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Latar belakang yaitu:
" Pokok permasal ahan dalam makalah (). Perubahan dalam instrumen

ini adalah bahwa struktur perckonomian
itu tidak pasti (uncertain). Dalam situasi
yang demikian, kebijaksanaan yang opti-
mal tidak dapat terlaksana. Pandangan yang
berbeda tentang struktur perekonomian
akan menghasilkan kebijaksanaan yang
berbeda pula. Ini bukanberarti bahwasemua
pendapat tersebut berlaku sama (equally
valid). Ketidakpastian bukan berarti
menghindari secara keseluruhan tenté;ng
strukfur perekonomian. '

Kebijaksanaan ekonomi dalamstruktur
perekonomian yang tidak pasti.
Kebijaksanaan moneter dan
kebijaksanaan ekonomi pada umumnya
berkaitan dengan bagiamana menggunakan
(menampilkan) . suatu instrumen
kebijaksanaan yang pasti agar dicapai
sesuatu target atau sasaran tertentu, Kadang-
kadang dianggap bahwa pembuat
kebijaksanaan berada di "surga" dimana
merekamenganggap selatu dapat mencapai
sasaran yang diinginkan bahkan alat/
instrumen kebijaksanaannya tidak
mempunyai pengaruh langsung kepada
sasaran antara dan target akhirnya. Ada 2
(dua) persyaratan yang harus dipenuhi agar
dapat mencapai sasaran yang digariskan

- kebijaksanaan harus mempunyai
dampak yang dapatdiramalkan secara
sempuma pada tujuannya.

(2). Dampak dari variabel yang lain pada
tujuankami dapatdiperkirakansecara,
tepat pada setiap waktu.

Secara digramatis dapat digambarkan

sebagai berikut :

[}
Instrumeon Tujuan yang'*

Kebijaksenaan >| dicapai
1.0pen Market 1. GNP

Operation {-——————»{ 2. Unemployment
2.Reserve Ratlo Rate
3.Discount Rate 3. Inflation Rate

Sumbu horisontal -menunjukkan
sumbu waktu dan alat kebijaksanaan yang
diambil. Untuk mencapai tujuan ada
jaraknya antara instrumen (tools) dengan
tujuan (goals) karena dampak dari
kebijaksanaan yang diambil mungkin

.segera atau langsung atau memerlukan

waktu terentu (time lag).
Kebijaksanaan yang diambil untuk
sesuatu tujuan memerlukantenggang waktu

*) Drs. Iswardono SP,MA._, adalah Dosen Tetap Fakultas Ekonomi Universitas Gadjah Mada Yogyakarta.
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(time lag) dimana pada saat akan diambil
sesuatu kebijaksanaan dengar adanyasuatu
masalah (recognition lag), dan setelah
diputuskan menggunakan sesuvatu alat
kebijaksanaan dalam implementasinya juga
memerlukan waktu (implementation lag)
sertadampak setelahkebijaksanaan tersebut
diimplementasikan juga ada tenggang

waktu (impactlag). Jadi tidak instant, begitu -

diambil kebijaksanaan hasilnya nampak.

Adapun alat/instrumen kebijak-
sanaan moneter yang dapat digunakan
antara lain :

(1). Open market operations
(2). Reseve Rations
(3). Discount Rate

Dengan menggunakan alat
kebijaksanaan di atas dapat dicapai
beberapa tujuan antara lain :

(1). Pertumbuhan GNP (growth)

(2). Menekan laju inflasi (stabilization)

(3). Mengurangi pengangguran (distribu-
tion)

Tentunya yangdiharapkan antara
penggunaan alat kebijaksanaan dengan
tujuan yang hendak dicapai mempunyai
jaluryang cepatdannampak jelas, walaupun
tidak perlu instant. Hal ini disebabkan
adanya faktor yang bersifat otonom (au-
tonomous factors) yang sering
mempengaruhitercapainyasuatu fujuannya

faktor yang sering memperlambat
dicapainya suatu tujuan yang diinginkan.
Untuk itu diharapkan agar para pembuat
kebijaksanaan mampu memperkirakan
besamya pengaruh faktor tersebut terhadap
tercapainya suatu tujuan sehingga tujuan
dicapaidengan tepatdan cepat. Akan tetapi
hubungan antara alat kebijaksanaan yang
dipilih dengan tujuan yang dikehendaki
tidak sesederhana itu, kareena adanya
kemungkinan faktor otonom tersebut akan
menyebar dan luas schingga alat
kebijaksanaan yang dipilih tidak memadai
lagi untuk dipakai. Berbagai macam alat
mungkin dapat digunakan untuk mencapai
tujuan tertentu tergantung dari nilai dan
besarnya variabel otonom. '
Dalam kenyataannya pembuat
keputusan menghadapi dunia nyata bukan
surga, sehingga kondisi yang ideal tidak
ada, dan sangat mungkin penggunaan alat
kebijaksanaan untuk suatu tujuan tidak ada
hasilnya bahkan situasinyaberlawanan
dengan yang diinginkan. Kontroversi ini
muncul karena adanya ketidakpastian atau
ketidaksempurnaan informasi tentang
strukturekonomi, khususnyaketidakpastian
tentang hubungan antara ‘instrumen
kebijaksanaan dengan tujuan dan
ketidakpastian antaranilai dandampak dari
variabel otonom. Halini nampak pada garis

dalam gambar ditunjukkanoleh A. Adanya  patah-patah berikut ini :
Besaran Kondisi Suku bunga
Target Moneter Pasar uang dan kredit
operasional -JU.B - Cadangan bebas -Jangka panjang
yang di- -Uang int -Suku bunga SBI -jangka menengah
sarankan -Cadangan -Suku bunga SBPU -Jangka pendek

16






nyata dan cepat reaksinya terhadap

instrumen kebijaksanaan yang diambil (a

readily observable variable) sebelum tujuan

akhimya dicapai. Bagian atas dari gambar

2 tersebut menunjukkan beberapa calon

sasaran operasional misalnya:

(1). Monetary Agregates : JUB, momen-
tary base, total reserves dan lainnya.

(2) money market condition : free re-
serves, federal fund rate dan treasury
bill rate.

(3). Investmentratesand credit :longterm
bond rate, treasury bill rate danliquid-
ity.

Ini berarti kalau target operasionalnya

adalah pengendalian JUB maka dapat

.dilakukan dengan menjual surat-surat
‘berharga pemerintah, meningkatkan

cadangan yang harus dipegang atau
meningkatkan tingkat diskonto dengan
pengendalian JUB. Dari sini diharapkan
tujuan yang hendak dicapai, misalnya
stabilitas atau pengendalian laju inflasi,
dapat dipenuhi. Akan tetapi harap
diperhatikanbahwa dalam situasi yang serba
tidak pasti tersebut dan pengaruh dari
variabel otonom akan mungkin
membelokkan target opersional dalam
artian tujuan stabilitas tidak tercapai. Hal
ini sangat dimungkinkan mengingat
informsi tentang varibel otonom ini sangat
samar-samar karena adanya kesenjangan
struktural dan kesenjangan data. Artinya
kalau dapat yang digunakan sebagai alat
diagnosa sudah kedaluarwasa maka untuk
memberikan prognosadalam kebijak sanaan
yangdiambil juga akanmeragukanhasilnya.

Hal ini disebabkan karena mereka tidak.

dapat melakukan kompensasi terhadap
dampak yang tidak diketahui yang
diakibatkan oleh variabel otonom. Untuk

18

itu adanya target perantara (operasional)
merupakan tanda dari perilaku variabel
otonom tersebut serta memberi arah/
petunjuk bagaimana kebijaksanaan harus
ditetapkandengan melihat tanda-tanda pada
target operasional tersebut. Sebagai misal,
beberapa variabel otonom mungkin
mengurangi target operasional maupun
variabel tujuan, dimana variabel operasional
dapat dimonitor akan tetapi karena adanya
variabel otonom dan juga variabel tujuan
dapat diamati dengan tenggang waktu
tertentu, akan lama kesenjangannya.
Dengan memusatkan perhatian pada
variabel operasional tersebut penguasa
moneterdapat melakukari ekspansi moneter
jika diperlukan. Hal ini terlebih lagi pada
siatuasi dimana perbedaan antara target
dan indikator kabur, sehingga kontrol atau
pengawasan dari penguasa moneter harus
ditandai dengan target yang baik. Jika ini
masalahnya maka target tidak- mempunyai
informasi tentang variabel eksogen dan
akhimya akan mengalahkan salah satu
fungsinya. Ditambah lagi adanya
kesenjanganstruktural, tentunya instrumen
yang dipakai tidak mempunyai dampak
dengan segera pada tujuan, meskipun tidak
ada kesenjangan data berkaitan dengan
adanya kesenjangan.Struktural tersebut
berarti bahwa panguasa moneter tidak
mampu meramalkan dampak dari variabel
otonom. Memusatkan perhatian padatarget
antaradisukai, karena variabel otonom tidak
selamanya acak (dalam artian suatu saat
dapatdiketahui polanya). Karenainstrumen
kebijaksanaan akan mempengaruhi target
antara dan akhirnya target antara
mempengaruhi tujuan yang hendak dicapai.
Sehingga dapat diketahui bagaimana
pengaruh variabel otonom terhadap target












bebas schingga menimbulkan spekulasi
Valuta Asing dan capital flight, hasrat
menabung rendah sehingga sumber dana
dari bank sentral, inflasi tinggi, GNP
nominal rendah dan GNP riil turun.
Sedangkan sejak 1966,
kebijaksanaan moneter digunakan untuk
pengendalian inflasi yaitu dengan
kebijaksanaan uang (moneter) ketat, suku
bunga tinggi, pengembangan sistem
perbankan; anggaran belanja berimbang,
memperlonggar pengaturan desa dan
pengerahan dana dari masyarakat,
Adapun instrumen kebijaksanaan
yang digunakan pengaturan suku bunga,
pagu perkreditan dan kredit likuiditas.
Dengan melihat kondisi
perekonomian diakhir tahun 1982, dimana

hargaminyak jatuh sehinggamenimbulkan

tekanan berat pada neraca pembayaran,
proteksi negara maju, dan melemahnya
dayasaing produk dalam negeri makaperlu
diambil kebijaksanaan moneter yang
dikenal dengannama Deregulasi Perbankan
1 Juni 1983.
" .Deregulasi Perbankan 1 Juni 1983
tersebut meliputi :
- penghapusan pagu kredit
- kebebasan pada bank-bank untuk
menentukan sendiri kebijaksanaan
kreditnya, menentukan suku bunga.
- penggunaan kredit likuiditas.

Adapaun piranti (instrumen) kebijaksanaan

moneter yang digunakan adalah cadangan

wajib, operasi pasar terbuka dan fasilitas
diskonto

Sedangkan kebijaksanaan moneter
dalam perspektif jangka .panjang
mempunyai sasaran sebagai berikut :

(2) meningkatkan partisipasi masyarakat
dalam pembiayaan pembangunan
dengan

(b) menggairahkan pengerahan danaoleh
pasar finansial dan

(c) meningkatkan perkreditan,

Dengan dicapai sasaran tersebut
diharapkan akan tercipta sistem finansial
yang sehat agar kebijaksanaan moneter
dapat lebih diimplementasikan sehingga
pengaruh dari variabel otonom dapat
dikurangi sehingga tujuan akhir dari
kebijaksanaan moneter yang berupa
pemerataan, pertumbuhan ekonomi dan
stabilitas dapat dicapai sesuai dengan yang
diinginkan.

Bukti Empiris di Indonesia

Untuk menelaah bukti empiris atau
pengalamandi Indonesia akan dibatasi sejak
1 Juni 1983 dengan asumsi bahwa situasi
perekonomian di Indonesia sudah
memungkinkan berjalannyakebijaksanaan
moneter,

Secarakronologis dapat dilihat pada
tabel berikut :

Tabel 1 : Instrumén dan sasaran Kebijaksanaan

Tahun Instrumen

Sasaran menengah  Sasaran Akhir

1983 - Cadangan wajib -wajib  J.U.B. Growth &Stabilization
1984  -Operasi ps terbuka J.U.B
1993  -Fasilitas Diskonto Suku bunga Growth: & Distribusi

Sumber ; Iswardono
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