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ABSTRAK 
 

PENGARUH SUKU BUNGA, NILAI TUKAR, DAN INVESTASI ASING 

LANGSUNG TERHADAP STABILITAS KEUANGAN (BANK Z-SCORE) 

INDONESIA  

Oleh: 

Bartolomeus Azel Winpor 

Penelitian ini secara empiris menganalisis pengaruh suku bunga, nilai tukar dan 
investasi asing langsung terhadap stabilitas keuangan (bank z-score) di indonesia. 
Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa data time series dengan rentan 
kurun waktu 15 tahun dengan data tahunan 2007 sampai 2021. Teknik analasis 
dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda dengan metode 
OLS (Ordinary Least Square). Suku bunga, nilai tukar dan investasi asing langsung 
sebagai variabel independen serta stabilitas keuangan sebagai variabel dependen. 
Hasil dari penelitian ini menunjukan suku bunga berpengaruh negative signifikan 
terhadap stabilitas keuangan, nilai tukar berpengaruh positif signifikan dan 
investasi asing langsung berpengaruh positif signifikan terhadap stabilitas 
keuangan. Sebagai implikasi kebijakan, kami merekomendasikan agar pembuat 
kebijakan memberikan penekanan khusus pada penerapan kebijakan yang 
menghasilkan kestabilan dalam system keuangan di Indonesia. Termasuk dalam 
pengamatan factor factor inflasi dan harga aset dimana sangat mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi dan kestabilan system keuangan, agar dapat mendorong 
sector keuangan negara menjadi stabil dalam memajukan perkembangan ekonomi 
negara Indonesia.  

Kata Kunci : Suku Bunga, Nilai Tukar, Investasi Asing Langsung, Stabilitas 
Keuangan, Bank Z-Score  

Mengetahui   
Ketua Jurusan Ekonomi Pembangunan  Dosen Pembimbing 
  
  
  
  
  
  
Dr. Mukhlis, S.E.,M.S.i Dr. Ariodillah Hidayat, S.E.,M.S.i 
NIP. 197304062010121001 NIP.197609112014091003 
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ABSTRACT 
 

THE INFLUENCE OF INTEREST RATES, EXCHANGE RATES, AND 
FOREIGN DIRECT INVESTMENT ON FINANCIAL STABILITY  

(BANK Z-SCORE) IN INDONESIA 

  Written By: 

Bartolomeus Azel Winpor  

This study empirically analyzes the influence of interest rates, exchange rates, and 
foreign direct investment on financial stability (bank z-score) in Indonesia. The 
study utilizes secondary data in the form of time series data spanning a 15-year 
period from 2007 to 2021. The research employs a multiple linear regression 
analysis using the Ordinary Least Squares (OLS) method. Interest rates, exchange 
rates, and foreign direct investment are considered as independent variables, while 
financial stability is the dependent variable. The results of this study indicate that 
interest rates have a significant negative impact on financial stability, exchange 
rates have a significant positive impact, and foreign direct investment has a 
significant positive impact on financial stability. As a policy implication, we 
recommend that policymakers emphasize the implementation of policies that foster 
stability within the financial system in Indonesia. This includes observing factors 
such as inflation and asset prices that greatly influence economic growth and 
financial system stability, thereby promoting the stability of Indonesia's financial 
sector and advancing the country's economic development. 

Key words: Interest Rates, Exchange Rates, Foreign Direct Investment, 

Financial Stability, Bank Z-Score. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

Globalisasi dan kemajuan teknologi telah memberikan dampak signifikan 

pada industri keuangan, mengarah pada sistem keuangan yang lebih terintegrasi dan 

diversifikasi produk keuangan dengan tingkat stabilitas yang lebih baik. Namun, 

perubahan ini juga dapat menyebabkan ketidakstabilan dalam sistem keuangan. 

Analisis penyebab ketidakstabilan sistem keuangan sangat penting untuk 

mengidentifikasi potensi bahaya dan mengantisipasi dampaknya pada ekonomi. 

Ketidakstabilan dalam sistem keuangan dapat menghambat proses pengalokasian 

dana yang efektif, mempengaruhi kebijakan moneter, mengganggu fungsi 

intermediasi, dan menimbulkan ketidakpercayaan publik. Oleh karena itu, upaya 

untuk menghindari atau mengurangi risiko ketidakstabilan sistem keuangan sangat 

penting dalam menjaga pertumbuhan ekonomi. 

Dalam dunia keuangan, menjaga stabilitas sistem keuangan merupakan 

prioritas utama bagi semua negara (Platonova et al., 2018). Stabilitas keuangan 

akhir-akhir ini menjadi perhatian bank sentral dan pemerintah dalam upaya 

mencegah terjadinya krisis di sektor keuangan. Secara umum, sistem keuangan 

dapat dikatakan stabil jika memiliki kemampuan untuk menengahi, menyebarkan 

risiko, dan melakukan pembayaran; dapat menjaga kegiatan sektor riil dan sistem 

keuangan melalui alokasi sumber dana dan penyerapan guncangan ekonomi yang 

baik serta dapat mendukung pertumbuhan ekonomi dan mekanisme ekonomi dalam 

penentuan harga (Bank Indonesia, 2018a). Krisis keuangan yang terjadi di masa 
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lalu, seperti krisis keuangan global tahun 2008, telah mengungkapkan betapa 

pentingnya memperhatikan stabilitas sistem keuangan sebagai langkah pencegahan 

terhadap kerugian ekonomi yang luas dan berkepanjangan (Bordo & Meissner, 

2016).   

Krisis keuangan global berdampak pada penurunan kepercayaan pasar 

global, yang dapat dirasakan tidak hanya oleh Amerika Serikat tetapi juga di semua 

negara di pasar global yang aktif. Mereka terpaksa menjual asetnya di pasar 

keuangan akibat penarikan dana investor asing dan menurunnya tingkat 

kepercayaan (Bank Indonesia, 2018b). Guncangan di pasar keuangan ini dapat 

mengganggu stabilitas keuangan. Oleh karena itu, pengelolaan dan pemeliharaan 

stabilitas sistem keuangan telah menjadi fokus utama dalam kebijakan ekonomi dan 

regulasi keuangan. Babar et al. (2019) mendukung gagasan bahwa stabilitas 

keuangan dapat dicapai melalui efisiensi operasional sistem keuangan, 

pengendalian risiko keuangan, dan upaya meminimalkan dampak krisis sistemik. 

Selain krisis keuangan global tahun 2008, krisis global terbaru yaitu 

pandemi Covid-19 dan konflik perang Ukraina menuntut perhatian serius dari 

negara-negara di seluruh dunia untuk mencegah krisis berkelanjutan (Allam et al., 

2022). Dalam konteks ini, institusi keuangan, termasuk lembaga perbankan, harus 

memiliki ketahanan yang kuat terhadap guncangan yang disebabkan oleh krisis 

pandemi Covid-19, dan juga harus siap menghadapi tantangan yang akan datang 

(OECD, 2021). Krisis yang terjadi sebelumnya telah signifikan mempengaruhi 

mobilitas keuangan di berbagai negara, dengan deposan yang lebih cenderung 
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bersikap antisipatif dan melakukan penarikan dana serta mitra perantara keuangan 

yang mengurangi pendanaan yang disalurkan (Elnahass et al., 2021). 

Sumber: World Bank (2007-2021)

Gambar 1. 1 Pergerakan Stabilitas Keuangan di Indonesia

Kestabilan keuangan Indonesia mengalami perubahan setiap tahunnya, 

seperti yang ditampilkan pada diagram di atas. Setelah penurunan pertama pada 

tahun 2008, yang segera diikuti oleh peningkatan yang berlangsung hingga tahun 

2011, ketidakstabilan yang ditetapkan pada tahun berikutnya hingga 2015 yang 

berlangsung sampai tahun 2016, peningkatan yang cukup merata hingga tahun 

2019, dan penurunan signifikan kedua pada tahun 2020 setelah penurunan pada 

awal tahun 2007 hingga tahun 2008, namun kali ini segera diikuti oleh peningkatan 

yang cukup signifikan. Dapat dilihat dalam beberapa tahun stabilitas keuangan 

mengalami penurunan nilai bank z score yang menandakan adanya peningkatan 

kerentanan sektor perbankan terhadap risiko kebangkrutan (Chiaramonte et al., 

2015; Khasawneh, 2016).
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Hal ini terkait dengan dampak pandemi Covid-19 yang mempengaruhi 

perekonomian secara menyeluruh, termasuk menurunnya kinerja bisnis, penurunan 

pendapatan, serta meningkatnya risiko kredit dan ketidakpastian ekonomi. 

Penurunan nilai bank z score ini mencerminkan adanya tekanan yang signifikan 

pada sektor perbankan dan mengindikasikan potensi risiko sistemik yang dapat 

mengganggu stabilitas keuangan (Klomp, 2014). Namun, saat menuju tahun 2021, 

terlihat adanya tanda-tanda pemulihan dan peningkatan stabilitas perbankan seiring 

dengan berjalannya waktu. Hal ini dapat disebabkan oleh langkah-langkah 

kebijakan yang diambil oleh otoritas keuangan dan moneter untuk mengatasi 

dampak negatif pandemi (Elnahass et al., 2021). 

Meskipun terjadi tanda-tanda pemulihan, hal itu menunjukkan peningkatan 

stabilitas perbankan yang lebih signifikan, Dengan demikian, pemantauan yang 

cermat terhadap stabilitas perbankan dan penilaian yang mendalam terhadap 

kerentanan sektor perbankan di tengah pandemi Covid-19 tetap menjadi prioritas 

penting (Siregar et al., 2021). Stabilitas keuangan adalah suatu kondisi dimana 

mekanisme perekonomian dalam penetapan harga, penempatan, dan penyesuaian 

risiko keuangan (kredit, likuiditas, pasar, dan sebagainya) dapat berjalan dengan 

baik dan memberikan kontribusi terhadap kinerja perekonomian (Schinasi, 2004).  

Undang-Undang No.9 Tahun 2016 Tentang Pencegahan Dan Penanganan 

Krisis Sistem Keuangan, (2016), menjelaskan bahwa stabilitas keuangan adalah 

suatu kondisi dimana sistem keuangan berjalan efektif, berjalan dengan baik dan 

mampu menahan gejolak dari dalam dan luar negeri. Sama halnya Padoa-Schioppa 

& Central Bank (2002) mendefinisikan stabolitas keuangan adalah suatu kondisi 
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dimana sistem keuangan mampu menahan guncangan keuangan tanpa 

menimbulkan proses kumulatif yang dapat mengganggu alokasi tabungan untuk 

melakukan investasi dan proses pembayaran dalam perekonomian. 

Dari penjelasan di atas, penulis termotivasi untuk mengangkat subjek 

untuk dibahas dengan judul  Bunga, Nilai Tukar dan Investasi 

Asing Langsung Terhadap Stabilitas Keuangan (Bank Z-Score) Indonesi  

1.2 Rumusan Masalah  

Berdasarkan penjelasan pada latar belakang, dirumuskan masalah dalam 

menganalisis yaitu seberapa besar variabel independen dapat mempengaruhi 

variabel dependen. Penelitian akan berfokus pada tiga variabel independen, yaitu 

suku bunga, nilai tukar, dan investasi asing langsung, serta variabel dependen yaitu 

stabilitas keuangan bank z-score di Indonesia. 

1.3 Tujuan Penelitian  

Berdasarkan informasi yang telah dijelaskan mengenai latar belakang dan 

permasalahan, tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh pemahaman 

tentang pengaruh setiap variabel independen, seperti suku bunga, nilai tukar, dan 

investasi asing langsung, terhadap variabel dependen, yaitu stabilitas keuangan 

dalam z-score bank di Indonesia dalam jangka waktu panjang. 

1.4.1 Manfaat  

1. Manfaat Teoritis 

Tujuan penelitian ini, dalam manfaat teoritis adalah untuk menjadi referensi 

dan sumber informasi bagi penelitian-penelitian di masa depan, sekaligus 
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memberikan kontribusi dalam pengembangan pemikiran dan pengetahuan 

di bidang financial development bagi mahasiswa Fakultas Ekonomi. 

2. Manfaat Praktis  

Penelitian ini dalam manfaat praktis dihaarapkan mampu memberi 

informasi atau gambaran bagi masyarakat dan mahsiswa, mengenai 

financial development di Indonesia sebagai tolak ukur seberapa besar suku 

bunga, nilai tukar, investasi asing langsung, terhadap stabililtas keuangan 

dalam bank z-score di Indonesia. 

a) Bagi Penulis 

Sebagai sarana bagi penulis untuk menambah wawasan mengenai suku 

bunga, nilai tukar, investasi asing langsung, terhadap stabilitas 

keuangan dalam bank z-score di Inonesia, serta diharapkan dapat 

digunakan sebagai bahan masukan mengenai financial development. 

b) Bagi Penelitian Selanjutnya  

Harapannya, temuan dari penelitian ini akan menjadi landasan bagi 

penelitian-penelitian berikutnya untuk mengembangkan pemahaman 

lebih lanjut tentang kaitan antara suku bunga, nilai tukar, dan investasi 

asing langsung dengan stabilitas keuangan bank z-score di Indonesia. 
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