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ANALISIS EFEK RICARDIAN EQUIVALENCE TERHADAP
KEBIJAKAN FISKAL DI INDONESIA TAHUN 1999-2017

Abstrak

Penelitian ini berjudul “Analisis Efek Ricardian Equivalence Terhadap Kebijakan
Fiskal Di Indonesia Tahun 1999-2017” Tujuan utama penelitian ini untuk
mengkaji dan menganalisa besar pengaruh Ricardian Equivalence terhadap
kebijakan fiskal di Indonesia tahun 1999-2017. Dimana untuk mengetahui besar
pengaruh tersebut, variabel Ricaerdia Equivalence di ukur dengan dengan Defisit
Anggaran, Utang Luar Negeri, dan Nilai Tukar Rupiah. Sedangkan variabel
kebijakan fiskal di ukur menggunakan Pertumbuhan Ekonomi. Metode analisis
yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi data Time Series dengan
model Error Correction Model (ECM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa
variabel Ricaerdia Equivalence di ukur dengan dengan Defisit Anggaran, Utang
Luar Negeri, dan Nilai Tukar Rupiah (Kurs). tidak signifikan Pertumbuhan
Ekonomi dalam jangka pendek. Namun dalam panjang, seluruh variabel
independen yang digunakan di dalam penelitian terbukti secara statistik
berpengaruh signifikan terhadap konsumsi masyarakat. Ricardian Equivalence
Hypothesis tentang adanya netralitas kebijakan fiskal tidak berlaku di dalam
perekonomian Indonesia untuk periode 1999 - 2017.

Kata Kunci: Ricardian Equivalence, kebijakan fiskal, Pertumbuhan Ekonomi,
Defisit Anggaran, Utang Luar Negri, Nilai Tukar.

Abstract

This research is entitled "Ricardian Equivalence Effect Analysis on Fiscal Policy
in Indonesia Year 1999-2017" The main objective of this study is to examine and
analyze the influence of the Ricardian Equivalence on fiscal policy in Indonesia in
1999-2017. Where to find out the influence, the variable Rica Equivalence is
measured by the Budget Deficit, Foreign Debt, and Exchange Rate of Rupiah
(Exchange Rate). While the fiscal policy variable is measured using Economic
Growth. The analytical method used in this study is Time Series data regression
with the Error Correction Model (ECM) model. The results showed that the Rica
Equivalence variable was measured by the Budget Deficit, Foreign Debt, and
Rupiah Exchange Rate (Exchange Rate). not significant economic growth in the
short term. But in length, all the independent variables used in the study proved to
have a statistically significant effect on public consumption. The Ricardian
Equivalence Hypothesis about the existence of fiscal policy neutrality does not
apply in the Indonesian economy for the period 1999 - 2017.

Keyword: Ricardian Equivalence, fiscal policy, Economic Growth, Budget
Deficit, Foreign Debt, Exchange Rate.
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1. PENDAHULUAN

Isu defisit anggaran mendapat perhatian utama, kuhususnya di Indonesia, Bahkan
sejak pada periode orde baru. Perhatian ini disebabkan oleh pembiayaan defisit
anggaran dengan melibatkan pencetakan uang. Pengalaman ini membuat
pemerintah mengintroduksi anggaran berimbang yang dinamis untuk
menggantikan anggaran moneter. Dimana anggaran dibuat dengan tujuan
menertibkan defisit anggaran yang di biayai utang luar negri. Dengan memasukan
utang luar negeri sebagai sumber penerimaan negara maka anggaran terlihat
seperti balance budget. Utang luar negeri ini bukan tidak ada masalah, beban
utang luar negeri yang semakin banyak membawa konsekuensi logis membebani
anggaran dengan pembayaran pokok utang yang selalu meningkat (Joko Waluyo,
2006).

Salah satu pandangan yang populer tentang dampak defisit anggaran adalah
Teori Ricardian Equivalence. Teori ini muncul karena adanya perbedaan antara
prediksi ekonom dan efek ekonomi yang terjadi di Amerika pada tahun 1982,
dimana para ekonom memprediksikan bahwa defisit anggaran yang terjadi di
Amerika akan berdampak negatif terhadap perekonomian, yaitu defisit anggaran
akan menyebabkan tingginya tingkat suku bunga, menurunkan saving,
melemahnya pertumbuhan ekonomi, dan membesarkan defisit anggaran, tetapi
perekonomian Amerika saat itu menunjukkan keadaan yang sebaliknya, dimana
tigkat suku bunga riil dan nominal mengalami penurunan, pengeluaran investasi
meningkat, menurunnya angka pengangguran, dan pertumbuhan GNP riil
meningkat (Fatturroyhan & Afif, 2017).

Efek Ricardian Equivalence ini dapat terjadi dengan beberapa asumsi
seperti infinites horizon, pasar modal sempurna, kepastian pendapatan dan pajak
masa depan, lump-sum, dan full employment (Barro, 1989). Asumsi Ricardian
Equivalence tersebut secara umum terdapat pada Negara maju, dengan demikian
Ricardian Equivalence terjadi pada Negara maju, tetapi Ricardian Equivalence
juga dapat terjadi pada Negara berkembang, berdasarkan penelitian Giorgioni dan
Holden (2010) Ricardian Equivalence terjadi pada Negara berkembang, hal ini
terjadi karena Negara berkembang memiliki tingkat utang yang tinggi. Hasil
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penelitian Giorgioni dan Holden menyimpulkan bahwa Ricardian Equivalence

terjadi pada 10 negara berkembang.

2. METODE

Metode analisis statistik yang digunakan dalam penelitian ini analisis kuantiatif
dengan alat analisis yang meliputi : analisis regresi linier berganda dengan model
Error Correction Model (ECM), uji asumsi klasik (uji multikolinieritas, uiji
normalitas residual, uji otokorelasi, uji heteroskedastisitas, dan uji linearitas), dan
uji kebaikan model (uji eksistensi model, dan koefisien determinasi) dan uji
validitas pengaruh, guna mengetahui pengaruh antara variabel dependen yaitu
pertumbuhan ekonomi dengan variabel independen Defisit Anggaran, Utang Luar
Negri, dan Nilai Tukar Rupiah (kurs).

Penulis melakukan modifikasi model Dhita Nur Elia Fitri. 2016. Analisis
Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Pertumbuhan Ekonomi Di Indonesia Tahun
1984-2013. Jurnal Pendidikan dan Ekonomi, VVolume 5, Nomor 03. Dengan model
persamaan regresi sebagai berikut :

AGROWTH, =y, + y;ADEF, + ¥,AULN, + y;AKURS, + y,DEF,_; +
YsULNy_1 + y6KURS;_; + y7ECT; + ug

di mana :
GROWTH = Pertumbuhan Ekonomi (%)
DEF = Defisit (Triliun Rp)
ULN = Utang Luar Negri (Juta US$)
KURS = Nilai Tukar (Rp)
Yo = ABo
Y1, Y2, V3 = Konstata Koefesien Pengaruh Jangka Pendek
Ya =-A(1 — B,) untuk mencari koefesien jangka panjang
Ys =-A(1 — B,) untuk mencari koefesien jangka panjang
Ye =-A(1 — B53) untuk mencari koefesien jangka panjang
Y7 =2
ECT; = Error Correction Term (DEF,_;+ ULN,_; — KURS,_,)
t = tahun
Uy = unsur kesalahan (error term)



3. HASIL DAN PEMBAHASAN
Model ECM (Error Correction Model) merupakan model ekonometrik yang dapat
digunakan untuk mencari persamaan regresi keseimbangan jangka pendek
maupun jangka panjang. Dengan menggunakan alat bantu program komputer
Eviews 8.0 diperoleh hasil estimasi regresi seperti pada tabel 1 :

Tabel 1 Hasil Regresi Model Estimator ECM Jangka Pendek

AGROWTH, = 5.799361 + 0.0000110DEF, + 0.0000123ULN, -
(0.1562) (0.4531)
0.000198KURS, - 0.707679DEF,_, - 0.707670ULN,_, -
(0.4259) (0.000)* (0.000)*
0.708072KURS,_; + 0.707682ECT
(0.000)*

R=0,980892; DW-Stat=2,186914 ; F-Stat= 80,66662; Sig F-Stat = 0,0000

Uji Diagnosis
(1) Multikolinieritas (VIF)
D(DEF) = 3,532308; D(ULN)= 2,344074; D(KURS) = 2,785168
DEF(-1)= 9,57E+08; ULN(-1)= 4,06E+08; KURS(-1)= 244758,1
(2) Normalitas (Jarque Berra)
Jarque Berra = 0,161485; Probability = 0,922431
(3) Otokorelasi (Breusch-Godfrey)
v*(3) = 0,311781 ; Probability (3) =0,9578
(4) Heterokedlastisitas (White)
v*(13) = 5,215934 ; Probability (13) =0.4577
(5) Uji Spesifikasi Model (Ramsey Reset)
F(2,9) = 1.186855 ; Probability F =0.3488

Sumber : BPS, Bl, & Kemenkeu, diolah.

Keterangan : *Signifikansi pada o = 0,01; **Signifikansi pada a = 0,05;
***Signifikasni pada a = 0,10; Angka dalam kurung adalah probabilitas
nilai (p value) t-statistik.

Dari Tabel 1.1 koefesien regresi ECT (koefesien adjustment, A) sebesar
0.707682, yang berarti memenuhi syarat 0< A < 1. Koefesien ini memiliki
nilai p atau probabilitas (signifikansi) empirik statistik t sebesar 0,000
signifikan pada a = 0.05. Kedua kondisi ini memperlihatkan bahwa model

terestimasi benar-benar merupakan model ECM, yang melalui mekanisme

koreksi kesalahan dapat mencapai ekuilibrium jangka panjang antara variabel



independen dan variabel dependen dalam model ekonometrik, yang dipakai

dalam penelitian ini.

3.1 Uji Asumsi Klasik
3.1.1 Uji Multikoliniaritas
Tabel 2. Uji Multikolinearitas dengan VIF

Variabel VIF Kriteria Keterangan
D(DEF) 3,532308 <10 Tidak terdapat masalah multikolinearitas
D(ULN) 2,344074 <10 Tidak terdapat masalah multikolinearitas
D(KURS) 2,785168 <10 Tidak terdapat masalah multikolinearitas
DEF(-1) 9,57E+08 > 10 terdapat masalah multikolinearitas
ULN(-1) 4,06E+08 > 10 terdapat masalah multikolinearitas
KURS(-1) 244758, > 10 terdapat masalah multikolinearitas

Sumber : BPS, BIl, & Kemenkeu, diolah.

3.1.2 Uji Normalitas Residual (uy)
Dari Tabel 1 diketahui bahwa probabilitas statistik JB adalah 0,922431
(> 0,10), maka Ho diterima dapat disimpulkan bahwa distribusi residual
normal.
3.1.3 Uji Otokorelasi
Berdasarkan Tabel 1 diketahui nilai signifikansi y2 sebesar 0,9578
(>0,10) maka Ho diterima sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa tidak

terdapat masalah otokolerasi dalam model.
3.1.4 Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan Tabel 1 terlihat nilai signifikansi y* sebesar 0.4577 (>0,10)
maka Ho diterima sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat masalah

heteroskedastisitas yang sesius dalam model.
3.1.5 Uji Ketepatan Spesifikasi Model

Berdasarkan Tabel 1 diketahui nilai probabilitas statistik F model ECM
sebesar 0.3488 (>0,10) maka Ho diterima, sehingga spesifikasi model benar

(model linier).



3.2 Uji Statistik

3.2.1. Uji Validitas Pengaruh

Berdasarkan Tabel 4.1 nilai probabilitas F model ECM sebesar
0,000000 < o(0,01), maka Ho ditolak sehingga model yang dipakai eksis
untuk digunakan.

3.2.2. Uji Interpretasi Determinasi Regresi (R?)

Berdasarkan Tabel 4.1 terlihat R-squared (R? adalah sebesar
0,980892 artinya variasi variabel dependen Pertumbuhan Ekonomi di
Indonesia dapat dijelaskan oleh variasi variabel independen yaitu Defisit,
Utang Luar Negeri, Nilai Tukar (Kurs), dalam model statistik sebesar
98,09%. Sedangkan sisanya sebesar 1.91% dijelaskan oleh variasi faktor lain
yang tidak disertakan dalam model.

3.3. Uji Validitas Pengaruh (Uji t)

Uji t bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen secara individual. Formulasi hipotesisnya adalah
Ho : Bi = O; variabel independen ke i tidak memiliki pengaruh signifikan Ha :
Bi # 0; variabel independen ke i memiliki pengaruh signifikan. Apabila
probabilitas t > o maka Ho diterima, sehingga variabel ke-i tidak memiliki
pengaruh signifikan, dan apabila probabilits t < oo maka Ho ditolak sehingga
variabel ke-i memiliki pengaruh signifikan. Hasil uji t dapat dilihat pada tabel
berikut:

Tabel 3.Hasil Uji Validitas Pengaruh (Uji T)

Variabel Prob t A Keterangan
D(DEF) 0.1562 >0.10 Tidak Berpengaruh Signifikan
D(ULN) 0.4531 >0.10 Tidak Berpengaruh Signifikan
D(KURS) 0.4259 >0.10 Tidak Berpengaruh Signifikan
DEF(-1) 0.0000 <0.01 berpengaruh signifikan
ULN(-1) 0.0000 <0.01 berpengaruh signifikan
KURS(-1) 0.0000 <0.01 berpengaruh signifikan

Sumber : BPS, BI, & Kemenkeu, diolah.



3.4. Interpretasi Pengaruh Variabel Independen

Berdasarkan uji validitas pengaruh menunjukan dalam jangka panjang
variabel Defisit dan Utang Luar Negeri, memiliki pengaruh signifikan positif,
terhadap pertumbuhan ekonomi, namun pada variabel Nilai tukar (kurs) memiliki
pengaruh signifikan negatif terhadap Pertumbuhan Ekonomi, Sedangkan dalam
jangka pendek semua variabel Independen yang ada di dalamnya yaitu Defisit,
Utang Luar Negri, dan Nilai Tukar (Kurs) tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap Pertumbuhan Ekonomi.

Variabel Defisit memiliki pola hubungan linier - linier dengan koefisien
regresi jangka panjang sebesar 0.00001. Hal ini menunjukkan jika dalam jangka
panjang Defisit naik sebesar 1% maka Pertumbuhan Ekonomi juga akan naik
sebesar 0.00001% dan sebaliknya jika Defisit turun sebesar 1% maka
Pertumbuhan Ekonomi juga akan turun sebesar 0.00001%.

Variabel Utang Luar Negeri memiliki pola hubungan linier - linier dengan
koefisien regresi Utang Luar Negri dalam jangka panjang sebesar 0.00002. Hal ini
menunjukkan jika dalam jangka panjang Utang Luar Negri naik sebesar 1% maka
Pertumbuhan Ekonomi juga akan naik sebesar 0.00002% dan sebaliknya jika
Utang Luar Negri turun sebesar 1% maka Pertumbuhan Ekonomi juga akan turun
sebesar 0.00002%.

Variabel Nilai Tukar (Kurs) memiliki pola hubungan linier - linier dengan
koefisien regresi Nilai Tukar (Kurs) dalam jangka panjang sebesar -0.0055. Hal
ini menunjukkan jika dalam jangka panjang Nilai Tukar (Kurs) naik sebesar 1%
maka Pertumbuhan Ekonomi akan turun sebesar 0.0055% dan sebaliknya jika
Nilai Tukar (Kurs) turun sebesar satu satuan maka Pertumbuhan Ekonomi juga
akan naik sebesar 0.0055%

3.5. Interpretasi Ekonomi

Interprestasi ekonomi dilakukan untuk menginterpretaskan hasil analisis
ilmu-ilmu ekonomi terhadap keseluruhan hasil analisis. Untuk melihat besar
pengaruhnya masing-masing variabel independen vyaitu Defisit, Utang Luar
Negeri, dan Nilai Tukar (kurs), terhadap variabel dependen yaitu Pertumbuhan

Ekonomi di Indonesia.



3.5.1. Defisit Terhadap Pertumbuhan Ekonomi

Berdasarkan hasil penelitian menunjukan dalam jangka panjang Defist
berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia
dan dalam jangka pendek Defisit tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan
ekonomi. hal ini menunjukkan Defist yang dilakukan pemerintah Indonesia
dalam jangka panjang cukup efektif untuk meningkatkan pertumbuhan
ekonomi di Indonesia. Hal ini selaras dengan preposisi Ricardian
Equivalence Hypotesis, dimana menyatakan bahwa defisit anggaran
menyebabkan efek yang netral terhadap perekonomian. Karena pada
dasarnya, Ricardian  Equivalence menganggap Pemerintah  mendanai
pemotongan pajak dengan menjalankan defisit anggaran. Pada beberapa titik di
masa depan, pemerintah harus meningkatkan pajak untuk membayar utang dan
mengakumulasi modal. Sehingga kebijakan tersebut benar-benar menunjukan
pemotongan pajak saat ini digabungkan dengan kenaikan pajak di masa depan,
pemtongan pajak hanya memberi kita pendapatan transitoris yang pelan-pelan

akan diambil kembali.

3.5.2. Utang Luar Negeri Terhadap Pertumbuhan Ekonomi

Berdasarkan hasil penelitian menunjukan dalam jangka panjang Utang
Luar Negeri berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi
dan dalam jangka pendek Utang Luar Negeri tidak berpengaruh terhadap
pertumbuhan ekonomi. hal ini menunjukkan Utang Luar Negeri yang
dilakukan pemerintah Indonesia dalam jangka panjang cukup efektif untuk
meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Pandangan Ricardian
Equivalence atas utang pemerintah mengasumsikan bahwa ketika pemerintah
memotong pajak dan menjalani defisit anggaran, konsumen menanggapi
pendapatan setelah pajak yang lebih tinggi mereka dengan melakukan
pengeluaran lebih banyak, Menurut pandangan Ricardian, konsumen melihat
pandangan kedepan dan, karena itu, mendasarkan pengeluaran mereka tidak
hanya pada pendapatan mereka sekarang. Tetapi juga pada pendapatan masa
depan yang mereka harapkan.



3.5.3. Nilai Tukar (kurs) Terhadap Pertumbuhan Ekonomi
Berdasarkan hasil regresi menunjukan bahwa dalam jangka panjang nilai
tukar (kurs) berpengaruh signifikan negatif terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia. Sehingga apabila nilai tukar (kurs) meningkat maka pertumbuhan
ekonomi akan turun dan sebaliknya apabila nilai tukar (kurs) menurun maka
pertumbuhan ekonomi akan meningkat. Hal ini tidak sesuai dengan hipotesis
peneliti bahwa nilai tukar (kurs) berpengaruh signifikan terhadap Pertumbuhan

Ekonomi.

. PENUTUP
4.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan, maka dapat diambil
kesimpulan sebagai berikut :

a. Defisit Anggaran dalam jangka panjang berpengaruh positif (netral) dan
signifikan (0.00001) terhadap tingkat Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia.
Artinya Defist yang dilakukan pemerintah dalam jangka panjang akan
berdampak netral terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia apabila
Pembiayaan defisit anggaran yang digunakan untuk untuk mendanai
pengeluaran pemerintah yang dapat meningkatkan produktivitas
perekonomian. Hal ini selaras dengan preposisi  Ricardian
Equivalence Hypotesis,

b. Utang Luar Negeri dalam jangka panjang berpengaruh positif (netral) dan
signifikan (0.00002) terhadap tingkat Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia.
Artinya Utang Luar Negeri yang dilakukan pemerintah dalam jangka
panjang akan berdampak netral terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia apabila Pembiayaan Utang Luar Negeri yang digunakan untuk
mendanai Investasi yang produktiv untuk perekonomian. Hal ini selaras
dengan Pandangan Ricardian Equivalence

c. Nilai Tukar (kurs) dalam jangka panjang berpengaruh Negatif dan
signifikan terhadap tingkat Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia. Artinya
melemahnya Nilai Tukar (kurs) dalam jangka panjang akan menurunkan
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pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hal ini tidak selaras dengan
Pandangan Ricardian Equivalence, mengajukan hipotesis bahwa beberapa
kebijakan pemerintah tidak akan membawa dampak yang penting bagi

perekonomiaan (neutrality preposition).
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