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Penelitian ini bertujuan untuk menelaah pengaruh kebijakan moneter di Indonesia terhadap pertumbuhan
ekonomi dan tingkat inflasi pada tahun 1985-1993, dengan menggunakan model Ekspektasi Rasional
(RATE]{). Seberapa besar pengaruh pertumbuhan kapasitas output dan kebijakan moneter yang tidak dapat
diantisipasi, merupakan hasil dari penelitian ini. Selain itu, pada penelitian ini jugadiuji validitas model
RATEX.

Landasan teori penelitian ini adalah teori ekonomi makro yang memuat perbedaan pandangan kelompok-
kelompok ekonom tentang pengaruh kebijakan moneter terhadap perekonomian. Adapun perbedaan
pandangan tersebut, disebabkan oleh perbedaan masing-masing kelompok ekonom dalam menggunakan
asumsi bentuk ekspektasi yang digunakan oleh para pelaku ekonomi, khususnya tenaga kerja, dalam
mengantisipasi perubahan variabel ekonomi.

Adatigabentuk ekspektasi yang biasa dikenal, yaitu Ekspektasi Naif atau Naive Expectations (NAEX),
Ekspektasi Adaptif atau Adaptive Expectation (ADEX), dan Ekspektasi Rasional atau Rational Expectation
(RATE}[). Masing-masing bentuk ekspektasi memberikan pengaruh yang berbeda terhadap bentuk Kurva
Penawaran Agregat (Kurva AS). Akibatnya, kebijakan moneter pemerintah akan memberikan dampak yang
berbeda terhadap pertumbuhan ekonomi dan tingkat inflasi, tergantung pada bentuk ekspektasi yang
digunakan oleh pelaku ekonomi.

Secara sederhana, pengaruh kebijakan moneter dengan menggunakan asumsi masing-masing bentuk
ekspektasi adalah sebagai berikut. Dengan menggunakan NAEX dan ADEX, kebijakan moneter
berpengaruh terhadap tingkat output dan tingkat inflasi. Namun, keduanya mempunyai perbedaan.

K ebijakan moneter, dengan menggunakan bentuk ekspektasi NAEX, memberikan pengaruh lebih besar
terhadap tingkat output dibandingkan bila menggunakan bentuk ekspektasi ADEK. Hal yang sebaliknya
terjadi pada pengaruh kebijakan moneter terhadap tingkat inflasi. Kebijakan moneter, dengan bentuk
ekspektasi RATEX, hanya perpengaruh terhadap tingkat inflasi, dan tidak berpengaruh terhadap tingkat
output.

Namun, tidak berpengaruhnya kebijakan moneter terhadap tingkat output, hanya terjadi apabila
pelaku.ekonomi yang rasional, secara sempurna mampu memperkirakan bentuk kebijakan moneter. Dalam
kenyataannya, ada dua macam bentuk kebijakan moneter, apabila ditinjau dari sudut kemampuan pelaku
ekonomi membuat perkiraan terhadap kebijakan moneter tersebut. Adapun kedua bentuk kebijakan moneter
tersebut adalah kebijakan moneter yang dapat diantisipasi (anticigated monetary policy) dan yang tidak
dapat diantisipasi (unanticipated monetary policy). Kebijakan moneter yang unanticipated tersebut dapat
mempengaruhi tingkat output.

Sejak tahun 1963, pemerintah telah mengel uarkan paket-paket deregulasi dalam rangka mengantisipasi
perkembangan perekonomian Indonesia. Dua diantaranya yang populer adalah deregulasi di bidang
perbankan tahun 1923 dan 1920.
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Deregulasi besar tahun 1988, atau biasa disebut PAKTO 1980, disamping berdampak positif terhadap
perekonomian Indonesia, juga telah menimbulkan ketegangan-ketegangan dalam iklim perbankan di
Indonesia yang meningkatkan unsur risiko dan ketidakpastian. Selain itu PAKTO 1988 tersebut
menyebabkan perekonomian menjadi panas, atau biasa disebut dengan overheated economy.

Di samping itu, dalam kurun waktu 1905-1993, sektor keuangan dan perbankan di Indonesia diwarnai oleh
duakali kebijakan, yang oleh banyak pakar ekonomi disebut dengan kebijakan yang bersifat gebrakan.
Dengan penilaian terhadap kondisi perekonomian seperti tersebut di atas, khususnya di bidang keuangan
maka muncul pertanyaan tentang tingkat pengaruh kebijakan moneter di Indonesia terhadap pertumbuhan
ekonomi dan inflasi. Bagaimanakah pengaruh kebijakan moneter tersebut jika masyarakat hanya dapat
mengantisipasi sebagian kebijakan moneter tersebut?

Hasil penelitian ini menjawab pertanyaan di atas. Hanya kebijakan moneter yang tidak dapat diantisipasi
sgja yang dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi Indonesia. Namun, pengaruh kebijakan moneter yang
tidak dapat diantisipas tersebut hanya memberikan pengaruh yang relatif lebih kecil dibandingkan.pengaruh
pertumbuhan kapasitas output.



