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ABSTRACT
Monetary policy plays a crucial role in managing economic stability and promoting economic growth in Indonesia.

Through various instruments such as the policy interest rate, open market operations, and reserve requirements, Bank
Indonesia aims to achieve price and exchange rate stability conducive to economic growth. This literature review
analyzes the impact of monetary policy on Indonesia's economic growth by reviewing relevant research and studies.
The analysis reveals that monetary policy is effective in controlling inflation and promoting economic growth,
especially in stable economic conditions. However, the effectiveness of this policy highly depends on synergy with
fiscal policy and global economic conditions. Challenges include exchange rate volatility, data limitations, and
suboptimal credit distribution. Policy recommendations include enhancing coordination between monetary and fiscal
policies, strengthening foreign exchange reserves, and increasing credit access for SMEs.

Keywords: Monetary Policy, Economic Growth, Price Stability, Bank Indonesia, Policy Transmission, Inflation,
Exchange Rate, Credit

ABSTRAK
Kebijakan moneter memainkan peran penting dalam mengelola stabilitas ekonomi dan mendorong pertumbuhan

ekonomi di Indonesia. Melalui berbagai instrumen seperti suku bunga acuan, operasi pasar terbuka, dan pengaturan
cadangan wajib, Bank Indonesia berusaha mencapai stabilitas harga dan nilai tukar yang kondusif untuk pertumbuhan
ekonomi. Literature review ini menganalisis dampak kebijakan moneter terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia
dengan meninjau berbagai penelitian dan studi yang relevan. Hasil analisis menunjukkan bahwa kebijakan moneter
efektif dalam mengendalikan inflasi dan mendorong pertumbuhan ekonomi, terutama dalam kondisi ekonomi yang
stabil. Namun, efektivitas kebijakan ini sangat bergantung pada sinergi dengan kebijakan fiskal dan kondisi ekonomi
global. Tantangan yang dihadapi termasuk volatilitas nilai tukar, keterbatasan data, dan penyaluran kredit yang belum
optimal. Rekomendasi kebijakan mencakup peningkatan koordinasi antara kebijakan moneter dan fiskal, penguatan
cadangan devisa, dan peningkatan akses kredit bagi sektor UMKM.

Katakunci: Kebijakan Moneter, Pertumbuhan Ekonomi, Stabilitas Harga, Bank Indonesia, Transmisi Kebijakan,
Inflasi, Nilai Tukar, Kredit.
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PENDAHULUAN

Perekonomian Indonesia tidak dapat lepas dari pengaruh arus global, khususnya dalam sektor
keuangan. Sebagai negara dengan perekonomian terbuka, Indonesia rentan terhadap gejolak yang terjadi di
pasar keuangan global seperti krisis 2008-2009 yang berdampak signifikan pada pertumbuhan ekonominya
(Khudhori & Hendri, 2020). Sehingga, diperlukan kebijakan yang tepat untuk memitigasi dampak dari
krisis keuangan global tersebut. Krisis keuangan global yang berasal dari Amerika Serikat pada tahun 2008
memberikan dampak yang buruk terhadap perekonomian Indonesia. Hal ini dikarenakan adanya
peningkatan akumulasi kredit yang besar dan dalam jangka waktu singkat di Amerika Serikat, yang
kemudian menyebabkan meningkatnya kredit bermasalah secara signifikan di pasar global (Aida et al.,
2021). Situasi ini tentu saja dapat mengancam kelangsungan sistem perbankan dan stabilitas keuangan di
dalam negeri.

Kebijakan moneter merupakan salah satu instrumen penting dalam pengelolaan ekonomi makro
yang digunakan oleh bank sentral untuk mencapai stabilitas harga, stabilitas nilai tukar, dan pertumbuhan
ekonomi yang berkelanjutan. Di Indonesia, Bank Indonesia (BI) memiliki peran utama dalam menetapkan
kebijakan moneter melalui pengaturan suku bunga, pengendalian jumlah uang beredar, dan pengelolaan
cadangan devisa. Kebijakan ini bertujuan untuk menciptakan kondisi ekonomi yang kondusif bagi
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan dan inklusif.

Dalam menerapkan kebijakan moneter, Bank Indonesia telah mencoba berbagai pendekatan,
termasuk sistem nilai tukar mengambang terkendali dan penggunaan suku bunga sebagai sasaran
operasional (Rimbawan, 2022). Namun, penerapan kebijakan moneter di Indonesia masih menghadapi
beberapa kendala, seperti rendahnya korelasi antara suku bunga jangka pendek dan sasaran akhir inflasi,
serta perlunya peran yang lebih proporsional dalam menyikapi masalah pengangguran di samping
pengendalian inflasi (Alamsyah et al., 2001). Selain itu, inovasi teknologi pembayaran elektronik
(electronic wallet) juga telah mempengaruhi lanskap keuangan di Indonesia, dengan mempercepat
pergeseran dari instr umen pembayaran berbasis kertas ke instrumen berbasis kartu dan elektronik. Dalam
konteks ini, sektor perbankan dan lembaga keuangan non-bank perlu bersinergi untuk menciptakan sistem
keuangan yang sehat dan stabil, serta mendukung tujuan pembangunan ekonomi nasional (Inggiharti,
2020).

Pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu indikator utama yang mencerminkan kinerja ekonomi
suatu negara. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi dan stabil mencerminkan peningkatan kesejahteraan
masyarakat dan penciptaan lapangan kerja yang lebih banyak. Namun, pencapaian pertumbuhan ekonomi
yang optimal sering kali menghadapi berbagai tantangan, termasuk fluktuasi dalam perekonomian global,
perubahan harga komoditas, dan dinamika kebijakan ekonomi domestik. Penelitian-penelitian terdahulu
telah mengidentifikasi beberapa faktor-faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi, seperti
akumulasi modal, pertumbuhan penduduk, kemajuan teknologi, investasi, dan peran sektor-sektor ekonomi
seperti pertanian (Astari et al., 2019; Widada et al., 2020). Salah satu hubungan menarik yang telah dikaji
adalah antara pertumbuhan ekonomi dan tingkat pengangguran, yang dikenal sebagai Hukum Okun. studi-
studi empiris telah menunjukkan bahwa berbagai faktor, seperti inflasi, pengangguran, kemiskinan, dan
nilai tukar rupiah, mem-pengaruhi pertumbuhan ekonomi (Ganar et al., 2021; Puspaningtyas et al., 2023).
Di sisi lain, peran sektor pertanian juga menjadi fokus penting, khususnya dalam menghadapi disparitas
ekonomi antar wilayah, seperti yang terjadi di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta.
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METODE PENELITIAN

Literature review ini bertujuan untuk menganalisis dampak kebijakan moneter terhadap
pertumbuhan ekonomi di Indonesia dengan mengkaji berbagai penelitian dan studi yang telah dilakukan
sebelumnya. Metode yang digunakan dalam literature review ini mencakup pencarian dan analisis studi-
studi empiris dan teoritis yang relevan dari berbagai sumber, termasuk jurnal akademik, laporan penelitian,
dan publikasi institusi-institusi ekonomi. Pendekatan ini memungkinkan untuk mendapatkan gambaran
yang komprehensif tentang bagaimana kebijakan moneter telah diterapkan dan berdampak pada ekonomi
Indonesia.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter
Kebijakan moneter di Indonesia terutama dijalankan melalui berbagai instrumen seperti suku bunga
acuan (BI Rate atau sekarang BI 7-Day Reverse Repo Rate), operasi pasar terbuka, dan pengaturan cadangan
wajib. Kebijakan moneter tersebut ditujukan untuk mencapai sasaran akhir yaitu inflasi dan pertumbuhan
ekonomi yang stabil (Endang Susilowati & Erwin Susanto Sadirsan, 2023). Bank Indonesia sebagai otoritas
moneter di Indonesia menjalankan kebijakan moneter dengan fleksibilitas nilai tukar sebagai kerangka kerja
yang dianut (Alamsyah et al., 2001). Dalam sistem nilai tukar yang fleksibel, suku bunga acuan menjadi
instrumen yang lebih relevan sebagai sasaran operasional untuk mencapai sasaran akhir inflasi. Meskipun
suku bunga jangka pendek tidak memiliki korelasi kuat dengan inflasi, penggunaan indeks kondisi moneter
riil dapat menjadi sasaran antara yang lebih bermakna dalam mengendalikan inflasi (Santoso, 2003).
Selain itu, mekanisme transmisi kebijakan moneter juga dipengaruhi oleh perkembangan teknologi
keuangan melalui electronic wallet (e-wallet) yang semakin populer di masyarakat. Dengan demikian,
otoritas moneter perlu menyesuaikan instrumen dan kerangka kebijakan moneter untuk tetap efektif dalam
mencapai stabilitas ekonomi makro. Mekanisme transmisi kebijakan moneter ini mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi melalui beberapa saluran utama:
1. Saluran Suku Bunga
Perubahan suku bunga acuan mempengaruhi suku bunga pinjaman dan deposito di perbankan, yang
pada gilirannya mempengaruhi konsumsi dan investasi. Kebijakan moneter merupakan salah satu
alat yang digunakan oleh Bank Sentral untuk mencapai tujuan akhir ekonomi makro, seperti
stabilitas harga, pertumb uhan ekonomi, dan kesempatan kerja (Putranto, 2022). Dalam
menerapkan kebijakan moneter, Bank Sentral menggunakan berbagai saluran transmisi untuk
mempengaruhi variabel-variabel ekonomi, seperti suku bunga, nilai tukar,agregat moneter, harga
aset, dan kredit (Indira & Muljawan, 2003). Salah satu saluran penting dalam transmisi kebijakan
moneter adalah saluran suku bunga. Perubahan suku bunga acuan yang ditetapkan oleh Bank
Sentral akan mempengaruhi tingkat suku bunga pinjaman dan deposito di perbankan. Suku bunga
pinjaman yang lebih tinggi akan mengurangi tingkat konsumsi dan investasi, sedangkan suku bunga
deposito yang lebih tinggi akan mendorong masyarakat untuk menabung (Debora et al., 2022)
2. Saluran Nilai Tukar
Kebijakan moneter juga mempengaruhi nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing, yang
berdampak pada ekspor dan impor. Salah satu faktor utama yang mempengaruhi nilai tukar mata
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uang adalah penawaran dan permintaan dalam pasar valuta asing (Sugeng et al., 2010). Nilai tukar
yang berfluktuasi tidak hanya mempengaruhi perdagangan luar negeri tetapi juga pertumbuhan
ekonomi suatu negara (Zia & Mahmood, 2013). Penelitian sebelumnya telah menemukan bahwa
ketidakstabilan nilai tukar dapat mengganggu perdagangan dan investasi, sehingga mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi secara negatif (Adjei, 2019).
3. Saluran Kredit

Kebijakan moneter dapat mempengaruhi ketersediaan kredit yang diberikan oleh bank kepada
sektor riil. Industri perbankan memiliki peran penting dalam pertumbuhan ekonomi suatu negara.
Perbankan berfungsi sebagai lembaga intermediasi, yaitu menghimpun dana dari masyarakat dan
menyalurkannya kembali dalam bentuk kredit. Salah satu bentuk penyaluran kredit yang disediakan
perbankan adalah kredit pembiayaan. Dalam memberikan kredit, perbankan perlu menerapkan
manajemen risiko yang ketat. Tidak seperti kredit konvensional, pembiayaan bank syariah lebih
mengutamakan unsur kesepakatan dan transparansi agar nilai-nilai Islam tetap terjaga (Firmansyah,
2015). Namun, tidak semua pembiayaan yang disalurkan akan berkategori sehat, beberapa
diantaranya dapat menjadi pembiayaan bermasalah.

Efektivitas Kebijakan Moneter dalam Stabilitas Harga dan Pertumbuhan Ekonomi

Peranan sektor perbankan sangat penting dalam pereckonomian suatu negara. Bank bertindak
sebagai lembaga intermediasi yang bertugas menghimpun dana dari masyarakat dan menyalurkannya
kembali kepada mereka dalam bentuk pinjaman atau pembiayaan. Stabilitas bank merupakan hal yang
krusial mengingat bahwa sebagian besar aktivitas ekonomi bergantung pada sektor perbankan . Oleh karena
itu, m enjaga kesehatan dan stabilitas bank merupakan hal yang harus diupayakan secara terus-menerus
(Kasri & Azzahra, 2020). Dalam kenyataannya, sistem perbankan sering menghadapi berbagai tantangan
yang dapat mengancam stabilitas. Krisis keuangan dan perbankan telah menjadi fenomena umum di
berbagai negara, baik maju maupun berkembang. Krisis ini tidak hanya menjadi beban ekonomi bagi suatu
negara, tetapi juga berpotensi mempengaruhi efektivitas kebijakan moneter.

Kebijakan ini ditujukan untuk memberikan perhatian terhadap kinerja dan kapasitas debitur dalam
memenuhi kewajiban pembayaran kredit, di mana penurunan kiner ja debitur akan meningkatkan risiko
kredit yang berpotensi mengganggu kinerja perbankan dan stabilitas sistem keuangan. Dengan demikian,
penting untuk mengkaji efektivitas kebijakan moneter dalam menjaga stabilitas harga dan pertumbuhan
ekonomi, dengan mempertimbangkan dinamika sektor perbankan. Untuk menangani krisis yang mungkin
akan terus berlanjut, pemerintah Indonesia telah mengeluarkan berbagai kebijakan, salah satunya adalah
kebijakan restrukturis asi kredit di masa pandemi COVID-19.

Interaksi Kebijakan Moneter dengan Faktor-Faktor Lain

Kebijakan moneter yang dilakukan oleh otoritas moneter, dalam hal ini Bank Sentral, memiliki
peran penting dalam mempengaruhi kondisi ekonomi makro suatu negara. Kebijakan moneter dapat berupa
penetapan suku bunga, operasi pasar terbuka, maupun pengaturan jumlah uang beredar. Penerapan
kebijakan moneter yang tepat dapat berperan dalam menjaga stabilitas perekonomian, khususnya stabilitas
harga dan pertumbuhan ekonomi (Maipita, 2020). Namun, implementasi kebijakan moneter tidak berdiri
sendiri, melainkan berinteraksi dengan berbagai faktor lain yang mempengaruhi efektivitas transmisi
kebijaka Pada masa pandemi COVID-19 saat ini, kondisi perbankan menghadapi tekanan yang cukup
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berat.n moneter. Salah satu faktor penting adalah kondisi sektor perbankan sebagai lembaga intermediasi
keuangan (Kasri & Azzahra, 2020). Stabilitas dan kinerja perbankan memiliki kaitan erat dengan efektivitas
kebijakan moneter dalam mempengaruhi variabel-variabel ekonomi makro seperti pertumbuhan ekonomi,
infl asi, dan pengangguran.

Tantangan dan Isu Kebijakan Moneter

Kebijakan moneter memainkan peran kunci dalam mengelola perekonomian suatu negara. Salah
satu aspek penting dalam kebijakan moneter adalah bagaimana menangani kondisi krisis keuangan dan
perbankan yang dapat berdampak luas terhadap kinerja ekonomi macroekonomi secara keseluruhan. Dalam
kaitan ini, stabilitas perbankan menjadi isu penting yang harus dijaga dan ditingkatkan, mengingat sektor
perbankan berperan sentral sebagai lembaga intermediasi keuangan. Pemerintah dan otoritas moneter telah
berupaya melakukan berbagai reformasi kebijakan dan pengawasan terhadap sistem perbankan, dengan
tujuan meningkatkan stabilitas lembaga-lembaga keuangan tersebut. Salah satu kebijakan yang diambil
pemerintah Indonesia dalam merespon dampak pandemi COVID-19 adalah dengan melakukan
restrukturisasi kredit perbankan.

Literature review ini menunjukkan bahwa kebijakan moneter di Indonesia memiliki dampak
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, terutama melalui mekanisme suku bunga, nilai tukar, dan kredit.
Namun, efektivitas kebijakan ini sangat bergantung pada kondisi ekonomi global, sinergi dengan kebijakan
fiskal, dan respon sektor perbankan.

KESIMPULAN

Kebijakan moneter yang diterapkan oleh Bank Indonesia melalui instrumen-instrumen seperti suku
bunga acuan, operasi pasar terbuka, dan pengaturan cadangan wajib memiliki peran krusial dalam menjaga
stabilitas ekonomi dan mendorong pertumbuhan ekonomi. Mekanisme transmisi kebijakan moneter ini
berdampak pada konsumsi, investasi, dan ekspor-impor melalui saluran suku bunga, nilai tukar, dan kredit.
Penelitian empiris menunjukkan bahwa kebijakan moneter di Indonesia efektif dalam mengendalikan
inflasi dan mendorong pertumbuhan ekonomi, terutama dalam kondisi ekonomi yang stabil. Kebijakan suku
bunga rendah cenderung mendorong investasi dan konsumsi, sementara kebijakan moneter yang ketat
efektif dalam menurunkan inflasi, meskipun ada risiko memperlambat pertumbuhan ekonomi. Efektivitas
kebijakan moneter sangat bergantung pada sinergi dengan kebijakan fiskal dan kondisi ekonomi global.
Kombinasi kebijakan fiskal yang ekspansif dan kebijakan moneter yang akomodatif sering kali diperlukan
untuk mencapai pertumbuhan ekonomi yang optimal. Selain itu, fluktuasi harga komoditas global dan arus
modal internasional juga mempengaruhi efektivitas kebijakan moneter di Indonesia. Beberapa tantangan
dalam pelaksanaan kebijakan moneter di Indonesia meliputi volatilitas nilai tukar yang dipengaruhi oleh
aliran modal asing, keterbatasan data yang akurat dan terkini, serta penyaluran kredit yang belum optimal
ke sektor riil, terutama UMKM. Tantangan-tantangan ini perlu diatasi untuk meningkatkan efektivitas
kebijakan moneter dalam mendorong pertumbuhan ekonomi.
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