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Abstract

The goal of this study is to look at the relation and contribution value, while the impact of
world oil price on the macroeconomic Indonesian form 1980 to 2010. This Study used Vector
Auto Regression (VAR) method and tool of VAR used are Impulse Response Function (IRF)
and Variance Decomposition. The results of study finds a positive relation and statistically
significant impact of world oil price on inflation and real GDP Indonesian, but not significant
and negative relation on real exchange rates. World oil price has contribution value on the
inflation, real exchange rates, Indonesia real GDP after first period.

Keywords: World Oil price, Macroeconomic variable, and VAR
JEL codes: FO, F41, E20, C1

Harga Minyak Dunia dan Makroekonomi Indonesia

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan harga minyak dunia dan besaran
kontribusi harga minyak dunia dalam mempengaruhi makroekonomi Indonesia mulai tahun
1990 sampai 2010. Penelitian ini menggunakan metode Vector Auto Regression (VAR) dan
perangkat VAR yang digunakan adalah Impulse Response Function (IRF) dan Variance
Decomposition. Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa harga minyak dunia mempunyai
hubungan yang positif dan signifikan terhadap inflasi dan PDB riil Indonesia, tetapi tidak
signifikan dan mempunyai hubungan yang negatif terhadap nilai tukar riil Indonesia. Harga
minyak dunia juga mempunyai nilai kontribusi dalam mempengaruhi nilai inlfasi, nilai tukar
riil, dan PDB riil Indonesia setelah periode pertama.

Kata kunci: harga minyak dunia, variabel makroekonomi, dan VAR
JEL codes:F0, F41, E20, C1

Pendahuluan

Perubahan harga minyak dunia yang dapat
mengalami kenaikan hampir membuat semua
negara merasa khawatir. Pada tahun 1970-1990
terjadi beberapa peristiwa yang menyebabkan
harga minyak dunia mengalami kenaikan.
Maizar dalam penelitiannya (2008) mengidenti-
fikasi beberapa faktor penyebab kenaikan harga
minyak dunia yaitu: Perperangan arab tahun
1973 (harga minyak dunia sebesar $12/barel)
dan perperangan Iran-Irak tahun 1985 (harga

minyak dunia sebesar $38/barel). Kenaikan
harga minyak dunia saat itu, menyebabkan
Amerika Serikat mengalami resesi global perio-
de 1973-1980 (Hamilton, 1983).

Terdapat beberapa penelitian yang meng-
analisis keterkaitan harga minyak dunia
terhadap perekonomian suatu negara yaitu :
Hamilton (1983), Bernanke, Getler, dan Watson
(1997,2004), Jiménez-Rodriguez dan Sanchez
(2004) dan Cunado dan de Garcia (2005).
Bernanke, Getler, dan Watson (1997, 2004)
berpendapat bahwa kenaikan harga minyak



dunia mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap perekonomian Amerika Serikat,
namun mempunyai pengaruh yang lemah
terhadap suku bunga FED.

Kenaikan harga minyak dunia dapat
memberi tekanan terhadap variabel makro-
ekonomi suatu negara. Cunado dan de Garcia
(2005) dalam penelitiannya berkesimpulan
bahwa pada jangka pendek kenaikan harga
minyak dunia mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap inflasi dan aktifitas
ekonomi di Malaysia, Korea Selatan, Thailand,
dan Jepang. Jiménez-Rodriguez dan Sanchez
(2004) juga berpendapat bahwa kenaikan harga
minyak dunia mempunyai pengaruh signifikan
terhadap output di beberapa negara OECD.

Kenaikan harga minyak dunia tidak hanya
mempengaruhi inflasi tetapi juga nilai tukar.
Harga minyak dunia yang mengalami kenaikan
mengakibatkan depresiasi nilai tukar di negara
importir minyak dan apresiasi nilai tukar di
negara eksportir minyak (Aziz dan Bakar,
2011). Olomola dan Adejumo (2006) berpen-
dapat bahwa kenaikan harga minyak dunia
mendorong terapresiasinya nilai tukar dan
jumlah output Nigeria yang menjadi salah satu
negara eksportir minyak.

Mankiw (2007:265) dalam bukunya berpen-
dapat bahwa kenaikan harga minyak akan
menimbulkan guncangan yang negatif pada sisi
penawaran (negativesupply-side shock). Artinya,
kenaikan harga minyak dunia akan menyebab-
kan naiknya ongkos energi bagi perusahaan-
perusahaan (dunia usaha), yang gilirannya
akan mempengaruhi keputusan perusahaan
untuk mengurangi jumlah produksi. Guncang-
an penawaran tersebut mengakibatkan stag-
flasi, dimana kondisi perekonomian akan
mengalami penurunan output dan kenaikan
harga (inflasi).

Harga minyak mentah dunia yang dapat
memuncak menjadi level USD 150/barel,
diproyeksikan inflasi akan meningkat dan kebi-
jakan moneter akan bersifat agresif (Bappenas,
2012). Berikut ini merupakan perkembangan
harga minyak dunia tahun 1990 sampai 2010.

Energy Information Administration (Gambarl)
memberikan informasi harga rata-rata minyak
dunia yang diimpor oleh semua negara,
mengalami kenaikan yang cukup signifikan
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Sumber : U.S. Energy Information Administration, diolah
Gambar 1. Harga Minyak Dunia (US Dollar/barel)

sepanjang tahun 1998 sampai 2008. Awal tahun
2002 harga minyak dunia berada di sekitar
30,56 US dollar/barrel, hingga mencapai level
tertinggi pada quartal dua tahun 2008 yaitu
sebesar 124,60 US dollar/barrel. Krisis yang
terjadi pada akhir 2008 di negara-negara Eropa
membuat harga minyak dunia merosot hingga
level 56,67 US dollar/barel. Harga minyak
dunia kembali mengalami kenaikan pada tahun
2010 yang berada di level 80,66 US dollar/barel.

Indonesia yang pernah mengalami keun-
tungan akibat kenaikan harga minyak dunia,
kini harus lebih waspada, karena Indonesia
telah memilih menjadi negara importir minyak
dan keluar dari keanggotaan OPEC tahun 2004
(Lukman, 2005). Berdasarkan hal tersebut,
penelitian ini bertujuan untuk melihat
hubungan dan kontribusi harga minyak dunia
dalam mempengaruhi variabel makroekonomi
Indonesia tahun 1990 sampai 2010.

Metode Penelitian

Sejarah VAR

Penggunaaan metode Vector Autoregresive
(VAR) pertamakali diperkenalkan oleh Chris-
topher Sims tahun 1980 (Lukman, 2005). VAR
menjawab permasalahan yang terdapat pada
penggunaan pendekatan struktural atas permo-
delan persamaan simultan. Pemodelan simul-
tan tidak cukup kaya untuk menjelaskan spesi-
fikasi yang tepat atas hubungan dinamis antar
variabel. Proses estimasi dan inferensi yang
rumit karena keberadaan variabel endogen di
kedua sisi persamaan (endogenitas variabel
disisi dependen dan independen) menjadi
faktor kelemahan dalam pemodelan simultan.
Variabel-variabel tersebut juga sulit dibe-
dakan antara variabel endogen dan eksogen.
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Sims berpendapat jika terdapat simultan di
semua variabel, seharusnya variabel tersebut
mempunyai posisi yang sama (Sims, 1980).
Metode VAR menyediakan sebuah pendekatan
yang coherent dan credible untuk mendeskrip-
sikan data, membuat peramalan, membuat
kesimpulan struktural dan menganalisis kebi-
jakan.

Penetapan kelembanan (lag) optimal
penting dilakukan sebelum melakukan estimasi
VAR, karena variabel endogen dalam sistem
persamaan akan digunakan sebagai variabel
eksogen. Penetapan lag optimal dapat
diidentifikasi melalui Akaike Info Criterion (AIC),
Schwarz  Criterion (SC) dan Hannan-Quinn
Criterion (HQ). Pada penelitian ini, penentuan
lag optimal menggunakan kriteria AIC. Nilai
AIC terkecil yang akan dipilih oleh peniliti,
karena dalam Gujarati (2004: 536-537) nilai AIC
yang terkecil bertujuan untuk meminimalkan
jumlah the residual sum of squares (RSS) atau
meningkatkan nilai R? sehingga memiliki
tingkat kesalahan model yang terkecil.Peneli-
tian ini akan menguraikan fungsi impulse
response dan variance decomposition yang meru-
pakan properti dari model VAR. Fungi impulse
response dan variance decompotition digunakan
untuk melihat hubungan dan kontribusi dari

variabel inovasi terhadap variabel-variabel
lainnya.

Perangkat VAR

Responsi terhadap Adanya Aksi (Impulse

Response) merupakan salah satu asesoris pada
VAR yang digunakan untuk melihat respon
variabel endogen terhadap guncangan variabel
endogen yang lain (Pindycks dan Rubinfeld,
1991). Bernanke dan Blinder (1992) berpendapat
bahwa inovasi diinterpretasikan sebagai
“guncangan kebijakan” (policy shock) atau sering
disebut juga aksi. Secara statistis responsi
terhadap adanya aksi dirumuskan dengan
sebuah model linier vektor stokastik x yang
diformulasikan sebagai berikut (Sims, 1980).

Xo= ) A, ®
s=0

Dimana et = xt — E(xt | xt-1, xt-2, ), kemudian

memilih matrik trangular B, sehingga mengha-
silkan Bet yang merupakan kovarian diagonal
matriks. B yang mempunyai diagonalnya sen-
diri, membuat A perlu dipindah menjadi C =
AB1 dan e menjadi f = Be. Formula diatas pun
berubah menjadi :

X, = z Csf,_, (2)
s=0

di dalam formula tersebut koefisien C merupa-
kan responsi terhadap adanya aksi atau inovasi
(responses to innovations). IRF dalam analisis
penelitian ini dilakukan untuk menganalisis
respon variabel makroekonomi di Indonesia
seperti inflasi, PDB, nilai tukar terhadap
perubahan harga minyak dunia. Hasil analisis
ini akan menjawab permasalahan dalam peneli-
tian ini.

Dekomposisi Varian (Variance Decomposi-
tion) merupakan perangkat lain pada model
VAR. Varian decompotition atau disebut juga
forecast error variance decompotition akan memi-
sahkan variasi dari sejumlah variabel yang
diestimasi menjadi komponen-komponen shock
atau menjadi variabel innovation, dengan asum-
si variabel-variabel innovation berkorelasi.
Kemudian, varian decompotition akan membe-
rikan informasi mengenai proporsi dari
pergerakan pengaruh shock pada sebuah
variabel terhadap shock variabel lainnya pada
periode saat ini dan periuode yang akan
datang. Berhubungan dengan persamaan 1,
perlu ditetapkan terlebih dahulumatriks varian-
kovarian dari:

xt—E(xt | xt-k’, xt-k—1",... ) pada periode k
sehinggapersamaannya menjadi:

k
Ve=).  CVar(F)C ©

Nilai Var(ft) inilah yang disebut sebagai
dekomposisi varian. Dekomposisi varians
merinci varians dari error peramalan (forecast)
menjadi komponen-komponen yang dapat
dihubungkan dengan setiap variabel endogen
dalam model. Dengan menghitung persentase
squared prediction error k-tahap ke depan dari
sebuah variabel akibat inovasi dalam variabel-
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variabel lain, dapat dilihat seberapa besar error
peramalan variabel tersebut disebabkan oleh

variabel itu sendiri dan variabel-variabel
lainnya.
Model Penelitian

Pada analisis VAR tidak terdapat variabel ekso-
gen dalam model VAR. Permodelan VAR
sederhana dapat ditunjukan pada persamaan
berikut (Gujarati, 2004: 851).

Ye = Qo T A11Ye-11 Q12241 t €1 4)

Zy = Qo t Ap1Yi-1 T Q221 + €3 &)

Perubahan e;; akan berpengaruh terhadap
perubahan nilai y. Perubahan tersebut akan
merubah semua nilai y dan z yang akan
datang,sejak variabel y kelambatan (y.1) terjadi
pada kedua persamaan itu. Jika terdapat
inovasi, e1; dan ez tidak berkorelasi, interpretasi
akan berlaku terus menerus. ej; adalah inovasi
untuk y dan e adalah inovasi untuk =z.
Sedangkan e>: adalah mengukur efek dari salah
satu standar deviasi sebuah kebijakan (shock)
moneter terhadap variabel y dan z yang diteliti
pada saat ini dan yang akan datang.

Model dalam penelitian ini menggunakan
empat variabel endogen yang akan diestimasi
dengan model VAR. Variabel tersebut adalah
harga minyak dunia (OP), Produk Domestik
Bruto riil (PDB), inflasi yang direfleksikan dari
indeks harga konsumen (IHK), dan nilai tukar
riil (ERER). Data yang digunakan merupakan
data quartalan yang diperoleh dari Energy
Information Administration (EIA Amerika seri-
kat), Bank Indonesia, dan International Monetary
Fund (IMF). Lebih lanjut empat variabel
tersebut dapat rumuskan sebagai berikut :

IHK, =

Qo + Z?:LBU [HK;_; +Z?=1V1j PDBR;_; +
Z;§=1 01;ERER,_; + 2?’51 ©1; 0P+ ey (6)
PDBR, =

Azo + Yoy Boj IHK,_j + 3%_1 v2; PDBR,_; +
Z?=1 0,;ERER;_; + Z§=1 ©2j OPc_j + ey 7)

ERER, =
azg + Z§=1,83j IHK,_; + Z?=1V3j PDBR;_; +
Z?=1 03;ERER,_j + Z?=1 @3 0P + ez ®)

oP, =
Qo + 2?’51 Paj IHK;_j + Z?:l)@j PDBR;_; +
?:1 04 ERER,_; + Z?=1 ©4j OPp_j + ey ©)

dimana: IHK = Indeks Harga Konsumen,
PDBR = Produk Domestik Bruto riil, ERER =
Nilai Tukar riil, (L) = Lag, e1, e, e3, es = Stochastic
error terms, yang dalam bahasa VAR disebut
impulses atau innovations shocks (guncangan).

Hasil dan Pembahasan

Estimasi VAR

Estimasi model VAR dilakukan dengan meng-
gunakan software eviews 6.0 dan hasil
estimasisetelah penetapan lag optimal dapat
dilihat dari Tabel 1.

Pertama, berdasarkan hasil estimasi model
VAR, dapat diketahui bahwa variabel harga
minyak dunia(DFOP) mempunyai hubungan
yang positif terhadap inflasi Indonesia (DFIHK)
di taraf 5 persen secara signifikan dengan arah
yang positif sebesar 0,064317 pada lag (1).
Artinya jika harga minyak naik sebesar 1
persen, maka inflasi akan meningkat sebesar
0,064317 persen. Kedua, dapat dilihat bahwa
variabel harga minyak dunia (DFOP) pada taraf
5 persen mempunyai hubungan yang negatif (
terapresiasi ) namun tidak signifikan terhadap

Tabel 1. Hasil Estimasi VAR

DFIHK DF_ER DF_PDB DFOP
DFOP(-1) 0,064317 -0,000403 0,000517 0,961649
[ 3,48831] [-0,58931] [2,41229] [8,72652]

C -22,71535 -1,024488 -0,105841 192,9678
R-squared 0,999014 0,975655 0,998885 0,888459

Sumber : IMF, diolah dengan Eviews 6.0.
Keteranga: [ ] : t statistic, t tabel = 1.6, C = Konstanta
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variabel nilai tukar rupiah terhadap dollar
(DF_ERER). Hal itu dikarenakan, Indonesia
sebelum tahun 2004 merupakan negara peng-
ekspor minyak mentah sehingga kenaikan
harga minyak dunia menguatkan nilai tukar
rupiah.

Ketiga, hasil estimasi model VAR mem-
perlihatkan variabel harga minyak dunia
(DFOP) pada taraf 5 persen mempunyai keter-
kaitan secara signifikan terhadap variabel PDB
(DF_PDBR) sebesar 0,000517 pada lag (1)
dengan arah positif. Meningkatnya harga
minyak dunia menyebabkan net ekspor
meningkat, karena Indonesia sebelum tahun
2004 merupakan negara eksportir minyak
mentah. Berdasarkan persamaan Y=C+G+I+(X-
IM), net export yang meningkat akan menye-
babkan peningkatan pada output (PDB).
Impulse Response

Response of DFIHK to Cholesky

One S.D. DFO P Innovation
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Sumber: IMF, diolah dengan Eviews 6.0.
Gambar 2. Respon inflasi terhadap guncangan

harga minyak
Gambar 2 menerangkan respon inflasi
(DFIHK) dalam jangka pendek terhadap

adanya guncangan atau inovasi dari harga
minyak dunia sebesar satu standar deviasi.
Analisis Impulse Response Function (IRF)
mengindikasikan bahwa dalam jangka pendek
guncangan harga minyak dunia secara umum
direspon positif oleh inflasi. Pada awal periode
sampai periode ke 5 guncangan harga minyak
bernilai positif terhadap inflasi sebesar 0.9
persen. Nilai tersebut merupakan nilai maksi-
mum yang direspon oleh inflasi selama periode

penelitian.

Setelah periode ke 5 respon inflasi terha-
dap guncangan harga minyak mengalami
penurunan dan semakin mendekati baseline.
Hal ini karena kenaikan harga minyak dunia
dalam jangka pendek langsung direspon oleh
perusahan dengan menaikan harga barang
produksinya. Harga-harga barang akan kemba-
li bergerak stabil semakin lamanya waktu,
sehingga respon inflasi terhadap guncangan
harga minyak semakin semakin kecil atau di
gambar 1 semakin mendekati baseline.

Gambar 3 menggambarkan perubahan har-
ga minyak dunia secara umum direspon negatif
(terapresiasi) oleh nilai tukar rupiah. Pada
periode pertama dan periode kedua guncangan
harga minyak dunia direspon negatif oleh nilai
tukar (terapresiasi). Setelah periode kedua
sampai periode kelima guncagan harga minyak
direspon positif (terdepresiasi) oleh nilai tukar
rupiah dan mencapai titik maksimal sebesar
0.005 persen. Setelah mencapai titik maksimal
respon nilai tukar kembali negatif (di bawah
baseline) hingga akhir periode penelitian.

Response of DFIHK to Cholesky
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Sumber: IMF, diolah dengan Evies 6.0.
Gambar 3. Respon nilai tukar riil terhadap
guncangan harga minyak

Seperti halnya respon inflasi, pada Gambar
4. PDB secara umum merespon positif adanya
guncangan harga minyak dunia. Pada awal
periode sampai periode ke 4 guncangan harga
minyak direspon positif oleh PDB sebesar 0.034
persen, namun pada periode ke 3 PDB
merespon secara negatif terhadap guncangan
harga minyak dunia. Setelah melewati periode
ke 4 respon dari PDB terhadap guncangan
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harga minyak semakin kecil dan mendekati

baseline.
Response of DFLN_PDB to Cholesky

One S.D. DFOP Innovation
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Sumber: IMF, diolah dengan Eviews 6.0.
Gambar 4. Respon PDB riil terhadap guncangan
harga minyak

Variance Decomposition

Pada penelitian ini analisis wvariance
decompotition digunakan untuk melihat proporsi
kontribusi guncangan harga minyak terhadap
variabel inflasi, nilai tukar, dan PDB di
Indonesia dalam kurun waktu 20 periode. Pada
penelitian ini untuk melakukan wvariance
decompotition peneliti menggunakan software
eviews 6.0. Adapun hasilnya di Tabel 2.

Tabel 2. Variance Decompositionpada Inflasi
Indonesia

Variance Decomposition of DFIHK

Periode SE. DFIHK DFOP
1 1,369885 100,00000 0,000000
4 4,292745 63,76296 9,679396
8 6,231830 53,19488 12,27521
12 7,302822 50,31367 12,37245
16 8,083737 47,81508 12,14150
20 8,712869 45,31689 11,75249

Sumber: IMF, diolah dengan Eviews 6.0.

Tabel 3. Variance Decompositionpada Nilai Tukar

Variance Decomposition DF_ERER

Periode SE DF_ERER DFOP
1 0,050855 97,54334 0,000000
4 0,104042 91,58285 0,263844
8 0,121526 79,59796 0,551511
12 0,128237 71,92663 0,833103
16 0,133336 66,62414 1,207287
20 0,137355 63,06890 1,563133

Sumber: IMF, diolah dengan Eviews 6.0.

Tabel 4. Variance Decomposition Pada PDB

Variance Decomposition DF_PDBR

Periode SE DF_PDBR DFOP
1 0,015932 81,05178 0,000000
4 0,032632 62,03379 4,406772
8 0,044996 68,42848 4,121219
12 0,053389 73,73681 3,576244
16 0,060283 77,57468 3,138528
20 0,066276 80,42011 2,791501

Sumber: IMF, diolah dengan Eviews 6.0.

Pada Tabel 2 menjelaskan tentang variance
decompotition dari variabel Inflasi (DF_IHK).
Pada periode pertama, variabel DF_IHK mem-
punyai peran yang besar terhadap variabelnya
sendiri yaitu sebesar 100 persen. Periode keem-
pat variabel harga minyak dunia (DFOP) mem-
punyai kontribusi terhadap variabel DF_IHK
di Indonesia sebesar 9.67 persen. Harga minyak
dunia mempunyai kontribusi terbesar terhadap
variabel DF_IHK terjadi pada periode ke 11
yaitu sebesar 12.38 persen. Namun semakin
lamanya waktu, nilai kontribusi harga minyak
dunia dalam menjelaskan varibilitas inflasi
semakin menurun.

Tabel 3 menggambarkan variance decom-
potition dari variabel nilai tukar (DF_ERER).
Variabel harga minyak dunia (DFOP) pada
periode pertama tidak mempunyai nilai
kontribusi  terhadap nilai tukar Rupiah
(DF_ERER). Periode keempat variabel kontri-
busi DFOP baru mempunyai kontribusi dalam
menjelaskan varibilitas DF_ERER sebesar 0.26
persen. Hal yang berbeda diperlihatkan pada
variance decompotition nilai tukar. Nilai kontri-
busi harga minyak dunia dalam menjelaskan
varibilitas nilai tukar rupiah semakin tinggi.
Kontribusi harga minyak dunia terhadap nilai
tukar pada period ke 20 naik menjadi 1.56
persen.

Tabel 4 menjelaskan variance decompotition
pada PDB (DF_PDBR). Harga minyak dunia
(DFOP) pada periode pertama tidak mempu-
nyai kontribusi terhadap variabel PDB
(DF_PDBR). Harga minyak dunia baru mempu-
nyai kontribusi terhadap variabel PDB setelah
periode pertama. Pada periode keempat kontri-
busi harga minyak dunia terhadap PDB sebesar
4.40 persen.
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Simpulan

Secara umum, kesimpulan dari penelitian ini
adalah harga minyak dunia mempunyai
hubungan yang positif pada inflasi dan PDB riil
Indonesia secara signifikan, namun mempunyai
pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap
nilai tukar riil Indonesia. Guncangan harga
minyak dunia direspon positif oleh inflasi dan
PDB riil Indonesia, namun respon tersebut
semakin lama mengarah ke bawah dan
mendekati baseline. Pada nilai tukar, adanya
guncangan harga minyak dunia direspon
negatif, namun semakin lama mengarah ke atas
dan mendekati basaeline. Harga minyak dunia
mulai mempunyai nilai kontribusi setelah
periode pertama penelitian.
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