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ABSTRACT

The aims of this paper is to test Purchasing Power Parity for Indonesian currency to
-~ US dollar. The analysis used in this article is the long run equilibrium with cointegrated

test approach.

The result show that almost all variable in this model are stasionair in the first degree, .
but both variable s, and p, not cointegrated for the absolut PPP. The estimated result
show that B, =1 hypothesis is not hold during 1974.4 — 1998.3 period. In the other hand,
cointegrated test for the variable ds, and dp, in the relative PPP is-cointegrated and the
estimation result show that the Relative PPP and the Cochrane-orcutt model PPP is hold

- for Indonésia, except for the period when Indonesia had fixed exchange rates during

1974.4 — 1986.3 period.
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PENDAHULUAN

Sejak Teori PPP diperkenalkan oleh Cassel
pada awal tahun 1990-an, teori ini menjadi
perdebatan kontroversial yang besar. Paritas
menyatakan bahwa harga di dua negara akan
selalu sama ketika diukur dengan mata uang
yang sama. PPP menarik banyak perhatian dari
para ahli ekonomi moneter, sebab ia adalah
pijakan awal dalam model moneter dalam
menentukan perilaku nilai tukar (exchange rate)
(Dombusch, 1976). Secara teoritis, teori PPP
adalah model jangka panjang dalam menentukan
keseimbangan nilai tukar, oleh karenanya,
hubungan ini kemungkinan akan mengalami
deviasi dalam jangka pendek.

‘ Sejumlah studi awal menemukan kenyataan
yang berlawanan dalam paritas jangka pendek
‘(Dornbusch, 1976; Frenkel, 1978). Dalam
kenyataannya sudah diterima secara luas bahwa
paritas valid dalam jangka panjang, meskipun,
penemuan dari literatur berbeda-beda. Sebagai

contoh, Ballie dan Selover (1987), Abuaf dan
Jorian (1990), dan Kim (1990) menemukan
kenyataan yang mendukung hipotesis PPP
dalam jangka panjang, seraentara Meese dan
Singleton (1982) dan Cooper ( 1994) menolak.
Kontroversi teori PPP muncul disebabkan
karena proses perolehan data dari variabel yang
digunakan berbeda-beda. Dalam studinya,
Meese dan Singleton (1982) menemukan bahwa
nilai tukar nominal mempunyai akar-akar unit.
Ini berarti bahwa seri mengikuti proses random
walk dan pergerakannya tidak bisa diprediksi.
Dengan kata lain, tingkat hubungan dari series
tidak akan dikonfirmasikan baik dalam jangka
pendek maupun jangka panjang. Kemudian, uji
akar unit seperti Dickey-Fuller test, Augmented
Dickey-Fuller (ADF) test, dan Phillip Perron
(PP) test dan pendekatan Bayesian unit root
diaplikasikan untuk menguji kekuatan teori PPP.

Perkembangan kausalitas dan kointegrasi
dikembangkan oleh Engle dan Granger (1987),
Johansen (1988), Stock dan Watson (1988),
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Johansen dan Juselius (1990), Toda dan
Yamamoto (1995) meneliti lebih jauh validitas
teori PPP dengan menggunakan teknik
ekonometri terbaru. Sebagai contoh, Cooper
(1994) menggunakan prosedur kointegrasi
untuk menguji hubungan jangka panjang antara
nilai tukar dan rasio harga untuk tiga
perckonomian, Australia, New Klasik Zealand
dan Singapura dari 1973-1992. Bagaimanapun,
mereka menemukan bukti yang berlawanan
dengan validitas teori PPP dalam perekonomian.
Huang dan Yang (1996) melaporkan hasil yang
sama ketika kointegrasi 2 tahap Engle-Granger
diaplikasikan.

Dari uraian di atas dapat dilihat bahwa telah
banyak studi dilakukan untuk menguji hipotesis
Purchasing Power Parity. Namun nampaknya,
banyak sekali dari studi yang telah dilakukan
tersebut tidak mendapatkan hasil yang
memuaskan. Penelitian kali ini ingin melihat
apakah PPP di Indonesia dapat dipegang (hold)
dalam jangka panjang, dengan menggunakan
analisis kointegrasi. Apakah juga ada perbedaan
ketika Indonesia menerapkan sistem nilai tukar
yang berbeda, antara sistem nilai tukar tetap
(1973-1986) dan sistem nilai tukar mengambang
terkendali (1986-1997).

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah
untuk mengetahui: 1) Apakah dalam jangka
panjang PPP dapat dipegang untuk kasus negara
Indonesia; 2) Membandingkan analisis PPP
dalam periode ketika memakai kebijakan nilai
tukar tetap dan nilai tukar mengambang
terkendali. Sedangkan kegunaan penelitian ini
adalah: 1) Sebagai penerapan teori PPP untuk
penentuan nilai tukar dua negara; 2) Dengan
mengetahui analisis PPP dalam beberapa periode
sistem nilai tukar ketika memakai kebijakan nilai
tukar tetap dan nilai tukar mengambang
‘terkendali.

STUDI EMPIRIS TERDAHULU

MacDonald, Ronald and Ricci, Lucca,
(2002)- dalam artikelnya, secara teoritis
diderivasikan dan secara empiris menguji
implikasi dari kerangka teori perdagangan baru

untuk perubahan sistematik dalam real exchange
rates. la memfokuskan pada efek dari
substitutability dari yang tidak sempurna dari
perdagangan dan pada pentingnya kompetisi,
dimana dia membangun proxy original. Dengan
menggunakan estimasi model dinamik OLS
untuk panel dari 9 US dollar real exchange rates,
diturunkan koefisien jangka panjang untuk
produktivitas relatif dan competitiveness dalam
sektor tradable dan non-tradable, yang
dikontrol oleh variabel makroekonomi standar.
Implikasi dari substitutabilitas yang imperfek
dari tradable lebih baik dibanding asumsi
neoklasik standar mengenai price equalization.
Ukuran competitiveness signifikan secara
statistik dalam menerangkan deviasi dari
Purchasing Power Parity.

~ Kenneth Rogoff (1996) dalam artikelnya,-
yang dimaksud dengan Purchasing Power
Parity Puzzle adalah: Bagaimana dapat
merekonsiliasi penyimpangan jangka pendek
yang sangat besar dari real exchange rates
dengan tingkat kelambatan yang sangat ekstrem
pada saat shock terlihat samar-samar?
Kebanyakan penjelasan dari penyimpangan
exchange rate jangka pendek menunjuk pada
faktor finansial seperti perubahan dalam
preferensi portofolio, harga aset jangka pendek
dan monetary shock. Bahwa dari banyak
pendapat ekonom menyimpulkan penyebab
Purchasing Power Parity puzzle dalam jangka
pendek kebanyakan disebabkan oleh pasar
barang internasional, yang semakin terintegrasi,
meskipun tetap tersegmentasi, dengan friksi
perdagangan yang besar antar barang yang
diperdagangkan di luar negeri. Friksi ini
mungkin disebabkab oleh biaya transportasi,
tarif, non-tariff barrier, biaya informasi, atau
mobilitas tenaga kerja yang langka. Sebagai
konsekuensi dari banyaknya biaya penyesuaian,
ada penyangga yang besar dimana nominal
exchange rates dapat bergerak tanpa
menghasilkan respon yang proporsional
terhadap harga domestik yang relatif. Meskipun
pasar dunia semakin terintegrasi, akan tetapi
tidaklah sama dengan terintegrasinya pasar
dalam negeri. Meskipun demikian penjelasan
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di atas belumlah memuaskan untuk menjelaskan
mengenai Purchasing Power Parity Puzzles.

Balassa menyatakan dalam artikelnya,
bahwa doktrin Purchasing Power Parity akan
dapat diaplikasikan jika produktivitas naik dan
penyesuaian upah sama di tiap negara, dan jika
diasumsikan produksinya netral dan ada efek
konsumsi. Dengan asumsi ini, perubahan yang
paralel dalam tingkat harga-harga umum akan
berlaku dan doktrin akan memberikan jawaban
yang benar: tidak membutuhkan penyesuaian
dari tingkat exchange rates.

Temuan lainnya dari Balassa adalah studi
empirik mengenai adanya hubungan positif
antara pertumbuhan dalam produktivitas di
sektor traded goods dan rasio dari GDP deflator
terhadap index harga-harga traded goods.

Balassa juga mengemukakan bahwa dengan
memasukkan non-traded goods dalam model,
keberadaan hubungan sistematis antara
Purchasing Power Parity dan exchange rates
diindikasikan antar negara sebagaimana
perbandingan intertemporal. Hubungan ini dapat
membantu dalam menentukan overvalued atau
undervalued dari mata uang dan perubahan
dalam tingkat over-under-valuation, meskipun
tidak mengindikasikan besaran dari revaluasi
yang diinginkan/diperlukan.

Alan M. Taylor (2000) meneliti mengenai
Purchasing Power Parity sejak akhir abad 19.
Data dikumpulkan dari 20 negara selama satu
tahun. Pembuktian dari Purchasing Power
Parity jangka panjang yang sangat baik jika
menggunakan uji univariat dan multivariat
dengan kekuatan yang lebih besar. Analisis
varians residual memperlihatkan bahwa floating
exchange rates secara umum berhubungan
dengan penyimpangan yang besar dari
Purchasing Power Parity, sebagaimana
diperkirakan; hasil ini tidak diakibatkan oleh
penyimpangan tetap yang lebih besar secara
signifikan dalam regim tertentu, tetapi oleh
shock yang lebih besar dalam exchange rates.
" Di samping itu, perubahan dalam ukuran shock
tergantung dari ekonomi politik dari rejim dalam

memilih kebijakan moneter dan exchange rates
di bawah kendala trilema.

' HIPOTESIS

Pendekatan Paritas Daya Beli memiliki
asumsi bahwa harga barang dapat bergerak
secara leluasa (perfectly flexible) akibat tidak
adanya pajak dan biaya transportasi serta
diasumsikan bahwa semua barang dalam pasar
merupakan traded goods. Kedua asumsi ini
menghendaki kondisi pasar berada dalam
keadaan persaingan sempurna. Implikasinya,
bahwa suatu negara dapat membeli-barang di
suatu negara yang memiliki harga paling murah.

Pada kondisi normal, kurs yang tercipta
biasanya cenderung mengikuti paritas daya
belinya. Dalam jangka pendek, destabilizing
speculation memiliki kekuatan untuk
mempengaruhi fluktuasi kurs hingga kurs yang
terjadi cenderung meninggalkan paritas daya
belinya. Apabila kekuatan destabilizing
speculation menurun, maka kurs riil akan
kembali mendekati paritas daya beli.
Penyimpangan kurs dapat terjadi karena adanya
penilaian yang berlebihan terhadap mata uang
asing, yang biasanya dipicu oleh tingginya
inflasi di dalam negeri. Tingginya inflasi dapat
melemahkan dan menurunkan daya saing ekspor
terhadap barang-barang impor.

Selain faktor di atas, peranan intervensi
pemerintah juga diyakini turut bermain dalam
menciptakan berapa besarnya nilai kurs ideal.
Apabila ditelusuri lebih lanjut, kestabilan kurs
yang diciptakan melalui intervensi, dan bukan
melalui mekanisme pasar, sebenarnya tidak akan
bertahan lama. Hal ini disebabkan karena
cadangan devisa yang dipakai untuk menjaga
kestabilan kurs apabila terjadi penyimpangan,
pasti semakin lama semakin menipis. Kondisi
ini secara tidak langsung akan mengakibatkan
pergerakan kurs menjadi semakin tidak -
terkendali. -

Negara Indonesia merupakan negara-
negara yang memiliki proteksi tinggi terhadap
industri dalam negeri. Apabila dalam suatu
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perdagangan terdapat berbagai macam barriers,
baik tarif maupun non tarif, maka dapat
mengakibatkan traded goods menjadi nontraded
goods. Semakin banyak barriers yang
diterapkan dalam perdagangan, maka
perdagangan yang terjadi sifatnya makin tidak
sempurna dan paritas daya beli menjadi tidak
berlaku. Adanya pengaruh biaya transaksi, biaya
transportasi, tarif maupun proteksi lainnya,
diyakini akan membuat keseimbangan paritas
daya beli terganggu, begitu pula apabila terdapat
distorsi harga perdagangan itu sendiri.

Berangkat dari asumsi-asumsi tersebut di
atas, maka hipotesis yang bisa dikemukakan
dalam penelitian ini adalah bahwa konsep
Paritas Daya Beli tidak berlaku dalam ]angka
panjang untuk negara Indonesia.

METODOLOGI PENELITIAN

Pengujian hipotesis apakah Paritas Daya
Beli berlaku bagi keseimbangan jangka panjang
akan dilakukan dengan teknik kointegrasi.
Pengujian akar-akar unit dan kointegrasi telah
menjadi subyek yang menarik dalam
perkembangan teknik ekonometri saat ini,
karena uji akar-akar unit memiliki implikasi
yang besar dalam data ekonomi makro. Apabila
variabel struktural memiliki unit roots, maka
diperkirakan apabila terjadi shock terhadap
variabel tersebut maka shock itu akan bersifat
permanen (Basri, 1997:44).

Implikasi dari pengujian Paritas Daya beli
adalah apabila data seri milai tukar nominal (s¢)
dan perbedaan harga (p1) cointegrated maka kita
dapat menduga bahwa apabila terjadi shock,
dampaknya akan menghilang seiring dengan
waktu, sehingga dalam jangka panjang nilai
tukar nominal akan sama dengan keseimbangan
dari perbedaan inflasi kedua negara. Dengan
kata lain, apabila series tersebut cointegrated

pada orde yang sama, maka hipotesis bahwa

Paritas Daya beli dalam keseimbangan jangka
panjang dapat diterima.

* Suatu data time series dikatakan integrated
pada orde d atau ditulis I(d), apabila setelah

dideferensiasi sebanyak d kali, akan menjadi
data atau series yang stasioner. Series dikatakan
integrated pada orde satu atau I(1), karena series
tersebut stasioner pada orde pertama. Di sisi lain,
apabila terdapat series yang integrated pada orde
nol atau I(0), karena series tersebut stasioner
tanpa memerlukan dideferensiasi lagi (Thomas,
1997:409).

Dalam melakukan uji kointegrasi, langkah
pertama yang harus kita lakukan adalah
meyakinkan apakah seri tersebut integrated pada
derajat yang sama. Untuk menguji apakah seri
tersebut integrated pada orde yang sama, maka
kita dapat menggunakan uji akar-akar unit
Dickey-Fuller test dan Phillip Peron test (Basri,
1997:45-46).

Setelah dilakukan pengujian akar-akar unit
Dickey-Fuller test, langkah selanjutnya
melakukan uji kointegrasi Engle Granger dan
pengujian ini bertujuan untuk melihat apakah
variabel s, dan p, cointegrated. Apabila variabel
s,dan p, cointegrated, kita dapat menyimpulkan
bahwa Paritas Daya beli dalam jangka panjang
untuk negara Indonesia dapat diterima.

Model runtun waktu disusun berdasarkan
asumsi penting bahwa data runtun waktu yang
akan dianalisis dihasilkan oleh proses random
atau stokastik. Apabila karakteristik proses
stokastik berubah sepanjang waktu, yaitu apabila
proses tersebut non stasioner, maka merupakan
hal yang sukar untuk membentuk model proses
stokastik tersebut melalui sebuah persamaan
dengan koefisien-koefisien tetap yang dapat
diestimasi dari data-data lampau. Proses
stokastik akan lebih mudah dijelaskan jika
karakteristik proses itu tidak berubah sepanjang
waktu. Dengan demikian stasionaritas
merupakan karakteristik penting dari proses
stokastik (Pyndick dan Rubinfeld, 1976:435)

Sampai saat ini teori ekonometri
berlandaskan asumsi bahwa data adalah
stasioner (Hendry, 1986:201). Data yang
stasioner pada dasarnya tidak memiliki variasi
yang terlalu besar selama periode observasi dan
memiliki kecenderungan untuk mendekati nilai
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rata-ratanya (Granger, 1986: 214 dalam
Insukindro, 1994:129)

Untuk mengetahui apakah data runtun
waktu yang digunakan stasioner atau tidak, akan
dilakukan uji akar-akar unit dan uji derajat
integrasi. Data yang tidak stasioner ditandai oleh
R, juga uji ¢ yang relatif tinggi namun memiliki
nilai statistik Durbin Watson yang rendah,
bahkan lebih rendah dari R?. Ini memberikan
indikasi bahwa regresi yang dihasilkan lancung
atau semrawut dan dikenal dengan regresi
lancung (Gujarati, 1995:724). Akibat yang
ditimbulkan oleh regresi lancung antara lain
adalah koefisien regresi penaksir tidak efisien,
peramalan berdasarkan regresi tersebut akan
meleset dan uji baku yang umum untuk koefisien
regresi penaksir tidak efisien, peramalan
berdasarkan regresi tersebut akan meleset jauh
dan uji baku yang umum untuk koefisien regresi
terkait menjadi tidak sahih atau invalid
(Insukindro, 1992:260).

Apabila variabel-variabel yang diamati
memiliki derajat integrasi yang sama, maka
dapat dilakukan estimasi regresi kointegrasi.
Regresi kointegrasi ditaksir untuk menguji
apakah residual regresi yang dihasilkan stasioner
atau tidak (Insukindro, 1994: 129).

1. Uji Akar-Akar Unit dan Uji Derajat
Integrasi

Uji akar-akar unit dapat dipandang sebagai
uji stasioner data. Uji tersebut dimaksudkan
untuk mengamati apakah koefisien-koefisien
tertentu dari model otoregresif yang ditaksir
memiliki nilai satu atau tidak. Tetapi, karena
model tersebut memiliki distribusi yang tidak
baku, maka uji statistik yang tidak baku seperti
uji t dan uji F tidak cukup layak dipakai untuk
menguji hipotesis yang diketengahkan.
Penelitian ini menggunakan dua uji yang
dikembangkan oleh Dickey dan Fuller. Uji akar-
akar unit dilakukan dengan menaksir model
otoregresif berikut ini (Insukindro, 1994: 13):

k .
DX, =2, +a;BX + > b;BDX, - (1)

i=1

y _
DX, =c, +¢,T +c,BX, + > b;B'DX,

i=l

............ 2
dimana :
DXt = Xt = XtAl
B = Backward lag operator
BX = X,
k = N dimana N adalah jumlah observasi
T = trend tertentu
X =

variabel yang diamati pada periode t

Hipotesis nol yang diuji adalah bahwa a, =
0 dan c, = 0. nilai tersebut ditunjukkan oleh
nisbah ¢ pada koefisien regresi BX, pada
persamaan (1) dan (2) selanjutnya nisbah ¢
tersebut dibandingkan dengan nilai kritis
statistik DF (ADF) untuk mengetahui ada
tidaknya akar-akar unit.

Uji derajat integrasi dilakukan untuk
mengetahui pada derajat atau order diferensi
keberapa data yang diamati akan stasioner. Uji
derajat integrasi dilakukan apabila uji akar-akar
unit mengemukakan fakta bahwa data yang
diamati merupakan perluasan dari uji akar-akar
unit. Uji derajat integrasi dilakukan dengan
menaksir model otoregresif berikut ini
(Insukindro, 1994):

k .
- D2X, =e, +¢,BDX, — > f;B'D2X,

i=1

............... )
dimana :
D2X,=DX,-DX
BDX, =DX,
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Nilai statistik DF dan ADF untuk
mengetahui pada derajat keberapa suatu data
akan stasioner dapat dilihat pada nisbah ¢ pada
koefisien regresi BDX, persamaan (3) dan (4).
Jika e dan g, sama dengan nol satu, maka
variabel X dikatakan stasioner pada derajat satu
atau [ (1). Jika e, dan g, sama dengan nol, maka
variabel X belum stasioner pada deferensi
pertama. Bila hal tersebut terjadi, uji derajat
integrasi perlu dilanjutkan sehingga diperoleh
data yang stasioner. Untuk uji akar-akar unit dan
derajat integrasi, apabila nilai hitung mutlak DF
dan ADF lebih kecil daripada nilai krisis mutlak
(pada o 10%), maka variabel tersebut tidak
stasioner, sebaliknya jika nilai hitung mutlak DF
dan ADF lebih besar daripada nilai kritis mutlak
(pada o 10%), maka variabel tersebut stasioner.

2. Uji Kointegrasi

Uji kointegrasi merupakan kelanjutan dari
kedua uji di atas. Hal ini karena untuk dapat
melakukan uji kointegrasi harus diyakini terlebih
dahulu variabel terkait dalam pendekatan ini
mempunyai derajat integrasi yang sama atau
tidak. Pada umumnya sebagian besar diskusi
mengenai isu terkait lebih memusatkan
perhatiannya pada variabel yang berintegrasi nol
[1(0)] atau satu [I(1)].

Untuk mendapat gambaran mengenai
pendekatan kointegrasi, anggaplah kita memiliki
satu himpunan variabel runtun waktu X.
Komponen X dikatakan berkointegrasi pada
orde (derajat) d, b atau ditulis CI(d,b), bila: (1)
setiap elemen x berintegrasi pada derajat d atau
1(d) dan (2) terdapat satu vektor k yang tidak
sama dengan nol, sehingga W=k’X~I(d,b), d>0,
dan k merupakan vektor kointegrasi.

Implikasi penting dari ilustrasi dan definisi
di atas adalah bahwa jika dua variabel atau lebih
mempunyai derajat integrasi yang berbeda,
katakanlah X = I(1) dan Y = I(2), maka kedua
variabel tersebut tidak dapat berkointegrasi
(Insukindro, 1992:262). Selanjutnya ada enam
implikasi yang ditimbulkan dari adanya
kointegrasi yang antara lain berkaitan dengan

peramalan jangka pendek dan jangka panjang,
kontrol optimal (optimum kontrol), kausalitas
Granger (Granger causality) dan spekulasi pasar
(speculative market).

Berkaitan dengan uji kointegrasi, tulisan
Engle dan Granger (1987) mungkin merupakan
makalah yang penting dalam pendekatan ini.
Mereka mengetengahkan 7 uji statistik untuk
menguji hipotesa nol tidak adanya kointegrasi.
Namun demikian mereka berpendapat bahwa
sebagian besar kasus yang diamati ternyata
bahwa uji CRDW (Cointegration-Regression
Durbin-Watson), DF (Dickey-Fuller)
merupakan pendekatan yang disukai. Oleh
karena itu dalam tulisan ini juga hanya dibahas
ketiga uji tersebut di atas.

Untuk menghitung statistik CRDW, DF dan
ADF ditaksir regresi kointegrasi berikut ini
dengan OLS:

Yt= m, + m1X1t + mZX2t + Et

Dimana Y = variabel tak bebas (dependent
variable) dan X, serta X, merupakan variabel
bebas (independent variable) dan E adalah
variabel gangguan (residual). Dalam kasus ini
dianggap bahwa Y, X, dan X, mempunyai derajat
integrasi yang sama, misalnya I(1).

Kemudian regresi berikut ini ditaksir
dengan OLS:

DE, =p, —BE,

e .
DE, =p, -BE; +i§1wiB‘DEt

Nilai statistik CRDW ditunjukkan oleh nilai
statistik Durbin-Watson pada pada persamaan
(5) dan statistik DF dan ADF ditunjukkan oleh
nisbah t pada koefisien —-BE, pada persamaan
(6) dan (7). Nilai kritis untuk ketiga uji tersebut
dapat dilihat pada Engle dan Granger (1987,
Tabel III) dan Engle dan Yoo (1987, Tabel 2).
Dari Engle dan Granger (1987), dapat diketahui
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bahwa dengan derajat keyakinan 5 persen, nilai

kritis untuk statistik CRDW, DF dan ADF
masing-masing besarnya adalah 0,386; 3,37;
3,17.

3. Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data bulanan yang diperoleh dari
International Financial Statistics (IFS), dengan
periode pengamatan 1974.4-1998.3. data nilai
tukar adalah data nilai tukar pada periode akhir
bulanan (nilai tukar dinyatakan dalam mata uang
domestik terhadap US Dollar), dinyatakan dalam
satuan Rupiah. Data harga yang digunakan
adalah Consumer Price Index (CPI) dengan
tahun dasar 1990.

4. Definisi Operasional Variabel

Variabel-variabel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah:

1. Nilai Tukar (st) adalah nilai tukar
ekuilibrium rata-rata perbulan nilai rupiah
terhadap dolar Amerika.

2. Tingkat harga (pr) adalah Indeks Harga
Konsumen (IHK) berdasarkan tahun dasar

1990.

5. Metode Analisis

Untuk menguji hipotesa bahwa Paritas
Daya Beli berlaku dalam keseimbangan jangka
panjang di negara Indonesia, digunakan
pendekatan akar-akar unit Dickey-Fuller.
Pengujian selanjutnya berupa pengujian
kointegrasi, dengan dasar Engle Granger test.
Apabila pengujian kointegrasi menunjukkan
variabel bisa terkointegrated maka, maka
hipotesis berlakunya Paritas Daya Beli dapat
diterima. Lebih lanjut, analisis PPP ini akan
melihat ketika nilai tukar diestimasi secara
- keseluruhan dari tahun 1974-1998 dalam dua
periode nilai tukar, dan ketika analisis dibagi
dalam periode nilai tukar yang berbeda, yaitu
tahun 1974-1986 periode nilai tukar tetap dan
tahun 1986-1998 periode nilai tukar
mengambang terkendali.

Adapun Spesifikasi Model yang digunakan
untuk mengestimasi PPP Absolut menggunakan
model persamaan:

s, =By +Bi(p, _-P:)'*‘St

Untuk PPP Relatif menggunakan model
persamaan:

As, =BO +&(Apt -*Ap:)+8(

dimana:
s, = logaritma natural dari nilai tukar (kurs)
spot
. As, = perubahan dari logaritma natural nilai

) tukar (kurs) spot
p, = logaritma natural dari harga rata-rata
tertimbang dari komoditi di dua negara.
Ap, = perubahan dari logaritma natural harga
komoditi di dua negara
(tanda * menunjukkan luar negeri).

HASIL PENGUJIAN HIPOTESIS
PURCHASING POWER PARITY

1. Pengujian Akar-akar unit

Pengujian akar-akar unit (testing for unit
roots) pada prinsipnya dimaksudkan untuk
mengamati apakah koefisien tertentu dari model
autoregresif yang ditaksir memiliki nilai satu
ataukah tidak. Hasil pengujian akar-akar unit
Dickey-Fuller ditunjukkan pada tabel 1.

Pada tabel 1 tersebut, dapat dilihat bahwa
baik variabel s, maupun variabel p, (logaritma
dari natural exchange rates) dalam tiga periode
stasioner pada orde pertama atau I(1). Hal ini -
ditunjukkan oleh besarnya nilai t kritis pada taraf
keyakinan 5% dari nilai t statistiknya.

Pengujian akar-akar unit ini penting artinya
untuk melihat apakah data yang akan diuji
stasioner ataukah tidak, dan selanjutnya untuk
melihat pada derajat ke berapa data tersebut akan
stasioner.
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Tabel 1. Uji Akar-akar unit Dickey-Fuller

. . Nilai t-stat Nilai t-stat
Variabel
DF ADF DF ADF

1974.4-1998.3
ST 1.292469 -1.152219 -15.85768*** | -15.96794***
PT 1.408312 0.457740 -8.662028*** | -8.744351***
DST -15.85768*"* -15.96794***
- DPT -8.662028*** -8.744351*** )
ST1 -0.026937 -14.88629*** -14.88629*** | -15.06371***
1974.4-1986.3
ST -0.135531 -2.601750 -12.01663*** | -12.01642*"*
PT -1.857913 -3.207377 -15.61196*** | -15.69225***
DST -12.01663*** -12.01642**"
DPT -15.61196*" -15.69225"*
STK -5.541060**" -11.73383**
1986.4-1998.3 '
ST 1.454588 | 0.442835 -10.99791*** | -11.11991*"
PT 2.323965 1.387663 .. -7.080002*** | -7.449893***
DST -10.99791*** -11.11991*
DPT -7.080002*** -7.449893*"
S1T -9.071507**" -9.891080*** -0.107927 -5.994592***
PTT -0.107927 -5.994592*** -12.19336*** | -12.34835***

o signifikan pada 0,01; ** = signifikan pada 0,05; * = signifikan pada 0,10
Nilai kritis berdasarkan MacKinnon:
DF : o (0,01) =-3,453153; o (0,05) = -2,871474;0. {0,10) = -2,572135

... ADF:o(0,01)=-3.990585; c (0,05) = -3,425671; o (0,10} = -3,135994

2. Pengujian Kointegrasi

Pengujian kointegrasi merupakan
kelanjutan dari uji akar-akar unit dan uji
integrasi. Uji kointegrasi baru dapat dilakukan
apabila variabel-variabel yang diamati memiliki
derajat integrasi yang sama. Pengujian
kointegrasi dilakukan berdasarkan Engle
Granger test. ’

Tabel 2. menunjukkan hasil pengujian
kointegrasi berdasarkan Engle Granger test.
Tabel tersebut menunjukkan bahwa besarnya
nilai t statistik yang diperoleh, baik melalui
Dickey-Fuller maupun Augmented Dickey-
Fuller untuk Indonesia selama periode diamati
tidak cukup kuat untuk menolak kenyataan
bahwa s, dan p, tidak berkointegrasi. Dengan

Tabel 2. Tes Kointegrasi Engle Granger untuk PPP Indonesia Berdasarkan $US

PPP Absolut PPP Relatif PPP Absolut C-0

DF ADF DF ADF DF ADF
1974-98 | -2.542021 | -2.395979 | -16.77587*** | -12.66124*** | -17.33554*** | -12.09894**
1974-86 | -2.542021 | -2.395979 | -12.06096™*" | -8.457435*** | -10.29056™" | -6.624873**"
1986-98 | -1.961170 | -1.756387 | -12.56745*** | -9.831747*** | -12.35653""* | -9.192545***
Keterangan:

Nilai CRDW, DF dan ADF tabel dengan N= 100 dan jumlah variiabel = 2 serta o = 5%, masing-masing 0,39;3,37;3,17,
sedangkan o = 1%, masing-masing 0,51; 4,07 ;3,73.
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kata lain, tidak ada alasan untuk menerima
bahwa s, dan p, berkointegrasi untuk pengujian
berlakunya Purchasing Power Parity Absolut.
AXkan tetapi ketika penyakit autokorelasi telah
dihilangkan dengan metode Cochrane-Orcutt,
maka untuk PPP Absolut dan juga untuk PPP
Relatif dalam tabel 2 menunjukkan bahwa
besarnya nilai t statistik yang diperoleh, baik
melalui Dickey-Fuller maupun Augmented
Dickey-Fuller untuk Indonesia selama periode
diamati mendukung kenyataan bahwa s dan p,
serta ds, dan dp, berkointegrasi. Dengan kata
lain, tidak ada alasan untuk menolak bahwa s,
dan p, serta ds, dan dp, berkointegrasi untuk
pengujian berlakunya PPP Absolut dengan

COCR dan PPP Relatif selama periode diamati.
Terkointegrasi-nya variabel s, dan p, serta ds, dan
dp, memberikan indikasi bahwa secara umum
Paritas Daya Beli Absolut dan Relatif berlaku
dalam keseimbangan jangka panjang.

Tabel 3 mempresentasikan hasil dari
estimasi persamaan Purchasing Power Parity
menggunakan Consumer Price Index (CPI)
selama periode April 1974 sampai dengan Maret
1998. Kurs valas yang digunakan meliputi kurs
dari mata uang Rupiah terhadap mata uang
dollar Amerika Serikat. Bagian atas dari tabel
meringkas hasil estimasi Purchasing Power
Parity Absolut dengan metode OLS dan

Tabel 3. Estimasi Regresi Purchasing Power Parity Indonesia berdasarkan $ US

Kurs By B R? bW SEE F Metode

A. Absolut

74-98 7.235886** | 2.136917*** | 0.818780 | 0.122524 | 0.156185 | 641.5760 oLs
{0.034738) | (0.084365)
0.497907*** | 1.832428*** | 0.346515 | 2.052553 | 0.066042 | 151.1234 | COCR
(0.003956) | (0.149060)

74-86 7.235886*** | 2.136917*** | 0.818780 | 0.122524 | 0.156185 | 641.5760 oLS
(0.034738) | (0.084365)
0.480634"** | 0.831459™** | 0.092317 | 1.715019 | 0.047867 | 14.34065 GCOCR
(0.006464) | (0.219562)

86-98 7.454384*** 1 1.480431°** ] 0.709152 | 0.236468 | 0.159608 | 346.2274 | OLS
(0.016106) | (0.079562) .
0.623129*** | 1.656067*** { 0.194616 | 2.070893 | 0.076316 | 34.313349 } COCR
{0.007579) | (0.282713) -

A. Relatif

74-98 | 0.007689* 0.575346** | 0.019214 | 1.987353 | 0.063141 | 5.583169 | OLS
(0.003906) ] (0.243494)

74-86 0.006668* | 0.075703 | 0.000807 | 2.030838 | 0.043375 | 0.113812 | OLS
(0.003739) | (0.224398)

86-98 0.007349 1.181547*** | 0.046640 | 2.096489 } 0.077281 | 6.946848 oLs
(0.006903) | {0.448288)

Keterangan:

a. Estimasi PPP Absolut menggunakan st =Bg +B1{py —

Ay =Py +B(Ap —Apy) +ey -

—py)+€ ; untuk PPP Relatif menggunakan

Angka dalam kurung di bawah setiap koefisien adalah standar error estimasi.
Tanda bintang ( ) menunjukkan signifikasi pada fingkat 5%. Diaplikasikan untuk menguji hipotesis nol Bo Odan

Bf_ 1.

d. R?adalah koefisien determinasi. DW adalah statistik Durbin Watson. SEE adalah standard error of estimates.
€. OLS adalah estimasi Ordinary Least Square dan CORC adalah estimasi dengan menggunakan metode

Cochrane-Orcutt.
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Cochrane-Orcutt dan bagian bawah tabel
memuat hasil dari estimasi Purchasing Power
Parity Relatif dengan OLS dan Cochrane-
Orcutt.

Secara statistik, hampir semua koefisien
signifikan pada tingkat 5%. Hasil estimasi
menunjukkan teori Purchasing Power Parity
Absolut tidak bisa dipegang, dilihat dari
koefisien P =1. Sementara untuk teori
Purchasing Power Parity Relatif mempunyai
hasil yang signifikan dilihat dari restriksi
koefisien 8 = 1, untuk periode 1974.4-1998.3
dan 1986.4-1998.3. Ini menunjukkan bahwa
kurs valas (nilai tukar) bisa dijelaskan, sebagian,
oleh harga relatif. Namun, bagaimanapun,
hipotesis 8,=1 secara umum ditolak oleh data
yang ada. Kenyataan ini mengindikasikan
bahwa Purchasing Power Parity Absolut secara
umum tidak bisa dipegang selama periode 1970-
an sampai 1990-an. Hasil ini sama dengan yang
ditemukan oleh Frenkel (1978) dan Krugman
(1978) dalam studi mereka. Demikian juga
banyak penelitian mengenai Purchasing Power
Parity di dunia hampir semuanya menunjukkan
hasil yang menyimpang dari teori Purchasing
Power Parity (Fraser, et a;., 1991;Ardeni dan
Lubian, 1991; Kulkarni and Nanda kumar,
1992).

Kenyataan ini dapat dilihat dari grafik
proyeksi  Purchasing Power Parity
dibandingkan dengan kurs aktual, dimana
terlihat bahwa dalam periode 1974.4-1998.3 dan
periode 1986.4-1998.3, keduanya mempunyai
kecenderungan dan arah yang sama
dibandingkan selama periode diberlakukannya
sistemn nilai tukar tetap 1974.4-1986.3 (lihat
grafik proyeksi Purchasing Power Parity). -

Sebaliknya, Purchasing Power Parity
Relatif secara umum bisa dipegang selama
periode 1970-an sampai 1990-an. Hal ini
menunjukkan bahwa estimasi nilai tukar
Indonesia lebih bisa dijelaskan oleh variabel

selisih inflasi dalam negeri dan luar negeri-

daripada oleh harga-harga. .
Tidak dapat dipegangnya estimasi PPP

Relatif dalam periode 1974.4-1986.3
menunjukkan bahwa selama periode
diberlakukannya sistem nilai tukar tetap PPP
tidak bisa dengan tepat memproyeksikan nilai
tukar Indonesia. Sebaliknya dapat dipegangnya
estimasi PPP relatif selama periode 1986.4-
1998.3 menunjukkan bahwa dalam periode
sistem nilai tukar mengambang terkendali, PPP

Perbandingan Kurs Aktual dengan Proyeksinya
untuk Kasus Negara Indonegia (1974.4- 1998.3)
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Gambar 1. Perbandingan Kurs Aktual dengan Proyeksi
PPP Absolut untuk Indonesia, 1974.4-
1998.3.
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‘Peandingan Kurs Aktual dengan Proyeksinya
untuk Negara Indonesia, 1986.4 - 1998.3
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Gambar 3. Perbandingan Kurs Aktual dengan
Proyeksi PPP untuk Indonesia,
1986.4-1998.3

relatif dapat dengan tepat memproyeksikan nilai
tukar yang terjadi di Indonesia selama periode
tersebut.

Penyimpangan yang terjadi dalam teori
Purchasing Power Parity ini disebabkan oleh
beberapa hal, di antaranya; Pertama, dalam
kenyataannya ada biaya transaksi dan hambatan-
hambatan perdagangan, seperti bea masuk dan
kuota terhadap barang-barang luar negeri
(impor), sehingga hal ini akan mempengaruhi
permintaan domestik terhadap barang impor.

Kedua, adanya perbedaan variasi waktu
antara harga barang-barang yang diperdagang-
kan (traded goods) dan barang-barang yang
tidak diperdagangkan (non-traded goods).
Dengan kata lain, tingkat harga umum untuk
masing-masing negara disusun dari rata-rata
tertimbang dari barang yang diperdagangkan
dan tidak diperdagangkan, sementara kurs valas
~ hanya bereaksi terhadap harga-harga relatif dari
barang yang diperdagangkan. '

Ketiga, adanya faktor multivariat dan

simultan. Tidak dimasukkannya variabel
penjelas lain, yang mungkin berpengaruh secara

signifikan, mungkin merupakan salah satu
penyebab terjadinya penyimpangan terhadap

" PPP. Penentuan kurs menurut model Purchasing

Power Parity hanya memasukkan aliran
komoditi dari satu negara ke negara lain, namun
tidak memperhitungkan aliran modal dan faktor-
faktor lain yang diyakini sebagai penentu kurs
valas. Selain itu, masalah-masalah statistik juga
merupakan faktor penyebab ditolaknya PPP.

Keempat, Balassa (1964) berpendapat
bahwa karena jasa-jasa umumnya tidak
diperdagangkan, padat karya, dan relatif
pertumbuhan produktivitasnya rendah, maka
tingkat harga riil pada perekonomian yang
tumbuh pesat akan meningkat sepanjang waktu.
Dengan kata lain, penyimpangan Purchasing
Power Parity (kurs valas riil tidak sama dengan
satu) terutama disebabkan oleh perbedaan
produktivitas dalam produksi barang-barang
yang diperdagangkan antara dua negara. Di
samping itu, menurut Balassa, di negara di mana
harga jasa/services lebih tinggi pada tingkat
pendapatan yang lebih tinggi, cenderung menuju
pada perbedaan sistematis antara Purchasing
Power Parity dan exchange rates. Hipotesis ini
terbukti setelah diuji dengan penelitian di 20
negara dengan hasil bahwa memang ada
hubungan positif antara kedua variabel tersebut
dengan koefisien korelasi 0,92 dan signifikan
pada 2 persen. '

Kelima, negara yang mengalami defisit
transaksi berjalan dan membiayai kenaikan
permintaan agregat dengan meminjam akan
menaikkan harga relatif barang yang tidak
diperdagangkan, dan pada gilirannya tingkat
harga riil juga akan meningkat, dimana ini
dialami oleh AS pada tahun 1980an (Baillie dan
McMahon, 1990: h. 70).

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk menguji -
hipotesis bahwa Paritas Daya Beli berlaku dalam
keseimbangan jangka panjang, dengan
mengaplikasikan test kointegrasi dari natural
exchange rates dan price differentials. Pengujian
dilakukan dengan menggunakan basis Dollar



130 Jurnal Ekonomi Pembangunan, Vol. 5, No. 2, Desember 2004

Amerika untuk negara Indonesia. Hasil
penelitian memperlihatkan kenyataan sebagai
berikut:

1. Pengujian dengan akar-akar unit Dickey-
Fuller dan Augmented Dickey-Fuller
menunjukkan bahwa ternyata hampir semua
variabel stasioner pada derajat pertama.
Meskipun demikian, pengujian kointegrasi
dengan Engle Granger menunjukkan bahwa
s, maupun p, tidak berkointegrasi untuk
Purchasing Power Parity Absolut.

o

Hasil estimasi menunjukkan teori
Purchasing Power Parity Absolut tidak bisa
dipegang untuk negara Indonesia. Secara
umum, hipotesis B =1 ditolak oleh data yang
ada. Kenyataan ini mengindikasikan bahwa
Purchasing Power Parity tidak bisa
dipegang selama periode 1974.4 sampai
1998.3.

3. Sementara itu pengujian kointegrasi dengan
Engle Granger untuk Purchasing Power
Parity Relatif menunjukkan bahwa ds,
maupun dp, berkointegrasi.

4. Hasil estimasi menunjukkan teori Purchasing
Power Parity Relatif mempunyai hasil yang
hampir sama dengan hasil estimasi
Purchasing Power Parity absolut yang
dilakukan dengan metode Cochrane-Orcutt.
Hasil estimasi Purchasing Power Parity
relatif ternyata bisa dipegang (hold) untuk
negara Indonesia. Ini menunjukkan bahwa
kurs valas (nilai tukar) bisa dijelaskan,
sebagian, oleh harga relatif. Hipotesis =1
secara umum diterima oleh data yang ada,
kecuali dalam periode ketika diberlakukan
system nilai tukar tetap (1974.4-1986.3).
Sedangkan ketika sistem nilai tukar
mengambang terkendali diterapkan estimasi
PPP relatif ini bisa menjelaskan proyeksi
nilai tukar Indonesia dengan tepat.
Kenyataan ini mengindikasikan bahwa
Purchasing Power Parity Relatif juga bisa
dipegang selama periode 1974.4 sampai
1998.3. S

Pada saat ada kemungkinan bahwa kondisi
Purchasing Power Parity tidak dapat berlaku
dalam jangka panjang, maka bukan berarti
bahwa teori tentang Purchasing Power Parity
tidak dapat dijalankan. Hasil ini lebih disebabkan
karena adanya faktor-faktor yang menyebabkan
asumsi dari Purchasing Power Parity tidak
terpenuhi dengan baik. Adanya perbedaan dalam
struktur proteksi di masing-masing negara,
adanya kemungkinan indeks harga memiliki
struktur penimbang yang berbeda serta adanya
struktur data yang berbeda, bisa menyebabkan
asumsi Paritas Daya Beli (Purchasing Power
Pariry) menjadi tidak berlaku. Penolakan
hipotesis Paritas Daya Beli Absolut dalam kasus
negara Indonesia sehingga Paritas Daya Beli
Absolut tidak dapat berlaku dalam
keseimbangan jangka panjang, tampaknya bisa
dijelaskan dari sudut pandang ini, mengingat
tebalnya proteksi di negara Indonesia.
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