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ABSTRAK 

DAMPAK KEBIJAKAN LOAN TO VALUE (LTV) DAN VARIABEL 

MAKROEKONOMI TERHADAP PERMINTAAN KREDIT  

PEMILIKAN RUMAH DI INDONESIA 

 

Oleh: 

Gusti Ngurah Sute; Suhel; Alghifari Mahdi Igamo 

 

Penelitian ini menganalisis dampak dari kebijakan Loan to Value (LTV) bersama 

dengan variabel makroekonomi berupa Inflasi, PDB, dan Suku Bunga Kredit 

Konsumsi terhadap permintaan Kredit Pemilikan Rumah (KPR) di Indonesia, 

dengan menggunakan metode Vector Error Correction Model (VECM) dan 

menggunakan data time series bulanan dari tahun 2012-2021. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa semua variabel berupa Inflasi, PDB, Suku Bunga dan LTV 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap permintaan KPR dalam jangka 

panjang. Untuk variabel Inflasi dan Suku Bunga mempunyai hubungan yang 

positif, sementara PDB dan LTV berhubungan negatif terhadap KPR. Sedangkan 

dalam jangka pendek, hanya variabel PDB yang tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap KPR. Untuk variabel Inflasi dan Suku Bunga berpengaruh 

signifikan dan positif terhadap KPR serta variabel LTV berpengaruh signifikan dan 

negatif. 
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ABSTRACT 

THE IMPACT OF LOAN TO VALUE (LTV) POLICY AND 

MACROECONOMIC VARIABLES ON HOUSING CREDIT DEMAND  

IN INDONESIA 

 

By: 

Gusti Ngurah Sute; Suhel; Alghifari Mahdi Igamo 

 

This study analyzes the impact of Loan to Value (LTV) policy along with 

macroeconomic variables such as Inflation, GDP, and Consumer Loan Interest 

Rates on the demand for Housing Loans (KPR) in Indonesia, using the Vector Error 

Correction Model (VECM) method and monthly time series data from 2012 to 2021. 

The results of the study show that all variables, including Inflation, GDP, Interest 

Rates, and LTV, have a significant long-term influence on KPR demand. Inflation 

and Interest Rates have a positive relationship, while GDP and LTV are negatively 

related to KPR. However, in the short term, only the GDP variable does not have a 

significant impact on KPR. Inflation and Interest Rates have a significant and 

positive impact on KPR, while LTV has a significant and negative impact. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1  Latar Belakang 

Hunian berupa rumah adalah salah satu kebutuhan primer masyarakat 

Indonesia yang tidak jarang digunakan juga sebagai parameter kesejahteraan. 

Rumah merupakan properti yang tergolong dalam jenis aset sehingga tidak heran 

kini juga banyak diminati untuk investasi masa depan yang menjanjikan (Wenten 

dan Nadi, 2021). Pertumbuhan aliran dana investasi di Indonesia juga semakin 

meningkat pada bidang properti perumahan. Perkembangannya membuat banyak 

investor dalam maupun luar negeri berlomba untuk menginvestasikan dana mereka 

di sektor ini. Tidak heran juga jika sekarang banyak sekali bermunculan 

perusahaan-perusahaan developer di berbagai daerah (Nainggolan dan Heryenzus, 

2018).  

Kini rumah semakin dibutuhkan oleh masyarakat, sejalan dengan terus 

meningkatnya jumlah penduduk Indonesia. Mengacu dari data sensus penduduk ke-

7 tahun 2020 saja tercatat jumlahnya sudah mencapai 270,20 juta jiwa, meningkat 

32,56 juta jiwa jika dibandingkan sensus tahun 2010 atau bertumbuh 1,25 persen 

setiap tahunnya dari 2010-2020 (Badan Pusat Statistik, 2022). Keadaan ini yang 

membuat Indonesia kini memiliki masalah yang cukup serius mengenai kepadatan 

penduduk dan tempat tinggal. Ada 8,66 persen rumah tangga di Indonesia yang 

masih belum memiliki rumah atau hunian sendiri (Badan Pusat Statistik, 2022). 
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Masyarakat dalam membeli rumah pada hakikatnya sangat dipengaruhi oleh 

pendapatan atau uang yang mereka miliki dan harga rumah yang ingin dibeli. 

Berkaitan dengan harga sebuah rumah tentu kita tidak dapat mengesampingkan 

faktor-faktor yang dapat menyebabkan harganya semakin melonjak tinggi dari hari 

kehari. Mahalnya harga rumah saat ini merupakan sebuah tanda pesatnya 

peningkatan pada sektor real estate dan properti Indonesia melebihi laju inflasinya. 

Harga properti menurut laporan bank Indonesia (SHPR) setiap tahun hampir 

mengalami kenaikan. Pada tahun 2021 saja mengalami peningkatan mencapai 1,47 

persen dari tahun sebelumnya. Kenaikan harga ini terjadi karena pengaruh dari 

salah satu variabel makroekonomi yaitu inflasi (Ramadani, 2016). 

Dewasa ini selain karena tingginya harga properti, banyak rumah tangga belum 

mampu memiliki hunian sendiri salah satu penyebabnya adalah karena sulit 

mendapatkan akses pembiayaan pada sektor perumahan yang menjadi salah satu 

faktor utama mereka belum mampu memiliki tempat tinggal sendiri dan masih 

menyewa (Siravati, 2018). Sejalan dengan begitu mendesak dan tingginya biaya 

hidup yang harus dipenuhi oleh masyarakat agar tetap bertahan sehari-hari, 

kemampuan membeli rumah hunian sebagai tempat tinggal secara tunai tentu akan 

semakin sulit direalisasikan. Disisi lain memiliki rumah sendiri akan selalu menjadi 

cita-cita, maka disinilah peran dunia perbankan menjadi sangat penting dalam 

mendukung berjalannya aktivitas ekonomi melalui fasilitas kredit yang akan 

menjadi jalan keluar bagi mereka agar tetap dapat membeli hunian.  
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Berdasarkan definisi, Kredit Pemilikan Rumah (KPR) adalah produk keuangan 

maupun pinjaman yang diberikan kepada konsumen dengan sistem tertentu, dengan 

perhitungan persentase dari harga rumahnya. Kini sebagian besar Kredit Pemilikan 

Rumah di Indonesia diterbitkan pihak perbankan, walaupun sebagian perusahaan 

pembiayaan seperti leasing turut menyalurkan pembiayaan perumahan melalui 

metode sekunder (Ganthari dan Syafri, 2018). Kredit Pemilikan Rumah merupakan 

bagian fasilitas kredit perbankan yang sering diambil masyarakat dalam rangka 

mewujudkan mimpinya memiliki rumah, akan tetapi untuk mengambilnya mereka 

juga masih harus mempertimbangkan besarnya suku bunga yang akan diberikan. 

Masyarakat masih harus melihat kemampuan ekonominya dengan parameter 

pendapatan yang mereka miliki dalam mengambil sebuah Kredit Pemilikan Rumah 

(Sandria et al., 2016). 

Bank selaku lembaga keuangan dalam peranannya menjalankan fungsi 

intermediasi akan memberikan pinjaman berupa fasilitas kredit kepada masyarakat 

yang membutuhkan dalam jangka waktu yang relatif lama, disini tentu bank 

berperan penting dalam upayanya mempermudah dan membantu masyarakat 

mewujudkan keinginan. Dengan tujuan utama menyalurkan kredit untuk membantu 

masyarakat dan mencari keuntungan dari bunga kredit yang diterima dari nasabah, 

disisi lain dengan menjalankan kredit bank sebenarnya juga turut berkontribusi 

mendorong pertumbuhan ekonomi secara nasional (Dianty et al., 2022).  
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Gambar 1. 1 Pertumbuhan Penyaluran KPR Indonesia Tahun 2017-2021 

Sumber : Bank Indonesia (diolah) 

 

Kredit Pemilikan Rumah saat ini memang sedang banyak diminati masyarakat. 

Terlihat seperti gambar 1.1 bahwa secara konstan 5 tahun terakhir dari tahun 2017 

sampai dengan 2021 penyaluran KPR terus mengalami peningkatan. Ini terjadi 

karena KPR banyak sekali membantu rumah tangga dalam mewujudkan impian 

mereka memiliki hunian sendiri, ditengah segala keterbatasan ekonomi yang 

membuat mereka tidak mampu membeli rumah secara tunai. Anggapan bahwa 

rumah yang tergolong kedalam jenis aset sehingga harganya setiap tahun akan terus 

bertambah tidak akan bisa berkurang juga membuat masyarakat tidak ragu dan 

berpikir dua kali dalam mengambil fasilitas KPR. Inilah beberapa faktor yang 

menyebabkan penyaluran KPR terus bertumbuh setiap tahunnya. Secara tidak 

langsung mindset seperti itu yang terbentuk di masyarakat sebenarnya memiliki 

dampak negatif karena besar sekali peranannya dalam mempengaruhi peningkatan 

harga properti berupa rumah itu sendiri yang pada akhirnya membuat rawan karena 
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dapat menyebabkan penggelembungan harga yang tidak wajar (bubble price) 

(Dewi, 2016).  

Melihat begitu besar gambaran peningkatan penyaluran Kredit Pemilikan 

Rumah di Indonesia, maka Bank Indonesia merasa perlu juga mengatur dengan 

jelas batas-batas pemberian kredit yang masih tergolong aman untuk dilakukan oleh 

perbankan. Tujuannya adalah untuk mencegah kemungkinan-kemungkinan 

terburuk yang terjadi seperti gagal bayar dan lain sebagainya. Jika dilihat dari aturan 

pemerintah yang lain, KPR bersubsidi yang ditanggung pemerintah hanya 

berukuran maksimal 36 m2 sementara yang diatas itu tidak. Artinya tipe-tipe KPR 

ukuran besar seperti 70 m2 atau lebih, keputusan pemberian kredit hanya 

melibatkan dua pihak yaitu antara calon nasabah dan pihak pemberi kredit. 

Sehingga secara risiko, potensi gagal bayarnya lebih tinggi karena tidak semua bank 

yang memberi kredit memikirkan proteksi gagal bayar. 

Bank Indonesia kemudian mengeluarkan kebijakan makroprudensial berupa 

instrumen Loan to Value (LTV) untuk kredit properti di Indonesia. Loan to Value 

merupakan rasio nilai kredit atau pembiayaan yang diberikan oleh bank syariah atau 

konvensional dengan nilai agunan, berupa properti pada saat pemberian kredit atau 

pinjaman berdasarkan hasil evaluasi yang sudah dilakukan (Bank Indonesia, 2022). 

Kebijakan Loan to Value berupaya mengantisipasi dan menanggulangi terjadinya 

kredit yang macet dari kreditur. Mengingat dampak yang ditimbulkan dari gagal 

bayar ini sangatlah berbahaya dan mengganggu stabilitas keuangan bahkan 

stabilitas perekonomian secara keseluruhan. Disisi lain tujuan utama adalah 
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menghalangi terjadinya peningkatan harga yang tinggi tetapi tidak menggambarkan 

harga barangnya itu sendiri (bubble price) (Saraswati, 2014).  

Pada dasarnya tujuan penerapan LTV adalah untuk terjaganya kondisi sistem 

keuangan serta memitigasi risiko sistemik yang bersumber dari meningkatnya harga 

properti (Bank Indonesia, 2022). Perbankan sendiri memiliki kegiatan pokok 

berupa pemberian kredit dan penyaluran dana sebagai penopang sistem keuangan 

mereka. Artinya begitu penting memang kegiatan ini untuk menunjang 

keberlangsungan perbankan, karena sistem mereka mendapat untung dari peran 

sebagai fasilitator untuk mereka yang memerlukan uang dan mereka yang memiliki 

kelebihan dana. Peran Bank Indonesia selanjutnya diharapkan menjadi pembuat 

kebijakan yang sama-sama menguntungkan dua buah kepentingan ini (Ganthari dan 

Syafri, 2018). 

1.2 Rumusan Masalah 

Berlandaskan fenomena dan permasalahan yang sudah dijabarkan pada bagian 

latar belakang, maka rumusan masalah penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana pengaruh aturan Loan to Value dari Bank Indonesia terhadap 

penyaluran Kredit Pemilikan Rumah di Indonesia tahun 2012-2021 dalam 

jangka panjang dan jangka pendek? 

2. Bagaimana pengaruh Inflasi terhadap penyaluran Kredit Pemilikan Rumah 

di Indonesia tahun 2012-2021 dalam jangka panjang dan jangka pendek? 
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3. Bagaimana pengaruh PDB terhadap penyaluran Kredit Pemilikan Rumah di 

Indonesia tahun 2012-2021 dalam jangka panjang dan jangka pendek? 

4. Bagaimana pengaruh Suku Bunga Kredit Konsumsi terhadap penyaluran 

Kredit Pemilikan Rumah di Indonesia tahun 2012-2021 dalam jangka 

panjang dan jangka pendek? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh aturan Loan to Value dari Bank Indonesia 

terhadap penyaluran Kredit Pemilikan Rumah di Indonesia tahun 2012-

2021 dalam jangka panjang dan jangka pendek. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Inflasi terhadap penyaluran Kredit Pemilikan 

Rumah di Indonesia tahun 2012-2021 dalam jangka panjang dan jangka 

pendek. 

3. Untuk mengetahui pengaruh PDB terhadap penyaluran Kredit Pemilikan 

Rumah di Indonesia tahun 2012-2021 dalam jangka panjang dan jangka 

pendek. 

4. Untuk mengetahui pengaruh Suku Bunga Kredit Konsumsi terhadap 

penyaluran Kredit Pemilikan Rumah di Indonesia tahun 2012-2021 dalam 

jangka panjang dan jangka pendek. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memberi manfaat seperti : 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

a. Hasil penelitian ini akan membantu peneliti untuk mengetahui faktor-faktor 

yang berpengaruh kepada permintaan KPR di Indonesia. Mengidentifikasi 

dampak inflasi, suku bunga kredit, pertumbuhan ekonomi, dan kebijakan 

Loan to Value terhadap permintaan KPR di Indonesia.  

b. Sebagai bentuk penerapan pengetahuan serta teori yang didapatkan saat 

kuliah kemudian dipraktekkan langsung dengan data yang ada di lapangan.  

1.4.2 Manfaat Praktis 

a. Menjadi bahan masukan untuk bank sentral dan dunia perbankan secara 

umum mengenai kebijakan Loan to Value dalam mitigasi risiko 

pertumbuhan KPR di Indonesia. 

b. Dapat menjadi patokan sebagai efektivitas implementasi instrumen 

kebijakan makroprudensial Loan to Value terhadap pertumbuhan KPR. 

c. Hasil penelitian ini harapannya dapat dijadikan sebagai pedoman dan 

masukan bagi penelitian berikutnya.  
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