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ABSTRAK
PENGARUH INFLASI TERHADAP PERTUMBUHAN EKONOMI DI
NEGARA-NEGARA YANG MENERAPKAN ITF

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh inflasi terhadap
pertumbuhan ekonomi di negara-negara yang menerapkan Inflation Targeting
Framework (ITF). ITF merupakan kerangka kebijakan moneter yang berfokus pada
pengendalian inflasi sebagai jangkar nominal untuk mencapai stabilitas harga.
Negara-negara seperti Selandia Baru, Inggris, Kanada, Swedia, Australia, Spanyol,
dan Indonesia telah mengadopsi ITF sebagai strategi untuk menstabilkan
perekonomian. Penelitian ini menggunakan data panel dari enam negara tersebut
selama periode 2019-2022 dan menerapkan model regresi dengan metode Common
Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), serta Random Effect Model (REM)
untuk menganalisis hubungan antara inflasi, pertumbuhan ekonomi, populasi,
keterbukaan perdagangan, dan modal manusia. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa inflasi memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi,
meskipun terdapat variasi antarnegara dalam respons terhadap inflasi. Secara
keseluruhan, ITF terbukti efektif dalam menjaga stabilitas harga dan mendukung
pertumbuhan ekonomi, namun beberapa negara mengalami kendala dalam
menyeimbangkan antara inflasi yang rendah dan pertumbuhan ekonomi yang
optimal.

Kata kunci: Inflasi, Pertumbuhan Ekonomi, Inflation Targeting Framework
(ITF), Model Data Panel, Stabilitas Harga.
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ABSTRACT
THE EFFECT OF INFLATION ON ECONOMIC GROWTH IN COUNTRIES
IMPLEMENTING THE INFLATION TARGETING FRAMEWORK (ITF)

This study aims to analyze the effect of inflation on economic growth in
countries that implement the Inflation Targeting Framework (ITF). ITF is a
monetary policy framework that focuses on controlling inflation as a nominal
anchor to achieve price stability. Countries such as New Zealand, the United
Kingdom, Canada, Sweden, Australia, Spain, and Indonesia have adopted ITF as a
strategy to stabilize the economy. This study uses panel data from the six countries
during the period 2019-2022 and applies a regression model with the Common
Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), and Random Effect Model (REM)
methods to analyze the relationship between inflation, economic growth, population,
trade openness, and human capital. The results of the study show that inflation has
a significant effect on economic growth, although there is variation between
countries in the response to inflation. Overall, the ITF has proven effective in
maintaining price stability and supporting economic growth, but some countries
have difficulty balancing low inflation and optimal economic growth.

Keywords: Inflation, Economic Growth, Inflation Targeting Framework (ITF), Panel
Data Model, Price Stability.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Meskipun inflasi dapat menimbulkan dampak baik dan negatif, dampak
negatifnya sering kali lebih terasa. Kepemilikan uang yang kurang aktual oleh
masyarakat merupakan salah satu dampak negatif inflasi. Pendapatan aktual
masyarakat akan menurun jika pendapatan tetapnya tidak cukup untuk mengimbangi
kenaikan harga. Selain itu, inflasi menurunkan daya beli, khususnya bagi mereka
yang miskin atau memiliki gaji tetap atau rendah. Karena nilai uang menurun selama
periode inflasi, motivasi orang untuk menabung mungkin berkurang. Dunia bisnis
dan keuangan akan sulit berkembang jika masyarakat enggan menabung
(Padmanaba, 2017).

Kesenjangan pendapatan antara si kaya dan si miskin bisa saja melebar
akibat inflasi. Karena nilai uang yang dikembalikan lebih rendah dibandingkan saat
dipinjamkan, maka kreditur atau orang yang meminjamkan uang juga akan terkena
dampak inflasi. Akibat kenaikan biaya produksi akibat inflasi, produsen mungkin
ragu untuk melakukan pengeluaran produktif lebih lanjut. Sekalipun mereka tidak
mampu mengimbangi laju inflasi, produsen dapat menghentikan produksinya untuk
sementara waktu sebelum gulung tikar. Di sisi lain, dampak inflasi juga dapat
menguntungkan karena dapat meningkatkan semangat produksi dan membuka
prospek lapangan kerja baru (Samsul, 2019). Dampak inflasi yang rendah dan stabil
dapat memberikan insentif bagi konsumen untuk menghabiskan uang mereka

sekarang daripada menunggu karena nilai uang akan menurun



seiring waktu. Hal ini dapat memicu aktivitas konsumsi yang lebih tinggi, yang
pada gilirannya dapat mendukung pertumbuhan ekonomi (Idris, 2024).

Dalam makro ekonomi, inflasi dan stabilitas perekonomian sering dikaitkan
sehingga kenaikan dan penurunan inflasi selalu terkendali dan tidak menghambat
pertumbuhan ekonomi jangka panjang. Kebijakan moneter dapat digunakan untuk
membatasi inflasi, namun karena terdapat trade-off antara tujuan-tujuan tersebut,
seringkali kebijakan tersebut menjadi kurang efektif jika tujuan-tujuan lain juga
dicapai pada saat yang bersamaan.

Dalam upaya untuk menjaga perekonomian yang sehat, tingkat produksi
barang dan jasa suatu negara harus diimbangi dengan permintaan pasar terhadap
output produksi tersebut. Peningkatan PDB (Produk Domestik Bruto) suatu
negara biasanya menunjukkan kemajuan ekonomi. Ukuran ekonomi terbaik untuk
menentukan pembangunan ekonomi suatu negara dianggap sebagai PDB. Indikator
makrometri utama dari kondisi suatu negara adalah penghitungan pendapatan
nasional. Bagi bank dunia untuk menentukan apakah suatu negara termasuk dalam
kategori negara maju atau berkembang melalui pengelompokan besaran PDB,
perbandingan kondisi antar negara pada umumnya dapat dilihat dari pendapatan
nasional negara tersebut. Selain itu, seluruh jumlah yang dibelanjakan untuk produk
dan jasa dalam perekonomian merupakan PDB suatu negara (Salvere P. Roeroe,
2020).

Sejak tahun 1990, bank sentral di sejumlah negara mulai mempertimbangkan
penggunaan inflasi sebagai jangkar nominal dan tujuan utama kebijakan moneter

(Bernanke Ben, 1997). Kerangka Penargetan Inflasi (ITF)



adalah sebutan yang diberikan untuk kerangka kebijakan moneter baru. Selandia
Baru adalah negara pertama yang menggunakan ITF, dan kemudian menyusul
Inggris, Kanada, Swedia, dan Australia. Hingga tahun 2007, 26 negara di seluruh
dunia telah mengadopsi ITF selama pertumbuhannya salah satunya ialah Indonesia
dan Spanyol. Pada paradigma darikebijakan moneter sebelumnya, melihat jumlah
uang yang beredarserta kuantitas variabel moneter lainnya, berubah akibat
popularitas ITF (Setiawan, 2012).

Hal yang melatarbelakangi negara-negara tersebut memilih target inflasi
ialah otoritas moneter di negara-negara tersebut telah memutuskan untuk
mempertahankan stabilitas harga, yaitu tingkat inflasi yang rendah dan stabil,
sebagai tujuan utama sehingga kebijakan moneter dapat menciptakan pertumbuhan
ekonomi. Pengalaman praktis selama ini telah menunjukkan bahwa kebijakan
moneter jangka pendek untuk mencapai sasaran yang lain, seperti penciptaan
kesempatan kerja dan pertumbuhan output nasional, dapat menimbulkan konflik
dengan mempertahankan stabilitas harga (Inflationary Biased). Target inflasi pada
dasarnya membantu otoritas moneter memecahkan masalah ini dengan menjadikan
inflasi-bukan kesempatan kerja (employment), output, ataupun yang lainnya-sebagai
tujuan utama kebijakan moneter

Namun strategi moneter ITF bukannya tanpa kekurangan. Beberapa ekonom
menyoroti kerangka kebijakan ini adalah sebuah kelemahan yang mengabaikan
tingkat pengangguran dan pertumbuhan ekonomi. Tidak hanya itu, ITF tidak mampu
mendukung kebutuhan penurunan suku bunga selama Kkrisis ekonomi untuk

menstimulasi perekonomian. Terkait pernyataan bahwa negara-



negara yang mengadopsi T1 berhasil mengendalikan inflasi, negara-negara tersebut
diklaim telah mengalami inflasi yang rendah sebelum mengadopsi ITF. Akhirnya,
diputuskan bahwa ITF lebih merupakan cara bagi bank sentral untuk melepaskan

diri dari tanggung jawab atas permasalahan ekonomi.
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Gambar 1.1 Inflasi di negara yang menerapkan ITF di tahun 2022
Sumber: The World Bank, 2024

Gambar di atas menunjukkan Nilai inflasi yang terjadi di beberapa negara
yang menerapkan ITF selama tahun 2022. Tabel ini menunjukkan sasaran bahwa
inflasi di Swedia dan Spanyol mengalami inflasi paling tinggi diantara negara
lain. Sedangkan Indonesia menjadi negara yang mengalami inflasi paling rendah
diantara negara lain pada tabel tersebut. Sedangkan Inggris mengalami inflasi
tertinggi setelah dari Swedia dan Spanyol yang hampir menyentuh angka 8% alias
7,9%, lalu Selandia Baru mengalami inflasi di angka 7,2%. Australia dan kanada
juga mengalami inflasi masing masing diangka 6,6% dan 6,8.

ITF sebagai kebijakan dalam mengurangi dari dampak Inflasi yang berlebih,

sehingga tidak berdampak kepada perekonomian negara. Salah satu



dampak inflasi terhadap perekonomian suatu negara adalah dapat menurunkan daya
beli masyarakat. Mereka yang terkena dampak kondisi ini akan melakukan
pembelian lebih hemat jika daya belinya menurun. Faktanya, belanja konsumen
mendukung salah satu pendorong utama perekonomian suatu negara. Pertumbuhan
ekonomi pasti akan bergerak lambat atau stagnan, dan bahkan mungkin lebih
rendah, jika masyarakat mengurangi pengeluarannya. (Fuddin, 2023).

Hal lain selain inflasi yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi faktor
ekonomi makro yang dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi yaitu Inflasi,
Nilai Tukar, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Suku Bunga Kredit Dasar.
Selain itu juga ada Sumber daya manusia (SDM), sumber daya alam (SDA), dan
kemajuan Iptek. Tiga faktor itu juga dapat mempengaruhi pertumubuhan ekonomi
suatu negara. Namun dari hal ini ITF akan melihat faktor yang menggunakan
pendekatan secara kuantitaif.

ITF tidak diterapkan oleh seluruh karena kondisi ekonomi mereka yang
berbeda. Misalnya, negara dengan ekonomi yang sangat bergantung pada harga
komoditas atau fluktuasi nilai tukar mungkin merasa kebijakan ini kurang efektif.
Selain itu, beberapa negara tidak memiliki instrumen kebijakan yang cukup untuk
mengelola suku bunga atau pasar uang dengan baik. Kredibilitas bank sentral juga
penting, dan jika bank sentral tidak dipercaya, kebijakan ini bisa gagal. Beberapa
negara lebih memilih kebijakan moneter yang fleksibel, yang bisa menanggapi
berbagai masalah ekonomi, seperti pengangguran atau pertumbuhan. Faktor politik

dan sosial juga berperan, karena kebijakan ketat bisa memperburuk kondisi



sosial. Selain itu, ada negara yang lebih fokus pada kebijakan lain, seperti
menstabilkan nilai tukar atau mengelola defisit fiskal. Karena alasan-alasan ini, tidak
semua negara menggunakan penargetan inflasi meskipun efektif di negara maju.

Berdasarkan penjelasan diatas peneliti akan melihat pengaruh inflasi
terhadap pertumbuhan ekonomi yang terjadi di negara-negara yang menerapkan ITF
sebagai kebijakan pengendalian Inflasi di negara tersebut sehingga hal ini akan
terlihat pengaruh dari ITF terhadap pertumbuhan ekonomi yang terjadi negara-
negara yang menerapkan ITF, Selanjutnya negara yang mengalami inflasi yang
tinggi dalam kurun waktu tertentu dapat menjadi pertimbangan dalam menentukan
kebijakan untuk memperbaiki pertumbuhan ekonomi serta dapat mengendalikan
laju inflasi yang terus meningkat.

Dalam hal ini Negara ITF yang menjadi obyek peneliti ialah Selandia Baru,
Inggris, Kanada, Swedia, Australia, Spanyol, dan Indonesia. Selandia baru sebagai
Negara yang pelopori ITF ini berhasil menekan laju inflasi di negaranya. sehingga
Negara lain yang ikut menerapkan ITF juga di 6(enam) Negara lain yang disebutkan
tadi. Negara-negara ini adalah Negara yang menerapkan awal ITF sehingga peneliti
mengunakan 7(Tujuh) Negara ini sebagai obyek penelitian.

1.2 Rumusan Masalah

Bagaimana pengaruh kebijakan inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi di
Negara -negara yang menerapkanITF?

1.3 Tujuan Penelitian

Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi di



negara- negara yang menerapkannya.
1.4 Manfaat Penelitian
1.4.1 Manfaat Akademis
1. Dapat menjadi acuan dosen ataupu nmahasiswa guna meninjau serta mendalami
berkenaan dengan pengaruh kerangka tujuan inflasi (ITF) pada pengaturan
moneter dan pertumbuhan ekonomi di negara-negara yang menerapkannya.
2. Dapat menjadi rujukan kepada peneliti dengan konsep sama berikutya.
1.4.2 Manfaat Praktis
Dalam penelitian ini terdapat Manfaat praktis yaitu penulis diharapkan
dengan penelitian ini memberikan manfaat penambah wawasan tentang pengaruh
kerangka tujuan inflasi (ITF) pada pengaturan moneter dan pertumbuhan ekonomi

di negara-negara yang menerapkannya.
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