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Abstract

Bank Indonesia launched BI 7DRR replacing the BI Rate in order for ba'nkﬁ‘ [0 Withdyay,
reserves in 7 days' tenure. Thus, banks do not have to wait for 365 days to u_':rhd_rau- their resepy g
This study aimed to determine the effectiveness of Bl 7DRR in controlling inflation By using
Partial Least Square model estimation (PLS) approach to generate multiple relationships g,
between factors to the schemes, this research found that on BI Rate scheme Bl Rate has q negatiye
effect on credit disbursement and positive effect on interest rate, expectation has negati ¢ effect
on inflation, consumption has positive effect to GDP, exchange rate has negative effect to expor;
GDP has negative effect to Inflation, and credit has a positive effect on consumption, Meanyhije
on BI7DRR estimated model shows that BI7TDRR has negative effect on expectation and exchang
rate but has positive effect on interest rate, exchange rate has positive effe
interest rate has negative effect on investment and credit disbursement. This
that the paired samples T Test indicates a significant difference between py

according to the two schemes. Tj herefore, it can be concluded that BI7DRR
the inflation.

€r

¢l on export, ang
‘esearch also foun
0 mean of inflution
effective to conrro)

Keywords: Inflation, BI Rate, BI7DRR, Monetary, Policy.

Abstrak

Tanpa mengubah stance kebijakan moneter Bank
menggantikan BI Rate agar perbankan dapat men
Dengan demikian, perbankan tidak harug menunggu sampai 365 hari untuk menarik
cadangannya tersebut. Penelitian i bertujun untuk mengetahui efektifitas Bl 7DRR
terkait dengan pnegendalian inflasi Untuk mencapai tujuan tersebur. penelitian ini
menggunakan pendekatan Partia) Least Square model estimation (PLS) untuk
menghasilkan model multiple relationships antar faktor terhadap kedua skema. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa dengan skema BJ Rate, BI Rate berpengaruh negatil

an positif terhadap suky bunga, ekspektasi berpengaruh
enganruh negatif terhadap inflasi, konsumsi perpengaruh

: crpengaruh negatif dap signifikan terhad: kspor, PDB
berpengaruh negatif terhadap Inflasi, dan pe & QD cksi

. s nyaluran kredit berpengaruh positif terhadap
konsumsg Sementara itu, dengan skemg BI7DRR, BI7DRR berpengaruh negati f terhadap
eksp‘-:lflam dan kurs serta berpengaryh positif terhadap suky lnu;ra. knr;lwrpcug;n'l.lli
pa lerhadap.ekspor, .(.13 €rpengarih negatif le?hadap investasi dan
Pctnyal[‘;”i‘:ﬂk:;d;'e: Sl'lgt“(ljla : menunjukkan adanya perbedaan signifikan
rata-rate i Il dua skemg . - o wil
BI7DRR efektif untuk pengendalian iﬁﬁ:;‘-ﬂ- i e

Kata Kunci: Inflasi, BI Rate, BI7DRR, Moneter, kebijakan

Indonesia meluncurkan BI7DRR
arik cadangannya dalam tenur 7 hari.
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perekonomian
a ami kondisi inflasi
ni pada masa-masa
Dalam perjalanan
“dapat  dikendalikan
Namun demikian,
isis ekonomi pada tahu
Indonesia  kembali
dengan tingkat 78
tingkat inflasi cukup
| di bawah dua ldig_it, dan

: lasi pada tahun 2017
dan target tersebut
hun 2018, yakni 25-45
i aﬁ'h‘pir selalu ada di antara
y gilatu kebijakan mulai
| , pai dengan  tujuan
ercapai. Bl 7DRR yang
tif berlaku sejak bulan
| diharapkan ~ mampu
lag dalam transmisi

_ Penelitian ini penting

k A.”‘indonesia sebagaimana
ﬁﬂlam UU No. 23 Tahun
Indonesia sebagaimana
UU No. 6 Tahun 2009

dan  memelihara

JumalPRAx .
1S
‘VOL] \NQ,] Scm
SCplember 9
kestabi , — 201
tabilan  pjy; Rupiah n
1ah.

[)Qn‘,.
undang-yp L

beﬂakunyu
Elng

g lerseh
Jakan moneter di Indones 5
'Sl

a (h;urenhk;m

untuk m -
Encapai Sasaran lung
&

stabilitas nilai rupiah yang dikcn:l”(lc::,”“
inflation targeting framew oy yang s ..:,[m
efektif berlaku sejak tah e
‘ un 2005 dengan

menganut sistem nilai tukar mengambang
(free floating) (www.bo.go.id/id/moneter)
Sebagal  bagian  dari  upaya
pengendalian inflasi tersebut, dengan
tanpa mengubah stance kebijakan moneter
yang sedang diterapkan Bank Indonesia
juga melakukan penguatan kerangka
operasi moneter dengan memperkenalkan
suku bunga acuan atau suku bunga
kebijakan baru yaitu Bl 7-Days Repo Rate
(BI7DRR) menggantikan Bl rate. BI7DRR
dimaksudkan agar kebijakan dapat secara

cepat berpengaruh pada  pasar uang,

perbankan dan sektor ril. Pada masa
Bl Rate akan tetap digunakan
1 BI7DRR.

transisi,

sebagai acuan bersama dengat
Instrumen B/ 7DRR sebagal acuan yang
paru memiliki hubungan yang lebih kuat
ke suku bungd pasar uang. sifatnya
transaksional atau dipuniag;m\__‘m: di
pasar, dan mendorong pendalaman pasal

keuangan q
en/moncter bi-7day-

https://w\\‘\\'.bi.go,id

RR/).
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telah diketahui. suku

SCbag‘ “n‘ I -

(Bl rate yang dig

bunla aClIZIn
¥ an untuk

dengan Bl 7DRR) dimaksudk

an stimulus kepada

rperilaku sesuai dengan
1 Bank Indonesia

Sebagai

‘ lembaga
memberik

perbankan agar be
skenario yang ditetapka
untuk  mengendalikan inflasl.
contoh, ketika Bank Indonesia menurunkan
BI Rate, lembaga perbankan diharapkan
juga menurunkan suku bunga deposito dan
kredit. Demikian juga ketika BI Rate
dinaikkan, lembaga perbankan diharapkan
ikut menaikkan suku bunga deposito dan
kredit. Selanjutnya, naik/turunnya suku
bunga kredit perbankan akan berpengaruh
pada perilaku keuangan masyarakat.
Turunnya suku bunga kredit perbankan
merupakan insentif pinjaman kredit kepada
masyarakat sehingga menimbulkan minat
masyarakat untuk mengambil pinjaman di
bank, dan sebaliknya.

Dengan  diluncurkannya kebijakan
BI7DRR, yang berlaku efektif sejak bulan
Agustus 2016 diharapkan mekanisme
transmusi kebijakan moneter akan lebih
cepat berdampak terhadap perekonomian
melalui kestabilan harga atay tingkat inflasj
yang rendah. Dalam mekanisme transmis;
kebijakan moneter, terjadi interaksj antarg
Bank Indonesia  sebaga;
perbankan dan sektor ieua]:ank sentral,

&an, maupup

sektor riil melaly; beberapa Jalur, yaiy jal
3 ur

Jurna[ PR-\Y]S VOI‘ | ‘ No. | SL-])IL'IE})(‘! )[H )

suku bunga, jalur kredit, jalur nilg; tuka,
jalur harga aset, dan jalur CkSPUkl;N
peluncuran BI7DRR untuk menggantiy,
Bl rate ini menyiratkan Pentingyy,
waktu/masa penyesesuaian kebijakyy,
(https://WWW.bi.go.id/en/moneter-‘hj-

7day-RR/). Terkait dengan hal terseby
studi bertujuan menganalisis efektiviy

BI7DRR dalam kerangka mekanisy,.

wransmisi  kebijakan  moneter upp)

pengendalian inflasi.

TELAAH LITERATUR DAN
PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Inflasi dan Mekanisme Transmisi
Kebijakan Moneter.

Inflasi menjadi salah satu pokok
permasalahan  dalam  perekonomian
karena Inflasi tidak menyangkut masalah
moneter saja, tetapi juga mengandung
muatan sosial maupun politik. Mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi laju
inflasi, sebagai fenomena moneter, inflasi
ditentukan oleh pertumbuhan jumlah uang
beredar (JUB), Mengacu pada teori yan

dikemukakan oleh Irving Fisher, harga

O

(price) ditentukan olch penawaran uang
(JUB) yang secara matematis dirumuskan
Sebagai P = ¢ (M) (Dimand
2000)(SH1LLER, 2013). Isu inflasi juga
sering dikaitkan dengan masalah tingk!

bunga Maupun produksi atau tingkal

A
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Hal tersebut dikarenakan baik

outplll.

inflasi, ting
an indikator yang

kat bunga ser output il

memiliki peran

merupak
penting dalam  perekonomian.

sangat
nga, outpul riil; dan

Inflasi, tingkat bu
eter merupakan hal yang

kebijakan mon
(Machmud &

sangat eral kaitannya

Warjoko, 2013).
Dalam kenyataannya,
mena ekonomi. Terdapat

inflasi tidak

hanya feno faktor

non ekonomi yang berpengaruh pada

inflasi, yakni ekspektasi masyarakat

terhadap inflasi.

Secara keseluruha
inflasi tercermin dalam

n, faktor-faktor yang

mempengaruhi
jjakan moneter,

yakni: suku bunga acuan (BI rate/BI 7DRR)

terhadap  inflasi melalul

mekanisme transmisi keb

berpengaruh

pengaruhnya terhadap suku bunga deposito

dan kredit, kredit yang disalurkan dan harga

aset yang secara bersama-sama

berpengaruh pada tigk

investasi, nilai tukar yang mempengaruhi

at konsumsi dan

ekspor dan ekspektasi inflasi masyarakat.
perubahan pada konsumsi dan investasi
serta ekspor akan menyebabkan terjadinya
perubahan pada Produk Domestik Bruto
sesuai dengan angka pengganda masing-
masing. Selanjutnya, PDB dan ekspektasi
inflasi akan menentukan tingkat inflasi

yang dapat dicapai.

- &= —

Gambar 1. Mekanisme Transmisi Kebijakan
Moneter
Sumber: Bank Indonesia.

pada jalur suku bunga, suku bunga

acuan berpengaruh pada suku bunga

deposito dan suku bunga kredit perbankan,

kredit yang disalurkan dan harga aset.
perlu

Pada saat perekonom 1an

diakselerasi, kebijakan moneter yang tepat
adalah kebijakan moneter ekspansi.

Bank Indonesia menggunakan mstrumen

Jika

suku bunga acuat, perubahan pada suku

bunga  acuan akan  menyebabkan
terjadinya perubahan pada suku bunga
deposito dan suku bunga kredit perbankan,
kredit yang disalurkan dan harga asct. Jika
Bank Indonesia menurunkan suku bunga
acuan, maka suku bunga kredit akan turun
dan hal in menjadi insentif bagi

untuk melakukan pinjaman

masyarakat
Bagi

sehingga konsumsi meningkat
perusahaan, penurunan suku bunga kredit
berarti penurunan biaya modal. Dengan
demikian, pengeluaran konsumsi dan
investai akan meningkat. Sebaliknya, jika

81
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ckonomi  dianggap terlalu

Indonesia akan menaikkan

aktivitas
bergairah, Bank

suku bunga acuan.

Pada jalur nilai tukar, suku bunga

scuan secara langsung berpengaruh pada
nilai tukar. Kenaikan pada suku bunga
acuan menyebabkan semakin besarnya
selisih antara suku bunga di Indonesia
dengan suku bunga luar negeri. Kondisi
tersebut mendorong investor asing untuk
menanamkan modal ke dalam instrument-
instrumen  keuangan di  Indonesia.
Perubahan arus modal asing ini pada
gilirannya akan berpengaruh pada nilai
tukar Rupiah yang selanjutnya ekspor.
Selain itu, suku bunga acuan juga
mempengaruhi harga aset. Kenaikan suku
bunga akan menurunkan harga aset seperti
saham dan obligasi sehingga bepengaruh
pada kekayaan dan kemampuan untuk
konsumsi dan investasi. Pada jalur
akespetasi,  perubahan  suku  bunga
berpengaruh pada ckspektasi publik akan
inflasi. Suku bunga akan memicu inflasi
yang menyebabkan masyarakat
mengantisipasi kenaikan inflasi dengan
meminta upah yang lebih tinggi. Upah ini

pada akhirnya akan dibebankan oleh

hia daptive Expectation;
d ®/dt=a( - ©) atau secara diskrit dapat ditulis
e €y=a( 1- ®4)dimanaoda 81,

Jurnal PRAXIS | Vol. 1 [ No. 1| -\CPJ-'_:::;‘.-

produsen kepada konsumen pq,

kenaikan harga.

Adaptive Expectation dan Rationa

Expectation
Adaptive Expectation bertitik o],

dari anggapan bahwa  bagaimap,

ekspektasi terbentuk adalah  bahw,
ekpsektasi terbentuk berdasarkan stimulus
yang diterima. Salah satu hal penting
terkait dengan stimulus tersebut adalah
pengalaman. Oleh karena itu, adupiiv
expectation ini berasumsi bahwa orang

membentuk  ekspektasinya  mengena

inflasi atas inflasi atau didasarkan pada
inflasi yang terjadi saat ini. Secan

matematis dapat ditulis sebagai berikut:

n=m; ' (Romer & Romer, 2008)

Pendekatan lain mengenal

terbentuknya ekspektasi adalah dengan
mengasumsikan  bahwa orang atau
masyarakat memilijkj ekspektasi yang

rasional (rational expectation). Dalam

rational expectation diasumsikan

mas
yarakat menggunakan S€cara optimal

seluruh  informas;j Yang  dimilikinya

sl yang  berlaku

sekarang, dan peramalap masa yang akan
&S ¢ [

datang.  Dengan demikian, ekspektasi

inflasi juga dipengaruhi olep kebijakan

e e =g( - ©4). °=a , "‘(1-3) o
Koefisien a menunjukkan kecepatan individy
dalam merevisi ekspektasinya.

82
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maupun Kebijakan moneter kareng
kebijakan tersebut berpengaruh pada
. inflasi®.  Berdasar  rationgl
tion, perubahan kebijakan fiskal dan
. ter akan mengubah ekspektasi, dan
asi terhadap perubahan kebijakan ini

memasukkan pengaruhnya dalam

i ‘!,__ll
| Inflasi dan Pertumbuhan Ekonomi

Adanya trade off antara inflasi dan
pertumbuhan ekonomi (Phillips Curve dan

Okun's  law)  dapat  menyebabkan

pemerintah  bertindak tidak konsisten.
l - Ketidak-konsistenan terjadi karena
pemerintah dihadapkan pada dua pilihan.
Pada saat terjadi inflasi dan pemerintah
memutuskan  untuk  mengimbanginya
dengan peningkatan JUB maka tingkat
harga akan meningkat pesat, namun liﬂgk.ﬂt
pengangguran akan berkurang. Apabila

imbangi setia
pemerintah cenderung mengimbangi setiap

cnekan
inflasi guna menek
tekanan

g S¢€ 1

T Irake

= s ..'1., h(.-hlngga
bL.nd! be I S 1115

Uleli..kﬂ (e )¢ s G a3 lh.

I)L::’.{lrl < ] | i '.li
b”lbkan pL’I'nC!‘llllul‘l .“vl.,hdb( p b
n]cnyl:.' < l .il embua '
1) in kt-llilf.“lgu“ rk,'puldb lya b g
kcbl_;l‘lki seba

1 adalah semua

imana =- :
g P El 2D 1) ._hnml'l‘ Ja Pcl'lﬂdc Yaﬂa |i|l.l

asl y L ele li Qal
[ 1 1 yang dlkt.l; h !
Iﬂtk!l nas 3 il Y
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lembaga yang memerangi inflasi, dan

perekonomian  akan mengalami  bias

inflasioner dimana  selalu

peningkatan laju inflasi.

terjadi

Berkaitan dengan masalah trade off
antara inflasi dan output, dikatakan bahwa
dalam jangka pendek, kenaikan JUB akan
berakibat terutama pada output, dan hanya
memiliki pengaruh yang kecil terhadap
tingkat inflasi, upah dan harga. Dalam
periode yang lebih lama, dampak kenaikan
JUB hampir sepenuhnya tercermin pada
harga dan upah, dan sedikit sekali pada
output. Dengan kata lain, dalam jangka

panjang, trade off antara inflasi dengan

output adalah semu.

Hipotesis

Bertitik tolak dari telaah literatur dan
beberapa penelitian terdahulu penelitian

ini  merumuskan beberapa

sebagai berikut :

hipotesis

Hy: Bl Rate/BI7DRR berpengaruh positif

terhadap suku bunga
Ha: BIRate/BI7DRR berpengaruh negatif
penyaluran Kredit
Hs: BI Rate/BI7DRR berpengaruh positif

terhadap Harga Aset

dan akan selalu diingat pada periode sekarang dan
seterusnya.

y 2
D3
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l September 2014

pakan Penelitj,,

(e.\p!anamn:

1kan analjgj guné

h Bl 7DRR terhadap
pengendaliay, inflag;
antitatif gy, data

A Numerik Semuy data
dalam penelitian

menggunakan gy,

_ BI rate/BI 7ppp sukuy

0 dan kredit, harga ase

1), nilai tukar (kurs;
ekspektasi  inflas; (Indeks
kﬁms'llmen), konsumsi dan
agregat, ekspor dan inflasi
sumber data adalah Bank
esia.  Sampel  dalam meliputi

efektif berlaku, Data merupakan
berkala bulanan. Untuk dat

ekstrapolasi, sehingga

eh estimasi periode bulanan

- berkala November 2014 — April 2018
¥ I'" Kerangka pikir penelitian ini mengadops!

pola pikir dalam mekanismen transmisi

f

kebijakan moneter.
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Data Penelitian inmi dirancang untuk
menguji model multiple relationships antar

variabel yang tercakup dalam Mekanisme

Transmisi Kebijakan Moneter sampai
dengan pengaruhnya terhadap inflasi

dengan pola hubungan yang simultan.

Proses  konfirmasi  model  multiple
relationships dibentuk dengan sampel yang
sebagail generalisasi

memadai proses

model. Oleh karena itu, maka teknik
analisis yang digunakan dalam penelitian
ini adalah Partial Least Square model
estimation untuk menghasilkan model
mudltiple relationships antar faktor.

Untuk mengetahui efektivitas BI7TDRR
digunakan analisis uji beda rata-rata.
Dengan demikian dapat diketahui apakah
terdapat perbedaan rerata tingkat inflasi

sebelum dan sesudah penerapan BI7TDRR.

HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN
Gambaran Umum Perkembangan Suku

Buga Acuan dan Inflasi

Inflasi merupakan salah satu indikator

penting digunakan untuk menentukan

apakah kinerja suatu perekonomian itu baik
atau lesu. Inflasi tuidak hanya menyangkut
aspek ekonomi namun juga memiliki
kandungan sosial maupun politik yang
tinggi. Tingkat inflasi yang tinggi dapat

menyebabkan semakin

besarnya

ketimpangan pendapatan di masyarakat
maupun ketidakstabilan politik. Tabell
menyajikan perkembangan inflasi selam
42 bulan, 21 bulan sebelum dan 21 bulan

sesudah pemberlakukan BI7TRR.

Tabel 1 Perkembangan Bl
Rate/BI7TDRR e,
Bulan Bl rate Infl Bulan BI7DRR Infl-
__ Blrate : BI7DRR

2014 2016
Nov .15 6.23 Agt 5.25 2.79
Des T8 8.36  Sep 5.00 3.07

2015 Okt 4.75 331
Jan fla75 6.96 Nov 475 3.58
Feb 750  6.29 Des 475 3.02
_Mar 7.50 638 i A TS
April 7.50 6.79 lan 4.75 3.49
Mei 7.50 7.15 Feb 4.75 3.83
Juni 750  7.26  Mar 4.75 3.61
Juli 7.50 7.26  April 4.75 4.17
Agl 7.50 7.18 Mei 4.75 4.33
Sep 7.50 6.83  Juni 4.75 4.37
Okt 750 625 Juli 4.75 3.88
Nov 7.50 4.89 Agt 4.50 3.82
Des 7.50 3.35 Sep P 42 32

2016 Okt 425  3.58
Jani_ 725 414 Noy 425 330
Feb 7.00 442 Des 25 361
Mar 6.75 4.45 2018
Apr 6.75 3.60 Jan 4.25 3.25
Mei 6.75 _ 3.33 Feb Hosil 318
Jun 6.50 345 Man 4.25 3.40
GURRNNS 6500 321 April | 4.25 341
Sumber: Bank Indonesia

Dengan  memperhatikan  data

tersebut diketahui bahwa Bank Indonesia
BI7DRR  sampai
dengan 100 bps sejak diberlakukannya,

telah  menurunkan

dan telah menurunkan suku bunga acuan

sebesar 350 bps sejak november 2014,

PE“gembangan Model Inflasi menurut

Skema BI Rate dan BI7TDRR
85

Scanned by CamScanner



o TR R LR R A L AR e s R T

Peluncuran  BI7DRR yang h@hm
efekiif  sejak  bulan  Agustus 2
dimaksudkan untuk

penyesuaian lembaga keuangan te

transmisi  kebijakan moneter. Gaml
menunjukkan inflasi pada jalur suku bunga
menurut skema Bl Rate dan BI7TDRR.

[ /

s -
Tee

Gambar 1. Pengembangan Model Empiris BI
Rate/BI7DRR untuk Pengendalian Inflasi

pada meknisme transmisi
moneter. Perbedaan kedua skema t

yakni 365 hari untuk skema BI R
hari untuk skema BI7DRR. Karena
pengembangan empirisnya sama,
mengenai pengaruh variabel yang satu
terhadap yang lain dalam jalur inflasi
tersebut dapat dibandingkan. Model
empiris kedua skema tersebut tercermn

pada gambar 2.
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dapat dilihat pada tabel 4.3, Dengan
memperhatikan tabel tersebut diketahui
bahwa dari 17 hipotesis yang diajukan,
terdapat 11 pengujian yang menerima Hp
yang menyatakan bahwa indikator tertentu
tidak berpengaruh signifikan pada indikator
yang lain dalam model yang dikembangkan
dan terdapat 6 pengujian yang menolak Hy
menerima Hj, yang mendukung hipotesis
adanya pengaruh dan indikator tertentu
terhadap indikator lain dalam model.
Sesuai dengan fungsi suku bunga acuan
sebagal instrumen kebijakan moneter,
penelitian ini menunjukkan bahwa sebagai
suku bunga acuan BI Rate telah berfungsi.
Meskipun lembaga keuangan khususnya
perbankan kurang fleksibel dalam hal
penarikan dana karena tenur BI Rate 365
hari, namun pasar nampaknya melakukan
penyesuaian suku bunga jika terjadi
perubahan pada BI Rate. Dalam penilitan
ini, BI Rate terbukti memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap suku bunga. BI
Rate berpengaruh secara positif sebesar
0.809 dengan P-Values 0.000. Artinya,
setiap persen kenaikan pada BI rate akan
menaikkan suku bunga sebesar 0.809
persen. Secara persentase, kenaikan Bl rate
akan lebih besar dibanding suku bunga
pasar karena, suku bunga pasar selalu lebih
tinggi dibanding BI rate, yakni sekitar 3 — 5

persen di atas Bl Rate. Jika Bl Rate

meningkat dalam kelipatan 25 basis poin
(bps) , maka berarti jika BI menaikkan Bl
rate sebesar 25 bps, suku bunga akan naik
sebesar 0.202 persen.

Meskipun BI Rate mempunyai tenur
yang lama, yakni 365 hari yang
menyebabkan lembaga keuangan kurang
fleksibel untuk melakukan penarikan
dana, namun penelitian ini menunjukkan
bahwa BI Rate berpengaruh negatif dan
signifikan sebesar -0.550 dengan P Value
0.047. Semakin tinggi BI rate, semakin
rendah penyaluran kredit kepada nasabah
atau  masyarakat. Hal  demikian
dimungkinkan terjadi karena pengukuran
penyaluran kredit dalam hal ini adalah
penyaluran  kredit kepada nasabah
perbankan.

Dari tiga komponen pembentuk PDB,
yakni konsumsi, investasi dan ekspor,
dalam penelitian in1 hanya perubahan pada
konsumsi yang terbukti berpengaruh
secara  signifikan  terhadap  PDB.
Konsumsi secara statisttk memiliki
korelasi kuat dengan PDB. Hal tersebut
tercermin pada nilai koefisien pengaruh
konsumsi terhadap sebesar 0.937
signifian pada alpha 0.05 dengan P Value
sebesar 0.000.

Pada jalur nilai tukar, peneltian ini
menemukan bahwa hipotesis Bl Rate

berpengaruh terhadap nilai tukar udak
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terdukung. Sementara itu, hipotesis bahwa
nilai tukar berpengaruh terhadap ekspor
terdukung. Kalkulasi PLS menghasilkan
nilai koefisien pengaruh nilai tukar terhadap
ekspor negatif sebesar -0,444. Artinya,
semakin  tinggi  nilai  tukar akan
menyebabkan nilai ekspor turun. Secara
sederhana dapat dijelaskan bahwa semakin
tinggi nilai tukar akan menurunkan daya
saing  produk-produk ekspor, terutama
produk ekspor yang sebenarnya memiliki
kandungan impor tinggi.

Konsumsi secara statistik memiliki
korelasi kuat dengan PDB. Hal tersebut
tercermin pada nilai koefisien pengaruh
konsumsi terhadap sebesar 0.937 signifian
pada alpha 0.05 dengan P Value sebesar
0.000. Dalam keterkaitan kebelakang.
Konsumsi dipengaruhi oleh suku bunga,
kredit yang disalurkan dan harga aset. Dari
ketiga indikator determinan konsumsi
tersebut, hanya indikator penyaluran kredit
yang secara signifikan berpengaruh positif
pada konsumsi dengan koefisien sebesar K
0.682 dan P value 0007. iR

Dalam mekanisme transmisi keb:
moneter, sasaran utamanya adalah stabili
harga atau tingkat inflasi yang
Dalam diagram alir mekanisme
kebjakan moneter, inflasi di,_ .
secara langsung oleh PDB dan

Penelitian ini menunjukkan be
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Sumber: Bank Indonesia, Kemenperidage
BPS; diolah T i

Pengujian  Hipotesis  Model PLS
Menurut Skema BI7DRR

Dari 17 hipotesis yang diajukan,
terdapat 11 pengujian yang menerima Hy
yang menyatakan bahwa indikator tertentu
tidak berpengaruh signifikan pada indikator
vang lain dalam model yang dikembangkan
dan terdapat 6 pengujian yang menolak Ho
menerima H), yang mendukung hipotesis
adanya pengaruh dari indikator tertentu
terhadap indikator lain dalam model.

Sesuai dengan fungsi suku bunga acuan
sebagai instrumen kebijakan moneter
menurut skema BI7DRR, penelitian ini
menunjukkan bahwa suku bungan acuan

BI7DRR secara statistik terbukti signifikan

berpengaruh pada ekspektasi, nilai tukar

dan suku bunga kredit/tabungan. Mengenal
bagaimana pengaruh BI7DRR terhadap

kredit yang disalurkan dan harga aset yang

tercermin pada indeks harga saham

gabungan (ISHG) penelitian ini  tidak
aruh BI7DRR

menunjukkan adanya peng
but. Hasil

terhadap kedua indikator terse

yang menenmukan BI7DRR  tidak

terhadap penyaluran suku
sejalan  dengan penelitian

Suci  Kewal (2012) yang
garuh

berpengaruh
bunga ini

Suramaya
menunjukkan BI rate tidak berpen

signifikan terhadap ~ harga saham

mendukung. Demikian juga, peneltian ini
tidak menemukan adanya pengaruh yang
signifikan dari suku bunga acuan terhadap
penyaluran kredit. Hasil ini bertolak
belakang  dengan  penelitian  yang
dilakukan oleh Prabowo, Eko Satria:
Kristianti, Titik Farida; Dillak, (2018)
yang menunjukkan bahwa Bl Rate
berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen  yaitu  penyaluran kredit
perbankan. Pada dasarnya, secara logika
pengaruh suku bunga acuan terhadap
penyaluran kredit dapat dijelaskan sebagai
berikut; jika Bank Indonesia
menaikan/menurunkan suku bunga acuan,
maka perbankan akan lebih suka
menaruh/menarik dana tabungan nasabah
di Bank Indonesia dibanding menyalurkan
dana nya kepada masyarakat/menaruh
dana di Bank Indonesia. Hasil yang tidak
signifkan  dalam  penelitian ini
dimungkinkan terjadi karena ukuran
sampel yang terlalu kecil. Artiya, fleksibel
dalam hal penarikan dana karena tenur
hanya 7 hari belum terbukti dalam
penelitian ini.

Terhadap suku bunga, penilitan ini
mendukung hipotesis Bl Rate/BI7RR
memiliki pengaruh. BI7DRR
berpengaruh secara positif sebesar 0.945
dengan P-Values 0.000. Sebagaimana

dijelaskan dalam mekanisme transmisi
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kebijakan moneter. pada jalur suku bunga
perubahan BI 7DRR mempengaruhi suku
bunga deposito dan suku bunga kredit
perbankan dengan arah yang sama.
Penurunan BI 7DRR menurunkan suku
bunga, dan sebaliknya.

Pengaruh BI Rate/BI7DRR terhadap
asi diantaranya melaluj pengaruhnya
terhadap nilai tukar. Kenaikan BI Rate,

menyebabkan suku bunga di Indonesia

infl

relatif lebih tinggi dibandingkan suku
bunga di luar negeri. Oleh karena itu,
nvestor asing akan termotivasi untuk
membeli surat-surat berharga di Indonesia
seperti  SBI  untuk  menda |
tingkat pengembalian yang tinggi. Art
ada aliran modal asing yang masu
selanjutnya akan mendorong ap
tukar  Rupiah. Dalam pen
BI7DRR terbukti secara lan :»
pengaruh yang signifikan t
tukar dengan sifat hubungm
-0.743, pada P Value 0.00

Dalam penelitian ini
berpengaruh signifikan terh
kondisi ekonomi. B
Indonesia menurunkan
maka masyarakat semal
kondisi ekonomi. Nil
ckspektasi sebesar -0
pada alpha 0.05 (P Value (
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kebijakannya adalah menurunkan suku
bunga. Berdasarkan hasil penelitian ini

BI7TDRR efektif

?

untuk mempengaruhi
investasi, sebab BI7DRR terbukti secara
signifikan berpengaruh pada suku bunga
dan suku bunga juga terbukti secara
signifikan berpengaruh pada Investasi,
dengan koefisien parameter sebesar -0.951

dan P value 0.006.

Tabel 3. Kalkulasi PLS Skema BI7DRR

Kemenperidag, BPS; diolah

Efektivitas BITDRR

Untuk melihat dampak perubahan
skema Bl Rate ke BI7RR, penelitian ini
melakukan pengujian beda rata-rata tingkat

inflasi kedua skema tersebut. Data berkala

yang dibandingkan masing masing adal 21

bulan skema BI rate dan 21 bulan skema

BI7TDRR.

Variabel Original Sample Stan T P
Samples Means d Stat Values
. Dev
BI7DRR-~Ekspktasi -0.638 -0.639 0.119 5377 0.000
BITDRR ->Harga Asel 0.308 -0.303 0.193 1.600 0.110
BI7DRR ->Nilai Tukar -0.743 -0.748 0.078 9.573 0.000
BI7DRR -> Penyaluran -0.222 -0.228 0.196 12155 0.258
Kredit
BI7TDRR ->Suku 0.945 0.945 0.020 47.95 0.000
Bunga 1
Ekpspektasi->Inflasi 0.374 0411 0.232 1.612 0.108
Ekspor->PDB -0.087 -0.093 0.183 0476 0.634
_ Harga Aset->Investast -0.004 -0.007 0.164  0.021 0.983
Harga Aset - -0.120 -0.13 0.099 1.303 0.229
Konsumsi
~Investasi->PDB 0.176 0.148 0366 048] 0.631
Konsumsi->PDB -0.027 0.213 0,763 0.036 0.971
Nilat Tukar->Ekspor 0.655 0.658 0.102 6.432 0.000
PDB-~Inflasi 0.061 -0.006 0.225 0.271 0.787
Penyaluran Kredi- -0.066 0.062 0381 0174 0.862
-Investasi
Penyaluran Kredit- 0.628 0.7306 0.422 1.487 0.138
-Konsumsi
Suku Buga->Investasi 0951 0941 0347 2739 0.006
Suku Bunga-Komsumsi 03720259 0420 0884 DJML_
Suku Bunga- 0.744 0741 0185 402  0.000
Penvaluran Kredut - ek
Sumber: Bank Indonesia,

Hasil perhitungan uji beda rata-rata
pada kedua sampel tersebut menunjukkan
adanya perbedaan rata-rata inflasi sebelum
penerapan BI7DRR (skema BI Rate) dan
sesudah penerapan BI7RR. Terdapat
perbedaan rara-rata inflasi dengan skema
BI rate dan BI7DRR. Pada skema BI Rate,
rata-rata inflasi sebesar 5.6086, sementara
itu pada skema BI7DRR sebesar 3.5581.

Secara keseluruhan, hasil uji beda
rata-rata sampel berpasangan tersebut
menunjukkan bahwa perbedaan rata-rata
tingkat inflasi pada skema BI rate dengan
tingkat inflasi BI7DRR adalah sebesar
2.05048 dan signifikan pada alpha 0.05
dengan t-test 5.839 dan tingkat
signifikansi dua sisi sebesar 0.000

Tabel 4. Paired Differences
Mean Std. Std. 1 df Sig
Deviation Error (2-
Mean tailed)
2.05048 1 60931 35118 5.839 20 .000

Sumber: Bank Indonesia, diolah

Rata-rata inflasi pada penerapan BI7DRR
lebih rendah dibanding rata-rata tingkat
inflasi pada skema BI Rate. Oleh karena
itu, dapat dikatakan hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa BI7DRR efektif
suku acuan untuk

sebagai bunga

pengendalian inflasi.

PENUTUP

Dalam skema BI rate, suku bunga
acuan berpengaruh signifikan terhadap
suku kredit/deposito  dan
penyaluran  Kredit, penyaluran kredit

berpengaruh terhadap konsumsi, nilai
91
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