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BAB V

PENUTUP

Bagian ini memaparkan kesimpulan dari hasil dan pembahasan pada bab
sebelumnya. Pada bagian ini akan dipaparkan pula saran bagi stakeholder yang

relevan dengan topik penelitian ini.

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil dan pembahasan yang telah dipaparkan pada bab
sebelumnya, maka dapat disimpulkan beberapa hal sebagai berikut:
1. Mekanisme transmisi kebijakan moneter saluran suku bunga
a. Variabel penyaluran kredit investasi jangka pendek berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap variabel IHK di Indonesia sepanjang periode 2002:Q1
— 2020:Q4. Sementara itu, variabel suku bunga kredit investasi jangka
pendek berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel IHK di
Indonesia sepanjang periode 2002:Q1 — 2020:Q4. Variabel — variabel
lainnya seperti variabel suku bunga kredit konsumsi, suku bunga deposito
berjangka, penyaluran kredit konsumsi, dan PDB riil dalam jangka pendek
terkonfirmasi tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel IHK di
Indonesia sepanjang periode 2002:Q1 — 2020:Q4.
b. Variabel suku bunga kredit investasi jangka panjang, penyaluran kredit
konsumsi jangka panjang, dan suku bunga BI7DRR berpengaruh positif dan
signifikan terhadap variabel IHK di Indonesia sepanjang periode 2002:Q1

— 2020:Q4. Variabel suku bunga kredit konsumsi jangka panjang,
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penyaluran kredit investasi jangka panjang, dan PDB riil jangka panjang
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap variabel IHK di Indonesia
sepanjang periode 2002:Q1 — 2020:Q4. Sementara itu, variabel suku bunga
deposito berjangka jangka panjang dan suku bunga PUAB tidak
berpengaruh terhadap variabel IHK di Indonesia sepanjang periode

2002:Q1 — 2020:Q4.

2. Mekanisme transmisi kebijakan moneter saluran harga aset

Berdasarkan hasil estimasi VECM, tampak bahwa koefisien ECT untuk model
mekanisme transmisi kebijakan moneter saluran harga aset memiliki koefisien
bertanda positif. Hasil tersebut menunjukkan bahwa model mekanisme transmisi
kebijakan moneter saluran harga aset tidak mengalami mekanisme penyesuaian
menuju keseimbangan jangka panjang. Hasil uji asumsi klasik dari model
mekanisme transmisi kebijakan moneter saluran harga aset menunjukkan
penyimpangan pada asumsi normalitas dan heteroskedastisitas. Oleh karena itu,
dapat disimpulkan bahwa model transmisi kebijakan moneter saluran harga aset

tidak dapat diinterpretasikan lebih lanjut menggunakan alat analisis VECM.

5.2. Saran

Saran yang dapat diimplementasikan oleh stakeholder yang relevan dalam
upaya untuk meningkatkan efektifitas mekanisme transmisi kebijakan moneter
saluran suku bunga dan harga aset di Indonesia adalah sebagai berikut:

1. Bank Indonesia dinilai perlu mempertimbangkan efek tunda / time lag

kebijakan moneter secara lebih jeli. Penerapan kerangka kebijakan moneter
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Flexible Inflation Targeting Framework (FITF) perlu mempertimbangkan
kemungkinan shock yang terjadi di masa yang akan datang, misalnya inovasi
aset keuangan digital yang semakin masif. Kondisi ini akan memungkinkan
Bank Indonesia untuk menentukan target inflasi dan arah kebijakan moneter
forward looking yang lebih sesuai. Selain itu, untuk mendukung transmisi
kebijakan moneter saluran suku bunga dan harga aset, diperlukan komitmen
Bank Indonesia untuk tetap berfokus pada rencana pengembangan pasar uang.
Sejauh ini, Bank Indonesia telah mengambil langkah yang tepat dengan
meluncurkan Blueprint Pengembangan Pasar Uang (BPPU) 2025.
Pengembangan pasar uang Yyang mencakup inisiatif untuk mendorong
digitalisasi, memperkuat infrastruktur pasar keuangan, memperkuat stance
kebijakan moneter, dan pengelolaan resiko dalam perekonomian perlu
diintegrasikan secara fokus dan konsisten tanpa dipengaruhi oleh dinamika
politik untuk memastikan capaian visi BPPU 2025.

. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dinilai perlu untuk mendorong peningkatan
inklusi dan literasi keuangan masyarakat. Peningkatan inklusi keuangan dinilai
perlu diupayakan secara lebih masif untuk menyokong transmisi kebijakan
moneter yang dilaksanakan oleh Bank Indonesia. Sejauh ini, OJK telah
mengambil langkah yang tepat dengan menyelaraskan Strategi Nasional
Literasi dan Inklusi Keuangan Indonesia (SNLKI) 2021 — 2025 dengan BPPU
2025. Peneliti menyarankan agar koordinasi antara Bank Indonesia dan OJK,
misalnya dalam Komite Stabilitas Sistem Keuangan (KSSK) bersama dengan

Kementerian Keuangan, untuk terus dioptimalkan secara konsisten sesuai
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blueprint yang telah dirancang tanpa adanya intervensi politik yang
menyimpang.

Penelitian selanjutnya, dengan topik serupa, disarankan menggunakan variabel
output gap untuk memperoleh gambaran yang lebih komprehensif pada
mekanisme transmisi kebijakan moneter saluran suku bunga dan harga aset
dalam mempengaruhi sasaran akhir stabilitas harga di perekonomian Indonesia.
Selain itu, penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan alat analisis
selain VECM yang mampu menjelaskan mekanisme transmisi kebijakan

moneter saluran harga aset agar menghasilkan model yang valid.
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Lampiran 1. Data Penelitian

LAMPIRAN

Periode BI7DRR IHK IHPR IHSG
2002Q1 16,76 48,89549 53,354000 481,860000
2002Q2 15,11 49,39711 54,421000 505,010000
2002Q3 13,22 50,17714 54,954000 412,430000
2002Q4 12,93 51,47884 55,488000 424,940000
2003Q1 11,4 52,71032 56,555000 398,000000
2003Q2 9,53 52,96113 57,622000 497,810000
2003Q3 8,66 53,37748 58,155000 599,840000
2003Q4 8,31 54,41082 58,689000 679,300000
2004Q1 7,42 55,26106 59,222000 735,680000
2004Q2 7,34 56,34206 59,756000 732,400000
2004Q3 7,39 56,95905 60,290000 820,130000
200404 7,43 57,8419 60,823000 1.000,230000
2005Q1 7,44 59,5424 61,357000 1.080,170000
2005Q2 8,25 60,6585 62,424000 1.122,380000
2005Q3 10 61,742 62,424000 1.079,280000
2005Q4 12,75 68,12764 64,024000 1.162,630000
2006Q1 12,75 69,60742 65,091000 1.322,970000
2006Q2 12,5 70,06891 65,625000 1.310,260000
2006Q3 11,25 70,92417 66,158000 1.534,000000
2006Q4 9,75 72,25096 66,158000 1.805,520000
2007Q1 9 74,03423 66,692000 1.830,920000
2007Q2 8,5 74,29005 67,225000 2.139,280000
2007Q3 8,25 75,53909 67,225000 2.359,210000
2007Q4 8 77,10916 67,759000 2.745,830000
2008Q1 8 79,69501 68,293000 2.447,300000
2008Q2 8,5 81,87707 68,826000 2.349,110000
2008Q3 9,25 84,52312 68,826000 1.832,510000
2008Q4 9,25 85,65678 69,360000 1.355,410000
2009Q1 7,75 85,79472 69,360000 1.406,650000
2009Q2 7 85,77466 69,893000 2.026,780000
2009Q3 6,5 86,86067 70,427000 2.467,590000
2009Q4 6,5 87,87394 70,960000 2.534,360000
2010Q1 6,5 88,93237 71,494000 2.777,300000
2010Q2 6,5 89,52428 72,027000 2.913,680000
2010Q3 6,5 92,20293 72,561000 3.501,300000
2010Q4 6,5 93,42438 73,094000 3.703,510000

98



