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ABSTRACT

The objective of the research were (1) to know the fundamental factors of macroeconomic which determines
general price levels and inflation rates during the period of the 2004-2008 and (2) to examine the stability
of general prices and inflation models in Indonesia during the period of 2004-2008. Using the econometric
approach (the time series analysis), the study found that general price levels in Indonesia during the period
of 2004-2008 were determined by the fundamental Jactors of macroeconomic as follows: (a) price of import
(b) nominal interest rates, (c) the global economic crisis of 2007-2008. All of those variables have positive
relation with general price levels. The research was also Jound that inflation rates determines by the changes
in nominal exchange rates in the one quarterly lag, price of import, money supply, nominal interest rates (SBI),
and government expenditures. The research was also concluded that the long run equilibrium of general price
model was happened. Employing the CUSUMS, Q Test, the study provides evidence supporting that the model
of general price levels was stable. Otherwise, the inflation model during the period of 2004-2008 was not
unstable (there was change in parameters of the model).

Keywords: fundamental factors of macroeconomic, stability, general prices, inflation, global economic crisis.

PENDAHULUAN bebcrapa instrumen moneter, diantarz}nya adglah: (a)
operasi pasar terbuka, (b) penetapan tingkat diskonto,
Mcnjagakestabilanharga umum(generalprices)  (c) giro wajib minimum (GWM), dan (d) pengaturan

dan nilai tukar adalah merupakan tugas pokok yang  kredit dan pembiayaan (untuk Prinsip Syariah).
diemban oleh Bank Sentral. Dua variabel moneter Sesuai dengan Undang-Undang No. 3 Tahun
ini merupakan variabel yang dijadikan tolok ukur 2004, Bank Indonesia memiliki wewenang untuk
untuk menilai kestabilan nilai rupiah secara internal menetapkan sasaran-sasaran moneter dengan mem-
dan eksternal, yakni kestabilan nilai rupiah terhadap  perhatikan sasaran laju inflasi yang ditetapkannya
barang dan jasa, dan terhadap mata uang negara lain.  (Pasal 10). Sasaran laju inflasi yang telah ditetapkan
Dimasa lalu Bank Indonesia dituntut untuk memenuhi ~ tersebut (inflation targeting) menjadi sasaran dalam
beberapa tujuan sekaligus (multiple objectives), yaitu kebijakan moneter yang akan dijalankan. Terdapat
mendorong  pertumbuhan ekonomi, menciptakan beberapa hal yang harus dipertimbangkan dalam
kesempatan kerja, dan memelihara kestabilan nilai penetapan sasaran laju inflasi tersebut, diantaranya
rupiah. Sekarang ini tugas Bank Indonesia lebih  adalah level target inflasi, waktu dan strategi
terfokus pada satu sasaran, yaitu menjaga kestabilan pencapaianannya (Reza, Clarita & Edi, 2000: 43).
rupiah (single objective). Untuk mencapai tujuan  Dalam rangka mencapai sasaran tunggal kebijakan
tunggal tersebut Bank Indonesia dapat menggunakan  moneter (laju inflasi), dapat digunakan beberapa
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sasaran operasional (infermediate goals), diantaranya
quantity targeting (yaitu besaran M0, M1 dan M2)
atau price targeting (kebijakan moneter berbasis suku
bunga), (Erwin, Wahyu & Pratomo, 2000: 68-71).

Salah satu besaran moneter lainnya yang memiliki
pengaruh langsung (direct pass-through) dan tidak
langsung (indirect pass-through) terhadap tingkat
harga umum (inflasi) adalah nilai tukar (exchange
rates). Pengaruh langsung terjadi karena perubahan
nilai tukar dapat mempengaruhi ekspektasi inflasi
oleh masyarakat dan juga pola pembentukan harga
oleh perusahaan, khususnya terhadap barang dan jasa
yang diimpor. Di sisi lain, pengaruh tidak langsung
terjadi karena perkembangan exchange rate dapat
mempengaruhi komponen aggregate demand (ekspor
dan impor) yang pada akhirnya akan menimbulkan
tekanan inflasi pada saat terjadi output gap (aggregate
demand lebih besar dari pada aggregate supply).
Jelasnya, situasi dan perkembangan yang kondusif
dari nilai tukar akan berdampak positif pada stabilnya
angka inflasi. Terdapat beberapa besaran makro
ckonomi dan sosial lainnya yang dapat berpengaruh
terhadap membaiknya perkembangan inflasi,
diantaranya adalah ekspektasi masyarakat terhadap
inflasi, terpeliharanya situasi politik dan keamanan,
terkendalinya administered prices oleh pemerintah
dan stabilnya nilai tukar.

Tingkat bunga akhir-akhir ini mulai digunakan
sebagai sasaran operasional kebijakan moneter
(price targeting) dalam rangka pencapaian tujuan
akhir kebijakan moneter itu sendiri, yakni stabilnya
perkembangan tingkathargaumum (inflasi). Demikian
juga jumlah uang beredar (M, dan M,), sampai saat
ini masih tetap dipergunakan sebagai sasaran antara
kebijakan moneter dalam pendekatan kuantitas
(quantity targeting). Artinya variabel ini merupakan
salah satu jalur dalam mekanisme transmisi kebijakan
moneter yang dapat mempengaruhi sasaran akhir
kebijakan moneter (tingkat inflasi).

Dalam beberapa kajian dan studi yang telah
dilakukan, terdapat beberapa variabel makro ekonomi
yang dapat mempengaruhi perkembangan tingkat
harga umum dan inflasi, seperti nilai tukar, harga
impor, jumlah uang beredar, tingkat bunga, terms of
trade, pengeluaran pemerintah dan lain-lain (Erwin
H., Wahyu A., & Wahyu P.,2000 :114; Moradi, 2000 :
7-9; Byung-Kim, 2001:11-15). Hal ini menarik untuk
dilakukan analisis lebih jauh, besaran mana (faktor
fundamental) yang dominan menentukan tingkat
harga umum dan inflasi di Indonesia pada masa pasca
reformasi (2004-2008).

Faktor Determinasi Harga Umum

Studi tentang harga-harga (general prices) telah
dilakukan oleh beberapa ahli, misalnya Cunningham-
Haldane (2002), Moradi (2000), Byung-Kim (2001)
dan Dewan, Hussein dan Morling (1999).

Dari beberapa studi tersebut, dapat dijelaskan
bahwa nilai tukar nominal mempunyai pengaruh
langsung terhadap harga domestik (pass-through
effect) melalui kenaikan harga-harga barang impor
(import prices). Penyesuaian harga barang impor
terhadap harga domestik ada yang bersifat segera
(identical import prices and domestic prices) dan
ada yang bersifat gradual (slow pass-through)
(Cunningham-Haldane, 2002), sehingga hubungan
antara nilai tukar dengan harga domestik bersifat
positif. Demikian juga indeks harga konsumen luar
negeri perubahannya mempunyai dampak yang
kuat terhadap harga domestik, karena kenaikan
indeks harga konsumen negara mitra dagang akan
berpengaruh langsung terhadap kenaikan harga-harga
barang impor, yang pada gilirannya akan menekan
harga domestik (tingkat inflasi) (Byung-Kim, 2001:11-
15; Cunningham-Haldane, 2002:346-348).

Apabila kenaikan suplai uang riil melebihi
kebutuhan laju pertumbuhan output riil dalam
perekonomian, maka kelebihan suplai uang tersebut
akan menimbulkan tekanan inflasi. Sehingga dengan
demikian suplai uang riil mempunyai hubungan
positif dengan general prices (Byung-Kim, 2001:11-
15; Moradi, 2000:7-9; Waiquamdee, 2000:257)

Tingkat upah nominal, tingkat bunga dan harga
minyak bumi mempunyai hubungan yang positif
dengan harga umum, karena ketiga variabel tersebut
merupakan komponen biaya produksi yang memiliki
daya dorong kuat terhadap inflasi dalam bentuk cos?
push inflation (Dewan, Hussein & Morling, 1999:10-
20; Byung-Kim, 2001:11-15; Moradi, 2000:7-9)

Perbaikan dalam terms of trade akan mem-
perbaiki neraca transaksi berjalan dan akhirnya
menyebabkan terjadinya apresiasi nilai tukar. Sel-
anjutnya, apresiasi nilai tukar akan berpengaruh
positif terhadap membaiknya harga di dalam negeri.
Sehingga dengan demikian perbaikan (kenaikan) 7ot
akan menurunkan harga di dalam negeri (hubungan
negatif)  (Cunningham-Haldane, 2002:346-348;
Morvadi, 2000:7-9). _

Pengeluaran pemerintah per kapita mempunyai
hubungan yang positif dengan harga domestik,
karena pengeluran pemerintah merupakan komponen
aggregate demand yang kenaikannya mempunyai
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daya dorong terhadap kenaikan harga-harga di
dalam negeri (tingkat inflasi) (Siregar-Walker,
2000:4-8; Erwin H., Wahyu A., Wahyu P., 2000:114;
Waiquamdee, 2000:257)

Hubungan antara output gap dengan harga umum
adalah positif. Artinya apabila output gap positif, ini
berarti permintaan agregat lebih besar dari penawaran
agregat. Kondisi demikian biasanya berdampak pada
tekanan inflasi melalui mekanisme demand pull
inflation (Dewan, Hussein, Morling, 1999:10-20;
Siregar-Walker, 2000:4-8; Waiquamdee, 2000:257).

Model Penelitian

Dengan beberapa pertimbangan, seperti ukuran
sampel, hasil uji stationary, dan uji kointegrasi, maka
model penelitian yang akan digunakan didasarkan
pada persamaan berikut ini:

P = f(NER, rml, R, tot, G, Pm)

Variabel NER adalah nilai tukar nominal, rm,
adalah permintaan uang riil, R adalah suku bungan
nominal, G pengeluaran pemerintah, Pm adalah
harga impor dan variabel terakhir adalah dummy
variable (D), yaitu krisis ekonomi global 2007-2008.
Berdasarkan persamaan tersebut, persamaan regresi
yang dipakai adalah:

LogP=a +a, Log NER+a,Logrm, +a,R +a,

Log,, +a,LogG+a,Log Pm+a,D+e,

dimana a, a, a, a, a, dan a, adalah positif,
sedangkan «, adalah negatif. Untuk jangka pendek,

model persamaan harga umum (P) berubah menjadi:
ALogP, =c, +) c,ALogh_;+ Y ¢, ALogE, ,+

icsiALOg"ml + Z R _+ ECSLOgtOtr—f +

ZcéALogGH + Zc,LongH + ¢, D+c,ECT,_ +n

Persamaan model jangka pendek (model ECM)
biasanya dinyatakan: (a) dalam bentuk variabel
different (bukan variabel level), (b) menggunakan
lag variable, dan (c) selalu menggunakan variabel
ECT. Variabel ECT diambil dari residual series
persamaan harga umum jangka panjang (persamaan
2). Bila variabel ECT signifikan, maka harga umum
(P) memiliki keseimbangan jangka panjang dengan
variabel penjelasnya (independent variables). Secara
khusus untuk persamaan harga umum, bila diturunkan

T~

model ECM-nya, maka persamaan ECM itu akan
bermakna sebagai fungsi inflasi itu sendiri (Alog P).
Dengan demikian signifikansi variabel-variabel bebas
yang digunakan akan menentukan tingkat inflasi.

Berdasarkan model penelitian yang digunakan,
maka hipotesis penelitian adalah: (a) nilai tukar
nominal, uang beredar riil dalam arti sempit, tingkat
bunga nominal, pengeluaran pemerintah, harga
impor dan krisis ekonomi global berpengaruh positif
terhadap tingkat harga umum dan inflasi di Indonesia
selama periode 2004-2008, sedangkan terms of trade
(nilai tukar perdagangan) berpengaruh negatif, (b)
model harga umum dan inflasi di Indonesia selama
periode 2004-2008 adalah stabil.

METODE

Penelitian ini menggunakan metoda eksplanatori
(explanatory research), yaitu penelitian yang bersifat
pengujian hipotesis (Masri  Singarimbun-Sofian
Effendi, 1995 : 5), dengan menggunakan data time
series (kuartalan) selama perioda 2004.1-2008.4.
Karena data yang digunakan bersifat rangkai masa
(time series), maka sebelum dilakukan pengolahan
data dan penentuan persamaan (model), harus
dilakukan terlebih dahulu uji data time series,
yakni uji stationary dan uji kointegrasi (uji validasi
data). Uji penyimpangan asumsi regresi Klasik (uji
normalitas, korelasi serial, heteroskedastisitas, dan
uji multikolinieritas) akan tetap dilakukan; tujuannya
untuk mendiagnosis penyakit regresi yang mungkin
timbul dalam model yang digunakan dalam studi.

Untuk melihat keseimbangan jangka panjang,
dalam studi ini akan digunakan uji Error Correction
Model (ECM). Melalui analisis ini, keseimbangan
jangka panjang antara tingkat harga umum (P)
dengan variabel penjelasnya akan terlihat apabila
variabel ECT (Error Correction Terms) yang
dimasukkan dalam model jangka pendek (persamaan
inflasi) adalah signifikan. Variabel ECT diambil dari
residual series persamaan jangka panjang itu sendiri
(persamaan harga umum).

Pada tahap selanjutnya adalah uji stabilitas
model dengan menggunakan model pengujian
Cummulatif Sum of Squares of Recursive Residuals
Jest (CUSUMSQ 7&s7). Tujuan pengujian stabilitas
adalah untuk melihat bagaimana kestabilan struktural
sebuah model (model harga umum dan inflasi) dalam
kurun waktu tertentu. Apakah parameter regresi
(model) tersebut masih tetap konsisten atau telah
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mengalami perubahan. Melalui pengujian ini, sebuah
persamaan regresi atau model yang sedang diamati
dinyatakan stabil apabila kurva CUSUMSQ terletak
di antara dua garis pembatas (confidence bounds)
pada tingkat signifikansi tertentu (misalnya 5 %).
Sebaliknya, regresi adalah tidak stabil apabila kurva
CUSUMSQ keluar dari dua garis pembatas tadi.
Melalui program EVIEWS 4.1, confidence bounds
dan kurva CUSUMSQ akan muncul secara otomatis,
apabila persamaan regresinya sudah diperoleh,
sehingga dengan demikian stabilitas model bisa
langsung diketahui, apakah stabil atau tidak stabil.

Variabel Penelitian

Nama variabel, konsep (definisi operasional) dan
ukuran variabel yang akan digunakan dalam penelitian
dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:

Data yang digunakan dalam penelitian ini ber-
sumber dari Laporan B, Statistik Ekonomi Keuangan
Indonesia, Periode Pebruari 2005 - April 2009 (Tabel
2)

HASIL

Berdasarkan hasil pengujian data time series: uji
akar-akar unit (unit roots tests) dan uji kointegrasi,
ternyata variabel yang akan digunakan dalam model
sudah memenuhi syarat, sehingga analisis lebih lanjut
(seperti analisis regresi berganda, ECM, uji asumsi
Klasik, dan uji stabilitas model) dapat dilakukan.

Untuk melihat faktor fundamental makro
ckonomi yang menentukan tingkat harga umum,
dalam studi ini digunakan model regresi harga umum
untuk jangka panjang, dengan hasil pengolahan data
untuk model harga umum secara lengkap dapat dilihat
pada Tabel 3.

Hasil keempat pengujian diagnostic statistic
yang dilakukan (uji normalitas, uji korelasi serial, uji
heteroskedastisitas dan uji multikolinieritas) cukup
memuaskan, karena model harga umum yang ditaksir
telah memenuhi syarat asumsi regresi Klasik (tidak
terkena penyakit regresi yang mengganggu validitas
model). Dengan demikian persamaan regresi hasil
estimasi bisa dipergunakan.

Tabel 1. Variabel Penelitian

Variabel

Tingkat Harga Umum (P)

Nilai Tukar Nominal (NER)

Tingkat Harga Impor (Pm)

Uang Beredar Riil dalam Arti
Sempit (rm,)

Suku bunga nominal
(nominal interest rate) atau (R)

Terms of Trade (tot) :
Nilai Tukar Perdagangan

Pengeluaran Pemerintah (G)

Variabel Dummy (D)

2002, data dalam angka indeks.

(digunakan kurs tengah).

(IHK).

kuartal IV).

penggunaan atas dasar harga konstan 2002.

Konsep (Definisi Operasional) Ukuran

Yang dimaksud dengan tingkat harga umum dalam penelitian ini Rasio
adalah indeks harga konsumen (IHK) kuartalan dengan tahun dasar

Harga setiap dolar Amerika yang dinyatakan dengan nilai Rupiah Rasio
Indeks harga perdagangan besar untuk impor. Rasio
Uang beredar dalam arti sempit (M1) adalah uang kartal (currency) Rasio
ditambah dengan uang giral (demand deposits) (Boediono, 1988;

Bank Indonesia, SEKI, 2004-2009). Sedangkan uang beredar riil dalam

arti sempit (rm,) adalah M, dibagi dengan indeks harga konsumen

Yang dimaksud dengan suku bunga nominal dalam studi ini adalah Rasio
suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI). Suku bunga SBI yang

dipakai adalah suku bunga SBI 30 hari atau 28 hari yang terjadi

pada setiap bulan Maret (untuk kuartal 1), bulan Juni (untuk kuartal

I1), bulan September (untuk kuartal lif) dan bulan Desember (untuk

Merupakan rasio antara harga ekspor barang dan jasa dengan harga Rasio
impor barang dan jasa (Krugman-Maurice, 2003) . Harga ekspor

dan impor barang dan jasa menggunakan angka indeks harga

perdagangan besar barang-barang ekspor dan impor.

Pengeluaran konsumsi pemerintah yang diperoleh dari PDB menurut Rasio

Nominal

Variabel dummy digunakan untuk menangkap pengaruh krisis
ekonomi global yang terjadi pada periode 2007.1-2008.4.

Penentu Tingkat Harga Umum
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Tabel 2. Data Penelitian Tingkat Harga Umum dan Inflasi Di Indonesia 2004-2008

IHK (P) NER Pm rm1 . R tot G
Kuartal -
(Indeks) (Rp/$) (Indeks) (Miliar Rp) (%) (Px/Pm) (Miliar Rp)
2004.1 104.54 8,587.00 363.00 2095.715 7.42 14848485  29,670.80 0
2 108.02 9,415.00 384.00 2163.729 7.34 15755208  30,871.20 0
3 104.73 9,170.00 395.00 2300.306 7.39 1.6405063  30,202.70 0
4 1111 9,290.00 396.00 2284.59 7.43 1.5505051 35,503.90 0
2005.1 113.01 8,587.00 422.00 2216.547 7.44 1.6800948  26,823.30 0
2 113.74 9,415.00 426.00 2353.042 8.25 17206573  26,813.60 0
3 116.73 9,170.00 447.00 2346903  10.00 1.8322148  34,641.00 0
4 126.55 9,395.00 461.00 2227618 1275 1.6637744  44,347.70 0
2006.1 13237 9,075.00 460.00 2094.833 1273 17065217  29,909.80 0
2 133.08 9,300.00 483.59 2353.118 12.50 1.7668319 37,102.50 0
3 134.77 9,235.00 486.54 2477.591 11.25 17561238 35,237.20 0
4 142.02 9,020.00 49538 254241 9.75 1.6385262 - 45314.20 0
2007.1 148.22 9,118.00 513.08 2306.254 9.00 16236576  31,021.70 1
2 146.42 9,054.00 54256 2604.671 8.50 16436818  38522.10 1
3 15227 9,137.00 560.26 2700.867 8.25 1.6203708  37,537.80 1
4 159.01 9,419.00 622.18 2898.195 8.00 1.6050118  46,228.00 1
2008.1 168.40 9,217.00 663.47 2492553 - 7.96 1.5936823  32,145.80 1
2 168.40 9,225.00 766.67 2771425 8.73 15741792 40,547.50 1
3 176.40 9,378.00 695.90 2787.579 9.71 1.6421804  42,816.60 1
4 177.50 10,950.00 613.33 2627487  10.83 16107476  53,787.30 1
Sumber: Bank Indonesia, SEKI 2005-2009, (sebagian data disesuaikan tahun dasarnya)
Tabel 3. Persamaan Jangka Panjang untuk Harga Umum (P) Untuk melihat faktor penentu tingkat inflasi,
Variabel Terikat (Harga Umum) : P secara ekonometrik dapat menggunakan model dinamis
Variabel Bebas Koefisien t-Statistik (model ECM) atau model jangka pendek harga umum,
Konstanta -0.597249 -0.213845 dengan hasil pengolahan data secara lengkap terlihat
Log NER 0.137245 0.498267 pada Tabel 4.
Log Pm 0471036 3.096434%%% . Seperti model sebelumnya, hasil semua diagnostic
Log rm, 0.147795 0393236 statistic menyimpulkan bahwa semua pengujian yang
R 0.025276 1.850524%* dilakukan terhadap model persamaan jangka pendek
Logtot -0.287199 0727907 (uji normalitas, korelasi serial, uji heterosedaktisitas,
Log & 0.003038 si31868 dan uji multikolinieritas) telah memenuhi syarat asumsi
Soriiiy 1185 i T regresi Klasik. Ax’cinye} tiqu terdz%pat penyakit regresi
p— pada model yang ditaksir, sehingga model ECM
Summary Statisti : *0%) signifikan padia tingkat signifikansi 1 %, (df = n-k = 12; tersebut layak digunakan untuk kepentingan lebih lanjut
R:=096 Ad)-R*=0.94 Rbel=2081) (prediksi atau perencanaan lainnya).
F = 4552 DW=193 ) :j?:;:(in‘x;a:za)tingka(signiﬁkansi 5%; (df =nk=12;

e %) signifikan pada tingkat signifikansi 10 %; (df = n-k =
12; t-tabel = 1.356)
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Diagnostic Statistic

Statistical Value Critical Value,

Kesimpulan

Normality :
Jarque-Bera Statistic (J-B)

Serial Correlation :

Breusch-Godfrey Serial Correlation
LM Test

Heteroskedasticity Test :
Residuals-Fitted Test

Multicollinearity :

Correlogram of residuals

x*=13.277

J-BStat =0.48 J-B Stat < x?
(1 %, v=4)
x?=9.488
Obs*R?=0.83 Obs* R? < x?
(5%, v=4)
x?=9.488 .
Obs* R?= 20(0.031) = 0.62 Obs* R? < x?
(1% ;v=4)

Dari tabel correlogram of residuals diperoleh data statistik bahwa nilai
Autocorrelation (AC) semuanya secara mutlak lebih kecil dari 0.5. Ini
berarti tidak terdapat multikolinieritas di antara sesama variabel bebas
yang digunakan dalam model tingkat harga umum

Regresi Normal

Regresi bebas dari korelasi serial

Regresi bebas dari penyakit
heteroskedastisitas

Regresi bebas dari penyakit
multikolinieritas di antara
sesama variabel bebas

PEMBAHASAN

Faktor Fundamental Makroekonomi Penentu
Tingkat Harga Umum

(Model Persamaan Harga Umum Jangka Panjang)

Dari Tabel 3 terlihat ada tiga variabel bebas yang
berpengaruh nyata terhadap harga umum (P), yaitu
harga impor (Pm), suku bungan nominal (SB/), dan
krisis ekonomi global (variabel dimmy). Sementara
empat variabel lainnya yaitu nilai tukar nominal rupiah
terhadap dolar Amerika Serikat (VER), permintaan uang
riil dalam arti sempit (m,), nilai tukar perdagangan
(tof) dan pengeluaran pemerintah (G) tidak memiliki
pengaruh yang signifikan (tidak dominan menentukan
tingkat harga umum).

Harga impor (Pm) berpengaruh sangat signifikan
terhadap harga umum pada tingkat levelnya. Hal ini
terlihat dari tingginya nilai t-statistik yang diperoleh
(3.096) yang lebih besar daripada nilai t-statistik untuk
taraf nyata 1 %. Sehingga dengan demikian parameter
ini bisa diinterpretasi lebih lanjut. Koefisien Pm yang
diperolehsebesar0.471 (inelastis). Angka ini merupakan
elastisitas Pm terhadap harga umum (P), yang dapat
diartikan bahwa apabila terjadi kenaikan harga barang
impor sebesar 10 % menyebabkan terjadinya kenaikan
harga umum (inflasi) sebesar 4.71 % (ceteris paribus).
Hubungan positif antara harga impor dengan tingkat
harga umum mengindikasikan bahwa kenaikan
harga impor secara langsung dapat mempengaruhi
perkembangan harga-harga di dalam negeri (direct pass
through effect).

Sumber: Hasil pengolahan dengan Program EVIEWS 4.1

Variabel kedua yang memiliki pengaruh signifikan
terhadap tingkat harga umum adalah tingkat bunga
nominal (SBI). Iaberpengaruhpositifsignifikan terhadap
tingkat harga umum pada taraf nyata 5 %. Hubungan
positif ini dapat dimaknai bahwa semakin besar suku
bunga SBI yang ditetapkan pemerintah, semakin tinggi
pula tingkat harga umum (IHK) . Koefisien elastisitas
yang diperoleh sebesar 0.025 (inelastis). Angka ini
memiliki makna bahwa apabila pemerintah menetapkan
kenaikan suku bunga 1 % (meningkat) menyebabkan
naiknya harga umum sebesar 0.25 % (ceferis paribus).
Hubungan positif yang signifikan antara tingkat suku
bunga nominal (SBI) dengan harga umum (P) sesuai
dengan hipotesis yang diajukan dalam studi ini.

Hasil studi menunjukkan bahwa krisis ekonomi
global yang dinyatakan dengan variabel dummy,
ternyata cukup dominan (berpengaruh) terhadap tingkat
harga umum. Hal ini terlihat dari signifikannya variabel
dummy mempengaruhi tingkat harga umum (nilai
t-statistik lebih besar daripada nilai t-tabel, pada taraf
nyata 5 %). Kesimpulan ini mengindikasikan bahwa
perekonomian kita masih rentan terhadap goncangan
cksternal, artinya gejolak yang terjadi di luar negeri
(ckonomi dunia) selalu berdampak pada ekonomi
domestik.

Semua variabel yang digunakan dalam studi ini
memiliki hubungan positif dengan tingkat harga umum,
kecuali terms of trade (tot), jadi sesuai hipotesis yang
diajukan dan sejalan dengan temuan Cunningham-
Haldane (2002), Moradi (2000), Byung-Kim (2001)
dan Dewan, Hussein, Morling (1999).
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Pengaruh secara bersama-sama variabel NER,
Pm,rm, R, tot, G dan dummy adalah sangat signifikan,
karena nilai F-hitung (45.52) jauh melebihi nilai
F-tabel. Dengan demikian persamaan regresi harga
umum adalah cukup baik dan bisa digunakan untuk
kepentingan prediksi atau analisis lainnya. Adapun
besarnya variasi variabel terikat (tingkat harga umum)
yang bisa dijelaskan oleh variabel-variabel bebasnya
adalah sebesar 96.00 %, sedangkan sisanya sebesar 4.00
% dijelaskan oleh variabel lainnya. Tingginya koefisien
determinasi yang diperoleh mengindikasikan cukup
baiknya variabel bebas dalam menjelaskan keragaman
variabel terikatnya.

Tabel 4. Persamaan Harga Jangka Pendek
(Model Persamaan Inflasi)

Variabel Terikat: ALog P

Variabel Bebas Koefisien t-Statistik
c 0.024159 5.435765***
Alog NER -0.433464 -4.172467***
ALog(Pm) 0.245898 3.919682***
Alog(rm,) -0.362172 -4,134227%%*
A(R) -0.009982 -2.329354**
Alog tot 0.087463 0.726014
Alog G 0.105586 3.303891***
Alog G, 0.070040 2.670167**
Dummy -0.000308 -0.051631
ECT(-1) -0.361462 -3.277399***

Catatan :

**¥) signifikan pada tingkat signifikansi 1 %, (df =n-k = 6;

R =0.92 Adj-R?=0.82 t-tabel = 3.143)

F =976 DW=1.82 **) signifikan pada tingkat signifikansi 5 %; (df =n-k=§;

Faktor Fundamental Makroekonomi Penentu
Tingkat Inflasi (Model ECM)

Nampak dari Tabel 4, tidak semua variabel bebas
yang dilibatkan dalam persamaan ECM (persamaan
inflasi) adalah signifikan. Terdapat dua variabel
yang tidak signifikan mempengaruhi tingkat inflasi,
yaitu perubahan nilai tukar perdagangan (fof) dan
krisis ekonomi global. Mengenai perubahan nilai
tukar perdagangan, kesimpulannya sejalan dengan
kesimpulan jangka panjang, yakni sama-sama tidak
berpengaruh nyata terhadap tingkat harga umum.
Namun sebaliknya, krisis ekonomi global dalam jangka
panjang berpengaruh nyata terhadap harga umum, dan
tidak berpengaruh nyata untuk jangka pendek. Hal ini
berarti gejolak ekonomi eksternal yang terjadi di dunia
luar dalam jangka pendek (dalam waktu beberapa
triwulan masih bisa dikendalikan), namun sebaliknya
dalam waktu yang agak lebih lama lagi (mungkin
semester atau tahun) gejolak itu tidak bisa dikendalikan
lagi secara baik.

Dari Tabel 4 nampak bahwa tingkat inflasi secara
dominan ditentukan oleh perubahan nilaia tukar
nominal (/ag satu kuartal kebelakang), perubahan
harga impor, perubahan uang beredar dalam arti sempit,
perubahan suku bunga nominal, perubahan pengeluaran
pemerintah, perubahan pengeluaran pemerintah pada
lag satu kuartal kebelakang, dan ECT (residual series
regresi jangka panjang harga umum). Penting untuk
dijelaskan, bahwa termnyata perubahan nilai tukar
nominal dalam selang waktu satu kuartal ke belakang
dampaknya masih kuat dirasakan oleh tingkat inflasi

= t-tabel =1.943) periode setelahnya.
¥ signifikan pada tingkat signifikansi 10 %; (df =n-k =6;
t-tabel = 1.440) )
Diagnostic Statistic
Statistical Value Critical Value Kesimpulan
Normality : x*=13.277
o J-B Stat = 0.68 J-B Stat < x? Regresi Normal

Jarque-Bera Statistic (J-B) (1 %, v=4)

ial lation : F
Serial Correlation 2='0.488
Breusch-Godifrey Serial Correlation Obs*R?=0.311 Obs*R? < x2 Regresi bebas dari korelasi serial

(5%, v=4)

LM Test
Heteroskedasticity Test : x2=9.488 . : ;

, , Obs* R2= 16 (0.085) = 1.36 Obs* R? < x2 Regiesi beuasdar penyakh
Residuals-Fitted Test (1% ;v=4) heteroskedastisitas

Multicollinearity :

Correlogram of residuals

Dari tabel correlogram of residuals diperoleh data statistik bahwa nilai
Autocorrelation (AC) semuanya secara mutlak lebih kecil dari 0.5. Ini
berarti tidak terdapat multikolinieritas di antara sesama variabel bebas
yang digunakan dalam model jangka pendek (persamaan inflasi)

Regresi bebas dari penyakit
multikolinieritas di antara
sesama variabel bebas

Sumber: Hasil pengolahan dengan Program EVIEWS 4.1
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Besaran ECT | seperti terlihat di atas ber-
pengaruh signifikan terhadap tingkat inflasi, pada
tingkat signifikansi 1 %. Hasil ini membuktikan adanya
keseimbangan jangka panjang antara harga umum (P)
dengan variabel bebasnya, yaitu NER, Pm, rm,, R, tot,
G dan dummy. Ini mengandung arti pula bahwa apabila
terjadi ketidakseimbangan pada tingkat harga umum

*(P) pada periode tertentu, maka akan dikoreksi pada

periode berikutnya dengan equilibrium terms untuk
menuju ke keseimbangan jangka panjang (long-run
stable equilibrium).

Adapun pengaruh secara bersama-sama semua

variabel bebas yang dilibatkan dalam model ECM
terhadap tingkat inflasi adalah sangat signifikan, karena
nilai F-hitung (9.76) lebih besar dari nilai F tabelnya.
Adapun besarnya variasi tingkat inflasi yang bisa
dijelaskan oleh variabel bebasnya : ALog NER, ,
ALog Pm, ALogrm,, AR, ALog fot, ALog G, ALog
G, dan dummy adalah sebesar 92.00 %, sedangkan
sisanya sebesar 8.00 % dijelaskan oleh variabel lainnya.
Koefisien determinasi yang diperoleh mengindikasikan
cukup baiknya variabel endogen dalam menjelaskan
prilaku tingkat inflasi dalam jangka pendek.

Stabilitas Model Harga Umum

Dari hasil pengujian stabilitas model dengan
menggunakan metode CUSUMSQ, temyata persamaan
tingkat harga umum dalam jangka panjang (P) adalah
stabil, pada tingkat signifikansi 5 %. Kesimpulan ini
terlihat karena kurva CUSUMSQ terletak di antara
dua garis pembatas (border lines), seperti terlihat pada
Gambar 1. Kesimpulan ini membawa implikasi bahwa
selama periode 2004-2008 (pasca reformasi) tidak
terjadi fluktuasi harga yang begitu mencolok, karena
secara struktural persamaan harga umum (terutama
koefisien regresinya) tidak mengalamai perubahan yang
signifikan. Kesimpulan ini sejalan dengan hipotesis
yang diajukan dalam penelitian ini.
16

-
-
-
-
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— CUSUM of Squares --- 5% Significance
WSmmier | Hasil uji stabilitas model harga umum jangka panjang

KESIMPULAN

Faktor fundamental makroekonomi yang dominan
menentukan tingkat harga umum selama periode
2004-2008 adalah harga impor, suku bunga nominal
(suku bunga SBI) dan krisis ckonomi global (variabel
dummy). Semua variabel tersebut memiliki hubungan
positif dengan tingkat harga umum, sesuai hipotesis
yang diajukan. Hubungan positif bermakna bahwa
kenaikan yang terjadi pada harga-harga barang impor
dan kenaikan suku bunga SBI akan mendorong
meningkatnya harga umum. Demikian juga krisis
ekonomi global yang terjadi pada periode 2007-
2008 mendorong naiknya harga umum (IHK) secara
signifikan.

Adapun tingkat inflasi (perubahan tingkat harga
umum) secara nyata lebih dominan ditentukan oleh
perubahan nilaia tukar nominal (lag satu kuartal
kebelakang), perubahan harga impor, perubahan uang
beredar dalam arti sempit, perubahan suku bunga
SBI, perubahan pengeluaran pemerintah, perubahan
pengeluaran pemerintah pada lag satu kuartal
kebelakang, dan variabel ECT, yaitu residual series
regresi jangka panjang harga umum. Sedangkan krisis
ckonomi global dalam jangka pendek tidak berpengaruh
nyata terhadap tingkat inflasi.

Dari  hasil pengujian stabilitas, penelitian
menyimpulkan bahwa fungsi harga umum (P) dalam
jangka panjang adalah stabil (sesuai dengan hipotesis
yang diajukan). Hal ini memiliki makna bahwa selama
periode 2004-2008 parameter regresi (model yang
ditaksir) tidak mengalami perubahan yang berarti
(harga-harga cukup stabil). Namun sebaliknya dalam
Jjangka pendek model persamaan inflasi adalah tidak
stabil, terutama pada kuartal kesatu sampai kuartal
ketiga tahun 2008. Ini artinya pada kurun waktu 2004-
2008 telah terjadi perubahan struktural (parameter) pada
persamaan inflasi tersebut (tingkat inflasi tidak stabil).

Seperti diketahui bahwa harga-harga (tingkat
harga umum) relatif stabil pada kurun waktu 2004-
2008 (lihat hasil uji stabilitas model). Mungkin ini sisi
keberhasilan pemerintahan pasca reformasi. Namun
sebaliknya, kita melihat bahwa perubahan harga
umum (tingkat inflasi) ternyata mengalami goncangan
yang cukup berarti, terutama pada periode 2005.4-
2006.2 dan kuartal kesatu sampai kuartal ketiga 2008.
Situasi ini menunjukkan bahwa pengendalian inflasi
masih belum optimal, karena fluktuasi inflasi masih
terjadi. Sehubungan dengan itu, maka pemerintah
perlu melakukan serangkaian kebijakan yang kongkrit
dan efektif dalam upaya menjaga stabilitas inflasi.
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Kebijakan ini harus komprehensif dilaksanakan oleh
pemerintah pada semua tingkatan (pusat dan daerah).
Pemerintah Daerah juga harus dihimbau untuk terlibat
dalam pengendalian inflasi di daerah. Era otonomi
Jangan hanya dijadikan ajang untuk melakukan kegiatan
yang sifatnya tidak efisien (kegiatan ekonomi biaya
tinggi), misalnya dengan membuat peraturan-peraturan
di tingkat daerah yang lebih condong memberatkan
pelaku bisnis di daerah. Inflasi jangan hanya dijadikan
komoditas politik semata, tetapi jadikanlah ia sebagai
komoditas yang bermanfaat yang bisa dinikmati oleh
semua lapisan masyarakat.
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