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Abstrak
 

Beralihnya sistem nilai tukar rupiah dari sistem mengambang terkendali (managed floating exchange rate

system) ke sistem nilai tukar mengambang penuh (floating exchange rate system) sejak Agustus 1997 dan

pelaksanaan kebijakan inflation targeting sejak tahun 2000, telah menimbulkan berbagai perubahan pada

perilaku dan hubungan antar variabel ekonomi moneter di Indonesia. Salah satu yang mendasar adalah

perilaku pergerakan nilai tukar dan pengaruhnya terhadap inflasi (exchange rate pass through). Pertanyaan

mendasar dalam penelitian ini adalah bagaimana pengaruh nilai tukar terhadap inflasi baik yang diukur

dengan Indeks Harga Konsumen (IHK) dan Whole Price Indeks (WPI)? Apakah penerapan floating

exchange rate system telah memperbesar exchange rare pass through? Apakah penerapan inflation targeting

framework berdampak pada penurunan exchange rate pass through ?

 

Dengan menggunakan analisis Vector Autoregression (VAR) dari model rantai distribusi harga (price

distribution chain) yang dikembangkan oleh McCharthy (2000) dan Belaisch (2003), penelitian ini

menganalisis besarnya pass through nilai tukar terhadap tingkat inflasi untuk periode Januari 1993 sampai

dengan Desember 2003 dan implikasi dari perubahan rejim nilai tukar dan penerapan inflation targeting

framework terhadap exchange rate pass through. Hasil impuls respons function (IRF) dapat digunakan untuk

melacak respons saat ini dan masa depan setiap variabel analisis akibat shock nilai tukar. Sedangkan hasil

analisis variance decomposition digunakan untuk memprediksi kontribusi prosentase varians setiap variabel

terhadap shock pada nilai tukar.

 

Hasil analisis VAR menunjukkan bahwa : (1) Pengaruh depresiasi nilai tukar terhadap tingkat inflasi selama

periode Januari 1993 sampai dengan Desember 2003 yang diukur dengan IHK tidak cukup besar jika

dibandingkan dengan WPI. Hal ini membuktikan bahwa pengaruh langsung (direct effect) nilai tukar

terhadap tingkat inflasi ditransmisikan melalui harga barang impor atau barang perdagangan, (2) Perubahan

rejim nilai tukar dari managed floating rate menjadi free floating rate menunjukkan hasil pass through nilai

tukar terhadap tingkat inflasi yang semakin besar, (3) Pada periode penerapan inflation targeting framework,

pengaruh depresiasi nilai tukar rupiah terhadap tingkat inflasi mengalami penurunan sangat signifikan,

sebagaimana ditunjukkan oleh hasil estimasi pass through yang relatif lebih rendah dari periode kebijakan

free floating rate tanpa target inflasi yang jelas.
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