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ABSTRAK 

ANALISIS MEKANISME TRANSMISI KEBIJAKAN MONETER 

MELALUI JALUR KREDIT PERBANKAN DI INDONESIA 

Oleh: 

Lailiya Bias Fathinisa  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis mekanisme transmisi kebijakan 

moneter melalui jalur kredit perbankan di Indonesia dengan menggunakan metode 

Vector Error Correction Model (VECM). Variabel-variabel yang digunakan dalam 

studi ini adalah BI Rate/BI 7 Days Rate Repo, jumlah kredit perbankan, GDP riil 

dan Indeks Harga Konsumen (IHK) dengan periode data dari Januari 2010-

Desember 2019. Hasil penelitian menunjukkan bahwa jalur kredit perbankan 

berperan penting dalam mentransmisikan kebijakan moneter terhadap output (GDP 

riil) dan IHK di Indonesia. Hasil estimasi menunjukkan bahwa jumlah kredit 

perbankan merespon secara negatif perubahan kebijakan moneter melalui BI Rate. 

Sedangkan, untuk kredit perbankan berpengaruh positif dan signifikan dalam 

mempengaruhi output dan harga.   

Kata Kunci : Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter, Jalur Kredit Perbankan, 

Vector Error Correction Model  
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ABSTRACT 

ANALYSIS OF MONETARY POLICY TRANSMISSION MECHANISM 

THROUGH BANK LENDING CHANNEL IN INDONESIA 

By: 

Lailiya Bias Fathinisa 

This study aimed to analyze the transmission mechanism of monetary policy 

through the bank lending channel in Indonesia by using a Vector Error Correction 

Model (VECM). The variables used in this study are BI Rate/BI 7 Days Rate Repo, 

bank loan, GDP, and Consumer Price Index (CPI) with the data period from January 

2010 to December 2019. The results show that the bank lending channel plays an 

important role in transmitting monetary policy to GDP and CPI in Indonesia. The 

estimation shows that bank loan responds negatively to changes in monetary policy 

through the BI Rate. Meanwhile, bank loans have a positive and significant effect 

on output and price. 

 

Keywords : Monetary Policy Transmission Mechanism, Bank Lending Channel, 

Vector Error Correction Model (VECM) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Kebijakan Moneter merupakan kebijakan yang dilakukan oleh otoritas moneter atau 

Bank sentral dalam bentuk pengendalian suku bunga dan besaran moneter untuk 

tercapainya perkembangan perekonomian yang diinginkan (Warjiyo dan Solihin, 

2003). Pada dasarnya kebijakan moneter bertujuan untuk menjaga stabilitas 

ekonomi makro yang dicerminkan oleh stabilitas harga, perkembangan output riil, 

keseimbangan neraca pembayaran serta luasnya kesempatan kerja untuk 

menunjang tercapainya pertumbuhan ekonomi yang tinggi. Strategi kebijakan 

moneter sendiri dilakukan berbeda-beda di setiap negara sesuai dengan tujuan yang 

ingin dicapai dan mekanisme yang diyakini berlaku pada perekonomian yang 

bersangkutan, dengan mempertimbangkan siklus kegiatan ekonomi, sifat 

perekonomian suatu negara, dan faktor-faktor ekonomi lainnya.  

Pelaksanaan kebijakan moneter dilakukan dengan menggunakan beberapa 

instrumen moneter, instrumen-instrumen ini berkerja melalui suatu mekanisme 

yang disebut mekanisme transmisi kebijakan moneter. Mekanisme transmisi 

kebijakan moneter merupakan gambaran proses instrumen kebijakan moneter 

berpengaruh terhadap sektor ekonomi dan keuangan yang pada akhirnya akan 

mencapai tujuan akhir kebijakan, yaitu stabilitas perekonomian. Menurut Taylor 

(1995) mekanisme transmisi kebijakan moneter sebagai proses yang mana 
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perubahan pada keputusan kebijakan moneter dapat mempengaruhi tingkat 

kegiatan ekonomi yang diukur dengan output dan inflasi. 

Mekanisme transmisi kebijakan moneter ke pertumbuhan ekonomi dan 

inflasi telah lama diakui berlangsung dengan tenggat waktu yang lama dan 

bervariasi (Friedman dan Schwartz, 1963). Hal ini disebabkan transmisi moneter 

banyak berkaitan dengan pola hubungan antara berbagai variabel ekonomi dan 

keuangan yang selalu berubah sejalan dengan perkembangan ekonomi negara 

bersangkutan (Warjiyo, 2004). Oleh karena itu, otoritas moneter perlu mengkaji 

efektivitas instrumen moneter dan jalur transmisi kebijakan moneter yang sesuai, 

dikarenakan masing-masing saluran transmisi mempunyai perbedaan waktu dalam 

mencapai tujuan akhir.  

Bank Indonesia dalam mekanisme kebijakan moneter menggunakan BI 

Rate sebagai suku bunga kebijakan yang menunjukkan bagaimana sikap kebijakan 

moneter yang ditetapkan oleh Bank Indonesia. Pada Agustus 2016, Bank Indonesia 

menggunakan suku bunga kebijakan baru yaitu BI 7-Days Repo Rate sebagai 

penguatan dalam operasi moneter. BI 7DRR sebagai suku bunga acuan merupakan 

instrumen moneter yang berfungsi untuk mempengaruhi keadaan perekonomian 

untuk mencapai tujuan akhir kebijakan moneter.  

 Resiko Perekonomian yang tinggi akan membuat respon dari suku bunga 

kebijakan moneter melambat sehingga kondisi sektor keuangan, perbankan, dan 

kondisi sektor riil sangat berperan dalam menentukan efektif atau tidaknya proses 

transmisi kebijakan moneter (Bank Indonesia, 2008). Dalam mempengaruhi 

aktivitas ekonomi dilakukan transmisi kebijakan moneter melalui berbagai jalur 
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transmisi antara lain melalui jalur suku bunga, kredit, nilai tukar, harga aset, dan 

ekspektasi inflasi. Gambar 1.1 menunjukkan skema transmisi kebijakan moneter 

dalam mempengaruhi aktivitas perekonomian.  

         

 

Sumber: Bank Indonesia 

Gambar 1.1 Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter 

Mekanisme transmisi menggunakan saluran suku bunga menekankan 

bahwa perubahan suku bunga kebijakan moneter mampu mempengaruhi 

permintaan agregat (Simorangkir, 2014). Penentuan suku bunga acuan (BI 7DDR) 

akan menyebabkan perubahan pada tingkat suku bunga jangka pendek seperti suku 

bunga Pasar Uang Antar Bank (PUAB) overnight. Kemudian, dengan berubahnya 

suku bunga jangka pendek kemudian akan membawa terjadinya perubahan tingkat 

suku bunga menengah dan panjang (misalnya tingkat suku bunga kredit dan 

deposito berjangka). Perkembangan suku bunga tersebut akan mempengaruhi biaya 

BI 7DRR

Suku Bunga Deposito 
& Kredit

Konsumsi

Investasi

Output 

Kredit yang disalurkan

Harga Aset 

(Saham Obligasi)

Nilai Tukar

Ekspektasi Inflasi

Ekspor 

Inflasi 
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modal perusahaan yang kemudian berpengaruh pada aktivitas konsumsi dan 

investasi dan pada gilirannya akan mempengaruhi permintaan agregat dan inflasi. 

Lewat jalur kredit, bank memiliki tugas penting dalam proses mekanisme 

transmisi kebijakan moneter. Jalur kredit mempengaruhi transmisi moneter melalui 

dua jenis jalur. Pertama, jalur kredit bank (bank lending channel) yang menekankan 

pengaruh kebijakan moneter pada kondisi keuangan bank. Kedua, jalur neraca 

perusahaan (balance sheet channel) yang melewati kondisi keuangan perusahaan 

(borrower). Karena adanya perubahan BI Rate kemampuan bank untuk 

menyalurkan kredit akan lebih terbatas. Perubahan jumlah kredit perbankan akibat 

kedua jalur ini selanjutnya akan berpengaruh pada investasi dan konsumsi, serta 

pada gilirannya akan berpengaruh pada output dan harga (Simorangkir, 2014). 

 Harga Aset dapat menjadi saluran kebijakan moneter melalui perubahan 

harga aset dan kekayaan, baik aset finansial seperti saham dan obligasi maupun aset 

fisik seperti emas dan properti. Terjadinya perubahan pada harga aset akan 

berdampak pada pengeluaran investasi dan konsumsi yang pada gilirannya 

membentuk permintaan agregat yang dapat mempengaruhi output dan harga 

(Simorangkir, 2014). 

 Jalur nilai tukar merupakan salah satu salah satu jalur dalam mekanisme 

transmisi kebijakan moneter di Indonesia. Perubahan output dan harga dapat 

dipengaruhi oleh nilai tukar melalui permintaan agregat dan penawaran agregat. 

Perubahan kebijakan moneter pada saat pengetatan akan menyebabkan mata uang 

domestik menguat dan menurunkan harga barang impor sehingga harga barang 

akan turun akibat rendahnya harga biaya. 
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Jalur ekspektasi menekankan pada pembentukan ekspektasi mengenai 

inflasi dan kegiatan ekonomi. Pembentukan ekpektasi akan mempengaruhi perilaku 

pelaku ekonomi dalam melakukan konsumsi dan investasi. Kondisi ini akan 

mempengaruhi output dan inflasi (Simorangkir, 2014). 

Dari kelima jalur transmisi kebijakan moneter menurut Warjiyo dan Juhro, 

jalur suku bunga dan kredit akan memainkan peran penting pada negara dengan 

perekonomian yang didominasi oleh perbankan. Perekonomian Indonesia 

merupakan perekonomian yang berbasis pada perbankan (bank based) yang artinya 

perbankan memiliki peran yang penting dalam perekonomian, melalui pendanaan 

dan pembiayaan bagi dunia usaha di Indonesia.  

Pembiayaan dan penyediaan dana melalui kredit oleh bank memiliki peran 

sebagai alat pertumbuhan output riil atau pertumbuhan ekonomi. Oleh sebab itu,  

ketersediaan pinjaman perbankan dapat manyebabkan adanya investasi yang 

digunakan untuk melakukan ekspansi produksi. Peningkatan pembiayaan terjadi 

akibat dari adanya peningkatan kegiatan konsumsi yang menyebabkan terjadinya 

permintaan akan barang yang akan mendorong peningkatan produktivitas.  

Pada Tabel 1.1 menunjukkan perkembangan jumlah kredit perbankan, GDP 

riil serta inflasi sebagai perbandingan berbagai kondisi makro ekonomi di Indonesia 

pada tahun 2010-2019. Jumlah kredit perbankan yang disalurkan oleh bank umum 

di Indonesia sendiri terus mengalami kenaikan dari tahun 2010-2019. Pertumbuhan 

kredit tertinggi terjadi pada tahun 2011 sebesar 24,37 persen. Peningkatan pesat 

terhadap permintaan kredit merupakan pengaruh dari kebutuhan masyarakat dalam 

konsumsi dan investasi. 
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Tabel 1.1 

Perkembangan Total Kredit Bank, GDP riil & Inflasi periode 2010-2019 

Tahun 
Total Kredit GDP Riil Inflasi 

(Milyar Rp) (Milyar Rp) (Persen) 

2010 18.940.355 6.864.133 6,96 

2011 23.556.066 7.287.635 3,79 

2012 29.270.530 7.727.083 4,30 

2013 35.748.534 8.156.498 8,39 

2014 41.449.479 8.564.867 8,36 

2015 45.880.399 8.982.517 3,35 

2016 49.563.616 9.434.613 3,02 

2017 53.698.139 9.912.928 3,61 

2018 59.421.824 10.425.397 3,13 

2019 64.987.112 10.949.244 2,72 

Sumber: Statistik Perbankan Indonesia, OJK dan Publikasi BPS 

Perkembangan positif jumlah kredit diikuti oleh perkembangan positif GDP 

riil dalam periode yang sama dimana terjadi peningkatan GDP Riil dengan rata-rata 

pertumbuhan 5 persen pertahun. Peningkatan angka GDP riil ini menunjukkan 

terjadinya pertumbuhan ekonomi yang disebabkan berbagai kondisi ekonomi 

makro Indonesia, dimana salah satu faktor pendorong adalah dengan tersediannya 

pembiayaan dan pendanaan melalui kredit yang disalurkan. Oleh karena itu, tingkat 

kredit merupakan cerminan dari meningkatnya jumlah kegiatan usaha. Tabel 1.1 

menunjukkan pembiayaan dalam bentuk kredit yang terus meningkat hingga tahun 

2019. 

Perkembangan inflasi di Indonesia sendiri dalam keadaan yang fluktuatif 

dimana pada tahun 2013 inflasi mencapai 8,39 persen hal ini disebabkan, 

peningkatan harga minyak bersubsidi serta komoditas bahan pangan. Namun, 
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inflasi sendiri pada periode berikutnya berada pada nilai inflasi yang cenderung 

rendah dimana pada tahun 2019 hanya berkisar 2,72 persen diakibatkan mulai 

stabilnya nilai mata uang serta harga-harga. Inflasi sendiri dipengaruhi oleh kredit 

melalui kemungkinan peningkatan daya beli masyarakat akibat dari didapatkannya 

dana dari sektor perbankan. 

Sebagai lembaga yang dapat memengaruhi kegiatan perekonomian melalui 

perannya di dalam proses penciptaan kredit. Fungsi intermediasi bank sendiri sering 

tidak maksimal dan menyebabkan dana yang dihimpun tidak disalurkan. 

Penyaluran kredit dipengaruhi oleh kondisi keuangan dan prospek usaha debitur 

yang dinilai oleh penyalur kredit layak atau tidaknya untuk diberikan pinjaman. 

Selain itu, keadaan keuangan bank pula menjadi alasan penyaluran kredit tidak 

dapat dilakukan. Adanya informasi yang berbeda (assymetric information) antara 

debitur dan kreditur menyebabkan pasar kredit tidak berada pada keadaan 

keseimbangan sehingga fungsi sebagai tranmsisi kebijakan moneter mungkin saja 

dapat terganggu akibat jumlah kredit yang dibatasi.  

Menurut uraian diatas sektor perbankan memiliki pengaruh terhadap 

perekonomian melalui kredit perbankan sehingga dapat digunakan sebagai variabel 

transmisi kebijakan moneter. Namun, berkembangnya pembiayaan selain kredit 

dan proses transmisi kebijakan moneter sendiri merupakan proses yang kompleks 

dan dinamis. Oleh karena itu, penelitian ini akan menganalisis peran jalur kredit 

perbankan dalam tranmisi kebijakan kebijakan moneter di Indonesia, yang akan 

digambarkan melalui jumlah kredit perbankan berpengaruh terhadap output riil dan 

inflasi.  
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1.2 Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang masalah diatas dapat ditarik rumusan masalah sebagai 

berikut:  

1. Bagaimana  transmisi kebijakan moneter melalui jalur kredit perbankan 

terhadap output riil (GDP) dan inflasi  di Indonesia? 

2.  Bagaimana pengaruh perubahan kebijakan moneter (BI Rate/ BI 7 Days Repo 

Rate) terhadap kredit perbankan yang disalurkan, output riil (GDP) dan 

inflasi?  

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan perumusan masalah maka tujuan dari makalah ini 

adalah : 

1. Menganalisis pengaruh transmisi kebijakan moneter melalui jalur kredit 

perbankan terhadap output riil (GDP) dan inflasi di Indonesia. 

2. Menganalisis pengaruh perubahan kebijakan moneter (BI Rate/ BI 7 Days 

Repo Rate) terhadap kredit perbankan yang disalurkan, output riil (GDP) dan 

inflasi. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Dapat bermanfaat untuk menambah wawasan ilmu pengetauhan dan menjadi 

referensi literatur penelitian mengenai transmisi kebijakan moneter jalur kredit 

perbankan di Indonesia. 
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1.4.2 Manfaat Praktis 

Dapat memberikan manfaat informasi dan pengetahuan bagi penulis maupun pihak-

pihak terkait tentang tranmisi kebijakan moneter khusunya jalur kredit perbankan 

di Indonesia. 
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