BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpuian

Dari hasil empirik dengan menggunakan data Indonesia sélama PJP |
meni}njukkan adanya korelasi negétif denga'n pengukuran misalignment nilai tukar riil
didasarkan model ‘terhadap kinerja makroekonomi, sedang korelasi positif uhtuk
pengukuran ketidékstabilan nitai tukar riil, kecual uﬁtuk kinerja pertumbuban
| pendapatan per kapita.

Diperkuat dengan hasil empirik yang diteliti oleh Agarwala (1983), Cottani,
Cavallo, Khan (1990), Edwards (1988a, 1990) menyatakan ketidakstabilan dan
misalignment nilai tukar riil merugikan pertumbuﬁan pendapatan per kapita bagi
‘negara-negara yang sedang membangun. Tetapi bagi indikator makroekonomi
lainnya hubungan ketidakstabilan dan misalignment nilai tukar riil tidak selalu negatif.

Jelas terlihat dalam kasus pengukuran misalignment nilai tukar riil didasarkan
model dikemukakan beberapa perbaikan secara empirik dalam mengestimasi,
dibandingkan dengan pengukuran deviasi sederhana dari paritas dava beli yang
tidak memberikan pengukuran yang baik mengenai situasi misalignment dalam
mempengaruhi kinerja ekonomi.

Suatu mode! yang baik seharusnya dapat menggambarkan lebih dekat
dengan dunia nyata. Bagaimanapun sesuatu mode!l selalu mempunyai kekurangan

dan kerugiannya maka selalu dibutuhkan perbaikan perhitungan dengan beberapa
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modifikasi dan kesediaan melakukan studi lebih lanjut untuk membuat model itu
lebih akurat. Dan selanjutnya dalam menganalisis perekonomian periu digunakan
pula instrumen variabel.

Bérkaitan dengan usaha pengukuran didasarkan model tersebut haruslah
tercermin pembangunan ekonomi di Indonesia. Oleh karena itu masalah masuknya
sumber daya dari Iuér negeri seperti bantuan, pinjaman, dan investasi asing tetah
mempengaruhi perekonomian indonesta.

Maka untuk menentukan misalignment nilai tukar riil diperlukan terlebih
dahulu mengetahui keseimbangan nilai tukar riil, dan diperlukan. puia estimasi nilai
tukar riit yang tanggap terhadap perubah.an determinan nilai tukar riil.

Nilai tukar riil merupakan determinan dari neraca pembayarah dan
penyerapan domestik, maka perubahan nilai tukar riil dipengaruhi oleh perubahan
harga luar negeri, perubahan nilai tukar nominal, perubahan harga barang tidak
dipe_rdag-angkan dan inflasi, perubahan faktor rill atau variabel struktur seperti
keterbukaan perdagangan, terms of trade dan produktivitas riil.

Dari hasil estimasi' parameter model Cottani untuk nilai tukar riit  (8)
menunjukkan bahwa semua variabel yang menjelaskan seperti terms of trade,
keterbukaan perdagangan, ekses kredit domestik dan arus modal masuk neto,

memberikan tanda yang berlawanan dengan nilai tukar riil yang mana sesuai dengan

teori yang diharapkan.
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Digunakan Dummy yang merupakan variabel yang menjelaskan adanya
pengaruh rezim nilai tukar yang mengambang terkendali sejak 1983, makin efektif
menunjukkan meningkatnya variabilitas nilai tukar nominal.

Terlihat dari hasil penelitian ternyata kebijakan keterbukaan perdag‘éngan itu,
yang paling besar pengaruhnya pada perubahan nilai tukar riil.

~ Hasil ini dikuatkan dengan prediksi model pertumbuhan endogen, dimana
mishanajemen dalamn bidang ekonomi mempunyai pengaruh buruk pada
pertumbuhan. Dari hal tersebut diperlihatkan'bahwa menurunnya pertumbuhan
ekonomi dipengaruhi iebih banyak oleh mismanajemen daripada dipengaruhi oleh
penurunan eksternal terms of trade.

Implikasi kebijakan yang dilakukan oleh pemerintah Indonesia dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi dengan memperbarui kebijakan sering tanpa
memperhatikan kondisi eksternal ekonomi atau tingkat bantuan luar negeri. |

Kebijakan yang menyebabkan terjadi misalignment nilai tukar riil yang
digunakah unfuk béngukuran menurut mode! yaitu terciptanya ekses kredit domestik,
arus modal masuk neto, dan keterbukaan perdagangan. Semua variabel tersebut
dapat dipengaruhi oleh kebijakan domestik.

Sedangkan pengukuran menurut paritas daya beli menghitunghya hanya
atas dasar deviasi nilai tukar riil saja.

Dengan membandingkan kedua estimasi dari parameter dan R? nya, ternyata
pengukuran dengan model menunjukkan lebih baik untuk semua estimasi kinerja

makroekonomi yang diteliti daripada pengukuran paritas daya beli.
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Dari Tabel 4 lebih rinci diperlihatkan ketidakstabilan nilai tukar riil terutama
berkorelasi negatif pada pertumbuhan pendapatan per kapita, sedangkan
misalignment nilai tukar riil terutama berkorelasi negatif dengan rasio ekspor
terhadap GDP, rasio impor terhadap GDP, rasio investasi terhadap GDP dan
tabungan terhadap GDP. Bagaimanapun hasil ini menyatakan secara langsung
hahwa perilaku nilai tukar riil adalah determinan utama dari kinerja pertumbuhan
ekonomi. Sebagai variabel eksogen nilai tukar.rii! mereflesikan shock (termasuk
kebijakan domestik) yang mempunyai implikasi luas pada kinerja ekonomi daripada
akibat langsung oleh nilai tukar riil itu sendiri.

Sumbangan dari tesis ini adalah:

1) Suatu perbandingan dua alternatif pengukuran eksplisit nilai tukar riil. Kedua
pengukuran itu menghasilkan signifikan secara empirik dan tidak dapat ditolak
hanya atas dasar apriori.

2) Suatu aplikasi analisis nilai tukar riil dengan menggunakan data Indonesia.
Meskipun kekuatan hasil informasi mengenai pandangan dan kepelikan
permasalah pertumbuhan di daerah maupun data di tndonesia, tetapi telah
banyak laporan yang dilakukan mengenai permasalahan tersebut dalam kontek
yang lain.

3) Kinerja Makro dengan permasalahan variabilitas nilai tukar riil. Ternyata dengan
menggunakan sampel ekonomi Indonesia variabilitas nilai tukar riil berpengaruh
negatif pada pertumbuhan pendapatan per kapita, ekspor, impor, investasi dan

tabungan.
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Ditinjau dari analisis secara empirik menunjukkan adanya kemungkinan
hubungan bersama antara ketidakstabilan dan misalignment nilai tukar riil dalam

mempengaruhi kinerja makroekonomi.

5.2. Saran

‘Beberapa kem.ungkinan penelitian lanjutan didasarkan penelitian ini adalah

1. Menambah variabel independen lain dalam meregresi kinerja makréekonomi,
yang pada peneiitian iﬁi hanya merupakan korelasi partial.

2. Membandingkan pengukuran misalignment nilai tukar riil didasarkan "Black
Market” dengan pengukuran didasarkan model maupun p‘erhitunlgan didasarkan
PPP. |

3. Membandingkan pengaruh variabilit;s nilai tukar riil terhadap indikator

makroekonomi dengan negara-negara Asean.
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