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Wholesale Central Bank Digital Currency (CBDC) terhadap efisiensi di pasar uang antar bank dan
efektivitas kebijakan moneter. Dari smulasi pada goncangan kebijakan kontaksi moneter, penulis
menemukan bahwa pada sistem CBDC menghasilkan dampak yang lebih besar pada pengurangan pinjaman
antar bank dan kenaikan tingkat suku bunga pinjaman antar bank yang lebih tinggi daripada sistem
konvensional akibat pasar beroperasi 1ebih efisien. Hal tersebut didorong oleh rancangan arsitektur privat
platform wholesale CBDC, yang dikontrol langsung oleh bank sentral, dan mekanisme penyertaan aset pada
pasar uang yang mengakibatkan penurunan biaya pengawasan bank dan biaya transaksi di pasar uang.
Peningkatan efisiens di pasar uang antar bank dalam sistem CBDC menghasilkan spread yang |ebih dekat
antara antara tingkat suku bunga pasar uang antar bank dan tingkat suku bunga kebijakan serta penghematan
biaya melakukan Operasi Pasar Terbuka. Hasil tersebut dapat diartikan bahwa transmisi tingkat suku bunga
kebijakan ke pasar antar bank berfungsi lebih baik daripada dalam sistem konvensional.

The author proposed a DSGE model to examine and measure the impact of the implementation of
Wholesale Central Bank Currency (CBDC) on the efficiency of the interbank market and the effectiveness
of the monetary policy. Of the simulation on contractive monetary policy shock, the author found that the
interbank market under CBDC system leads to a higher impact on the reduction of interbank loans and the
increase of interbank rates comparing to the conventional system as aresult of the market operates more
efficiently. It comes from the private architecture design of the wholesale CBDC platform, which was
directly controlled by the central bank, and underlying asset mechanism of the interbank market that could
lower the banks monitoring cost and transaction cost in the interbank market. The improvement in the
efficiency of the interbank market in the CBDC system resulted in a closer spread between interbank and
policy rate and cost effective in Open Market Operations. That result means the policy rate transmission to
the interbank market worked better than the conventional system.
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