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Seputar Harga BBM
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Berita yang terbesar dari dalam negeri kebelakangan ini menyangkut rencana
pemerintah untuk menaikan harga BBM bersubsidi sebanyak Rp 1000/liter atau Rp
1500/liter. Perlu dicatat bahwa walaupun hal ini cukup mengejutkan mengingat
wacana ini sebenarnya tidak dilampirkan dalam rencana APBN tahun 2012,
rencana pemerintah untuk menurunkan tingkat subsidi BBMnya sudah ada sejak
awal tahun lalu. Kalau kita telusuri dampak terhadap profil resiko makro untuk
Indonesia di jangka menengah, kenaikan harga BBM ini tentu saja merupakan satu
perkembangan yang positif karena ini berarti berkurangannya defisit anggaran
pemerintah per tahunnya dan juga prospek kemajuan yang bisa jadi akan terlihat
di rasio tingkat utang negara terhadap GDP. Dana pemerintah yang selama ini
digunakan untuk membayar subsidi BBM ini juga bisa dialihkan untuk membiayai
proyek-proyek lainnya yang mungkin lebih memiliki potensi perkembangan
ekonomi yang lebih banyak, misalnya di sektor infrastruktur. Walau bagaimana
pun, rencana kenaikan harga BBM ini pasti akan membawa dampak otomatis yang
tidak enak kepada perekonomian dalam negeri. Sejauh mana dampak-dampak
negatif yang akan terlihat kalau memang pemerintah memutuskan untuk menaikan
harga BBM bersubsidi?

Kenaikan harga BBM tahun 2008 lalu merupakan satu event yang bisa kita jadikan
basis untuk dipelajari. Waktu itu, harga BBM dinaikan dari Rp 4500/liter ke Rp
6000/liter, kurang lebih hampir sama dengan rencana saat ini. Menyusul langkah
ini, inflasi terlihat meningkat dari 8% ke 12%-an, yang juga berakibat naik pesatnya
tingkat imbal hasil obligasi pemerintah dan melemahnya Rupiah di market.
Dampak kepada pertumbuhan ekonomi sendiri sebenarnya terlihat tidak signifikan,
walaupun laju pertumbuhan ekonomi Indonesia terlihat melemah menuju akhir
tahun 2008 karena adanya krisis finansial dunia waktu itu.

Untuk kali ini, kami melihat bahwa dampak terhadap perekonomian Indonesia
sendiri akan kurang lebih sama dengan apa yang kita lihat di episode tahun 2008
lalu itu, malah kami cenderung melihat bahwa dampak kali ini mungkin akan tidak
terlalu serius dibandingkan 4 tahun lalu. Dalam estimasi kami, kenaikan BBM
sebesar Rp 1500/liter kali ini mungkin akan membawa inflasi dari sekitaran 4%
saat ini ke sekitaran 6,5-7,0%, atau kenaikan sebesar 3poin yang berarti lebih
sedikit dari 4poin yang tercatat di tahun 2008 lalu. Beberapa faktor yang
menyebabkan ini terjadi termasuk suksesnya program konversi dari minyak tanah
ke LPG 3kg yang berarti dampak terhadap sektor konsumen kecil mungkin akan
lebih terbatas kalaupun pemerintah ikut meningkatkan harga minya tanah. Kedua,
laporan tentang adanya penjulan gelap BBM di sekitaran Rp 6000/liter yang telah
terjadi sejak akhir tahun lalu (di mana kekurangan BBM di berbagai pom bensin
merupakan satu perihal yang sering terlihat) berarti bahwa sebagian dari
masyarakat sebenarnya sudah terlebih dahulu siap untuk membayar harga BBM
yang lebih tinggi dari tingkat formalnya di Rp 4500/liter. Selain itu, untuk sementara
ini, inflasi di komponen bahan makanan sendiri sebenarnya terlihat sangat minim
di sekitaran 5% saat ini, jauh di bawah sekitaran 15% di tahun 2008 lalu. Hal ini
membuat kami memperkirakan bahwa tekanan terhadap tingkat harga barang
secara keseluruhan tidak akan setinggi episode 2008 lalu.
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Efek kepada imbal hasil obligasi Rupiah pemerintah sendiri sebenarnya cukup jelas karena
dalam perkiraan kami, meningkat drastisnya tingkat inflasi negara ini akan disusul dengan
kenaikan suku bunga acuan Bl yang buntutnya akan menyebabkan tingkat imbal hasil obligasi
pemerintah naik tinggi. Kalau tahun 2008 lalu, hasilnya adalah kenaikan sebesar kira-kira
400bps, tahun ini, kita bisa jadi melihat adanya koreksi sebesar 150-200bps dengan
kemungkinan adanya intervensi dari Bl apalagi mengingat kalau Bl sedang dalam upaya untuk
memindahkan holdings dari SBI ke bentuk obligasi pemerintah. Dampak kepada Rupiah sendiri
juga cukup jelas, di mana kami melihat adanya kemungkinan melemahnya Rupiah terhadap
USD, walaupun sekali lagi, adanya intervensi Bl akan membantu dalam hal ini. Perlu dicatat
bahwa BI sendiri menyatakan bahwa mereka akan membantu menjaga kestabilan Rupiah
sekiranya memang pemerintah jadi untuk menaikan harga BBM.

Menyangkut dampak terhadap pertumbuhan ekonomi sendiri, sama dengan episode tahun
2008, kami memperkirakan bahwa dampaknya akan minim untuk sementara ini. Satu hal yang
sangat positif dari data pertumbuhan ekonomi di tahun 2011 lalu adalah tingginya tingkat
pertumbuhan investasi di Indonesia dan juga kontribusi dari investasi terhadap laju
pertumbuhan ekonomi Indonesia. Dampak kenaikan BBM bersubsidi ini tampaknya hanya akan
terbatas di sektor konsumen yang berarti laju pertumbuah investasi di Indonesia masih akan
terjaga kuat sepanjang tahun ini.
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