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Dampak Kebijakan Moneter Terhadap Kinerja Makroekonomi di Indonesia Tahun
1993.1-2013.12

Dewi Asiyah

Jurusan Ilmu Ekonomi dan Studi Pembangunan, Fakultas Ekonomi,
Universitas Jember

ABSTRAK

Penelitian ini membahas mengenai dampak dari kebijakan moneter terhadap
kinerja dari makroekonomi di Indonesia. Kebijakan moneter menjadi kebijakan yang
sangat banyak menarik perhatian masyarakat. Jalur tingkat suku bunga dianggap
sebagai jalur yang tepat dalam mekanisme transmisi kebijakan moneter, hingga pada
2005 digunakan kerangka kerja inflation targeting yang menggunakan SBI. Tujuan
dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dampak dari kebijakan moneter terhadap
kinerja makro-ekonomi. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode VAR (Vector Autoregression). Data yang digunakan adalah data time series
periode 1993.1 hingga 2013.12. Hasil dari penelitian ini adalah bahwa dalam jangka
pendek kebijakan moneter yaitu SBI berpengaruh terhadap kinerja makro-ekonomi
yaitu GDP, JUB dan kurs. Hal tersebut mengartikan bahwa kebijakan moneter jalur
tingkat suku bunga SBI berpengaruh terhadap kinerja makro-ekonomi yaitu JUB,
GDP dan kurs. Pengaruh yang besar dari SBI terhadap JUB mengartikan bahwa
kebijakan moneter memiliki pengaruh yang besar terhadap inflasi yang menjadi
sasaran akhir dari kebijakan moneter selain GDP. Hal tersebut didukung dari hasil
IRF dan VD yang menunjukkan bahwa SBI merespon shock dari JUB lebih stabil
dibandingkan pada variabel makro-ekonomi lain.

Kata Kunci: GDP, JUB, Kebijakan moneter jalur tingkat suku bunga, kurs, SBI,
vector autoregression.
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The Impact of Monetary Policy on Macroeconomic Performance in Indonesia in
1993.1-2013.12

Dewi Asiyah

Economics and Development, Faculty of Economics,
University of Jember

ABSTRACT

This research discussed the impact of monetary policy on macroeconomic
performances in Indonesia. Monetary policy had attracted great attentions. Since
Interest rate path had been considered as the appropriate way in the transmission
mechanism of monetary policy, an inflation targeting framework that used SBI was
applied. The objective of the research was to reveal the impact of monetary policy on
macroeconomic performances. The analysis in the research was done using VAR
(Vector Auto Regression). The data analyzed in the research were time series data in
1993.1 to 2013.12. The result of the research revealed that in the short term, SBI as
the monetary policy influenced macroeconomic performances in GDP, JUB, and
rate. Within the result, it could be concluded that SBI Interest rate path influenced
macroeconomic performances in GDP, JUB, and rate. A significant impact given by
SBI to JUB indicated that the monetary policy gave a significant impact on the
inflation which was one of the final targets of monetary policy. The conclusion was
supported by the results of IRF and VD which revealed that the SBI’s response on the
JUB’s shock was more stable than on the other variables.

Keywords: Exchange rate, GDP, Interest rate path, JUB, SBI, vector auto
regression.
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Dampak Kebijakan Moneter Terhadap Kinerja Makroekonomi di Indonesia
Tahun 1993.1-2013.12; Dewi Asiyah, 100810101001; 2014; Jurusan IImu Ekonomi
dan Studi Pembangunan Fakultas Ekonomi Universitas Jember.

Perubahan yang terjadi pada perekonomian terutama dalam hal pelaksanaan
kebijakan moneter merupakan dampak dari krisis ekonomi yang melanda Indonesia
tahun 1997. Inflasi menjadi target utama dalam kebijakan moneter yang dijalankan
oleh Bank Indonesia. Hal tersebut sesuai dengan tujuan utama dari kebijakan moneter
yaitu menjaga inflasi pada kisaran yang rendah dan pertumbuhan ekonomi yang
berkelanjutan. Variabel makro-ekonomi merupakan variabel yang akan dipengaruhi
oleh kebijakan moneter yang dijalankan dalam suatu perekonomian. Kebijakan
moneter yang dianut oleh Indonesia adalah kebijakan moneter yang memiliki tujuan
tunggal yaitu untuk mencapai dan memelihara kestabilan nilai rupiah yang akan
berpengaruh terhadap inflasi dan pertumbuhan ekonomi pada jangka panjang.
Sehingga untuk menstimulus pertumbuhan ekonomi, Bank Indonesia menggunakan
kebijakn rules yang mengacu pada JUB. JUB merupakan salah satu variabel yang
mempengaruhi inflasi karena dengan tingkat JUB yang tinggi di masyarakat akan
mengakibatkan inflasi. Oleh karena itu tingkat suku bunga merupakan variabel yang
dapat mempengaruhi JUB. Hal tersebut diakibatkan karena tingkat suku bunga
merupakan salah satu saluran transmisi kebijakan moneter yang dipandang sangat
mampu untuk mempengaruhi inflasi dan output riil dalam perekonomian.

Bank Indonesia menggunakan suku bunga sebagai jalur transmisi kebijakan
moneter. Inflation targeting merupakan kerangka kebijakan moneter yang dilakukan
dengan cara mengumumkan target inflasi kepada masyarakat pada periode tertentu.
ITF atau inflation targeting mencakup empat hal yaitu penggunaan suku bunga Bl

rate sebagai sasaran operasional, proses perumusan kebijakan moneter yang



antisipatif, strategi komunikasi dan penguatan kebijakan. ITF dipandang mampu
untuk memberikan suatu solusi bagi stabilitas jangka pendek dengan tingkat inflasi
yang rendah dan pada jangka panjang akan menciptakan suatu pertumbuhan ekonomi
yang stabil. Perubahan fundamental kebijakan moneter terus dilakukan oleh Bank
Indonesia hingga dikeluarkannya UU No. 23 Tahun 1999 tetang Bank Indonesia.
Perubahan tersebut pada intinya bertujuan untuk menjaga tingkat kestabilan variabel
makro-ekonomi agar dapat tercipta tujuan akhir dari kebijkan moneter yaitu
menciptakan pertumbuhan ekonomi dan inflasi yang rendah. Pentingnya pemahaman
menganai mekanisme transmisi kebijakan moneter menjadi suatu hal yang penting
untuk dipelajari mengingat pentingnya efektivitas kebijakan moneter untuk dapat
mencapai stabilitas harga dan nilai tukar rupiah yang dibutuhkan dan juga untuk
mencapai pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalis dampak dari kebijakan
moneter terhadap kinerja makro-ekonomi di Indonesia. Variabel yang digunakan
dalam penelitian ini antara lain suku bunga SBI, kurs, JUB dan GDP. Penelitian ini
berfokus pada Vector Autoregressive (VAR) dan diharapakan hasil dari penelitian ini
akan bermanfaat bagi pemerintah dan otoritas moneter sebagai informasi dalam
pengambilan keputusan kebijakan serta mampu memberikan sumbangan wawasan
ilmiah mengenai isu dan perkembangan moneter.

Berdasarkan pada analisis kuantitatif diperoleh hasil bahwa variabel SBI,
GDP, JUB dan kurs memiliki hubungan jangka pendek dan secara signifikan
mempengaruhi. Sehingga hal tersebut mengartikan bahwa transmisi kebijakan
moneter dalam hal ini kebijakan moneter jalur suku bunga SBI memiliki pengaruh
terhadap kinerja makro-ekonomi yaitu GDP, JUB dan kurs yang terdapat di
Indonesia. Selain itu, kebijakan moneter yang dilaksanakan oleh bank sentral dengan
cara mempengaruhi SBI memiliki pengaruh yang cukup besar terhadap JUB yang

menjadi indikator tingkat inflasi.
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