
Universitas Indonesia Library >> UI - Tesis Open
 
Analisis dampak penerbitan obligasi pemerintah terhadap tingkat suku
bunga dan investasi swasta : Fenomena crowding out, crowding in, atau,
ricardian equivalence?
Ikhwan Mahmud, author
Deskripsi Lengkap: https://lib.ui.ac.id/detail?id=20338792&lokasi=lokal 
------------------------------------------------------------------------------------------
Abstrak
 

Tesis ini ditujukan untuk mengetahui dampak penerbitan obligasi pemerintah terhadap tingkat suku bunga

dan investasi swasta dalam jangka panjang dan jangka pendek, apakah crowding out, crowding in, atau

Ricardian Equivalence. Penelitian menggunakan data Indonesia tahun 2000 s.d. 2008 secara kuartalan

dengan metode estimasi Error Correction Model (ECM) prosedur Engle·Granger.

Dalam literatur ilmu ekonomi, dampak ekspansi fiskal pemerintah (dan juga pembiayaannya) dapat

dikelompokkan dalam tiga arus utama pemikiran, yaitu: (1) Klasfk: menyatakan bahwa campur tangan

pemerintah dalam perekonomian dapat menyebabkan terjadinya Crowding out effiecient yang disebabkan

oleh adanya asumsi full employment dan market clearing. Crowding out terjadi salah salunya karena

ekspansi fiskal pemerintah rnenyebabkan naiknya tingkat suku bunga yang menekan investasi swasta, (2)

Keynes: menyatakan bahwa stimulus fiskal pernerintah dibutubkan dalam perekonomian, karena

perekonomian belum berada pada kondisi full employment, sehingga ekspansi fiskal pemerintah dapat

memberikan accelerator effect atau crowding in effect bagi investasi swasta, dan (3) Ricardian Equivalence

Theorem: menyatakan bahwa ekspansi fiskal pemerintah tidak akan berdampak pada sektor swasta karena

swasta secara ra<;ionru menganggap bahwa ekspansi tersebut (yang dibiayai dengan penerbitan obligasi)

hanya merupakan pajak yang tertunda dan akan diperhitungan pada saat jatuh tempo obligasi, Hal tersebut

menyebabkan sektor swasta yang mcmperoleh imbal basil dari obligasi pemerintah tidak akan mengubah

tingkat pengeluarannya (baik konsumsi maupun investasi) untuk mengantisipasi kenaikan pajak di masa

yang akan datang.

Estimasi menggunakan dua model persamaan, yaitu persarnaan investasi swasta dan persamaan tingkat suku

bunga nominal. Pada kedua model persamaan tersebut, penulis rnemasukkan v&iabei posisi obligasi

pemerintah sebagai variabel tidak terikat untuk melihat dampaknya terhadap tingkat suku bunga dan

investasi swasta.
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