi
persoalan ekonomi Indonesia salah satunyva inflasi.

Berdasarkan uraian terdahulu sifatnva terlalu umum dan global, dalam'-bagian
ini yang menjadi pokok permasalahan adalah Bagaimana pengaruh kebijakan Operasi

Pasar Terbuka yang dilakukan oleh Bank Indonesia dalam mengendalikan laju inflasi

di Indonesia ?

I.3. Tujuan Penulisan g

Adapun tujuan yang ingn dicapai dalam penulisan ini adalah untuk melihat

sejauhmana pengaruh kebijakan Operasi Pasar Terbuka bank Indonesia dalam

mengendalikan laju inflasi di Indonesia.

1.4. Manfaat Penulisan

Penulisan skripsi ini di harapkan dapat bermanfaat bagi semua pihak, antara

lain:
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I. Sebagai bahan pertimbangan kepada para pengambil kebijakan khusunya di
bidang moneter dan keuangan untuk mengambil langkah-langkah konkrit
dalam menyelesaikan berbagai masalah.
2. Sebagai acuan dan referensi. bagi penulis lain yang akan mengkaji
permasalahan tentang ilmu moneter.
I.5. Studi Pustaka
~ LS.1. Landasan Teori

Dalam literatur makro ekonomi kegiatan ekonomi tercermin pada pendapatan
nasional (GNP/GDB), tingkat pengangguran, tingkat inflasi dan neraca pembayaran.
Majunya perekonomian sebuah negara dapat dilihat dari indikator pendapatan
nasional yang tinggi, tingkat pengangguran yang rendah, l'aju inflasi yang terkendali
dan surplus neraca pembayvaran (Case & Fair, 2002: 48). Untuk mencapai tujuan itu,
para pengambil kebijakan ekonomi negara (Bank Sentral dan Pemerintah) memiliki
dua bentuk kebijakan utama vaitu kebijakan moneter dan fiskal. Kebijakan moneter
merupakan wewenang dari Bank Sentral, sementara kebijakan fiskal merupakan

1

_kewenangan yang ada pada Pemerintah.

Bank Indonesia sebagai pemegang otoritas moneter diserahi tugas untuk
mengendalikan inflasi dengan menggunakan instrumen kebijakan moneter yang ada
untuk mempengaruhi tingkat bunga, kredit dan jumlah uang beredar.

Kaum Moneterist yang dipelopori oleh Milton Friedman, berpendapat bahwa

inflasi merupakan fenomena moneter (Nopirin, 1987:90). Oleh sebab itu, inflasi
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selalu timbul sebagai akibat bertambahnya jumlah uang beredar. Gambar 1 di bawah

* ini menjelaskan pernyataan di atas.

P AS AS,
4
AS)
P: AS()
Py
AD>
p'.’ e e n seacariarimmnen ADI
/ ADI)
Yf Y

Gambar 1.2
Kurva Inflasi Pandangan Moneterist ( Nopirin, 1997 : 92)

Dengan kurva penawaran total (AS) vertikal pada tingkat pengeluaran penuh
tenaga kerja (owrput full emplovment), kenaikan permintaan total (AD) akan
~mengakibatkan kenaikan harga. Mula-mula perekonomian berada titik 0 (perpotongan
AD;).dan ASp) dan tingkat llz;rga P:,. :lika uang beredaf £ems bertambah méka pada
pertambahan pertama hal ini akan m.enggeser kurva ADg ke AD,;. Begitu pula jika
uang beredar meningkat lagi pada—l tahun depan, maka AD akan bergeser lagi dari AD,
ke AD; dan AS; ke AS; dan perekonomian akan berada pada titik 2 dengan tingkat
harga P3. Begitu seterusnya jika uang beredar terus meningkat pada tahun-tahun
berikutnya, maka hal ini akan berulang dan tingkat harga semakin tinggi dan juga

akan terjadi inflasi karena kenaikan harga secara terus-menerus. Terjadi kenaikan




permintaan total secara terus menerus yang dikuti dengan kenaikan harga. Faktor
utama yang mengakibatkan kenaikan permintaan total adalah kenaikan jumlah uang
beredar sebagai akibat kebijaksanaan Bank Sentral yang ekspansif. Dengan demikian,
kaum Moneterist berpendapat bahwa bila terjadi inflasi maka Bank Sentral-lah yang
merupakan penyebabnya sehingga penvelesaiannya pun harus dilakukan oleh Bank
Sentral dengan jalan pengetatan moneter atau kebijakan moneter yang restriktif (/igh
money policy). Bila kita berpendapat sama dengan kaum Moneterist, berarti
permasalahan inflasi didunia ini tidak menjadi momok perekonomian yang
menakutkan sebab mengatasi inflasi cukup dengan mengendalikan jumlah uang
beredar.

Tesis di atas ditentang oleh kaum Keynesian yang berpendapat bahwa
kenaikan permintaan total bukan hanya disebabkan oleh kenaikan jumlah uang
beredar tetapi juga berasal dari kenaikan pengeluaran investasi pengusaha, defisit
anggaran belanja pemerintah dan kenaikan pengeluaran konsumsi masyarakat.

Dalam hal terjadi inflasi, Kevnesian cenderung menyalahkan Pemerintah karena

v '

menjalankan kebijakan fiskal yang ekspansif (Hefisit anggaran belanja) meskipun

menurut kaum Moneterist defisit anggaran belanja Pemerintah dapat menimbulkan

inflasi bila pembiayaannya dilakukan dengan menambah jumlah uang beredar.
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AS:

> AS)
’ AD;
AD,
Yn Y, ATotal output (Y)
Gambar 1.3

Kurva Kebijakan Fiskal ( Mishkin,1996 : 56 )

Pada mulanyva perekonomian berada pada titik 1 dengan tingkat harga P, dan
total output Y,. Kemudian pemerintah menaikkan pengeluarannya misalnya dari Rp
500 menjadi Rp 660 vang berakibat bergesemya kurva AD; menjadi AD,. Hal ini
mengakibatkan' berpind'ahnya keseimbangan dari titik 1 ke titik 1 dan total output
berpindah dari Y, ke Y,. Kurva AS akz.m mulai bergeser dari AS, ke AS; karena
Ya<Y) dan titik keseimbangan total output dari Y, kembali ke titik keseimbangan Yn
tetapi dengan tingkat harga vang lebih tinggi vaitu P-.

Disini terlihat bahwa kenaikan pengeluaran pemerintah hanya mengakibatkan
kenaikan harga sekali saja dan tidak terus berlanjut. Jika kemudian pemerintah

kembali menambah pengeluarannya tetapi hal ini tidak bisa mengakibatkan inflasi
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karena adanya keterbatasan pemerintah dalam hal pengeluarannya (Mishkin,1996:
354). Pemerintah tidak bisa terus menerus menambah pengeluarannya karena adanya
batasan GNP. pengeluaran pemerintah tidak bisa melebihi total GNP. Bahkan pada
kenyataannva pemerintah akan berhenti menambah pengeluarnnya sebelum mencapai
total GNP vang dimiliki. Jadi disini dapat ditarik kesimpulan bahwa “Pengeluaran
pemerintah tidak bisa mengakibatkan inflasi.” Selain dari menambah pengeluarannya,
pemerintah juga dapat menurunkan pajak. Namun hal inipun tidak dapat
mengakibatkan inflasi. Pajak tidak dapat mengakibatkan inflasi karena penurunan
pajak juga ada batasnya vaitu pajak tidak dapat dikurangi terus sampai mencapai titik
0 (tidak ada pajak sama sekali ).

Jika jumlah uang berdar tetap maka kurva AD tidak akan bergeser maka kita
akan berada pada titik 1 dengan total output Y; dan tingkat harga P;, di karenakan
Y <Y, maka kurva AS akan kembali bergeser dari AS, ke AS; dan perekonomian
kembali ke titik semula yaitu pada titik 1 dengan output Y.

Dari kedua pendapat yang menggunakan analisa AD-AS di atas menunjukkan
bahwa baik ‘Keynesian maupunjl\:/loneterist sependépat dengan Milton" Friedman
bahwa inflasi .selalu merupakan fenomena moneter (Mishkin,1996 : 356). Dengan

pengertian inflasi merupakan kenaikan harga secara terus-menerus.



P
4 AS-
AS;
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P,
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AD,
Y, Y Total output (Y)

Gambar I.4
Kurva Supply Shock ( Mishkin, 1996 : 174))

Menurut teori Kuantitas sebab utama timbulnya inflasi adalah kelebihan
permintaan yang disebabkan karena penambahan jumlah uang beredar. Adapun
faktor-faktor yang menyebabkan timbulnya inflasi antara lain (Nopirin,1997 : 28-30):
1. Demand pull Inflation

Inflasi ini .berm‘ula dari adanya kenaikan pérmintaan total (agregat demand),
sedangkan produksi telah berada pada keadaan kesempatan kerja penuh atau hampir
mendekati kesempatan kerja penuh. Dalam keadaan hampir kesempatan kerja penuh,
kenaikan permintaan total di samping menaikkan harga juga dapat menaikkan hasil
produksi (output). Apabila kesempatan kerja penuh telah tercapai, penambahan
permintaan selanjutnya hanyalah akan menaikkan harga saja (sering disebut dengan

inflasi murni). Apabila kenaikan permintaan ini menyebabkan keseimbangan GNP
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berada di atas atau melebihi GNP pada kesempatan kerja penuh maka akan terdapat
adanya “inflationary gap”. Inflationary gap inilah yang dapat menimbulan inflasi.

Secara grafis dapat di gambar sevagai berikut :

Inflationary gap% C+Tr
C+l
B C+1
YFE Y| Y

Gambar L.5
Inflationary Gap ( Nopirin, 1997 : 28 )

Kenaikan pengeluaran total dari C + I menjadi C + I’ akan menyebabkan
keseimbangan pada titik B berada di atas GNP kesempatan kerja penuh (Ygg). Jarak
A - B atau YFE— Y, menun.jukkan. besartiya inflationary gép.

Dengan menggunakan kurva permintaan dan penawaran total proses

terjadinya demand pull inflation dapat dijelaskan sebagai berikut :
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Inflationary gap

N
P4
. \ v

P3 .....

P2 \\/<\ AD;

P1 AN

AD;,

Y: Yre

Gambar 1.6
Demand pull Inflation ( Nopirin, 1997 : 29)

Bermula dengan harga P, dan output Y, kenaikan permintaan total dari AD,
ke AD, menyebabkan ada sebagian permintaan yang tidak dapat dipenuhi oleh
penawaran yang ada. Akibgtnya, harga naik menjadi P, dan ouput naik menjadi Yg
Kenaikan AD selanjutnya menjaéi AD; menyebabkan harga naik menjadi P: sedang
output tetap pada Ygg. Kenaikan harga ini disebabkan oleh adanya inflationary gap.
Proses kenaikan harga ini akan terus berjalan sepanjang permintaan total terus naik.

2. Cost-push inflation

Berebeda dengan demand pull inflation, cost-push inflation biasanya ditandai

dengan kenaikan harga serta turunnya produksi atau biasa dikenal dengan inflasi yang

di barengi dengan resesi. Keadaan ini timbul di mulai dengan adanya penurunan
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dalam penawaran total sebagai akibat kenaikan biaya produksi. Kenaikan biava
produksi ini dapat timbul karena beberapa faktor, di antaranya :

- Perjuangan serikat buruh yang berhasil untuk menuntut keniakan upah

- Suatu industri yang sifatnya monopolistis, pimpinan dapat menggunakan

kekuasaannya di pasar untuk menentukan harga yang lebih tinggi.

- Kenaikan harga bahan baku industri
Kenaikan biaya produksi pada gilirannya akan menaikkan harga dan turunnya
produksi. Kalau proses ini berjalan terus, maka timbullah cost-push inflation. Gambar

di bawah ini menjelaskan terjadinya cost-push inflation.

P

P3 AS,

P2

Pl AS,

AS,
Y
Y Y, Yre
Gambar 1.7

Cost-push inflation ( Nopirin, 1997 : 29 )



Bermula pada harga P, dan Yyz. Kenaikan biaya produksi (disebabkan baik
karena berhasilnya tuntutan kenaikan upah oleh serikat pekerja ataupun kenaikan
harga bahan baku untuk industri) akan menggeser kurva penawaran total dari AS
menjadi AS,. Akibatnya harga naik menjadi P2 dan produksi turun menjadi Y.
Kenaikan harga selanjutnya akan menggeser kurva AS menjadi AS;. harga naik dan
produksi turun menjadi Ya.

Proses ini akan berhenti apabila AS tidak lagi bergeser ke atas. Proses
kenaikan harga ini (yang sering juga dibarengi dengan turunya produksi) disebut
dengan cost-push inflation.

Dalam implementasi kebijakan moneter, Bank Indonesia dapat melakukannya
dalam dua cara yaitu cara langsung dengan menggunakan otoritas yang dimiliki atau
dengan cara-tidak langsung dengan menggunakan kemampuan mempengaruhi pasar
yang dimiliki berkaitan dengan kedudukan Bank Indonesia sebagai isuer dari uang
primer (Mo) (Sitorus, 1998 : 99). Mengenai pengendalian moneter langsung, Bank
Indonesia menetapkan suatu limit terhadap kenaikan harga uang (suku bunga) atau
kwantitas uang (klredit bank), sedangkan pengendalian moneter tak langsung, Bank
Indonesia mempengaruhi kondisi permintaan dan penawaran melalui pasar uang.
Kerangka pengendalian monete; tak langsung dapat dilihat pada tabel di bawah ini

Otoritas moneter melakukan pendekatan sasaran antara yang juga berperan
sebagai indikator. Dalam pelaksanan pengendalian moneter tidak langsung, otoritas

moneter selalu di hadapkan pada dua pilihan sasaran antara , apakah suku bunga atau

agregat moneter (Sitorus, 1998 :1001). Pilihan tersebut dapat berubah-ubah sesuai



dengan perubahan kondisi dan tantangan yang dihadapi. Pada tingkat operasional,
biasanya otoritas moneter dapat menggunakan suku bunga jangka pendek ataupun
uang primer (Mo) sebagai sasaran operasional yang dapat dipengaruhi secara
langsung oleh Bank Indonesia melalui instrumen moneter. Dengan asumsi money
multiplier yang stabil, perubahan pada uang primer ini di harapkan dapat menyentuh

sasaran antara.

Tabel I.1
Skema Pengendalian Moneter
[nstrumen Sasaran Operasional sasaran Antara Sasaran Akhir
Operasi Pasar | = Uang primer « Uang Dberedar [ = Inflasi
Terbuka = Net Domestic Asset (M1 dan M2) = Pertumbuhan
(lelang SBI) = liquidity Support « Kredit ekonomi
= Net International perbankan = Neraca
reserve pembayaran

Sumber: Sitorus Tarmiden, Buletin Ekonomi Perbankan, Bank Indonesia 1998, Jakrta

Bila Bank Indonesia membeli obligasi dari masyarakat, Bank Indonesia
membayarnya dengan mengeluarkan cek yang ditarik dari Bank Indonesia dan
dibayarkan kepada penjual. Bank umum menyerahkan cek ini kepada kepada Bank
_Indom;,sia untuk mendapatkan pembayaran dan Bank Indonesia membukukannya
serta menambah deposit Bank umum tadi pada Bank Indonesia. Ketika Bank.
Indonesia menjual surat berharga kepada masyarakat, maka ia menerima cek dari
pembeli yang ditarik dari simpanannya sendiri. Bank Indonesia menyerahkan cek ini
ke bank umum untuk mendapatkan pembayaran. Pembayaran dilakukan dengan
membukukannya sehingga mengurangi simpanan bank umum ini pada Bank

Indonesia. Bank Indonesia mengurangi asetnya dalam bentuk surat berharga dan




mengurangi kewajibannya dalam bentuk simpanan di bank umum. Masyarakat
menambah simpanan surat berharganya dan mengurangi simpanan tunainya di bank.
Sementara itu, bank umum mengurangi kewajiban depositonya kepada masyarakat
dan mengurangi cadangannya di Bank Indonesia. Dengan demikian akan mengurangi
jumlah uang beredar. Dampak lebih jauh lagi akibat adanya operasi pasar terbuka
dapat dilihat dalam skema berikut :

Bank Indonesia menjual SBI — Bank umum beli SBI — cadangan
bank umum (turun) > kemampuan kredit (turun) — > tingkat
bunga (naik) " investasi (turun) . pendapatan (turun)
Konsumsi (turun) —— Agregat demand (turun)— inflasi (turun)
Sumber : Laporan Bank Indonesia ,1999, hal : 124

Bank Indonesia beli SBI —»  Bank umum jual SBI — Cadangan bank
umum (naik)=— Kemampuan kredit (turun) — Tingkat bunga (turun) —

Investasi (naik) —* Pendapatan (naik) —> Konsumsi (naik) ™ Agregat
demand (naik) ™ Inflasi (naik)

Sumber : Laporan Bank Indonesia, 1999, hal : 127

‘ Skema,di atas telah menjelaskan bagaimana kebijakan operasi pasar terbuka dengan

membeli atau menjual SBI tersebut dapat mempengaruhi keadaan perekonomian

suatu negara.

Secara umum kebijakan operasi pasar terbuka ini mempunyai beberapa

kelebihan dan kelemahan. Hal ini dapat di lihat sebagai berikut (Mishkin, 1996 :
245):
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Kelebihan :

1. Dengan menggunakan Operasi Pasar Terbuka, Bank Indonesia dapat secara
penuh mengontrol volume jumlah uang beredar.

2. Operasi Pasar Terbuka mudah disesuaikan dan efektif penggunaannya dengan
berbagai tingkatan. Maksudnya jika Bank Indonesia ingin mengubah
cadangan bank dan base money baik dalam jumlah yang sedikit maupun
banyak, Operasi Pasar Terbuka bisa dilakukan melalui pembelian dan
penjualan dari obligasi.

3. Operasi Pasar Terbuka sangat mudah untuk di koreksi. Bila terjadi kondisi
uang buruk akibat kebijakan ini, misalnya pertambahan jumlah uang beradar
yang terlalu cepat akibat terlalu besarnya pembelian obligasi, maka Bank
Indonesia dapat dengan mudah mengkoreksi kesalahan tersebut dengan jalan
membeli obligasi tersebut.

Kelemahan :
Pemerintah harus membayar bunga atas penggunaan operasi pasar terbuka ini,
dimana hal ini merupakan beban pada anggaran pemerintah yanhg juéa
menambah jumlah uang beredar.
Kelebihan dan kelemahan tersebllt merupakan suatu fenomena yang harus diantisipasi
oleh Bank Indonesia dalam mengambil kebijakan moneter karena hal ini akan sangat
berpengaruh pada laju pertumbuhan ekonomi dan variabel-variabel moneter lainnya.
Pengendalian moneter secara tidak langsung hanya bisa efektif kalau ada

suatu pasar uang yang bekerja secara efisien dan untuk ini diperlukan lembaga
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perbankan, sebagai pelaku pasar uang yang kompetitif sehinga mekanisme transmisi
dari instrumen moneter ke sasaran moneter yang ingin di capai dapat berfungsi
secara optimal.

Dalam hal melihat indikator kebijakan moneter apakah bersifat ekspansif
(mendorong laju inflasi) atau kontraktif/restriktif (menekan laju inflasi). . kaum
Moneterist beranggapan bahwa indikatornya dalam dilihat dari besarnya
pertumbuhan jumlah uang beredar (Boediono, 1996 : 98). Anggapan ini didasarkan
pada keyakinan kaum Moneterist bahwa ada hubungan iangsung antara jumlah uang
beredar dengan kegiatan ekonomi karena adanya kestabilan permintaan uang.
Sedangkan Keynesian beranggapan bahwa indikator kebijakan moneter dilihat dari
cadangan minimum bank, jumlah kredit dan tingkat suku bunga, dasar anggapan ini
menurut Keynesian bahwa terdapat mekanisme tidak langsung antara kebijakan
moneter dengan kegiatan ekonomi.

Dalam perekonomian suatu negara, mencapai tingkat pengangguran yang
rendah dan laju inflasi yang terkendali merupakan dua hal yang bersifat “trade—off”.
Hal ini dapat dijelaskan.dengan pendekatan kurva Phillips (Phillips curve approach).
Kurva Phillips menunjukan hubungan antara inflasi dan pengangguran yang negatif,
artinya bila suatu negara ingin ’menekan tingkat pengangguran serendah mungkin
maka negara tersebut’ harus rela menanggung beban inflasi yang tinggi (Nopirin,
1997: 68). Hal ini berarti antara kebijakan moneter yang dijalankan oleh Bank Sentral

dan kebijakan fiskal yang dijalankan oleh Pemerintah mengandung dilema , mana

yang harus menjadi prioritas ? Pengangguran atau inflasi ?. Meskipun demikian kurva



Phillips tidak sepenuhnya dapat menjadi acuan bilamana terjadi suat keadaan yang
luar biasa disaat kondisi perekonomian berada pada saat stagflasi, seperti yang
dialami oleh Indonesia pasca krisis ekonomi (Nopirin, 1987:39).

Bank Sentral

Hipotesa tingkat Hipotesa Jumlah
bunga uang beredar

Instrumen kebijkan moneter:
- Operasi pasar terbuka
- Cadangan minimum
- Politik diskonto

v .
Target Operasional

Dana Perbankan Uang inti

l l

p Variabel indik
Tingkat bunga ariabel indiiator Jumlah uang

beredar

Besaran kebijakan moneter :
- kestabilan harga

» - Full employment

- Pertumbuhan ekonomi

- Neraca pembayaran

A

Gambar 1.8
Skema alur pengaruh
Kebijakan Moneter

Sumber : Laporan Bank Indonesia, 1998 : 28



8]
n

I1.5.2. Hasil Penelitian Sebelumnya

Adiningasih (1991: 28), menemukan hubungan yang negatiif antara inflasi dan
pengangguran di Indonesia sebagaimana yang digambarkan oleh kurva Phillips
sehingga menimbulkan dilematis bagi pemerintah, sedangkan Marie Pangestu (1992 :
92), menemukan bahwa adanya hubungan yang kuat antara pertambahan jumlah uang
beredar dengan tingkat inflasi di Indonesia, hal ini disebabkan kebijakan-kebijakan
Pemerintah mendevaluasi mata uang Rupiah dan berbagai kebijakan Paket Ekonomi
(Pakto). Laporan Triwulan I — 2003 bank Indonesia, menyebutkan penggunaan
instrumen Operasi Pasar Terbuka (OPT) optimal dalam membantu meminimalkan
fluktuasi nilai tukar rupiah, sedangkan laporan Triwulan II- 2003 menyatakan bahwa
stabilnya nilai tukar rupiah anatara lain disebabkan oleh faktor suku bunga dalam
negeri yang jauh lebih besar dan pada suku bunga di luar negeri yang merupakan
bagia;n dari pelaksanaan Operasi Pasar Terbuka (OPT).

Aulia (2001: 31), menemukan bahwa suku bunga merupakan instrument
utama dalam kerangka kebijakan moneter yang mempengaruhi berbagai variabel
seperti suku bunga jangka pnjang, harga aset, ekspektasi dan nilai tukaf yang variabel
tersebut kemudian berpengaruh terhadap perubahan domestic demand. Sitorus
(1998:12), menyatakan bahwa Sertifikat Bank Indonesia (SBI) selama ini berperan
bukan anya sebagai instrumen kontraksi moneter, tetapi juga sebagai instrumen utama
dalam pasar uang dalam negeri, SBI sampai dengan jumlah uang beredar tertentu
masih perlu dipertahankan sehingga tersedia lebih banyak instrumen pasar uang

anatar bank untuk penanaman kelebihan likuiditas bank-bank jangka pendek.
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1.6. Hipotesis

Berdasarkan permasalahan dan landasan teori yang dijelaskan pada bagian
terdahulu, diambil suatu kesimpulan sebagai jawaban sementara permasalahan diatas
adalah Pengaruh kebijakan Operasi Pasar terbuka Bank Indonesia melalui tingkat
bunga SBI berpengaruh secara negatif terhadap tingkat inflasi..

1.7. Metodologi
I.7.1. Ruang Lingkup

Dalam tulisan ini, lingkup pembahasan yang digunakan adalah data Indonesia
tentang kebijakan Operasi Pasar Terbuka tahun 1988 — 2003 karena pada tahun 1983
pemerintah mengeluarkan deregulasi 27 Oktober 1988. Dalam pembahasan ini,
variabel yang digunakan adalah variabel-variabel makro ekonomi seperti inflasi,
pertumbuhan ekonomi serta variabel-variabel moneter seperti tingk-at bunga Sertifikat
Bank Indonesia (SBI), M1 nominal dan M1 ril.

I1.7.2. Metode Pengumpulan data

Untuk mendukung menganalisis permasalahan yang diangkat, penulis
menggunakan data-data sekunder yang bersumber dari data publikasi Bank Indonesia,
statistik ekonomi keuangan Indonesia dari Badan Pusat Statistik (BPS) dan media
cetak serta literatur-literatur pen;iukung lainnya yang berkaitan dengan penulisan ini.
Karena hubungan tersebut sangat dipengaruhi oleh unsur waktu, maka data-data

rangkaian waktu (time series) menjadi sumber data utama yang akan dianalisis.
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1.7.3. Teknik Analisis

Pada penulisan ini pendekatan vang dilakukan untuk menganalisis data yang
ada adalah dengan menggunakan analisis kualitatif deskriptif dan analisis kuantitatif.
Teknik analisis kuantitatif digunakan untuk menjelaskan pengaruh Kebijakan Operasi
Pasar Terbuka dalam hal ini adalah tingkat bunga SBI terhadap inflasi di Indonesia
selama periode 1988 — 2003. Adapun saran yvang digunakan adalah model regresi
linier sederhana seperti di bawah ini :

If =a +fr +e

Dimana : If = Inflasi
a, P = Parameter
r = Tingkat suku bunga SBI

Untuk melakukan pengujian dari hipotesis vang diambil, dilakukan uji T secara
parsial dan uji F secara simultan dengan langkah :

HO:B=0

Hl:B=0
Jika B = 0 berarti variabel independent tidak berpengamll terhad‘ap variabel
dependent, sedangkan jika B = 0 berarti variabel independent.berpengaruh terhadap
variabel dependent. Lalu untuk melihat keeratan hubungan antara variabel
independent dan dependent, maka digunakan :

a. Koefisien determinasi (r’) untuk melihat hubungan satu arah, yaitu melihat

seberapa besar pengaruh variabel independent terhadap variabel dependent

(dalam persen)
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b. Koefisien korelasi (r) untuk melihat hubungan dua arah, yaitu melihat

seberapa besar keeratan hubungan antara variabel independen: dan variabel

dependent (dalam persen)

I.7.4. Batasan Variabel

Urgensi dari pembatasan variabel-variabel ini di latar belakangi oleh adanya

wawasan pengertian terminologis yang berbeda-beda mengenai variabel-variabel

yang penulis bahas. Selain itu, pembatasan variabel ini juga bertujuan untuk

menghindari kekeliruan dalam interpretasi dan juga untuk menciptakan kesamaan

persepsi terhadap variabel-variabel yang di bahas. Adapun variabel-variabel yang

digunakan dalam penulisan ini sebagai berikut :

1.

Kebijakan moneter adalah tindakan yang dilakukan oleh Bank Indonesia
untuk mempengaruhi jumlah uang beredar, tingkat bunga dan kredit yang
nantinya akan mempengaruhi kegiatan ekonomi masyarakat terutama inflasi
(Roswita,2000:41).

Operasi Pasar Terbuka (OPT) adalah kebijakan moneter yang dilakukan oleh
Bank Indonesia dengan cara menjual dgn membeli surét—surat berharga
pemerintah (SBI) sehingga akan mempengaruhi inflasi (Roswita,2000:43).
Dalam hal ini, yang akan dilihat adalah pengaruh kenaikan atau penurunan
tingkat suku bunga SBI dalam persentase.

Inflasi adalah suatu keadaan yang terjadi sebagai kecenderungan dari harga-

harga naik secara terus-menerus yang diukur dalam persentase
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(Nopirin.1997:63).  Dalam  hal ini inflasi  diukur  berdasarkan

IHKt + [HKt -1
IHK1 =1

Y100%

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) bersifat penanaman dana sementara pihak
bank (intervensi Bank Indonesia) yang belum tersalur lewat kredit kepada
masyarakat. SBI akan menarik bagi dunia perbankan tergantung pada bunga
vang dikenakan.

Tingkat bunga merupakan harga dari penggunaan uang untuk jangka waktu
tertentu vang dilihat dalam ukuran persentase.

M1 adalah uang kertas dan logam di tambah simpanan dalam bentuk
rekenaing koran (demand deposit), biasanya diukur dengan jumlah nominal
uang dan untuk melihat melihat pertumbuanya digunakan persentase atau di
formulasikan: M1 =C + DD

Pendapatan Nasioanal (GDP) adalah nilai pasar semua barang dan jasa akhir
vang di roduksi selama periode tertentu oleh faktor-faktor produksi yang
berlokasi di suatu negara (Case & Farr, 2002 223 Uﬁruk melihat indikator
GDP ini, digunakan persentase unt;lk pertumbtihannya.

GDP Deflator adalah rasio antara GDP nominal terhadap GDP riil.

Nilai tukar rupiah adalah nilai rupiah untuk mendapatkan 1 Dolar AS.
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