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ABSTRAK

MAKROPRUDENSIAL, MAKROEKONOMI, DAN STABILITAS SISTEM
KEUANGAN DI INDONESIA

Oleh:
Muhammad Rizky Apriansyah, Alghifari Mahdi Igamo

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis Makroprudensial, Makroekonomi, dan
Stabilitas Sistem Keuangan di Indonesia dengan indikator dari makroprudensial
yaitu (LDR dan INR), makroekonomi (Inflasi dan Suku Bunga) dan Stabilitas
sistem keuangan (Financial Stress Indeks) dengan menggunakan metode analisis
Vector Error Corection Model dan menggunakan data time series dari periode
2003Q1-2022Q4. Hasil analisis penelitian ini menunjukkan bahwa dalam jangka
pendek hanya variabel LDR dengan SSK, variabel INR dengan Suku Bunga dan
Inflasi dengan Suku Bunga yang memiliki hubungan signifikan dalam jangka
pendek.. Sedangkan dalam jangka panjang semua variabel dalam penelitian ini
saling memiliki hubungan signifikan satu sama lain, kecuali variabel LDR yang

tidak memiliki hubungan signifikan dengan SSK, INR, Inflasi, dan Suku Bunga.

Kata kunci : makroprudensial, makroekonomi, stabilitas sistem keuangan

Mengetahui,
Ketua Jurusan Ekonomi Pembangunan Dosen Pembimbing
Dr. Mukhlis, S.E., M.Si Alghifari ) ahdi lgamo, S.E., M.S.E
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ABSTRACT

MACROPRUDENTIAL, MACROECONOMIC, AND FINANCIAL
SYSTEM STABILITY IN INDONESIA

By :
Muhammad Rizky Apriansyah, Alghifari Mahdi Igamo

This study aims to analyze Macroprudential, Macroeconomic, and Financial
System Stability in Indonesia with indicators of macroprudential (LDR and INR),
macroeconomics (Inflation and Interest Rates) and Financial System Stability
(Financial Stress Index) using the Vector Error Corection Model analysis method
and using time series data from the period 2003Q1-2022Q4. The results of this
research analysis show that in the short term only LDR variables with SSK, INR
variables with Interest Rates and Inflation variables with Interest Rates have a
significant relationship in the short term. While, in the long term, all variables in
this study have a significant relationship with each other, except for the LDR
variable which does not have a significant relationship with SSK, INR, Inflation,

and Interest Rates.

Keyword : macroprudential, macroeconomic, financial stability
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Bank sentral merupakan institusi keuangan yang mempunyai peran yang sangat
srategis di dalam penataan perekonomian di negara. Bank Indonesia selaku bank
sentral di Indonesia yang perannya sangatlah penting terutama tugasnya yaitu
menerbitkan uang kertas, memelihara kestabilan rupiah, memberikan kredit kepada
perusahaan dan bertindak sebagai kasir pemerintah. Seiring dengan perkembangan
dan perubahan waktu, tujuan dari bank sentral sendiri di dalam penjagaan inflasi
belum dianggap cukup untuk menjaga dan juga menghindar dari krisis. Krisis
dalam keuangan yang juga pernah melanda di dunia maupun di indonesia telah
mengubah cara pandang pada bank sentral termasuk Indonesia menunjukkan bahwa
stabilitas sistem keuangan sangat penting dalam perekonomian suatu negara.
Kedudukan yang khusus diperlukan supaya Bank Indonesia bisa melaksanakan
fungsi-fungsinya yaitu sebagai yaitu otoritas moneter (Hidayati & Sugiyanto,
2020).

Definisi dari stabilitas sistem keuangan yaitu suatu kondisi dimana sistem
keuangan yang mencakup lembaga keuangan, pasar keuangan, infrastruktur serta
lembaga keuangan nonbank berjalan dengan stabil dan efektif serta mampu
bertahan dari gejolak atau guncangan yang bersumber di dalam negeri maupun di
luar negeri, kegagalan dalam sektor keuangan dapat mengakibatkan lemahnya

kinerja di dalam seluruh sistem perekonomian (Janisriwati, 2021).



Stabilitas sistem keuangan mempunyai peran yang sangat srategis dalam
perekonomian negara, sistem keuangan yang stabil juga dapat mendorong sektor
rill melalui intermediasi pada institusi keuangan dan juga untuk meningkatkan serta
mendorong pertumbuhan ekonomi negara dan membantu pemerintah dalam upaya
mengendalikan inflasi supaya tetap stabil melalui kebjakan moneter, untuk menjaga
daya beli dan daya saing produk di masyarakat yang di hasilkan suatu negara. Setiap
negara berusaha untuk menjaga kestabilan pada stabilitas sistem keuangan dengan
menciptakan sistem-sistem perbankan yang sehat melaui kebijakan-kebijakan yang
sesuai (Ade Novalina , Rusiadi, 2021).

Fenomena krisis yang pernah terjadi di Indonesia tahun 1997-1998 dan tahun
2008 menimbulkan trauma tersendiri bagi pemerintah dan membutuhkan banyak
waktu dan biaya yang besar untuk pemulihan ekonomi negara. Oleh karena itu
pentingnya menentukan fokus kebijakan ketika sistem keuangan dalam kondisi
yang rentan terhadap krisis. Untuk mencegah krisis terjadi kembali dibutuhkan
indikator stabilitas sistem keuangan yang sesuai dengan kondisi sistem keuangan
saat ini. Salah satu cara untuk mengukur stabilitas sistem keuangan yaitu dengan
indikator financial stress indeks yang merupakan salah satu pendekatan yang bisa
mengambarkan kestabilan di sistem keuangan dilihat dari profil risiko dari
subsektor yang ada di dalam sektor keuangan (Vitriyah et al., 2020).

Di dalam konsep stabilitas sistem keuangan, lembaga keuangan individual
yang sehat merupakan suatu kondisi yang sangat diperlukan. Dalam menwujudkan
stabilitas sistem keuangan yang baik setiap lembaga keuangan yang sehat menjadi

salah satu faktor pendukung. Lembaga keuangan yang sehat merupakan lembaga



keuangan yang berjalan sesuai dengan fungsinya yaitu melancarkan pada
pertukaran barang dan jasa dengan menggunakan uang dan juga melalui instrumen
kredit, memberikan jaminan hukum serta jaminan moral mengenai keamanan dana
masyarakat, dan memciptakan serta memberi likuiditas yaitu meyakinkan nasabah
bahwasannya dana yang telah disimpan akan di kembalikan pada waktu jatuh
tempo.

Akan tetapi, jika di dalam sistem keuangan terdapat cammon risk factor yang
terjadi dan tidak segera dimitigasi risiko sistematik bisa saja terjadi. Walaupun
seluruh perbankan di dalam sistem keuangan dalam kondisi yang sehat risiko
sistematik dan instabilitas sistem keuangan dapat terjadi karena seluruh bank
bersama-sama memberikan kreditnya secara berlebihan kepada sektor properti.
Shock yang terjadi di pasar properti dapat secara mudah menyebar ke berbagai
sistem keuangan dan mengakibatkan terjadinya instabilitas pada sistem keuangan,
maka dari itu perkreditan perlu di perhatikan supaya tidak terjadinya instabilitas
atau risiko sistemik pada sistem keuangan (Agung et al., 2021).

Risiko sistemik merupakan potensi instabilitas pada sistem keuangan yang
terjadi diakibatkan oleh guncangan atau gangguan yang menyebabkan runtuhnya
seluruh sistem keuangan bukan hanya sebagian saja. Jika instabilitas dalam sistem
keuangan tidak segera diatasi dengan cepat dan tanggap maka dapat menimbulkan
beberapa kondisi seperti transmisi moneter tidak berfungsi secara normal,
ketidakpercayaan publik kepada sistem keuangan, dan dapat menghambat

pertumbuhan ekonomi negara.



Hal ini terlihat pada gambar 1.1 dimana kondisi pertumbuhan kredit di

Indonesia pada tahun 2018-2022.

PERKEMBANGAN KREDIT INDONESIA

4,92
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-2,40
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Gambar 1.1 Perkembangan pertumbuhan kredit di Indonesia Tahun 2018-
2022 (dalam persen)
Sumber : Statistik Perbankan Indonesia

Gambar 1.1 di atas menunjukkan bahwa selama 5 tahun terakhir
pertumbuhan kredit di indonesia menunjukkan tren kredit tertinggi yang diberikan
oleh bank yaitu pada tahun 2018 dimana pertumbuhan kreditnya mencapai 12,05
persen hingga pada tahun 2020 pertumbuhan kredit Indonesia minus sampai 2,4
persen, ini terjadi diakibatkan oleh pandemi Covid-19 yang menyebabkan
perusahaan-perusahaan korporasi yang tidak beroperasi secara normal dan modal
kerja yang dipinjamkan oleh bank rata-rata telah diturunkan. Tingkat pertumbuhan
kredit oleh perbankan harus dijaga dengan baik karena jika perbankan tidak
memberikan kreditnya dengan baik atau tidak sesuai dengan kapasitas

perekonomian, maka akan terjadi instabilitas pada sistem keuangan.



Bank Indonesia sebagai otoritas dari kebijakan makroprudensial memastikan
bahwa perilaku-perilaku di dalam sektor keuangan secara bersama-sama menjaga
supaya tidak terjadi adanya instabilitas sistem keuangan sehingga sistem keuangan
bisa menjalan tugasnya dalam pembiayaan-pembiayaan perekonomian negara.
Lembaga pada penjamin simpanan yang tugasnya melindungan nasabah yang
menyimpan uangnya memastikan kepentingan-kepentingan nasabah kecil bisa
terlidungan dengan baik sehingga jika gagalnya sebuah bank tidak mengakibatkan
terjadinya krisis kepercayaan kepada sistem perbankan.

Kebijakan makroprudensial diperlukan untuk mengatasi masalah-masalah
yang sumbernya dari karakteristik sistem keuangan. Kebijakan makroprudensial
lebih fokus kepada pada sistem keuangan, maka dari itu kebijakan makroprudensial
lebih spesifik kepada sistem keuangan secara keseluruhan. Dengan ini, fokus dari
kebijakan makroprudensial tidak hanya mencakup lembaga keuangan, kebijakan
makroprudensial juga mencakup sistem keuangan lainnya yaitu korporasi, rumah
tangga, pasar keuangan, dan infrastruktur keuangan (Rapi et al., 2022).

Pentingnya peran dari stabilitas sistem keuangan terhadap perekonomian
negara yaitu untuk mengurangi dan mencegah risiko sistemik oleh karena itu
dilakukan perumusan kebijakan dan pelaksaan asesmen serta pengawasan yang
berkaitan dengan aspek-aspek ketahanan terhadap kerentanan yang terdapat di
dalam sistem keuangan baik itu yang sumbernya dari faktor internal maupun
eksternal. Kegagalan suatu institusi keuangan jika tidak ditangani dengan cepat
maka akan menyebabkan institusi keuangan lainnya juga ikut gagal sehingga akan

mengakibatkan krisis sistemik pada sistem ekonomi. Sementara itu, peran dari



kebijakan makroprudensial dalam mendorong intermediasi yang seimbang dapat
dilihat di berbagai kebijakan dari Bank Indonesia yang terkait dengan intermediasi
perbankan yang telah dirumuskan berdasarkan kapasitas serta target pertumbuhan
perekonomian negara dan dengan tetep menjaga prinsip kehati-hatian
(makroprudensial) (Nabella et al., 2020).

Instrumen kebijakan makroprudensial dapat dikategorikan dalam 2 jenis
yaitu intrumen yang di kembangkan secara khusus untuk mengatasi risiko sistemik,
intrumen dari kebijakan makroprudensial yang bisa dekembangkan untuk
melaksanakan mitigasi risiko yang hanya sifatnya relevan pada saat instrumen
tersebut diimplementasikan dan kemudian bisa ditarik kembali pada saat risiko
tersebut telah berhasil dikendalikan.

Kinerja dari kebijakan moneter melalui hubungan kerja sama dengan
lembaga keuangan (bank sentral dan sektor perbankan) untuk menjaga stabilitas
sistem keuangan telah menjadi perhatian yang khusus oleh pemerintah terhadap
proses penanganan siklus keuangan karena adanya pergerakan dari elemen-elemen
makroekonomi dan dalam upaya menjaga stabilitas sistem keuangan yang dapat
bekerja dengan baik bahkan harus bisa mencapai maksimal untuk target dari
pertumbuhan ekonomi negara yangg optimal juga. Pencapaian ekonomi yang
optimal di negara-negara berkembang sedikit lebih berat daripada negara maju
dalam mencapai stabilitas sistem keuangan dan pertumbuhan ekonomi yang lebih
efisien karena di negara yang berkembang memiliki ciri khas sistem keuangan yang

sensitif bila dibandingkan dengan negara maju dimana di negara maju telah



didukung oleh keuatan modal keuangan dan penggunaan teknologi dalam mengatur
sistem kinerja keuangannya yang cukup canggih (Nainggolan et al., 2021).
Hal ini terlihat pada gambar 1.2 mengenai hubungan stabilitas sistem

keuangan dengan stabilitas moneter
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of default pemodalan
Ekonomi Kondisi Keuangan - Risiko Kredit
Makro - Risiko Liquiditas
- Risiko Pasar
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Gambar 1.2 Hubungan Stabilitas Sistem Keuangan dengan Stabilitas
Moneter
Sumber : Otoritas Jasa Keuangan (OJK)

Gambar 1.2 di atas menunjukkan bahwa untuk mejaga perekonomian negara
pemerintah wajib menjaga ketsabilan moneter dan stabilitas keuangan dengan
secara bersama-sama. Demi menjaga kestabilan stabilitas keuangan harus
dibutuhkan profitabilitas modal dari bank dan juga dari lembaga keuangan nonbank

yang baik, pergerakan pada pasar keuangan yang baik juga, serta didukung oleh



ekosistem stabilitas keuangan yang baik juga. Jika inflasi yang tinggi dan dalam
kondisi tidak stabil maka akan menyebabkan ketidakstbilan perekonomian negara
yang akan berakibat pula dengan naiknya tingkat harga barang dan jasa secara terus
menerus dan akan menyebabkan angka kemiskinan tinggi. Sebaliknya jika Bank
Indonesia menaikkan suku bunganya, masyarakat cenderung akan menyimpan
uangnya di bank dan menahan untuk tidak melakukan pinjaman kredit. Hal ini juga
akan menyebabkan sejumlah harga barang menurun sehingga bisa meningkatkan
daya beli masyarakat.

Inflasi yaitu salah satu faktor ekonomi yang dapat mempengaruhi Kinerja
kegiatan di perbankan. Inflasi bisa menurunkan nilai mata uang suatu negara
penurunan investasi modal dapat berdampak negatif pada perekonomian. Tingkat
inflasi merupakan indikator yang sering sekali digunakan oleh negara untuk
mengukur kestabilan harga barang dan jasa. Inflasi juga dapat didefinisikan sebagai
kenaikan harga yang terus menerus pada tingkat harga umum selama periode
tertentu (Viphindrartin, 2021).

Suku bunga merupakan salah satu indikator yang penting di dalam stabilitas
sistem keuangan. Naik turunnya suku bunga dapat mengakibatkan ketidakstabilan
sistem keuangan. Dengan demikian, naik dan turunnya suku bunga akan
mempengaruhi keputusan masyarakat terhadap jumlah uang beredar yang terdiri
dari uang giral, uang kartal serta pembayaran non tunai dan dengan meningkatnya
suku bunga pinjaman, masyarakat tidak akan melakukan pinjaman karena suku
bunganya yang tinggi, dengan demikian menyebabkan perbankan tersendat dalam

menyalurkan kreditnya (Lintangsari et al., 2018).



Negara berkembang di dalam menjalankan aktivitas sistem keuangan dalam
proses transisi menuju sistem pengelolaan keuangan yang lebih modern meski
dengan proses perubahan ini bisa membutuhkan waktu yang cukup lama karena
masih kurangnya sumber daya yang memadai, kondisi ini tentunya jauh lebih baik
jika dibandingkan dengan konsep sistem keuangan yang tidak komprehensif.
Keterlambatan ini telah menjadikan sensitivitas keuangan di negara berkembang
seperti di Indonesia menjadi semakin labil ini terbukti dengan adanya
ketidakmampuan sistem keuangan untuk menahan dan sekaligus keluar dari
tekanan keuangan global contohnya seperti pada krisis keuangan dan Kkrisis
ekonomi di Indonesia.

1.2 Rumusan Masalah
1. Apakah terdapat hubungan jangka pendek antara variabel makroprudensial,
makroekonomi dan stabilitas sistem keuangan.
2. Apakah terdapat hubungan jangka panjang antara variabel makroprudensial,
makroekonomi dan stabilitas sistem keuangan.
1.3 Tujuan Penelitian
1. Mengnalisis hubungan jangka pendek antara variabel makroprudensial,
makroekonomi,dan stabilitas sistem keuangan.
2. Mengnalisis hubungan jangka panjang antara variabel makroprudensial,

makroekonomi,dan stabilitas sistem keuangan.



1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
Pada penulisan dan dalam penulisan/penelitian ini bisa diharapkan bisa
menambah wawasan, pengetahuan pembaca, dan bisa menjadi referensi
bagi pembaca terutama di makroprudensial maupun stabilitas sistem
keuangan. Dan juga diharapkan bisa berkontribusi untuk pengembangan

dan teori-teori di dalam penulisan ini.

2. Manfaat Praktis
Diharapkan pada Penelitian ini bisa menambah wawasan dan
memperkaya dalam bidang makroprudensial dan stabilitas sistem keuangan
serta dapat digunakan untuk penelitian-penelitian selanjutnya guna bisa
mempertimbangkan kebijakan makroprudensial dan kredit di negara

republik Indonesia.
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