ABSTRAK

Penelitian ini mengeksplorasi transmisi kebijakan moneter melalui jalur
suku bunga dengan mempertimbangkan interdependensi dan dinamika temporal
variabel ekonomi. Menggunakan model Autoregressive Distributed Lag (ARDL)
dan data triwulanan Q1 2010-Q4 2023, penelitian ini menemukan bahwa jalur
transmisi suku bunga memiliki pola kompleks baik dalam jangka pendek maupun
panjang.

Dalam jangka pendek, pertumbuhan PDB meningkatkan suku bunga kredit
investasi namun menurunkan suku bunga kredit konsumsi, sementara dalam jangka
panjang, keduanya dipengaruhi secara negatif. Peningkatan uang inti riil
menurunkan suku bunga kredit investasi dan konsumsi di semua periode melalui
peningkatan likuiditas. Suku bunga kebijakan memiliki efek positif terhadap kedua
suku bunga kredit dalam jangka pendek, namun menjadi negatif dalam jangka
panjang, sedangkan suku bunga deposito memberikan efek positif secara konsisten.

Pada sektor riil, suku bunga kredit investasi dan pertumbuhan kredit
memengaruhi PMTB secara positif dalam jangka pendek, tetapi pertumbuhan kredit
berdampak negatif dalam jangka panjang. Pertumbuhan pendapatan nasional dan
suku bunga kredit konsumsi berpengaruh positif terhadap pengeluaran konsumsi
rumah tangga di semua periode. Terhadap inflasi, net ekspor menunjukkan
pengaruh negatif konsisten, sementara pengeluaran konsumsi dan pemerintah
memiliki efek positif dalam jangka pendek namun negatif dalam jangka panjang.
PMTB menunjukkan pola sebaliknya, yaitu negatif dalam jangka pendek dan positif
dalam jangka panjang.

Penelitian ini mengungkap bahwa suku bunga acuan dan deposito dapat
memicu inflasi melalui investasi, namun mengendalikannya melalui konsumsi.
Peningkatan pendapatan nasional mendorong inflasi, sedangkan pertumbuhan
kredit memiliki efek deflasioner. Temuan ini menekankan pentingnya kebijakan
moneter yang terintegrasi untuk mencapai keseimbangan antara konsumsi,
investasi, dan inflasi guna mendorong stabilitas ekonomi makro yang
berkelanjutan.
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