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Krisis ekonomi Indonesia yang berkepanjangan dan berlangsung sejak tahun 1997 (dipicu oleh terjadinya
"currency crises and banking crises") telah memberikan spektrum dampak yang luas dan dalam.
Mikrostruktur pasar valuta asing dalam negeri masih ditandai oleh fenomena terjadinya market failure atau
distorsi pembentukan harga keseimbangan pasar, disertai fluktuasi nilai tukar rupiah yang tinggi. Pihak
otoritas moneter (Bank Indonesia) -- meskipun telah menganut sistem nilai tukar mengambang bebas (free
floating exchange rate system) sgjak 14 Agustus 1997--, masih terlihat aktif campur tangan melalui
intervensi pasar valuta asing untuk rnengendalikan gejolak fluktuasi nilai tukar rupiah yang berlebihan
(disorderly manner).

Penelitian dengan model pendekatan event analysis study terhadap series data harian kurs Spot
USD/Rupiah, frekuens peristiwaintervensi dan tingkat volatilitas harga selama periode observasi 3 April
2000 sampai dengan 31 Juli 2002 ini, memperoleh bukti empiris bahwatingkat efektivitas/keberhasilan
kebijakan intervens (sukses aktual) untuk mencapai berbagai sasaran kinerja pengendalian kurs dan
volatilitas harga masih relatif rendah yakni kurang dari 50%, pada tingkat proporsi rata-rata 30,6%.

Kinerja keberhasilan tertinggi dicapai pada kriteria sasaran/tujuan untuk mengendalikan (mengurangi)
volatilitas harga, dengan proporsi sukses aktual 49,2%.

Namun demikian, hasil pengujian statistik menggunakan distribusi normal standar-Z dengan dergjat
keyakinan 95% (&#945;/2 0,05) terhadap masing-masing dari 5 (lima) "Kriteria Sukses" pencapaian
sasaran, terbukti tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara sukses aktual intervensi dan sukses
virtualnya. Diketahui pula bahwa efektivitas optimum keberhasilan kinerja intervensi hanya mampu
bertahan dalam rentang waktu ke depan (lag optimum) selama 1 hari sampai dengan 4 hari. Secara
keseluruhan, efektivitas/keberhasilan intervens tidak terlepas dari karakteristik kondisi mikrostruktur pasar
valuta asing yang memiliki beberapa kelemahan mendasar, serta aspek teknis operasional perencanaan
strategi dan implementasi kebijakan intervensi Bank Indonesia yang belum sepenuhnya optimal.
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